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NOTA INTRODUTORIA

No final de 2022, o valor dos Fundos Imobilidrios sob gestdo da Fundiestamo - SGOIC,
S.A. (designada abreviadamente por «Fundiestamo», «Sociedade Gestora» ou
«Sociedade»), ascendia a 293 milhdes de euros, sendo composta por 3 Fundos:

¢ Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado “FUNDIESTAMO |”
¢ Fundo Especial de Investimento Imobiliario Aberto "IMOPOUPANCA”

e Fundo Nacional de Reabilitacio do Edificado - Fundo Especial de Investimento
Imobiliario (“FNRE")

FUNDO FUNDIESTAMO |

Em 31 de dezembro de 2022, o Valor Liquido Global do Fundo (VLGF), Fundiestamo |,
cifrava-se em 171 milhées de euros, registando uma rendibilidade anualizada, bruta, de
6,8% no exercicio de 2022, o que representa dos melhores desempenhos, na categoria
de Fundos Fechados, tendo distribuido 8,8 milhdes de euros, aos seus Participantes.

FUNDO IMOPOUPANCA

Em 31 de dezembro de 2022, o Valor Liquido Global do Fundo, Imopoupancga, cifrava-se
em 81 milhdes de euros, registando uma rendibilidade, bruta, de 6,16% no exercicio de
2022, tendo distribuido cerca de 2,3 milhdes de euros aos seus Participantes.

Destes 81 milhdes de euros, 68,1 milhdes de euros correspondem ao valor dos ativos
imobilidrios e 13,7 milhdes de euros representam o montante em depositos a ordem.

Salienta-se o forte incremento da rentabilidade do Imopoupanca, que passou de 3,66%
em 2021 para 6,16% em 2022, em grande parte pelo aumento do nimero de imoveis em
carteira o que proporcionou um acréscimo muito significativo das rendas recebidas, a que
ha a acrescer, a valorizacio dos imdveis que constituem o portfélio do Fundo.

O Imopoupanca registou uma aquisicdo em final de janeiro de 2022 de um escritorio e
trés estacionamentos em Lisboa por um valor de 885.000 euros.

FUNDO NACIONAL DE REABILITACAO DO EDIFICADO

Criado em 2016, através da Resolucio do Conselho de Ministros n.® 48/2016, de 1 de
setembro. Durante os anos de 2017 e 2018 foram preparadas as bases para a constituigcao
do primeiro Fundo de subfundos a operar no mercado portugués.

Em 2019, foram constituidos os trés primeiros subfundos - ImoMadalena, em Lisboa, com
um VLGF de 2,3 milhdes de euros; o ImoResidéncias, em Lisboa com um VLGF de 21,5
milhdes de euros e o ImoAveiro, em Aveiro com um VLGF de 0,4 milhdes de euros,
reportando-se estes montantes a 31 de dezembro de 2022.
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Em 28 de novembro de 2022 foi constituido o subfundo “Cabeco da Bola” com um VLGF
de 17,2 milhdes de euros, em 31 de dezembro de 2022.

Trata-se de um projeto de grande dimenséo a desenvolver numa zona central de Lisboa,
com a previsao de construcao de cerca de 225 apartamentos, areas comerciais, escritorios
e parqueamentos automaveis, num total de drea de construcio de cerca de 22.000m>.

SOCIEDADE GESTORA

A Sociedade Gestora continua a apresentar uma situacdo financeira sélida e perspetivas
de crescimento consistentes, alicercando a materializacao da sua missao - criar valor para
os participantes dos fundos por si geridos e concretizar o desenvolvimento no FNRE, de
habitacao e alojamento estudantil para arrendamento acessivel - nos seus valores, dos
quais se destacam a competéncia, a eficiéncia e a transparéncia.

A constituicao, subscricao e desenvolvimento de novos subfundos ao abrigo da missao a
levar a cabo pela Sociedade no ambito do FNRE, constituem grandes desafios para a
Fundiestamo em 2023.

Constituem igualmente importantes desafios para 2023, a manutengdo de boas
rentabilidades dos Fundos Fundiestamo | e Imopoupanca, bem como o crescimento dos
resultados da Sociedade Gestora, a semelhanca do ja verificado em 2022.

CONTEXTO

Os ultimos trimestres de 2022 registaram uma desaceleracdo muito pronunciada nas
taxas de crescimento dos paises da Unido Europeia, designadamente Portugal.

Esta tendéncia ira provavelmente manter-se ao longo de todo o ano de 2023.

As incertezas geopoliticas sao significativas com a guerra na Ucrania em posicdo de
destaque.

Havera que acrescentar a persisténcia de um cenario inflacionista e da subida das taxas
de juro.

Estamos convictos de que a semelhanca do ja verificado em situacoes anteriores o setor
imobiliario devera continuar a revelar-se resiliente e a ser visto como um setor de refligio
para os investidores.

Lishoa, 13 de marco de 2023
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O Conselho de Administracao

Y ey

Diogo Faria
(Presidente do Conselho de
Administracao)

JQ&N(L\ j%)\/k_il_'*f’ :

Paula d'Orey Nuno/Loncalves Filipe
(Administradora Executiva) (Admidnistrador Executivo)
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ORGAOS SOCIAIS

O acionista Unico, através da Deliberacao Unanime por Escrito de 9 de setembro de 2020,
elegeu os 6rgaos sociais para o triénio de 2020-2022, tendo em 5 de novembro de 2020,
ficado vago o cargo de Presidente do Conselho de Administracdo, por rentncia. Por
Deliberacao Unanime por escrito de 23 de abril de 2021, foi nomeado para o cargo de
Presidente do Conselho de Administragao com fungdes executivas o Dr. Diogo Supico de
Faria e Silva

Assim, e por referéncia ao exercicio de 2022 e mais concretamente, no periodo que
mediou de 1 de janeiro a 30 de abril de 2022, o Conselho de Administracdo, apresentou
a seguinte composicao:

i. Dr. Diogo Supico de Faria e Silva - Presidente do Conselho de Administracao
com fungoes executivas;

il. Dra. Ana Paula Pinheiro Torres Aguiar de Carvalho d'Orey - Administradora
Executiva;

iii. Eng. Nuno Miguel Gongalves Filipe - Administrador Executivo;

iv. Dra. Emilia de Noronha Galvao Franco Frazao - Administradora ndo Executiva;
iv. Dr. Antonio José Santiago Freitas - Administrador ndo Executivo.
Sendo que, por referéncia ao periodo de 1 de maio a 31 de dezembro de 2022, o Conselho
de Administracdo passou a apresentar a composicao seguinte:

i. Diogo Supico de Faria e Silva - Presidente do Conselho de Administracdo com
funcoes executivas

ii. Ana Paula Pinheiro Torres Aguiar de Carvalho d 'Orey - Administradora Executiva

iii. Nuno Miguel Gongalves Filipe - Administrador Executivo

A composigao dos orgaos sociais, a 31 de dezembro de 2022, era a seguinte:

Mesa da Assembleia Geral
Presidente Dr. Joao Manuel de Castro Placido Pires

Secretario Dr. Eduardo Manuel da Silva Lima

Conselho de Administracao

Presidente Dr. Diogo Supico de Faria e Silva
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Vogal Executiva Dra. Ana Paula Pinheiro Torres Aguiar de Carvalho d Orey

Vogal Executivo Eng. Nuno Miguel Gongalves Filipe

Conselho Fiscal

Presidente *

Vogal Dra. Helena Maria da Costa Ferreira Guerra
Vogal Dra. Maria do Rosario Amado Pinto Correia
Vogal Suplente Dra. Ana Paula Costa Ribeiro

*O Dr. Jodo Augusto Cantiga Esteves cessou fungoes em 7 de outubro de 2022, por ter
passado a condicdo de reformado.

Em 26 de janeiro de 2023 o Dr. Luis Sérgio Berenguer Costa foi eleito Presidente do
Conselho Fiscal da Fundiestamo para o periodo remanescente do mandato 2020-2022.

Revisor Oficial de Contas

Efetivo Oliveira, Reis e Associados, SROC, Lda., representada por Carlos
Grenha (ROC n.° 1266)

Suplente Maria Balbina Boino Cravo (ROC n.° 1428)

Em stimula, no exercicio de 2022, os administradores nao executivos cessaram funcoes,
por rentincia ao cargo, a 30 de abril e o Presidente do Conselho Fiscal cessou fungdes,
por reforma, em 7 de outubro do mesmo ano, estando por preencher os cargos de
administradores nao executivos.

Estrutura Acionista

A Fundiestamo - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. é
detida a 100% pela Parpublica - Participacdes Publicas, (SGPS), SA..

D
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1 RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
1.1 A Sociedade Gestora
A Fundiestamo foi constituida com a publicacdo do DL n.® 209/2000, de 2 de setembro.

Tem como objeto social principal a administracdo, em representagao dos participantes,
de fundos de investimento imobilidrio abertos, fechados ou mistos, nos termos e
condicoes estabelecidos por lei.

O seu capital social é de 1 milhdo de euros.

A sociedade obteve a autorizacdo do Banco de Portugal (BdP), para o desenvolvimento
da sua atividade em marco de 2006 e em setembro do mesmo ano obteve o registo
especial junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

No entanto, em consequéncia da publicacao da Lei n.° 16/2015, a sociedade foi obrigada
arenovar o pedido de autorizagao para o exercicio de atividade, junto do BdP e da CMVM,
tendo dado inicio a um novo processo de registo. Por decisao do Conselho de
Administracdo da CMVM, de 27 de dezembro de 2019, foi concedido a sociedade o
registo para o exercicio da atividade de gestao de organismos de investimento imobiliario.

A Fundiestamo tem atualmente trés fundos sob gestao:

e Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado Fundiestamo |;
e Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Aberto Imopoupanca;
e Fundo Nacional de Reabilitacido do Edificado (FNRE).

Até 31/12/2019, a sociedade foi supervisionada pelo BdP e pela CMVM, no entanto, o
D.L. n°® 144/2019, de 23 de setembro, que alterou o Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF), o Cddigo dos Valores Mobiliarios (CVM) e o
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC), procede a transferéncia
das competéncias de supervisao sobre as sociedades gestoras de fundos de investimento,
passando a CMVM, no que respeita a atividade de supervisao, a exercer a vertente
prudencial, a qual ja era exercida relativamente aos fundos de investimento e a vertente
comportamental, relacionada com a atividade das sociedades gestoras de organismos de
investimento coletivo.

O diploma em referéncia contempla algumas alteragées com impacto na atividade das
sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo (SGOIC), entrou em vigor a
partir de 1 de janeiro de 2020.
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1.2 Economia Portuguesa

Situacdo econdmica internacional

A atividade econémica mundial, evidenciou em 2022 uma desaceleracdo ampla e mais
acentuada do que o esperado, com uma inflacdo mais alta do que a observada em vérias
décadas. A crise do custo de vida, o aperto das condigbes financeiras na maioria das
regides, a invasao da Ucrania pela Russia e a persistente pandemia de COVID-19, pesaram
muito sobre as perspetivas, com o Produto Interno Bruto (PIB) a registar o valor de 3,4%,
o qual deve cair para 2,9% em 2023, antes de subir para 3,1% em 2024, e a inflagdo a
apresentar uma taxa média de 8,8%, a qual deve também cair para 6,6% em 2023 e para
4,3% em 2024, de acordo com as ultimas estimativas do Fundo Monetério Internacional
(FMI).

Apesar desses ventos contrarios, o PIB real foi surpreendentemente forte em 2022,
nomeadamente no terceiro trimestre em varios blocos econémicos, incluindo os Estados
Unidos, a Zona Euro e os principais mercados emergentes e em desenvolvimento, devido
ao aumento do consumo privado, com as familias a gastarem mais para satisfazer a
procura reprimida, e o investimento empresarial a subir para atender ao aumento da
procura - dois fendmenos que surgem num contexto de mercado de trabalho robusto e
apoios publicos maiores do que o previsto. Do lado da oferta, destaque para as melhorias
nos problemas das cadeias de abastecimento mundial, a descida dos custos dos
transporte e o ajustamento mais rapido do que o previsto dos mercados energéticos a
invasao russa da Ucrania. Todos estes fatores levaram a um terceiro trimestre melhor do
que o previsto, embora esta tendéncia se tenha desvanecido no quarto trimestre na maior
parte das maiores economias, nao em todas, com o aperto da politica monetaria pelos
bancos centrais, por forca do aumento das taxas de juro com vista a redugao das pressées
inflacionistas.

Em paralelo, na China, o ritmo de crescimento caiu em 2022 para o segundo nivel mais
baixo das Gltimas quatro décadas, com o PIB a registar 3%, menos de metade da taxa de
crescimento de 8,1%, alcancada no ano anterior, reflexo do impacto da politica de ‘zero-
Covid' e da crise no setor imobilidrio. Os dados divulgados pelo Gabinete Nacional de
Estatisticas (GNE) sugerem, no entanto, que a atividade econémica esta a recuperar,
depois de Pequim ter posto fim as medidas de prevencio epidémica que resultaram no
blogueio de cidades inteiras, culminando com protestos em larga escala e aumento do
consumo, ainda que os consumidores continuem cautelosos, a medida que a China lida
com uma vaga de casos sem precedentes, que causou uma crise de satide publica no pais.

O abrandamento da economia chinesa tem forte impacto no mercado das matérias-
primas, afetando paises como Angola ou Brasil, ao reduzir a procura por petréleo, minério
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de ferro e bens agricolas. O impacto é também sentido pelas economias mais
desenvolvidas, ja que a China é um dos maiores mercados do mundo para automoveis e
outros bens com valor acrescentado.

Em suma, uma recuperacdo da economia chinesa constituiria um impulso para
fornecedores globais que enfrentam o risco crescente de recessdo nas economias
ocidentais, razio pela qual e cientes da importancia deste bloco econémico na economia
mundial, o FMI e os analistas do setor privado, esperam que o crescimento melhore no
ano de 2023 para cerca de 5%, apesar da debilidade do setor imobiliario chinés,
importante motor econémico, e da queda nas exportagdes, a medida que a procura por
produtos chineses nos Estados Unidos e na Europa abranda, apés o aumento das taxas
de juros para combater altas taxas de inflagao, a que também nao sera alheio o curso da
guerra na Ucrania e impacto da mesma no crescimento da economia mundial.

Situacao econoémica nacional

A economia portuguesa cresceu 6,7% em 2022, de acordo com a primeira estimativa feita
pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), e ao contrario de economias como a alema,
manteve um crescimento positivo no quarto trimestre, em relacdo ao trimestre anterior,
de 0,2%. Este crescimento é o mais elevado desde 1987, apos o aumento de 5,5% em
2021 que se seguiu a diminuicdo historica de 8,3% em 2020, na sequéncia dos efeitos
adversos da pandemia na atividade econémica.

De entre os principais indicadores da economia nacional, por consulta das ultimas
projecées do Banco de Portugal (BdP), a procura interna apresentou um contributo
positivo e expressivo para a variacao anual do PIB ao registar um crescimento de 4,3%
ainda que inferior ao observado no ano anterior, verificando-se uma aceleracdo do
consumo privado em 5,9%, num contexto de recuperacao do nivel de eliminacao das
restricoes associadas a pandemia. As familias aumentaram o consumo, em particular nos
bens e servicos, cuja despesa tinha sido adiada nos dois anos anteriores, utilizando parte
da poupanca acumulada, e dos beneficios provenientes das medidas extraordinarias de
apoio as familias anunciadas pelo Governo no ultimo trimestre de 2022, para fazer face a
estagnacdo do rendimento disponivel real. Depois de aumentar 4,6% em 2021, o
consumo publico abrandou para os 2%, reflexo da reducao dos efeitos associados a
pandemia, incluindo um menor crescimento do emprego nas administragoes publicas.

O Investimento desacelerou para 1,3%, explicado pelo adiamento de projetos num
contexto de elevada incerteza, restricobes da oferta de materiais e de mao de obra,
aumento dos custos de producado, maior exigéncia nas condicdes de financiamento e
abrandamento da procura, tendo-se registado uma aceleragio no volume das
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exportacdes (17,7%) de bens e servicos, com destaque para o Turismo, e uma
desaceleragao das importacoes (11%).

A divida pablica totalizou 114,7% do PIB em 2022, o que representa uma reducéo de 10,9
pontos percentuais relativamente ao final do ano anterior, mantendo a trajetéria de
reducao do défice e da divida proposta pelo atual governo, o qual tem como objetivo
estar abaixo dos 100% do PIB no final da legislatura.

Deste modo e atendendo ao retrato supra, ainda que breve dos principais indicadores da
economia nacional, pode concluir-se que tanto a procura interna como a procura externa,
ajudaram a atividade econémica a superar o ambiente interno e externo mais desafiante,
0 que permitiu o crescimento da economia portuguesa num contexto de recuperacio da
crise pandémica, onde os efeitos negativos da agressao militar russa na Ucrania foram-se
acentuando ao longo do ano, com a necessidade de racionamento de energia na Europa
durante o inverno. A manutencao de precos elevados deste tipo de matérias-primas e o
aumento da incerteza, com a manutencido de pressoes inflacionistas generalizadas e
persistentes, tem conduzido a uma atuacao restritiva da politica monetaria a nivel global
e subida das taxas de juro, com implicagées sobre o poder de compra das familias,
antevendo-se para 2023 uma evolucdo mais adversa do PIB, com um crescimento
estimado de 1,5%, e proximo dos 2% para 2024.

A utilizacao efetiva e eficaz dos fundos do Plano de Recuperacao e Resiliéncia (PRR), cujos
pagamentos efetuados triplicaram de 362 milhdes de euros em 2021 para 1048 milhdes
de euros em 2022 e a implementacdo das reformas previstas — com destaque para a
melhoria da eficiéncia da administracio publica e a reducao dos custos de contexto —
contribuirdo para aumentar o stock de capital e a produtividade da economia,
possibilitando ganhos de crescimento potencial.

Emprego e Inflacao

De acordo com os Gltimos dados divulgados pelo INE, a taxa de desemprego em 2022
fixou-se nos 6,0%, uma descida de 0,6 pontos percentuais em relacdo ao ano anterior,
segundo os ultimos dados divulgados pelo INE, com os apoios ao rendimento do trabalho
e a manutengao do emprego, a contribuirem para minorar os impactos no mercado de
trabalho, e a percentagem de empresas que relatam dificuldades na contratagido de
pessoal qualificado, a permanecer historicamente elevada nos principais setores de
atividade. Para os proximos anos e apesar do abrandamento da atividade econdmica,
antevé-se que a escassez de mao obra encoraje as empresas a reterem os trabalhadores,
e consequente estabilizacdo da taxa de desemprego.

No que se refere ao Indice de Precos no Consumidor (IPC) em 2022, 0 mesmo registou
uma taxa de variacdo média anual de 7,8% (em comparacao com 1,3% em 2021), o valor
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mais elevado em 30 anos. A variacao do indicador de inflacdo subjacente, que exclui
produtos alimentares nao transformados e energéticos, foi de 5,6% em 2022 (0,8% em
2021), e a variacdo homologa do IPC em dezembro de 2022 foi 9,6%, taxa inferior em 0,3
p.p. a registada no més anterior.

Com a subida acentuada da inflagdo na Zona Euro, o Banco Central Europeu (BCE) iniciou
um processo de normalizagdo da politica monetaria, com a subida das taxas de juro, o que
contribui para conter as pressdes inflacionistas, processo essencial para a recuperacao do
poder de compra das familias e para suportar uma retoma da atividade econémica, num
contexto de menor incerteza, com o BdP a estimar para 2023, uma inflacdo de 5,8%, a
qual deve fixar-se nos 3,3% em 2024, e em 2025 a cair novamente, para os 2,1%.

1.3 Mercado Imobiliario em Portugal®

Introducao

O ano de 2022 foi um ano de recuperacao econémica. No que toca ao desempenho do
mercado imobilidrio portugués o volume transacionado ascendeu a 3.300 milhdes de
euros, um crescimento de cerca de 65% face a 2021, um recorde equiparado aos anos de
2018 e 2019. O capital estrangeiro representou cerca de 80% do investimento.

O ano de 2022 iniciou marcado pela recuperacao pés-covid, mas o panorama mudou com
a guerra na Europa, a inflacdo em niveis que nao se registavam ha 30 anos e as taxas de
juro a aumentar depois de anos negativas. Estas novas realidades tiveram, obviamente,
impactos, incluindo a reducéo do poder de compra das familias e das empresas e com o
aumento dos custos de financiamento. No entanto, o facto é que o imobiliario portugués
voltou a ter um desempenho surpreendente numa conjuntura adversa. Este desempenho
foi possivel porque, por um lado, Portugal estd no centro do radar para os investidores
(privados e institucionais) e por outro porque o mercado imobilidrio portugués sofre de
escassez estrutural de oferta.

De salientar, o setor dos escritorios em 2022, uma vez que este teve uma performance
incomparavel, e se havia duvidas sobre o declinio dos escritérios, em consequéncia das
alteracoes nos formatos de trabalho resultantes da pandemia, as mesmas estarao
totalmente dissipadas. Também o poder de atracdo de Portugal como um mercado de
exceléncia para se viver e trabalhar voltou, como em anos recentes, a ser um fator muito
relevante no resultado alcangado pelo mercado de escritorios.

1110 presente capitulo tem como principais fontes os documentos: Market 3602 de 2022 da JLL; Marketbeat de 2022
da C&W; e Real Estate Market de 2022 da CBRE
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