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1. ENQUADRAMENTO PREVIO

0 Plano de Atividades e Orgamento para 2025 (PAO 2025), foi tempestivamente submetido pela
ESTAMO - Participagdes Imobiliarias, S.A. (adiante Sociedade ou ESTAMO) nos meios proprios
em setembro de 2024, tendo merecido a aprovagdo da respetiva Tutela, o Ministério das
Financgas, apos andlise favoravel da Unidade Técnica de Acompanhamento e Monitorizagado do
Setor Publico Empresarial (UTAM), pelo Despacho n°® 947/2024- SETF, de 18 de dezembro de
2024. E esta versdo aprovada que serve de base para as projecées mencionadas no presente

documento.

N&o obstante, ao ter sido qualificada, em 2014, como Entidade Publica Reclassificada (EPR) a
ESTAMO passou a estar incluida no subsetor respetivo no ambito do Sistema Europeu de Contas
Nacionais e Regionais, (n.° 5 do artigo 2.° da Lei de Enquadramento Orgamental) e integrada no
Perimetro de Consolidagédo orgcamental, obedecendo ao enquadramento juridico-orgamental que,

em cada momento, estiver em vigor.

Relativamente as demonstragoes financeiras (Referencial da Contabilidade Patrimonial), as
mesmas foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (International Financial Reporting Standards - IFRS), Normas Internacionais de
Contabilidade e Interpretagdes (International Accounting Standards and Interpretations),
coletivamente denominadas IFRS, emitidas pelo International Accounting Standards Board

(IASB), tal como adotadas na Unido Europeia (UE).

Nem sempre existe coincidéncia de critérios entre a dtica da contabilidade orgcamental e a da

contabilidade patrimonial.
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Duas notas preliminares, referentes a aspetos traduzidos neste relatério e que justificardao
particular atengdo da gestdo, uma quanto ao significativo, consistente e condicionante aumento
das dividas de clientes, outra, que nao deixa de estar relacionada, com aquela, a propdsito das
exigéncias de liquidez para que a empresa possa cumprir o0 seu objeto estatutdrio e os desafios

do processo de reorganizagao.

Constituida em 18 de agosto de 1993, a ESTAMO - Participagdes Imobilidrias, S.A. (designada
adiante por Sociedade ou ESTAMO) teve como escopo estatutdrio original a compra,
essencialmente ao Estado e/ou a outros entes publicos, de imdveis para revenda e/ou para
arrendamento, tal como se encontram, ou apdés o desenvolvimento de acdes de

valorizag&do/reabilitacéo.

O objeto social foi ampliado, em outubro de 2017, passando a acomodar, também, a
administragdo e o arrendamento de imdveis préprios e alheios, bem como quaisquer outras
atividades de consultoria e assessoria de negdcios na atividade imobiliaria, e a gestdo e

administragd@o de patriménio proéprio e alheio.

Depois de o0 ano de 2022 ter sido orientado para a capacitagao da empresa nos diferentes niveis
da gestdo para os desafios futuros, missao que ainda nao esta consolidada, o ano de 2023 marca
uma alteragao profunda na vida da Sociedade, quer seja com a assungao de novas atribuicdes e
competéncias na esfera publica, quer seja com um aumento de capital e reestruturagao acionista
realizada no seio do grupo Parpublica, que a remetem para superiores niveis de responsabilidade

e exigéncia, num projeto que devera ser aprofundado em exercicios seguintes.

Com a promulgacao do Decreto-Lei n® 60/2023, de 24 de julho, que aprovou o novo regime
juridico de gestdo do patriménio imobilidrio publico, a ESTAMO viu serem-lhe atribuidas
responsabilidades e competéncias na gestdo de todo o patriménio imobiliario do Estado
Portugués, desde logo todas as que anteriormente estavam cometidas a Subdirecdo-geral de

Patriménio da Direcdo Geral do Tesouro e Finangas, sendo que, depois de um periodo de
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exercicio partilhado entre ambas, a Sociedade abragou por inteiro esta nova vertente da sua

atividade.

Deste modo, a ESTAMO passou a desenvolver a sua missdo em dois grandes segmentos, o
primeiro, na gestéo e valorizagdo dos seus ativos proprios, atividades de consultoria e assessoria
de negdcios na atividade imobilidria, o segundo, em nome e por conta do Estado, na gestdo e
administragé@o de todo o patriménio imobiliario publico, mediante uma remuneragéo de gestédo

mista, com parte fixa e outra variavel, estabelecida legalmente.

Com a publicagdo e entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 120-A/2023, de 22 de dezembro, a
ESTAMO passou igualmente a ser responsavel pela gestdo do Fundo de Reabilitagdo e
Conservagdo Patrimonial (doravante designado por FRCP), criado pelo Decreto-Lei n.° 24/2009,
de 21 de janeiro, e regulado pelo previsto na Portaria n.° 293/2009, de 24 de margo, que tem por
objeto o financiamento de operagdes de reabilitagao e de conservagédo dos imdveis do Estado,

incluindo as destinadas a remogao e substituicdo de amianto em edificios publicos.

Esta nova dimensdo da atividade da ESTAMO foi acompanhada do aumento de capital da
Sociedade, materializado a 28 de dezembro pela emissdo de uma deliberagédo social unanime
por escrito (DSUE) do seu acionista tinico - PARPUBLICA - através da qual se concretizou um
aumento de capital da Sociedade no montante total de 211.580.670,00 €, integralmente subscrito

a data nos seguintes termos:

e 16.000.000,00 €, em dinheiro, a realizar ao longo de 2024 de acordo com as efetivas

necessidades;

e 195.580.670,00 €, através das entradas em espécie constituidas pela totalidade das
participagdes da PARPUBLICA nas Sociedades ARS - Arco Ribeirinho Sul, SA e
CONSEST, SA, sendo atribuidos a cada uma das Sociedades os valores de

158.451.020,00 € e 36.829.650,00 € respetivamente, numa logica de agregacao de
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competéncias em matéria de gestdo de patriménio imobilidrio publico, também no setor

empresarial.

Consequéncia deste aumento de capital, a ESTAMO incrementou o seu capital social de
850.000.000,00€ para 1.061.580.670,00€, através da emissao de 42.316.134 novas agdes com
um valor nominal unitario de 5 €, passando o capital social da Sociedade a ser representado por

212.316.134 agoes.

Também os Estatutos da Sociedade foram alterados, para acomodar esta nova dimensao da
atividade societdria, importando nesta sede referir a extenséo e densificagdo do objeto social
(artigo 2°), passando a ESTAMO, em nome e por conta do Estado, a ter responsabilidades na
definicdo e implementagao das politicas publicas relativas ao patriménio imobilidrio publico e,
bem assim, na promocao, requalificagdo, desenvolvimento e gestdo integrada do patrimoénio
imobilidrio publico, nos termos que se encontrarem, em cada momento, definidos na lei e, ou, no
mandato que lhe for expressamente atribuido pelos membros do Governo competentes,

podendo também gerir patrimoénios auténomos, incluindo fundos de capitais publicos.

A respetiva equipa de colaboradores conta, a presente data, com 29 elementos, 10 deles
provenientes da extinta DGTF - Patriménio, que entraram a 1 de setembro de 2023,
essencialmente vocacionados para fungdes técnicas, comerciais e juridicas, aos quais se junta,
uma equipa de gestdao com 2 membros executivos, dado que um dos vogais do Conselho de
Administragao apresentou a sua renuncia por limite de idade de reforma ainda o ano passado.
Refira-se que em 2024, foram recrutados 4 colaboradores no mercado (dois para a érea técnica,
um para a area juridica e um para a area de IT e verificou-se o retorno de um colaborador que
estava em comissdo de servigo noutra entidade do ESTADO). Em 2025, embora estejam em
curso 4 processo de recrutamento adicionais no mercado, ndo se verificou ainda a entrada ou
saida de colaboradores. As restantes fungdes inerentes ao funcionamento da Sociedade foram,

durante o 1° trimestre de 2025, asseguradas em regime de partilha de recursos humanos com a
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acionista PARPUBLICA. Tendo o acordo de recursos partilhados sido denunciado pelo acionista
no inicio de 2025, com efeitos para todas as areas (exceto IT), a partir de final de junho deste
ano, estd em curso um processo de recrutamento interno no Grupo, que permitird antes da data
estabelecida pelo acionista, que a ESTAMO incremente as suas equipas préprias nas areas

financeira e de recursos humanos.

2. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO E MERCADO IMOBILIARIO -

GRANDES DESENVOLVIMENTOS NO TRIMESTRE
Enquadramento Macroeconémico

0 ano de 2024 foi caracterizado em Portugal, por um crescimento relativamente robusto do PIB,
confirmado pelo INE, em +1,9%, valor superior ao da média europeia, 0 que representa uma
convergéncia de Portugal com os seus pares europeus, se considerarmos a média de todos os

paises da UE.

0 crescimento econémico em Portugal acelerou no ultimo trimestre do ano, o que potencia, por
efeito de “arrasto”, o crescimento do ano de 2025, e a possibilidade de se atingir, no corrente ano,
um valor préximo dos 2%, algo sera possivel se ndo se materializarem os elevados riscos
geopoliticos que vieram a crescer nos ultimos meses, nomeadamente o efeito da guerra tarifaria

que ja se encontra em curso e o alastrar da guerra este-oeste, atualmente em curso na Ucrénia.

Com o motor europeu (Alemanha) em grandes dificuldades e ja em recessédo técnica, e com a
guerra tarifaria em curso, Portugal tera de ser capaz de garantir mercados alternativos que lhe
permitam manter o nivel das suas exportacdes, de forma que a procura externa mantenha o

contributo no crescimento econémico, algo fundamental para se atingir o crescimento almejado.

A economia portuguesa continua a ser capaz de melhorar o racio exportagdes / PIB, que era de

28% no anterior a intervencdo da Troika e que em 2024 se situou em 49,5%, ligeiramente abaixo
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dos 50%, algo que permite que o pais nao fique tdo dependente da procura interna para crescer.
Manter esta tendéncia no médio prazo é fundamental para atingir um crescimento anual
almejado superior aos 2%, sendo que em 2024 a economia portuguesa obteve um excedente
externo de 3,3% do PIB, tendo as exportagdes de bens e servigos superado as importagdes em

6.700 M€.

Aos riscos atras referidos, muitos deles ndo controlaveis internamente, ha que somar a
instabilidade politica interna, que ja em margo motivou a queda do Governo e a realizagdo de
novas eleicdes em maio de 2025. Ndo obstante os riscos internos e externos enunciados, o pais

estd neste momento mais bem preparado para enfrentar as eventuais tempestades, dado que:

e Pelo segundo ano consecutivo Portugal devera apresentar um superavit nas contas

publicas, que é estimado de 0,4% do PIB;

e Produto da politica monetaria restritiva do BCE, iniciada no final de 2022, a inflagdo esta

controlada e foi de 2,4% em 2024 em Portugal, o que compara com os 4,3% de 2023;

e O crescimento econdmico esta consistente e permite em consonancia com o resultado
das contas publicas atras enunciado, uma redugao sustentada do racio divida / produto,
0 que garante a médio e longo prazos o financiamento da economia portuguesa junto

dos mercados externos;

e 0O mercado de trabalho continuou a apresentar forte resiliéncia em 2024, tendo a taxa
de desemprego ficado em 6,4%, valor igual ao de dezembro de 2023 e inferior em 0,2%

a do més anterior;

e Embora a ritmo inferior ao desejado, a economia portuguesa continua a beneficiar da
implementacdo do PRR, o que acontecera até meados de 2026 (se a sua implementagéo

ndo for, entretanto, estendida no tempo).
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Apresenta-se abaixo o rating e outlook de cada uma das quatro principais agéncias de rating no

que a Portugal respeita:

Ageéncia Rating Outlook Data
DBRS A Elvado Jan 152025
Moody's A3 Estavel Nov 17 2024
S&P A Positivo Mar 03 2025
Fitch A Positivo Set 20 2024

A procura interna foi o principal contribuidor para o crescimento do PIB em 2024, muito
influenciada pelo aumento do rendimento disponivel das familias por via da reducédo de IRS
materializada a meados do ano, assim como pelo aumento das pensdes decidido na mesma

altura.

O efeito das medidas de desagravamento fiscal e aumento de pensdes foi acompanhado pela
reducao das taxas de juro de curto prazo, o que permite as familias e empresas aumentar o seu
rendimento disponivel. Em média, os agentes econdmicos alavancados sentiram o impacto, no
ultimo ano, de uma redugao de entre 1% e 1,25% nos seus custos financeiros, especialmente no

crédito habitacao e crédito a empresas.

E consensual nos mercados financeiros, que relativamente & Europa, j se terd atingido o ponto
neutral nas taxas de juros de curto prazo, isto &, o valor de taxas de juro de curto prazo compativel
com o objetivo de inflagdo a médio e longo prazos — 2%, embora esteja longe de haver consenso
sobre o caminho a seqguir a partir deste ponto, especialmente porque os riscos geopoliticos estao
muito elevados e ndo sao ainda mesuraveis os efeitos no pregcos dos bens e servigos finais da
atual guerra tarifaria. Os mercados financeiros, neste momento, descontam ja uma eventual
subida de taxas de juro no inicio de 2026, especialmente motivada pelo efeito das restricdes

comerciais.
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Inesperadamente, em margo de 2025, foi introduzido um fator adicional de incerteza no que a
Portugal diz respeito, consubstanciado pela queda do Governo portugués e a realizagado de
eleicdes antecipadas, sendo certo que a Sociedade continuard a trabalhar para que, na sua

atuacao, tais impactos sejam minimizados, ou mesmo inexistentes.

0 ano de 2025 ficara economicamente marcado pelas consequéncias dos seguintes efeitos,

ainda impossiveis de contabilizar:

= Qual o comportamento do BCE agora que se atingiu o ponto neutral de taxas de juro?

» Qual a capacidade de execug¢do do PRR durante 2025, isto é que montante de

financiamento PRR seja injetado na economia real;

= Qual o impacto em Portugal da guerra tarifaria iniciada pelos EUA e que se podera

estender a todo Mundo?

= Atuagdo do novo governo saido das eleigdes legislativas que foram marcadas para
maio, especialmente no que diz respeito ao mercado imobiliario, impostos (IRS e IRC)

e capacidade de implementar o PRR.

Por tudo o que atras se disse o ano de 2025 devera ser encarado com um otimismo muito
prudente. A economia portuguesa, embora mais bem preparada que no passado continua imersa
num contexto tendencialmente adverso, com elevadas taxas de juro e pouco potencial de
decréscimo, recessdes econdmicas em mercados externos muito importantes tal como o
alemao, riscos geopoliticos elevados, uma guerra tarifaria em curso com consequéncias
imprevisiveis e uma potencial instabilidade politica interna, tudo fatores que limitam o seu
potencial de crescimento. De qualquer forma, a economia portuguesa tem demonstrado ao logo
da ultima década uma enorme resiliéncia a adversidade, sendo capaz de encontrar caminhos e

mercados que compensam os gue por alguma razdo sejam impactados negativamente.
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O primeiro trimestre de 2025 foi ja caracterizado pelos primeiros impactos da guerra tarifaria
entre os EUA e os principais parceiros econémicos mundiais, tendo sido revistas em baixa as
perspetivas de crescimento econémico mundial, o que provocou elevados impactos nos

mercados financeiros, tanto acionistas como obrigacionistas.

0 mercado imobilidrio comercial portugués registou um crescimento de 51% em 2024, atingindo
um volume de investimento de 2.387 M€, segundo dados da Savills. Este resultado reflete a
recuperagao do setor apés um ano de 2023 menos conseguido (volume de negécios de somente
1.800 M¥£) e reforga a confianga dos investidores no mercado nacional, especialmente dos
investidores estrangeiros (especialmente Franca, Espanha e Africa do Sul) que contribuiram com

81% para o resultado atras referido.

As principais tendéncias no mercado imobiliario em 2024 e que muito previsivelmente se

manterdo no futuro préximo, podem ser resumidas da seguinte forma:

1. Manutengdo do aumento dos custos de construgao, tanto de materiais como do custo
de mao de obra, embora de uma forma muito mais suave que no ano de 2021 e

especialmente 2022;

2. Existéncia de uma crénica falta de mao de obra para fazer face as empreitadas,
especialmente as relacionadas com o PRR, dado que as mesmas tém prazos muito

apertados de concretizagao;

3. Manutencao das taxas de juro de curto prazo em patamares elevados, embora longe do
pico de 2022 e sem grande margem para futuras descidas dadas as pressoées

inflacionistas provenientes dos impactos da guerra tarifaria;

4. Uma enorme e crénica falta de oferta, especialmente no segmento residencial, agora ja
disseminada por quase todos o territério, especialmente urbano. Continuara a construir-

se muito menos do que é necessario para suprir o gap com a procura, a avaliar pelo n°
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de novas licencas aprovadas. Este facto implicard a manutengédo da pressao sobre

precos, mesmo que estes ja tenham atingido o pico;

5. Note-se a falta de oferta ndo decorre somente da fraca nova construgdo, mas também
da reduzida entrada no mercado de venda e arrendamento de iméveis devolutos tanto

privados como publicos;

6. Serda necessario avaliar o impacto da nova lei dos solos na oferta imobilidria,
especialmente residencial, algo que ndo serd mensuravel no curto prazo, embora seja

expetavel um efeito bastante positivo;

7. Ainda nao é claro o efeito que as medidas de simplificagdo administrativa para o setor
imobilidrio (Simplex) que entraram em margo de 2024 terdo na oferta e

concomitantemente nos pregos, assim como na legislagdo dos Vistos Gold.

0 segmento de escritorios registou um crescimento de 94% em 2024, alcangando os 310 M£.
Este aumento reflete a retoma do trabalho presencial e o papel renovado dos escritérios com

espacos de colaboragdo e promogao da cultura organizacional.

Segundo a JLL, em Lisboa, até novembro foram ocupados 193.200 m? de escritérios, mais 72%
do que o total de 2023, enquanto no Porto a ocupacgédo nesse periodo de janeiro a novembro
soma 65.900 m? 32% acima do volume anual de 2023. Verifica-se assim um forte crescimento
da ocupacao de escritérios em Lisboa e Porto, acompanhado por um aumento dos valores prime

de arrendamento, tendo esta atingidos os 28,5€/m2/ més. (27€/m2/més em 2023)

Em Lisboa, a drea média ocupada foi de 1.246 m2, sendo a maior ocupagao a da CGD no edificio
WELL Be no Parque das Nagdes, envolvendo uma drea de 26.710 m2. A necessidade da area pela
CGD ficou a dever-se a saida dessa entidade da sua antiga sede na Av. Jodo XXI| em Lisboa,

imoével que foi adquirido pelo ESTADO para instalagdo de servigos governamentais. O Parque das
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Nacgdes foi a principal zona de novos negécios em 2024 com 36% da ocupagao e as empresas

de servicos financeiros as mais dindmicas (28% de take-ups).

No Porto, a area média ocupada foi de 998 m2, sendo a maior ocupagéo a da Deloitte no edificio
Mutual, envolvendo uma area de 10.370 m2, situado no CBD Boavista. Esta é alids a principal
zona no que a escritérios com 35% da ocupacgao total, sendo as empresas TMT & Utilities (com
35%) e os Consultores & Advogados (com 31%) os setores mais dinamicos. No Porto a renda

prime atingiu os 21,06/m2/ més. (19€/m2/més em 2023).
Industrial e Logistica

Os setores industrial e logistico mantiveram um crescimento sélido de 83%, embora os volumes
ainda sejam inferiores a outras classes de ativos. O desenvolvimento de novos projetos e o
interesse crescente por espagos modernos e eficientes preveem um aumento significativo do

investimento neste segmento em 2025.

No imobiliario de industrial e logistica, a ocupagdo ascende a 513.500 mZ?entre janeiro e

setembro, mais 20% do que o acumulado de todo o ano de 2023.

H4 um aumento do investimento em nova oferta, com diversos projetos terminados em 2024,
embora muitos deles desenvolvidos a medida do seu ocupante. Entre os projetos mais
relevantes concluidos no ano passado, evidenciam-se o Benavente Logistic Park (naves 1 e 2), o
VGP Park Montijo, o Ermida | — Santo Tirso, o Panattoni Park Valongo, o Gandra North Green
Logistics Park, o Centro Logistico da Mercadona em Almeirim e o Entreposto Logistico do Lidl

em Loures.

Para os préximos dois anos, estdo previstos mais de um milhdo de m2 em novos projetos,

havendo uma crescente aposta na certificacao ESG.
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Atualizagdo em alta das rendas prime para 6,5€/m2/més nos eixos Amadora-Odivelas e Oeiras-
Cascais, na regiao de Lisboa, e para 5,25€/m2/més no eixo Porto de Leixdes-Aeroporto, na regido

do Porto.

0 segmento dos data centers é uma drea com forte potencial de crescimento, especialmente
para os centros de hipersescala. Considerando o potencial de procura ocupacional e a
capacidade de resposta da oferta, o nosso pais tem excelentes condigbes para escalar o
imobiliario de data centers, e fazé-lo com elevada qualidade, afirmando-se como um alvo

preferencial para o investimento neste tipo de ativos.

Mercado comegou a recuperar a partir do 2° trimestre de 2024, depois de ter registado um
reduzido de quase 20% das vendas em 2023. No 2° trimestre, as vendas aumentaram 12% em
termos trimestrais, para cerca de 37.100 unidades, e o montante transacionado 17%, para €7.880

milhdes (dados do INE a data de hoje).

Os pregos mantiveram a tendéncia de subida apesar da quebra nas vendas no inicio do ano, num
contexto de falta de oferta. A medida que a procura reativou, a valorizagéo tem vindo a acelerar.
No acumulado do ano até novembro, os pregos de venda aumentaram 10%, enquanto no verao
acumulavam uma subida de 5% face ao final de 2023 (dados Confidencial Imobiliario), o que

reflete o aumento da procura e, +13,8%, sem que tenha havido a correspondente subida da oferta.

Na segunda metade do ano, estima-se uma aceleragéo no crescimento das vendas, prevendo-se
que tenham sido transacionadas mais de 41.000 casas entre setembro e novembro, ou seja, 26%

mais do que acontecia no ultimo trimestre de 2023 (dados Confidencial Imobiliario).

No acumulado de setembro a novembro de 2024, o preco médio de venda da habitacdo em
Portugal ascendeu a 2.500 €/m2, atingindo os 3.187€/m2 no Porto e os 4.568€/m2 em Lisboa.

(dados Confidencial Imobiliario).
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0 aquecimento dos pregos da habitagdo nas zonas prime tem vindo a pressionar os pregos nas
periferias das grandes cidades, cujos pregos tém crescido acima da média. Um bom exemplo do
que se disse é o Concelho de Mafra que sofreu um aumento de pregos da habitagdo de uns

impressionantes 18,3% de 2023 para 2024.

As medidas fiscais de incentivo a compra de habitagdo por jovens tém ajudado a pressionar a
procura no sentido ascendente, mas ndo tém sido um sucesso moderado se medido em n° de

transagoes efetuadas.

Nos setores de turismo e retalho, os indices de crescimento sdo menores que nos segmentos
de escritorios e logistica, mas dao continuidade a trajetéria positiva do ano de 2023, suportados
por indicadores operacionais robustos. No ambito da hotelaria, continuaram a aumentar o

numero de hospedes e a taxa de ocupagé@o em Lisboa e Porto mantém-se acima dos 70%.

Ainda relativamente ao segmento do Turismo e até outubro, contabilizam-se 28 milhdes de
hospedes nos estabelecimentos hoteleiros do pais, mais 5% em termos homélogos. O niumero

de dormidas cresceu 4% no mesmo periodo, atingindo cerca de 7 milhdes.

Até outubro, o RevPAR acumulado em Lisboa estd nos 135,5€ e o ADR, isto é, a didria média, nos
180€, ambos refletindo um crescimento de 7% face ao periodo homdlogo de 2023. No Porto,
ambos os indicadores evoluiram também positivamente (cerca de 4% em termos homadlogos),

atingindo-se um RevPAR de 97,9€ e uma ADR de 136%€.

Os bons indicadores acima apresentados sdo garante, no curto prazo, da continuagao da
tendéncia de forte investimento neste segmento por parte de investidores nacionais e
estrangeiros, tendo em 2024 sido investidos neste segmento cerca de 500 M€. O ponto alto do
ano passado foi, sem divida, a venda do resort Conrad Algarve a Quinta do Lago, considerada a

maior transagao de um ativo unico na historia do setor hoteleiro portugués.
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No retalho assiste-se a um aumento do consumo privado, refletindo o bom desempenho do
volume de vendas, do footfall e na melhoria da confianga dos consumidores, com estimulo da

procura de espagos nos diversos formatos.

Em Lisboa a Av. da Liberdade continua a ser escolha de marcas de luxo, com inauguragao de
marcas como Patek Philippe, Molteni&C e IWC, destacando-se a abertura de umas das maiores

lojas da Zara a nivel mundial, situada no Rossio.

A renda prime no comércio de rua aumentaram, atingindo 140€/m2/més em Lisboa e
85€/m2/més no Porto. Destaca-se também o aumento das rendas prime no segmento

especifico do retalho alimentar, para 15€/m2/més.

No primeiro trimestre de 2025 ndo se verificaram alteragdes significativas no mercado
imobilidrio em Portugal, mesmo considerando a guerra tarifaria em curso, pelo que se mantém

vdlidas as perspetivas acima enunciadas para cada um dos segmentos de mercado.

3. ATIVIDADE DESENVOLVIDA PELA SOCIEDADE NO ULTIMO TRIMESTRE

< COMPRA E VENDA DE IMOVEIS

Durante os trés meses de 2025, a Sociedade nao adquiriu qualquer imével, em linha com o
verificado nos periodos homdlogos do triénio antecedente- 2022/2024. Foi realizada uma

escritura de venda, no montante de 262,00 m€ com o Municipio de Sever do Vouga.

O gréfico que se segue apresenta, em M€, a evolugdo do valor de venda de imdveis relativamente
ao quinquénio de 2021/2025, por referéncia ao primeiro trimestre e ao acumulado de cada ano
do periodo (apresentando-se, relativamente a 2025, como acumulado do ano, o montante

resultante das projegdes para o periodo).

Pagina 15



(2 ESTAMO

PARTICIPAGOES IMOBILIARIAS, S.A

Relatério de controlo orgamental e de acompanhamento da atividade 1°T 2025

Vendas
16 15,05
14
[ 10,50
10 9,15
8
6
4
2 0,79
o 015 H o000 B o000 == o000 NN 026 0,26
2021 2022 2023 2024 2025

H3 Meses HAnual

< RENDAS, COMPENSAGOES E INDEMNIZAGOES POR OCUPAGAO DE IMOVEIS

Os proveitos com as rendas e indemnizacgdes por ocupacgéo (9,45 M€) e compensagdes por
ocupacao de iméveis (3,12 M€) ascendiam, em 31 de margo de 2025, a 12,57 M£, registando

uma diminuigéo, de 2,63% face ao periodo homdlogo (12,91M¥€).

A divida acumulada de clientes resultante de rendas, indemnizagdes, compensacdes e
refaturacoes de consumos e outros, faturadas e ndo pagas, totalizava, no final do primeiro
trimestre, cerca de 137,15 M€ (31dez24: 129,09 M€ e 31mar24: 110,03 M€) revelando a mesma
tendéncia de incremento progressivo registada em anos anteriores. Em suma, dos cerca de
4,16 M€ de rendas e compensacgoes tituladas por contrato e mensalmente faturadas, apenas
cerca de 1,52 M€ foram efetivamente recebidos, montante que, em qualquer caso, compara com
os cerca de 1,64 M€ recebidos em média e mensalmente, no periodo homélogo. Com efeito,
verificou-se uma diminuigdo da taxa média de recebimentos no primeiro trimestre de 2025 de
36,6%, por comparagao com a de 38,9% registada no primeiro trimestre do ano transato, tendo,

em valor absoluto a Sociedade recebido menos 349,2 m€ no mesmo periodo.
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Ainda assim, a cobranga nem sequer alcanga os 50%, comprometendo inevitavelmente a
tesouraria da Sociedade e fazendo perigar a respetiva capacidade de fazer face aos encargos

assumidos, os quais, para além do desenvolvimento normal da atividade operacional.

O grafico seguinte mostra, em M€, a evolugdo dos valores em divida relativos a rendas,

compensacoes e indemnizagdes faturadas nos termos contratualmente estipulados.

Evolucao dos valores a receber

31-DEZ-2018 31-DEZ-2020 31-DEZ-2021 31-DEZ-2022 31-DEZ-2023 31-DEZ-2024 31-MAR-2025

e=g=m= Rendas e Indemnizagdes por ocupagao
=g COMpensagoes por ocupagao

< GASTOS OPERACIONAIS / VOLUME DE NEGOCIOS

Recorde-se que, em 2019, tendo em conta que o rdcio de eficiéncia, se revelava, atento o peso
das vendas na atividade da Sociedade, manifestamente desadequado a mensuragdo do
respetivo desempenho, com a aprovacdo do PAQO daquele exercicio (PAO 2019) foi aprovado o
novo racio de mensuragao da eficiéncia operacional (“REQ”) da Sociedade, traduzido na seguinte

formula:
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GOcorrigido (Gastos de Pessoal) + (FSE — FSErefacturados)

VNcorrigido (Vendas - CMVMC) + (Rendas e Compensacdes)

Nos termos da respetiva aprovagao, a formula supra referida foi utilizada para mensuragao do
ratio de eficiéncia operacional dos anos de 2019, 2020 e 2021, o terceiro, e ultimo, ano sobre o

qual a obrigatoriedade de usar a mesma seria aplicada.

Todavia, no PAO 2025 e anos seguintes, manteve o REO aprovado em 2019, como medida de
célculo da eficiéncia operacional da Sociedade. Considerando o aumento de custos de estrutura
necessarios, em 2025, para habilitar a Sociedade a enfrentar as suas novas responsabilidades e
atribui¢cdes, o REO ndo poderia, sendo aumentar relativamente aos anos anteriores. No entanto
nos anos seguintes (2026 e 2027) estimou-se no PAO que o REO venha a reduzir-se relativamente
a 2025, isto é, o aumento de custo de estrutura terd correspondéncia no aumento da receita
recorrente e extraordinaria nos anos seguintes (o REO passa de 9,03% em 2025 para 8,93% em

2026 e 7,62% em 2027).

Deste modo, apresenta-se seguidamente o quadro com os dados do Racio de eficiéncia
operacional relativo ao primeiro trimestre de 2025 de acordo com a férmula indicada

anteriormente:

unidade: euros

Descrigao 1T2025 1T2024 Ano 2024
(1) FSE 907 351,67 851 865,02 3889 623,53
(1.1) Refaturados -295126,72 -5 650,00 -1497 520,88
(2) Gastos com o pessoal 507 484,59 401 703,94 1995974,61
(3) Gastos Operacionais (1) +(2) - (1.1) 1119709,54 1247 918,96 4388 077,26
(4) Servigos prestados+Compensag¢ées+Margem das vendas (SP+C+M) 13 056 957,67 12909 122,47 54 289 619,07
Rendas+O0utros 9920 467,38 9 579 633,87 39 881 295,85
Compensagbes 3118 488,42 3329 488,60 12 554 666,96
Margem Servigos do Estamo 18 001,87 0,00 79 536,80
Margem das Vendas 0,00 0,00 1774119,46
GO/(SP+C+M) = (3) / (4) 8,58% 9,67% 8,08%
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O racio de eficiéncia de margo de 2025 face ao seu homoélogo de 2024 registou uma redugao

(+1,09%) tendo o mesmo resultado dos seguintes efeitos conjugados:

1.

Gastos de Pessoal: estes custos sofreram um aumento global de 26,33% em termos
homoélogos, mercé do incremento dos Gastos com Pessoal em 105,78 m€, explicado pelo
aumento do quadro de pessoal da tal como descrito no capitulo dos recursos humanos.

Os FSE's também sofreram um incremento no periodo homélogo, embora marginal, no
montante de 55,49 m€ (+6,51%), sendo que esse aumento teve o maior contributo das
seguintes rubricas: (i) rendas e alugueres, (11,65 m€ / +106%); (ii) os trabalhos de
regularizacdo cadastral de iméveis do ESTADO (+26,9 m<€); (iii) a energia e fluidos (+14,9
m<€);

Os Servigos Prestados e Compensagoes apresentaram um aumento em termos homodlogos
de 0,425 M£ (+3,3%), efeito conjugado do (i) incremento marginal da drea locada global; (ii)
da atualizagdo legal das rendas e compensacgdes (2,16% e 2,05% respetivamente), efeitos
esses (alinea i e ii) que compensaram o aumento dos custos de estrutura, implicando desta
forma a redugéo do récio;

Refira-se que, no cdlculo do racio, em 2025, sdo deduzidos no numerador (refaturados) e no
denominador (servigos prestados) os custos / proveitos periodificado relativos aos custos
suportados com os imoéveis do ESTADO e respetiva especializagao;

Quanto ao comportamento dos valores dos consumos refaturados aos inquilinos, estes
aumentaram em 153,13% relativamente ao periodo homélogo, devido especialmente ao

aumento substancial dos pregos da eletricidade.

0 aumento do racio de eficiéncia estava ja previsto no PAO para 2025 aprovado dado que o

incremento esperado na receita nao compensa o incremento dos custos de estrutura, custos

esses fundamentais para garantir que a Sociedade estd capacitada em termos humanos,

técnicos e organizativos quando Ihe forem acometidas as novas responsabilidades legais.
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Independentemente de estar previsto no PAO para 2025 o aumento dos custos de estrutura, o
processo tem sido gerido com um elevado controlo de custos, garantindo-se em todas as fases

do processo uma aprofundada andlise custo-beneficio de cada decisdo tomada.

CAPITULO | - CONTABILIDADE PATRIMONIAL

4. DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA - EXPLICAGAO PRINCIPAIS

DESVIOS

Unidade: Euro

ESTAMO, SA 31-12-2024 31-03-2024 31-03-2025 1°T_2025
Desvios
Demonstragao da Posigao Financeira Real Real Orgcamento
Valor
Activo
Activo ndo corrente
Activos fixos tangiveis 78 494,54 96 031,63 63 519,21 65 089,34 157013| 247%
Propriedades de investimento 128 471 200,00 129 377 600,00 129 377 600,00 128 556 012,88 -821587,12| -0,64%
Investimentos financeiros 211609 548,61 210977 470,55 235410 509,02 211922 543,83 -23487965,19| -9,98%
Activos intangiveis 216 460,70 266 861,98 579 709,62 205734,52 -373975,10| -64,51%
Ativos sob direito de uso 1942214 44 048,23 13 205,34 16 317,47 311213 23,57%
Outras contas a receber 0,00 2507 129,03 2236 598,71 0,00 -2 236 598,71 -100,00%
Activos por Impostos Diferidos 7943319,11 9404 044,23 9404 044,23 7943319,11 -1460725,12| -1553%
Total do Ativo ndo corrente 348 338 445,10 352 673 185,65 377 085 186,13 348709 017,15 -28376 168,98| -7,53%
Activo corrente
Inventarios 747 340 722,86 741 506 227,98 747 481 665,29 749210721,36 1729 056,07| 023%
Clientes 129 51375147 11003192712 104 582 394,21 13715272346 32570329,.25| 31,14%
Estado e Outros Entes Publicos 0,00 0,00 0,00 881,36 881,36| 0,00%
Outras contas a receber 26 587 874,85 639421492 8289141,14 26110 535,14 17 821 394,00 215,00%
Diferimentos 92 184,76 48 165,41 25000,00 87 406,81 62 406,81 249,63%
Caixa e Depdsitos Bancdérios 72 579 604,00 43 840 808,31 82197 637,93 68 728 035,95 -13469 601,98| -16,39%
Total do Ativo corrente 976 114 137,94 901 821 343,74 942 575 838,57 981290 304,08 3871446551 4,11%
Total do Ativo 1324 452 583,04 1254 494 529,39 1319661 024,70 1329999 321,23 10338 296,53| 0,78%

Capital Préprio e Passivo
Capital Préprio

Capital realizado 1053580 670,00 1045580 670,00 1061580 670,00 1053 580 670,00 -8 000 000,00 -0,75%
Reservas Legais 10380 569,38 10380 569,38 10380 569,38 10380 569,38 0,00| 0,00%
Resultados Transitados 164 447 884,26 164 447 884,26 203063 958,74 207 987 402,61 492344387 242%
Resultado liquido do periodo 43 539 518,35 8159861,40 10185 607,54 8066 563,81 -2119 043,73| -20,80%
Total do Capital Préprio 1271948 641,99 1228 568 985,04 1285210 805,66 1280015 205,80 -5195599,86| -0,40%
Passivo

Passivo nao corrente

Provisdes 675081192 7 558 888,99 6750811,92 6750811,92 0,00| 0,00%
Financiamentos Obtidos - PRR 0,00 0,00 263 500,00 0,00 -263 500,00| -100,00%
Contratos de locagéo finaceira 10 415,69 40 082,35 9067,68 10 415,69 1348,01| 14,87%
Passivos por Impostos Diferidos 3454 099,53 4612 256,03 4612 256,03 3454099,53 -1158 156,50 -2511%
Total Passivo ndo corrente 10215327,14 12211 227,37 11635 635,63 10215327,14 -1420308,49| -12,21%
Passivo corrente

Fornecedores 1411096,09 284 533,64 450 000,00 316 884,89 -133115,11| -29,58%
Estado e outros entes publicos 2345112,65 5123 213,09 8628 738,25 5616 075,19 -3012663,06( -3491%
Accionistas / Sécios 0,00 5108 261,78 0,00 0,00 0,00 100,00%
Financiamentos Obtidos 0,00 0,00 10000 000,00 0,00 -10 000 000,00/ 100,00%
Contratos de locagdo financeira 944336 3709,58 2817,13 6276,23 3459,10| 122,79%
Outras contas a pagar 28 659 323,60 1397 025,58 193545473 2471493710 22779 482,37(1176,96%
Diferimentos 9863 638,21 179757331 1797 573,30 9114614,88 7317 041,58| 407,05%
Total Passivo corrente 42288 613,91 13714316,98 22814 583,41 39768 788,29 16 954 204,88| 74,31%
Total do passivo 52 503 941,05 25925 544,35 34450 219,04 49984 115,43 15533 896,39| 45,09%
Total do Capital Préprio e do Passivo 1324 452 583,04 1254 494 529,39 1319661 024,70 1329999 321,23 10338 296,53| 0,78%

O valor do Ativo da Sociedade era de 1 329,99 M€ a 31 de margo de 2025, evidenciando um
aumento de cerca de 5,54 M€ face ao fecho de contas de 2024 (1 324,45 M£), ou seja, cerca de

0,42%, resultado, em boa parte, do incremento desde final do ano transato e até ao final do
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primeiro trimestre do saldo de Clientes e Inventarios em 7,64 M€ e 1,87 M€, respetivamente, e

pela diminuicao do saldo de Caixa e Depodsitos bancarios em 3,85 M€.

Comparando, o Ativo da Sociedade a 31 de margo de 2025 com o or¢gamentado a essa data,
verifica-se um desvio positivo de 10,34 M€ (+0,78%) explicado, essencialmente, por uma variagao
positiva na rubrica de Clientes (+32,57 M€) e em Outras Contas a receber (17,82 M€) devido ao
impacto, mas que é compensado também pelo aumento no Passivo (Outras Contas a Pagar -
Passivo Corrente), devido ao registo no final de 2024 das operagdes em nome e por conta do

Estado. Este impacto nao foi considerado aquando da elaboragao do PAO.

Em dezembro de 2024, foram refletidas na contabilidade, as transag¢des ocorridas, “em nome e
por conta do Estado”, o que implicou, designadamente, a evidencia na contabilidade, ao nivel do
ativo, dos saldos existentes nas contas bancarias tituladas pela ESTAMO (4,40M€) e os valores
faturados a terceiros relacionados com as operagdes realizadas em nome e por conta do Estado
do Principio da Onerosidade (17,77 M€), e ao nivel do passivo as responsabilidades perante o
Estado e as demais entidades beneficidrias, decorrentes dos valores faturados ainda nao
cobrados do Principio da Onerosidade e dos valores recebidos ainda ndo entregues as entidades
beneficiarias relacionados com as atividades exercidas em nome e por conta do Estado

(22,17 M£).

Por outro lado, as rubricas de Investimentos financeiros e Caixa e Depositos a ordem ficaram

aquém do orgamentado em -23,49 M€ e 13,47 M€, respetivamente.

O valor total do passivo no final do primeiro trimestre de 2025 era de 49,98 M€
(31dez24: 52,50 M€) apresentando um aumento de 45,09% face ao valor orcamentado

(34,45 M<£) para o mesmo periodo, apresentando assim uma diferencga de 15,53 M€.
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Os desvios registados na Demonstragao da Posi¢do Financeira entre as projecdes e o real do
primeiro trimestre de 2025 (1 319,66 M€ versus 1 329,99 M€) explicam-se, em grande parte, pelo

conjunto das principais variagoes:

% Propriedades de Investimento

O valor apresentado em 31 de margo de 2025, na rubrica “Propriedades de Investimento” foi de
128,55 M€ o qual, comparado com o valor orgamentado para o mesmo periodo de 129,37 M,
representa um desvio de 0,821 M€. Este desvio, explica-se, pelo facto de aquando da elaboragao
do orgamento ndo se terem previsto ajustamentos de justo valor de mercado efetuados no final

do ano transato. A variagao de justo valor negativo verificado em 2024 foi de 0,808 M£.

< Inventarios

A rubrica “Inventdrios” totalizava em 31 de margo de 2025 o montante de 749,21 M€, tendo
registado um aumento de cerca de 0,23% face ao valor orgamentado de 747,48 M£. O desvio de
1,73 M€ face ao valor orgamentado é explicado, fundamentalmente, pelos seguintes efeitos

resumidos no quadro abaixo:

Unidade: M€
(i) |AquisicBes previstas em sede de PAO cuja efetivagdo, até ao final de margo de 2025, néo se verificou 1,00
(i) | Vendas/Vendas em espécie previstas em sede de PAO cuja efetivacéo, até ao final de marco de 2025, néo se verificou -10,49
(i) | DagGes em cumprimento para pagamento do stock de divida de clientes néo verificadas 11,8

(iv)

Né&o capitalizagdo nos imdveis dos custos decorrentes de varias empreitadas e impostos que se encontravam previstas, empreitadas
essas cuja concretizagdo, acabou por ser protelada no tempo.
‘Valor previsto 31.03.2025- Inventarios (B)

Valor real 31.12.2024 - Inventdrios
Obras realizadas e capitalizadas no imével e pagamento de IMT +S

4,22

/7
0‘0

Vendas ou transferéncia de conta por motivo devolugdo imével
Valor real 31.03.2025 - Inventarios (A)

Desvio (A) - (B)

Investimentos financeiros

O valor apresentado em 31 de margo de 2025, na rubrica “Investimento financeiros” foi de 211,92
M<€ o qual, comparado com o valor orgamentado para o mesmo periodo de 235,41 M€, representa

um desvio de 23,49 M£. Este desvio, deve-se, por um lado, ao facto de terem sido orgcamentados
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montante de suprimentos superiores ao verificado (orgamentado 15,50 M€ versus executado
0,300 M%), e por outro lado, ao facto, de se ter previsto em sede de orgcamento a concretizagédo
da operacdo do Miguel Bombarda, através da qual o imével era alienado por contrapartida de
uma participagdo financeira no mesmo valor (1°T 2025: 8,45 M€) em UP’s de um Fundo de
Investimento Imobilidrio (Subfundo FNRE), a semelhanga do que ja aconteceu com o imdvel
Cabego da Bola em novembro de 2022. Até ao final do 1°T de 2025 esta operagao nao se

verificou.

% Outras Contas a receber (corrente e nao corrente)

J

O valor de 26,11 M€ contabilizado em 31 de margo de 2025 na rubrica “Outras Contas a Receber’

(corrente e ndo corrente) inclui:

(i) o montante de 4,99 M€ relativo a devedores relacionados com escrituras de vendas
concretizadas em exercicios passados, mas com o pagamento do preco em prestagdes a

vencerem-se subsequentemente. Assim:

Unidade: M€
OUTRAS CONTAS A RECEBER Corrente Nao Corrente
Municipio de Vila Nova de Famalicdo 0,16 -
Municipio de Valongo 0,32
Municipio de Cascais - -
Municipio de Lisboa* 4,52 -
Total 4,99 -

* O valores encontram-se liquidos das perdas porimparidade reconhecidas

Os montantes apresentados refletem a mensuracao pelo custo amortizado.

Relativamente ao previsto em sede de PAO 2025, a diferenga é de 15,58 M€ entre o montante
real (26,11 M€) e o montante orgamentado (10,53 M€). A diferenga resulta, essencialmente, ao
registo no final de 2024 das operagcdes em nome e por conta do Estado, conforme explicado

acima. Este impacto nao foi considerado aquando da elaboragao do PAO.
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Os 4,52 M€ em divida por parte do Municipio de Lisboa referem-se a venda, em outubro de 2013,
dos imdveis denominados “Convento do Desagravo e Complexo Desportivo da Lapa” cujo
montante relativo ao cdlculo de atualizagdo do prego é a esta altura discutido entre as partes,
tendo, todavia, o Municipio procedido ao pagamento tempestivo, em dezembro de 2018, de 16,60
ME€ devidos por tal contrato. Nos anos 2019, 2020, 2021 e 2022 a Sociedade faturou juros de
mora no montante de 1,265 M%£, devidos pelo ndo pagamento atempado da quantia
remanescente em divida, juros sobre os quais, dada a incerteza quanto ao seu efetivo
recebimento futuro no quadro de uma eventual negociagédo extrajudicial que se encontra em

curso, foi constituida uma imparidade de igual valor.

(ii) Nesta rubrica encontra-se igualmente contabilizado o montante de 1,15 M, relativo a obras
efetuadas em 2 fragbes auténomas no Lg® Martim Moniz, em Lisboa, no ambito de um Acordo
Tripartido celebrado pela Sociedade com o Municipio de Lisboa e a ARSLVT, segundo o qual as
duas fragdes autonomas onde se encontra a funcionar o Centro de Salude serdo adquiridas pela
Sociedade e subsequentemente permutadas com a ARLSVT, sendo-lhe também integralmente
reembolsados os encargos decorrentes das obras efetuadas nas referidas fragdes, operagéo
cuja concretizagao, lamentavelmente, se continua a aguardar. Por prudéncia, no fecho de 2022,

foi constituida uma imparidade deste montante.

(iii) Esta rubrica, também, regista, o valor de 1,272 M€ a receber pela Estamo da DGTF relativo
ao Contrato Promessa de Compra e Venda do imdvel designado Forte do Areeiro uma vez que o
contrato é nulo por impossibilidade legal de alienagao de iméveis que pertengam ao dominio

publico.
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< Outras Contas a pagar (corrente e nao corrente)

O valor de 24,71 M€ contabilizado em 31 de margo de 2025 na rubrica “Outras Contas a Pagar”
(corrente e ndo corrente). Relativamente ao previsto em sede de PAO 2025, a diferenga é de
22,78 M€ entre o montante real (24,71 M€) e o montante orgamentado (1,93 M€). A diferenga
resulta, essencialmente, ao registo no final de 2024, do montante de 22,17 M£ referentes as
responsabilidades reconhecidas perante o Estado e as demais entidades beneficidrias,
decorrentes dos valores faturados ainda nao cobrados Principio da Onerosidade e dos valores
recebidos ainda ndo entregues as entidades beneficidrias relacionados com as atividades
exercidas em nome e por conta do Estado. Este montante é compensado no Ativo nas rubricas
Outras Contas a receber — Ativo Corrente (17,7 M€) e Caixa e depésitos bancarios (4,4 M€), onde

foram registadas as operagdes em nome e por conta do Estado.

% Estado e Outros entes publicos (passivo corrente)

O valor da rubrica Estado e Outros Entes Publicos apresenta em 31 de margo de 2025 o montante
5,62 M€ (Passivo), os quais comparam com 8,63 M€, de projecdo para o periodo, tendo
evidenciado um desvio negativo no passivo de 3,01€. A diferenga (em M€) encontra-se detalhada

no quadro abaixo

Efeito desvio EOEP passivo 1T 2025 Org. 1°T 2025Real

-8,63 -5,62 3,01
Pagamento por conta 11,51 11,51 0,00
Pagamento Adicional por conta 3.33 3,33 0,00
Retenc¢éo juros Cedic 0,00 0,01 -0,01
Retencéo na fonte -0,03 -0,03 0,00
IRC estimado -22,80 -19,71 -3,09
Contribui¢des SS e CGA -0,04 -0,04 0,00
Estimativa IMI -0,38 -0,48 0,11
Estimativa IVA pagar -0,23 -0,21 -0,02

*sinal de (-) significa verba credora
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5. DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS (DR) — EXPLICAGAO PRINCIPAIS DESVIOS

Unidade: Euro

LA 3M_2025

ESTAMO, SA "
Execugao

Execugao 2024
3M_2024 Orgamento

Desvios

Demonstragao de Resultados por Natureza
Valor

RENDIMENTOS E GASTOS

Vendas 914892527 0,00 12 594 475,00 262 000,00 -12332475,00( -97,92%
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas -7 374 805,81 0,00 -10 488 863,09 -262 000,00 10226 863,09 -97,50%
Margem bruta 1774119,46 0,00 2105611,91 0,00 -2105611,91| -100,00%
Prestagdes de Servigos 41378816,73 9579 633,87 12 646 073,38 10215 594,10 -2430479,28| -19,22%
Fornecimentos e Servigos Externos -3889 623,53 -851 865,02 -2 513 500,00 -907 351,67 1606148,33| -63,90%
Gastos Com o Pessoal -1995974,61 -401 703,94 -713 928,68 -507 484,59 206 444,09 -2892%
Imparidade de inventérios (perdas / reversdes) 8923 869,79 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00%
Imparidade (investimentos financeiros) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00%
Provisdes 808 077,07 0,00 0,00 0,00 0,001 100,00%
Imparidade (dividas a receber) -5087 933,81 -1084 523,02 -1210176,10 -1815 629,69 -605 453,59 50,03%
Aumentos / Redugdes de justo valor -906 400,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00%
Outros Rendimentos e Ganhos 13 355873,65 3344148,60 3102979,82 3123159,93 20180,11 0,65%
Outros Gastos e Perdas -730 678,27 -21 041,16 -6 000,00 -16 504,57 -10 504,57| 175,08%

Itados antes de depreciagdes, gastos de fil
eimpostos 53630 146,48 10564 649,33 13 411 060,33 10091 783,51 -3319276,82 -24,75%
Gastos / Reversdes de depreciagdo e de amortizagdo

-159 692,94 -21 075,21 -133 653,30 -34 879,86 98 773,44| -7390%

Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e
impostos) 53470 453,54| 10543 574,12 13 277 407,03 10 056 903,65 -3220503,38| -24,26%
Juros e Rendimentos Similares Obtidos 662977534 1123 245,67 127371088 1515606,26 24189538 18,99%
Juros e Gastos Similares Suportados -790,14 -9.847,08 -250,00 -48 847,32 -48 597,32 19438,93%

Itado antes de imp 60099 438,74| 11656 972,71 14 550 867,91 11523 662,59 -3027 205,32 -20,80%
Imposto sobre o rendimento do periodo -16 559 920,39 -3497 111,31 -4 365 260,37 -3457 098,78 908 161,59| -20,80%

Itado liquido do periodo 43 539 518,35 8159 861,40 10185 607,54 8066 563,81 -2119043,73| -20,80%

Apesar da conjuntura que tem vindo a afetar a atividade econdémica em geral, a Sociedade
registava no encerramento do primeiro trimestre do ano um Resultado Liquido positivo de cerca
de 8,066 M€, o qual corresponde a um decréscimo de 1,14% face ao periodo homdélogo. Face as

projecdes (10,18 M€) a diferenca negativa é de 20,80%.

A diferencga, entre o real e o orgamentado, resulta dos seguintes efeitos conjugados:

(i) Arubrica de Vendas (montante orgamentado: 12,59 M€ vs. montante real: 262,00 m€) e
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas (montante orgamentado:
10,48 M€ vs. montante real: 262,00 m€) apresentaram net um desvio negativo entre o
real e o orgamentado de 2,11 M€ devido a nao concretizagdo das vendas previstas até
ao final do primeiro trimestre.

(ii) A rubrica de Fornecimentos e Servigos Externos apresentou uma redugdo de 63,90%,
relativamente ao orgcamentado, sobretudo decorrente de uma execugdo aquém do
previsto nos trabalhos de inventariacao e regularizagédo do patriménio imobiliario piblico

e de outras despesas por conta do ESTADO. Do ponto de vista da receita, nomeadamente
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os Servigos Prestados, encontram-se 19,22% abaixo do orgamentado, dado que o fee
fixo recebido pela ESTAMO foi diferido de acordo com a despesa estrutural efetiva
alocada ao ESTADO, pelo que a despesa real efetuada abaixo do previsto tem
correspondéncia com a receita diferida no mesmo periodo temporal.

(iii) Os Gastos com o Pessoal ficaram aquém do orgamentado em 206,44 m€ devido ao facto
dos cerca de 35 colaboradores totais previstos para o final de 2024, apenas 29 se
verificaram. A respetiva equipa de colaboradores conta, a presente data, com 29
elementos, 10 deles provenientes da extinta DGTF — Patriménio, que entraram a 01 de
setembro de 2023, essencialmente, vocacionados para fungdes técnicas, comerciais e
juridicas, aos quais se junta, uma equipa de gestdo com 2 membros executivos, por

renuincia por reforma de um dos Vogais.
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6. DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA (DFC) - EXPLICAGAO PRINCIPAIS

DESVIOS

Unidade: Euro
3M_2025 3M_2025
Desvios

ESTAMO, SA

Execucdo 2024 Execugao 3M_2024 Orgamento (A)

Demonstragao de Fluxos de caixa
Valor

Actividades Operacionais:

Recebimentos de clientes 49183 406,41 5036 336,84 25003 441,45| 5420029,02| -19 583 412,43| -7832%
Pagamentos a Fornecedores -7825678,12 -833 344,85 -7 627 578,90| -6 203 580,99 142399791( -18,67%
Pagamentos ao Pessoal -1847 329,46 -341 601,03 -713928,68 -422 156,59 291772,09| -40,87%
Caixa gerada pelas Operagdes 39510 398,83 3861390,96 16 661 933,87| -1 205 708,56| -17 867 642,43(-107,24%
Pagamento/Recebimento Imposto s/rendimento -15190 903,36 0,00 0,00 0,00 0,00( 0,00%
Outros recebimentos/pagamentos relat a activ 6122 659,85 50 570,84 -931765,25| -2 526 071,90 -1594306,65| 171,11%
Fluxos de caixa das actividades operacionais 30442 155,32 3911961,80 15730 168,62| -3731780,46| -19 461 949,08(-123,72%

Actividades de Investimento
Recebimentos provenientes de:

Juros suprimentos 0,00 0,00 11 441,09 0,00 -11441,09| 100,00%
Juros liquidos Cedic 38222,10 3822210 87 500,00 194 997,50 107 497,50( 100,00%
38222,10 3822210 98 941,09 194 997,50 96 056,41 100,00%

Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis -25170,24 -2 808,84 -37 500,00 -1848,69 35651,31| -95,07%
Activos intangiveis -39164,73 -13 37748 -326 000,00 0,00 326 000,00(-100,00%
Investimentos Financeiros - Suprimentos a conceder -955 000,00 -350 000,00 -14 702 898,68 -300000,00| 14402 898,68| -97,96%
-1019 334,97 -366 186,32 -15066 398,68 -301848,69| 14764 549,99| -98,00%
Fluxos de caixa das actividades de investimento -981 112,87 -327 964,22 -14967 457,59 -106851,19| 14860 606,40| -99,29%

Actividades de Financiamento
Recebimentos provenientes de:

Financiamentos obtidos 0,00 0,00 10000 000,00 0,00( -10 000 000,00{-100,00%
Outras operagdes de financiamento 0,00 0,00 263 500,00 0,00 -263 500,00/-100,00%
Realizagdes de capital e de outros intrumentos de capitalg 8 000 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00%
8000 000,00 0,00 10263 500,00 0,00| -10 263 500,00(-100,00%
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00| 100,00%
Contratos de locagéo finaceira - IFRS 16 -39310,26 -9322,86 -11 250,00 -12 936,40 -1686,40( 14,99%
Dividendos -5108 261,78 0,00 0,00 0,00 0,00{ 0,00%
-5 147 572,04 -9 322,86 -11 250,00 -12 936,40 -1686,40 14,99%
Fluxos de caixa das actividades de fii i 2852 427,96 -9 322,86 10 252 250,00 -12936,40| -10 265 186,40|-100,13%
Variagoes de caixa e seus equivalentes 32313 470,41 3574674,72 11014 961,03| -3 851 568,05| -14 866 529,08(-134,97%
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 40 266 133,59 40266 133,59 71182 676,90| 72 579 604,00 1396 927,10| 1,96%

Variagdes ao perimetro
Descobertos Bancarios
Caixa e seus equival no fim do periodo 72 579 604,00 43 840 808,31 82197 637,93| 68 728 035,95| -13 469 601,98 -16,39%

Os fluxos de caixa das atividades operacionais registam: (i) os recebimentos associados as
vendas, aos arrendamento e compensagdes por ocupagao de espago, que ficaram aquém do
orgamentado, conforme explicado ao longo do presente documento e que afeta a tesouraria da
empresa; (i) os pagamentos aos fornecedores decorrentes da atividade operacional da empresa,
nomeadamente fornecimentos e servigcos externos e obras em imdveis propriedades da

empresa, assim como (iii) os pagamentos de impostos, nomeadamente, IRC, IMI, IMT e outros.

Os fluxos de caixa das atividades de investimento previam um montante de 326,00 m€ para a
aquisicao de um software de gestao de imdveis, verba que até ao final do 1° trimestre de 2025

ndo teve ainda execucao. Nestes fluxos também se registam as verbas com a aquisi¢do de
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equipamento informatico, administrativo que até ao final do primeiro trimestre verificou um
desvio positivo de 35,65 m€ face ao montante orgamentado de 37,5 m€. Nestes fluxos, durante
o primeiro trimestre, também, foi considerado um montante de 14,70 M€ para fazer face a
empréstimos a conceder. Este montante foi considerado na sequéncia da reestruturagao
societdria da ESTAMO ocorrida no final de 2023, a Sociedade passou a ser responsavel pelo
financiamento das suas duas novas participadas: CONSEST e Arco Ribeirinho do Sul (ARS). Em
2025, até ao final do primeiro trimestre apenas foram concedidos a CONSEST o montante de 300

m« a titulo de suprimentos.

Os fluxos de caixa das atividades de financiamento englobam as atividades que tém como
finalidade alteragdes na dimens@o e composi¢cdo do capital préprio contribuido e nos
empréstimos obtidos pela entidade. Foi considerado, nesta atividade, para além da receita das
verbas do PRR - Seia (previsto final 1° T 2025: 263,5 m€), o recebimento de 10,00 M€ de
suprimentos a receber do acionista para fazer face a despesas decorrentes das necessidades
de financiamento do investimento da ARS e da Consest. Até ao final do primeiro trimestre nada

do que se orgamentou foi verificado.
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7. PERSPETIVAS DE NEGOCIO PARA O TRIMESTRE SEGUINTE

O proximo trimestre sera caracterizado no que ao negocio da Sociedade diz respeito pelos

seguintes fatores:

Negécio Préprio

= Foco na manutengdo da elevada taxa de ocupagéo atual e rendibilizagdo da carteira da
ESTAMO através da antecipagao de saida de inquilinos, especialmente os que venham a
ser transferidos para a antiga sede da CGD;

= Verificou-se no final de setembro a saida do ICNF do imével sito na Av. da Republica, 16,
indo esta entidade, como indemnizacao, pagar um ano de rendas (valor devolvido “pro-
rata” se durante este periodo a ESTAMO conseguir arrendar de novo o imoével). De
qualquer forma este imével é prioritario na ocupagao no préoximo trimestre;

= Encontram-se em vdrias fases de negociagao, ofertas de alienagéo de ativos imobilidrios
que a ESTAMO considera ndo se enquadrarem no seu “core business” atual e futuro,
nomeadamente dois IVV's, que se estima virem a ser alienados durante o ano de 2025;

= 0O segundo trimestre de 2025 serd ainda fundamental para finalizar a operacionalizagédo
da cesséao da posigao contratual do contrato celebrado no ambito dos projetos do PRR -
Alojamento de Estudantes, para uma outra entidade publica, mais especificamente do
projeto de Seia, tendo o projeto de Santarém sido abandonado (nunca foi contratualizado)
pelo seu elevado custo relativamente ao beneficio a extrair. Relativamente ao projeto da
Avenida 5 de outubro, foi decidido superiormente ndo avangar com o mesmo;

= A empreitada da Rua Direita do Viso foi iniciada no primeiro trimestre de 2024 e devera
terminar e ser entregue no segundo trimestre de 2025. O projeto materializa-se na
adaptagao deste imovel como sede da Diregao Executiva do SNS, estando a decorrer a

bom ritmo e dentro dos prazos previstos;
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= Na vertente da promogéao imobilidria, em linha com o sucedido desde ha varios anos,
continuardo a ser desenvolvidas operagdes urbanisticas sempre que das mesmas resulte
o incremento do valor dos ativos delas objeto, seja pelo incremento das areas de
construcao respetivas, seja pelo incremento do prémio associado a diminui¢do do risco
para terceiros eventualmente interessados. Obviamente, tendo em conta que muitas das
operag0des urbanisticas que se encontravam em curso tinham por alvo ativos, entretanto
retirados por lei da gestdo da Sociedade, os custos a elas relativos serao provavelmente
perdidos, até porque visando o highest and best use do ativo e ndo, como sera

presentemente o caso, a respetiva utilizagao para fins sociais.

Negécio por Conta do ESTADO

Com a promulgagao e publicagdo do DL n.° 60/2023, de 24 de julho, em pleno terceiro
trimestre de 2023, a ESTAMO viu serem-lhe legalmente atribuidas as fungdes de gestao do

patrimonio imobiliario publico que eram responsabilidade da DGTF - Patrimonio.

O periodo de transi¢éo (definido por Despacho do SET) terminou a 31 de agosto de 2023,
assumindo a 01 de setembro de 2023 a ESTAMO integralmente as responsabilidades
transferidas. Nessa mesma data passaram para a ESTAMO, por via de ACIP, 10
colaboradores, anteriormente colocados na DGTF — Patrimonio, nimero que ficou abaixo do

previsto em aproximadamente 1/3 do n° total de colaboradores afetos a DGTF — Patriménio.

Durante o primeiro trimestre de 2025 foi finalizado (embora se venha a efetivar somente no
segundo trimestre), isto é, a 01-05-2025 o recrutamento de 6 colaboradores: 5 colaboradores
que antes estavam afetos a Direcdo Financeira da PARPUBLICA e uma colaboradora para a

Area de Recursos Humanos.
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Com a dentncia do Acordo de recursos partilhados entre a ESTAMO e a PARPUBLICA em
janeiro de 2025, foi necessdrio proceder, em acordo com a Acionista Unica, ao recrutamento

para os seus quadros pela ESTAMO de colaboradores da drea financeira e recursos humanos.

Adicionalmente, serdo recrutamos, no mercado, 4 novos colaboradores no segundo trimestre:
3 para a area juridica e um outro para a area de cadastro, o que implicard que a ESTAMO
venha, previsivelmente, a ficar com 39 colaboradores no final do primeiro semestre, quando

no final do primeiro trimestre tem 29, nimero igual ao final do ano de 2024.

Relativamente a esta nova drea de negdcio, os principais objetivos para o primeiro trimestre

sao os que seguidamente se elenca:

= A ESTAMO continuara o trabalho de capacitacdo da sua estrutura, ndo sé do ponto de
vista humano, mas de sistemas de informagao, condi¢cdo fundamental para garantir que
a Sociedade é capaz de gerir o fluxo de trabalho que as novas atribuigdes implicam;

= O primeiro trimestre de 2025, mais do que um tempo de negécio, foi um tempo de

continuar a conhecer a nova realidade, organizar a empresa e definir procedimentos.

Num cendrio de tantos riscos e incertezas, tendo por base as provas de resiliéncia ja dadas e a
determinagédo de gestdo, de em tempo oportuno tomar as decisdes que se imponham, estamos
seguros de que a Sociedade superard os distintos desafios que o resto do ano de 2025 trard
consigo, bem como os dos anos seguintes, continuando a exibir resultados tdo consistentes

como aqueles que até aqui tem apresentado.

Devera ser referido também que a ESTAMO ja tem em funcionamento uma aplicagao de gestédo
de imoéveis com um conjunto de valéncias alargado (cadastro, condominios, rendas,

regularizacdo de imoveis, etc.) que serd agora escalada para outras areas de negocios.

Durante o primeiro trimestre de 2025 continuaram a ser inseridos / cadastrados no REM

(denominagéo da aplicagdo de gestdo de imoveis adquirida) imdveis de varios proprietarios
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publicos, estando ja inseridas integralmente as carteiras da ESTAMO e da CONSEST. A esta data

estdo ja inseridos cerca de 3.050 imoéveis, dos quais 419 da ESTAMO, 4 da CONSEST e os

restantes 2.627 do ESTADO e outras entidades publicas.

8. EVOLUGAO DO PLANO DE NEGOCIOS E INVESTIMENTOS PARA 2025

8.1. EVOLUGAO DO PLANO DE RECURSOS HUMANOS

Fazendo um resumo dos principais movimentos de pessoal da ESTAMO desde final de 2018, e

cingindo-nos aos colaboradores, excluindo assim Org&os Sociais, podemos concluir que:

a)
b)

c)

d)

No final de 2018 a ESTAMO tinha 10 colaboradores;

Em margo 2019, saiu uma colaboradora no ambito de uma cedéncia por interesse
publico a um servigo do Estado, outro colaborador saiu em agosto por reforma e,
finalmente, ocorre nova saida em novembro ao abrigo do regime de cedéncia para um
Gabinete governativo;

As trés saidas verificadas em 2019 apenas foram parcialmente compensadas pela
integracao, igualmente a titulo definitivo, em janeiro desse ano, de um colaborador
cedido pela FUNDIESTAMO, o qual igualmente ja colaborava com a Sociedade no ambito
de um acordo de cedéncia parcial e cujo custo era por ela ja suportado em 80%;

No final de 2019, a ESTAMO contava assim com 8 colaboradores;

Em janeiro de 2020, foi integrada uma colaboradora da FLORESTGAL, que ja estava
alocada em 50% a ESTAMO por via do acordo de recursos partilhados entre ambas as
entidades e cujo custo estava ja em 50% refletido em FSE’s, elevando-se, assim, para 9

o numero de colaboradores da Sociedade;
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Desde a integragao da colaboradora referida no ponto e) e até junho de 2022 nao houve
qualquer alteragcao no quadro de pessoal da ESTAMO, mantendo-se a Sociedade com os
mesmos 9 colaboradores;

Em julho e setembro de 2022 foram integrados dois novos colaboradores, conforme
previsto no PAO de 2022 - Alteracao, que foi devidamente aprovado por Despacho do Sr.
Ministro das Finangas de 31 de agosto de 2022, uma colaboradora para a assessoria do
CA e um colaborador para a area técnica, mais concretamente para area das avaliacbes
e andlise econémica de projetos. Os referidos colaboradores foram recrutados, por
Acordo de Cedéncia de Interesse Publico, passando o quadro de pessoal para 11
colaboradores;

Foi concluida com sucesso a negociagdo para a saida, por cessagao do contrato de
trabalho, de uma colaboradora que se encontrava de baixa prolongada desde agosto de
2021, passando, apds o términus deste processo (concluido ja em outubro de 2022), o
numero de colaboradores da ESTAMO a ser de 10, nimero que se manteve até final de
2022;

Entrada de trés novos colaboradores durante o primeiro semestre de 2023, cujas
contratagcdes foram aprovadas em sede de PAO 2023;

Saida por reforma durante o segundo trimestre de 2023 de uma colaboradora,
perfazendo um total de 12 colaboradores no final do primeiro semestre de 2023;
Entrada de 10 novos colaboradores a 01-09-2023, todos provenientes da DGTF -
Patriménio, o que faz com que o n° de colaboradores da ESTAMO seja a essa data de
22;

Durante o ultimo trimestre de 2023 deu-se a entrada de uma nova colaboradora para a
area de patrimonio / cadastro, colocando o nimero de colaboradores em 23, nimero

com que a Sociedade fechou o ano de 2023;
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m) Como ja referido no ponto anterior a ESTAMO viu, durante o primeiro trimestre de 2024
o seu quadro de pessoal incrementar-se em 5 novos colaboradores (4 por recrutamento
externo e 1 por retorno a Sociedade), fechando o primeiro trimestre com 28
colaboradores;

n) Ja durante o segundo trimestre de 2024 entraram dois novos colaboradores recrutados
no mercado, um para a drea juridica e um outro para a area técnica, o que coloca o n° de
colaboradores da ESTAMO em junho de 2024 nos 30 colaboradores;

o) Como ja anteriormente referido, o terceiro e quarto trimestres de 2024 trouxe duas
saidas e uma entrada, pelo que o nimero de colaboradores ficou no final de dezembro
em 29;

p) No primeiro trimestre de 2025 ndo se concretizou nenhum novo recrutamento, mas

estdo previstos 10 até final do primeiro semestre, pelas razées acima explanadas.

Como era expetavel e estava devidamente orgamentado, os gastos com o pessoal sofreram um
aumento global YoY de 26,33%, isto é mais 105,8 m€ face ao periodo homologo, explicado pelo

incremento liquido do quadro de pessoal da Sociedade.

8.2. EVOLUGAO DA RECUPERAGAO DO STOCK EM DiVIDA

Conforme anteriormente referido, a Sociedade encerrou o primeiro trimestre de 2025 com um
saldo de Divida liquida de Clientes de cerca de 137,13 M€ (valor liquido de imparidades)

montante 5,88% superior ao verificado no final de 2024 no montante de 129,51 M£.

Para a variagao ocorrida entre o final de 2024 e o final do primeiro trimestre de 2025 contribuiu
decisivamente o facto da taxa de recebimento média ter ficado somente nos 36,6%, ndo se tendo
verificado neste periodo qualquer amortizagcdo extraordindria de clientes, mantendo-se a

trajetdria ascendente do saldo de clientes.
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Como ja referido no inicio do presente documento, o nivel médio de recebimentos mensais de
clientes ao longo da primeiro trimestre do ano, no valor de 1,52 M€ (versus uma faturagdo mensal
de rendas e compensacgdes de 4,16 M€), traduz-se numa taxa de recebimento mensal média de
36,6%, no final do primeiro trimestre de 2025, o que representa uma redugdo em termos

absolutos de 0,349 M« relativamente ao periodo homélogo do ano anterior.

Em termos dos procedimentos implementados internamente, durante o ano de 2021 e mantidos
até ao presente exercicio, para incremento da taxa de recebimentos, destacam-se: (i) a aplicacdo
das indemnizacdes e juros legais por mora, mensalmente, a (quase) todos os saldos devedores,
procedimento que passou a ser feito de modo “automatico” a partir do més de setembro de 2021,
(i) a atribuicdo a todos os clientes / inquilinos de um gestor comercial, canal privilegiado de
contacto com a Sociedade; (iii) a andlise de todos os saldos de clientes com mais de 90 dias e

envio de comunicagdes com interpelagdo de pagamento.

Continua a constituir forte aposta da governag&o societaria, a recuperagéo (parcial) deste saldo
de clientes, designadamente através da celebragdo de acordos de pagamento,
renegociagao/reavaliagdo dos contratos, cessdo de créditos no universo acionista, a par de

outras medidas minimizadoras.

Refira-se que a partir de setembro de 2021, a ESTAMO passou a faturar mensalmente aos seus
inquilinos os juros de mora e indemnizagdes previstas na lei, sobre o stock em incumprimento
da faturacao de rendas, compensacoes e refaturagdoes de consumo, o que se revela adequado
ao necessario rigor de gestao e responsabilizagdo de todos os atores do universo publico. Por
uma questao de prudéncia, sobre o valor mensal faturado por aquela via é de imediato e

integralmente constituida uma imparidade de igual valor.

Apresenta-se em seguida a lista dos maiores devedores da sociedade e montantes de divida
brutos (incluindo juros de mora e indemnizagdes) a 31 de margo de 2025 que perfazem 75,41%

da divida bruta atual de clientes:
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IGFEJ - Instituto de Gestao Financeira e Equipamentos da Justiga 57,66 M€
GEPAC - Gabinete de Estratégia, Planeamento e Avaliagao Cultural 29,86 M€
ARSLVT - Ad. Regional de Saude - LVT 10,25 M€
DGRDN - Diregao-Geral de Recursos da Defesa Nacional 20,14 M€

Sub-total 117,91 M€
Total Divida Clientes Bruta 156,34 M€
Total Divida Cliente balanco liquida de imparidade 137,13 M€

8.3. EVOLUGAO DO PROJETO PIP E OUTRAS ATIVIDADES PUBLICAS

Tal como em exercicios anteriores e apesar ndo estarem descartadas operagdes pontuais em
que a Sociedade venha a promover produto acabado, a atividade de promog¢ao no triénio 2025-
2027 manter-se-a em boa parte enquanto atividade potenciadora de valor dos respetivos ativos
em carteira. O objetivo de maximizagdo da margem das vendas futuras prosseguird e
consequentemente a contratacao de estudos e projetos para submissao do trato administrativo
tendente a definicdo dos pardmetros urbanisticos de ativos que deles caregam e que
permanegam no portfolio da Sociedade, enquanto estratégia de maximizagao de valor desses

mesmos ativos.

Ainda assim e dada a necessidade de a Sociedade continuar a assegurar as receitas que lhe
permitam fazer face aos encargos da atividade operacional e a fungéo financeira, a necessidade
de nova promocado, seja na maximizagao da rendibilidade de ativos para venda, seja no
incremento de drea bruta locavel, afigura-se determinante para a continuidade da respetiva

atividade e para a subsisténcia da performance que tem vindo a evidenciar no passado recente.

Este aumento é incontornavel tendo em conta que a ESTAMO tera a seu cargo, para além da sua

carteira prépria, um conjunto mais vasto de imdveis sob gestdo, que neste momento nédo é ainda
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identificavel, mas que implicarg, por certo, a assunc¢ao de custos em matéria de estudos, projetos

e pareceres, fundamental para que se garanta a sua boa gestéo e valorizacao.

Sublinha-se que, como apontado, alguns dos imdveis atrds mencionados e para os quais a
Sociedade persegue a aprovagao dos respetivos projetos, suportando os encargos aos mesmos
relativos, foram ja integrados na mencionada Bolsa de Habitagdo sob gestdo do IHRU. Todavia,
dada a indefinicdo dos termos em que semelhante transferéncia de gestao ocorrera, desde logo
no que aos projetos em curso (e respetivos encargos) se refere, até clarificagdo do conceito, a
Sociedade continuara a acompanhar estreitamente, como sempre o tem feito, as operagdes

urbanisticas em curso sobre todos os imoveis dos quais € proprietaria.

A ESTAMO prosseguiu o processo de alteragdao e customizacao do projeto SIGPIP a nova
realidade, tendo o contrato de financiamento PRR respetivo sido assinado no inicio do ano em
curso. Em consequéncia, foi langado e finalizado o procedimento para consultoria juridica no
ambito deste projeto, tendo a adjudicagéo sido efetuada. Espera-se que no segundo trimestre

seja concretizado primeiro procedimento por ajuste direto.

8.4. RESTANTES SERVICOS PRESTADOS AO ESTADO

Entre 2019 e 2023 decorreram os trabalhos relativos ao “projeto-piloto” iniciado em setembro de
2019, abarcando no inicio 135 imdveis, aos quais foram, pela DGTF, adicionados mais 50 em
2020, 65 em 2021, 147 em 2022 e 148 ja em 2023, perfazendo um total de 446 imdveis no final
de 2023. Durante 2024 deram entrada em regularizagao uns adicionais 328 iméveis, perfazendo
o total de imédveis em regularizagéo no periodo total (2019-2024) de 774 imdveis. Desses 774

imoéveis foram regularizados até final de 2024, 401 imoveis, cerca de 53%.

Até final de marco, entraram e regularizagdao mais 31 imdveis, elevando para 805 o nimero de

iméveis em regularizacéo-
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No terceiro trimestre de 2024 verificou-se a definitiva alavancagem dos trabalhos de
inventariagdo e regularizacdo de iméveis do ESTADO (projeto PIP) dado que a aplicagdo REM
permitiu o aumento do ritmo de entrada de processos e o aumento de eficacia e eficiéncia na

gestdo dos processos.

Atualmente ja se encontram inseridos na nova aplicagao cerca de 3.050 iméveis publicos, sendo
que estdo em regularizagdo 368 deles. O ritmo de inventariagdo é expetdvel que aumente
consideravelmente nos préximos meses, especialmente se a ESTAMO receber do IRN,
informagao que lhe permita inserir imdveis na aplicagdo REM de uma forma massiva, algo que
ja foi objeto de acordo entre as partes. Da AT, a ESTAMO ja recebeu, no segundo trimestre de
2024, a informacéo solicitada (matrizes em nome do ESTADO ou de entidades publicas
especificas) com as quais tem sido possivel acelerar a inventariagdo de imdveis publicos no

sistema adquirido para o efeito.

Assim, e em razdo dos fatores atras apontados, a execugdo da despesa neste segmento foi no
periodo de 2019-2024 de 1.100 m¥, e a despesa global estimada em 2025 para este projeto é de
0,5M€£, sendo que este ultimo valor tem em consideragdo a aceleragao do projeto que se
verificara, como atras referido. No primeiro trimestre de 2025 a despesa apurada foi de 111m¢,
0 que eleva para 1.211m<€ o total de despesa do projeto e esta dentro do valor estimado para o

total do ano corrente.

0 ano de 2025 acelerara a alteragdo profunda do paradigma subjacente a missdo da Sociedade,
neste e outros dominios da sua colaboragdo com o Estado, sendo certo que o “projeto piloto”
permitiu detetar vastas insuficiéncias, que deverdo no futuro ser colmatadas com o aumento em
nimero e qualidade da equipa da ESTAMO, o que caucionard um escalar do n® de iméveis a

regularizar.

Estando legalmente definida nos diplomas legais que foram promulgados desde o DL 60/2023

aremuneragao da ESTAMO é composta por duas componentes:
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Uma remuneracgao fixa que corresponde aos custos de estrutura com a area de negdcio
por conta do ESTADO adicionados de 4%, que para 2023 foi definida em 5 M€ + IVA,
valor que foi pago pela DGTF e recebido pela ESTAMO em dezembro de 2023.
Relativamente a 2024 foi um montante de 8,2 M€ (valor com IVA), valor que teve a
aprovagao da Tutela no final de julho e foi paga em agosto do ano transato;
Considerando que o valor real dos custos de estrutura de 2024 foi inferior ao montante
recebido e referido no ponto anterior (2.067m<€ versus 6.679m€) foi especializado o
primeiro valor nas contas de 2024 e a “folga” transitou para 2025 (4.612m€);

Ja durante o primeiro trimestre de 2025, do valor da “folga” foram utilizados 468m#, isto
é, esse foi o valor dos custos reais com a operagdo ESTADO no ano corrente e foi por
isso especializado em proveitos;

Uma componente variavel que corresponde a 5% do montante correspondente ao
negocio imobilidrio (arrendamentos, alienagdes, direitos de superficie, cedéncias, etc.),
que tera de ser integralmente utilizada no suporte de despesa relativa a iméveis do
ESTADO, seja em despesa corrente, seja em despesa de investimento;

0 total da despesa em iméveis do ESTADO foi, em 2024, de 1.128m%, sendo que o valor
recebido relativo aos 5% foi de 4.615m<£, havendo assim uma folga de 3.487m«;

Em 2025 e até final do primeiro trimestre foram utilizados 280m< desse valor.

A contabilizagcdo da receita do ESTADO (rendas, alienagdes e onerosidade) relativa a 2024 (e

também a parte da receita de 2023 ndo contabilizada pela DGTF) foi efetuada integralmente no

final de 2024, estando, relativamente a 2025, por concluir se havera ou ndo necessidade de novo

diploma legal especifico para o efeito a semelhanca do que aconteceu para 2024.

A Sociedade tem estado empenhada, desde a publicagdo do DL 60/2023 em alterar os

procedimentos, processos e sistemas que transitam da antiga DGTF — Patriménio, que é

fundamental para garantir a reducdo do n°® de pendéncias e uma melhoria de servigo. Assim, no
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terceiro trimestre de 2024, foi implementado em toda a ESTAMO o sistema de gestdo
documental Edoclink (que ja& era utilizado na DGTF - Patriménio), estando em fase de
descontinuacdo o sistema anteriormente utilizado (Filedoc). Estdo a desenvolver-se as ligagdes

entre este sistema de gestdo documental e o REM.

A ESTAMO assumiu, em 2025, um conjunto de responsabilidades adicionais, nomeadamente as
correspondentes a extingdo das UGP's — Unidades de Gestdo Patrimonial, até aqui acopladas as
Secretarias Gerais dos Ministérios, estando previsto que sejam transferidos para a Sociedade
recursos humanos e financeiros que cubram as novas atribuigdes, algo que a esta data ainda

ndo é possivel definir quando sera concretizado.

Serao de esperar alteragdes adicionais nas orientagdes da Tutela da ESTAMO, pelo que o que
aqui se deixou dito como objetivos e prioridades poderéo ser alterados de acordo com as novas

orientagdes superiores.

CAPITULO Il - CONTABILIDADE PUBLICA / ORGAMENTAL

9. ANALISE DOS CAPITULOS DA RECEITA

No primeiro trimestre de 2025 a atividade da Sociedade continuou a ser integralmente
assegurada por receitas proprias sem necessidade de recurso a qualquer outra fonte de
financiamento, e por transferéncias de capital da DGTF no ambito da gestdo da Administragao

do Patriménio do Estado (APE).

0 quadro seguinte apresenta, resumidamente, a execugao orgamental da receita prevista versus
receita arrecadada no 1.° trimestre de 2025 (valores acumulados), continuando a ressaltar a

receita por cobrar de anos anteriores:
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Controlo Orgamental da Receita — Primeiro trimestre 2025

Euros

q Grau de execugao

Classificagao econémica Receitas i ¢20
o e o Receitas por ) Lo cobradas Receita e PO orgamental das receitas

Previsdes Previsdes Receitas  Liquidagdes cobrar no final
v o cobrar no Frerefy brutas doano cobrada N N
iniciais corrigida HECHED liquidadas  anuladas e pma liquida do ano Face as Face as
Cédigo Descrigdo @3) (4) ) (6) @) bt q (10)=(5)+(6)-  Prev. Prev.
(1) (2) ® (7)-(8) Iniciais  Corrigidas

(11)=(9)/(3) (12)=(9)/(4)
AO 01 - ATIVIDADE PRINCIPAL DA ESTAMO 249373391| 279573951 155274593| 47367026 150612 37834894| 37834894 164656113 15% 14%
Fonte de Financiamento 513 249373391| 249373951| 155274593 14447159 150612 4915027 4915027| 164656113 2% 2%
04 TAXAS, MULTAS E O. PENALIDADES 12 650 000 12650 000 16 870 387 1307614 0 0 0 18178001 0% 0%
05 RENDIMENTOS DA PROPRIEDADE 9556 025 9 556 025 3110697 194 998 0 194998 194 998 3110697 2% 2%)
07 VENDA BENS E SERVIGOS CORRENTES 54295713 54295713| 130670809| 12825438 150612 4600919| 4600919| 138744716 8% 8%)
09 VENDAS DE BENS INVESTIMENTO 97 871 653 97871653 4622700 118 500 0 118 500 118 500 4622700 0% 0%
11 ATIVOS FINANCEIROS 35000000 35000000 0 0 0 0 0 0 0% 0%)
12 PASSIVOS FINANCEIROS 40000 000 40000 000 0 0 0 0 0 0 0% 0%
15 REP.N/ABATIDAS PAGAMENTOS 0 560 0 610 0 610 610 0 nd 109%|
Fonte de Financiamento 522 0| 30200000 0| 32919867 0| 32919867| 32919867 0 nd 109%
1 ATIVOS FINANCEIROS 0 30200000 0| 30200000 0 30200000( 30200000 0 nd 100%|
16 SALDO DA GERENCIA ANTERIOR 0 0 0| 2719867 0 2719867 2719867 0 nd nd
002 - STRAGAO DO PATRIMONIO DO ESTAT 35111801 35111801 0 700 000 0 700 000 700 000 0 2% 2%
Fonte de Financiamento 319 e 541 34254890 34254890 0 700 000 0 700 000 700 000 0 2% 2%
06 TRANSF. CORRENTES - ADM. CENTRAL - ESTADO 11983 487 11983 487 0 0 0 0 0 0 0% 0%
10 TRANSF. CAPITAL - ADM. CENTRAL - ESTADO 22271 403 22271403 0 700 000 0 700 000 700 000 0 3% 3%
Fontes de Financiamento 483 e 484 (PRR) 856911 856911 (1] [1] [1] 0 [1] 0 nd 0%
10 ‘TRANSF. DE CAPITAL 856911 856911 0 0 0 0 0 0 0% 0%)
Fonte de Financiamento 513: 0 11808 11808 0 0 11808 11808 0 n.d. 100%
08 ‘OUTRAS RECEITAS CORRENTES 0 11808 11808 0 0 11808 11808 0 nd. 100%|
Fonte de Financiamento 522: 0 2616 000 0| 2616000 0 2616000 2616000 0 n.d. 100%
16 SALDO DA GERENCIA ANTERIOR 0 2616000 0| 2616000 0 2616000 2616000 0 nd. 100%|
TOTAL FF 319, 483, 484, 513 e 541 284485192 317313560 155286401 50683026 150612 41162702| 41162702 164656113 14% 13%

9.1. Vendas de Imdveis

Na atividade principal da ESTAMO, no decurso do 1.° T 2025 foi realizada uma escritura de venda

do prédio urbano sito na Rua do Jardim em Sever do Vouga, no valor de 0,262 M€.

9.2. Rendas e Compensagoes

0 agrupamento “07 — Vendas de bens e servigos correntes” reflete a execugao de 8% face as
previsdes iniciais e corrigidas no 1°T de 2025 de rendas e compensacgdes. Uma vez mais, a
execucgao orgamental reflete, no essencial, as dificuldades crénicas na execugédo da cobranga
das dividas de rendas e compensagdes por ocupagdo de imodveis por parte de Entidades
Publicas, sobejamente detalhadas no presente documento e em multiplos documentos de

reporte que o antecederam.

Ainda assim, ndo é demais recordar que as mencionadas compensagdes por ocupacao de

iméveis decorrem da celebracgao, no passado, de contratos promessa de compra e venda entre
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a Sociedade e o Estado (ou outras entidades publicas) (i) cujos respetivos ocupantes nao
procederam a sua desocupagao no prazo contratualmente estipulado e/ou nao formalizaram os
contratos de arrendamento respetivos ou (ii) cuja transmissdo em favor da Sociedade e por
motivo ndo imputdvel a esta, ndo foi ainda concretizada por ndo se encontrarem formalmente
aptos a serem vendidos, ficando, nos termos nos mesmo previstos e em tal caso, obrigados ao

pagamento das referidas compensagoes.

9.3. Outras Receitas

Adicionalmente, sdo de destacar ainda as seguintes consideragdes relevantes no que a receita

diz respeito:

< O agrupamento “04 - Taxas, multas e outras penalidades”, reflete a faturagdo de

*

indemnizagdes por mora no pagamento das rendas vencidas, nos termos do disposto no n.°
1 do artigo 1041.° do Cédigo Civil;

< O agrupamento “05 - Rendimentos da propriedade” diz respeito aos montantes da
atualizagdo do prego e aos juros de mora aplicados a divida da CML desde 2019 a 2024, que
subsistem por pagar. O montante de 195 m<€ diz respeito aos recebimentos dos juros iliquidos
pelo reembolso das aplicagdes CEDIC - Certificados Especiais de Divida de Curto Prazo;

% 0 agrupamento “06 — Transferéncias Correntes — Adm. Central — Estado” prevé o montante
a receber da DGTF referente as componentes fixa e varidvel da remuneragao de gestao da
ESTAMO prevista no DL 60/2023, de 24 de julho, na sua redagdo atualizada, a ser ainda
autorizado por despacho do Senhor Secretario de Estado do Tesouro e Finangas;

“ A execugado do agrupamento “10 — Transferéncias de Capital — Adm. Central — Estado”, no
montante de 0,7 m€, diz respeito a transferéncia efetuado pela DGTF para a ESTAMO,
entidade que celebrou o contrato em representagao do Estado, no ambito da Resolugao do

Conselho de Ministros n.°s 24-A/2025, de 13 de fevereiro, que procede a reprogramacgao da
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despesa relativa a aquisigao onerosa dos imoveis sitos na Avenida de 24 de julho, necessarios
a ampliagcdao do Museu Nacional de Arte Antiga;

O valor executado na RCE “11 — Ativos financeiros”, de 30,2 M€ respeita ao reembolso de
aplicagbes CEDIC subscritas no ano anterior;

A RCE “12 - Passivos Financeiros”, no montante dos 40M%€, respeita ao valor projetado a
receber da PARPUBLICA, a titulo de suprimentos, caso haja essa necessidade até final do
presente ano econémico;

O montante cobrado no agrupamento “15 — Reposi¢cdes ndo Abatidas aos Pagamentos”
respeita a devolugdo de fornecedores de valores pagos de apdlices de seguros de anos
anteriores;

0 agrupamento “16 — Saldo da geréncia anterior’, no montante de 5,34 M€, expurgado da
componente de operagdes de tesouraria, foi integrado em receita no valor transitado, tendo
em conta que a ESTAMO é uma Entidade Publica Reclassificada (EPR). Neste agrupamento
foi autorizado, parcialmente, para aplicagao em despesa em Aquisicao de Bens de Capital, o
montante de 2,62 M€, por Despachos n.°s 108/2025/SETF, de 28 de janeiro, e 60/2025/SEO,

de 10 de fevereiro, explicado adiante no capitulo da despesa.

10. ANALISE DOS AGRUPAMENTOS DA DESPESA

No que concerne a despesa e em termos gerais, verificou-se o que vem sucedendo em exercicios

anteriores: a uma (mais) fraca execugéo da receita no periodo correspondeu uma também menor

execucao da despesa.
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Controlo Orgamental da Despesa — Primeiro trimestre 2025

Euros

Despesas
pagas

Grau de execugo

Classificagdo econémica
orgamental das despesas

Diferengas
Compromis-
Cativos Descativos  sos Compromis- FaceaDot. FaceaDot.

. Dotag#o ndo o o
(5) (6) assu(;;.dos Ao comprometida S2d0 sospor Inicial Corrigida

®) (9)=(4)-(5)+(6)-
@)

Dotagées Dotagdes
Iniciais corrigidas
Descrigdo ®) @)

)

(10)=[(4)- pagar cativos cativos
©EHE)-(8) (11)=(7)- (12)=(8)/(3)- (12)=(8)/I(4)-
(8) (5)+(6)] (5)+(6)]

SUBDIVISAO 01 - ATIVIDADE PRINCIPAL DA ESTAMO 212153017 212153015| 10719049 0| 9399423| 4800866| 192034543 196633100 4598557 2% 2%
Fonte de Financiamento 513 212153017 212153015| 10719049 0| 9399423| 4800866| 192034543 196633100 4598557 2% 2%
01 |DESPESAS COM O PESSOAL 2833215| 2839807 0 0 589332|  501439| 2250475 2338368 87893 18% 18%
02 |AQUISIGAO DE BENS E SERVIGOS 7323615| 7317022 4863739 0| 2064901 747135 388382  1706148| 1317766 30% 30%|
03 |JUROS E OUTROS ENCARGOS 1270000/ 1270000 0 0 0 o/ 1270000 1270000 0 0% 0%
06 OUTRAS DESPESAS CORRENTES 26 887 695 26983434 5855310 0 757 437 685 562 20370687 20442562 71875 3% 3%|
07  |AQUISIGAO DE BENS DE CAPITAL 46288190 46192450 0 0| 5687754| 2566731 40504696 43625719| 3121023 6% 6%
09  |ATIVOS FINANCEIROS 127550302| 127550 302 0 0 300000  300000| 127250302 127250302 