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RELATORIO DE ACTIVIDADE

A constituicio do Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado “IMOVALORCA” (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
Imobiliario Fechado de Subscrigdo Particular exclusivamente dirigido a investidores qualificados, tendo
até & entrada em vigor do Decreto-Lei n.2 27/2023, de 28 de Abiril, observado, entre outras normas, as
constantes do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (“RGOIC”) regulado na Lei n.2
16/2015 de 24 de Fevereiro, republicada pelo Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de Setembro e com as
alteragdes introduzidas pela Lei n.2 25/2020, de 7 de Julho e pela Lei n.2 50/2020, de 25 de Agosto e
pelo Decreto-Lei n.2 72/2021, de 16 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.2 109-F/2021, de 9 de Dezembro, e
as constantes do Regulamento CMVM n.2 2/2015, alterado e republicado pelo Regulamenio da CMVM
n.2 3/2020, bem como do Cddigo dos Valores Mobilidrios (“CVM”) aprovade pelo Decreto-Lei n.2

486/99, de 13 de Novembro, sucessivamente alterado pela Lei n.2 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 Fundao foi
prorrogada até 19 Julho 2028, ou seja, por mais 5 anos face a sua duracao inicial de dez anos, de forma
a permitir uma gestdo prudente e simultaneamente ambiciosa em termos de desinvestimento,
conforme demaonstrado pelo histdrico recente do Fundo. Ndo obstante, o prazo de maturidade do
Fundo pode ser prorrogade por periodos adicionais de 5 anos, igualmente por deliberagdo 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 Gestao de Activos ("RGA”) aprovado pelo Decreto-
Lei n.2 27/2023, revogando o Regime Geral dos Organismos de Investimento Colective que

regulamentou a actividade de gestdo de activos ao longo dos ultimos anos.

Este facto motivou a necessidade de conformacdo regulamentar de todos os organismo de
investimento colective e das préprias sociedades gestoras. No que respeita ac IMOVALORCA tial
implicou, que, em Qutubro se operassem alteragfes do Regulamento de Gestdo e das Informagdes
Fundamentais Destinadas aos Investidores, o que inciuiu a alteracdo da sua denominag¢do, que por este
motivo passou a denominar-se IMOVALORCA - Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado.
Relativamente & sua sociedade gestora a entrada em vigor do novo regime juridico traduziu-se na
alteracio de 20 dos 34 normativos internos em vigor, muitos deles com impacto na gestdo dos fundos

imobilidrios que gere, nomeadamente o IMOVALORCA.
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Ao nivel de tais alteragfies aos documentos constitutivos do fundo assinala-se que:

. dadas as circunstdncias que as justificaram a sua aprovacdo foi da competéncia da

Sociedade, sendo portanto dispensada deliberacio da Assembleia de Participantes; e

. o Regulamento da CMVM n2 7/2023 que regulamenta o RGA foi publicade apenas em 28
de Dezembro {revogou o Regulamento CMVM 2/2015 que vigorou durante a quase
totalidade de exercicio de 2023) prevende que os fundos abrangidos, como é o caso do
IMOVALORCA, dispBem ainda de um prazo de 180 dias, desde a sua entrada em vigor,
para se adaptarem ao mesmo, pelo gue actualmente se encontram em analise, pela CA

Gest, eventuais altera¢Bes adicionais a esses documentos.

CARACTERIZACAO DO FUNDO

O acervo patrimonial do Fundo é constituldo por imdveis 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 Mutuo (“SICAM”), imdveis esses por estas

adguiridos no dmbito de operagdes judiciais e extrajudiciais de recuperacdo de crédito.

Q patriménic do Fundo ndo obedece a gualguer limite de concentragdo do seu patrimdnio num Unico

imdvel e pode investir em prédios risticos ou mistos ou projetos de construcdo até 100% do seu activo.

O Fundo orienta a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e diversificacio de
risco, visando a maximiza¢de do valor das Unidades de Participagdo. O Fundo tem também como
objetivo implicito a alienagdo célere do seu acervo, de forma a permitir reembolsos de capital aos
participantes e, em simultdneo, a permitir fechar o ciclo de recuperagdo dos iméveis em reembalso de

crédito proprio do SICAM.

EVOLUCAO DO VALOR GLOBAL LIQUIDO DO FUNDO

O Valor Liquide Global do Fundo {“VLGF”) em 31 de dezembro de 2023 era de cerca de €10,9 milhdes

("M"}, tendo evoluido nos Gitimos 5 anos da seguinte forma:

Valor Liguido Global do Fundo - IMOVALORCA
nithdes d eu
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Face a 2022, o VLGF diminuiu cerca de € 6,0 M em consequéncia, maioritariamente, de reembalsos aos

participantes no valor de cerca de € 6,0 M.

No final de 2023 a carteira de activos imobiliarios ascendia a cerca de €7,8 M e a liquidez a cerca de €
3,2 M, incluindo uma aplicagdo de tesouraria de cerca de € 1,3 M no fundo CA Monetdrio. Naquela data

0 passivo ascendia a cercade €£0,2 M.

A evolugdo das principais rdbricas do patriménio e das responsabilidades nos Ultimos 5 anoes foi a

seguinte:

Rabricas VLGF (M€) Dez.2019 Dez.2020 Dez.2021 Dez.2022 Dez.2023

Ativos Imobiliarios 30,2 21.8 16,6 11,3 7.8
Disponibilidades 57 10,0 8,4 59 3,1
Oufros ativos 0.1 01 0,1 0.1 0,1
Total Ative 36,0 31,9 25,1 17,2 11,1
Total Passivo -0,3 0,3 05 03 -Q,2
VLGF AR 3BT 2 N6 200U 0 169 10,3‘

SUBSCRIGOES, RESGATES E REEMBOLSOS

O 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 Unidades de Participagdo (“UP”). Desde a sua constituicdo ocorreram
13 aumentos/subscricbes de capital e 3 reducbes de capital, a Gltima das quais ocorrida em Abril de

2023 no valor de cerca de £€6.000.000, conforme detalhado na tabela infra.

NE Up Valor Eur.
# Data
Subscrigdées Reembolsas S5ub. Liquidas Subscrig8es Reembolsos Sub. Liguidos

1 13-uH3 5 000 000,00 5000 600,00
2 16-Dec-13 4664773,00 4676901,00
3 16-8ep-id 521 260,00 510001,00
4 16-Dec-14 554 143,00 541232,00
5 16-an-15 1685228,00 163% 390,00
& 16-Feb-15 799 354,00 781049,00
7 16-May-15 651832,00 £35341,00
8 16-ukis 342 716,00 333326,00
9 16-Augls 199874,00 184 158,00
16 16-Dec-15 5694 417,00 5478029,00
11 18-lan-16 £102439,00 3954 135,00
12 15-Dec-16 12092 225,00 11041411,00
13 30-Nov-17 6418502,00 5703 481,00
14 31-Mar-21 5 003 110,00
15 1-Apr22 10554 089,00 5999 899,60
16 31-Mar-23 11 430 739,00 5999 235,00
Tatal 42 726 763,00 21984 828,00 20 741935,00 40 528 454,00 18 008 104,60 22 525 349,40

Neste contexto, o Fundo detinha, em 31 de dezembro de 2023, um total de 20.741.935 de UP em

circulagdo.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
Relatdrio e Contas 2023



o9 CAGest

RENDIBILIDADE E COTACAO DA UNIDADE DE PARTICIPACAO

Cotacdo UP IMOVALORCA

{Euros)

Rendibilidade 1ano:-0,11%

B oA A DD
U R L A
o S

Em 31 de dezembro de 2023 a cotagdo da UP do IMOVALORCA era de €0,5253, 0 que compara com a
cotacdo de €0,5259 em 31 de dezembro de 2022,

A rentahilidade durante o exercicio {12 meses} fixou-se em -0,11% e é explicada maioritariamente pela
diminui¢do de capital de margo. As vendas permitiram gerar uma margem positiva de 14,72%, 0 que

permitiu atenuar o efeito da reducdo de disponibilidades.

O quadro infra apresenta as rendibilidades do Fundo nos Ukltimas 5 anos:

Rendibilidades a 31.Dez.2023

1 Ano 3 Anaos 5 Anos
Efetiva -0,11% -28,87% -38,68%
Anualizada -0,11% -10,73% -9,32%
Inchuidistribuigdo/ Reembolsa UP, no valor de €0,1405/UP

OBJETIVOS E INICIATIVAS ASSOCIADAS A GESTAO DO FUNDO

Em 2023 a CA Gest manteve a estratégia de maximizagdo do desinvestimento em imdveis do
IMOVALORCA, o que permitiu o reembolso de cerca de £€6,0M as CCAMs Participantes. Considerando
que o VLGF, no inicio de 2023, era de cerca de €16,9M, foi possivel 3 sociedade gestora reembolsar

guase 35% dagquele valor no decorrer do exercicio.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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Durante 2023, destacam-se as seguintes iniciativas e eventos associados a gestdo do IMOVALORCA:

* Reembolso aos participantes:

Em 2023, e pelo terceirc ano consecutivo, foi possivel reembolsar cerca de € 6,0 M aos participantes,
perfazendo ja um valor global reembolsado de cerca de € 18 M desde que a CA Gest assumiu a gestao

do Fundo.

¢ Enfogue no controle de custos:

Durante o exercicio os custos de estrutura e de gestdo do Fundo {comissées, incluindo custos de venda,
mais Fornecimento e Servigos Externos) totalizaram cerca de € 255 mil, cerca de menos 25% do que no

periodo homadlogo, com principal incidéncia na reducdo das comissdes pagas (-44% do que em 2022).

e (Concretizacdo de vendas de imdveis:

Durante o exercicio as vendas do Fundo totalizaram €3,2Mn (53 unidades), com uma margem
{diferenca entre o valor de escritura e o valor venal) positiva de 14,72%. Pese embora o volume de
vendas de 2023 tenha sido inferior a 2022 (€4,1Mn), a performance deve ser considerada muito positiva

para uma carteira ja muito reduzida.

Vendas imdveis IMOVALORCA

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Valor Transagdo 1,8 29 21 472 4,7 4,1 3,7
m Valor Venal 1,7 2,7 2,1 4,2 45 4,1 32

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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Detalhe das vendas:

7717 128,21 Cuintade Fises 05/01/2023 165 106,00 105 000,00 100,00 o
7717 128721 Quinta de Fides 05/01/2023 141 408,00 141 850,00 50,00 6,05
7Y 128/21 Ouintade Fises 05/01/2023 211000,00 210950,00 50,00 0,05
8776 361/48 Boavista |l 20/01/2023 260000.00 339 300,00 20700.00 2,7%
11353 577/65 Coelha 2540172023 130 000,00 124 850,00 5150.00 4,1%
11313 542/64 S&Carneire 27/02/2023 104 008,00/ 104 750,00 750,00 0,7%
11321 552/564 15 deAgosto N.2 2 29/03/2023 108 000,00 108 850,00 | - 350,00 0,8%
2733 327/46 Quinta das Oliveiras- Aldeia Rulva 04/04/2023 59 500,60 59100,00 400,00 0.7%
13229 B03/66 Urbanizagdo Larga 25 Ahril, M2 1 03/05/2023 65 009,00 69 800,00 | - 4 800,00 £,5%
13230 509/56 Rua Padre Francisco Cradim, 92 11 24/05/2023 43 506,00 4405000 | - 550,00 -1,2%
7723 123/19 Bernparere- Lote 14 30/05/2G23 5& 000,00 59 350,00 3350,00 5,6%
10616 439/54 Courelada W 15/06/2023 36000,00 1200072,50{ - 34007,50 70,0%
16614 443754 Montedo Pilarte 15/06/2023 54 400,00 12525,00 1775,00{  1404%
10613 442/54 Monteda Pilarte 15/06/2023 270000 5 246,001 - 2546,00 -43,5%
10515 444/54 Mante do Pliarte 15/06/2023 5500000 2290750 32092500  140,1%
10611 440/54 Monte do Pifarte 15/06/2023 44 200,00 1% 382,50 25817,50 140,4%
10612 441/54 Monte do Pilarte 15/06/2023 2700,00 5246,001 - 2548,00 43.5%
13175 534/62 Lugar de Covas - Fragao M 08/68/2023 £0 000,00 79000,00 1000,00 1,3%
B747 330/46 Messines Residence -Fracdo M 09/08/2023 70000,00 7465000 - 4850,00 £.2%
5751 140724 Didric de Noticias 8 - Frago F 25/08/2023 12 500,00 13 400,00 - 900,08 £,7%
7180 57/05 Lugar de Pousados - Pareela 115 25/08/2023 8874765 88 747,65 R 0,0%
10843 458/56 Encosta da Figuaireda -Lota 1 29/09/2023 27000,00 24 100,00 2900,00 12,0%
11389 572/55 Cristo Frageso 08/10/2023 125 000,00 11085000 14 150,00 12,8%
11363 501/59 530 Domingasil 16/10/2023 41300,00 38050,00 3450,00 8,1%
5752 141/24 Digrsa de Notioias 9 - Fragdo G 17/10/2023 1250000 13 258,00 750,601 5, 7%
5748 137/24 Diario de Noticias 9 -Fragfo & 03/11/2923 19 000,00 20 308,00 1300.00 5,4%
11308 537/63 Boawista || 12/11/2023 477237.00 150 800,00 136437,00 36.0%
11309 538/63 Boavista |l 22/11/2023 232331,00 119 649,00 112 731,00 94,3%
11310 539/63 Boavista 22/11/2023 232331,00 118 600,00 11273100 94,3%
11311 540/63 Boavista [If 22/11/2023 232331,00 119 600,00 112731,00 24,3%
11300 496/58 Goa Damo e Diu- Fracin AH 05/12/2023 34500,00 32 000,00 2500,00 7.8%
11301 497/58 Gor Damio = Diu- Fragio Al 05/12/2021 28500,00 26 100,00 2400,30 o M
11299 495/58 Rua Principat-Frago N.2 47 19/12/2023 72585,45 7275950 225,95 0,3%
7850 160/26 Horteli41-Fracio D 20/12/2033 50000.00 5020000 | - 800.00 1,6%
5749 138/24 Diaric de Noticlas 3-Fragio D 28/12/2023 21600.00 23200,00 2 200,00, 8,2%
5750 139/24 Diario de Moticias S-Fragdo E 28/12/2023 2470000 27 300,00 | - 2600,00 9,5%
5753 142724 Diario de Moticias 9- Fragdo H 28/12/2023 14300,00 16450,00 1550,00 -9.4%
5754 143724 Praria de Nofic ragial 28/12/2023 19400.08 2135000 - 1950,00 -9,1%
5755 144/24 Diario de Noticms 9-Fragdo | 28/12/2023 26 100,00 22150,00 2050,00] .8,3%
5756 145/24 Draria de Noticrs 9- Fragdo L 28/12/2023 16 006,00 17 600,00 160000 1%
5757 146/24 Drarto de Noticias 9-Fragda M 28/12/2023 12400,00 13600,00 | - 1200,00 8,5%
5758 147724 Diario de Noticias - Fragdo N 28/12/1023 35 700,00 39 200,00 3700.00 9.4%
5759 148/24 Diario de Noticias 5- Fragia O 28/12/2023 30300.00 13 400,00 | - 310000 2.3%
5760 149724 Drario de Noticias 9- Fragdo P 28/12/2023 23600,00 25950,00 |- 2350,00 -9,1%
5761 150/24 Diario de Noticias 9-Fragdo O 8/12/2023 13760.00 15 100,08 1400,00] ©,3%
5762 151724 Diario da Notc a2 3-Fragio R 28/12/2023 12760.00] 13 950,00 1 250,004 9,0%
5763 152724 Diario da NotitTas 8- Fragdo S 28/12/023 12460.00; 13 600,00 - 1 200,004 3
5764 153/24 Diaric de Noticias 3-Fragia T 28/12/32023 17300,00 1965000 1750,00
5765 154/24 Oaric de Noticlas 9-Fragiio 28/12/2023 17 960,00 19700,00f - 1800,00)
5766 155/24 Oizrio de Noticias 9-Fragio v 28/12/3023 16 70,00 18 406,00 170,00
12932 544764 Almaster-Artige 1210 28/12/2023 £900.00 8521,89 378,11
12937 544/64 Almaster-Artign 1360 28/12/2023 5450000 49424,56 5075.44
13932 544/64 Almoster- Artigo 37 28/12/2023 7 600,00 £ 853,56 748,44 10,9%
Totais 52 Unidades 3696 463,10 3 222071,56 47435144 14,72%

¢ Comité de Acompanhamento:

Foram realizadas duas reunides do Comité de Acompanhamento, gue conta com a participacdo seletiva
de participantes do Funde, tende, em cada uma delas, sido apreciadas a performance geral do
IMOVALORCA e as perspectivas de actividade, bem como a andlise detalhada da situacdo de iméveis

selecionados.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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* 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 €6 M, bem como as inerentes alteracdes

a0 respectivo Regulamento de Gestdo.

AQUISICOES DE ACTIVOS IMOBILIARIOS

Durante o exercicio de 2023 foi adquirido um imavel.

iy _

”Terrenu Ristico H

CCAM Origem

Valor
Valorde Aguisicio | Valorde Custo i,
Contabilistizo

59.065,75 | lN,fA

14417'lCruzdaMarotelralll 55.000,00 H 59.065,75 “

ESTRUTURA DA CARTEIRA DE ACTIVOS IMOBILIARIOS

Em valor, os activos imobilidrios que integram a carteira do IMOVALORCA {96 unidades) sdo

maioritariamente terrenos (43%), incluindo Lotes, Rdsticos e Urbano, seguido do segmento

“Comercial” {26%}. Um activo turistico representa 14% da carteira e os activos de natureza Residencial

representam 9%. Os restantes 8% da carteira incluem outros imdveis de usos especfficos.

Segmento Valor Venal % tqg :
Imoveis
Terrenos 3 340 3830 43% 40
Habitacdo 699 608 9% 11
Comercial 2046588 | 26% 31
Armazem 1178150 15%
Escritérios 212 050 3% 1
Lojas " 656389 8% 23
Turismo 1103 500 14% 2
Outros 615857 8% 12
Garagem 157 219 2% 7
Prédio 458 638 6% 5
Total 7 806 383 g 100% 96

GESTAO DOS RISCOS

Em conformidade com a Diretiva 2011/61/EU, os Gestores de Fundos de Investimento Alternativos

devem assegurar que os riscos associados a cada posi¢do de investimento desses fundos, e o seu efeito

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
Relatdrio e Contas 2023
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global na respetiva carteira, possam ser corretamente identificades, medidos, geridos e acompanhados

de forma permanente, inclusive através da utilizagdo de técnicas adequadas de teste de esforgo.

Os principais riscos a que o IMOVALORCA se encontra exposto sdo:

Risco Operacional: Erros e omissbes do cadastro que poderdo onerar os activos imobilidrios;

Risco de Mercado: Volatilidade de pregos no mercade imohilidrio, incluindo variagdo no

mercado de arrendamento;

Risco de Liquidez: Incapacidade do fundo em gerar liquidez para suprir 05 seus compromissos

financeiros e de gestdo operacional corrente.

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

impactos ao nivel da valorizagdo da carteira do Fundo.

jii.

Risco Operacional: Anélise e identificacdo de dnus e encargos de forma permanente (trimestral)

ao longe do ano, sendo posteriormente incorporada esta informagdo nas avaliagSes
regulamentares anuais e outras extraordinarias (ex. sempre que existam indicios que possa ter
ocorrido uma diminuigdo substancial do valor do imével);

Risco de Mercado: S3o realizados testes de stress ou de esforgo e que resultam da aplicagdo da
estimativa da varia¢do dos precos ao valor das avaliagles registadas na carteira do Fundo tendo
por base: i) research mercado sobre evolugio dos pregos do mercado imobilidrio e ii) a
experiéncia interna na gestde dos principais activos individuais identificados. Foram estimados

3 cendrios de variagdes de preco {Conservador; Base e Otimista).

Risco de Liguidez: O IMOVALORCA apresentava niveis de liquidez suficiente para fazer face as

suas respeonsabilidades decorrentes da gestdo operacional e dos seus custos de funcionamento.

IMOVALORCA dez/23 dez/22

FSE 175 166,54 196 236,59
Comissbes Operaglies Correntes 47561,11 74 833,85
a) Total FSE + Comissdes 222 727,65 271070,44
IMOVALORCA dez/23 dez/22
Disponibilidades 3148 504,80 5875718,49
a) Total FSE + Comissdes 222 727,65 271070,44
b} Disponibilidades 3 148 504,30 5875 718,49
{a/b) Liquidez Curto Prazo 7,1% 4,6%

Limite <20% «20%

Target 0K 014

b) Disponibilidades 3148 504,80 5875718,49
¢} Carteira Imdveis 7806382,51 11228 205,50
(b/e) Liquidez M/L Prazo 40,3% 52,3%

Limita »15% >15%

Target OK OK

Nota: “Disponibilidadas” inclui dispenibilidades de caixa e participagdo financeira no fundo no CA Monetdrio

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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s Asdespesas correntes anuais (medidas pelos custos com Fornecimentos e Servigos Externos e
Comissdes) representavam 7,1% da liguidez disponivel em 31 dezembro 2023 e, como tal,

encontravam-se dentro do target definido internamente {limite maximo de 20%).

¢ A liguidez, no final de dezembro 2023, representava cerca de 40% do valor da carteira de
imoveis, tendo sido estipulade internamente um limite minimo de 15% como sendo adequado
e razodvel para que o Fundo consiga, numa 6tica de médio/ longo prazo, cumprir com as suas

responsabilidades.

COMISSOES SUPORTADAS PELOS PARTICIPANTES

Os participantes ndo suportam nem suportardo qualquer tipo de comissdo de subscrigio ou resgate

conforme regulamento de gestdo do Fundo.

COMISSOES DE DESEMPENHO

Ndo existiu guaiquer pagamento de comissiies de desempenho pagas pelo Fundo.

CRITERIOS E METODOLOGIAS ADOPTADOS E O$ PRESSUPOSTOS UTILIZADOS PARA A
VALORIZACAO DAS DIFERENTES CATEGORIAS DE ATIVOS QUE INTEGRAM A CARTEIRA DO
FUNDO

Informamaos que os critérios e metodologias adotados e os pressupostos utilizados para a valorizagdo
das diferentes categorias de activos gue integram a carteira do Fundo sdo 0s seguintes:

Activos imobilidrios

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

a} Previamente a sua aquisi¢do e alienagdo, 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 prego da
fransagdo;

b} Previamente ac desenvolvimento de projetos de construgdo, projetos de reabilitacdo e obras
de melhoramento, ampliacdo e requalificagdo de imdveis de montante significativo, nos

seguinies momentos:
i. previamente ao inicic do projeto;

ii. sempre que ocorram circunstdncias suscetiveis de induzir alterag8es significativas no

valor dagueles imdveis; e

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
Relatério e Contas 2023
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iii. em caso de aumento e reducio de capital, de fusdo, de cisdo ou de liquidacdo, com
uma antecedéncia maxima de trés meses relativamente a data de realizagio do

aumento ou redugio;

¢} Previamente as operagbes 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 realizagdo

do aumento ou da reducdo;

d) Sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteractes significativas no valor do

imdvel, nomeadamente a altera¢do da classificagdo do solo.

Os imodveis acabados sdo valorizados pela média simples do valor atribuido pelos respetivos peritos
avaliadores nas avaliagBes efetuadas. Caso os valores atribuidos difiram entre si em mais de vinte por
cento, por referéncia ao valor menor, 0 imdvel em causa € novamente avaliado por um terceiro perite
avaliador de imdveis. Sempre gue ocorra uma terceira avaliagdo, o imdvel é valorizado pela média
simples dos dois valores de avaliagdo que sejam mais préximos entre si ou pelo valor da terceira

avaliac8o, caso corresponda a média das anteriores.

Os imoveis adquiridos em regime de compropriedade sdo inscritos no activo do Fundo na proporgdo

da parte por este adquirida, respeitando a regra constante dos nlimeros anterigres.

Os imdveis adquiridos em regime de permuta sdo avaliados no activo do Fundo pelo seu valor de
mercado, sendo a responsabilidade decorrente da contrapartida respetiva, inscrita no passivo do
Fundo, registada ao seu pre¢o de custo ou de construgdo e a contribuicdo 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 activo e aguele que figura no passive.

Sdo definidos por Regulamento da CMVM os requisitos de competéncia e independéncia dos peritos
avaliadores no dmbito da atividade desenvolvida para efeitos do Regulamento de Gestdo do Fundo, os
critérios, métodos e normas técnicas de avaliagdo dos imdveis as condigfes de divulgacao dos relatdrios

de avaliagdo, bem como do seu envio 8 CMVM.

As Unidades de Participagdo de fundos de investimento sdo avaliadas ao dltimo valor divulgado ao
mercado pela respetiva Sociedade Gestora, exceto no caso de Unidades de Participacdo admitidas a

negociacdo em mercado regulamentade as guais se aplica o disposto no ntlimero seguinte.

Os restantes valores mobilidrios sdo avaliados ao prego de fecho do mercado mais representativo e
com maior liquidez onde os valores se encontrem admitidos a negociagde, ou na sua falta, pelo método

do justo valor, nos termos do RGA e do Regulamento CMVM n.2 7/2023.

Os activos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizande o cadmbio
indicativo divulgado pelo Banco de Portugal, com exceg¢do para aqueles cujas divisas nao se encontrem
cotadas, caso em que se utilizardo os cdmbios obtidos ao meio-dia de Lisboa, através da consulta dos

sistemas de informagéo internacionalmente reconhecidos.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
Relatdrio € Conmtas 2023
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O valor da Unidade de Participagio calculado no dltimo dia de cada més podera ser, superior, inferior
ou igual ao do més anterior. A oscilagdo do valor da Unidade de Participacdo € fungde da variagdo de

prego dos actives 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 sdo
reconhecidas na demonstracdo dos resultados nas rubricas "Perdas/Ganhos em operagBes financeiras
e activos imobilidrios — Em activos imobilidrios”, tendo como contrapartida as rubricas "Mais-valias" e

"Menos-valias" do activo.

As mais ou menos-valias geradas na alienacdo de imdéveis sdo refletidas na demonstragdo de resultados
do exercicio em gque os mesmos sdo vendidos, sendo determinadas com base na diferenga entre o valor
de venda e o seu custo de aquisicda. Simultaneamente, sdo anulados na demonstragdo dos resultados,
os ajustamentos favoraveis ou desfavoraveis reconhecidos nas rubricas "Mais-valias" e "Menos-valias"

do activo.
Adiantamentos recebidos por venda de imodveis

Os adiantamentos recebidos por venda de imdveis s3o apresentados no balango no passivo na rubrica

"Adiantamentos por venda de imdveis"
Reconhecimento de ganhos por rendas

Os imdveis destinam-se a arrendamento e a construgdo 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 condominic a receber, sdo calculados com base

na expectativa da sua cobranga.

Os ajustamentos de contas a receber sdo apresentados no balango no passivo na rubrica "Ajustamentos

de dividas a receber".

No exercicio de 2023 confirmamos que as diferentes categorias de activos foram valorizadas de acordo
com as regras de valorizagdo indicadas, conforme os métodos previstos na regulamentacao e que os

critérios utilizados pelos peritos avatiadores sdo adequados.

INFORMAGAO PREVISTA NA SECCAO 4 DO ANEXO IV AO REGIME DA GESTAO DE ACTIVOS

O Fundo, nos termos do disposto no ponto 2. do capitulo [l do seu Regulamento de Gestdo, pode utilizar
instrumentos financeiros derivados exclusivamente para efeitos de cobertura de risco. Porém, o Fundo

ndo recorre ao efeito alavanca financeira.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADD
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O sistema de gestdo de liguidez ndo é aplicavel pelo facto do IMOVALORCA ser um funde de fipo V"\{{\

fechado n3o alavancado {Diretiva 2011/61/EU).

Adicionalmente, a 31 de dezembro de 2021 o Fundo ndo possuia qualguer posicdo em aberto.

INFORMACAO PREVISTA NAS ALINEAS B) E C} DA SECCAO 6 DO ANEXO IV AO REGIME DA

GESTAO DE ACTIVOS

i. Remuneracio dos Membros dos Orgdos de Administracio e Fiscalizacdo em 2023

Montantes anuais das componentes fixas e varidveis auferidas pelos Membros dos Orgdos de

Administragdo e Fiscalizagdo da Seciedade Gestora em 2023, de forma agregada e individualizada:

Euros
Fixa Variavel
Nio paga
{Paga) Paga Nio investidal Investida
Orgédo de Administragac
40% do valor de 168,140
Luis Paulo de Almeida Lagarto 210.000 26.142 6750 UPs cdo OIA CA
Institucionais
40% do valor de 108,170
Luis Manuel Lepes Canalho 135,100 16.818 4343 UPs do GIA CA
Institucionais
Maria Leonor Bettencourt Silva Danias Jorge 22.400 - - -
367,500 42 952 11.093 -
Orgios de Fiscalizagao
Natércia Pires Fernandes Castanheira 4.000
Celestino Augusto Soares Portela 2.100 - - -
Maria Cdete Rodrigues Dias 1.750 - - -
7.850 - - -
PriceWaterhouseCoopers & Associados - SROC, Lda.
- senicos de revisaoc legal de contas 24.650
- sendgos regulatdrios 1.500
26.150 - = =

ii. RemuneracBes de Colaboradores Agregadas Por Area de Actividade

Euros
2023

Remuneracdo fixa
Investimento 109.450
Compliance e Controlo Internc 99.494
Risco 43.406
Gestao do Risco e Reporting 49 345
BackOffice 180.472
Secretariado 16.125
Recursos Humanos 54.426
Contabilidade 49.345
570.763
Subsidio de refeigao 30.227
Total 600.990

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
Relatério e Contas 2023
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Remuneracdes dos Colabaradores com Funcdes de Controlo e com Responsabilidade

na Assuncio de Riscos (“CFCRAR")

Montante das remuneragdes fixas e varidveis, pagas ou ndo, dos Colaboradores a que se refereon2 1

do Art? 115 do RGA.

Euros
Fixa Variavel
2023 Nio paga
Paga Raga N3o investida | Investida
0,
CFCRAR 301.696 17.582 5.320 40% do valor de 152,447 UPs

do OlA CA Institucionais

ACONTECIMENTOS SUBSEQUENTES

Ndo sdo conhecidos & data quaisquer eventos subsequentes com impacto nas Demonstracbes

Financeiras do Fundo de 31 de dezembro de 2023.

Lisboa, 29 de Fevereiro de 2024

0O Conselho de Administracdo

LM

Luis Paulo de Almeida Légérzto

Presidente
e 24
'/

Lufs Manuel Lopes Carvalho
Vogal

bonlets

Maria Leonor Bettencourt Silva Dantas lorge
vogal sem fungdes executivas

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADQ
INFORMAGAO PREVISTA MA ALINEA A) DA SECCAD 6 DO ANEXO IV AO REGIME DA GESTAO DE ACTIVOS
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS MONETARIOS

Unidode: Euros

31200 a0

S SOBRE AS UNIDADES DD FUNDD

RECEBIMENTOS:
Subscrigio de Unidades do Paricipacac

PAGAMENTOS:
Resgates de Unidades de Paricipacio
Rendimerioz Pagos nos Pariopartas

Fluxo das So3 0Bt o4 Lrskdad,

do hurid

5999 955 8000 060

5995 996 6 000 000

5999 995 ) (6 000 000)

RECEBIMENTOS:
Akeracho de activos imobildnos
Rendmentos de sctivos mobikdros
Ad antamertes por conta de venda de actvos mobdidnos
Oetros recebimentos de acthre. imobilidrios

{PAGAMENTOS:

Aquisicin do achuos Imobildnos

Grandes reparacies em actvos imobilisrios

Comissdes em actvos imobidisrics

Despesas correntes (FSE) com actvos imabilidrios
Adantamerfios por corita de compra de actvos imobshanos
Outros pagamentos de actvos imobilidrics imobs ianos

Fluxo daz oporapdes sobre activos imobildnios)

I612463
L)

3827 650
534
13000

3656 214

3853071
55 000

27 N4
1339

192 263
263 5683 192 263

3701 838

3252 651

Mm DACARIERA DE TITULGS

IMC!WIOS:

Venda de titulos

PAGAMENTOS:
Compra de tituios

Fluxo das operagdos da |

de

{OPERACOES APRAZOD E DE DIVISAS

4013 628 4013923 4496156 £ 456 156

2300 000 2300 000

1713928

3000 000
1 4% 155

3000 000

Cobrangas de Crédito Vencicio

Juros de Depdsitos Bancirios

Juros do Certéicados de Depdaito

Camissbes o Operagdes do Empréstimos de Titlos
Ouros Accetimentos Corrertes

PAGAMENTOS:

Comessio de Gestho

Comsssia de Depéeito

Comess30 do garanta

Despesas com Crédia Vencido

Juros Devedores de Depdetos Bancanos
impasiot e Taas

Cntros Pagamentos Gorrentes

Fluxy dis GO

Fluxo dos cporagdes a prato o do divison
bﬁm GESTAD CORRENTE
CEBIMMENTOS:

P

2 57 2467 117 117

517
13007

50 824
2030

74 444

14 487 136 452 187 7e

(133 985) 1185 905)

[GPERACOLS EVENTUAS

RECEBIMENTOS:
Ganhos Extraordindnoz
Ganhos Imputivess a Exercicos Anferores
Recuperagdo de Inccbriveis
Ouwos Re s do Operach

[PACAMENTOS:

Perdas Exracednanas

Perdas imputaveis a Exercicios Antonores
Outros. Pagamentos de Operagbes Eventuaic

Eventuais

Fluxo das opersgos pvartuals

L]
R |

Saldo dos fuops monetirios do periodo. . [A)

Eleitos das dierengas ce Caming. (B8

Dy sporsbriindes no inicio do perfedoa. . |Cj

O sponbsbdades no fim do periodo (D)={C}+(B)s(A)

(1027 954) (987 941)

287219
1844 765

3 860 660
2872 N%

Lisbhoa, 29 de Fevereiro de 2024
O Conselho de Administracdo
da Sociedade Gestora

Va8

L hotlhind

O Responsdvel pela Contabilidade

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADD
Relatério e Contas 2023
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ANEXO

INFORMAGAQ PREVISTA NA ALINEA A) DA SECCAO 6 DO ANEXO IV AQ REGIME DA GESTAC DE ACTIVOS

O IMOVALORCA - Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado {adiante designado por
“IMOVALORCA” ou “Fundo”} constituiu-se como Fundo especial de investimento imobiliario fechado,
através de subscrigdo particular, dirigido exclusivamente a investidores qualificados observande, tende
até a entrada em vigor do Decreto-Lei n.2 27/2023, de 28 de Abril, observado, entre outras normas, as
constantes na Lej n.2 16/2015 de 24 de Fevereiro republicada pelo Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de
Setemnbro e comn as alterac@es introduzidas pela Lei n.2 25/2020, de 7 de Julho e pela Lei n.2 50/2020,
de 25 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.2 72/2021, de 16 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.2 109-F/2021, de
9 de Dezembrog, e as constantes do Regulamento n.2 2/2015 da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios (“CMVM”), alterado e republicado pelo Regulamento da CMVM n.2 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 Activos {(“RGA”) o fundo
passou a ser regulado pelo Decreto-Lei n.2 n.2 27/2023, de 28 de Abril, continuando, em 2023, a
chservar o Regulamento n.2 2/2015 da CMVM dado que o mesmo sé foi revogado em 28 de Dezembro
de 2023 pelo Regulamento da CMVM n2 7/2023.

O Fundo, a partir de 2 de Setembro de 2019, é gerido pela Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A.. As fungdes
de banco depositdrio sdo exercidas pela Caixa Central - Caixa Central de Crédito Agricola MUtuo, CRL.

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

A constituicdo do Fundo foi autorizada por deliberagdo do Conselho Directivo da CMVM de 18 de Julho
de 2013, e o Fundo iniciou a sua actividade em 31 de Julho de 2013.

A partir do dia 23 de Novernbro de 2023 e por forga do respectivo artigo 82 Decreto-Lei n.227/2023 de
28 de Abril, (Regime da Gestdo de Activos), ocorreu a alteragio da sua denominacdo, que por este
motivo passou a denominar-se IMOVALQORCA - Fundo de Investimento Alternativo Imobilidrio Fechado.

Bases de apresentacdo
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 Imobilidrio, estabelecido pelo Regulamento da CMVM n.2 7/2023, e regulamentacdo
complementar especifico da actividade.

Principais politicas contabhilisticas

As politicas contabilisticas obedecem aos principios definidos no regulamento de valorizagie dos
activos expressos na Nota 6 deste anexo e respeitando o principio da especializacao dos exercicios 3
medida que sio gerados.

Especializacido dos exercicios

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

As restantes politicas estdc vertidas na nota 6.

Notas ndo apliciveis
Sdo excluidas deste anexo as notas ndo aplicveis.

IMOVALORCA - FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADO
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1. AVALIACOES { .
Os imdveis em carteira estdo registados a 31 de Dezembro de 2023 de acordo com os principios
contabilisticos e critérios valorimétricos estabelecidos nos regulamentos e instrugdes da CMVM em
vigor para os fundos de investimento imobilidrio, pela média simples dos valores atribuidos por dois
peritos avaliadores independentes.

0 guadro abaixo apresenta a diferenga entre o valor contabilistico {“venal”) dos imdveis e a média
das avaliagBes em Euros:

Valor Contabilistico versus Valor Médio das Avafiacoes [Euros}
Valor Contabhilistico em Média dos valores da Avaliacde Diferenga [B] - (A}
31/12/2023 {A) {B)
Prédia Urbane - Candido dos Reis | 203 784,50 203 784,50 0,00
Prédia Urbang - D. Manual | 244 500,00 244 5¢0,00 0,00
Prédio Urbano - Encosta da Figueireda 105 600,00 105 800,00 0,00
Prédio Urbano - Horta da Boavista 712 300,00 712 300,00 0,00
Prédio Urbano - Horta da Caixs de Agua 319 700,00 319 700,00 0,00
Prédio Urbano - Lugar de Pousados 234 175,00 234 175,00 0,00
Prédio Urbano - Molnheata 118 996,50 118 996,50 0,00
Prédic Lirbano - Pogo da Figueira Il 1 100,00 1100,00 0,00
Prédic Urbano - Quinta do Campe do Rie 254 643,50 254 643,50 0,00
Prédio Urbane - Quinta do Macda 58 550,00 58 550,00 c,00
Prédia Urkano - Quinta dos Matos Grandes II] 336 500,00 336 500,00 0,00
Prédio Urbane - Vila Varde Ficalhe | 13 800,00 132 800,00 0,00
Prédio Urbano - Vila Verde Ficalhe Il 13 800,00 13 300,00 C,00
Prédio Urbano - Hotel Guearreiras do Rio 1300000 13 000,00 0,00
Prédio AUstica - Bartelomeu 10 800,00 10 800,00 Q,00
Prédio Rustico - Cruz da Maroteira | 5 615,00 5 615,00 0,00
Prédin Ristics - Cruz da Marateira |l 58 100,00 58 100,00 0,00
Frédio Ristico - Hortinha i 215 150,00 215 150,00 0,00
Frédic Ristico - Moinho de Venta fl 189 450,00 199 450,00 0,00
Prédic Rustico - Poga da Figueira | 39 600,00 39 600,00 0,30
Prédis Rustico - Pogo da Figueira Il 32815,00 32815,00 0,00
Prédia Rustico - Seldes ou Celdes 126 400,00 126 400,00 0,00
Prédio Urbano - Afarado do Quteiro Alto 18 350,00 18 350,00 0,00
Prédio Urbano - Martinga 17 100,00 17 106,00 0,00
Prédio Urbana - 12 Maio 22 235 518,00 235 518,00 0,00
Prédio Urbana - Margques de Pombal | 212 050,00 212 050,00 0,00
Prédia Urbano - 12 Maio 22 832,00 8832,00 0,00
Prédio Urbano - Chio de Couce 187 700,00 187 700,00 g,00
Prédio Urbano - Hotel Guerreiros do Rio 1 090 500,00 1090 500,00 0,00
Prédie Urhanc - 12 MaioN.2 & 66 950,00 66 850,00 2,00
Prédia Urbano - Apeadeiro 57 400,00 67 400,00 0,00
Prédio Urbano - Barreirinhes | 44 00C,00 44 000,60 0,00
Prédie Urbano - Barreirinhas Il 84 200,00 84 200,00 0,00
Prédio Urbano - Carmo 34 950,00 34950,00 0,00
Prédia Urbano - Casal do Quteiro 26 320,50 26 320,50 0,00
Prédio Urbano - Cruz ¢a Maroteira Il &§77 970,00 677 970,00 0,00
Pradio Urbano - Eucaliptos 11 587,50 11587,50 0,00
Prédie Urbane - Fundio 102 600,00 102 600,00 0,00
Prédio Lirbano - Rua da Escola 83 500,00 83 500,00 0,00
Prédic Urbane - Rua Nova 87822,81 871822,81 0,00
Prédio Urbano - S50 Domingos | 44 150,00 44 150,00 .00
Prédio Urkana - Vaz Monteiro 155 950,00 155 950,00 0,00
Prédlo Urkana - Calvario 50.500,00 50500,00 0,00
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Prédio Urbane - Carris 57 450,00 57 450,00 0,00
Prédio Urbano - Costa Serréie 73 188,50 73 183,50 0,00
Prédie Urbano - Fontes Pereira de Mele 5e 8 73 500,00 73 500,00 0,00
Prédio Urbano - Manuel Barbosa de Brito 55 300,00 55 340,00 0,00
Prédio Urbane - Manue! Pires 42 250,00 42 250,00 0,00
Prédic Urbana - Rua Nova 3282720 3282120 0,00
Prédio Urbano - Urbanizacio Nossa Senhora 37 850,00 37 850,00 0,00
Assuncio
Prédio Urbano - Lagares 223 237,50 223 237,50 0,00
Prédio Urbano - Aurora Mar 129 919,00 129 913,00 0,00
Prédio Urkano - Manuel Barbosa de Brito 27 306,00 27 300,60 ©,00
Prédio Urhana - Agua Todo o ano 80 079,50 80 074,50 0,00
Prédio Urbano - Américo Teixaira 136 750,00 136 750,00 0,00
Prédio Urbano - Carmo 33 750,00 33 750,00 0,00
Prédio Urbano - Faleatos 114 750,50 114 750,50 0,00
Frédio Urbane - Tapada das Pias 61 500,00 61 900,00 4,00
Total I 7806 3&2,51' 7806 331,51] 0,00

2. VALOR DO FUNDO E DAS UNIDADES DE PARTICIPACAQ

Durante ¢ exercicio de 2023, os movimentos nas rubricas do capital do Fundo apresentam o seguinte

detalhe em Euros:

Descrigao No Inicio Subscrigdes | Resgates Di;'::’u‘:::azsde Cutros Res:;t::do: g No Fim

Valor Base 27652413 -| (9824 720) - - - 17 827 693
Diferenca p/Valor Base 872 928 3824 725 - - 4 697 654,
Resultados Acumulades {9 925 353) {4 680 503) - (41 605 855)
Resuitados Distnbuidos - -
Resultacdos do Periodo {1630 503) - 1680563 23 225} (23 225)

SONMA 16 919 486 (5 995 955} - - {23 225y 16 396 266
N de Unidades Participagdo 32 172 674, {11430 739) - 20 741 935
Valor Unidade Participagdo 10,5259 0,5249 - 0.5253

Com referéncia ao valor da UP de 31 de Margo de 2023 foram extintas 11.430.739 UPs com liguidac3o
no dia util subsequente e reembolso processado e liquidado aos participantes em virtude da
determinacdo da Assembleia de Participantes.

NUMERO DE PARTICIPANTES POR ESCALAO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023

Em 31 de Dezembro de 2023 o numero de participantes no Fundo apresentava o seguinte detalhe por
escaldo de unidades de participacdo em carteira:

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 CIRCULACAO

IMOVALORCA - FUNDQ DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO IMOBILIARIO FECHADC
Relatério e Contas 2023

19



°§ CAGest

Anos Val. lig. Cart. Imoveis

VLGF

V. upP

N2 UP's em circulagdo

2023

7 806 383

10 896 266

0,5253

20741 935

2022

11 228 206

16 919 486

0,5259

32172 674

2021

16 631 871

24 599 989

0,5758

42726763

2020

21786 594

31553 227

0,7385

42 726 763

2019

30153 150

35 636 585

0,8341

42 726 763

20138

30517 348

36 600 649

0,8566

42726763

2017

31570810

37 813 798

0,8850

42 726 763

2016

25 346 763

32986 116

0,9085

36 308 261

2015

15982904

19 582 925

0,9736

20113 597

3. INVENTARIO DOS ACTIVOS DO FUNDO

Em 31 de Dezembro de 2023 a composicdo da carteira de imdveis era a seguinte em Euros:

\(\ 7

Imdvel Naturera Area A?]iti:i:;u Custo D:::‘ie Valor Avall D:::ge X\?:I,; Valor Venal Pais Concelho
Terrenos Urbanizados
Lugar de Pousados Préadio Urbano 20133 231122013 353113 26/05/2023 233300 26/05/2023 235050 234175 Portugal Trofa

Santiago do

G. Manusl | Prédio Urbano 3123 36/12/2013 269 962 20/10/2023 738000 20/10/2023 250 009 244 500  Portugal Lacém
Moinheta Prédio Urbana 1462 29/12/2015 125779 20/10/2023 117993 20/10/2023 1200900 118937  Pertugal Siives
Candido dos Reis ] Prédio Urbano 29/12/2015 329 246 20/16/2023 197 000 20/10/2023 21056% 203785 Portugal Silves
Quinta dos Matos Grandes Il Prédio Urbane 1974 29/12/2015 297 528 20/10/2023 334 000 20/10/2023 333 000 336500  Portugal Loures
Horta da Caixa de Agua Erédio Lirbana 425 28/12/2016 483 288 21/02/2023 308300 21/02/2023 331100 313700  Portugal Silves
Quinta da Maclza Prédic Urbanc 164 29/12/2016 49 730 26/10/2023 57 400 20/10/2023 58 700 58550 Portugal Almada
Horta da Boavista Prédic Urbano 12 28/12/2016 751058 22/05/2022 710800 22/05/2023 713 800 712300 Portugal PortimZo
Vita Yerde Flcalho [ Arédia Urbano 356 19/12/2017 13338 20/10/2023 12 000 20/10/2023 14600 13800 Portugal Serpa
Vila Verde Ficalho !l Prédin Urbano 358 19/12/2017 13295 20/10/2023 13000 20/10/2023 14 600 13800 Portugal Serpa
Encasta da Fgueireda Prédio Urbano 1499 23/12/2016 112097 21/09/2023 102 500 21/09/2023 108300 105600  Portugal Ponte de Sor
Pogo da Figueira I Prédio Urbano 2200 28/12/2016 1135 20/10/2023 1100 20f10/2023 1100 1100 Portugal Silves
CQuinta do Campo do Rio Prédio Urbano 2625 28/12/2016 337 445 20/10£2023 253 000 20/10/2023 256 287 254644  Portugal Loures
Terrenos Mo Urhanizados
Pogo da Figusira | Prédia Rustito 3980 28/12/2016 22 833 20/10/2023 38800 20410/2023 40 400 39600 Partugal Sitves
Selges ou Celfies Prédio Rustico 19560 19/12/2017 158798 20/10/2023 1253400 20/10/2023 127 400 126 200  Pertugal Sintra
Bartolomeu Prédio Rustico 1300 18/12/2017 20 696 20/10/2023 10700 0/10/2023 10 900 10800  Periugal Sintra
Hortinha | Prédio Rastico B750 19/12/2017 434 178 20/10/2023 212000 2071072023 218300 215150  Portugal Sarpa
Moinho de Yento U Prédic Ristico 54750 19/12/2017 303753 20/10/2023 130 000 20/10/2023 208 900 193450 Portugal Aedondo
Cruz da Maroteira | Prédio Rustico 2750 27/12/2018 2603 21/02/3003 5 300 21/03/2023 5930 5615 Portugal Moura
Pago da Figueirall Prédio Ristico 7785 28/12/2016 44 675 20/10/2023 31200 20/10/2023 34430 32815 Portugal Silves
Cruz da Maroteira (1l Prédio Rastice 2750 03/03/2023 59539 21/uzf2023 57 700 21/02/2023 58 500 58 100 Portugal Mours
Aforade du Outeiro Alto Prédio Ristics 26940 1941242017 16 434 20/10/2022 17 700 20/10/2023 19 000 18350  Portugal Terras de Bouro
Martinga Prédio Rastico 33810 19/1z/2017 15 187 20/10/2023 16 200 20/10/2023 18 00D 17100  Portugal Teiras de Bours
Hotel Guerreiras da Rio Prédic Rastico 1] 28/i2/2016 97 954 20/10/2023 13 0og 20/10/2023 13000 13000  Portugal Aleoutim

Construgdes Acabadas-
Camércio
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12 Maio 22

Marques de Pembal |

Carris

Costa Serrdo

Fontes Pereirade Melo 5e &6
Manuel Pires

Manuel Barbosa de Brito
Rua Nava

Calvario

Urbanizacio Nossa Senhora
Assuncio

Construgdes Acabadas -
Habitagdo

Carma

Apeadeira

Vaz Monteiro

Fundio

Barreirinhos {
Barreirinhos I}
Eucaliptes

Casal do Cuteirg

530 Gomingos |

Rua Neva

12 Maio N2 &

Cruz da Maroteira il
Rua da Escola
CanstrugGes Acabadas -
Industrial

Chio de Couce

Américo Teixeira

Cartno

Tapada das Pias

Agua Todo o ano
Falcatos

Construgdes Acabadas -
Quitras

Manuel Barbosa de Brito
Aurora Mar
Construgdes Acabadas -
Servigos

12 Maio 22

Lagares

Construgdes Acabadas -
Turistico

Hatel Guerreiras do Rlo

Prédia Urbano

Prédio Urbano

Prédio Urbane

Predie Urbang

Prédio Urbano

Prédio Urbano

Prédio Urbano

Prédia Urhana

Prédia Urbana

Pradio Urbano

Prédia Urbana

Prédia Urbano

Prédia Urbano

Prédfo Urbana

Prédin Urbana

Predio Lrbano

Pradie Urbano

Prédie Urbane

Prédio Urbano

Prédie Urrano

Prédie Urtrano

Prédio Urbano

Prédio Urbana

Prédio Urbano

Prédio Urbano

Prédio Urbano

Prédio Urbance

Prédio Urbanc

Prédic Urbana

Pradio Urbano

Prédio Urbano

Prédio Urbana

Prédia Urbano

Prédic Urkano

469

360

189

62

330

146

165

11l

L

154

X

&4

110

253

43

474

140

245

150

3915

8100

753

160

44z

4141

1165

114

787

p3g

&26

30/12/2013

20/12/2013

23/12/2013

30/12/2013

29/12/2016
15/12/2017
13/12/2017
27/12/2018
27/12/2018

12/06/2019

28/12/2015
29/12/2015
29/12/2016
28/12/2016
29/12/2016
29/12/2016
15/12/2017
19/12/2017
27/12/2017
05/02/201%
271272018
27/12/2018

o7/04/2021

16/05/2014
04/03/2015
29/12/2015
29/12/2016
15/12/2017

27/12/2017

19/12/2017

76/02/2015

12/12/2017

19/12/2017

23/12/2016

306 724

245 424

B3 903

58974

49762

46 919

73813

33330

56 336

33753

38277

84142

147 496

92 044

24774

68433

15126

18 637

58127

91051

TEE70

1144056

3017

328 107

169377

36 888

104 417

86 463

56957

24 836

157 837

9977

425 229

1340533

10512 690

20/10/2023

20/10/20232

20/10/2023

20/10/2023

207102023
20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
20f10/2023

20/10/2022

20/10/2023
26/10/2023
20/10/2023
2071072023
20/10/2023
20/10/2623
20/10/2023
2071672623
1171072023
2071072023
20/10/2023
21/02/2023

20/10/2023

201072023
20/10/2023
20/10/2623
21/02/2C23
20/10/2623

20/10/2023

20/10/2023

20/10/2023

30/10/2023

20/10/2023

20/10/2023

230921

206 100

57 000

10377

72000

42 400

52 GGO

32342

48 100

37 700

33300

62 800

151 300

102 000

44000

81000

10 975

25641

44 000

87048

66 BOG

631600

82 000

185 400

132 500

33300

59 8GO0

79558

114 301

26 400

124 300

8 564

221500

1073000

20/10/20723

20/10/2023

20{10/2023

20/10/2023

20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
206/10/2023
20/10/2023

2071072023

20/10/2023
20/16/2023
20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
2071072023
11/10/2023
207102023
20/10/2623
21/02/2623

20/10/2023

20/10/2023
20/10/2023
20/10/2023
21/02/2023
20/10/2023

20/10/2023

20/10/2073

20/10/2073

20/10/2023

20/10/2023

20/10/2023

240 115

2igqoc

57 900

76 000

75000

42 500

58 600

33313

52 900

38000

36 500

72 000

160 000

103 200

44 000

&7 400

1z 200

17 400

44 300

88 600

&7 500

724 380

85 000

130000

141600

34 200

64 000

30 200

115200

28 200

135038

5100

224975

1108000

235518

212050

37 450

73189

73500

42350

55300

32827

50500

37 850

34950

£7 400

155 950

102 600

44 000

84 200

11588

26 321

44 150

87823

56 950

677970

83 500

187 700

136 750

33750

61900

80080

114 751

27300

1294919

8832

222233

1080500

73806 383

Portugal

Partugal

Portugat

Partugal

Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Partugal

Portugal
Portugal
Portugal
Partugal
Partugal
Partugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Portugal

Fortugal

Partugal

Partugal

Portugal

Portugal

Portugal

Portugal

Portugal

Portugat

Portugal

Portugal

Vi

01,

Santiaga do
Cacém

Vila franca de
Xira

Gvar

Santiage do
Cacém

Alter do Chae
Pamte de Sor
Vila Varde
Vegos

Moura

Moura

Clhdo

Crato

Ponte de Sor

Vila Real de 5anto
Anténic

Alter do Chda

Alter do Chéo

Ponte de Sor

Elvas

Vagos

Avis

Moura

Mera

Anstdo

Santo Tirse

Oth3a

Portalegra

Pante de 5or

Elvas

Vila Verde

Lagoa

Santiaga do
Cacém

Serpa

Alcautim
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4. INVENTARIO DA CARTEIRA DE TITULOS

A 31 de Dezembro de 2023 a carteira de titulos tinha a seguinte composicdo em Euros:

Mais e
Descrighe Quantidad, Prego Unitari Cusic Aquisich Divisa Cotagao menes Jures decorridos g;z::ﬂrl
valias
Unidades de Participago
Funde CA Moretania 226 613,117388 5,736700 1300 000| EUR 57532 3739 - 1303 739

6. CRITERIOS DE VALORIMETRIA

Momento de refer@ncia da valorizacdo

O valor da unidade de participagdo é calculado mensalmente no dltimo dia de cada més e determina-
se pela divisdo do valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de participacio em circulagio.

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o montante
de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizagdo da carteira.

Regras de valorimetria e cdlcufo do valor da unidade de participagio
Activos imobiliarios

O célculo do valor dos imdveis é feito com uma periodicidade minima de 12 meses por, pelo menos,
dois peritos independentes, e ainda nas situacBes previstas na legislagdo aplicdvel, nomeadamente:

a} Previamente a sua aquisicdo e alienagdo, ndo podendo a data de referéncia da avaliagdo
do imdvel ser superior a seis meses relativamente a data do contrato em gue ¢ fixado o
preco da transacgao;

b) Previamente ao desenvolvimento de projectos de construgdo, projectos de reabilitagdo e
obras de melhoramento, ampliacdo e requalificacdo de imdveis de montante significativo,
nos seguintes momentos:

(i) previamente ag infcio do projecto;

(ii} e sempre que ocorram circunstdncias suscetiveis de induzir alteragdes
significativas no valor daqueles imdveis e ainda;

{iif} em caso de aumento e reducio 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 reducao;

t} Previamente as operagdes de aumento e/ou de redugdo de capital, ndo podendo a data
de referéncia da avaliagdo dos imdveis ser superior a 6 meses relativamente a data da
realizagdao do aumento ou da redugao;

d) Sempre gue ocorram circunstancias susceptiveis de induzir alteracées significativas no
valor do imdvel, nameadamente a alteragio da classificacdo do solo.

Os imodveis acabados s3o valorizados pela média simples do valor atribuido pelos respectivos peritos
avaliadores nas avaliagBes efectuadas. Caso os valores atribuidos difiram entre si em mais de vinte por
cento, por referéncia ao valor menor, o imdvel em causa é novamente avaliado por um terceiro perito
avaliador de imdveis. Sempre gue ocorra uma terceira avaliagdo, o imdvel é valorizado pela média
simples dos dois valores de avaltagdo que sejam mais prdximos entre si ou pelo valor da terceira
avaliagdo, caso corresponda a média das anteriores.
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Os imdveis adquiridos em regime de compropriedade sio inscritos ne activo do Funde na proporgio
da parte por este adquirida, respeitando a regra constante dos niimeros anteriores.

Os imoveis adquiridos em regime de permuta sdo avaliados no activo do Fundo pele seu valor de
mercado, sendo a responsabilidade decorrente da contrapartida respectiva, inscrita no passivo do
Fundo, registada ao seu prego de custo ou de construgdo e a contribuicdo dos imdveis adquiridos por
esta via para efeitos do cumprimento dos limites previstos na lei, deve ser aferida pela diferenca entre
o valor inscrito no activo e aguele que figura no passivo.

Sdo definidos por Regulamento da CMVM os requisitos de competéncia e independéncia dos peritos
avaliadores no dmbito da actividade desenvolvida para efeitos do presente Regulamento de Gestdo, os
critérios, métodos e normas técnicas de avaliagio dos imdveis as condigbes de divulgagdo dos relatdrios
de avaliacdo, bem como do seu envio a CMVM.

As Unidades de Participacdo de fundos de investimento sdo avaliadas ae Gltimo valor divulgado ao
mercado pela respectiva Sociedade Gestora, excepto no caso de Unidades de Participacdo admitidas a
negocia¢do em mercado regulamentado as quais se aplica o disposto no paragrafo seguinte.

Os restantes valores mobilidrios sdo avaliados ao pre¢o de fecho do mercado mais representativo e
com maior liquidez onde os valores se encontrem admitidos a negocia¢do, ou na sua falta, pelo método
do justo valor, nos termos do RGA e do Regulamento CMVM n.2 7/2023.

Os activos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizando o cdmbio
indicativo divufgado pelo Banco de Portugal, com excepcdo para aqueles cujas divisas ndo se encontrem
cotadas, caso em gue se utilizardo os cdmbios obtidos ao meio-dia de Lisboa, através da consulta dos
sistemas de informagdo internacionaimente reconhecidos

O valor da Unidade de Participacdo calculado no Ultimo dia de cada més podera ser, superior, inferior
ou igual ao do més anterior. A oscilagdo do valor da Unidade de Participacdo é func¢io da variagdo do
preco dos activos que compdem a carteira do Fundo.

Reconhecimento de valias realizadas

As mais ou menos-valias gue resultam do ajustamento do custo dos iméveis ao seu valor venal sdo
reconhecidas na demonstracdo dos resultados nas rubricas "Perdas/Ganhos em operagdes financeiras
e activos imobiliarios — Em activos imobiliarios”, tendo como contrapartida as rubricas "Mais-valias"
e "Menos-valias" do activo.

As mais ou menos-valias geradas na alienagio de imdveis sdo reflectidas na demonstracdo de
resultados do exercicio em que os mesmos sdo vendidos, sendo determinadas com hase na diferenca
entre o valor de venda e o seu custo de aquisicdo. Simultaneamente, sdo anulados na demonstragio
dos resultados, 05 ajustamentos favoraveis ou desfavordveis reconhecidos nas rubricas "Mais-valias" e
"Menos-valias" do activo.

Adiantamentos recebidos por venda de iméveis

Os adiantamentos recebides por venda de imdveis sdo apresentados no balango no passivo na rubrica
"Adiantamentos por venda de imdveis",

Reconhacimento de ganhos por rendas

Os imoveis destinam-se a arrendamento e a construgdo para posterior alienacdo. As rendas sdo
reconhecidas como proveitos no ano a que respeitam, sendo as recebidas antecipadamente registadas
na rubrica "Receitas com proveito diferido".
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Ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber

Os ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominio a receber, sdo caiculados com base
na expectativa da sua cobranca.

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

Carteira de titulos
As unidades de participagdo detidas sdo valorizadas de acordo com a metodologia prevista no artigo

27.2 do Regulamento da CMVM n.2 7/2023, de acordo com o dltimo valor da UP divulgado pela
sociedade gestora & data de calculo do valor da UP do fundo.

7. DISCRIMINACAQ DA LIQUIDEZ DO FUNDO

O movimento nas rubricas de disponibilidades durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2023
foi o seguinte em Euros:

Contas Saldo Inicial Aumentos Redugdes Saldo Final
Numerario
Depdsitos & Ordem 2872719 1844 766
Depdsitos a prazo e com pré ) . ; )
aviso

TOTAL 2872119 - - 1844 766

8. PROVISGES

O movimento na rubrica de provis8es durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2023 e 2022
foi o seguinte em Euros:

023
Rubrica Saldo Inicial Reforgos ReverstesiUtilizagtes Saldo final
Ajust. div. a receber 44 901 1629 {25 043) 21487
TOTAL 44 91 1629 {25 043) 21 487
2022
Rubrica Saldo Iniciai Reforgos ReversdestUtilizagbes Salde final
Ajust. div. a receber 35 761 9 140 - 44 904
TOTAL 35 761 9140 g 44 901

9. VALORES COMPARATIVOS

Os valores apresentados nas Demonstrac8es Financeiras sdo comparaveis em todas as suas rubricas.

12. RETENCAO DE IMPOSTOS

No decorrer do exercicio de 2023 ndo foram efectuadas retencdes na fonte sobre rendimentos prediais
obtidos pelo Fundo, devido a dispensa de retengdo na fonte de imposto sobre esses rendimentos,
quando obtidos por fundos de investimento imohilidrio, de acordo com a legislagio em vigor.
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Em 31 de Dezermbro de 2023, os impostos suportados pelo Fundo apresentam a seguinte composicdo
em Euros:

Total
Impostos Directos
Imposto shalias {reg, trans.) -
Impostos Indirectos
Imposto Selo s/VLGF 7732
Impostos s/o Patriménio
fEAIME 54 209
TOTAL 61 941

Regime transitdrio de tributa¢do de valias realizadas

As mais-valias e as menos-valias resultantes da alienacdo de imdveis adquiridos até 30 de Junho de
2015, sdo tributadas, nos termos do regime em vigor até aguela data, na proporgdo correspondente ac
periodo de detencfo daqueles activos até aquela data, sendo a parte remanescente tributada nos
termos do regime em vigor apds 1 de Juiho de 2015, devendo o respectivo imposto ser entregue através
da declara¢do de rendimentos a que se refere o artigo 120.2 do Cédigo do IRC correspondente ao
perfedo de tributagdo em gue aqueles activos sejam alienados.

A aplicacdo da regra fiscal transitéria acima enunciada ao saldo liguide de mais e menos valias

realizadas por aliena¢bes de imoveis realizadas durante o exercicio de 2023 apurou imposto nulo a
entregar ao Estado.

13. RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS

Nao existem guaisquer responsabilidades com e de terceiros registadas em contas extrapatrimoniais
a 31 de Dezembro de 2023.

14. NOTAS RELEVANTES

14.1. Pedidos de reclamacdo graciosa por inexisténcia de facto tributario

Foram efectuados pedidos de reclamacgdo graciosa por meontantes pagos pelo Fundo em IMT e Imposto
do Selo antecedendo escrituras de compras de imdveis que acabaram por nio se realizar e que
ascendern a 29.014,54 €.

Em 20 de laneiro de 2021 a Autoridade Tributaria e Aduaneira deferiu um dos pedidos de reclamagio
graciosa no montante de 20.782,16 € (IMT) e 2.557,80 € (IS). Apesar de diversas diligéncias junto da AT
em 2021 e 2022 a mesma ndo deferiu até a presente data o valor remanescente no montante de
5.674,58 Euros.

14,2, Honorarios de revisdo
Durante o ano de 2023 a BDO & Associados 5.R.0.C. auferiu os seguintes honorarios:
¢ Avenca anual contratualizada de revisdo de contas: 4.920,00 € {IVA incluido).

*  Honorarios de revisdo do valor da UP utilizado em resgate de UPs (3 de Abril de 2023): 1.845,00
£ (IVA incluido).
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14.3. Acontecimentos subsequentes

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

DemonstragBes Financeiras de 31 de Dezembro de 2023.

Lisboa, 29 de Fevereiro de 2024

0 Conselho de Administracdo
da S%iedade Gestora

Y27 &7

Luis Paulo de Almeidg Légarto

o Asial

Luis Manuel Lopes Carvalho

i oo

Maria Leonor Bettencourt Silva Dantas lorge
Vogal sem fung8es executivas

O Responsavel pela Contabilidade

LT

/
Paulo Manuel Dias da Silva Fernandes
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do IMOVALORCA - Fundo de Investimento
Alternativo Imobiliario Fechado (adiante também designado por Fundo), gerido pela Crédito
Agricola Gest - SGOIC, S.A. (adiante também designada simplesmente por Entidade Gestora),
que compreendem o balango, em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de

11 066 108 euros e um total de capital do fundo de 10 896 266 euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 23 225 euros), a demonstragao dos resultados e a demonstragao dos fluxos
monetarios relativas ao ano findo naquela data e as notas anexas as demonstracdes financeiras
que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

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

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na sec¢ao, Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras, abaixo. Somos independentes do Fundo
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cddigo de ética da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragdes
financeiras

O orgéo de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

{i) preparacao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetéarios do
Fundo de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para
o0s fundos de investimento imobiliario;

80O & Assaciados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatoria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 00O euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimero 29 & na CMVM sob o n(mero 20161384,

ABDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, € membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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(i)  elaboragao do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

(i)  criacao e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstragoes financeiras isentas de distorcdo material devido a fraude
ou a erro;

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

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

0 é6rgéo de fiscalizacdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparagao e divulgacao da informacgdo financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracoes
financeiras como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opiniao. Seguranca razodvel é um nivel elevado de
seguranga, mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distor¢cdes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavetmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstragdes 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 opinido. O risco de nao detetar uma distor¢ao
material devido a fraude € maior do que o risco de nao detetar uma distor¢ao materiat
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissdes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicao ao controlo interno;

(i)  obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo
de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas
ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora
do Fundo;

{(iii} avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestio da
Entidade Gestora do Fundo;

(iv)  concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora do
Fundo, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se
existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢des que
possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade
as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatério para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstragdes
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financeiras ou, caso essas divulgagoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao.
As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condicdes futuras podem levar a que o Fundo
descontinue as suas atividades;

{(v)  avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstracdes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes
e 0s acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

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

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informacéo constante do
relatorio de gestao com as demonstracées financeiras e a prondncia sobre as matérias previstas
no n.® 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023.

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

Em nossa opiniao, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre o
Fundo, nao identificAmos incorre¢des materiais.

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

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

Sobre as materias indicadas nao identificdmos situacdes materiais a relatar.

Lisboa, 29 de fevereiro de 2024

AN/

Gongalo Raposo da Cruz, /
(ROC n® 1189, inscrito na CMVM sob o n° 20160800)
em representa¢ao de BDO & Associados - SROC




