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1. Introducao

A gestdo do Conforto — Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado (FEIIF)
é assegurada pela Carregosa — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A. desde 30 de abril de 2021.

O Fundo iniciou a sua atividade em 8 de margo de 2019, como um organismo de
investimento imobiliario, fechado por subscri¢do particular, com um capital inicial de
5.200.000€ (cinco milhoes e duzentos mil euros) e com um prazo de 10 anos, renovéavel
por um ou mais periodos de 5 ou 10 anos.

O Fundo tem, ao nivel da sua politica de rendimentos, a materializacao da distribuicao
parcial de rendimentos aos participantes.

O Fundo investira predominantemente em iméveis destinados a comércio e indstria
e de forma mais residual em iméveis destinados a habitagéo, hotelaria e servigos.

O Fundo tem como designio, alcangar, a médio e longo prazo, uma valorizacio
crescente do capital e a obtencdo de um rendimento continuo, consistente e estavel,
através da constituicio e gestdo de uma carteira de valores predominantemente
imobiliarios baseada em critérios de prudéncia, seletividade, seguranca e rentabilidade,
de forma a potenciar a formacéao de valor, facto que se constitui como motivacéo legitima
e fundamental dos participantes.

O Conforto tem como principais areas de atuacao:

a) o arrendamento, a cessao de exploracao ou qualquer outra forma de exploracao
onerosa de imoveis destinados a habitacdo, hotelaria, comércio, servicos e
industria, com vista a potenciar a gera¢ao de rendimentos por parte dos ativos
em carteira;

b) a compra para revenda de iméveis destinados a habitacdo, hotelaria, comércio,
servigos e industria, com vista a realizacdao de mais-valias;

¢) acompra e venda de terrenos com vista  realizacao de mais-valias.

Quanto a tipologia de imédveis e limites ao investimento, o Fundo tem as seguintes
caracteristicas:

a) Limites legais a politica de investimento:

1) A carteira de valores do Fundo podera, ainda que residualmente, ser constituida
por numerario, depésitos bancérios, certificados de deposito, unidades de
participagdo de organismos de investimento do mercado monetéirio ou do
mercado monetario de curto prazo e instrumentos financeiros emitidos ou
garantidos por um Estado-Membro da Unido Europeia, com prazo de vencimento
residual inferior a 12 meses.

ii) O valor dos imoveis arrendados, ou objeto de outras formas de exploracdo
onerosa, nao pode representar menos de 10% do ativo global do Fundo.

iii) A entidade responsavel pela gestdo ndo pode, relativamente ao conjunto de
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organismos que administre, investir em mais do que 25% das unidades de
participacao de um OII.
iv) Podem integrar o patrimonio do Fundo unidades de participacao em outros OIL.
v) Nao podem integrar o patrimonio dos organismos de investimento imobiliario os
ativos com 6nus ou encargos que dificultem excessivamente a sua alienacao,
nomeadamente os ativos objeto de garantias reais, penhoras ou procedimentos
cautelares.

b) Autolimites a politica de investimento:

i) O Fundo apenas pode deter ativos imobiliarios localizados em Portugal.

ii) O Fundo apenas pode deter ativos denominados em euros.

iii) O valor dos imdveis do Fundo e de outros ativos equiparaveis ndo podera
representar menos de 70% do ativo total do Fundo.

iv) O Fundo ndo pode investir em prédios risticos.

v) O Fundo ndo pode investir em sociedades imobiliérias.

vi) O arrendamento dos imoveis integrantes da carteira do Fundo néo esta sujeito a
qualquer limite maximo por entidade arrendatéria.

vii) O Fundo ndo esté sujeito a qualquer limite minimo de diversificagdo ou dispersao,
seja por numero de imdveis, seja pela sua localizacdo geografica ou qualquer
outro critério.

viii) O Fundo nao pode investir em projetos de promog¢ao urbana, ou seja, ndo pode
proceder a aquisicao de prédio, rusticos, urbanos ou mistos, tendo como objetivo
promover a posterior edificacdo de construcgoes na sua esfera.

ix) O Fundo ndo pode deter imé6veis em regime de compropriedade.

x) Asunidades de participagdo em fundos de investimento imobiliario ndo poderio
representar mais de 15% do ativo total do Fundo.

xi) O Fundo podera contrair empréstimos, quando tal se revele necessario a execugao
da politica de investimento, até ao limite de 50% do valor dos seus ativos.

¢) Instrumentos financeiros:

i) O Fundo podera recorrer a utilizacao de instrumentos financeiros derivados para
cobertura do risco de taxa de juro proveniente do patriménio, nos termos da lei e
da regulamentacéo aplicaveis.

2. Contexto Macroeconomico e de Mercado

2.1. Contexto

O contexto da economia e da vida social permanecem profundamente alterados, fruto
da singularidade do proprio momento sanitario.

A recuperagio da economia para niveis anteriores aos da pandemia est4 associada a
incerteza quanto & normalizacao das politicas monetarias expansionistas dos bancos
centrais e do termo dos apoios governamentais as entidades mais fragilizadas pela
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recessao. Sabe-se que os efeitos da pandemia ndo estdo, ainda, ultrapassados, nem
integralmente materializados, sendo ainda incerta a sua extenséo total.

O dltimo ano foi marcado por uma forte disrupcao das cadeias de fornecimento a nivel
global, aliada a uma evolucao irregular da pandemia, que levou a choques nos custos de
transporte, escassez de chips semicondutores, graves atrasos nas entregas de bens
essenciais e ao aumento dos custos das matérias-primas. Registou-se, também, um
relevante incremento dos custos da energia.

O efeito destes problemas nas cadeias de fornecimento e a nova vaga da pandemia,
condicionam a evolug¢do da atividade e do comércio mundial no curto prazo. A
reintroducdo de medidas restritivas para conter a pandemia, incluindo ao nivel da
mobilidade internacional, tem impacto sobre o ritmo de recuperacdo, em particular dos
servicos relacionados com o turismo.

No entanto, antevé-se que o setor imobilidrio possa continuar a ter um desempenho
relativo positivo, apesar de ndo estar totalmente imune aos efeitos de uma eventual
subida gradual das taxas de juro como consequéncia do aumento da infla¢go verificado.

2.2. Analise Macroeconémica

A andlise macroeconémica identifica sinais de recuperagio, nomeadamente pela
subida do PIB' de 4,8% no ano de 2021 face ao anterior, com previsoes da continuacio
deste crescimento no ano de 2022 (5,8%). Ja o PSI-202 registou um crescimento de 2
digitos (15,1%), em 2021, recuperando plenamente da queda de 6% sofrida no ano
anterior.

Os niveis de créditos concedido as empresas dos setores nao financeiros e a habitagéo,
aumentaram significativamente neste ano, 4,3% e 4,1%, respetivamente (taxas da
variacdo anual a setembro de 2021). O sistema bancéario também registou algumas
melhorias com a recuperacao da rendibilidade dos seus ativos? (0,1% em 2020 vs. 0,4%
em 2021) e com a reducdo adicional do peso dos non-performing loans nos balangos
(4,9% em 2020 vs. 4,3% em 2021),

Os indicadores quantitativos da atividade econémica' - consumo privado (5,0%),
consumo publico (4,8%) e formacdo bruta de capital fixo (4,9%) - apresentaram, em
2021, crescimentos muito significativos face ao periodo homélogo, prevendo-se uma
tendéncia de diminuicao nos préximos anos, exceto quanto ao investimento.

Tanto as importagdes' (10,3%) como as exportacoes' (9,6%) tiveram um crescimento
bastante substantivo neste ano, numa tentativa de recuperar as consideraveis perdas de
2020, resultando, ainda assim, num valor negativo da Balanga Comercial.

As politicas monetarias de expansdo economica implementadas globalmente,
influenciadas largamente pelos programas de quantitative easing da Reserva Federal
dos Estados Unidos da América (aquisicdo de Mortgage-backed Securities e a emissao
dos Stimulus Checks) e do Banco Central Europeu (PEPP — Pandemic Emergency
Purchase Program) permitiram que o rendimento disponivel das empresas e dos
particulares fosse menos afetado. Com o inicio da gradual reducdo (tapering) destes
programas, deveremos assistir ao aumento de algum risco sistémico na economia e nos
mercados financeiros e uma possivel subida das taxas de juro.

' Banco de Portugal,17 de dezembro de 2021, Boletim Econémico, disponivel aqui
2 Jornal ECO
3 Banco de Portugal, 20 de dezembro de 2021, Relatério de Estabilidade Financeira, disponivel aqui
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A narrativa da inflacao transitoria, muito repetida na primeira metade do ano de 2021,
acabou por ser alterada no final do ano com o registo da inflacio mais alta dos tltimos
39 anos nos Estados Unidos da América (7%4) e de um valor recorde de 5%5 na Zona
Euro (ZE).

No entanto, as taxas de juro, por parte da Reserva Federal dos Estados Unidos da
América, serdo mantidas perto de zero, no inicio de 2022, pelo menos até marco, de
acordo com o comunicado de imprensa de 26 de janeiro®. J4 o Banco Central Europeu’
nao preve necessidade de aumentar as taxas de juro durante 2022, dando continuidade
ao programa PEPP.

Portugal estd abaixo da média da ZE em termos de inflacdo, com um aumento
esperado do Indice de Precos no Consumidor de 2,8%5 em 2021. No cendrio interno, a
nao aprovacio da Proposta de Or¢amento de Estado para 2022 implicou um cenario de
politicas invariantes para as financas publicas no curto prazo. A maioria absoluta saida
das eleicdes ocorridas a 30 de janeiro de 2022 permite antever um periodo de
estabilidade politica para os proximos 4 anos.

O indicador de sentimento econémico manteve o perfil ascendente iniciado em
fevereiro, atingindo em maio o valor mais elevado desde maio de 2000, com uma ligeira
quebra a partir de julho. Fechou o ano com um valor absoluto de 108,2 ultrapassando
valores pré-pandémicos, o que reflete um aumento nos niveis de confianca na economia
portuguesa e na sua recuperacao. Na mesma medida, o indicador de confianca dos
consumidores mostrou uma forte recuperacao no que toca ao impacto negativo do ano
de 2020, nao tendo atingido, ainda assim, os valores registados antes desse periodo.

2.3. Andlise do Setor Imobiliario em Portugal

O setor imobilidrio nacional viveu mais um ano sob o efeito da pandemia, mostrando-
se, ainda assim, um dos setores da economia com maior resiliéncia aos choques desta
crise.

Ao nivel do investimento®8, 2021 foi um ano de incerteza com uma quebra de 35% face
ao periodo homologo, num total estimado de 1,9 mil milhdes de euros transacionados.
Todavia, tal pode implicar um adiamento de muitos negocios para o ano de 2022, 0 que
sera favoravel para o ritmo de mercado nesse ano. As prime yields® mantiveram-se
estdveis, com alguma compressao nos subsetores logistico e de retalho alimentar.

No setor do retalho®, o retalho alimentar teve a maior expansio, com o ressurgimento
de lojas de conveniéncia nas zonas residenciais. Os parques de retalho e stand alones
tiveram um ano muito dindmico em 2021, com tendéncia para continuar durante 2022.

% Bureau of Labor Statistics, Indice de Pregos no Consumidor, disponivel aqui

s Eurostat, Inflagao da Zona Euro, disponivel agui

® Board of Governors of the Federal Reserve System, 26 de janeiro de 2022, Comunicado de Imprensa — Decisoes
Relativas & Implementacdo da Politica Monetaria, disponivel aqui

7 Banco Central Europeu, 16 de dezembro de 2021, Comunicado de Imprensa — Decisao de Politica Monetéria, disponivel
agui

8 JLL, 29 de dezembro de 2021, Previsio Fecho de Mercado 2021
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3. Conforto — Fundo Especial de Investimento Imobiliario
Fechado

3.1. Estratégia do Fundo

O Fundo tem um conjunto de ativos patrimoniais, com uma elevada concentracio
geografica. A parte substantiva esté localizada no Parque de Atividades Econémicas de
Ferreiros, em Braga. O Fundo possui ainda um edificio no Parque de Atividades de Ponte,
em Guimardes; um edificio de cariz industrial/armazenagem em Guifdes, em
Matosinhos; um edificio industrial no Parque Industrial de Celeirds.

Quando iniciado o novo ciclo de gestao, foram detetadas como matérias carentes de
intervencao urgente, as diligéncias para cobranca de rendas em atraso, e a dinamizacio
de arrendamentos, considerando que uma parte substantiva dos iméveis do Parque de
Atividades Economicas de Ferreiros se encontrava devoluta, sem geracio de rendimento,
aspeto em desalinhamento com o mébil fundamental dos propésitos do Fundo.

O perfil dos inquilinos é muito heterogéneo, havendo desde atividades de industriais,
a unidades de restauracao, passando por de comércio a retalho que se estendem desde a
venda de automoéveis até a loja de venda indiferenciada de produtos chineses. Os efeitos
da pandemia no que concerne a condicionamento da atividade foram muito sentidos por
uma parte dos inquilinos, o que teve efeitos relevantes na sua capacidade de honrar os
seus compromissos perante o Fundo.

No que concerne a cobranca de rendas, pela via negocial, poucos resultados foram
obtidos, tendo ficado claro que apenas pela via contenciosa, as situagdes mais relevantes,
em termos de valor acumulado, seriam passiveis de recebimento.

O caso mais desafiante, esta associado a cobranca de rendas associada ao imével sito
em Guifées — Matosinhos, que, tendo sido adquirido 4 entidade que pela transacio
passou de proprietaria a condigéo de arrendataria, num pressuposto de aquisicio com
valor correlacionado com a renda, ndo teve sustentabilidade, situacio singular que
requereu e vai requerer tratamento judicial complexo, como tentativa de saneamento de
um negécio que pode onerar de forma relevante o Fundo, pelo impacto que podera ter
na diminuicéo do seu perfil de rendimento.

A dinamizacao da obtencéo de novas receitas pela via do arrendamento dos espagos
devolutos foi relevante, tendo permitido que alguns dos espacos viessem a ser ocupados,
recorrendo a modelos de contratos, mais exigentes do que era tradicional ser realizado,
criando um nivel de responsabilidade maior para os inquilinos, para que o Fundo possa
dispor de maior segurancga na obtencéo de rendimento.

As atividades de dinamizacdo da angariacao de novos inquilinos permitiram
identificar um constrangimento negocial relevante, associado s responsabilidades que
decorriam do 6nus de um contrato de leasing imobilidrio. Sendo um tema muito
condicionador, foram encetadas conversagOes para a dissolucdo desse contrato e, em
alternativa ser celebrado um contrato de mituo perfeitamente convencional. O processo
foi coroado de éxito, estando em curso as diligéncias de caracter administrativo para as
devidas formalizacoes.

Os iméveis tinham algumas patologias decorrentes de auséncia de manutencéo, tendo
sido requerido realizar algumas interven¢bes urgentes, com as consequentes despesas
para o seu saneamento, permitindo o uso pleno aos inquilinos, aspeto prioritrio, para
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que haja relacionamento responsivel e correto com quem arrenda, suportando a
almejada producao de rendimento.

Numa linha de valorizagao patrimonial, tendo sido constatado que o patriménio
imobilidrio do Complexo de Atividades Econdmicas de Ferreiros é constituido por seis
edificios, possuindo cada um deles trés espagos suscetiveis de utilizagdo independente,
foi desencadeado processo de criagéio de propriedade horizontal, numa 6tica de maior
flexibilidade para arrendamento, ou mesmo, venda futura, fator gerador de criacdo de
valor.

Num ambito de menor impacto, mas relevante enquanto cultura de gestdo, foi
conferida atencao a renegociacio de contratos, designadamente de seguros, tendo sido
possivel obter melhores condi¢bes de custo e maior cobertura de risco. Com o mesmo
proposito foram ampliadas as listas de avaliadores, que por serem constituidas por
poucos elementos, originava incapacidade negocial nos valores da prestacio de servicos.
O novo elenco, que preservando os existentes, acrescentou outros, permitiu e vai
continuar a permitir negociar e obter melhores condi¢oes para as prestacoes de um
servico que € muito expressivo face as determinagoes legais existentes.

3.2. Evolucdo da Carteira do Fundo

A carteira de ativos imobiliarios do Conforto a 31 de dezembro de 2021 era constituida
por 9 imoveis, ndo tendo registado qualquer alteracéo face a 31 de dezembro de 2020:

Valor de
mercado

Preco de

Area Arrendatario

Descricio do imovel

aquisicao Aquisiciao

Lugar da Misericordia Lote ;
S Braga (Prédio urbano) 1311 | 23/10/2019| 541984,60| 846 211,00 Car Vaz
Lugar da Misericordia Lote o : s
2|, Braga (Prédio urbaio) 1860 | 23/10/2019| 643 070,41| 823413,00| Minutos Cosmicos
Jiangjiao
Lugar da Misericordia Lote ; - Guimadiesel
3 - Braga (Prédio urbano) 1012 | 23/10/2019 666 141,36 | 907 270,00 Honest Adventure
LPBL
Lugar da Misericordia Lote " —
4 Braga (Febdia vibano) 1929 | 23/10/2019| 666 641,34 | 838 973,00 Jiangjiao
Lugar da Misericordia Lote ] A z
& - Biaga (Prbdio tshano) 1929 | 23/10/2019| 726 891,37| 832 630,50 | Incrivel Protagonista
Lugar da Misericordia Lote Incrivel Protagonista
G 1929 | 23/10/2019 726 891,37 | 832 630,50
6 - Braga (Prédio urbano) Ferreira & Guimardes
Parque Industrial de
Celeirds 38 Braga (Prédio 1425 | 05/06/2019| Bos 650,08 | 920 146,00 Firmago
urbano)
Rua Monte dos Pipos 589
Matosinhos (Prédio 1744 | 21/08/2019 | 900 000,00| 969 186,00 Ribera
Urbano)
Rua Industrial Monte da
Catsdivg, Loto Azs, Fragho 10 29/06/2020 13 141 6 000,00
A Guimaries (Prédio 341 29 313141,39 33 ’
urbano)

O Fundo celebrou, durante o ano de 2021, 4 novos contratos de arrendamento, cuja

duracdo média é de 3 anos.

/gff”
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O imovel sito na Rua Industrial Monte da Carreira, em Guimaraes, encontrava-se
devoluto a 31 de dezembro de 2021. No entanto, o Fundo ja negociou um contrato de
arrendamento para o local, com inicio a 1 de fevereiro de 2022.

3.3. Performance do Fundo

PERFORMANCE/ANO

20,13%

10% 7,91%

s 3,63%

0% -

2019 2020 2021

O Ativo Liquido do Fundo a 31 de dezembro de 2021 era de 8.102.526,33€. Os
proveitos gerados ao longo do ano de 2021 foram de 1.009.653,64€, dos quais
410.909,28€ respeitam a Rendimentos de Ativos Imobiliarios, rubrica que cresceu 11%
face a 2020 devido aos novos contratos de arrendamento celebrados em 2021 e mesmo
tendo em conta os periodos iniciais de caréncia de renda que foram necessarios conceder.

Relativamente aos custos do ano de 2021, estes ascenderam a 536.132,45€, sendo o
maior contributo (59,14%) dado por Provisoes relacionadas com dividas a receber. Os
Juros e Comissoes suportados pelo Fundo diminuiram, respetivamente, 36,62% e 6,87%
face ao periodo homoblogo.

O resultado liquido do periodo foi assim de 473.521,19€, um valor superior em
282.148€ ao registado em 2020, correspondendo a uma rentabilidade efetiva, ponderada
a distribuicdo de rendimentos efetuada, de 7,91%.

Encargos Valor % do VLGF
Comissio Gestdo 31 053,76 0,486%
Comissao Depésito 15 526,87 0,243%
Taxa de supervisao 2 400,00 0,038%
Custos com auditoria 4 920,00 0,077%
Custos com avaliagoes 10 132,50 0,158%

64 033,13 1,002%

1
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A Taxa de Encargos Correntes, que é composta pela comissao de gestao fixa, comissao
de deposito, taxa de supervisio, custo com auditoria e avaliagdes, no final do ano de 2021
estabeleceu-se nos 64.033,13€, o equivalente a 1,002% do VLGF.

EVOLUCAO DA COTACAO
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A cotagao do Fundo a 31 de dezembro de 2021 era de 61.470,8649€, superior a cotacao
de 57.917,7765€ a 31 de dezembro de 2020.

3.4. Distribuiciao de Rendimentos

O Fundo tem como politica de rendimentos a distribui¢do parcial de rendimentos aos
participantes. A periodicidade da distribuicdo de rendimentos é semestral podendo,
todavia, a Entidade Gestora decidir distribui¢oes antecipadas por conta de resultados do
exercicio em curso.

Durante o ano de 2021, a 31 de agosto, foi feita uma distribuicao de rendimento no
montante de 104.000€, o que equivale a 1.000€ por unidade de participacao.

3.5. Gestao do Risco

Reconhecendo que o risco é intrinseco a atividade de gestdo de ativos, a Entidade
Gestora tem desenvolvido um sistema de gestao de riscos sustentado em procedimentos
de identificacdo, avaliagio, acompanhamento e monitorizacao de riscos, os quais estdo
alicercados em politicas e procedimentos adequados e claramente definidos com vista a
certificar que os objetivos do Fundo sao atingidos e que sao adotadas as a¢oes necessarias
para responder de forma adequada aos riscos previamente reconhecidos.

O portfolio que integra o OIC esta especialmente sujeito ao risco de liquidez, risco de
mercado imobilidrio e o risco de crédito.

O risco de mercado imobiliario foi analisado através da evolucao da variagio de precos
dos ativos e do mercado de arrendamento.

12
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O risco de crédito é avaliado anteriormente a celebracio de qualquer contrato ou a
negociacao/ renegociacido dos mesmos, através da monitorizacio da situacao econémico-
financeira, endividamento e alertas de riscos. A propria monitorizacio mede a
probabilidade de dividas futuras dos arrendatérios.

O risco de liquidez é controlado sistematicamente, através da andilise das
disponibilidades para fazer face as obrigacgoes previstas.

Quanto ao valor dos imdveis, 0 mesmo nao pode se encontrar abaixo dos 70% do valor
total do Fundo.

Em 31 de dezembro de 2021, os limites legais e regulamentares do Fundo,
encontravam-se integralmente cumpridos, conforme descrigao abaixo.

Posicao de liqguidez
Depositos Bancarios 380 047,80 4,600%

Posicao de alavancagem, derivados, reportes e empreéstimos

Financiamentos Bancérios - 1340 072,76 16,54% <50% do valor dos ativos

Controlo dos limites de investimento
Construcoes 7 306 460,00
¥, Valor dos prédios urbanos 7 306 460,00

Geografia dos imdveis em carteira
Zona Metropolitana do Porto 969 186,00 13,26% 11,96%
Zona Metropolitana de Braga 6 337 274,00 86,74% 78,21%
Total 7306 460,00 100,00% 90,18%

3.6. Eventos Subsequentes e Perspetivas Futuras

As linhas estratégicas configuradas para a valorizagdo do Fundo, com transi¢ao de
exercicio, passam por:

1. Materializar a Propriedade Horizontal dos iméveis do Centro de Atividade
Econoémicas de Ferreiros — Braga;

2. Dinamizar o arrendamento ou venda, conforme as oportunidades de imoveis do
Fundo, no sentido de potenciar a geracio de rendimento e valorizacio do Fundo,
aproveitando o novo quadro decorrente da libertacdo do contrato de leasing imobiliario,
formalizada a 28 de janeiro de 2021;

3. Estudar possibilidades de criagdo de valor, pela melhoria das condicbes de
utilizagdo do patrimoénio do Fundo aos seus inquilinos, designadamente corrigindo
algumas patologias que foram detetadas existirem nos iméveis, que os degradam e lhe
diminuem as condic¢oes de utilizacao;

13
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4. Recuperar valores em divida, e estruturar a entrada de novos inquilinos que

contribuam para enobrecimento do conjunto de atividades sediadas nos iméveis do
Fundo;

5. Procurar e ponderar novas oportunidades de investimento imobilidrio que possam
ser potenciadoras de maior robustez e maior rendimento para o Fundo e para os
investidores que sdo detentores das unidades de participacdo, aproveitando liquidez
gerada, quer pelos arrendamentos, quer pelas vendas que possam no entretanto ocorrer
de alguns patriménios,

Porto, 31 de janeiro de 2022

O Conselho de Administraciao

g b A

Presidente: José Miguel Marques

ezl
Vogal: José Sousa Lopes

o S

Vogal: José Alves Coelho

Vogal: Alexandre Teixeira Mendes
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4.3. Demonsiracio de Fluxos Monetarios

Demonstraciio dos fluxos em 31de dezembro de 2021

(Valores expressos em euraos)

2021

Disceriminacao dos fluxos Valor Somatorio

2020

Somatorio

Valor

Operagies sobre as UP do Fundo

Recebimentos

Pagamentos

Rendimentos pagos aos participantes 104 000,00 208 000,00

Fluxo das operacgdes sobre as UP do fundo -104 000,00 -208 000
Operagies com valores imobiliarios

Recebimentos

Rendimento de imoveis 289 231,31 220 184,00

Pagamentos

Aquisigao de imoveis 366 000,00

Aquisicdo de participagbes em sociedades 0,00 0,00

Despesas correntes (FSE) com imaveis 35 095,10 22 812,00

Fluxo das operacdes sobre valores 254 136,21 -168 628
Operagoes da carteira de titulo

Recebimentos

Pagamentos

Juros e custos similares 15 579,00 69 141,00

Fluxo das operacies da carteira de titulos -15 579,00 -69 141
Operac¢oes de gestiio corrente

Recebimentos

Outros recebimentos correntes 0,00

Pagamentos

Comissao de gestio 31 410,71 34 705,00

Comissdo de depbsito 15 705,35 17 352,00

Impostos e taxas 21 510,51 46 905,00

Financiamento 225 258,51

Juros de financiamento 27 674,81

Outros pagamentos correntes 172597,52 1602 162,00

Fluxo das operagies de gestiio corrente -494 157,41 -1701124
Operac¢des eventuais

Recebimentos

Pagamentos

Fluxo das operacdes eventuais 0,00 o
Saldo dos fluxos monetirios do periodo -359 600,20 -2146 Bo3
Disponibilidades no inicio do periodo 739 648,00 2 886 542
Disponibilidades no fim do periodo 380 047,80 739 648
Conselho de Administragio: Contabilista Certificado:

,,Lr/

|- Xl

%w,ﬁ

.
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5. Anexo a Demonstracoes Financeiras

5.1. Introducio

O “Conforto — Fundo Especial de Investimento Imobilidario Fechado”, doravante
denominado de Conforto ou Fundo, é um fundo de investimento imobilidrio, fechado,
constituido por subscricdo particular, de distribui¢ao parcial de rendimentos, formado
por um conjunto de valores pertencentes a uma pluralidade de pessoas singulares ou
coletivas, em que cada participante é titular de unidades de participacio representativas
do mesmo.

Conforme consta no Regulamento de Gestao do Fundo, o “Conforto — Fundo Especial
de Investimento Imobiliario Fechado” foi constituido em 8 de marco de 2019 e tem a
durac@o de 10 anos, prorrogavel por periodos de 5 ou 10 anos desde que obtidas as
autorizacoes e deliberacoes legalmente previstas.

As notas deste Anexo seguem a numeracdo prevista no Plano Contabilistico dos
Fundos de Investimento Imobilidrios (PCFIL), conforme previsto no Regulamento da
CMVM n.° 2/2005. As notas omissas nao tém aplicagio por inexisténcia ou irrelevancia
de valores ou situagdes a reportar.

5.2. Principios contabilisticos

Como principios contabilisticos, adotam-se os seguintes:

Continuidade: o fundo de investimento opera continuamente, com duracao ilimitada,
entendendo-se que nio tem intencdo nem necessidade de entrar em liquidaciio, sem
prejuizo de os fundos fechados terem duracio limitada.

Consisténcia: o fundo de investimento no altera as suas regras, principios, critérios
e politicas contabilisticas de um periodo para o outro. Se o fizer e o efeito for
materialmente relevante, tal facto é referido no Anexo.

Materialidade: as demonstragoes financeiras do fundo de investimento evidenciam
todos os elementos que sejam relevantes (qualitativa e quantitativamente) e que possam
afetar avaliagoes ou decisdes pelos utilizadores interessados.

Substancia sobre a forma: as operacbes sdo contabilizadas atendendo a sua
substancia, isto é, a realidade dos factos e ndo apenas a sua forma documental ou legal.

Especializa¢ao: os elementos patrimoniais do fundo sao valorizados e reconhecidos
de acordo com a periodicidade do célculo do valor das unidades de participagdo,
independentemente do seu recebimento ou pagamento, incluindo-se nas demonstracoes
financeiras do periodo a que dizem respeito, bem como os seus ajustamentos de valor
daqui decorrentes.

Prudéncia: significa que é possivel integrar nas contas um grau de precaucio ao fazer
estimativas exigidas em condigdes de incerteza sem, contudo, permitir a criagdo de
reservas ocultas ou provisdes excessivas ou a deliberada quantifica¢do de ativos e
proveitos por defeito ou de passivos e custos por excesso.
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5.3. Notas ao Anexo qﬁt

Nota 1
)y
Do reconhecimento, para cada imével, da diferenca entre o respetivo valor
contabilistico e o valor resultante da média aritmética simples das avaliacdes periciais,
resultam os seguintes valores:

I mdveis \.HI_“_I. ! “(...dii_l Diferenca
contahilistico Avaliacoes 5

Lugar da Miserictrdia Lote 1 - Braga 846 211,00 € 846 211,00 € 0,00 €
Lugar da Miserictrdia Lote 2 - Braga 823 413,00 € 823 413,00 € 0,00 €
Lugar da MisericArdia Lote 3 - Braga 907 270,00 € 907 270,00 € 0,00 €
Lugar da Misericordia Lote 4 - Braga 838973,00€ 838973.00¢€ 0,00 €
Lugar da Miserictrdia Lote 5 - Braga 832 630,50 € 832 630,50 € 0,00 €
Lugar da Misericordia Lote 6 - Braga 832 630,50 € 832 630,50 € 0,00 €
Pargue Industrial de Celeirés 38 Braga 920 146,00 € 020 146,00 €| 0,00 €
Rua Monte dos Pipos 589 Matosinhos 969 186,00 € 969 186,00 € 0,00 €
Rua Industrial Monte da Carreira, Lote A12, Fragio A Guimaries 336 000,00 € 336 000,00 €

7 300 460,00€ T 3006 460,00 € 0,00 €

Nota 2

Quanto ao niimero de unidades de participacdo emitidas, resgatadas e em circulagao,
assim como relativamente ao valor liquido global do fundo e da unidade de participacao
no inicio e no fim do periodo em referéncia, temos os seguintes valores:

T o Distribuicio Resultados T
No lnicio Subsericoes Resgales Oulros S No Fim
resullados no Periodo

0,00 5200 000,00
Dif. Subsc /resgat 0,00 0,00

Result destibuido £ X -104 000,00 208 000,00 -104 000,00

Result Acumulado 5, -208 000,00 191 372,84 823 448,76
Ajust em Imbveis 0,00

Result. Do periodo -191 372,84 473 521,19

13 N TR TN 151 B 00,00 173 52119

Nede UP'S 104,00 104,00
Valor UP 57 917,7765 b1 470,8649

O Fundo nao contempla no seu Regulamento de Gestiao:
- Resgates com valor da primeira avaliacdo subsequente;
- Unidades de participacdo com diferentes direitos e/ou classes de comercializacao.
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Nota 3

No que se refere ao inventario dos ativos do fundo e relativamente a “A-Composicao
discriminada da carteira de ativos” apresentamos apenas as rubricas com relevancia
para este Fundo, ou seja, a “1 — Iméveis situados na UE”, a “7 — Liquidez”, a “8 —
Empréstimos” e a “9 — Outros valores a regularizar”.

1. I moveis situados na EU iR 4 ETRONAT Valor Imave
Data Valor Data Valor
1.4 Construcoes Acabadas 15 073 7 128 664 7 484 256 7 306 460
1.4.1 Arrendadas 14 039 6798 664 7 142 256 6970 460
Lugar da Misericordia Lote 1 - Braga 1 311| 16/10/2021 859 000€] 16/10/2021 833 422,00 €| 846 211,00
Lugar da Misericordia Lote 2 - Braga 1 860 16/10/2021 Bo6ooo €] 16/10/2021 840 826 €| 823 413,00
Lugar da Misericordia Lote 3 - Braga 1912| 16/10/2021 829000 €] 16/10/2021 q85 540 €| go7 270,00
Lugar da Misericdrdia Lote 4 - Braga 1929 16/10/2021 837 oo €] 16/10/2021 840 946 € 838 973,00
Lugar da Misericordia Lote 5 - Braga 1929 16/10/2021 B37 ooo €] 16/10/2021 B2B8 261 € B32 630,50
Lugar da Misericdrdia Lote 6 - Braga 1929| 16/10/2021 837 npo €] 16/10/2021 828261 € 832 630,50
Parque Industrial de Celeirds 38 Braga 1 425| 20/05/2021 899 292 €| z0/05/2021 941 000 € 920 146,00
Rua Monte dos Pipos 589 Matosinhos 1744| 20/08/2021 804 372 €] 20/08f/202 1044 000 € 969 186,00
1.4.2 Nao Arrendadas 1034 44 372 330 000 44372 342 000 [ 336 000
:‘aﬂqll_ll;d:!g:i;:]ﬂg::? da Carreira, Lote A1z, 1034 25/06/2021 330 000 €| 25/06/2021 342 000 € 336 000,00

T'otal T 073 o8 i, 154 456 T Rnh gHo

Quant. Moeda Cotagio Juros Decor. . Valor Global

7.Liquidez

380 047,80
7.1 A Vista 380 047,80
7.1.1 Numeririo 0,00
7.1.2 DO% " 380 047,80
DO Baneo Carregosa 9444133
DO Banco BCP 241 832,81
DO Banco Novo Banco 43 773,66
7.1.3 Fundos de Tesouraria 0,00
7.2 A prazo @,00
7.2.1 DPs e com pré-aviso 0,00
7.2.2CDs 0,00
7.2.3 Valores mobilidrios com prazo < 12 meses 0,00
8. Empréstimos 1338 422,47
8.1 Empréstimos obtidos 1338 422,47
Leasing BCP 2,95% 20190821 20290307 374 058,23
Leasing Novo Banco 2,75% 20191023 20241023 964 364,24
8.2 Descobertos 0,00
8.3 Componente varidvel de fundos mistos 0,00
9. Qutros Valores a Regularizar
9.1 Valores Ativos
9.1.1. Adiantamentos por conta de imbveis 416 018,53
9.1.4. Rendas em divida 0,00
9.1.5. Qutros 416 018,53
9.2. Valores Passivos
9.2.1 Recebimentos por conta de imbveis 371 133,01
9.2.5. Rendas Adiantadas 4 500,00
9.2.6. Outros 366 633,01

B-Valor Liguido Global do Fundo

No que se refere ao inventario dos ativos do fundo e relativamente a “D - Informacéo
relativa as unidades de participacao” temos:

Em Circulacdo 104,00 104,00

Emitidas no periodo 0,00 0,00

Resgatadas no periodo 0,00 0,00
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Notages

O Fundo néo possuia titulos em carteira a data de 31 de dezembro de 2021.

Nota 6

1)

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo & soma dos valores que o

integram, avaliados de acordo com as normas legalmente estabelecidas, a importéncia
dos encargos efetivos ou pendentes.

2)

O valor da unidade de participacio é calculado diariamente, apenas para efeitos

internos, e determina-se pela divisio do valor liquido global do organismo de
investimento coletivo pelo nimero de unidades de participaciao em circulacio. O valor
liquido global do organismo de investimento coletivo é apurado deduzindo a soma dos
valores que integram o fundo, incluindo o Passivo, o montante de comissdes e encargos
suportados até ao momento da valorizacgéo da carteira.

3)

As 17.00 horas representam o momento relevante do dia para efeitos da

valorizagao dos ativos que integram o patriménio do organismo de investimento coletivo.

4)
a)

b)

c)

e)

Na valorizac¢ao dos ativos do OII/Fundo sdo adotados os seguintes critérios:

Todos os iméveis do Fundo s@o sujeitos avalia¢do por parte de pelo menos dois
Peritos Avaliadores.

Cada imovel do Fundo é avaliado com uma periodicidade minima de 12 meses e
sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteracoes
significativas no seu valor, nomeadamente a classificacio do solo.

A avaliagio de cada imovel e dos projetos de construgao devera recorrer a pelo
menos dois dos trés métodos de avaliacao previstos em Regulamento da CMVM,
o “Método comparativo”, o “Método do rendimento” e o “Método do custo”.

Os iméveis acabados e os projetos de construgio sao valorizados pela média
simples dos valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores nas avaliacdes
efetuadas. Caso os valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores difiram entre
si em mais de 20%, por referéncia ao valor menor, o imével é novamente avaliado
por um terceiro perito avaliador de imédveis. Sempre que ocorra uma terceira
avalia¢do, o imovel € valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagdo
que sejam mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliagdo caso
corresponda & média das anteriores.

Em derrogacao da alinea anterior, os imoveis sao valorizados pelo respetivo custo
de aquisi¢ao desde 0 momento em que passam a integrar o patriménio do Fundo
até que ocorra uma avaliacdo exigivel de acordo com o Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo e/ou Regulamento da CMVM.

Os projetos de construgao sfo avaliados: (i) previamente ao inicio do projeto; (ii)
com uma periodicidade minima de 12 meses; (iii) com uma antecedéncia maxima
de 3 meses em caso de aumento e reducio de capital, de fusao, cisao ou de
liquidacao do organismo de investimento coletivo; (iv) sempre que o auto de
medicao da situacdo da obra, elaborado pela empresa de fiscalizacéo, apresentar
uma incorporacao de valor superior a 20% face a tltima medicgao relevante.
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h)

)]

k)

Os imoveis sdo sujeitos a avaliacdo: (i) previamente a aquisicfio e alienaciio com
uma antecedéncia ndo superior a 6 meses relativamente & data do contrato em
que ¢ fixado o preco de transacao; (ii) previamente a qualquer aumento ou
reducdo de capital com uma antecedéncia néo superior a 6 meses relativamente
a data do aumento ou redugdo do capital; (iii) previamente a fusio e cisdo de
organismos de investimento coletivo com uma antecedéncia néo superior a 6
meses relativamente a data de producdo de efeitos da fusio e cisdo; (iv)
previamente a liquida¢do em espécie do organismo de investimento coletivo com
uma antecedéncia nao superior a 6 meses relativamente a data de realizacio da
liquidacao.

Os imoveis adquiridos em regime de permuta sao valorizados no ativo do Fundo
pelo seu valor de mercado, devendo a responsabilidade decorrente da respetiva
contrapartida ser inscrita no passivo do Fundo, registada ao seu preco de custo
ou de construgdo. A contribui¢ao dos imdveis adquiridos neste regime é aferida
pela diferenca entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

Os imgveis prometidos vender pelo Fundo sdo valorizados ao preco constante do
respetivo contrato-promessa de compra e venda. Este montante sera atualizado
pela taxa de juro adequada ao risco da contraparte, sempre que se verifiquem os
requisitos regulamentares que o justifiquem.

As unidades de participacdo de outros fundos de investimento que integrem o
patriménio do Fundo, designadamente as unidades de participacio de
organismos de investimento do mercado monetario ou do mercado monetério de
curto prazo, serdo valorizadas ao dltimo valor divulgado ao mercado pela
respetiva Entidade Gestora, exceto no caso de unidades de participaciio admitidas
a negocia¢do em mercado regulamentado as quais se aplica o disposto na alinea
seguinte.

Os instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado serdo
valorizados ao prego de fecho ou preco de referéncia divulgado pela entidade
gestora do mercado em que os valores se encontrem admitidos a negociacédo. Caso
os precos praticados em mercado regulamentado ndo sejam considerados
representativos, sao utilizadas: (i) as ofertas de compra firmes de entidades
especializadas que néo se encontrem em relacao de dominio ou de grupo, nos
termos previstos nos artigos 20° e 21° do Codigo de Valores Mobiliarios, com a
entidade responsavel pela gestdo; (ii) o valor médio das ofertas de compra, sendo
apenas elegiveis as médias que nfo incluam valores resultantes de ofertas das
entidades anteriormente referidas ou cuja composigéo e critérios de ponderacio
sejam conhecidos. Se for o caso serdo utilizados modelos de avaliacdo
independentes, utilizados e reconhecidos nos mercados financeiros,
assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliagio tém aderéncia a
valores de mercado.

Nota 7y

A liquidez do Fundo, em 31 de dezembro de 2021, decompunha-se da seguinte forma:

ni.

¥
Y

-

i
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Contas

Numerdario

Depdsitos & ordem

Depositos a prazo e com pré-aviso
Certificados de deposito

UP’s de fundos de tesouraria
Outras contas de disponibilidades
Total

Nota 8

Saldo Inicial Aumentos

739 648,29

730 648,29

Reducoes Sa

834 888,72

8:34 888,72

180 047.80

ldo Final

380 047,80

Discriminagdo das dividas relativas as rubricas de devedores, por conta de rendas

vencidas ou de outra natureza:

Contas /entidades

Devedores p/rendas

vencidas

Outros devedores

Soma

Ribera Renda e Bordados (1)
Inerivel Protagonista
Jiangjido Wang (2)

Minutos Cosmicos (3)

Car Vaz Unipessoal, Lda

Ferreira & Guimaries, Lda
Total

Observacoes:

155 274,15
42 481,80
90 004,90
24 960,00
4 500,00
16 800,00

334 020.85

314,57

155 588,72
42 481,80
90 004,90
24 960,00
4 500,00

16 800,00
334 335.42

1. Foiinstaurado uma providencia cautelar de Arresto contra o inquilino Ribera que
foi totalmente favoravel ao Fundo. Neste momento estdo a ser executadas as
respetivas providencias por parte da Agente de Execu¢do responsédvel pelo

Minutos Cosmicos, que esté a ser cumprido.

processo;
2.

€Im Curso;
3.
Notag

Foi promovida notificacio judicial do inquilino Jiangjiao Wang, que se encontra

Foi elaborado um Acordo de Pagamentos do valor em divida com o inquilino

Existe uma total comparabilidade das rubricas do Balango, da Demonstracio dos
Resultados e da Demonstracdo dos Fluxos Monetarios com os valores do periodo

anterior.

Nota 10

Discriminagdo das dividas a terceiros cobertas por garantias reais prestadas pelo

proprio Fundo:
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Natureza das

Rubrica do Balanco Valores ; i
Garanhas

Imovel dado como garantia

432317 Banco Comercial Portugués 374 058,23 Leasing Rua Monte dos Pipos
432318 Novo Banco 064 364,24 Leasing Lugar da Misericordia Lotes1a 6

Nota 11

No que se refere ao desdobramento das contas de ajustamentos de dividas a receber e
das provisoes acumuladas, temos os seguintes valores:

Contas

Saldo Inicial Aumentos Reducdes Saldo Final
123 715,63 168 725,99
0,00| 276 855,86| 276 855,86

471-Ajustamentos para crédito vencido
482 - Provisoes para encargos

Nota 12

No ano de 2021 ndo se procedeu a retencdo na fonte, em relacdo aos rendimentos
obtidos e contabilizados no Fundo.

Nota 13
Discriminacao das responsabilidades com e de terceiros:

Tipo de responsabilidade Montante no Inicio Montante Fim

Operagdes a prazo de compra - Outras 850 000,00 850 000,00
Valores cedidos em garantia (2) 4195 120,45 4 195 120,45

Total 5 045 120,45 5 045 120,45

Observacoes:

(1) Op¢ao de venda do imével denominado “Parque Industrial de Celeirés 382" pelo
valor de 850.000€.

(2) Abrange o leasing relativo ao imdvel denominado “Rua Monte dos Pipos 580"
junto do Banco Comercial Portugués no valor de 900.000,00€ e o leasing relativo ao
imével denominado “Lugar da Misericordia Lotes 1 a 6” junto do Novo Banco no valor
de 3.295.120,45€.

Ca.

|
)
M
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Nota 14

As restri¢des impostas quanto ao exercicio de algumas atividades econémicas e
mobilidade das pessoas, no dmbito da pandemia do COVID-19, tém implica¢cdes na
atividade do Fundo, nomeadamente quanto & capacidade de os inquilinos cumprirem
pontualmente com o pagamento das rendas, quanto ao risco de continuidade do negbcio
de alguns inquilinos e quanto a evolucao previsivel do valor dos ativos imobili4rios.

Durante o ano de 2021, apenas um arrendatario solicitou um tratamento diferenciado
do pagamento de rendas devido & pandemia pelo que se elaborou um acordo de
pagamentos.

Mediante a pandemia e a incapacidade de pagamento por parte dos inquilinos, o
fundo teve que instaurar processos judiciais para procurar recuperar o valor em divida.

A

1
P
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Porto, 31 de janeiro de 2022

O Contabilista Certificado

f

-

Pedro Mz‘izuel Ferreira da Rocha

O Conselho de Administracdo

e

Presidente: José Miguel Marques

-
¢

Vogal: José Sous! Lopes

Lo £

Vogal: José Alves Coelho
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do Conforto - Fundo Especial de
Investimento Imobiliario Fechado (adiante também designado simplesmente por Fundo),
gerido pela sociedade gestora Carregosa - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, SA (adiante também designada simplesmente por Entidade Gestora), que
compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de

8 102 526 euros e um total de capital do fundo de 6 392 970 euros, incluindo um resultado
liquido de 473 521 euros), a demonstracao dos resultados por natureza, a demonstracao dos
fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as demonstracoes financeiras
que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracaes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Conforto - Fundo Especial
de Investimento Imobiliario Fechado em 31 de dezembro de 2021 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 orientacoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras” abaixo. Somos
independentes do Fundo 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.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram
maior importancia na auditoria das demonstracoes financeiras do periodo corrente. Essas
matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracoes financeiras como um
todo, e na formacao da opiniao, e nao emitimos uma opiniao separada sobre essas matérias.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av.
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sactedade d

da Replblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatdria do Registo Comercial de
Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimere 29 e na CMVYM sob o numero 20161384,

A BDO & Associades, 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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Matérias relevantes de auditoria Sintese da resposta de auditoria
1. Valorizacao dos Ativos Imobiliarios
Em 31 de dezembro de 2021, os A resposta do auditor envolveu fundamentalmente:
ativos imobiliarios encontram-se - Abordagem substantiva que consiste na validacao da
valorizados em 7 306 460 euros de valorizacao dos imoveis em carteira;
acordo com a média aritmética - Obtencao e analise das avaliacoes dos imaveis e verificacao
simples das avaliacoes periciais, de | da valorizacao de acordo com a média arimética simples das
acordo com os métodos e critérios avaliacdes; e
definidos no Regulamento da CMVM | - Validacao das divulgacoes efetuadas nas demonstracoes
n.? 2/2015. A valorizacdo destes financeiras de acordo com as disposicoes regulamentares
ativos @ uma area de julgamento aplicaveis.
significativa baseando-se em varios
pressupostos.

Ver notas 1, 3 e 6 do anexo as
demonstracoes financeiras.

2. Cumprimento de limites legais

0 Fundo encontra-se sujeito ao A resposta do auditor envolveu fundamentalmente:
cumprimento dos limites previstos - Analise do cumprimento dos limites legais e politicas de
nos Regulamentos da CMVM, no investimento do Fundo no que respeita ao controlo de racios
Regime Geral dos Organismos de legais, regulamentares e internos; e

Investimento Coletivo e no - Recalculo dos limites legais e regulamentares e verificacao
Regulamento de Gestao do Fundo. da sua conformidade face as leis e regulamentos.

Responsabilidades do 6rgéo de gestdo e do érgdo de fiscalizagdao pelas demonstragdes
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 Fundo de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario;
(i) elaboracao do relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacéo e
manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracoes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro; (iv) adocao
de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v) avaliacao da
capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
materias que possam suscitar duvidas 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 Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragoes
financeiras como um todo estao isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opinidao. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distorcées podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisoes econdmicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstracoes financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e
mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracoes
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 distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacao, omissoes intencionais, falsas declaracaes ou sobreposicao ao
controlo interno;

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 Fundo;

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo orgao de gestao;
concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condicdes que possam suscitar davidas
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 relatario para as divulgacées relacionadas incluidas nas demonstracoes
financeiras ou, caso essas divulgacées nao sejam adequadas, modificar a nossa
opiniao. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do
nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condicdes futuras podem levar a que o
Fundo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracées financeiras
representam as transacoes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de fiscalizacao
da Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as matérias relevantes de auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstracgoes financeiras do ano corrente e que sao as matérias
relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto
quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica; e

declaramos ao drgao de fiscalizagao da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos
éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas a
nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as
ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacao constante
do relatorio de gestao com as demonstracoes financeiras e a prontincia sobre as matérias
previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstracoes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorrecoes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Nos termos do artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima
indicadas, relatamos ainda o seguinte:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

Fomos nomeados auditores do Fundo pela Entidade Gestora na sua constituicao em 8
de marco de 2019, tendo os participantes do Fundo em maio de 2021 deliberado a
substituicao da Entidade Gestora;

0 drgao de gestao da Entidade Gestora confirmou-nos que nio tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstracoes financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de
acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos
de auditoria para responder a possibilidade de distorcao material das demonstracoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamas
qualquer distorcao material nas demonstragdes financeiras devido a fraude;
Confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o relatorio
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacdo da Entidade nesta
mesma data;

Declaramos que nao prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo
77.°, n.° 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos
a nossa independéncia face ao Fundo e respetiva Entidade Gestora durante a
realizacao da auditoria; e

Informamos que nao prestamos ao Fundo quaisquer servicos distintos da auditoria.
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Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

(i) O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicdo dos
resultados definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento
coletivo;

(i) A adequada avaliacao efetuada pela entidade responsavel pela gestao dos ativos e
passivos do organismo de investimento coletivo, em especial no que respeita aos
instrumentos financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de
sistema de negociacao multilateral e aos ativos imobiliarios;

(iii) O controlo das operacoes com as entidades referidas no n.° 1 do artigo 147.° do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;

(iv) O cumprimento dos critérios de valorizacao definidos nos documentos constitutivos e
o cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.® 161.° do Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo;

(v) O controlo das operacoes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral;

(vi) O controlo dos movimentos de subscricao e de resgate das unidades de participacéo;
e

(vii) O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos nao financeiros, quando
aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacées materiais a relatar.

Porto, 22 de fevereiro de 2022

-1 G
_r-'_-_-_-______
Paulo Jorge de Sousa Ferreira
(ROC n.° 781, inscrito na CMVM sob o n.° 20160414)

em representacao de
BDO & Associados, SROC, Lda.




