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1. Enquadramento Macroecondémico

1.1 Situacao econdémica internacional

A economia mundial registou uma expansdao moderada, mas constante em 2023,
refletindo o forte consumo privado e o apoio de mercados de trabalho resilientes. A
recuperar lentamente da crise provocada pela pandemia de COVID-19 e da guerra na
Ucrania, o Fundo Monetério Internacional (FMI), estima que a inflacdo diminua de forma
constante de 8,7%, em 2022, para 6,9% em 2023, refletindo sobretudo o impacto de um
aumento da restritividade da politica monetaria, auxiliada pelos precos mais baixos das
matérias-primas, situacao que também contribui para as previsdes de crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB), com a economia a crescer 2,6% em 2023, mas abaixo dos
3,5% registados em 2022.

Contudo, e apesar do decréscimo do PIB, a economia global estd numa situacao melhor,
com o risco de uma recessao global a diminuir, devido em grande parte a forca da
economia norte-americana, a qual cresceu 2,5% em 2023, de acordo com as Ultimas
estimativas disponibilizadas pelo Gabinete de Analise Econdmica (BEA) do Departamento
do Comércio norte-americano. Trata-se uma aceleracdao do crescimento face aos 1,9%
registados em 2022 e, de acordo com o BEA, reflete aumentos no consumo privado,
investimento estrangeiro, investimento das administracoes estaduais e locais,
exportacoes e gastos federais. Na zona euro, e de acordo com dados facultados pelo
Eurostat, o crescimento foi menor em 2023, com o PIB a subir 0,5% em 2023, valor este
abaixo dos 3,5% registados em 2022, com as condicdes de financiamento mais restritivas
e a procura externa fraca a afetar a atividade econdémica no curto prazo.

Noutras latitudes, destaque para a China, segunda maior economia do mundo, a qual
cresceu 5,2% em 2023, um dos piores resultados em décadas, devido essencialmente a
quebra do setor imobiliario e consumo interno. O Japao, perdeu o lugar de terceira maior
economia mundial para a Alemanha, sobretudo devido a queda do iene, com o PIB a
registar 1,9% (excluindo a inflagdo). Na Russia, o Servico Federal de Estatisticas russo
revelou que o PIB da Russia cresceu 3,6% em 2023, a confirmar uma recuperacao robusta
da economia do pais, assente essencialmente no aumento da procura e do investimento,
apesar das sancoes sem precedentes impostas pelos paises ocidentais.

Concluindo, a expectativa para 2024, é de que o crescimento global recue para 2,4%, de
acordo com as previsoes do Banco Mundial, dependendo do impacto das politicas
monetarias, condicoes de crédito, niveis de comércio e investimento globais, riscos
geopoliticos que possam advir do recente conflito do Médio Oriente, guerra na Ucrania,
controlo da divida e por ultimo as mudancas climaticas.
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1.2 Situacao econdmica nacional

A economia portuguesa de acordo com as projecdes do Banco de Portugal (BdP), cresceu
2,3% em 2023, quando em 2022 havia registado 6,8%, com a procura interna a evidenciar
um contributo positivo para a variacdo anual do PIB, verificando-se uma desaceleracao
do consumo privado e do investimento, de acordo com a informacao disponibilizada pelo
Instituto Nacional de Estatistica (INE), ndo esquecendo o contributo positivo da procura
externa liquida em 2023, mas menos intenso que em 2022, tendo as exportacoes e as
importacoes de bens e servicos em volume, diminuido significativamente. Destaque para
o excedente orcamental das contas publicas, com o BdP, a estimar que possa atingir 1,1%
do PIB, acima dos 0,8% previstos no Orcamento do Estado para 2024, consequéncia da
reducdo do desaparecimento das medidas relacionadas com a pandemia de COVID-19 e,
em menor medida do contributo positivo ciclico.

A divida publica portuguesa baixou para os 98,7% do PIB em 2023, de acordo com os
dados facultados pelo BdP. E a primeira vez, desde 2009, que a divida se situa abaixo dos
100% do PIB, desde que teve inicio a informacao disponibilizada pelo BdP, e que teve o
seu inicio em 1999.

Para 2024, a economia portuguesa devera continuar a crescer acima da area do euro, 0,5
pp em média entre 2024 e 2026. Este diferencial é explicado por um maior crescimento
da Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) e das exportacdes, refletindo as oportunidades
e condicdes favoraveis ao investimento no pais e a evolucao mais benigna das quotas de
mercado. O contributo da produtividade aparente do trabalho para o crescimento, devera
ser superior em Portugal, refletindo, entre outros fatores, a tendéncia de reducido do
diferencial de escolaridade média da populacao face a area do euro.

1.3 Emprego e Inflacdo

De acordo com os ultimos dados divulgados pelo INE, a taxa de desemprego em 2023
foi de 6,5% e a taxa de subutilizacdo do trabalho foi de 11,7%, tendo ambas aumentado
em relacdo a 2022 (0,4 p.p. e 0,1 p.p., respetivamente).

O mercado de trabalho, continua a apresentar uma situacdo favoravel, apesar da quase
estabilizacdo do emprego, esperando-se um aumento dos saldrios reais. Projetam-se
aumentos do emprego de 0,8% em 2023, 0,1% em 2024 e 0,3% em 2025-26.

No que se refere ao indice de Precos no Consumidor (IPC) em 2023, o mesmo registou
uma variacdo média anual de 4,3%, taxa inferior a registada no conjunto do ano 2022
(7,8%). Excluindo do IPC a energia e os bens alimentares ndo transformados, a taxa de
variacdo média situou-se em 5,0% (5,6% no ano anterior). A taxa de variacido homadloga
do IPC total evidenciou uma trajetéria de descida ao longo do ano, destacando-se os
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meses de abril e maio, com abrandamentos de 1,7 pontos percentuais (p.p.). A
desaceleracdo do IPC verificou-se na maioria das categorias de produtos, refletindo o
efeito base associado ao aumento de precos em 2022, a diminuicao dos precos dos bens
energéticos e a isencdo do IVA aplicada a alguns bens alimentares essenciais a partir de
maio.

De acordo com o BdP, a inflacdo devera prosseguir a trajetéria descendente, reduzindo-
se de 5,3% em 2023 para 2,9% em 2024. Esta diminuicao reflete os efeitos desfasados
da reducao de custos de producao e das decisées de politica monetaria do Banco Central
Europeu.

2. Mercado Imobiliario em Portugall
2.1 Introducao

No ano de 2023, a excecao dos setores de retalho e hoteleiro, todos os restantes
registaram descidas expressivas nos seus volumes de investimento, face a 2022. Tendo
sido, o setor do retalho o mais resiliente.

O investimento imobilidrio em Portugal caiu 50% em 2023 para um total de 1.600 milhoes
de euros, em linha com o resto da Europa. Na base desta quebra da atividade estao fatores
como as elevadas taxas de inflacdo, o aumento do custo da divida e o desencontro de
expetativas do preco de venda entre compradores e vendedores.

O contexto macroecondmico instavel levou a que os processos de tomada de decisao
fossem mais lentos, resultando numa diminuicdo do nimero de transacdes imobiliarias,
sobretudo as que comportam um investimento mais elevado ou com maior risco
associado.

Das transacoes de investimento fechadas em 2023, 54% corresponderam a investidores
nacionais, representando 30% do volume total de investimento imobilidrio,
correspondente a 500 milhdes de euros com fundos de investimento imobilidrio,
escritorios familiares e investidores privados a direcionarem o seu capital para a aquisicao
de ativos nos segmentos de retalho, hotelaria e escritérios.

[11 0 presente capitulo tem como principais fontes os documentos: Portugal Real Estate Market Overview de 2023 da
Savills; Marketbeat de 2023 da C&W; e Market 3602 de 2023 da JLL
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O capital estrangeiro totalizou um volume de investimento de 1.100 mil milhées de euros,
principalmente direcionado para os segmentos de alojamento e hotelaria, retalho, satde
e residéncias de estudantes.

Espera-se que 2024, seja um ano consistente ao nivel do investimento, com transacoes
na generalidade dos segmentos imobiliarios, como reflexo da melhoria das condicoes
macroeconémicas, devido a esperada descida das taxas de juro e da inflacido. Como
principais desafios, destaca-se a incerteza na evolucdo da economia, devido as tensoes
geopoliticas, as constantes alteracoes legislativas e de dominio fiscal.

2.2 Escritorios

O ano de 2023 foi caracterizado por uma quebra homoéloga de 59% no mercado de
escritérios da Grande Lisboa, tendo sido transacionados 112.500 m?, o valor mais baixo
da ultima década. Para esta evolucao contribuiu, por um lado, o maximo histérico atingido
no ano anterior e, por outro, o abrandamento da procura por influéncia da atual
conjuntura econdémica e do impacto do trabalho hibrido na ocupacdo de espacos de
escritérios.

A taxa de desocupacao registou uma correcao, reduzindo 0,6%, para os 6,3%. Por outro
lado, a atividade de promocao continua a procurar colmatar a escassez de oferta de
qualidade, tendo sido concluidos 36.000 m?, dos quais apenas 21% se encontram ainda
disponiveis para arrendamento. O volume de oferta futura mantém-se elevado, com a
oferta futura prevista para os préximos 3 anos a contabilizar 392.200 m?. A larga maioria
(276.300 m?) esta em construcio, tendo 44% da drea ocupacao assegurada.

As dez maiores operacoes de 2023 contribuiram para 31% do volume de absorcao total
do mercado, com os setores de TMT 's & Utilities e Farmacéuticas & Salde a liderarem a
tabela do top de maiores operacoes.

O mercado de escritorios do Grande Porto demonstrou uma maior resiliéncia, tendo
registado uma quebra homaéloga de 14%, num volume total de 50.050 m>.

A taxa de desocupacdo aumentou em 0,8%, para os 9,1%, para o qual contribuiu a
conclusao de alguns edificios no final do ano, os quais contam ainda com area disponivel
para ocupacao. Neste sentido, durante 2023 foram concluidos 37.300 m?, dos quais 34%
ainda se encontram por ocupar. Relativamente a oferta futura, prevé-se a conclusao até
2026 de 149.800 m>. Entre estes, 91.400 m? encontra-se em construcido, dos quais 23%
tem ocupacao garantida.
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A semelhanca do que se verifica em Lisboa, no Porto foi também o setor das TMT's &
Utilities que figurou no primeiro lugar da tabela em termos de volume de absorcao,
representando 30% do total.

2.3 Retalho

Durante 2023 o setor de retalho manteve uma tendéncia de recuperacao, num contexto
de retoma gradual dos planos de expansao dos retalhistas. O volume de vendas a retalho
em 2023 registou um crescimento homologo de 1,0%. Em termos nominais este aumento
situou-se nos 6,8%, para o qual contribuiu particularmente a subida dos precos dos
produtos alimentares (+9.8%).

De acordo com os dados da procura de retalho em 2023 foram registadas 600 novas
aberturas, ligeiramente acima dos valores registados no ano anterior. O dominio do
comércio de rua manteve-se, agregando 64% do total de novas aberturas, seguido pelos
centros comerciais com 19%. Por seu lado, o setor da restauracdo continuou a
representar 45% dos novos arrendamentos, seguido do setor “outros” (onde se inclui o
mobiliario, decoracio e bricolage) com 18%.

O concelho de Lisboa concentrou 41% das novas aberturas em Portugal, na sua grande
maioria em comércio de rua. A restauracdo concentrou mais de metade dos negécios,
verificando-se uma proliferacido de novos conceitos de padarias de bairro, de maior
proximidade e conveniéncia, a semelhanca do que ja havia ocorrido recentemente com
os supermercados.

A cidade do Porto registou o segundo maior nimero de aberturas do pais, com mais de
100 unidades, mantendo-se o claro dominio do comércio de rua, com a Baixa a concentrar
um quarto da nova oferta.

2.4 Turismo e Hotelaria

O ano de 2023 consolidou a recuperacao da atividade turistica em Portugal face ao ano
anterior, verificando-se um aumento transversal de todos os indicadores, inclusive para
valores acima dos registados em 2019. Entre janeiro e novembro o nimero de héspedes
e dormidas tiveram aumentos homoélogos de 13% e 10%, respetivamente. Esta evolucao
foi particularmente influenciada pelo crescimento dos turistas estrangeiros, responsaveis
por 70% das dormidas, com destaque para mercados de longa distdncia como o norte
americano, que incorpora o top 5 dos mercados emissores.
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Todas as geografias observaram aumentos nas dormidas comparando com 2022, a
maioria das quais na ordem dos dois digitos, com a regido do Norte a registar o maior
crescimento homélogo, com 14%.

Em termos de oferta hoteleira, durante 2023 foram inauguradas acima de 50 novas
unidades, com 3.340 quartos, mais de metade dos quais com classificacdo 4 estrelas. Os
concelhos de Lisboa e Porto concentram a maior parcela desta nova oferta, com 22 novas
unidades hoteleiras num total de 1.600 quartos.

2.5 Habitacao

Num contexto de aumento das taxas de juro, e consequente deterioracdo do poder de
compra, em 2023 verificou-se uma retracdo da atividade de compra e venda no mercado
residencial. Segundo os dados do SIR / Confidencial Imobiliario (SIR / Ci), o ano transato
registou uma quebra de 20% no nimero de apartamentos vendidos em Portugal, para os
85.350 fogos, ainda assim com o preco médio a aumentar 5%, para os 2.490€/m?. Este
comportamento refletiu a manutencdo do desequilibrio entre oferta e procura,
particularmente influenciada pela escassez de construcao nova de habitacao direcionada
para o segmento médio.

Durante 2023, o segmento de arrendamento privado manteve o desequilibrio entre
oferta e procura segundo dados do SIR Ci. A semelhanca do mercado de compra e venda,
tal contribuiu para uma quebra de 38% no nimero de apartamentos arrendados a nivel
nacional, para os 8.510, associada a um aumento expressivo de 27% dos valores médios
contratualizados, para os €14/m?*/més.

Apesar de a escassez de oferta continuar a gerar o interesse de alguns promotores em
desenvolver projetos de raiz para arrendamento (built to rent), a falta de confianca no
enquadramento legal do setor, continua a contribuir para que a larga maioria dos projetos
futuros neste segmento sejam de iniciativa publica.

2.6 Logistica e Industrial

Em 2023 a atividade comercial da economia portuguesa contribuiu para uma relativa
manutencao da balanca comercial de bens, com um aumento das exportacées em 1% e
das importacoes em 2%.

Apds um maximo histérico em 2021, a atividade ocupacional do mercado de industrial &
logistica abrandou nos ultimos dois anos, registando em 2023 uma quebra de 22%, com
450.800 m? transacionados - ainda assim o terceiro maior volume da ultima década.
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A taxa de desocupacdo no mercado logistico da Grande Lisboa situou-se nos 4,2%,
demonstrando a escassez de oferta de qualidade, a qual continua a fomentar a promocao
de novos projetos. Neste enquadramento, em 2023 foram concluidos 97.600 m?, todos
na Grande Lisboa e 100% ocupados.

Adicionalmente, encontram-se atualmente em construcio em Portugal 533.400 m? em
logistica, 64% dos quais com ocupacao ja assegurada, e maioritariamente concentrados
na Grande Lisboa (306.600 m?) e Grande Porto (123.000 m?).

3 Mercado dos Fundos de Investimento Imobiliario em 20232

3.1 Valor Global

Em 31 de dezembro de 2023, o valor do patriménio imobiliario gerido por Organismos de
Investimento Alternativo Imobilidario (O.LLA.l.), que inclui imoveis, participacoes em
Sociedades Imobilidrias e Unidades de Participacdo de O.I.A.l, ascendeu a 15.044,0
milhoes de euros, o que representa um aumento de 19% face a 2022. O valor liquido
global dos O.1.A.l. ascendeu a 13.005,8 milhdes de euros, apresentando um aumento de
15,6% face ao ano anterior.

Dezembro Dezembro Variacao
2023 2022 percentual

Patriménio Imobilidrio (milhdes €) 15.044,0 12.636,7 19,0%
Volume Gerido (milhdes €) 13.005,8 11.249.,8 15,6%
N.° OIAl 243 206 -

A Categoria de O.I.A.l. com maior volume de ativos sob gestao era, em 31 de dezembro
de 2023, a dos Fundos Fechados com 8.410,8 milhdes de euros, seguida dos Fundos
Abertos de Rendimento com 2.431,2 milhées de euros e dos Fundos Abertos de
Acumulacdao com 1.830,8 milhoes de euros.

20 presente capitulo tem por base a informagédo disponibilizada em fevereiro de 2024 pela APFIPP.
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COMPOSICAO DO MERCADO DE O.1.A.L.

F.Aberto  F Florestais;

Acumulagdo; 0,40%
FUNGEPI; 14,10%
1,50%

F. Aberto
Rendimento;
18,70%

F. Fechado;

F. Reabilitagdo; 64,70%

0,60%

Desde o inicio do ano, a categoria que mais cresceu, em termos percentuais, foi a dos
Fundos Fechados, com 27,0%, pertencendo-lhe também o maior aumento, em valores
absolutos, com 1.788,4 milh6es de euros.

Dezembro 23 ‘ Dezembro 22 ‘ Variacéo

Categoria O.L.A.l. desde inicio

MilhGes € Quota ‘Milh6e5€ Quota ‘ do ano

F. Fechado 8.410,8 64,7% | 6.6224| 58,9% 27,0%
F. Aberto Rendimento 24312 18,7% 24478 21,8% -0,7%
F. Aberto Acumulacao 1.830,8 141% 1.7852 159% 2,6%

FUNGEPI 1991 1,5% 264,1 2,3% -24,6%

F. Reabilitacao 774 0,6% | 77,2 0,7% | 0,2%

F. Florestais 56,5 0,4% | 53,1 0,5% | 6,5%
Total 13.005,8 | 11.249,8 | 15,6%

Nota: Séries corrigidas devido a mudanca de classificacdo de alguns O.L.A.l.

Rendibilidades

Os quadros seguintes apresentam, para cada categoria com mais de cinco O..A.l., os trés
que obtiveram as melhores rendibilidades, em 31 de dezembro de 2023 considerando:

a) Os ultimos 12 meses; e b) Os ultimos 3 anos:

IMOMADALENA 10



FNRE

FUNDO NACIONAL DE
REABILITACAO DO EDIFICADO

a) Rendibilidade do ultimo ano terminado em 31 de dezembro de 2023:

. ) . . . Nivel
Categoria O.LA.l Re[1d.|b2. SllzaniEHEle Inves.t !'T‘?"t° Gl Sociedade Gestora Ren('ilb. de
Média Imobiliario Anualizada Risco?
Property Core Real Estate Fund - CA Square Asset Managment 5,39% 2
Fundos Abertos de | 5 4q0, | CA Patriménio Crescente - CA Square Asset M t 5,02%
Acumulagéo ,49% atrimonio Crescente - quare Asset Managmen ,02% 1
Imonegoécios Imofundos 3,95% 3
Fundos Abertos d Imopoupanga - CA Fundiestamo 5,14% 2
undos Abertos de o ] B - .
Rendimento 3,89% | Fundimo Caixa Gestao de Ativos 4,47% 1
Valor Prime Montepio Gestao de Activos 4,09% 1
Fundos Fechados d URP Urban Renew - Projectos Imobilidrios - SIC| Lynx Asset Managers 178,64% 7
undos Fechados de o S = B 5
Desenvolvimento 4,69% | Inspirar - FEIIF Invest Gestao de Activos 46,50% 7
Castro Red Capital - SIC Refundos 29,08% 7
Fundos Fechados d Coincident Discovery - SIC Lynx Asset Managers 233,15% 7
undos Fechados de o . . o
Arrendamento 5,21% | Fundigroup Silvip . 34,59% 6
Gestindustria - FEIIF GNB - Gestao de Ativos 17,44% 5
(Novo) Indice Imobiliario APFIPP 3,47%
(Novo) indice Fundos Abertos 3,40%
(Novo) indice Fundos Fechados Desenvolvimento 4,33%
(Novo) Indice Fundos Fechados Arrendamento 1,49%

b) Rendibilidade dos ultimos 3 anos terminados em 31 de dezembro de 2023:

q q q A q Nivel
Categoria O.LA.l. Re[ld'lbz. Organismo de Inves.t!r:nfento Alternativo Sociedade Gestora Ren'dlb. de
Média Imobiliario Anualizada Risco?

Imonegécios Imofundos 5,59% 3
Furfgjnﬁuﬁzggs de 4,03% | CA Patriménio Crescente - CA Square Asset Managment 4,85% 1
Porperty Core Real Estate Fund - CA Square Asset Managment 4,83% 2
Fundos Abertos d Imopoupanca - CA Fundiestamo 4,98% 2
undos Abertos de o ; B ~ ] o
Rendimento 4,08% | Fundimo Caixa Gestao de Ativos 4,83% 1
IMOFID Fidelidade 4,49% 2
URP Urban Renew - Projectos Imobiliarios - Lynx Asset Managers 51,47% 7
Fundos Fechados de 2.68Y% sIC
Desenvolvimento 0% nspirar - FEIIF Invest Gestao de Activos 41,82% 6
Turirent Civilria Gestao de Ativos 18,70% 6
Fundos Fechados d Coincident Discovery - SIC Lynx Asset Managers 131,11% 7
undos Fechados de o - o
Arrendamento 5,86% | ICON - SIC Refundos 43,04% 7
Marathon Civilria Gestéo de Ativos 35,11% 7
(Novo) Indice Imobiliario APFIPP 3,82%
(Novo) indice Fundos Abertos 3,75%
(Novo) indice Fundos Fechados Desenvolvimento 4,55%
(Novo) indice Fundos Fechados Arrendamento 2,39%

2 - Rendibilidade média ponderada pelas carteiras dos O.l.A.l. no més anterior
3 - Niveis de Risco calculados com base nas volatilidades registadas e de acordo com a seguinte correspondéncia: 1 - 0% a 0,5%; 2 -
0,5% a2%;3 -2%a5%;4-5%al0%;5-10%a 15%; 6 - 15% a 25% e 7 - Superior a 25%

4 Caracterizacao do Fundo

4.1. Fundo Nacional de Reabilitacdo do Edificado (FNRE)

A criacdo do Fundo Nacional de Reabilitacio do Edificado (FNRE) foi decidida pela
Resolucdo do Conselho de Ministros n° 48/2016, publicada a 1 de setembro. E um fundo
de investimento imobilidrio fechado, de subscricdo particular e de duracdo indeterminada,
regulado pela Lei 16/2015, de 24 de fevereiro.

IMOMADALENA 11
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O Fundo é administrado, gerido e representado pela Fundiestamo - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A..

A entidade depositaria é a Caixa Geral de Depdsitos.

A politica de rendimentos caracteriza-se pela distribuicao anual e parcial de rendimentos
aos participantes.

No ambito do FNRE esta prevista a constituicado de varios compartimentos patrimoniais
autéonomos, cada qual com autonomia patrimonial e uma duracdo de 10 anos,
eventualmente prorrogavel.

Autorizada a sua constituicdo pela CMVM a 14 de agosto de 2018, o FNRE inicia a sua
atividade com a constituicdo do primeiro compartimento patrimonial auténomo, o
“ImoMadalena” a 8 de abril de 2019. Segue-se o “ImoAveiro” a 9 de abril de 2019, o
“ImoResidéncias” a 29 de julho de 2019 e o “Cabeco da Bola" a 28 de novembro de 2022,
existindo a previsao de constituicido de novos compartimentos patrimoniais autébnomos.

O Regulamento de Gestdo do FNRE, aplica-se a todos os compartimentos patrimoniais
autéonomos, sendo cada um destes compartimentos exclusivamente responsavel pelas
dividas, obrigacoes e responsabilidades ao mesmo, ndo respondendo em caso algum pelas
dividas dos outros compartimentos patrimoniais auténomos, dos participantes, da
Sociedade Gestora, ou das entidades que asseguram funcodes de backoffice, depdsito e
comercializacao.

4.2. ImoMadalena

Com dois participantes, a Santa Casa da Misericérdia e o Fundo de Estabilizacao
Financeira da Seguranca Social (FEFFS), o ImoMadalena apresenta um capital inicial de
2,5 milhdes de euros, representado pelo mesmo nimero de Unidades de Participacdo
(UP), com o valor base de 1 euro cada.

A carteira do Fundo é constituida por um Imével, sito na Rua da Madalena em Lisboa,
destinado a comércio e habitacdo com rendas acessiveis.

5 Atividade Desenvolvida

Em 2023 foi lancada a terceira consulta ao mercado por ajuste direto simplificado com
convite a seis entidades, para selecdo de empreiteiro (os dois primeiros concursos
publicos ficaram desertos), que obteve apenas duas propostas que excediam em muito o
valor base.

A Camara Municipal de Lisboa enviou em 21 de setembro de 2023 a informacido com a
intencao de proceder a caducidade do levantamento da Licenca de Construcao, pelo que
a Fundiestamo, a 4 de outubro de 2023, pronunciou-se em sede de Audiéncia Prévia
rebatendo a referida pretensao.

Tendo em vista a persecucao do desenvolvimento do ImoMadalena, foi proposto, no dia
1 de junho de 2023, ao Instituto da Habitacdo e da Reabilitacdo do Edificado (IHRU) a
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compra das Unidades de Participacao (UP’s) do Fundo de Estabilizacdo Financeira da
Seguranca Social (FEFSS). Esta alteracao de participantes, permitiria numa fase posterior,
proceder 3 candidatura a um empréstimo no ambito do Programa de Recuperacao e
Resiliéncia (PRR) para financiamento da Empreitada de Construcao.

6 Avaliacao de Desempenho

O Valor da Unidade de Participacdo (VUP), a 31 de dezembro de 2023, era de 0,9232
euros e o Valor Liquido Global do Imomadalena 2.307.898 euros.

O Ativo liquido total no final do ano de 2023 apresentava o valor de 2.313.643 euros, do
qual 82% diz respeito a rubrica de ativos imobiliarios, com 1.886.000 euros.

O Passivo, no valor de 5.745 euros, é constituido pela rubrica de acréscimos de custos
no valor de 5.289 euros e 456 euros relativos a comissdes e outros encargos a pagar.

O quadro que se segue, resume a composicao do patriménio:

Euros

Descritivo

Valores Imobilidrios 1 886 000
Saldos Bancarios 399 153
Outros Ativos 28 490
Total dos Ativos 2313 643
Passivo 5745
Capital do Fundo 2 307 898
Passivo + Capital do Fundo 2 313 643

Os Proveitos totais no final do ano de 2023 foram de 76.394 euros, dos quais se
destacam 2.394 euros respeitantes a juros de depdsitos a prazo e 74.000 euros relativos
a ganhos em ativos imobilidrios (ajustamentos favoraveis em ativos imobiliarios).

Os Custos totalizaram 48.010 euros e incluem 30.974 euros referentes a comissoes e
14.650 euros em fornecimentos e servico externos.

O Resultado Liquido do periodo foi de 28.384 euros.

Os valores das comissoes de gestao e depdsito suportadas pelo Imomadalena foram os
seguintes:

= Comissao de gestdo no montante de 29.245 euros;
=  Comissao de depdsito no montante de 1.729 euros.

Apresenta-se no quadro seguinte a evolucdo dos Proveitos, dos Custos e do Resultado
Liquido nos ultimos trés anos.

IMOMADALENA 13
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COMPARAGAO DOS PROVEITOS, CUSTOS E RESULTADO LIQUIDO

2021 2022 2023
Proveitos 99972€ 100732 € 76394 €
Custos 76 495 € 69 338€ 48010 €
Resultado Liquido 23478€ 31394€ 28384 €

Quadro de Remuneracoes da Entidade Gestora

No exercicio econémico de 2023 as remuneracdes auferidas pelos membros dos 6rgaos
sociais (executivos e ndo executivos), dirigentes e restantes colaboradores da entidade
responsavel pela gestdo do Fundo, e, suportadas por esta, encontram-se espelhadas no
quadro que se segue:

REMUNERACAO ANUAL 2023
Grupo N.° de Remuneracao Remuneracao Valor Total
P Beneficiarios Fixa (1) Variavel (2) (3)=(1)+(2)
Orgsos Sociais Executivos * 249.799 € - € 249.799 €
Orgsos Sociais Ndo Executivos 2 302 € - € 302 €
Conselho Fiscal 3 45495 € - € 45495 €
Resp?nsavels pela assuncao de riscos e 7 415.653 € _ € 415.653 €
funcdes de controlo
Restantes Colaboradores 5 222.485 € - € 222485 €
Total 22 933.734 € - € 933.734 €

*inclui beneficidrios que sairam durante o ano de 2023

8 Perspetiva de Atividade do Fundo Para 2024

Em 2024, o desenvolvimento das atividades do ImoMadalena, nomeadamente a
contratacdo e execucdo da Obra, depende dos seguintes fatores:

- A Camara Municipal de Lisboa conceder um novo prazo para levantamento da Licenca
de Construcao;

- O IHRU proceder a compra das UP’s do FEFSS;

- Aprovacao de um empréstimo no dmbito do PRR para financiamento da Empreitada de
Construcao.

Lisboa, 4 de marco de 2024
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O Conselho de Administracao

Assinado por: Pedro Miguel dos Santos Moreira
Num. de Identificagdo: 09049299
Data: 2024.03.04 13:58:30+00'00"

Pedro Santos Moreira
(Presidente do Conselho de
Administracao)

Assinado por: Isabel Maria Martins Dias
Num. de Identificagao: 04883320
Data: 2024.03.04 14:18:50+00'00'

Isabel Dias
(Administradora Executiva)

Assinado por: GONCALO NUNO MENDES DE
ALMEIDA CASEIRO

Num. de Identificagdo: 11629812

Data: 2024.03.04 18:27:22 +0100

Assinado por: Vanda Cristina Dias Marques Valadares / /
Num. de Identificacao: 11062022 -

Data: 2024.03.04 16:04:56+00'00'

Vanda Marques Valadares Goncalo Caseiro
(Administradora Nao Executiva) (Administrador N3o Executivo)
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DEMONSTRACAO DE FLUXOS MONETARIOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 e 2022

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS 2023 2022
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
RECEBIMENTOS:
Subscrigdo de unidades de participagao - € - € - € - €
PAGAMENTOS:
Resgates/reembolsos de unidades de participagao
Rendimentos pagos aos participantes - € - € - € - €
Fluxo das operacdes sobre as unidades do fundo - € - €
OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS
RECEBIMENTOS:
Alienacéo de ativos imobiliarios - € - €
Rendimentos de ativos imobiliarios - € - €
Adiantamentos por conta de venda de at. imob. - € - € - € - €
PAGAMENTOS:
Aquisicdo de ativos imobiliarios - € - €
Comissdes em ativos imobiliarios - € - €
Despesa com ativos imobiliarios - € - €
Despesas correntes (FSE) com ativos imobilidrios 17 582 € 23795€
Construgdes/Projetos em Curso - € - €
Adiantamentos por conta de compra de at. imob. - € - €
Outros pagamentos de ativos imobilidrios - € 17 582 € 24106 € 47901 €
Fluxo das operacdes sobre valores imobilidrios’ - 17 582 € - 47901 €
OPERACOES GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS:
Juros de depositos bancarios 1524 € - €
Vencimento de depdsitos bancérios - € .
Reembolsos de Impostos e taxas - € - €
Empréstimos - € - €
Outros recebimentos correntes - € 1524€ - € - €
PAGAMENTOS:
Comisséo de gestao 28715€ 28333€
Comisséo de depdsito 1285€ 1688€
Impostos e taxas 2359€ 2331€
Reembolso de Empréstimos - € - €
Juros de Emprestimo - € - €
Subscricado de depositos bancérios - € - €
Outros pagamentos correntes 6545 € 38904 € 2183€ 34534 €
Fluxo das operacdes de gestio corrente - 37380€ - 34534 €
OPERACOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS:
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores - € - €
Outros recebimentos de operagdes eventuais - € - € - € - €
PAGAMENTOS:
Outros pagamentos de operagdes eventuais - € - € - € - €
Fluxo das operagdes eventuais| - € - €
Saldo dos fluxos monetarios do periodo - 54962 € - 82434 €
Disponibilidades no inicio do periodo 454 115 € 536 549 €
Disponibilidades no fim do periodo 399 153 € 454 115 €
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10 Anexo as Demonstracoes Financeiras

INTRODUCAO

A criacdo do Fundo Nacional de Reabilitacido do Edificado (FNRE) foi decidida pela
Resolucdo do Conselho de Ministros n° 48/2016, publicada a 1 de setembro. E um fundo
especial de investimento imobilidrio fechado, de subscricdo particular e de duracao
indeterminada, regulado pela Lei 16/2015, de 24 de fevereiro.

No ambito do FNRE esta prevista a constituicao de varios compartimentos patrimoniais
autéonomos, cada qual com autonomia patrimonial e uma duracdo de 10 anos,
eventualmente prorrogavel.

Ao FNRE aplicam-se as normas e regulamentos gerais relativos aos fundos de
investimento imobilidrio e este esta sujeito a supervisdo da Comissdo de Mercado de
Valores Mobilidrios, que aprova o respetivo regulamento.

O Fundo é administrado, gerido e representado pela Fundiestamo - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

O Imomadalena iniciou a sua atividade em 8 de abril de 2019.

As notas que se seguem respeitam a numeracao sequencial definida no Plano de Contas
dos Organismos de Investimento Coletivo. As notas, cuja numeracao se encontra ausente
nao sao exigidas para efeitos do anexo as contas anuais, ou a sua apresentacdo nao é
relevante para a leitura das demonstracdes financeiras anexas.

BASES DE APRESENTACAO, COMPARABILIDADE DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracoes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos do
Imomadalena, mantidos de acordo com o Plano Contabilistico dos Fundos de
Investimento Imobiliario, estabelecido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
e regulamentacao complementar emitida por esta entidade.

Este Regulamento impde a divulgacao de informacao que se destina ndo sé a desenvolver
e a comentar os valores incluidos nas referidas Demonstracdes Financeiras, mas também
informacodes consideradas Uteis para os participantes do fundo de investimento.

Todas as quantias sdo apresentadas em euros, exceto quando indicado de forma
diferente.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das
demonstracoes financeiras, foram as seguintes:

a) Especializacdo de exercicios

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

IMOMADALENA 20
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Comissao de gestio

A titulo de remuneracdo pelos servicos que lhe sdo prestados pela Sociedade
Gestora, o Imomadalena pagara aquela entidade uma comissao de gestao nominal
fixa, anualizada, de 1,25%, calculada sobre o valor liquido global do
compartimento patrimonial auténomo no final do més, sendo liquidada
mensalmente e paga até ao dia dez do més seguinte relativamente ao periodo a
que diz respeito, acrescida de 500€ por cada imével (1) em fase de reabilitacao,
destinada a cobrir todas as despesas de gestao.

(1) Imével = Prédio, independentemente do niimero de fracbes que o compoem.

Comissao de depositario

A titulo de remuneracdo pelos servicos prestados pelo Depositario, o
Imomadalena pagard uma comissdo anual de 0.075%, calculada sobre o valor
liguido global do compartimento patrimonial auténomo no final do més a que
respeita, liquidada trimestralmente, e paga até ao final do més subsequente ao
trimestre, com uma comissdio minima anual implicita a totalidade dos
compartimentos patrimoniais auténomos do FNRE de € 2.600,00, cobrada
trimestralmente (valor trimestral minimo de € 650,00) e imputada
proporcionalmente a cada compartimento patrimonial auténomo em funcao do
seu VLGF.

Taxa de supervisao

Nos termos da Lein® 114/2017, de 29 de dezembro, é aplicavel ao FNRE o regime
tributario previsto no artigo 8° do Regime Juridico dos Fundos e Sociedades de
Investimento Imobilidrio para Arrendamento Habitacional (FIIAH), estando por
isso o Imomadalena isento da taxa de supervisdo (Nota 12).

Ativos imobilirios

Os imdveis adquiridos pelo Fundo sao registados de acordo com os pagamentos
efetuados, acrescidos das despesas relativas a escrituras, registos e eventuais
obras de melhoramento ou reconversao. De acordo com a legislacdo em vigor, os
imdveis ndo sdo amortizados.

Nos termos do Decreto-Lei n° 13/2005, de 7 de janeiro, as aquisicdes de bens
imoveis e as respetivas alienacoes sao precedidas dos pareceres de, pelo menos,
dois peritos avaliadores independentes, constantes do Regulamento de Gestao do
Fundo.

A periodicidade minima de avaliacdo aplicavel ao Subundo é de 12 meses. O valor
contabilistico registado corresponde a média aritmética simples das avaliacoes dos
peritos independentes, exceto entre o momento em que passam a integrar o
patriménio do compartimento patrimonial auténomo, até que ocorra a primeira
avaliacdo exigida por lei, periodo em que os imdveis ficam valorizados pelo
respetivo custo de aquisicao.
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As mais ou menos-valias que resultam do ajustamento do custo dos imdveis ao
seu valor reavaliado, sdo reconhecidas nas rubricas “Ganhos e Perdas em
Operacoes Financeiras e Valores Imobilidrios - Em ativos imobilidrios” da
demonstracao dos resultados, tendo como contrapartida as rubricas “Mais-valias”
e “Menos-valias” do ativo.

As mais ou menos-valias geradas na alienacdo de imoveis sio refletidas na
demonstracao dos resultados do exercicio em que os mesmos sdo vendidos, sendo
determinadas com base na diferenca entre o valor de venda e o seu valor de
balanco nessa data.

f) Unidades de participacio

O valor de cada unidade de participacido é calculado dividindo o valor liquido
global do compartimento patrimonial auténomo, pelo nimero de unidades de
participacdo subscritas. O valor liquido do patriménio corresponde ao somatoério
das rubricas do capital do Imomadalena, nomeadamente, unidades de
participacao, resultados transitados e resultado liquido do exercicio.

1. VALOR CONTABILISTICO VS VALOR MEDIO DAS AVALIAGCOES

A rubrica Ativos Imobilidrios é composta pelos seguintes iméveis:

Valor Contabilistico = Média dos valores da

Valor de Aquisi¢cao Ajustamento . Diferenca (B) - (A)
L em 31/12/2023 (A) Avaliacéo (B)
Prédio Urbano - Rua da Madalena 1833476 € 52524 € 1886 000 € 1886 000 € 0
Total 1833476 € 52524 € 1886 000 € 1886 000 €| 0

2. CAPITAL DO FUNDO

O patriménio do Fundo esta formalizado através 2.500.000 de unidades de participacao,
com caracteristicas iguais e com valor base de 1 euro cada, as quais conferem aos seus
titulares o direito de propriedade sobre os valores do Fundo, proporcional ao nimero de
unidades que representam.

O movimento ocorrido no capital do Fundo, durante o exercicio de 2023 e 2022,
apresenta o seguinte detalhe:
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2023
Descricao saldo em Subscricdes  Resgates Distribuicao Resulltado Saldo em

31-12-2022 Resultados Periodo 31-12-2023

Valor Base 2500000 € - - - - - | 2500000 €
Variagdes patrimoniais - - - - - - 0€
Resultados Distribuidos - - - - - - 0€
Resultados Transitados -251881 € - - - 31394¢€ .| 220486 €
Resultado Liquido do Periodo 31394 € - - - -31394 € 28384€ 28384€
SOMA 2279514 € - - - 28 384 €| 2307 898 €

N° Unidade de participacdo 2 500 000 2 500 000
Valor Unidade Participagdo (unitario) 0,9118 € 0,9232

2022
TesEEE Saldo em SubscrigBes| Resgates Distribuicao Resu’ltado Saldo em

31-12-2021 Resultados Periodo 31-12-2022

Valor Base 2500000 € R - R - 2 500 000 €
Variagbes patrimoniais - - - - - - 0€
Resultados Distribuidos - - - - - - 0€
Resultados Transitados -275358 € - - - 23478 € -251 881 €
Resultado Liquido do Periodo 23478 € - - - -23478 € 31394€ 31394€
SOMA 2248 119 € - - - - 31394 €| 2279 514 €

N° Unidade de participacdo 2 500 000! 2 500 000
Valor Unidade Participagio (unitario) 0,8992 € 0,9118

3.

INVENTARIO DOS ATIVOS DO FUNDO

Em 31 de dezembro de 2023 a carteira do fundo tem a seguinte composicao:

A - COMPOSICAO DISCRIMINADA DA CARTEIRA DE ATIVOS DOS ORGANISMOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UNIAO

EUROPEIA

1.2. Projetos de Construcdo de Reabilitagdo
Habitagado
Prédio Urbano - Rua da Madalena

Area (m2)

646

Valor de
Aquisicao

Data

Valor

Data

Valor

Avaliacao 1 Avaliacdo 1 Avaliacdo 2 Avaliacao 2

1833476 € 30/6/2023 1877000 € 30/6/2023 1895000 €

Valor do Imével

1886000 €

Total

7 - LIQUIDEZ

9 - OUTROS VALORES A REGULARIZAR
9.1. Valores Ativos

1833476 €

Quant.

Quant.

1877000 €

Moeda

Moeda

Cotacao

Cotacido

1895000 €

Juros

Decorridos
7.1. Avista
7.1.2. Depdsitos a ordem 249 153 €
7.2. A prazo
7.2.1. Depdsitos a prazo 150871 €

JUIu>
~

1886000 €

Valor Global

Valor Global

9.1.5. Outros 27 619 €
9.2. Valores Passivos
9.2.6. Outros -5745€
Total 21874 €
B - VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO (VLGF) 2307898 €
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7. DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO

O movimento ocorrido na rubrica de disponibilidades durante o exercicio de 2023 foi o
seguinte:

s Saldo inicial - Saldo final
Depésitos a ordem IGO0 IRICIa Aumentos Reducoes 4o Hind

31/12/2022 31/12/2023
IGCP 454115 € - 204 962 € 249 153 €

. . Saldo inicial Saldo final
Depositos a prazo

31/12/2022 31/12/2023

IGCP - 150000 €

Em 31 de dezembro de 2023, os depdsitos a prazo tém o seguinte prazo e taxas de
remuneracao:

Data de Data de Taxa anual
Banco Montante

Inicio Vencimento bruta

IGCP 06/10/2023| 04/04/2024 150000 € 2,43%

12. IMPOSTOS E TAXAS

Nos termos da Lei n® 114/2017, de 29 de dezembro (Lei que aprovou o Orcamento de
Estado para 2018 e que alterou o Estatuto dos Beneficios Fiscais) é aplicavel ao Fundo
Nacional de Reabilitagcdo do Edificado o regime tributario previsto no artigo 8.° do Regime
Juridico dos Fundos e Sociedades de Investimento Imobilidrio para Arrendamento
Habitacional (a frente identificado apenas como FIIAH), aprovado pelo artigo 102.° da Lei
n.° 64-A/2008, de 31 de dezembro, com as necessarias adaptacoes:

Imposto sobre o rendimento

Sao isentos de IRC, os rendimentos obtidos por FIIAH constituidos entre 1 de janeiro de
2009 e 31 de dezembro de 2015, que operem de acordo com a legislacdo nacional e com
observancia das condicbes previstas nos artigos 102.° a 104.° da Lei n.° 64-A/2008.

Impostos sobre o patriménio

Imposto Municipal sobre Imdveis (“IMI”)

Encontram-se isentos de IMI, enquanto se mantiverem na carteira do FIIAH, os prédios
urbanos destinados ao arrendamento para habitacdo permanente que integrem o
patriménio destes fundos de investimento.

Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imdveis (“IMT")

Encontram-se isentas de IMT, as aquisicdes de prédios urbanos ou de fracdes autébnomas
de prédios urbanos destinados exclusivamente a arrendamento para habitacido
permanente.
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No caso dos imdveis que ndo sejam objeto de contrato de arrendamento para habitacdo
permanente no prazo de trés anos o fundo devera solicitar a AT a liquidacao do respetivo
imposto. O mesmo se aplica aos imoveis vendidos, ou que estejam em carteira aquando
da liquidacao do fundo, caso estas situacdes ocorram antes de decorrido o prazo dos trés
anos, exceto se a venda ocorrer nos casos previstos no art.® 5.° do regime.

Imposto Selo (IS)

Encontram-se isentos de imposto do selo todos os atos praticados, desde que conexos
com a transmissao dos prédios urbanos destinados a habitacdo permanente que ocorra
por forca da conversdo do direito de propriedade desses iméveis num direito de
arrendamento sobre os mesmos, bem como com o exercicio da opcao de compra.

Os impostos suportados pelo Fundo durante o exercicio de 2023 e 2022 foram os

seguintes:
2023 2022

Imposto de selo 1237€ 1222¢€
Imposto de selo ( Verba 29) 1149 € 1134 €
Total 2386 € 2356 €

14. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas apresentam a

seguinte composicao:

2023 2022

Acréscimos de proveitos 28212€| 18712¢€

De disponibilidades - -

Depésitos a prazo 870 €

Outros proveitos a receber 27342€| 18712¢€
Outros Acréscimos e diferimentos 278 € 278 €

Seguros 278 € 278 €
Total 28 490 18 990

Durante os anos de 2023 e 2022 foram emitidas pela Autoridade Tributaria (AT) guias de
pagamento de IMI relativamente ao edificio detido pelo Imomadalena. Considerando que
0os compartimentos patrimoniais auténomos do FNRE sao isentos de IMI, foram
apresentadas Reclamacdes Graciosas dos valores liquidados. Até esta data a AT nao
respondeu, nem procedeu ao seu reembolso.

O saldo apresentado na rubrica “Outros proveitos a receber” refere-se as guias de
pagamento liquidadas e ndo reembolsadas.
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15. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas apresentam a
seguinte composicao:

2023 2022

Acréscimos de custos 5289 € 5251€
ComissOes e outros encargos a liquidar 3290€ 3252¢€
Comiss&o de gestéo 2548€ 2518¢€
Comisséo de depdsito 454 € 449 €
Imposto de Selo - Verba 29 288 € 285 €
Outros custos a pagar 1999 € 1999 €
Auditoria 1999€ 1999€

Total 5289 € 5251¢€

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o saldo da rubrica “Comissdes a pagar - Comissao
de gestdo” corresponde ao més de dezembro desse ano. As rubricas “Comissdes a pagar
- Comissdo de Depésito” e “Comissdes a pagar - Imposto de Selo” correspondem ao 4°
trimestre de 2023 e 2022.

16. COMISSOES

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas apresentam a
seguinte composicao:

2023 2022

Outras operagdes correntes 30974€| 30585¢€
Comissao de Gestdo 28745€| 28365€
Comissao de Gestdo - Variavel 500 € 500 €
Comissao de Depositario 1729 € 1694 €
Outras comissoes - 26 €

Total 30974€| 30585¢€

17. FORNECIMENTOS E SERVICOS EXERNOS:

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica apresenta a
seguinte composicao:
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2023 2022

Vigilancia e Seguranca 6446 € 6446 €
Honorarios 4219 € 6415€
Auditoria 1999¢€ 1999¢€
Seguros 1104 € 996 €
Avaliacio de Imoveis 876 € 876 €
Telecom.e correio - 6€
Registos e Notariado 6€ 6€
Total 14 650€] 16744 €

18. RESULTADOS EM OPERAGOES FINANCEIRAS E ATIVOS IMOBILIARIOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas apresentam a
seguinte composicao:

Ganhos em operagdes financeiras e ativos imobiliario

Ajustamentos favoraveis em ativos imobiliarios

Perdas em operacodes financeiras e ativos imobiliarios

Ajustamentos desfavoraveis em ativos imobiliario

19. JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas apresentam a
seguinte composicao:

Juros e proveitos equiparados 2394 € -
De disponibilidades 2394 € -
De depésitos a prazo 2394 € -
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do compartimento patrimonial autonomo
IMOMADALENA (o OIC), compartimento com autonomia patrimonial do Fundo Nacional de
Reabilitacdo do Edificado e gerido pela sociedade gestora FUNDIESTAMO — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade Gestora) que compreendem o balango em 31
de dezembro de 2023 (que evidencia um total de 2.313.643 euros e um total de capital do fundo de
2.307.898 euros, incluindo um resultado liquido de 28.384 euros), a demonstragdo dos resultados e
a demonstracdo dos fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragoes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira do compartimento patrimonial auténomo
IMOMADALENA em 31 de dezembro de 2023 e o seu desempenho financeiro e fluxos monetarios
relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites
em Portugal para os fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientagcoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgao “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragOes financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragoes financeiras como um todo, e na formagao
da opinido, e ndo emitimos uma opiniao separada sobre essas matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Valorizagdo dos Ativos Imobiliarios

Os Ativos Imobiliarios, cuja valorizagdo é
determinada por avaliagOes realizadas por
peritos externos, bem como as respetivas
mais e menos valias potenciais sdo
determinantes na leitura do Balango e
Demonstracdo dos Resultados do OIC.

As divulgagdes relacionadas com as
politicas  contabilisticas adotadas pela
Entidade Gestora, a carteira de imoveis
detidos, composigdo e valorizagdo estdo

i) Compreensdo e andlise da aplicagdo dos

procedimentos de controlo interno em
vigor relacionados com as avaliagGes de
ativos imobiliarios

ii) Verificagdo detalhada dos relatorios de

avaliagdo (incluindo areas, pressupostos,
calculos e métodos de avaliagdo);

iii) Confirmagao que os imoveis se encontram

registados pela média simples dos valores
atribuidos pelos peritos avaliadores; e

descritas nas notas 1, 3 e 20 do Anexo.

iv) Verificagdo ~ do  cumprimento  das
disposigGes legais e regulamentares sobre
a periodicidade das avaliagbes e a
diferenca maxima de valores entre as duas
avaliagOes requeridas para cada imovel.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade Gestora pelas
demonstragdes financeiras

0 o6rgdo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

preparagao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetarios do OIC de acordo com
0s principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento
imobiliario;

elaboragdo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou
erro;

adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel,
as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao
e divulgacdo da informagcdo financeira do OIC
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragGes
financeiras como um todo estdo isentas de distorges materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas nao
€ uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢ao
material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas
materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisoes
economicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais € mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos 0s riscos de distor¢do material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, o obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorgao material
devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorgao material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas
declaragbes ou sobreposicdo ao controlo interno;

obtemos uma compreensdo 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 opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo orgdo de gestdo da Entidade Gestora do
0IC;

concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgdo de gestdo da Entidade Gestora do OIC,
do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigGes que possam suscitar
davidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengd@o no nosso
relatorio para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes
sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém,
acontecimentos ou condigbes futuras podem levar a que o OIC descontinue as suas
atividades;

avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transagoes e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governagdo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o
oOrgdo de fiscalizagdo da Entidade Gestora, entre outros assuntos, o dmbito e o calendario
planeado da auditoria, as matérias relevantes de auditoria e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante
a auditoria.

David Morais & Associado - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
Inscrita na lista das SROC registadas na CMVM sob o n.° 20220043 e na OROC sob o n.° 355

218280780 & geral@dmorais-sroc.pt @& www.dmorais-sroc.pt

3de4



Sociedade por quotas, matriculada na CRC de Lisboa sob o NIPC 517 090 740 com sede na Alameda das Linhas de Torres n.° 152, Escritério 1 - Palacete dos Ulmeiros - 1750-149 LISBOA

DAVID MORAIS & ASSOCIADO

SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS N.° 355

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do
relatorio de gestdo com as demonstragoes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas no
n.% 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestdo

Em nossa opinido, o relatorio de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagdo nele constante é coerente com as demonstragoes
financeiras auditadas, e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o OIC, ndo
identificamos incorreg0es materiais.

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

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

do OIC.
Sobre a matéria indicada ndo identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 5 de margo de 2024

DAVID MORAIS & ASSOCIADO - SROC, LDA

Assinado poreRanid PjzMorais
Num. de Id?)atﬁcag" : 10981454
Data: 2024.03.65149¢44 3120100

Kevisur uncial de Contas n°® 1690
N.° de registo na CMVM: 20161300

E CHAVE MOVEL
[ 3N B I ]

David Morais & Associado - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
Inscrita na lista das SROC registadas na CMVM sob o n.° 20220043 e na OROC sob o n.° 355

. 218280780 ® geral@dmorais-sroc.pt @& www.dmorais-sroc.pt

4 de 4



	1. Enquadramento Macroeconómico
	1.1 Situação económica internacional
	1.2 Situação económica nacional
	1.3 Emprego e Inflação

	2. Mercado Imobiliário em Portugal0F
	2.1 Introdução
	2.2 Escritórios
	2.3 Retalho
	2.4 Turismo e Hotelaria
	2.5 Habitação
	2.6 Logística e Industrial

	3 Mercado dos Fundos de Investimento Imobiliário em 20231F
	3.1 Valor Global
	Rendibilidades

	4 Caracterização do Fundo
	4.1. Fundo Nacional de Reabilitação do Edificado (FNRE)
	4.2. ImoMadalena

	5 Atividade Desenvolvida
	6 Avaliação de Desempenho
	7 Quadro de Remunerações da Entidade Gestora
	8 Perspetiva de Atividade do Fundo Para 2024
	9 Demonstrações Financeiras
	10 Anexo às Demonstrações Financeiras
	11 Relatório de Auditoria

