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RELATORIO DE ATIVIDADE

A constituicdo do IMOVALORCA - Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado
(adiante designado por “IMOVALORCA" ou “Fundo”) foi autorizada pela Comissdo do Mercado
de Valores Mobilidrios ("CMVM") em 18 de julho de 2013, tendo iniciado a sua atividade em 31
de julho de 2013.

Este Organismo de Investimento Alternativo constituiu-se como Fundo Especial de
Investimento Imobilidrio Fechado de Subscricdo Particular exclusivamente dirigido a
investidores qualificados, tendo até & entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 27/2023, de 28 de
abril, observado, entre outras normas, as constantes do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo ("RGOIC") regulado na Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, republicada
pelo Decreto-Lei n.° 144/2019, de 23 de setembro e com as alteragOes introduzidas pela Lei
n.° 25/2020, de 7 de julho e pela Lei n.° 50/2020, de 25 de agosto e pelo Decreto-Lei n.* 72/2021,
de 16 de agosto e pelo Decreto-Lei n.° 109-F/2021, de 9 de dezembro, e as constantes do
Regulamento CMVM n.° 2/2015, alterado e republicado pelo Regulamento da CMVM n.° 3/2020,
bem como do Cédigo dos Valores Mobilidrios (“CVM") aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99,

de 13 de novembro, sucessivamente alterado pela Lei n.° 50/2020, de 25 de agosto.

A 2 de setembro de 2019 o Fundo passou a ser gerido pela Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A..

(“CA Gest” ou "Sociedade Gestora").

Em Assembleia de Participantes realizada no dia 14 de outubro de 2022, a maturidade do
Fundo foi prorrogada até 19 julho 2028, ou seja, por mais 5 anos face a sua duragao inicial de
dez anos, de forma a permitir uma gestdo prudente e simultaneamente ambiciosa em termos
de desinvestimento, conforme demonstrado pelo histérico recente do Fundo. N3o obstante, o
prazo de maturidade do Fundo pode ser prorrogado por periodos adicionais de 5 anos,
igualmente por deliberacdo em Assembleia de Participantes e nos termos da lei e do

Regulamento de Gestdo.

Em 28 de maio de 2023 entrou em vigor o Regime da Gestdo de Ativos (‘RGA") aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 27/2023, revogando o Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo

que regulamentou a atividade de gestdo de ativos ao longo dos Ultimos anos.

Este facto motivou a necessidade de conformacgdo regulamentar de todos os organismos de
investimento coletivo e das proprias sociedades gestoras. No que respeita ao IMOVALORCA
tal implicou, que, em outubro de 2023 se operassem alteragdes do Regulamento de Gestdo e

das Informacgdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, o que incluiu a alteracdo da sua
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denominagdo, que por este motivo passou a denominar-se IMOVALORCA - Fundo de

Investimento Alternativo Imobiliario Fechado.

Este esforco de adaptagdo ao novo contexto regulamentar prosseguiu durante o primeiro
semestre de 2024, que foi o periodo de adaptagdo ao Regulamento da CMVM n.° 7/2023

("RRGA") que regulamenta o RGA e que entrou em vigor em 1de janeiro de 2024.

De acordo com este novo enquadramento regulamentar a CA Gest aprovou os seguintes

normativos que relevam na gestao do IMOVALORCA:

e Politica de Gestdo de Liquidez dos Organismos de Investimento Alternativo

Imobiliario;

e Politica de Custos e Encargos dos Organismos de Investimento Alternativo

Imobiliario.

Ao nivel de alteracdes, ocorridas em 2025, aos documentos constitutivos do fundo, assinalam-

se as seguintes:

e em 6 de maio o Regulamento de Gestdo foi alterado por forma a incluir a atualizacdo

anual de informacdo prevista legalmente; e

e em 3 dedezembro de 2025 foi, de novo, atualizado o Regulamento de Gestdo do Fundo

para consagrar a operagao de redugdo de capital do Fundo operada nessa data.

Por fim, assinale-se que dadas as redugdes - tanto histéricas como previsionais - quer do
patrimdnio do fundo quer das suas despesas de funcionamento e consequentemente menores
necessidades de liquidez, a Sociedade Gestora manteve que os respetivos valores
recomendados continuassem a ser de, no maximo, 50% no “Réacio de Liquidez de Curto Prazo”,

e de, pelo menos, 10% “Réacio de Liquidez de Médio/Longo Prazo”.

CARATERIZAGAO DO FUNDO

0 acervo patrimonial do Fundo é constituido por iméveis adquiridos por este as Caixas de
Crédito Agricola Mituo e a Caixa Central - Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, CRL, que
em conjunto constituem o Sistema Integrado do Crédito Agricola Mdtuo (*SICAM"), imdveis
esses por estas adquiridos no dmbito de operagdes judiciais e extrajudiciais de recuperacgao

de crédito.
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0 patriménio do Fundo ndo obedece a qualquer limite de concentragdo do seu patriménio num
(nico imével e pode investir em prédios rdsticos ou mistos ou projetos de construgdo até

100% do seu ativo.

0 Fundo orienta a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e
diversificacdo de risco, visando a maximizac3o do valor das Unidades de Participagdo (“UPs").
0 Fundo tem também como objetivo implicito a alienagdo célere do seu acervo, de forma a
permitir reembolsos de capital aos Participantes e, em simultaneo, a permitir fechar o ciclo

de recuperacao dos iméveis em reembolso do crédito proprio do SICAM.

EVOLUGAO DO VALOR GLOBAL LIQUIDO DO FUNDO

0 Valor Liguido Global do Fundo (“VLGF") em 31 de dezembro de 2025 era de cerca de €5,5

milhdes (“M"), tendo evoluido nos Gltimos 7 anos da seguinte forma:

Valor Liquido Global do Fundo - IMOVALORCA

(mithdes de euros)
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Face a 2024, o VLGF diminuiu cerca de €1,8M em consequéncia, maioritariamente, de

reembolsos aos participantes no valor de cerca de €2,0M.

No final de 2025, a carteira de ativas imobilidrios ascendia a cerca de €4,5M e a liquidez a

cerca de €1,1M. Naquela data o passivo ascendia a cerca de €0,1M.

A evolucdo das principais rdbricas do patriménio e das responsabilidades nos dltimos 6 anos

foi a seguinte:

Rubricas VLGF (M€) Dez.2020 Dez.2021 Dez.2022 Dez.2023 Dez.2024 Dez.2025

Ativos Imobilidrios 21,8 16,6 11,2 7.8 5.6 4.5
Disponibilidades 10,0 8.4 59 3.1 1.8 1.1
Outros ativos 0,1 01 0.1 01 - -

Total Ativo 31,9 251 17,2 11,1 7,4 56
Total Passivo -0,3 -0,5 -0,3 -0,2 -0,1 -0,1
VLGF 31,6 24,6 16,9 10,9 7.3 5,5
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SUBSCRIGOES, RESGATES E REEMBOLSO0S

0 IMOVALORCA iniciou a sua atividade em 31 de julho de 2013 com um capital inicial de
€5.000.000, correspondente a 5.000.000 de UPs. Desde a sua constituicdo ocorreram 13

aumentos/subscrigdes de capital e 5 reducGes de capital, a ultima das quais ocorrida em

novembro de 2025 no valor de cerca de €2.000.000, conforme detalhado na tabela infra.

# Data L Valar Eur.
SubscrigBes Reembolsos 5ub. Liquidas Subscrigdies Reembolsos Sub. Liguidos
1 13-ul-13 5 000 000,00 5 000 000,00
2 16-Dec-13 4 664 773,00 4676 901,00
3 15-5ep-14 521 260,00 51000100
4 16-Dec-14 554 143,00 541 232,00
5 16 fan 15 1685 228,00 1639 390,00
& 16-Feb-15 799 354,00 781 045,00
7 16-May-15 B51 832,00 535 341,00
8 16-lul-15 342 716,00 333 326,00
9  16-Aug-15 199 874,00 194 158,00
10 16-Dec-15 5694 417,00 5478 025,00
11 18-lan-16 4102 439,00 39594 135,00

12 15-Dec-16 120582 225,00 11041 411,00

13 30-Now 17 6418 502,00 5703 481,00

14 31-Mar-2l 5003 110,00
15 1-Apr-22 10 554 089,00 5999 939,60
16 31-Mar-23 1143073900 5999 595,00
17 31 Jul-24 6028 929,00 2995 995,07
18  30-Nov-25 3942 440,00 1999 999,51

Total 42 726 763,00 31 956 197,00 10 770 566,00 40 528 454,00 23003 095 48 17 525 354,52

Neste contexto, o Fundo detinha, em 31 de dezembro de 2025, um total de 10.770.566 de UPs

em circulagao.

RENDIBILIDADE E COTAGAO DA UNIDADE DE PARTICIPAGAQ
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Em 31 de dezembro de 2025 a cotagdo da UP do IMOVALORCA era de €0,5067, o que compara
com a cotagdo de €0,4963 em 31 de dezembro de 2024.

A rendibilidade durante o exercicio (12 meses) fixou-se em 21% e é explicada
maioritariamente pela diminuicdo de capital verificada em novembro e pelas vendas

permitiram gerar uma margem positiva.

0 quadro infra apresenta as rendibilidades do Fundo a1, 3 e 5 anos:

Rendibilidades a 31.Dez.2025

Periodo 1 Ano 3 Anos 5 Anos
Efetiva 2,10% -3,65% -31,39%
Anualizada 2,10% -1,23% -7,26%

OBJETIVOS E INICIATIVAS ASSOCIADAS A GESTAO DO FUNDO

Em 2025 a CA Gest manteve a estratégia de maximizacdo do desinvestimento em imdveis do
IMOVALORCA, o que permitiu o reembolso de cerca de €2,0M as Participantes. Considerando
que o VLGF, no inicio de 2025, era de cerca de €7,3M, foi possivel a sociedade gestora

reembolsar quase 1/3 do VLGF no decorrer do exercicio.

Durante 2025, destacam-se as seguintes iniciativas e eventos associados a gestdo do

IMOVALORCA:

e Reembolso aos Participantes:

Em 2025, e pelo quinto ano consecutivo, foi possivel reembolsar cerca de €2,0M aos
Participantes, perfazendo ja um valor global reembolsado de cerca de €23M desde que a CA

Gest assumiu a gestdo do Fundo.

e Enfoque no controle de custos:

Durante o exercicio 0s custos de estrutura e de gestdo do Fundo (comissdes, incluindo custos
de venda, e Fornecimento e Servicos Externos) totalizaram cerca de €129 mil, cerca de 4%
menos que no periodo homdlogo, com principal incidéncia na redugdo comissbes de
operacdes correntes (-28% do que em 2024) e da propria Comissdo de Gestao que se reduziu,

no ano, em -22% dadas as redugdes de capital havidas.
e Concretizacdo de vendas de iméveis:

Durante o exercicio as vendas do Fundo totalizaram €1,4M (15 unidades), com uma margem

(diferenca entre o valor de escritura e o valor venal) positiva de 35,97%. Pese embora o volume
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de vendas de 2025 tenha sido inferior a 2024 (€1,7M), a performance deve ser considerada

muito positiva para uma carteira ja muito reduzida.

Vendas Imodveis IMOVALORCA

(milhdes de euros)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 @ 2025
m Valor Transa¢do 1,8 29 2,1 4,2 4,7 41 3,7 1,7 1,4
m Valor Venal 17 277 2,1 4,2 4,6 a1 3,2 1,7 1

No quadro seguinte é apresentada informacgao detalhada sobre as vendas realizadas em 2025:

Ganhos/ Perdas

Id ImaCA MN.® Adesda Imdbvel Data Transagio Valor Transagdo Valor Venal

{Eur.]
7160 01801 Costa Serrdo - Fragdo A 10/01/2025 74 500,00 73 500,00 1000.00 1%
13227 BOB/BE Calvario - Fragdo © 11/0z/202% 26 100,00 26 350,00 | - 350,00 1%
9280 379/49 Candido dos Aeis | -artg 8268 08/04/2025 133 000,00 135 050,00 | - 2 050,00 2%
14251 379/48 Candido dos Reis | - artg 8360 08/04/2005 72000.00 9 950,00 2050,00 3%
14407 525/62 raanuel Rarbosa de Brito 2340413075 4 600,00 4 200,00 400,00 10%
14410 525/62 Manuel Barbosa de Brito 23f0afinis 4 600,00 4 200,00 400,00 0%
14411 515062 Manuel Barhosa de frito 23f0ajinis 4 BO0,00 4 200,00 A00,00 105
14412 525/62 Manuel Barbosa de Brito 23/04/2025 4 600,00 4 200,00 404,00 10%
10620 457/56 Quinta do Macia 04/06/2025 30 000,00 &4 000.00 16 000,00 25%
11329 S89/64 Casal do Outeiro - R/C 09/07/2025 23 000,00 26 400.00 2 600,00 10%
7180 ons7fos Lugar de Pousados - Artg 1449 Lo/07/1025 165 220.00 63 550,00 101 680,00 L60%
14499 005 708 lugar de Pousados - Artg 1450 10/07/2025 367 770.00 147 400,00 235 370.00 158%
13405 GO4SGE Urbanizagio Nossa Senhora Assungdo - RIC 180712025 3LA0600 36 100,00 1 400,00 A%
9IgE 209/33 Quinta dos Matas Grandes |l - |ate 66 26,/09/2025 3175 000,00 353 /50,00 21 250,001 5o
13226 605,66 Calvario - Fragdo 07/10/2025 25 000,00 24 300,00 700,00 3%
Totais 15 Unidades 1403 400,00 1032 150,00 371 250,00 35,97%

e Comité de Acompanhamento:

Foram realizadas duas reunides do Comité de Acompanhamento, que conta com a
participacdo seletiva de Participantes do Fundo, tendo, em cada uma delas, sido apreciadas a
performance geral do IMOVALORCA e as perspetivas de atividade, bem como a anélise

detalhada da situagdo de imoveis selecionados.
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e Assembleia de Participantes:

Foi realizada uma reunido da Assembleia de Participantes em que foi deliberado, sob proposta
da Sociedade Gestora, a reducdo do capital do Fundo em cerca de €2M, bem como as inerentes

alteractes ao respetivo Regulamento de Gestao.

AQUISIGOES DE ATIVOS IMOBILIARIOS

Durante o exercicio de 2025 nao foi adquirido nenhum imdvel.

ESTRUTURA DA CARTEIRA DE ATIVOS IMOBILIARIOS

Em valor, os ativos imobiliarios que integram a carteira do IMOVALORCA (54 unidades) sao
maioritariamente imdveis do segmento comercial (32%), seguidos de terrenos (28%), incluindo

Lotes, Rusticos e Urbanos. Os ativos de natureza Residencial representam 12%.

Segmento N2 de Imovels
Apartamento 111 850 1 2%
Armazém 869 480 3 19%
Escritorios 227 500 g 5%
Garagem 127 238 1 3%
Imoveis C/ Negécio 743 950 2 17%
Lojas 317 550 16 7%
Moradia 413 300 6 9%
Prédio 420 482 5 9%
Lote 263 950 6 6%
Terreno Rustico 669 449 10 15%
Terreno Urbano 313 950 3 7%
Total 4478 698 54 100%

GESTAO DOS RISCOS

Em conformidade com a Diretiva 2011/61/EU, os Gestores de Fundos de Investimento
Alternativos devem assegurar gue o0s riscos associados a cada posicao de investimento
desses fundos, e o seu efeito global na respetiva carteira, possam ser corretamente
identificados, medidos, geridos e acompanhados de forma permanente, inclusive através da

utilizacdo de técnicas adequadas de teste de esforgo.

Os principais riscos a que o IMOVALORCA se encontra exposto sdo:
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Risco Operacional: Erros e omissbes do cadastro que poderdo onerar 0s ativos
imobilidrios;
Risco de Mercado: Volatilidade de precos no mercado imobiliario, incluindo variagao

no mercado de arrendamento;

Risco de Liquidez: Incapacidade do fundo em gerar liquidez para suprir 0s seus

compromissos financeiros e de gestdo operacional corrente.

cada um dos riscos identificados, foram definidas métricas para gestdo e

acompanhamento dos impactos ao nivel da valorizagdo da carteira do Fundo.

i.

Risco Operacional: Anélise e identificacdo de 6nus e encargos de forma permanente
(trimestral) ao longo do ano, sendo posteriormente incorporada esta informagao nas
avaliacdes regulamentares anuais e outras extraordinérias (ex. sempre que existam

indicios que possa ter ocorrido uma diminuigdo substancial do valor do imavel);

Risco de Mercado: Sdo realizados testes de stress ou de esforco e que resultam da
aplicacdo da estimativa da variagdo dos precos ao valor das avaliagfes registadas na
carteira do Fundo tendo por base: i) research mercado sobre evolugado dos precos do
mercado imobilidrio e ii) a experiéncia interna na gestdo dos principais ativos
individuais identificados. Foram estimados 3 cendrios de variagbes de prego
(Conservador; Base e Otimista);

Risco de Liquidez: 0 IMOVALORCA apresentava niveis de liquidez suficiente para fazer

face as suas responsabilidades decorrentes da gestao operacional e dos seus custos

de funcionamento.

ImovalorCA dez/24 dez/25
FSE 99 775,08 101 487,74
Comisstes Operacgdes Correntes 35770,59 28 000,74
a) Total FSE + Comissdes 135 545,67 > 129 488,48
ImovalorCA dez/24 dez/24

Disponibilidades

1774 278,95

1 085 400,67

a) Total FSE + Comissdes 135 545,67 129 488,48
b) Disponibilidades 1774 278,95 1085 400,67
(a/b) Liquidez Curto Prazo 7,6% 11,9%

Limite <50% <50%

Target OK OK

b) Disponibilidades
c) Carteira Imoéveis

1774 278,95
5617 887,50

1085 400,67
4478 698,00

(b/c) Liquidez M/L Prazo 31,6% 24,2%
Limite >10% >10%
Target OK 0K
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As despesas correntes anuais (medidas pelos custos com Fornecimentos e Servigos Externos
e Comissdes) representavam 11,9% da liquidez disponivel em 31 dezembro 2025 e, como tal,

encontravam-se dentro do target definido internamente (limite maximo de 50%).

A liquidez, no final de dezembro 2025, representava cerca de 24,2% do valor da carteira de
imoveis, tendo sido estipulado internamente um limite minimo de 10% como sendo adequado
e razoavel para que o Fundo consiga, numa atica de médio/ longo prazo, cumprir com as suas

responsabilidades.

COMISSOES SUPORTADAS PELOS PARTICIPANTES

Os Participantes ndo suportam qualquer tipo de comissao de subscrigdo ou resgate conforme

regulamento de gestdo do Fundo.

COMISSOES DE DESEMPENHO

N3o existiu qualquer pagamento de comissdes de desempenho pagas pelo Fundo.

CRITERIOS E METODOLOGIAS ADOTADOS E 0S PRESSUPOSTOS UTILIZADOS PARA A
VALURIZACE«O DAS DIFERENTES CATEGORIAS DE ATIVOS QUE INTEGRAM A
CARTEIRA DO FUNDO

Informamos que os critérios e metodologias adotados e os pressupostos utilizados para a
valorizacdo das diferentes categorias de ativos que integram a carteira do Fundo sdo os
seguintes:

Ativos imobiliarios

0 calculo do valor dos imdveis é feito com uma periodicidade minima de 12 meses por, pelo
menos, dois peritos independentes, e ainda nas situacdes previstas na legislagdo aplicavel,
nomeadamente:

a) Previamente a sua aquisicdo e alienacdo, ndo podendo a data de referéncia da
avaliacdo do imdvel ser superior a seis meses relativamente a data do contrato em
que é fixado o preco da transacdo;

b) Previamente ao desenvolvimento de projetos de construcdo, projetos de reabilitagao
e obras de melhoramento, ampliacdo e requalificagdo de imdveis de montante
significativo, nos seguintes momentos:

i. previamente ao inicio do projeto;

ii. sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alterages

significativas no valor daqueles imoveis; e
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iii. em caso de aumento e redugdo de capital, de fus3o, de cisdo ou de liquidacao,
com uma antecedéncia maxima de trés meses relativamente a data de

realizagdo do aumento ou redugao;

c) Previamente as operacdes de aumento e/ou de reducdo de capital, ndo podendo a
data de referéncia da avaliacdo dos imdveis ser superior a 6 meses relativamente a

data da realizacdo do aumento ou da reducdo;

d) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteracgdes significativas

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

Os imoveis acabados sdo valorizados pela média simples do valor atribuido pelos respetivos
peritos avaliadores nas avaliagoes efetuadas. Caso os valores atribuidos difiram entre si em
mais de vinte por cento, por referéncia ao valor menor, o imével em causa é novamente
avaliado por um terceiro perito avaliador de imdveis. Sempre que ocorra uma terceira
avaliagdo, o imovel é valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagdo que sejam
mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliagdo, caso corresponda a média das

anteriores.

Os imdveis adquiridos em regime de compropriedade sdo inscritos no ativo do Fundo na

proporgao da parte por este adquirida, respeitando a regra constante dos nimeros anteriores.

Os imdveis adquiridos em regime de permuta sdo avaliados no ativo do Fundo pelo seu valor
de mercado, sendo a responsabilidade decorrente da contrapartida respetiva, inscrita no
passivo do Fundo, registada ao seu preco de custo ou de construgdo e a contribuigdo dos
imdveis adquiridos por esta via para efeitos do cumprimento dos limites previstos na lei, deve

ser aferida pela diferenga entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

Sao definidos por Regulamento da CMVM os requisitos de competéncia e independéncia dos
peritos avaliadores no ambito da atividade desenvolvida para efeitos do Regulamento de
Gest3o do Fundo, os critérios, métodos e normas técnicas de avaliacdo dos imoveis as

condi¢Bes de divulgacao dos relatorios de avaliagdo, bem como do seu envio a CMVM,

As UPs de fundos de investimento sdo avaliadas ao Gltimo valor divulgado ao mercado pela
respetiva Sociedade Gestora, exceto no caso de UPs admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado as quais se aplica o disposto no ndmero seguinte.

Os restantes valores mobilidrios sdo avaliados ao preco de fecho do mercado mais
representativo e com maior liquidez onde os valores se encontrem admitidos a negociagao,
ou na sua falta, pelo método do justo valor, nos termos do RGA e do Regulamento CMVM n.°

7/2023.

Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizando o

cambio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal, com excegao para aqueles cujas divisas
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ndo se encontrem cotadas, caso em que se utilizardo os cambios obtidos ao meio-dia de

Lisboa, através da consulta dos sistemas de informagdo internacionalmente reconhecidos.

0 valor da Unidade de Participac3o calculado no Gltimo dia de cada més poderd ser, superior,
inferior ou igual ao do més anterior. A oscilagdo do valor da Unidade de Participagdo é funcdo

da variacdo do prego dos ativos que compdem a carteira do Fundo.
Reconhecimento de valias realizadas

As mais ou menos-valias que resultam do ajustamento do custo dos imdveis ao seu valor
venal s3o reconhecidas na demonstracdo dos resultados nas rubricas "Perdas/Ganhos em
operacbes financeiras e ativos imobilidrios — Em ativos imobilidrios”, tendo como

contrapartida as rubricas "Mais-valias" e "Menos-valias" do ativo.

As mais ou menos-valias geradas na alienacdo de imdveis sdo refletidas na demonstragdo
de resultados do exercicio em que os mesmos sao vendidos, sendo determinadas com base
na diferenca entre o valor de venda e o seu custo de aquisi¢do. Simultaneamente, sdo
anulados na demonstracdo dos resultados, os ajustamentos favoraveis ou desfavoraveis

reconhecidos nas rubricas "Mais-valias" e "Menos-valias" do ativo.
Adiantamentos recebidos por venda de iméveis

Os adiantamentos recebidos por venda de imdveis sdo apresentados no balango no passivo
na rubrica "Adiantamentos por venda de imoveis".

Reconhecimento de ganhos por rendas

0s imdveis destinam-se a arrendamento e a construgio para posterior alienagdo. As rendas
sdo reconhecidas como proveitos no ano a que respeitam, sendo as recebidas

antecipadamente registadas na rubrica "Receitas com proveito diferido”.
Ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber

Os ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber, sdo calculados
com base na expetativa da sua cobranca.
Os ajustamentos de contas a receber sdo apresentados no balango no passivo na rubrica

"Ajustamentos de dividas a receber".

No exercicio de 2025 as diferentes categorias de ativos continuaram a ser valorizadas de
acordo com as regras de valorizagdo indicadas, conforme os métodos previstos na

regulamentac3o e que os critérios utilizados pelos peritos avaliadores sdo adequados.

INFORMAGAO PREVISTA NA SECGAO 4 DO ANEXO IV AO REGIME DA GESTAQO DE
ATIVOS

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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0 Fundo, nos termos do disposto no ponto 2. do capitulo Il do seu Regulamento de Gestdo,

pode utilizar instrumentos financeiros derivados exclusivamente para efeitos de cobertura de

risco. Porém, o Fundo n3o recorre ao efeito alavanca financeira.

0 sistema de gestdo de liquidez ndo ¢ aplicavel pelo facto do IMOVALORCA ser um fundo de

tipo fechado n3o alavancado (Diretiva 2011/61/EU).

Adicionalmente, a 31 de dezembro de 2025 o Fundo ndo possuia qualquer posi¢do em aberto.

INFORMAGAO PREVISTA NAS ALINEAS B) E C) DA SECGAO 6 DO ANEXO IV AO

REGIME DA GESTAO DE ATIVOS

i. Remuneracdo dos Membros dos Orgdos de Administracdo e Fiscalizagdo em 2025

Montantes anuais das componentes fixas e variaveis auferidas pelos Membros dos C}rgﬁos de

Administracdo e Fiscalizacdo da Sociedade Gestora em 2025:

. Variavel
: 23 P Ndo paga
(Paga) a8 Nio investldal Investida
Orgdo de Administragio
Remuneracéo fixa:
Luis Paulo de Almeida Lagarto 219.167 25.119 8.250 40% do valor de 210,955 UPs
do OIA CA Institucionais
. 40% do valor de 135,714 UPs

Luis Manuel Lopes Carvalho 147.200 16.160 5.308 5 OIA CA liskilucionals
Patricia Salgado Goldschmidt Catanho de Menezes 12.500 - - -

378.867 41.279 13.558 -
Orgaos de Fiscalizagio
Conselho Fiscal
Matércia Pires Fernandes Castanheira 8.700
Celestino Augusto Soares Portela 3.500
Maria Odete Rodrigues Dias 3.850
José Carlos Nunes Gomes Tomas 2.100
Ana Isabel Mourato de Sousa Barreira 2.100

20.250 - -
Revisor Oficial de Contas
PricewaterhouseCoopers & Associados - SROC, Lda.
- senvigos de revisao legal de contas B.325
- senvigos requlatorios 1.700
Deloitte & Associados, SROC, 5.A 10.025
- senvicos de revisao legal de contas 12.324
- senvicos regulatérios -

22.349 - -

ii. Remuneragdes de Colaboradares Agregadas Por Area de Atividade

2025

Investimento 103.347
Compliance e Controlo Interno 108.182
Gestao de Risco 104.783
Recursos e Sustentabildade 107.383
BackOffice 196.293
Secretariado 20.954
Recursos Humanos 18.930
Contabilidade 56.410
716.281

Subsidio de refeigao 35.818
Total 752.099

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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ili Remuneracbes dos Colaboradores com_Funcbes de Controlo e com

Responsabilidade na Assungdo de Riscos

Montante das remuneracdes fixas e varidveis, pagas ou ndo, dos Colaboradores a que se

refere o n°1do Art® 115 do RGA.

2025

Nao

investida Investida

40% do valor de 226,297

1 1] {+] (+]
Colaboradores previstos n.° 1 do Art® 115° do RGA | € 35.795,79 UPs do OIA CA Institucionais

INFORMAGAO SOBRE SUSTENTABILIDADE

A CA Gest segue uma estratégia de finangas sustentaveis, aplicavel também aos servigos que
presta, tendo consequentemente a preocupacgao de adotar comportamentos socialmente
responsaveis e de incorporar fatores ESG (“Environmental, Social and Governance") no

processo de investimento do Fundo.

Assim, e apesar de o Fundo ndo se enquadrar no definido nos artigos 8° e 9° do Regulamento
(UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho de 27 de novembro de 2019, a CA Gest,
no ambito da sua atividade de gestdo, observou o disposto na sua Politica ESG, bem como da
Declaracdo sobre os Principais Impactos Negativos das decisdes de investimento sobre os
fatores de Sustentabilidade, Politica de Metodologia de Investimento e Politica de

Remuneragdes, documentos disponiveis no seu website www.cagest.pt.

De acordo com o disposto nesse Regulamento, relativamente a divulgagao de informagdes
relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros, a Sociedade Gestora
informa que a gestdo dos investimentos do Fundo se enquadra no respetivo artigo 6°
(“Transparéncia no que diz respeito a integragdo dos riscos em matéria de sustentabilidade”).
Como tal os investimentos realizados por este fundo ndo tém em consideracdo os critérios
da Unido Europeia aplicaveis as atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista

ambiental.

Ainda assim, a CA Gest executou procedimentos previstos no referido Regulamento
nomeadamente a publicagdo no seu website, em junho de 2025, da Declaragdo sobre os
Principais Impactos Negativos das Decisdes de Investimento sobre os fatores de
sustentabilidade referente ao ano de 2024, reporte esse que foi efetuado ao nivel de entidade,
considerando os Regulatory Technical Standards para a divulgagdo dos Principais Impactos

Negativos.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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ACONTECIMENTOS SUBSEQUENTES

N3o s3o conhecidos 3 data quaisquer eventos subsequentes com impacto nas Demonstragdes

Financeiras do Fundo de 31 de dezembro de 2025.

Lisboa, 27 de fevereiro de 2026

0 Conselho de Administragdo

/ 7
I“uis Paulo de Alméida Lagarto

e ddts ah

Luis Manuel Lopes Carvalho
Vogal

K peelcin Apanno CoMeRt rawnd
Patricia Salgado Galdschmidt Catanho de Menezes
Vogal

IMOVAL ORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
INFORMAGAQ PREVISTA NA ALINEA A) DA §ECC.5.O 6 DO ANEXO IV AO REGIME DA GESTAO DE ATIVOS
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS MONETARIOS

Unidade: Euros

311122025

311272024

[OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO

RECEBIMENTOS:
Subacricio de Unidades de Participagho

PAGAMENTOS:
Resgates de Unidades de Particpacso
Rendimentos Pagos aos Parficipantes

Fluxo das operacdes sobre a3 unidades do lundo

2 000 000

2000 000

(2 000 000)

29939%

2993 9%

(2 999 995)

OPERACOES COM ACTIVOS IMOBILIARIOS

Adiantamentos por conta &8 venda de actives imolilidnicos
Outros recebs da activos iy

|PAGAMENTOS:

Aquisicio de activas imoblidrios

Grandes reparagies am activos imobilsnios

Comissdes am activos imobilidrios

Despesas correntes (FSE) com activos imobiidrios
Adianiamenios por conta de compra de actvos imabifiéios
Outros pagamenios de actives imobildrics imobiidrios

Fluxo das operagdes sobre activos imobilisrios

1393 400
34538
60000

133643
3520

146793

137173
1 764

1779500
43415
10 000

151 697
13736

1 667 483

1832915

165 431

|RECEBIMENTOS:
Venda de lidos
Rendimentos de titulos

|PAGAMENTOS:
Compra de lisos

Fluxo das operagdes da carteira de titulos
|OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS

Fluxo das operagdes a prazo ¢ de divisas

2126090

2126 090

1 600 000
526 090

3038518
aome

2199921

3047 597

2199921
B47 676

I’W‘I@Eﬁm CORRENTE
RECEBIMENTOS:

Cobrangas de Crédito Vencido

Juros de Depdsitos Bancirios

Juros de Certificados de Depésilo
Comissdes em Operagies de Empréstimos de Titulos
Outros Recebimentos Cormentes

PAGAMENTOS:

Comissdo de Gestdo

Comissdo de Depésito
Comissio de garantia

Despasas com Crédilo Vencido

Juros Devedores de Depdsitos Bancirios
Impasios & Tas

Outros Pagamenios Correnles

Fluxo das operagdes da gesldo corrente

3648

18 686
7476

40748

1646

66977

(63311)

24260
9728

43748
1867

(87 602)

B7 602

[OPERAGOES EVENTUAIS

|JRECEBIMENTOS:

Ganhos Exvaoedindrios

Ganhos Iinputiveis a Exercicios Anleriores
Recuperagso de Incobriveis

Outros Recetimentos de Operagdes Eventuas

PAGAMENTOS:

Perdas Exiracedindrias

Perdas imputiveis a Exercicios Anteriored
Outros Pagamenios de Operagdes Eventua

Fluxo das operagdes eventuais

16

(16}

499

499

(434)

Saldo dos Nuxos monelirics do periodo...(A)
Eletos das dilerengas de Clmbao.. AB)
Disponibitdades no inico do perioda........(C)
Disponibiidades no lim do periada. . [D}={C}+(B)+(A)

(186 492)

127184
1085 401

(572 872)

1844766
1271694

Lisboa, 27 de fevereiro de 2026
0 Conselho de Administragao

0 Responsavel pela Contabilidade

Relatdrio e Contas 2025

da Sociedade Ggstora / f /%
Zé/é /é[ TR o290 AN LT
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ANEXO

INFORMAGAO PREVISTA NA ALINEA A) DA SECGAOQ 6 DO ANEXO IV AO REGIME DA GESTAOQ DE ATIVOS

0 IMOVALORCA - Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado (adiante designado
por “IMOVALORCA" ou “Fundo”) constituiu-se como Fundo especial de investimento imobilidrio
fechado, através de subscrigdo particular, dirigido exclusivamente a investidores qualificados
observando, tendo até a entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 27/2023, de 28 de abril,
observado, entre outras normas, as constantes na Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro
republicada pelo Decreto-Lein.°144/2019, de 23 de setembro e com as alterag@es introduzidas
pela Lei n.° 25/2020, de 7 de julho e pela Lei n.® 50/2020, de 25 de agosto e pelo Decreto-Lei
n. 72/2021, de 16 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.° 109-F/2021, de 9 de dezembro, e as
constantes do Regulamento n.° 2/2015 da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
("CMVM"), alterado e republicado pelo Regulamento da CMVM n.° 3/2020, bem como do Cédigo
dos Valores Mobilidrios ("CVM").

Com a entrada em vigor, em 28 de maio de 2023, do Regime da Gestdo de Ativos ("RGA") o
fundo passou a ser regulado pelo Decreto-Lei n.® 27/2023, de 28 de abril, continuando, em
2023, a observar o Regulamento n.° 2/2015 da CMVM dado que o mesmo so foi revogado em
28 de dezembro de 2023 pelo Regulamento da CMVM n° 7/2023.

0 Fundo, a partir de 2 de setembro de 2019, € gerido pela Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A..
As fungdes de banco depositario sdo exercidas pela Caixa Central - Caixa Central de Crédito
Agricola Mutuo, CRL.

Trata-se de um Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado, constituido por
subscrigdo particular, dirigido exclusivamente a investidores qualificados. Nos termos da Lei
e do Regulamento de Gestdo do Fundo, este é essencialmente composto por um conjunto de
ativos imobiliarios e por outros valores, legalmente autorizados.

A constituicdo do Fundo foi autaorizada por deliberagdo do Conselho Diretivo da CMVM de 18
de julho de 2013, e o Fundo iniciou a sua atividade em 31 de julho de 2013.

A partir do dia 23 de novembro de 2024 e por forga do respetivo artigo 8° Decreto-Lei
n.°27/2023 de 28 de abril, (Regime da Gestdo de Ativos), ocorreu a alteragdo da sua
denominagdo, gque por este motivo passou a denominar-se IMOVALORCA - Fundo de
Investimento Alternativo Imobiliario Fechado.

Bases de apresentagao

As demonstragdes financeiras foram preparadas com base no principio da continuidade e
com base nos registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com o Plano
Contabilistico dos Fundos de Investimento Imabilidrio, estabelecido pelo Regulamento da
CMVM n.° 7/2023, e regulamentacdo complementar especifico da atividade.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas obedecem aos principios definidos no regulamento de valorizacdo
dos ativos expressos na Nota 6 deste anexo e respeitando o principio da especializacdo dos
exercicios a medida que sdo gerados.

Especializagdo dos exercicios

0 Fundo regista os seus proveitos e custos de acordo com o principio da especializagdo de
exercicios, sendo reconhecidos a medida que sdo gerados, independentemente do momento
do seu recebimento ou pagamento.

As restantes politicas estdo vertidas na nota 6.

Notas ndo aplicaveis
Sao excluidas deste anexo as notas ndo aplicaveis.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO

Relatdrio e Contas 2025
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1. AVALIACOES

Os imoveis em carteira estdo registados a 31 de dezembro de 2025 de acordo com os
principios contabilisticos e critérios valorimétricos estabelecidos nos regulamentos e
instrugbes da CMVM em vigor para os fundos de investimento imobilidrio, pela média simples
dos valores atribuidos por dois peritos avaliadores independentes.

0 quadro abaixo apresenta a diferenca entre o valor contabilistico ("venal”) dos imdveis e a
média das avaliagOes em Euros:

Valor contabilistico versus média dos valores da avaliagdo

Segmento Imével Valor contabilistico Médiadas avaliagdes Diferenga
Consirugdes Acabadas Barreirinhos | 44 000 44 000
Construgdes Acabadas  |Rua da Escola 74 100 74 100
Construgdes Acabadas Hotel Guerreiros do Rio 730 050 730 050
Construgbes Acabadas Chéo de Couce 167 400 167 400
Construgbes Acabadas  |Marques de Pombal | 227 500 227 500
Construgdes Acabadas 1% Maio 22 224 050 224 050
Construgdes Acabadas lFuﬂdéo 111 850 111 850
Construgdes Acabadas  |Fontes Pereira do Melo 5 e 6 71 500 71 500
Construgbes Acabadas Apeadeiro 65 600 65 600
Construgdes Acabadas Vaz Monteiro 152 450 152 450
Construgdes Acabadas  |Eucaliptos 11 800 11 800
Construgbes Acabadas Agua Todo o ano 78 830 78 830
Conslrugbes Acabadas Lagares 193 050 193 050
Construgbes Acabadas Falcatos 111182 111 182
Construgdes Acabadas Rua Nova 116 250 116 250
Construgbes Acabadas Aurora Mar 127 238 127 238
Construgdes Acabadas Cruz da Maroteira |1 623 250 623 250
Construgdes Acabadas Barreirinhos Il 87 350 87 350
Terrenos Florestais Cruz da Maroteira Il 9425 9425
Terrenos Nio Urbanizados [Hote! Guerreiros do Rio 13 900 13 900
Terrenos Nio Urbanizados |Pogo da Figueira Il 32390 32390
Terrenos Nio Urbanizados |Cruz da Maroteira | 5200 5200
Terrenos Nao Urbanizados [Martinga 16 858 16 858
Terrenos Nédo Urbanizados |Aforado do Outeiro Alto 17 363 17 363
Terrenos Nao Urbanizados [Mainho de Yento Il 203 850 203 850
Terrenos Nao Urbanizados [Hortinha | 211 750 211750
Terrenos Ndo Urbanizados [Barclomeu 10413 10413
Terrenos Ndo Urbanizados |Seldes 123278 123278
Terrenos Ndo Urbanizados |Pogo da Figueira | 38923 38923
Terrenos Urbanizados Quinta do Campo do Rio 244 450 244 450
Terrenos Urbanizados |Encosta da Figueireda 95 450 95 450
Terrenos Urbanizados Pogo da Figueira 1lI 1 000 1000
Terrenos Urbanizados D. Manuel | 237 000 237 000

4 478 698 4478 698

2. VALOR DO FUNDO E DAS UNIDADES DE PARTICIPAGAQ
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Durante o exercicio de 2025, os mavimentos nas rubricas do capital do Fundo apresentam o
seguinte detalhe em Euros:

Descrigio No Inicio Subscrigies | Resgates |Distrib. de Resultados| Outros Resultados do Periodo No Fim J

Vaior Base: 12 845 829 - 3388 527 - - - 5 257 302
Diferenga em subscricBes e resgates 6 879 523 -] (1388 527) - - 8268 050
Resultados Acumulados {11 629 081) - - - {594 248) - (12 223 929)
Resultados Distribuidas - - - -
Resultados do Periodo {594 343)) - - 554 848 156 512 156 512
SOMA 7 301 423 - 2 000 000 - - 156 512 5 457 935

M de Unidades de Paticipagdo 4 T13 006 3942 440 - - - 10 770 566
Valor Unidade Padicipacio 04953 0.5073 - - - 0.5067

Por deliberacao de Assembleia de Participantes de 25 de novembro de 2025, foi concretizada,
no dia 2 de dezembro de 2025, a reducdo de capital do Fundo no valor de cerca de €2M através
do reembolso aos Participantes, por extin¢do, de 3.942.440 UPs.

NUMERO DE PARTICIPANTES POR ESCALAO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

Em 31 de dezembro de 2025 o niumero de Participantes no Fundo apresentava o seguinte
detalhe por escaldo de UPs em carteira:

Escaldes N° de Participantes

UPs »>=25% 1
10 % <=Ups <25 % 2
5% <=Ups <10 % 1
2% <=Ups <5% 3
5

1

05%<=Ups<2%
Ups <0,5%
Total de Participantes 13

Os subscritores compreendem exclusivamente entidades do Crédito Agricola.

QUADRO COMPARATIVO DOS VALORES DE INVENTARIO, DOS VALORES LIQUIDOS GLOBAIS
DO FUNDO E NUMERO DE UP EM CIRCULAGAD

Anos | Val. lig. Cart. Imdveis VLGF V.UP | N2 UP's em circulagdo
2025 4 478 698 5457935| 0,5067 10 770 566
2024 5617 888 7301423| 0,4963 14 713 006
2023 7 806 383 10896 266 10,5253 20 741 935
2022 11 228 206 16 919 486 0,5259 32172674
2021 16 631 871 24 599 989 0,5758 42 726 763
2020 21786 594 31553227| 0,7385 42 726763
2019 30153 150 35636 585| 0,8341 42726763
2018 30517 348 36 600 649 0,8566 42726763
2017 31570 810 37813798 0,8850 42726 763
2016 25 346 763 32986 116/ 0,9085 36 308 261
2015 15 982 904 19582 925| 0,9736 20113597

3. INVENTARIO DOS ATIVOS DO FUNDO
Em 31 de dezembro de 2025 a composicdo da carteira de imdveis era a seguinte (valores em
Euros):
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6. CRITERIOS DE VALORIMETRIA

Momento de referéncia da valorizagdo

0 valor da unidade de participacao é calculado mensalmente no Ultimo dia de cada més e
determina-se pela divisdao do valor liquido global do Fundo pelo nimero de UPs em circulacdo.

0 valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo & soma dos valores que o integram o
montante de comissoes e encargos suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

Regras de valorimetria e calculo do valor da unidade de participagio
Ativos imobilidrios

0 calculo do valor dos imdveis é feito com uma periodicidade minima de 12 meses por, pelo
menos, dois peritos independentes, e ainda nas situagGes previstas na legislacdo aplicavel,
nomeadamente:

a) Previamente a sua aquisicdo e alienac&o, ndo podendo a data de referéncia da
avaliagdo do imdvel ser superior a seis meses relativamente a data do contrato
em que € fixado o preco da transagdo;

b) Previamente ao desenvolvimento de projetos de construcdo, projetos de
reabilitagdo e obras de melhoramento, ampliagdo e requalificagdo de imdveis de
montante significativo, nos seguintes momentos:

(i) previamente ao inicio do projeto;

(i) e sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragdes
significativas no valor daqueles iméveis e ainda;

(iii) em caso de aumento e reducdo de capital, de fusdo, de cisdo ou de
liquidagdo, com uma antecedéncia maxima de trés meses relativamente a
data de realiza¢do do aumento ou reducgdo;

c) Previamente as operagdes de aumento e/ou de reducdo de capital, ndo podendo
a data de referéncia da avaliagdo dos imoveis ser superior a 6 meses
relativamente a data da realizagdo do aumento ou da redugao;

d) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragdes
significativas no valor do imével, nomeadamente a alteragdo da classificag3o do
solo.

Os imoveis acabados sdo valorizados pela média simples do valor atribuido pelos respetivos
peritos avaliadores nas avaliagoes efetuadas. Caso os valares atribuidos difiram entre si em
mais de vinte por cento, por referéncia ao valor menor, o imovel em causa é novamente
avaliado por um terceiro perito avaliador de imdveis. Sempre que ocorra uma terceira
avaliagdo, o imével é valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagdo que sejam
mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliacdo, caso corresponda & média das
anteriores.

Os imdveis adquiridos em regime de compropriedade s3o inscritos no ativo do Fundo na
proporcao da parte por este adquirida, respeitando a regra constante dos nimeros anteriores.

Os imoveis adquiridos em regime de permuta sdo avaliados no ativo do Fundo pelo seu valor
de mercado, sendo a responsabilidade decorrente da contrapartida respetiva, inscrita no
passivo do Fundo, registada ao seu prego de custo ou de construgdo e a contribuicio dos
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imoéveis adquiridos par esta via para efeitos do cumprimento dos limites previstos na lei, deve
ser aferida pela diferencga entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

S3o definidos por Regulamento da CMVM os requisitos de competéncia e independéncia dos
peritos avaliadores no ambito da atividade desenvolvida para efeitos do presente
Regulamento de Gest3o, os critérios, métodos e normas técnicas de avaliagdo dos imdveis as
condicdes de divulgacdo dos relatérios de avaliagdo, bem como do seu envio a CMVM,

As UPs de fundos de investimento s&o avaliadas ao ultimo valor divulgado ao mercado pela
respetiva Sociedade Gestora, exceto no caso de UPs admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado as quais se aplica o disposto no paragrafo seguinte.

Os restantes valores mobilidrios sao avaliados ao prego de fecho do mercado mais
representativo e com maior liquidez onde os valores se encontrem admitidos a negociagdo,
ou na sua falta, pelo método do justo valor, nos termos do RGA e do Regulamento CMVM n.°
7/2023.

Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizando o
cambio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal, com excepcao para aqueles cujas divisas
ndo se encontrem cotadas, caso em que se utilizardo os cambios obtidos ao meio-dia de
Lisboa, através da consulta dos sistemas de informagdo internacionalmente reconhecidos.

0 valor da Unidade de Participacdo calculado no tltimo dia de cada més podera ser, superior,
inferior ou igual ao do més anterior. A oscilagdo do valor da Unidade de Participagdo é fungdo
da variacdo do preco dos ativos que compdem a carteira do Fundo.

Reconhecimento de valias realizadas

As mais ou menos-valias que resultam do ajustamento do custo dos imdveis ao seu valor
venal s3o reconhecidas na demonstragdo dos resultados nas rubricas "Perdas/Ganhos em
operacOes financeiras e ativos imobilidrios — Em ativos imobiliarios", tendo como
contrapartida as rubricas "Mais-valias" e "Menos-valias" do ativo.

As mais ou menos-valias geradas na alienacgdo de imdveis sdo refletidas na demonstragao
de resultados do exercicio em que 0s mesmos sdo vendidos, sendo determinadas com base
na diferenca entre o valor de venda e o seu custo de aquisigao. Simultaneamente, sao
anulados na demonstracdo dos resultados, os ajustamentos favordveis ou desfavoraveis
reconhecidos nas rubricas "Mais-valias" e "Menos-valias" do ativo.

Adiantamentos recebidos por venda de imdveis

Os adiantamentos recebidos por venda de imdveis sdo apresentados no balango no passivo
na rubrica "Adiantamentos por venda de imdveis".

Reconhecimento de ganhos por rendas

0s imdveis destinam-se a arrendamento e a construgdo para posterior alienagao. As rendas
sdo reconhecidas como proveitos no ano a que respeitam, sendo as recebidas
antecipadamente registadas na rubrica "Receitas com proveito diferido".

Ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber

0Os ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber, sao calculados
com base na expetativa da sua cobranga.

Os ajustamentos de contas a receber sdo apresentados no balango no passivo na rubrica
"Ajustamentos de dividas a receber".
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Carteira de titulos

As UPs detidas sdo valorizadas de acardo com a metodologia prevista no artigo 27.° do
Regulamento da CMVM n.° 7/2023, de acordo com o ultimo valor da UP divulgado pela
sociedade gestara a data de cdlculo do valor da UP do fundo.

7. DISCRIMIN

0 mavimenta nas rubricas de disponibilidades durante o exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2025 foi o seguinte em Euros:

Contas Saldo Inicial Aumentos Redugdes Saldo Final

Numerdrio
Depdsitos @ Ordem 12718% 1085 401

Depésitos a prazo e com pré
aviso

TOTAL 12718%4 - - 1085 401

8. PROVISOES

0 movimento na rubrica de provisdes durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de
2025 e 2024 foi o0 seguinte em Euros:

2025
Rubrica Saldo Inicial Reforgos Reversdes/Utilizagdes Saldo final
Ajust. div. a receber 20 801 8 - 20 809
Ajust. div. a receber 3 3850 - 3850
TOTAL 20 801 3858 = 24 659
2024
Rubrica Saldo Inicial Reforgos Reversdes/Utilizagdes Saldo final
Ajust. div. a receber 21487 372 {1058) 20 801
TOTAL 21 487 in2 (1 058) 20 801

9. VALORES COMPARATIVOS

Os valores apresentados nas Demonstragoes Financeiras sdo comparaveis em todas as suas
rubricas.

12. RETENCAQ DE IMPQSTOS

No decorrer do exercicio de 2025 ndo foram efetuadas retenctes na fonte sobre rendimentos
prediais obtidos pelo Fundo, devido a dispensa de retencdo na fonte de imposto sobre esses
rendimentos, quando obtidos por fundos de investimento imobilidrio, de acordo com a
legislagdo em vigor.

Em 31 de dezembro de 2025, os impostos suportados pelo Fundo apresentam a seguinte
composi¢ao em Euros:
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Total
Impostos Directos
Imposto sivalias (req, trans.)
Impostos Indirectos
Imposto Selo s/VLGF 4032
Impostos s/o Patrimonio
IMIZAIMI 17 442
TOTAL 21 473

Regime transitdrio de tributagdo de valias realizadas

As mais-valias e as menos-valias resultantes da alienagdo de imdveis adquiridos até 30 de
junho de 2015, sdo tributadas, nos termos do regime em vigor até aquela data, na proporgao
correspondente ao periodo de detengdo daqueles ativos até aquela data, sendo a parte
remanescente tributada nos termos do regime em vigor apds 1 de julho de 2015, devendo o
respetivo imposto ser entregue através da declaragdo de rendimentos a que se refere o artigo
120.° do Cadigo do IRC correspondente ao periodo de tributagdo em que agqueles ativos sejam
alienados.

A aplicacdo da regra fiscal transitdoria acima enunciada ao saldo liquido de mais e menos
valias realizadas por alienacdes de imaveis realizadas durante o exercicio de 2025 apurou
imposto nulo a entregar ao Estado.

13. RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS

A 31de dezembro de 2025 as responsabilidades com e de terceiros registadas em contas
extrapatrimoniais sdo as seguintes:

Montante em Euros
Tipo de responsabilidade
No inicio No Fim

OperagGes a prazo de venda de imaveis 533 000 200 000
Opcdes sobre imdveis
Valores recebidos em garantia
Valores cedidos em garantia

TOTAL 533 000 200 000

Relativamente ao valor considerado no fim do exercicio, assinala-se que foram recebidos,
no exercicio, €60.000,00 a titulo de adiantamento.

14. NOTAS RELEVANTES

14.1. Pedidos de reclamagdo graciosa por inexisténcia de facto tributario

Foram efetuados pedidos de reclamacdo graciosa por montantes pagos pelo Fundo em
Imposto Municipal sobre as Transmissoes Onerosas de Imdveis ("IMT") e Imposto do Selo (*1S”)
antecedendo escrituras de compras de imdveis que acabaram por ndo se realizar e que
ascendem a €29.014,54.

Em 20 de janeiro de 2021 a Autoridade Tributaria e Aduaneira deferiu um dos pedidos de
reclamacdo graciosa no montante de €20.782,16 (IMT) e €2.557,80 (IS). Apesar de diversas
diligéncias junto de tal autoridade realizadas desde entdo, a mesma ndo deferiu até a presente
data o valor remanescente no montante de €5.674,58.
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14.2. Acdo Declarativa

0 Fundo adquiriu, em 2014, a entidade do Grupo Crédito Agricola o prédio sito na Rua do
Pontdo, 3240-490 Chao de Couce inscrito na matriz predial urbana sob o n° 3059, da freguesia
de Chao de Couce e descrito na Conservatdria do Registo Predial de Ansido sob o n° 1203.
Porém, em 2024, um terceiro apresentou acdo declarativa no valor proposto de €192.061,60
em que reclama ser seu proprietario, Considera-se que no julgamento, ja agendado, a agao
serd considerada improcedente pelo que ndo foi relevada qualquer responsabilidade neste
dominio.

14.3. Honorarios de revisdo

Durante o ano de 2025 a BDO & Associados S.R.0.C. auferiu os seguintes honorarios:
¢ Avenga anual contratualizada de revisdo de contas: €4.920,00 (IVA incluido).
e Honorarios de revisdo do valor da UP utilizado na reducgdo de capital por resgate de
UPs (novembro de 2025) €2.152,50 (IVA incluido).

14.4. Ultrapassagem do limite previsto no n.° 1do artigo 19.° do RRGA

Em 31 de outubro de 2025, foi identificada a ultrapassagem do limite previsto no artigo 19.° n®
1 alinea a) do RRGA, sendo, entdo a carteira de imdveis inferior a 2/3 do ativo do Fundo. Esta
ocorréncia decarreu do crescente nivel de liquidez do Fundo originada pela atividade de

desinvestimento.
Embora o valor médio de exposigdo a imoveis nos Ultimos 6 meses se situasse em 66,66%,
naquela data tal percentagem atingiu 64,73%, inferior, portanto, ao referido limite.

Esta situacdo foi comunicada a CMVM em 6 de novembro de 2025, sendo anunciado que a
realizagdo de uma operagao de redugdo de capital a deliberar em Assembleia de
Participantes, que decorreria até ao final do més de novembro de 2025, seria a medida
suficiente e adequada para corrigir aquela situagao.

Em 3 de dezembro de 2025 ficou concluida a operacdo de reducdo de capital do Fundo no
valor de €1.999.999,85, o que foi, nessa data, também comunicado a CMVM.

Com a realizagdo desta operacdo de reducdo de capital o Fundo passarad a respeitar o referido
limite brevemente dado que a inerente verificacdo se apura por valor médio que tem em conta
os ultimos 6 meses.

14.5. Acontecimentos subsequentes

N3o sdo conhecidos a data quaisquer eventos subsequentes adicionais, com impacto nas

Demonstragoes Financeiras de 31 de dezembro de 2025.

Lisboa, 27 de fevereiro de 2026

0 Conselho de Administragéo 0 Responsavel pela Contabilidade
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRA(;OES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do IAOVALORCA - Fundo de Investimento
Alternativo Imobiliario Fechado (o “0IC”), gerido pela Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A.
(adiante também designada simplesmente por Entidade Gestora), que compreendem o balanco,
em 31 de dezembro de 2025 (que evidencia um total de 5 596 981 euros e um total de capital do
OIC de 5 457 935 euros, incluindo um resultado liquido de 156 512 euros), a demonstracao dos
resultados e a demonstracao dos fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data e o anexo
as demonstracdes financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do IMOVALORCA - Fundo de
Investimento Alternativo Imobiliario Fechado, em 31 de dezembro de 2025, e o seu desempenho
financeiro e fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os organismos de investimento alternativo
imobiliario.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientacoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na sec¢ao “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstracoes 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 de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do orgéo de fiscalizacdo pelas demonstragées
financeiras

0 orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

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

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

(ili) criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstracoes financeiras isentas de distorcoes materiais devido a fraude ou
a erro;

(iv) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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(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 orgao de fiscalizacao da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracoes
financeiras como um todo estao isentas de distor¢coes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatério onde conste a nossa opiniao. Seguranca razoavel € um nivel elevado de seguranca,
mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre
uma distor¢ao material quando exista. As distorcoes podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisoes economicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracoes
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 demonstracdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de nao detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorcao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissées intencionais,
falsas declaracoes ou sobreposicao ao controlo 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
0IC;

(iii) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacées feitas pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora do
0IC;

(iv)  concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo drgao de gestao da Entidade Gestora do OIC,
do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe
qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢ées que possam
suscitar davidas 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 relatorio para as divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstracoes financeiras
ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,
acontecimentos ou condicoes futuras podem levar a que o OIC descontinue as suas
atividades;
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(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstracoes financeiras,
incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transacoes e
os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

(vi) comunicamos com os encarregados da governacao da Entidade Gestora do OIC, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusoes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada
durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao constante do
relatorio de gestao com as demonstracoes financeiras e a pronuncia 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 relatdrio de gestao

Em nossa opiniao, o relatdrio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciacao sobre o
0IC, nao identificamos incorrecoes materiais.

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

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

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagcdes materiais a relatar.

Lisboa, 27 de fevereiro de 2026

A/

Gongalo Raposc{ da ruz
(ROC n® 1189, inscrito na CMVM sob o n° 20160800)
em representagao de BDO & Associados, SROC, S.A.
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Declaracao de Independéncia

Dando cumprimento ao previsto no artigo 6.°, n.° 2, alinea a) do Regulamento (UE) n.°
537/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, confirmamos a
nossa independéncia relativamente ao IMOVALORCA - Fundo de Investimento Alternativo
Imobiliario Fechado, gerido pela entidade gestora Crédito Agricola Gest - SGOIC, SA,
bem como confirmamos que nao lhe foram prestados, durante o exercicio, quaisquer
servicos distintos da auditoria.

Lisboa, 18 de fevereiro de 2026

i

Goncalo Raposo cla Cr z
(ROC n° 1189, inscrito na CMVM sob o n° 20160800)
em representacao de BDO & Associados, SROC, S.A.
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