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PROPERTY CORE REAL ESTATE FUND

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO

N

RELATORIO E CONTAS RELATIVO AO EXERCICIO DE 2023

Ao publico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestdo, submetemos a Vossa apreciagao
o Relatério e Contas, do Fundo Property Core Real Estate Fund - Fundo De

Investimento Imobilidrio Aberto (doravante designado Property Core), relativo ao
exercicio de 2023.
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1. Enquadramento Macroecondmico

Acontecimentos nacionais e internacionais mais relevantes:

1 de janeiro — Lula da Silva é eleito o0 39° Presidente do Brasil.

2 de janeiro — A Procuradoria-Geral da Republica abre um inquérito ao caso da TAP. A
indemnizagao a Alexandra Reis ditou varias demissdes no Governo.

4 de fevereiro — A Forca Aérea dos Estados Unidos derruba o balao espiao chinés que
sobrevoava o pais.

6 de fevereiro — Um sismo de magnitude 7,8 na escala aberta de Richter, atinge o sul da
Turquia, e faz perto de 36 mil mortos.

27 de fevereiro — O Governo britanico e a Unido Europeia (UE) chegam a um acordo para

por fim as divergéncias sobre o estatuto comercial pds-Brexit.

6 de mar¢co — O Governo exonera o presidente do Conselho de Administracdo e a
presidente executiva da TAP, Manuel Beja e Christine Ourmiéres-Widener, na sequéncia

do relatério da IGF.

17 de margo — O Tribunal Penal Internacional emite um mandado de captura contra

Viadimir Putin, por crimes de guerra.
4 de abril — A Finlandia torna-se o 31.° Estado-membro da NATO.

5 de maio — A Organizagao Mundial da Sadde declara o fim da emergéncia global para a
covid-19.

6 de maio — Carlos lll & coroado como rei do Reino Unido.

23 de julho — O Partido Popular (PP) vence as elei¢des legislativas em Espanha, sem

maioria absoluta.

2 de agosto — O Papa Francisco inicia visita a Portugal para participar na Jornada Mundial
de Juventude.

8 de setembro — Um sismo de magnitude 7,0 na escala de Richter abala a regiao de

Marraquexe.

22 de setembro — A Comissao Europeia aprova a revisao do Plano de Recuperacao e
Resiliéncia de Portugal (22,2 mil milhdes de euros).
2 de outubro — O prémio Nobel da Medicina é atribuido a Katalin Karikd e a Drew Weissman

por descobertas que permitiram as vacinas mMRNA eficazes contra a covid-19.

7 de outubro — O grupo terrorista islamico Hamas langa um ataque contra Israel. Em

resposta ao ataque surpresa, Israel bormbardeia instalacoes do Hamas na Faixa de Gaza.
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= 7 de novembro — O primeiro-ministro, Antdnio Costa, pede a demissao ao Presidente da
Republica, na sequéncia de uma investigacao do Supremo Tribunal de Justica aos projetos
de litio e hidrogénio.

* 5 de dezembro — A comissao técnica independente identifica Alcochete como a melhor

solugao para o novo aeroporto.

= 13 de dezembro - Os paises reunidos na cimeira do clima aprovaram uma decisao que

apela ao fim dos combustiveis fosseis, anunciou o presidente da COP28, no Dubai.

Forcas e fraquezas da economia portuguesa em 2023

A economia portuguesa devera crescer 2,1% em 2023 (6,8% em 2022), expandindo-se 1,2% em
2024. A taxa de inflacao (IHPC) atingiu 5,3% em 2023 (8,1% em 2022), esperando-se uma redugao
gradual para 2,9% em 2024,

A diminuicao da inflagao evidéncia uma normalizacao da frequéncia de ajustamentos dos precos,

apds um periodo em que ocorreram varias subidas a um ritmo bastante elevado em 2022 e 2023.

A evolugao mais recente da atividade econdmica, dltimo trimestre de 2023, reflete a fraqueza da
procura externa, bem como os efeitos negativos da inflacdo e dos elevados custos de
financiamento dos principais agentes econémicos. Com efeito, a subida das taxas de juro teve um
forte impacto na economia, sobretudo no setor industrial. Os servigos evidenciaram maior

resiliéncia a que podemos atribuir uma situacao de quase pleno emprego.

Para 2024, antecipa-se que a aceleracao da procura externa, a redugao da inflagao e o PRR

possam beneficiar o crescimento, a par de uma reducao gradual da politica monetaria restritiva.

Assim, a economia portuguesa devera continuar a crescer a um ritmo superior a da area do euro,
em 0,5 pp em média, entre 2024 e 2026. Este diferencial € explicado pelo comportamento mais
positivo das exportacoes. O aumento da produtividade também devera ser superior em Portugal,

refletindo, entre outros fatores, o aumento da escolaridade média.

Os principais indicadores orcamentais de Portugal deverao manter uma evolucao favoravel nos
proximos anos. Estima-se que o excedente em 2023 possa atingir 1,1% do PIB, e 0,1% em 2024.
Estareducao é o resultado do abrandamento da atividade econdmica e de uma politica orcamental

mais expansionista.

Qﬁ\évf%r =

Relatério & Contas 2023 PROPERTY CORE REAL ESTATE FUND .



SQUARE | -
As despesas em juros veem o0 seu peso aumentar em 0,2 pp no PIB em 2023 e 0,1 pp em 2024.
Quanto ao racio da divida piblica, prevé-se que atinja um valor de 100% do PIB no final de 2023, l/\

continuando a reduzir-se ao longos dos anos.

O consumo privado continuara a crescer em 2024, num contexto de ganhos do rendimento
disponivel real e de aumento da taxa de poupanca. O rendimento disponivel real das familias, apos -
um aumento de 0,9% em 2023, devera acelerar em 2024 para 3,2%. As medidas do Orgamento do

Estado para 2024, como a reducao dos impostos sobre as familias e 0 aumento das prestacdes %
sociais, terao um elevado peso no aumento do rendimento disponivel. @/

Num atual contexto de incerteza e de elevadas taxas das aplicages financeiras, a taxa de
poupanca devera aumentar em 2024, e manter-se acima dos valores pré-pandemia nos proximos

anos.

O crescimento das exportagdes nos proximos anos devera ser menor, devido a situagao
econdmica dos nossos principais parceiros comerciais. A componente de servigos devera registar
taxas de variacao mais moderadas em 2024-26, ap0s o crescimento elevado em 2023, que

refletiu ainda a recuperagao do turismo.

O mercado de trabalho continuara a apresentar uma situacao favoravel, esperando-se um
aumento dos salarios reais. Em 2023, o emprego permaneceu resiliente, embora com indicagoes

de abrandamento por parte dos empresarios devido as dificuldades de recrutamento.

As expetativas dos contratos de futuros apontam para que as taxas de curto prazo comecem a
reduzir-se no préximo trimestre. Em média anual, a taxa EURIBOR a 3 meses devera atingir 3,6%
em 2024, reduzindo-se para 2,8% em 2025.

Uma perspetiva global para 2024

O crescimento da economia mundial devera situar-se nos 3% em 2024-2025, impulsionada pelos
mercados emergentes. Na area do euro, observamos uma estagnagao da atividade que remota a
2022. Espera-se uma ligeira melhoria em 2024-2025, reflexo do maior dinamismo das

exportacoes e da recuperagao do investimento.

As pressoes inflacionistas resultantes dos pregos internacionais serao moderadas considerando
uma previsivel diminuicao do preco do petréleo, associada a expetativas de um aumento da oferta

por parte dos EUA, bem como de um abrandamento da procura. Os elevados stocks de gas na
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Europa mitigam o risco de disrupgdes no fornecimento e, como tal, de oscilagdes bruscas nos

pregos.

Mercad
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o Imobiliario em Portugal
ais nameros
As grandes consultoras estimam que em 2023 o volume de negdcios tenha alcangado

valores na ordem dos mil e seiscentos milhdes de euros (-52% face a 2022);

O setor hoteleiro destacou-se pela positiva, representando 40% do investimento total
(605 milhdes de euros). A transagao de um portefélio com seis hotéis foi a maior do ano.
Antevé-se novamente um forte investimento em hotéis em 2024, considerando o
pipeline de transagdes ja em curso e o dinamismo do setor como um todo.

O setor de retalho foi o segundo melhor em 2023, representando 35% do volume de
investimento (550 milhdes de euros). A segunda maior transagao do ano foi um portefélio
de 150 supermercados, que ocorreu no primeiro semestre. As yields atrativas deste setor
tém atraido um namero crescente de investidores para diferentes subsectores de retalho,
incluindo centros comerciais.

Para 2024, as principais consultoras, esperam que o volume aumente 15%, atingindo
valores entre os 1.600 milhdes e os 1.800 milhdes de euros.

76% do investimento foi realizado por investidores internacionais.

Fonte: Banco de Portugal, IGCP L\

Volume de Investimento em Imobiliario Comercial em Portugal

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fonte: Worx, CBRE. Valores em milhdes de euros
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Mercado de escritorios - Lisboa

O mercado de escritérios em Lisboa registou 40 transacoes e uma ocupacao de 40.000 m2 no 4°
trimestre de 2023. O dltimo trimestre foi 0 mais ativo do ano, apresentando um crescimento de
63% em relacdo ao ano anterior e 16% em relagao ao trimestre anterior. A maior transagao ocorreu
no Corredor Ocidental e totalizou 6.000 m2. No geral, 2023 encerrou com uma absorgao de cerca

de 112.000 m2 (-60% em relacao ao ano anterior).

Num total de 154 transacoes em 2023, as mudangas de localizacao foram o principal
impulsionador (63% da absorc¢ao). Os setores "TMT's & Utilities" e "Farmacéutico e Sadde" foram

0S que apresentaram as maiores operagoes.

Apesar da diminuicao na absorcao ao longo de 2023, temos assistido a um aumento gradual na

procura.

No dltimo trimestre, a vacancy rate em Lisboa diminuiu 1,1 ponto percentual em relacdao ao
trimestre anterior e aumentou 1,0 ponto percentual em relagao a 2022, situando-se atualmente
em 9,2%.

A prime rent atingiu os €28/ m2 e a prime yield subiu para 5,25%.
Fonte: CBRE

Mercado de escritorios - Porto

O mercado de escritorios no Porto registou 15 transacdes e uma ocupagao de cerca de 9.300 m2
guadrados no 4° trimestre de 2023 (-40% em relacao ao trimestre anterior e 30% em relacao ao
ano anterior). A maior transacao ocorreu na zona CBD Baixa e totalizou mais de 2.000 metros
quadrados. No geral, 2023 encerrou com uma absorcao de 50.000 metros quadrados,

representando uma diminui¢ao de 15% em comparagao com 2022.

Num total de 63 transacbes em 2023, as expans0es e novas empresas foram 0s principais
impulsionadores. Houve 12 transagdes com mais de 1.000 metros quadrados, e a maior

transagao do ano foi uma ocupacao de quase 8.000 metros quadrados na zona CBD Boavista.

Os setores "Outros Servigos" e "TMT's e Utilities" foram os que apresentaram as maiores taxas

de ocupacao.

A prime rent atingiu 0s €19/ m2 e a prime yield subiu para 6,75%.
Fonte: (BRE
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Mercado industrial e logistico - Lisboa é

Lisboa absorveu 85% da ocupagao em Portugal no dltimo trimestre - foram ocupados cerca de
18.300 m’ de espagos logisticos, o que representa uma reducao de 45% em relacdo ao terceiro
trimestre de 2023 e 78% em comparagao com o quarto trimestre de 2022. Em 2023, a ocupagao

em Lisboa atingiu 176.500 m?, representando uma diminuicao de 22% em relacdo ao ano anterior.

¢

E importante destacar que a escassez de oferta continua a ser um problema para o mercado. O ‘
ativos existentes nao sdo suficientes para a procura, e a qualidade disponivel também nao Q/

responde as exigéncias de mercado.

Nao houve edificios concluidos no Gltimo trimestre de 2023 e apenas um em todo o ano - o VGP
Park Loures, com 15.000 metros quadrados. Outros nove empreendimentos estao atualmente
em construcao, totalizando mais de 390.000 metros quadrados, com previsao de conclusao em
2024.

A falta de oferta agravou-se em 2023 e a prime rent em Lisboa é agora de 5,75€/m?* na zona de

Sintra-Cascais, e prevé-se que possam atingir os 6,00€/m*/més em 2024.

A vacancy rate aumentou 1,7% no ano, situando-se agora em 2,7% (-13,1% trimestralmente). As
prime yields subiram 75 pontos base no ano fixando-se em 5,75%.

Fonte: CBRE

Mercado industrial e logistico - Porto

No Gltimo trimestre do ano, o Porto registou uma ocupacao logistica de 3.250 m*. No total do ano,
a ocupacao atingiu cerca de 77.000 m* (+21% face a 2022). O maior negdcio do ano foi a ocupacao
de mais de 41.000 m* pelo supermercado ALDI na zona de Trofa-Santo Tirso.

Em 2023, apenas um edificio foi concluido no Porto - um armazém de 10.500 m* em Vilar e
Mosteird. Atualmente, estao sete projetos em construcao e prevé-se que sejam concluidos em
2024, totalizando 220.500 m®,

Tal como em Lisboa, a falta de oferta € uma limitacao ao crescimento do mercado. Por outro lado,

acresce uma maior prudéncia por parte dos investidores e dos ocupantes.

O valor do arrendamento aumentou €0,25/m*/més em algumas localidades, e a prime rent atingiu
0s 5,00€/m* na zona da Maia, representando um aumento de 11% face a 2022. Para 2024 antevé-

se a mesma tendéncia de crescimento.

Fonte: CBRE
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Mercado de retalho

O investimento atingiu €200 milhdes no quarto trimestre de 2023. Em 2023, foram investidos
€550 milhdes, um aumento de 82% face a 2022. Foi o segundo maior setor em termos de volume

de investimento (35%).

Os indicadores de desempenho do setor foram melhores do que em 2022 e 2019, evidenciando

suaresiliéncia e mostra disso € o interesse cada vez maior por parte dos investidores estrangeiros.

Foram inaugurados trés parques em 2023 - o Lagos Retail Park (Lagos), Casal do Marco (Seixal) e
Salinas Park (Alverca). Nas principais ruas comerciais, houve a abertura de 22 lojas em Lisboa e 11
no Porto no quarto trimestre nos principais eixos. Em 2023, houve um total de 161 aberturas de

lojas em ambas as cidades.

As rendas prime estabilizaram nos €135/m2/més no Chiado. Embora as previsdes econdmicas
de curto prazo estejam atualmente marcadas pela incerteza, espera-se que os valores de

mercado aumentem ligeiramente em 2024.

As prime yields dos shopping centres fixaram-se em 6,5% e no high street retail em 4,75%.

Fonte: CBRE

Mercado hoteleiro

0 ano de 2023 foi o melhor de sempre para o setor do turismo, que arrecadou receitas de cerca

de 25 mil milhoes de euros.

Ao longo do ano foram varios os indicadores de procura turistica a bater recordes. Em 2023 foram
contabilizados mais de 30 milhdes de hospedes - um crescimento de cerca de 10% face a 2019,

que tinha sido o melhor ano turistico até entao, e 77 milhdes de dormidas.

As receitas na ordem dos 25 mil milhdes de euros representam um crescimento de 37% face a
2019 e de 18,5% face a 2022. Foi um crescimento transversal a todo o pais e que se verificou ao

longo de todo o ano.

Em termos de oferta hoteleira, em 2023 foram inauguradas mais de 50 unidades, sobretudo no
segmento de 4 estrelas. Os concelhos de Lisboa e Porto concentram a maior parcela desta nova

oferta.

Destacam-se o Moov Lisboa Oriente (2 estrelas) com 180 quartos, o Renaissance Porto Lapa
Hotel (4 estrelas) com 160 quartos e o Masa Hotel Campo Grande (4 estrelas) com 150 quartos.

L -
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Quanto a oferta futura, encontram-se em fase de projeto e/ou constru¢ao mais de 100 novos

projetos hoteleiros para os proximos 3 anos.

Para 2024, o mercado mantém a tonica positiva para este setor. @/

Fonte: CBRE, Cushman & Wakefield, Portugal.Gov.pt

2. Mercado de fundos investimento europeu
Em termos europeus, 0s principais investidores por pais, incorporando todas as classes de ativos

(mobiliarios, imobiliario, alternativos, etc) sao os seguintes:

investment Fund Ownership by Country
(EUR billions and share of total, end Q1 2023)

United Kingdom
Germany. _ 2,582
3,521 17%
23%
. France
1,996
13%
Italy
1,202
Rest of Europe %
4,828 Luxembourg
31% 1,192
8%

Fonte: EFAMA Quarterly Statistical Release (Second quarter of 2023)

No terceiro trimestre de 2023, os principais movimentos na indlstria europeia por classes de
ativos foram:

» Qs Investidores continuaram a preferir fundos do mercado monetario em detrimento de
fundos de a¢des e multiativos no Gltimo trimestre. Isso pode ser explicado pelo atual nivel
de taxas de juro e pela persistente volatilidade nos mercados de agoes.

= E expectavel que a antecipaco de taxas de juro mais baixas, motive a procura por fundos
com um perfil de risco mais agressivo.

» Os fundos de agoes registaram saidas liquidas de 3 bilhdes de euros, em comparagao com
13 bilhdes de euros no segundo trimestre.

= Os fundos multiativos registaram saidas liquidas mais altas, totalizando 23 bilhdes de
euros, em comparagao com 20 bilhdes de euros no segundo trimestre.

» Osfundos de obrigacoes desfrutaram de entradas liquidas de 20 bilhdes de euros, abaixo
dos 35 bilhdes de euros no segundo trimestre.

» Os Fundos do Mercado Monetario, registaram entradas liquidas de 38 bilhGes de euros,
em comparacao com 6 bilhées de euros no segundo trimestre.

Relatério & Contas 2023 PROPERTY CORE REAL ESTATE FUND .
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= Asvendas liquidas de ETFs atingiram 36 bilhdes de euros, em comparagao com 33 bilhoes
de euros no segundo trimestre.

(
oW\

* Os fundos SFDR Artigo 9 apresentaram queda, mas permaneceram positivos, registando
entradas liquidas pelo décimo trimestre consecutivo.

= AlFs (Alternative Investment Funds) experimentaram entradas liquidas de 6 bilhdes de
euros, em comparagao com 44 bilhdes de euros no segundo trimestre.

Fonte: EFAMA

3. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento de Imobiliario

Em dezembro de 2023, o valor sob gestao dos fundos de investimento imobiliario (Fll), dos fundos
especiais de investimento imobiliario (FEI) e dos fundos de gestao de patrimonio imabiliario
(FUNGEPI) atingiu 14.473,8 milhdes de euros, mais 1.581,0 milhdes (12,3%) do que em novembro.

O montante investido nos fundos de investimento imabiliario subiu 13,6% para 13.445,3 milhdes
de euros. Nos FEll, o valor decresceu 2,5% para 829,4 milhdes de euros e nos FUNGEPI recuou
2,5% para 199,1 milhdes de euros.

Em 2023, o volume total de ativos sob gestao dos FIl Portugueses voltou a subir (+21,4% face ao
ano anterior). Assistimos a um refor¢o do interesse por parte dos investidores nacionais e
internacionais, motivado pelas oportunidades existentes.

No periodo em analise, os paises da Uniao Europeia foram o destino da totalidade do investimento
feito em ativos imabiliarios, tendo 47,0% da carteira dos Fll e FEIl abertos sido aplicados em
imoveis do setor dos servicos. Também os investimentos realizados pelos FUNGEPI se
destinaram, sobretudo, ao setor dos servicos (66,2%).

Fonte: CMV/M

Acontecimentos nacionais mais relevantes do altimo trimestre de 2023 na Gestao de Ativos

Gestao individual de ativos:

* O investimento no mercado portugués subiu 8,7% no trimestre (+52% face ao periodo
homadlogo), situando-se em 8.850 milhdes de euros. A tendéncia foi positiva nos restantes
mercados, com exce¢ao da Holanda e de Espanha.

= O investimento em ac0es nacionais caiu 15% e em obrigaces subiu 68,1% face ao
trimestre anterior.

Gestao coletiva de ativos:

» O valor total da gestao coletiva de ativos cresceu 7,1% no trimestre e 10,4% face ao 4°
trimestre de 2022.

* O namero de fundos de investimento aumentou para 455 no quarto trimestre, mais 35 do
que no trimestre anterior e mais 60 que no trimestre homalogo.
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Nos OICVM e FIA %

* O montante investido em divida pablica nacional decresceu 0,1% no trimestre e 61,9% face t
ao periodo homalogo.

= O montante investido em acdes nacionais aumentou em 13,0% no trimestre, tendo @/
crescido 46,9% face ao periodo homologo. Por seu lado, o investimento em acdes
estrangeiras cresceu 4,2% no trimestre e 12,4% face ao periodo homalogo.

= A Alemanha foi o principal mercado de destino dos investimentos (22,2%), com um A
decréscimo de 0,9% no trimestre e um crescimento de 5,5% face ao periodo homalogo. O S
investimento em Franca (12,2%) subiu 15,8% no trimestre e 44,5% face ao periodo

homadlogo. O investimento em Portugal representou 4,0% do total.
Fonte: CMVM

Evolugao do Volume sob Gestao dos Fll (abertos e fechados) e dos FEII

Tal como em 2021 e 2022, a Square Asset Management é a entidade gestora com maior volume
de ativos sob gestao em 2023, com 1.777 milhdes de euros (2022: 1.449 milhdes de euros). Esta
posicao € ainda mais relevante na medida em que a Square € uma sociedade independente que
atua num mercado muito marcado por entidades gestoras detidas por grupos financeiros. A quota
de mercado da Square em dezembro 2023 ascendia a 12,4% (2022: 12,3%).

Ranking das 5 maiores Sociedades Gestoras em 2023

Nome Quota
Square Asset Management - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA 12,4%
LYNX Asset Managers - SGOIC, SA 8,4%
GEF - SGOIC, SA 6,8%
Interfundos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA 6.2%
Insula Capital - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA 5,5%
Fonte: CMVM

Em termos de rendibilidades, o mercado voltou a ter um comportamento muito positivo com os
fundos abertos geridos pela Square AM liderarem em termos de performance:

Property Core Real Estate Fund - CA  |Square Asset Managment 5,39% 2
Fundos Abertos de Acumulagdo 3.49% CA Patrimonio Crescente - CA Square Asset Managment 5,02%)
Imonegaécios Imofundos 3,95% 3

Fonte: Apfipp

Pela sua relevancia, sao de referir os seguintes factos:

» Em 2023, oindice APFIPP para fundos abertos valorizou 3,40% a 12 meses (2022: 5,99%), 4,00%
a 24 meses (2022: 5,06%), e 3,75% a 36 meses (2022: 4,35%).

= Mesmo num contexto fortemente condicionado pela guerra na Ucrania, inflagao, aumento das
taxas de juro e o ataque terrorista do Hamas em Israel, o Property Core Real Estate Fund
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consolidou aimagem como o fundo com a maior rendibilidade em 2023, na categoria de Fundos 2
Abertos de Acumulacao, de acordo com os dados da APFIPP.

4, Caracterizacao do Fundo Property Core @ L

O Fundo Property Core Real Estate Fund — Fundo de Investimento Imobiliario Aberto ("Property
Core") foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios em 7
de maio de 2020, iniciando a respetiva atividade em 28 de agosto do mesmo ano.

Tendo como depositario o Novo Banco, S.A. e comercializador o Banco Best, o Fundo Property
Core é gerido pela Square Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, SA.

Jaem 2023 o Fundo passou a ser igualmente comercializado no Novo Banco, S.A e no Novo Banco
Acores, S.A.

Como objetivo principal, o Fundo visa captar as pequenas e médias poupancas que, ndo tendo
volume para o investimento direto no mercado imobiliario, pretendam realizar um investimento
com a solidez e valorizagao estavel do imabiliario, associada a possibilidade de obtencao rapida de
liquidez que o reduzido prazo de resgate das unidades de participagao do Fundo, apds um ano,
possibilita.

O Fundo concluiu o seu terceiro exercicio de atividade com cerca de 54 milhdes de euros sob
gestao (2022: 34,7 milhdes de euros), correspondentes a 4.684.490 unidades de participagao
(2022: 3.176.634) sendo o valor por unidade de participagao de 11,5220 euros (2022: 10,9333
euros).

Em 31 de dezembro de 2023, o Property Core Real Estate tinha 2.446 participantes (2022: 1.825),
demonstrando um crescimento sistematico dos seus investidores, um forte sinal de confianga dos
Clientes neste Fundo desde o seu lancamento.

Evolucao do nimero de Participantes:

2.446

Aug 20 Dec 20 Jun 20 Dec 21 Jun 22 Dec 22 Jun 23 Dez 23
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O crescimento assinalavel, quer do volume sob gestao (56%), quer do nimero de participantes g
(15%), mostra o sucesso do Fundo junto dos investidores, mesmo num contexto econdémico
adverso, fruto da incerteza gerada pela guerra na Ucrania, da inflagao e do aumento das taxas de L
juro, ou ainda o conflito militar no médio oriente. @

Em termos de evolucao do valor da unidade de participagao, podemas observar uma tendéncia de
crescimento regular a partir da data de aquisicao do primeiro ativo, ocorrida em 29 de outubro de

2020, até ao final de 2023, conforme se pode verificar no grafico abaixo:

Evolucao da cotacao da unidade de participagao do Property Core (€):

11,5600

11,3600

11,1600

10,9600

10,7600

10,5600

10,3600

10,1600

9,9600
Ago 20 Dez 20 Dez 2021 Dez 2022 Dez 2023

Em 2023, o Property Core Real Estate Fund apresentou as seguintes rendibilidades anualizadas,
calculadas em 29.12.2023, e respetivas classes de risco, em funcao do tempo de permanéncia:

7% 7
6% M 5,74% .
59 4,82% 5
4% 4
3% 3
2% 2
1% 1
0% 0
2023 Ultimos 2 Anos Ultimos 3 Anos

mm Rendibilidade — em==eClasse de Risco

O Fundo, apesar de se encontrar numa fase de investimento, concluiu 0 ano de 2023 com uma
rendibilidade de 5,38% e uma classe de risco 2, o que o coloca como o melhor do mercado na
categoria de Fundos Abertos de Acumulacao (Fonte: APFIPP).
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5. Atividade do Fundo em 2023 %

Na gestao do Fundo, e desde a sua génese, a Square Asset Management — Sociedade Gestora de L
Organismos de Investimento Coletivo, SA., tem vindo a procurar investir de forma a promover ao
rendimento para os participantes de acordo com as expectativas de longo prazo, adotando os
critérios de eficiéncia e de baixo risco que a seguir se enumeram.

Diversificacao dos Investimentos

A construcao do portefélio que permita abarcar todos os parametros de diversificagao tem sido
trabalho permanente desde o inicio do fundo. Em consisténcia, tem-se vindo a desenvolver uma
carteira de ativos distribuida de forma equilibrada nao sé pelas varias geografias, mas também
pelos varios setores comerciais do mercado imobiliario, sempre suportados em inquilinos sélidos
do ponto de vista financeiro.

No exercicio de 2023, os investimentos imobiliarios realizados pelo Fundo foram os seguintes:

Valor de Transagao

Imével Fragao Data de Transagao )

Cruz do Montalvao Piso0e1 27-04-2023 3.600.000,00
Quinta do Anjo Piso O 27-04-2023 1.800.000,00
Rua Capitdo Leitdo 97 e 97A R/Chdo -A 25-05-2023 635.000,00
Casal do Olival Piso 0,1 e -1 20-06-2023 5.100.000,00
Total 11.135.000,00

Mantendo a dispersao da carteira por varios segmentos do mercado, o Fundo, no final do de 2023,
conta com um portefélio constituido por 17 imdveis, cuja estrutura de diversificagao em 31 de
dezembro de 2023 era seguinte:

Distribuicao dos imoveis por setor

40% 38%
35%
30%
25%
20% 17% 17%
15% 13% 12%
EEEEN
5% 3%
on -
Supermercado Escritorios Logistica Retalho Distribuicao Estagao de Servigo Retalho de Rua

Todas as aquisicoes, consistentes com a criteriosa selegao e rigorosa negociacao, contribuiram
para alargar a qualidade e a quantidade da carteira do Fundo. Para 2024, de acordo com a
expectativa manter-se-a a trajetoria ja que estao em curso processos de negociagao ja iniciados
em 2023, a concluir no decurso de 2024.
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Estes investimentos, dispersos em diferentes sectores como o retalho de rua, retalho alimentar
(stand alone), retalho bricolage, logistica ou escritorios, sao a materializagao da diversificagéaé L
procurada na gestao do Fundo.

No primeiro semestre de 2023 foram adquiridos trés ativos consistentes com a estratégia @
definida. Uma unidade de distribuicao bricolage, e dois ativos destinados ao retalho alimentar,
todos operados por principais operadores das respetivas inddstrias, geograficamente
diversificados.

Na area do retalho alimentar, o Fundo reforcou a sua posicao com duas operagoes: (i) a aquisicao
de uma unidade, na zona da grande Lisboa, Sintra e (i) uma segunda também nesta area
metropolitana, porém na Margem Sul. Ambas associadas a duas diferentes, mas fortes, marcas
da distribuicao em Portugal, respeitando assim a diversificagao em termos de inquilinos.

Ainda incluida em 2023, a aquisicao de uma unidade de retalho bricolage em Castelo Branco, com
um operador fortemente consolidado, beneficiando de localizacao bastante abrangente em
termos populacionais, conferiu mais um ativo muito relevante para a performance do Fundo.

Por Gltimo, a aquisicao de uma unidade de retalho alimentar no centro de Almada, na qual opera
uma forte marca do sector, contribui para a consolidagao da exposicao do Fundo a um dos setores
imobiliarios mais sustentaveis de menor risco.

Assim, o0 ano de 2023 registou uma atividade relevante, com particular incidéncia no primeiro
semestre.

Ja nasegunda metade do ano, fruto do contexto de subidas das taxas de juro, com natural impacto
nos valores do imobiliario, colocando-0s sob pressao, assistiu-se a alguma retragao por parte da
oferta.

Esta retracdo nao impediu a identificacao de oportunidades de aquisicao levando, no entanto, a
negociacdes de maior complexidade com natural consequéncia nos tempos de concretizagao.

Distribuicao dos imoveis por Pais:

[ZELLE]
22% |
W Portugal

Espanha
Portugal

78%
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Inquilinos Sélidos %
Através de uma cuidadosa analise de risco dos potenciais inquilinos, procura-se ter a garantia de

que estes dispdem de condicoes de saltde financeira que lhes permita o cumprimento regular das
obrigacoes estabelecidas em cada contrato de arrendamento. @/ L

Assim, o Modelo Continente, a Eroski, 0 Grupo Carrefour (SuperSol), a Dohm, a Fidelidade -
Companhia de Seguros, o Leroy Merlin e o Pingo Doce, entre outros, sao os inquilinos com maior
valor de renda no Fundo. r

Principais Inquilinos (em % do total do valor de rendas):

20% 18%
18%
16% 15%
14%
12% 10% 10% 10%
120;: 8% 7%
6%
4%
2%
0%
Modelo Continente Eroski, S. Coop.  SuperSol Spain, S.L.U. DOHM - Operador FIDELIDADE - BCM Bricolage, SA Pingo Doce -
Hipermercados SA Logistico Lda. Companhia de Distribuigao

Seguros, S.A. Alimentar, SA

Contratos Longos

0O alvo do Fundo tem sido estabelecer contratos com duracdo acima de 5 anos. A estratégia tem
por objetivo a valorizagao a longo prazo de cada imével e a minimizagao do risco de quebra de
rendimento proveniente das rendas.

Maturidade dos contratos

25%

20% 19%

17%
15% 14%
10%
10% 8% 9% 8%
6%
a%
59%
- I - I l
» W H
2024 2025 2027 2030 2031 2033 2037 2041 2042 2044 2046

Aplicacoes Mobiliarias

O investimento da componente mobiliaria do Property Core Real Estate Fund foi aplicado em
depositos a prazo no Novo Banco e no Banco Santander. Em 31 de dezembro de 2023, o
montante em depdsitos a prazo ascendia a 5.500.000 euros.
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De acordo com o expresso na legislagao para os produtos financeiros, referidos no Artigo 8.°, nos

1,2 e 2-A, do Regulamento (UE) 2019/2088 e no artigo 6.°, primeiro paragrafo, do Regulamento@’
(UE) 2020/852, consta de anexo especifico a este Relatorio o reporte do Fundo relativo a tematica

da sustentabilidade, incluindo analise relativa aos compromissos assumidos pela gestao, nos L
dominios da sustentabilidade e os impactos negativos associados as decisoes de investimento

sobre os fatores de sustentabilidade. f
Outras Informacoes

As demais informacdes a que se referem as seccoes 5 e 6 do Anexo IV do n.° 1 do artigo 93 do
Regime da Gestao de Ativos, estao detalhadas nas notas do Anexo as Demonstragoes Financeiras

que faz parte integrante do presente Relatério e Contas.

6. Perspetivas para 2024

2024 sera um ano atipico, que na nossa perspetiva atravessara dois momentos distintos.

O primeiro semestre ira revelar ainda alguma inércia em termos de oportunidades fruto de yields
ainda algo elevadas, reflexo dos niveis de taxas de juro. Consequentemente ainda pressao sobre
0S precos e por isso alguma retracao da oferta. Estima-se, no entanto, uma alteracao para a
segunda metade do ano, acompanhando algum alivio das taxas de juro de acordo com as
estimativas e, assim sendo, uma nova dinamica nas transacoes imobiliarias.

O Fundo estara atento e posicionado para melhor tirar partido das oportunidades que forem
sendo identificadas e, obviamente, fazer uso do poder negocial que detém. Em particular, nao
recorrer a financiamentos.

Quantos aos critérios de investimento, manter-se-a fiel a sua disciplina quanto a relagao
risco/retorno, procurando maximizar a aplicagao da sua liquidez em novas oportunidades que
cumpram todos os critérios definidos relativamente a solidez do retorno esperado.

As operacoes em curso demonstram, claramente, a continuidade assegurada em matéria de
aquisicoes.

Em particular, o fundo tem em vista a aquisicao de varios imoveis ja em fase final de negociagao,
com forte possibilidade de ser concretizada ja no primeiro trimestre de 2024. Trés operagoes em
curso que somam, no total, um investimento superior a quinze milhdes de euros.

Continuara também o movimento de expansao ibérica, reforcando a presencga do Fundo no pais
vizinho. Para tal, prossegue o esforco na procura de oportunidades neste mercado, com o alargar
de contactos e analise de potenciais operagoes.

Estamos assim confiantes na evolugao positiva da rendibilidade do Fundo, perspetivando-se um
crescimento do valor da unidade de participacao em linha com o histérico do Fundo.
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E nossa conviccdo que, em consequéncia da manutencio da performance do Fundo, assistiremos
a um ciclo virtuoso com impacto no volume das subscrigdes, que se irdo traduzir numa maior
capacidade de investimento, possibilitando obter melhores resultados.

Um especial agradecimento a toda a equipa do Banco Best, Novo Banco e Novo Banco Agores, e
seus responsaveis, pela confianga depositada na Square AM e pelo empenho na divulgacao do
Fundo Property Core Real Estate Fund, sem os quais nao teriam sido possiveis os excelentes
resultados alcangados.

Lisboa, 22 de abril de 2024

O Conselho de Administracao da Square Asset Management — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

AN
(Pedro Gab(/if\l/Bvojeg?/ Coelho)

(Jorge Manuel de Carvalho Pereira)
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Property Core Real Estate Fund - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto

(Valores em euros)
DISCRIMINACAO DOS FLUXOS

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Recebimentos

Subscrigdo de unidades de participagao
Comissdes de resgate

Pagamentos
Resgate de unidades de participagdo

Fluxo das operagges sobre unidades do fundo
OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS
Recebimentos
Rendimento de ativos imobiliarios

Pagamentos

Aquisigdo de ativos imobiliarios

Adiantamentos por conta de compra de ativos imobilidrios
Despesas correntes (FSE) com ativos imobiliarios

Outros pagamentos de ativos imobilidrios

Fluxo das operagées sobre ativos imobiliarios
OPERAGOES GESTAO CORRENTE
Recebimentos
Juros de depésitos bancarios
Impostos e taxas
Outros recebimentos correntes

Pagamentos

Comissao de gestao
Comissao de depositario
Impostos e taxas

Outros pagamentos correntes

Fluxos das operagdes de gestdo corrente
OPERACOES EVENTUAIS

Recebimentos
Ganhos extraordinarios

Fluxo das operagdes eventuais

Saldo dos fluxos monetarios do periodo........(A)
Disponibilidades no inicio do periodo.......(B)
Disponibilidades no fim do periodo...........(C)=(B)+(A)

Lisboa, 22 de abril de 2024

0 Contabilista Certificado,

@c.utw\ﬂj ______

(Vanda Saraiva)

(CCn®26398)

/7
gt Aimdl
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da e Vascongklos)

Demonstragao dos Fluxos Monetarios
Periodo
2023

18.059.461
10.746

1.165.973

16.904.234

2539.517

11.012813
298.129
812.355

(9.583.779)

2.964
8.782
1.795

716.985
36.698
250.677
12.948

(1.003.766)

6.316.690
11.997.333
18.314.023

AAd tragao,

w

(Luisa Augusta M. Bordado)

(Fernando José Rodrigues Ferreira)

Data: 31/12/2023

Periodo
2022

14.263.074
10.446

1.004.450

2.426.710

9.852.055
305.000
211.445

1.048279

12.990

210.754
17.764
122773
11.165

1.410

13.269.070

(8.990.070)

(349.466)

1.410

3.930.944
8.066.389
11.997.333
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PROPERTY CORE REAL ESTATE FUND ; (/v

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO
ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DE 31 DE DEZEMBRO DE 2023

(Valores expressos em euros)
Nota Introdutodria
O presente Anexo obedece, em estrutura, ao Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento
Imobiliarios (PCFIl) e ao disposto no Regulamento n.° 7/2023, de 29 de dezembro, da Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), que concretiza o Regime da Gestao de Ativos (RGA) e
revoga integralmente o Regulamento n.° 2/2015.

As notas omissas nao tém aplicacdo por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagoes a
reportar. As notas adicionais pretendem complementar a informagao minima prevista no PCFlI,
com o objetivo de o contelddo do Anexo permitir uma melhor compreensao do conjunto das
Demonstragoes Financeiras, e respeitam a ordem estabelecida no PCFII.

Constituicao e Atividade do Fundo

O Property Core Real Estate Fund - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto, gerido pela SQUARE
Asset Management — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., (doravante
Sociedade Gestora), com sede na Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 14, em Lisboa, foi constituido,
por tempo indeterminado, por autorizacao da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM)
em 7 de maio de 2020, tendo iniciado a atividade em 28 de agosto do mesmo ano.

Atualmente a atividade do Fundo é regulada pela legislacao em vigor aplicavel aos Organismos de
Investimento Alternativo Imobiliarios, nomeadamente, pelo disposto no Regulamento n.° 7/2023
da CMVM e pelo Regime da Gestao de Ativos (adiante designado "RGA”"), aprovado pelo Decreto-
Lein.° 27/2023 de 28 de abril (estes diplomas vieram revogar, respetivamente, o Regulamento n.°
2/2015 da CMVM e a Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, tendo esta Gltima vigorado apenas em
parte do ano de 2023), e pelo seu Regulamento de Gestao.

O objetivo do Fundo é alcangar, numa perspetiva de longo prazo, uma valorizacao do capital,
através da constituicao e gestao de uma carteira de valores predominantemente imobiliarios.

O Novo Banco, S.A. assume a funcao de Banco Depositario e 0 BEST — Banco Eletronico de Servico
Total, S.A. de comercializador das unidades de participacao do Fundo.

Relatdrio & Contas 2023 PROPERTY CORE REAL ESTATE FUND .
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Base de Apresentagdo das Contas e Resumo dos Principais Principios Contabilisticos e Critérios ’\f

Valorimétricos % L

Base de apresentacdo das contas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas e estao apresentadas de acordo com (0
Plano Contabilistico em vigor para os Fundos de Investimento Imobiliario, definido no Regulamen

n.° 2/2005 emitido pela CMVM que entrou em vigor em 15 de abril de 2005, e outros regulamentos
especificos da atividade.

A Notaintrodutoria e a Nota 14 sao introduzidas para proporcionar outras informagoes relevantes
a compreensao das demonstragoes financeiras.

As Notas 15,16 e 17 sao incluidas no anexo as contas, para dar a informacgao exigida pelas secgoes
5 e 6 do Anexo IV do RGA, conforme disposto no Art.° 93, n.° 1.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

a) Especializacao dos exercicios

Na preparacdo das contas do Fundo foi respeitado o principio da especializacao dos exercicios,
sendo 0s custos e proveitos contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente
da data do seu recebimento ou pagamento.

b) Imoveis

O RGA aprovado pelo Decreto-Lei n.° 27/2023 de 28 de abril, e 0 Regulamento n.° 2/2015 da
CMVM, determinam as regras para a valorizacao dos imdveis em carteira.

Os imoveis sao apresentados em Balanco pela média simples das duas avaliagoes efetuadas por
dois peritos independentes, exceto entre 0 momento em que passam a integrar o patrimonio do
Fundo, até que ocorra a primeira avaliacdo exigida por lei, periodo em que os imoveis ficam
valorizados pelo respetivo custo de aquisigao.

O custo de aquisicio do imovel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de
construcao, conforme aplicavel, acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras
de remodelagao e beneficiacao de vulto, que alterem substancialmente as condi¢6es em que o
imovel é colocado para arrendamento no mercado.

Os ajustamentos que resultam das avaliagdes, correspondentes a mais e menos-valias nao
realizadas, sao registados no ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do imovel, por
contrapartida das rubricas de Resultados.
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¢) Unidades de participacdo ‘\/ <

O valor da unidade de participacao é calculado e divulgado diariamente, tendo por base o valor
liquido global do Fundo e o nimero de unidades de participagao em circulagao. %l/\

As unidades de participacdo adotam a forma escritural, sao nominativas, fracionadas e {Q

desmaterializadas.
O Fundo é composto por duas classes distintas de Unidades de Participagao: @
e Unidades de participagao da Classe A, dirigidas a investidores nao profissionais;
e Unidades de participacao da Classe B, dirigidas a participantes classificados como
profissionais (nos termos do artigo 30.° do Codigo dos Valores Mobiliarios).

- Ta—

A periodicidade das subscri¢oes, de ambas as classes, & diaria. O valor da unidade de participacao
para efeitos de subscricao é o valor conhecido e divulgado, no sitio da CMVM, no dia Gtil seguinte a
data do respetivo pedido. O pedido de subscrigao é assim efetuado a preco desconhecido.

Relativamente aos pedidos de resgate a sua periodicidade varia de acordo com a classe das
unidades de participagao detidas:

e Bimestral — para as unidades de participagao da classe A, detidas por investidores nao
profissionais. O pedido de resgate, devidamente cumpridos os prazos estabelecidos para o
efeito, tera como data de referéncia o (ltimo dia dos meses de fevereiro, abril, junho, agosto,
outubro e dezembro de cada ano civil, e desde que cumpridos os prazos estabelecidos para
os pedidos de resgate, conforme tabela infra:

Pedido de resgate: Processamento:
Entre 1 de novembro e 31 dezembro |28/29 de fevereiro
Entre 1 de janeiro e 28/29 fevereiro 30 de abril

Entre 1 de margo e 30 de abril 30 de junho
Entre 1 de maio e 30 junho 31 de agosto
Entre 1 de julho e 31 agosto 31 de outubro

Entre 1 de setembro e 31 de outubro |31 de dezembro

e Anual - para as unidades de participacao da classe B, detidas por investidores classificados
como investidores profissionais (nos termos do artigo 30.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios). O pedido de resgate, devidamente cumpridos os prazos estabelecidos para o
efeito, tera como data de referéncia o Gltimo dia dos meses de fevereiro, abril, junho, agosto,
outubro e dezembro de cada ano civil. Os pedidos de resgate desta classe de unidades de
participacao, terdo de ser efetuados com uma antecedéncia minima de doze (12) meses em
relacao as datas de referéncia mencionadas.

O valor do resgate das Unidades de Participacao da classe A e da Classe B terao como referéncia o
valor da unidade de participacao calculada no dltimo dia Gtil dos meses referidos, sendo o valor
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conhecido e divulgado no primeiro dia Gtil dos meses imediatamente subsequentes. O pedido de \/\
resgate é assim efetuado a pre¢o desconhecido.

participacao decorridos doze (12) meses da data da respetiva subscricao. ﬁ/

d) Comissoes de gestao e de depositario j
O Fundo suporta encargos com comissoes de gestao e de depositario, de acordo com a legislagao

em vigor, a titulo de remuneracao dos servigos prestados pela entidade gestora e pelo banco
depositario, respetivamente.

Os participantes da classe A e da classe B apenas podem solicitar o resgate das unidades de L
\
(

A comissao de gestao, cobrada pela atividade da sociedade gestora, & composta por uma
componente fixa e uma componente variavel:
e (omissdo fixa: corresponde a uma taxa anual de 1%, calculada diariamente sobre o
patrimonio liquido do Fundo e cobrada mensalmente até ao Gltimo dia Gtil do més seguinte.
Esta prevista a reducao da taxa da comissao de gestao para 0,5%, mas apenas nas situagoes
previstas no prospeto do fundo;
e (Comissao Variavel (comissao de performance): determinada com base na performance do
Fundo, quando devida, é calculada diariamente e é liquidada anualmente.

A comissao de depositario corresponde a uma comissao anual nominal de 0,09%, aplicada sobre o
valor liquido global do Fundo apurado com referéncia ao Gltimo dia Gtil do més a que respeite. A
comissao é assim calculada mensalmente e é cobrada trimestralmente, tendo um valor minimo de
€5.000 (cinco mil euros) ao trimestre.

As bases e método de calculo encontram-se descritos no prospeto completo do fundo.

As comissdes de gestao e depositario encontram-se registadas na rubrica de Comissoes de
Operacoes Correntes da Demonstracao de Resultados.

e) Imposto sobre o rendimento

A partir de 1 dejulho de 2015, os organismos de investimento coletivo (“OIC"), neste caso particular
os OIC Imobiliarios, passaram a ser tributados, a taxa geral de IRC (21%), sobre o seu lucro tributavel.

Contudo, nao concorrem para a formacao do lucro tributavel: i) os rendimentos de capital, i) os
rendimentos prediais, e iii) as mais-valias, exceto se esses rendimentos forem provenientes de
entidades com residéncia ou domicilio fiscal em pais, territorio ou regiao com um regime fiscal
claramente mais favoravel.

Em simultaneo, (i) os gastos relacionados com os rendimentos mencionados, (i) 0s gastos que nao
sao fiscalmente dedutiveis em sede de IRC e (iii) os rendimentos, descontos e gastos relativos a
comissoes de gestao e outras comissdes que revertam a favor dos OIC, nao contribuem para a
determinacao do lucro tributavel, na esfera do OIC.
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Ficam ainda os OIC, sujeitos as taxas de tributacdao autonoma em IRC legalmente previstas, embora l/~
isentos de derrama estadual ou municipal. g/ L

No caso dos titulares das unidades de participagao, sao tributados “a saida” os rendimentos
auferidos, ou seja, na sua esfera pessoal. Caso se trate de residentes em territdrio nacional, a
tributacao ficara sujeita as regras gerais em sede de IRS ou IRC conforme se trate de um sujeito
passivo singular ou coletivo. Se os detentores das unidades de participacao de fundos imobiliarios
forem nao residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de retencao de 10%
a titulo definitivo. '

f) Imposto do Selo

O Fundo suporta um encargo em sede de imposto do selo, cujo calculo incide na aplicacao da taxa
de 0,0125% calculada sobre o ativo liquido global do OIC, em cada trimestre, sendo que o imposto
apurado é liquidado trimestralmente.

Em 2019, com a entrada em vigor da Lei n.° 71/2018 de 31 de dezembro (Or¢camento do Estado
para 2019), pelo art.®° 319.°, foram revogados os artigos 1.2 e 8.° do Decreto-Lei n.° 1/87, de 3 de
janeiro, o qual criou os incentivos fiscais a constituicao de fundos de investimento imobiliario.
Concretamente, com a revogacao do art.® 8.° do mencionado Decreto-Lei, que isentava de imposto
do selo as operagdes sobre certificados representativos de unidades de participagdes emitidos por
fundos de investimento imobiliario, as comissoes de gestao e de depositario pagas pelo Fundo a
Sociedade Gestora e ao depositario, respetivamente, passam a estar sujeitas a imposto do selo a
uma taxa de 4% (verba 17.3.4 da Tabela Geral do Imposto do Selo).
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Nota 1 - Valias Potenciais em Imoveis

De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea b) da Nota introdutéria, os imoveis em
carteira encontram-se registados na sua totalidade pelo valor correspondente a média aritmética
simples de duas avaliagoes efetuadas por peritos independentes.

O quadro abaixo apresenta a diferenca entre o valor contabilistico dos imGveis e os respetivos

valores de avaliacao:

Imoveis

Iméveis situados em territorio nacional
Porto - Rua D. Pedro V e Rua do Vilar, 58 fragdes
Loulé - Quinta do Lago, 3 fragoes
Lisboa - Av. Duque de Avila, n.° 185, 4 fracdes
Oeiras - Alto de Santa Catarina, 1 fragao
Odivelas - Colinas do Cruzeiro, 1 fragao
Valongo - Rua Eduardo Joaquim Reis Pereira, 1 fracao
Ponte de Sor - Pingo Doce, 1 fragao
Vila Nova de Gaia - Lugar do Moeiro, Travessa de Gondinhaes, 1 fracao
Benavente - Estrada Nacional 118, KM 38, Casa do Carvao, 1 fragao
Porto - Estrada da Circunvalagdo, n.° 8706, 1 fracao
Castelo Branco - Cruz do Montalvao, 1 fragao
Quinta do Anjo - Rua Venancio da Costa Lima, 1 fracdo
Massama - Casal do Olival, 1 fracao
Quinta do Lago - Rua Capitao Leitdo 97 e 97 A, 1 fracao
Imoveis situados em Estados da Uniao Europeia
Cadiz - Garcia Carrera, 7 fragoes
Majadahonda - Avd. Navaluenga, 1 fragao
Usarbil - Urbil - Txikierdi Auzoa 7, 1 fragao
Total

Valor
Contabilistico
(R)

3.370.000
2.472.550
1.520.050

362.400

506.650
1.627.500
3.470.953
£4.180.000
3.0359.700

568.000
3.782.500
1.855.600
5.705.000

718.350

2.686.506
1.368.458
5.285.150
42.519.367

Média dos valores
das avaliagoes

(B)

3.370.000
2.472.550
1.520.050

362.400

506.650
1.627.500
3.470.953
4.180.000
3.039.700

568.000
3.782.500
1.855.600
5.705.000

718.350

2.686.506
1.368.458
5.285.150
42.519.367

Diferenga
(B)-(A)

O valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ao valor de aquisicao acrescido de

investimentos ja realizados nos imdveis e, numa base distribuida ao longo do tempo, da atribuicao

das valias potenciais determinadas pela média das avaliagoes.

Nota 2 - Unidades de Participacao e Capital do Fundo

Os movimentos ocorridos nas rubricas de capital do Fundo sao os que abaixo se descrevem:

Descricao No Inicio Subscrigdes

Valor Base 31.766.342 16.120.056
Diferenca em subscrigoes e resgates 762.079 1.939.405,00
Resultados acumulados 468.702 -
Resultados do periodo 1.733.965 -

SOMA 34.731.088 18.059.461
N° de unidades de participagao 3.176.634 1.612.005,60
Valor da unidade de participagao 10,9333 11,2031

Resgates

(1.041.496)
(124.476,00)

(1.165.972)
(104.149,60)
11,1952

Distribui¢do
de
Resultados

Resultado
do Periodo

1.733.965 -
(1.733965)  2.350.122
- 2.350.122

No Fim

46.844.902
2.577.008
2.202.667
2.350.122

53.974.699
4.684.490,20
11,5220

——
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