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1. Introducao

O Retail Properties — Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado (FEIIF),
é gerido pela Carregosa — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
S.A., desde 31 de marco de 2021.

O Fundo foi constituido a 18 de fevereiro de 2013, por subscri¢do publica, com um
capital inicial de 10.000.000€ (dez milhdes de euros) e com um prazo de 10 anos,
renovéavel por periodos de 5 ou mais anos. O Retail Properties teve um aumento de
capital, por oferta publica, de 8.138.200,01€ (oito milhdes cento e trinta e oito mil e
duzentos euros e um céntimo) a 30 de dezembro de 2015.

Inicialmente constituido enquanto Fundo de Investimento Imobiliario Fechado, o Retail
Properties evoluiu na sua configuracio e transformou-se em Fundo Especial de
Investimento Imobilidrio em 8 de agosto de 2018, apds deliberacio da Assembleia de
Participantes, e, da sequente autorizacao da CMVM.

A 22 de outubro de 2018 o Fundo deliberou em Assembleia de Participantes a
prorrogacéo do seu prazo inicial de 10 anos por mais 5, tendo agora como perspetiva a
sua existéncia até 17 de fevereiro de 2028.

O Fundo tem, ao nivel da sua politica de rendimentos, a materializacio da distribuicio
parcial de rendimentos aos participantes duas vezes por ano.

Os recursos do Fundo estdo predominantemente investidos na area do retalho
alimentar, e tem, como designio, alcancar, a médio e longo prazo, uma valorizagio
crescente do capital e a obtencdo de um rendimento continuo, consistente e estavel,
através da constituicio e gestdo de uma carteira de valores predominantemente
imobiliarios baseada em critérios de prudéncia, seletividade, seguranca e rentabilidade,
de forma a potenciar a formacio de valor, facto que se constitui como motivacao legitima
e fundamental dos participantes.

O Retail Properties tem como principais areas de atuacao:

a) o arrendamento, a cessdo de exploragdo ou qualquer outra forma de exploragio
onerosa de iméveis destinados ao comércio, servigos, industria e armazenagem,
com vista a potenciar a geragdo de rendimentos por parte dos ativos em carteira;

b) o desenvolvimento de projetos de construcdo de imédveis destinados ao comércio,
servigos, industria e armazenagem, de forma a assegurar a sua explora¢do com
recurso ao arrendamento, cessdo de explora¢io ou qualquer outra forma de
exploracdo onerosa, com vista a potenciar a geracdo de rendimentos por parte
dos ativos em carteira;

¢) a compra e venda de iméveis destinados ao comércio, servicos, induastria e
armazenagem, com vista a realizacdo de mais-valias.

Quanto a tipologia de iméveis e limites ao investimento, o Fundo tem as seguintes
caracteristicas:
a) Limites legais a politica de investimento:
i. A carteira de valores do Fundo podera, ainda que residualmente, ser
constituida por depdsitos bancérios, certificados de deposito, unidades de
participac@o de fundos de tesouraria e valores mobiliarios emitidos ou
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garantidos por um Estado-Membro da Unido Europeia, pertencente a
Zona Euro, com prazo residual inferior a 12 meses.

ii. O Fundo ndo pode investir em prédios rusticos.

iii.  Ovalor dos projetos de promocao urbana esta compreendido no intervalo
[0,00%; 50,00%] do valor global dos prédios urbanos.

iv. O Fundo podera contrair empréstimos, quando tal se revele necessario a
execucao da politica de investimento, até ao limite de 33% do valor dos
seus ativos.

v. Nao podem integrar o patriménio dos organismos de investimento
imobilidrio os ativos com o6nus ou encargos que dificultem
excessivamente a sua aliena¢do, nomeadamente os ativos objeto de
garantias reais, penhoras ou procedimentos cautelares.

b) Autolimites a politica de investimento:

i. Os imobveis sitos na Zona Metropolitana de Lisboa e na Zona
Metropolitana do Porto néo poderio representar menos de 33% do valor
total dos iméveis do Fundo.

ii. O valor dos iméveis arrendados a uma tnica entidade nao pode
representar mais de 60% do ativo total do Fundo.
iii. O valor de um imével ou equiparado nido pode representar mais de 33%
do ativo total do Fundo.
iv. O Fundo nfo pode deter numerario.
v. O Fundo apenas pode deter ativos imobilidrios localizados em paises
pertencentes a Zona Euro.
vi. O Fundo apenas pode deter ativos denominados em euros.
vii. O Fundo néo pode investir em unidades de participacdo de outros fundos
de investimento imobiliario.
viii. O Fundo nio pode investir em sociedades imobiliarias.
ix.  Ovalor dos iméveis do Fundo e de outros ativos equiparaveis nao podera
representar menos de 75% do ativo total do Fundo.

¢) Instrumentos financeiros
i. O Fundo podera recorrer a utilizacdo de instrumentos financeiros
derivados para cobertura do risco de taxa de juro proveniente do
patrimoénio, nos termos da lei e da regulamentacao aplicaveis.
ii.  Os instrumentos financeiros derivados a utilizar poderdo ser negociados
em qualquer mercado financeiro da Unido Europeia, desde que
reconhecido pela respetiva autoridade de supervisio.

2. Contexto Macroecondomico e de Mercado

2.1. Contexto

O contexto da economia e da vida social estdo profundamente alterados, fruto da
singularidade do préprio momento sanitario. A recupera¢do da economia para niveis
anteriores aos da pandemia esti associada ao risco da normalizacdo das politicas
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monetarias expansionistas dos bancos centrais e do termo dos apoios governamentais as
entidades mais fragilizadas pela recessdo. No entanto, mesmo com a incerteza atual fruto
da expetativa em relacdo a adaptacdo da economia ao regresso paulatino a vida social,
antevé-se que o setor imobiliario possa ter um desempenho relativo positivo, apesar de
também estar, como nao poderia deixar de ser, a sofrer algum contdgio da desaceleracio
da atividade econémica.

2.2. Analise Macroecondomica

A andlise macroeconémica identifica sinais de recuperacio, nomeadamente pela
subida do PIB de 4,9% no segundo trimestre de 2021' face ao primeiro, e de 15,5% face
ao mesmo periodo de 2020. J4 o PSI-20 registou um crescimento de 14,7% em junho de
2021 face ao periodo homélogo.

Os indicadores quantitativos da atividade econémica, consumo privado e
investimento, tém apresentado crescimentos significativos face ao periodo homologo,
tanto pelo alivio das restri¢oes como pela comparac¢éo com meses de 2020 com restrigdes
significativas & atividade econémica, o que é um facto apesar de tudo animador. O
indicador de confianca dos consumidores continuou a aumentar de forma moderada,
registando o valor maximo desde o dltimo inquérito ndo afetado pela pandemia,
realizado em fevereiro de 2020. As medidas orcamentais ampararam os efeitos do
choque pandémico sobre as familias e as empresas, fazendo com que o rendimento
disponivel nio fosse tdo afetado. Com a aproximacao do fim dos apoios, é expectével que
se assista ao recurso a capitaliza¢des para percorrer a trajetoria de recuperacdo tracada
para a economia como um todo.

2.3. Analise do Setor Imobilidrio em Portugal

O indicador de sentimento econémico prolongou o acentuado perfil ascendente
iniciado em fevereiro e atingiu o valor mais elevado desde maio de 2000. Esta evolucio
refletiu principalmente a recuperacao significativa da confianca no setor dos servigos e
do comércio a retalho, onde se insere o Retail Properties, verificando-se igualmente um
aumento dos niveis de confianca nos setores da inddstria e da construgéo, ainda que
menos intenso. O indicador de confianca dos consumidores recuperou, pelo quinto més
consecutivo2. O setor do retalho deverd também beneficiar do crescimento previsto de
4,8% para o PIB e de 3,3% para o consumo privado no ano de 20214.0 setor podera
beneficiar da variacio positiva do IPC a que se assiste ao longo do ano 20213, pois, ainda
que residual (0,51%), para Fundos como o Retail Properties, com atualizacOes indexadas
ao IPC, o montante global de rendas tende a aumentar por esta via.

! Estimativa rdpida INE disponivel em
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=472472437&DESTAQU
EStema=55557&DESTAQUESmodo=2

2 Sintese INE@covid-19 - Acompanhamento do impacto social e econoémico da pandemia - 69.° reporte semanal de 23
de julho de 2021 disponivel em:
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_destaques&DESTAQUESdest_boui=514194518&DESTAQUE
Smodo=2

3
https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine_indicadores&indOcorrCod=0002386&contexto=pi&selTab=t
abo

4+Banco de Portugal — Projecdes Econdmicas, disponivel em: https://www.bportugal.pt/page/projecoes-economicas
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3. Retail Properties — Fundo Especial de Investimento
Imobiliario Fechado

3.1. Estratégia do Fundo

De acordo com o regimento do Fundo, os investimentos do Fundo dirigem-se
simultaneamente aos segmentos de comércio, servigos, inddstria e armazenagem com o
objetivo de arrendar, promover a construgéo e alienar os iméveis, assegurando uma
adequada dispersdo do risco.

Em termos setoriais o Fundo tendera a concentrar os investimentos imobiliarios em
insignias ligadas a distribui¢do/comercializagdo alimentar. Pretende-se privilegiar
insignias com marcas de elevada notoriedade, forte implantacio no mercado nacional e
pertencentes a empresas com dimensdo relevante e situag@o financeira sélida.

A Carregosa SGOIC, a partir do momento em que assumiu a gestdo do Fundo, encetou
um processo de aproximacdo, tendo em vista o aprofundamento e consolidacdo da
relacio comercial, com as diferentes insignias com que existem relacionamentos no
ambito do Fundo Retail Properties.

Pela dimenséo e importincia, houve uma grande diligéncia e concentragio de esforcos
canalizada para a Cimara Municipal de Almada, no sentido de superar os entraves que
remanesciam para licenciar um supermercado em Almada, processo que decorre desde
2017. Podemos afirmar que foi um esforgo estruturado e que teve resultados positivos,
tendo havido lugar, no dia 19 de julho, & aprovagéo, em sessdo de Camara, do projeto de
loteamento.

As situacfes de cobrancas em atraso, embora sendo pontuais e marginais em termos
de montante, foram, decorrentes das diligéncias realizadas, devidamente saneadas, e
remanesceu um caso mais expressivo por resolver, o qual se encontra em processo
negocial para que se constitua uma solugfo adequada, que, porventura teré de enquadrar
o quadro legal de excecionalidade que foi criado e que se aplica aos arrendamentos
comerciais. A situacfio em aprego, tem algum relevo, pois corresponde a um inquilino
com rendas em atraso h4 mais de um ano.

3.2. Evolucio da Carteira do Fundo

A carteira de ativos imobiliarios do Retail Properties a 30 de junho de 2021 era
constituida por 24 iméveis, ndo tendo registado qualquer alteracdo face a 31 de dezembro
de 2020:
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Descricio doimovel

Vale de Castanheira, Almada

Data de
aquisicao

Preco de
aquisicao

Valor de
mercado

Arrendatario

6 €
1 (Prédio srbenc) 10680 | 15/12/2017 |2264 872,80 €| 3 878160,00
Rua Aratijo Carandd 14, Braga .
Tel
2 (Poédio nrbanc) 130 |04/05/2017| 182104,39€ | 217 000,00€ elepizza
Estrada da Beira 481, Coimbra A 3
3 (Prédio urbano) 974 |13/01/2015|1357 494,29 €| 2295 500,00 €| Dia Portugal 4
Avenida D. Jodo Alves, Figueira da BCM Bricolage
: 8 o o 1926 452,45 € | 2 Bo2 421,00 € :
. Foz (Prédio urbano) B RRRPOMRGLE ] 3 DRGAGRAE » Leroy Merlin
Rua Patrdo Joaquim Casaca, 2-10, Continente
5 Olhéo (Prédio urbano) 2278 ]13/01/2017 | 4344 468,10 €16 059 500,00 € Hipermercados
6 Rua da Torre 39, Cascais (Prédio 485 |06/06/2013|1109238,73€|1381200,00€ Telepizza
urbano)
Rua Prof. Francisco Gentil 27, .
” Lagsias (Prédio urbano) 89 27/12/2013 | 122160,11 € 162 400,00 € Telepizza
Avenida Oscar Monteiro Torres 61 .
: 80¢€ 800,00 € Tel
s Areeiro (Prédio urbano) 70 |27/12/2013 | 105137,80 159 elepizza
Praceta José Régio 7, Bobadela :
€ Tel
9 (Prédio urbano) 276 |27/12/2013| 295 387,13€ | 337 700,00 elepizza
Rua Prof Agostinho Silva 18 :
; 2 27 f12/201 2 2,50 € 28150,00 € Telepizza
- Tapada das Mercés (Prédio urbano) 9 7{12/ 3 47325 5 P
Avenida D. Nuno Alvares Pereira LJ
11 22-24 LJ26 e LJ27, Cacém (Prédio 192 14/09/2017 | 145207,82€ 187 250 € Telepizza
urbano)
Rua Principal da Cerca, Torres .
€ Dia Portugal
12 |Vedras (Prédio urbano) 535 |29/05/2013| 63545567 € | 943500,00 a Portuga
f:;aif;ta Luzia 573, Porto (Predio 890 27/09/2013| 1211103,26 € | 1 400 150,00 € Pingo Doce
Rua Serpa Pinto 273, Porto (Prédio Modelo
urbano) 5147 |03/12/2015|3931388,17 €| 6923 032,00 € Conttinack
Praceta Oliveira Feijao 2 R/C Esq, Telepi
15 Abmada (Prédio nrbenc) 119 |27/12/2013| 167 119,03€ | 199 700,00 € elepizza
16 A T Soneso £ 1, Contihes (Frecte 225 |27/12/2013| 277 363,52€ | 327 100,00€ Telepizza
urbano)
EN 377 Marco Cabago, Charneca de :
Dia Portugal
¥7 | caparica (Prédio urbano) 935 |29/05/2013|1987 473,41€|2733500,00€ a Portuga
Rua Pedro Costa 1206, Charneca de 3
e 22 650,00 € Telepizza
s Caparica (Prédio urbano) 220 |06/06/2013] 489073,44€ | 52265 e
Rua das Flores Lote 11 BR/C Esq e ¥
Tel
19 Dto, Paivas (Prédio urbano) 185 27/12/2013 | 191 250,66 € 224 650 € elepizza
Rua Florbela Espanca 6 GR 1 ¥
: € ,00€ Tel
20 Asvenials (Peiidic wheno) 33 27/12/2013 | 23 723,01 25 300,00 elepizza
Prédio Urbano Rio Park Lote 5 Loja "
€ | 66 ,00 € | Radio Popul
21 1, Mongdo (Prédio urbano) 630 13/11/2015 | 466 918,47 0 100,00 io Popular
Prédio Urbano Rio Park Lote 5 Loja ;
8 € Dstore Retail
2] 2, Moncdio (Prédio urbano) 1231 | 13/11/2015 | 1051 946,39 € 1184150 ore Retai
Prédio Urbano Rio Park Lote 5 Loja :
Seasid
23 3, Mongiio (Prédio urbano) 615 13/11/2015 | 424 408,43€ | 692 650,00 € easide
24 Sveio Useao Xia Pak Lets & Liga 1278 | 13/11/2015 | 881503,62€ 1140 750€ Espago Casa

4, Mongéo (Prédio urbano)

Os contratos de Arrendamento acima mencionados tém ainda uma durac¢io média de
16 anos até ao seu término, ndo sendo exercidas antecipadamente, nos casos aplicaveis,
as break-options.
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3.3. Performance do Fundo

PERFORMANCE/ANO

mVal Ano ®Risco

25%
19,59%
20%
14,89% 14,82%
15% 13,38%
12,16%
10%
59% ,75%
, ,83%
5% ,26% 3%  2,64%
= -
2016 2017 2018 2019 2020 2021

O Ativo Liquido do Fundo a 30 de junho de 2021 era de 36.305.320,21€. Os proveitos
gerados no 1° semestre de 2021 foram de 1.252.642,62€, tendo 88,95% sido provenientes
de Rendimentos de Ativos Imobiliarios.

Relativamente aos custos do 1° semestre de 2021, estes ascenderam a 429.989,70€,
sendo o maior contributo (29%) dado por revalorizacoes de ativos imobiliarios.

O resultado liquido do periodo foi assim de 822.652,92€, correspondendo a uma
rentabilidade efetiva, ponderada a distribuicio de rendimentos efetuada, de 2,64%.

A Taxa de Encargos Correntes, que é composta pela comissdo de gestdo fixa, comissio
de depésito, taxa de supervisio e avaliacoes, no final do 1° semestre estabeleceu-se nos
06.450,35€, 0 equivalente a 0,3044% do VLGF.

Encargos % do VLGF

Comissao de gestdo fixa 47.785,04 0,15%
Comisséo de depdsito 43.273,29 0,14%
Taxa de supervisido 2.495,22 0,01%
AvaliagGes dos ativos imobilidrios 2.896,80 0,01%
Encargos correntes 96.450,35 0,30%

10
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A cotacdo do Fundo a 30 de junho de 2021 era de 18,6412€.

3.4. Distribui¢io de Rendimentos

O Fundo tem como politica de rendimentos a distribuigio parcial de rendimentos aos
participantes. A distribui¢o a partir de 2017 (inclusive) foi efetuada tendo em conta um
montante definido pelo menor dos seguintes valores: 80% dos rendimentos de ativos
imobilidrios ou 90% dos resultados liquidos do Fundo, ambos calculados com referéncia
ao ultimo dia de cada ano.

Sem prejuizo, enquanto o endividamento bancario, determinado pelos montantes
registados nas contas de empréstimos, representar, por referéncia ao més anterior ao do
anincio do pagamento de rendimentos, mais de 5% do total do Ativo Liquido do Fundo,
o valor do rendimento a distribuir nessa ocasiio nao podera ser superior a 0,50 €
(cinquenta céntimos) por Unidade de Participacio

No primeiro semestre de 2021, o Fundo distribuiu 850.000€, o equivalente a 0,50€
por unidade de participacdo. Seré ainda efetuada uma nova distribui¢iio de rendimentos,
no montante de 850.000€, durante o més de agosto.

3.4. Listing Sponsor (Patrocinador da Cotacio)

A 2 de setembro de 2019 concretizou-se a admissdo & negociacio das unidades de
participa¢do que compdem o fundo no mercado EURONEXT ACCESS+. Com a admissdo
a negociacao os participantes do Fundo pretenderam obter uma exposico das unidades
de participagio ao mercado, dar maior notoriedade a carteira e performance do Fundo,
agilizar as transacdes, dotar as unidades de participacio de maior liquidez e formar um
preco que resulte da analise e expetativas dos investidores.

O “Listing Sponsor” das unidades de participaciio junto da EURONEXT ACCESS+ é
o Banco L. J. Carregosa, S.A.

u/w

#
K
q.

11
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O “Listing Sponsor”, no exercicio da sua atividade, na Fase de Pd6s Admissao
(obrigacoes continuadas) aconselha e apoia o Fundo cotado nas suas interages com o
Mercado numa base di4ria: mantém o contacto regular com o Fundo e o contacto de
primeira linha com a Euronext; assegura de uma forma continua o cumprimento dos
requisitos legais e regulatérios (incluindo publicacdes) e obrigacdes contratuais; prové
aconselhamento e apoio ao Fundo nas suas interagdes com o Mercado especialmente
fazendo o possivel para organizar uma reunido de investidores por ano, no minimo.

3.5. Gestio do Risco

Reconhecendo que o risco é intrinseco a atividade de gestdo de ativos, a Sociedade
Gestora tem desenvolvido um sistema de gestao de riscos sustentado em procedimentos
de identificacao, avaliacdo, acompanhamento e monitorizacdo de riscos, os quais estdo
alicercados em politicas e procedimentos adequados e claramente definidos com vista a
certificar que os objetivos do Fundo so atingidos e que sdo adotadas as a¢des necessarias
para responder de forma adequada aos riscos previamente reconhecidos.

O portfolio que integra o OIC est4 especialmente sujeito ao risco de liquidez, risco de
mercado e o risco de crédito.

O risco de mercado é o risco de variacdo de preco que os investimentos em carteira
incorrem, motivado pela geografia, pelo tipo de arrendatarios, entre outros.

O risco de crédito é avaliado anteriormente a celebracdo de qualquer contrato ou a
negociacio/ renegociacio dos mesmos, através da monitorizacio da situa¢do econoémico-
financeira, endividamento e alertas de riscos. A propria monitorizacdo mede a
probabilidade de dividas futuras dos arrendatarios.

O risco de liquidez é entendido como a possibilidade de perda de capital pela
incapacidade de liquidar determinado ativo em tempo razoavel sem perda de valor. A
Sociedade acompanha as necessidades de liquidez, para fazer face as responsabilidades
assumidas ou contingentes, monitorizando a reserva de liquidez entre 1% a 5% do Valor
do Ativo Total. No que se refere aos financiamentos, o valor nao pode ser superior a 33%
do valor dos ativos do Fundo. Quanto ao valor dos projetos de Promoc¢ao Urbana, o
mesmo nao se encontra acima dos 50% do valor dos prédios urbanos e os imoveis sitos
nas zonas metropolitanas do Porto e Lisboa néo representam menos de 33% do valor
total dos iméveis do Fundo.

Em 30 de Junho de 2021, os limites legais e regulamentares do Fundo, encontravam-
se integralmente cumpridos, conforme descri¢ao abaixo.

Posicao de liquidez

Depésitos bancarios 1 677 248,06 4,620%

Posicao de alavancagem, derivados, reportes e empréstimos
Financiamentos bancarios - 4142 615,06 -11,41%
Terrenos urbanizados 3 878 160,00
Construgdes 30 608 153,00
X Valor dos prédios urbanos 34 486 313,00 17,57%

Projetos de promogao urbana 6 059 500,00

12
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Geografia dos iméveis em carteira
Zona Metropolitana do Porto 8 323 182,00 24,13% 22,03%
Zona Metropolitana do Lisboa 10 167 560,00 29,48% 28,01%
Resto do Pais 15 995 571,00 46,38% 44,06%
Total 34 486 313,00 100,00% 94,99%

3.6. Eventos Subsequentes e Perspetivas Futuras

Ao assumir as funcoes de entidade gestora do Retail Properties, a Carregosa SGOIC
entendeu conferir maxima prioridade ao processo de loteamento de um terreno em
Almada, adquirido pelo Fundo em 2017 para desenvolvimento de um supermercado.

Apbés um bem-sucedido conjunto de iniciativas, a proposta de loteamento foi
submetida a Delibera¢do de Cémara no dia 19 de julho de 2021, tendo merecido
aprovacao.

O Fundo estd agora a promover esforcos no sentido de assegurar o célere
desenvolvimento do projeto, na expetativa de que o investimento realizado possa
comecar a gerar rendas ja em 2022.

Relativamente ao impacto da Covid-19, apenas um arrendatério solicitou em 2021 um
tratamento diferenciado do pagamento de rendas devido & pandemia. Trata-se do maior
devedor do Fundo, com rendas em atraso ha mais de um ano, encontrando-se a decorrer
processo negocial para que se constitua uma soluc¢do adequada, que, porventura, tera de
enquadrar o quadro legal de excecionalidade que foi criado e que se aplica aos
arrendamentos comerciais.

O Fundo tem vindo ainda a analisar novos projetos em desenvolvimento por parte de
insignias relevantes no mercado, ndo descurando a possibilidade de ponderar novos
investimentos a curto prazo que se enquadrem na estratégia delineada.

No seguimento da Assembleia de Participantes ocorrida a 5 de janeiro de 2021, na
qual foi aprovada com 93,074% dos votos expressos a substitui¢do da entidade gestora
do Fundo, um conjunto de Participantes entendeu dar entrada no Tribunal Judicial da
Comarca do Porto, Juizo de Comércio de Vila Nova de Gaia, de uma providéncia cautelar
com vista a suspensao das deliberagdes tomadas na referida Assembleia.

A 10 de maio o Tribunal julgou improcedente o procedimento cautelar:

“Atenta a natureza cumulativa dos requisitos exigidos para que seja decretada a
providéncia de suspensdo de deliberagdo social, mesmo que se considerasse verificado
algum dos vicios invocados pelos requerentes, a verdade é que a providéncia nunca
poderia ser decretada, por ndo se mostrar suficientemente alegado o requisito “dano
apreciavel” (requisito legal do decretamento da suspensdo de deliberacdo social). De
Jacto, face ao alegado no requerimento inicial, ndo se vislumbram factos de onde se
infira que a execugdo das deliberagdes em causa possa causar dano aprecidvel.”

A 1de junho foi interposto, pelos Requerentes do processo, no Tribunal da Relacao do
Porto, recurso de apelacao consubstanciado, na sua esséncia, em argumentacao idéntica
a utilizada em 1.2 instincia.

Aguarda-se decisdo por parte do Tribunal da Rela¢do, que ndo se cré poder ser
diferente da 1.2 instancia, ndo devendo, portanto, ter qualquer impacto na esfera do
Fundo.
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4. Demonstracoes Financeiras

4.1. Balanco

Balanc¢o em 30 de junho de 2021

Ativo

Ativo

bruto

Junho zo21

Mais valias/AF

Mais
valias/AD

(Valores expressos em euros)

Ativo

liquido

LL,

Junho zozo

Ativo

liguido

Iméveis
31 Terrenos 2264 872,80 1613 287,20 0,00 3 878160,00| 3007 000,00
32 Construgdes 21 351 110,40 9 257 042,60 0,00] 30608153,00| 33317 124,00
Total de imoveis 23 615 983,20| 10870 329,80 0,00] 34486 313,00 36324124,00
Contas de terceiros
412 Devedores por rendas vencidas 74 515,29 74 515,29 100 782,00
419 Outros devedores 60 110,40 0,00 0,00 60 110,40 88 756,00
134 625,69 0,00 0,00 134 625,69 189 538,00
Disponibilidades
12 Depdsitos a ordem 1677 248,96 0,00 0,00 1677 248,06 371537,00
13 Depdsitos a prazo 0,00 0,00 0,00
Total das disponibilidades 1677 248,96 0,00 0,00 1677 248,96 371 537,00
Contas de regularizagio
51 Proveitos a receber 0,00 0,00 0,00
52 Despesas com custos diferidos 7 132,56 0,00 0,00 7 132,56 7 988,00
58 Qutras contas de regularizagdo 0,00 0,00 0,00 0,00
Total das regularizagdes ativas 7132,56 0,00 0,00 7 132,56 7 988,00
Total do ativo 25 434 990,41| 10 870 329,80 0,00| 36 305 320,21| 36 893 187,00
Capital do fundo
61 Unidades de participagio 17 000 000,00| 17 000 000,00
62 Variagdes patrimoniais 1138 200,01 1138 200,01
64 Resultados transitados 13579130,63| 11073 414,00
65 Resultados distribuides -850 000,00 -850 000,00
DR Resultado liquido do periodo 822 652,92 921 601,00
Total do capital do fundo 31 689 983,56 29 283 215,01
Provisdes parariscos e encargos
47 Ajustamentos de dividas a receber 66 453,42 61 346,00
48 Provisdes acumuladas 45 697,53 29 256,00
112 150,95 90 602,00
Contas de terceiros
423 Comissdes a pagar 47 156,41 17 000,00
424+_429 |Outros contas de credores 144 411,41 117 143,00
43 Empréstimos 4140 894,04| 7 305 657,00
Total de terceiros 4332 461,86] 7 439 800,00
Contas de regularizagio
53 Acréscimos de custos 58247,98 2124,00
56 Receitas com proveito diferido 112 475,86 77 447,00
Total das regularizagdes passivas 170 723,84 79 571,00
Total do passivo e situagio liguida 3 3 :
Total do ntimero de unidades de participacio 1700 000,00 1700 000,00
Valor unitédrio da unidade de participagéo (Eur) 18,64 17,23
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4.2. Demonstracao de Resultados por Natureza

Codigos das

contas

Demonstracio dos resultados em 30 de junho de 2021

r:
e,

(Valores expressos em euros)

Junho 2021

Junho 2020

Custos e perdas correntes
Juros e custos equiparados
711+...+718 De operagdes correntes 51 202,51 90 210,00
Comissdes
724+...+728 Outras de operagdes correntes 95 795,19 109 803,00
Perdas em operacdes financeiras e ativos imobiliarios
733 Em ativos imobilidrios 124 600,00 14 500,00/
Impostos
7411+7421 Impostos sobre o rendimento
7412+7422 Impostos indiretos 11 602,37 11 123,00
718+7428 Outros impostos 7 380,38 0,00
Provisdes do exercicio
751 Ajustamentos de dividas a receber 36 318,42 61 346,00
752+758 Provisdes para encargos 57 377,80 29 256,00
76 Fornecimento de servicos externos 44 148,38 34 430,00
Total dos custos e perdas correntes (A)] 428 425,05 350 668,00
Custos e perdas eventuais
782 Perdas extraordinérias
783 Perdas de exercicios anteriores 492,00 448,00
784,,,788 Outras perdas eventuais 1072,65 0,00
Total dos custos e perdas eventuais (C) 1564,65 448,00
Resultado liguido do periodo 822 652,92 921 601,00
Total 1252 642,62 1272 717,00
Prroveitos e ganhos correntes
Juros e proveitos equiparados
811+814+818 Outros de operagdes correntes
Ganhos em operac¢des financeiras e ativos imobiliarios
833 Em ativos imobilidrios 121 400,00 80 251,00
851 Reversio de ajustamentos e provisdes - rendas vencidas 10 552,83 0,00
852 Reversio de ajustamentos e provisdes - outros encargos 6 436,06 0,00
Rendimentos de ativos imobilidrios
86 Rendimentos de ativos imobiliarios 1114 253,71 1191 242,00
Outros proveitos e ganhos correntes
87 Outros proveitos e ganhos correntes 1224,00
Total dos proveitos e ganhos correntes (B)| 1252 642,60 1272 717,00
Proveitos e ganhos eventuais
882 Ganhos extraordinarios
883 Ganhos de exercicios anteriores
888 Outros ganhos eventuais 0,02 0,00
Total dos proveitos e ganhos eventuais (D) 0,02 0,00
Total 1252 642,62 1272 717,00
8X2-7X2-7X3 |Resultados da carteira titulos e participag¢des em sociedades imobiliarias o] 0
8X3+86-7X3-7] Resultado de ativos imobilidrios 1066905 1222563
8X9-7X9 Resultados das operag¢des extrapatrimoniais [} 6]
B-A+742 Resultados correntes 824 218 922 049
D-C Resultados eventuais 1565 448
B+D-A-C+7 42 | Resultados antes de impostos sem o rendimento 822 653 921 601
B+D-A-C Resultados liquidos do periodo 822 653 921 601
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4.3. Demonstracio de Fluxos Monetarios

Demonstracao dos fluxos em 30 de junho de 2021

Discriminacao dos fluxos
Operacoes sobre as UP do Fundo
Recebimentos
Pagamentos
Rendimentos pagos aos participantes
Fluxo das operacgdes sobre as UP do fundo
Operacdes com valores imobiliarios
Recebimentos
Rendimento de imoveis
Pagamentos
Despesas correntes (FSE) com iméveis
Fluxo das operagdes sobre valores
Operagdes da carteira de titulo
Recebimentos
Pagamentos
Juros e custos similares
Fluxo das operagdes da carteira de titulos
Operacgoes de gestio corrente
Recebimentos
Outros recebimentos correntes
Pagamentos
Comissdo de gestdo
Comissao de deposito
Impostos e taxas
Financiamento
Juros de financiamento
Outros pagamentos correntes
Fluxo das operagdes de gestio corrente
Operacdes eventuais
Recebimentos
Pagamentos
Fluxo das operagdes eventuais
Saldo dos fluxos monetarios do periodo
Disponibilidades no inicio do periodo
Disponibilidades no fim do periodo

Valor

850 000,00

1346 347,71

20 433,90

26 715,00

759 452,00

350 344,61
29 852,03
193 178,14
80 565,66
24 630,89
1439795,56

jun/z21

(Valores expressos em euros)

Somatorio Valor

850 000,00

-850 000,00
1245 346,00
21 306,00

1325 913,81
89 245,00

-26 715,00

1204 724,00

299 068,00

45 597,00

48 747,00

0,00

0,00

1231 204,00
-1358 914,89
0,00
-909 716,08
2586 964,76
1677 248,68

jun/zo

Somatorio

-850 000,00

1224 040,00

-89 245,00

-419 982,00

0,00
-135 187,00
506 724,00
371537,00
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5. Anexo as Demonstracoes Financeiras

5.1. Introducao

O “Retail Properties — Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado”,
doravante denominado de Retail Properties ou Fundo, é um fundo de investimento
imobili4rio, fechado, constituido por subscri¢do publica, de distribuicdo parcial de
rendimentos, que tem por fim exclusivo o investimento de capitais recebidos em carteiras
diversificadas de valores fundamentalmente imobilidrios (segundo um principio de divisio
de risco), em que cada participante é titular de unidades de participacio representativas
do mesmo.

Conforme consta no Regulamento de Gestido do Fundo, o “Retail Properties — Fundo
Especial de InvestimentoImobilidrio Fechado” foi constituido em 18 de fevereiro de 2013
e tem a duracdo de 10 anos, prorrogavel por periodos de 10 anos desde que obtidas as
autorizacoes e deliberaces legalmente previstas.

As notas deste Anexo seguem a numeracdo prevista no Plano Contabilistico dos
Fundos de Investimento Imobili4rios (PCFII), conforme previsto no Regulamento da
CMVM n° 02/2005. As notas omissas ndo tém aplicacdo por inexisténcia ou irrelevancia
de valores ou situagdes a reportar.

5.2. Principios contabilisticos

Como principios contabilisticos, adotam-se os seguintes:

Continuidade: o fundo de investimento opera continuamente, com duragio
ilimitada, entendendo-se que ndo tem intencdo nem necessidade de entrar em
liquidag@o, sem prejuizo de os fundos fechados terem duracéo limitada.

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

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

Substincia sobre a forma: as operagdes sdo contabilizadas atendendo a sua
substéncia, isto é, a realidade dos factos e ndo apenas a sua forma documental ou legal.

Especializacio: os elementos patrimoniais do fundo s@o valorizados e reconhecidos
de acordo com a periodicidade do célculo do valor das unidades de participacéo,
independentemente do seu recebimento ou pagamento, incluindo-se nas demonstracdes
financeiras do periodo a que dizem respeito, bem como os seus ajustamentos de valor
daqui decorrentes.

Prudéncia: significa que é possivel integrar nas contas um grau de precaugéo ao fazer
estimativas exigidas em condi¢cdes de incerteza sem, contudo, permitir a criacdo de
reservas ocultas ou provisdes excessivas ou a deliberada quantificacdo de ativos e
proveitos por defeito ou de passivos e custos por excesso.

?43
(—
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5.3. Notas ao Anexo

Nota 1

Do reconhecimento, para cada imoével, da diferenca entre o respetivo valor
contabilistico e o valor resultante da média aritmética simples das avaliacdes periciais,

resultam os seguintes valores:

Imoveis

Valor
contabilistico

Média das
avaliacoes

Diferenca

Rua da Torre 39, Cascais
Rua Pedro Costa 1206, Charneca de Caparica
Rua Aratjo Caranda 14, Braga

Avenida D. Nuno Alvares Pereira 22-24 LJ26, Cacém

Avenida D. Nuno Alvares Pereira 22-24 LJ27, Cacém

Rua Prof. Francisco Gentil 27, Lumiar
Avenida Oscar Monteiro Torres 61, Areeiro
Rua das Flores Lote 11 B R/C Esq, Paivas

Rua das Flores Lote 11 BR/C Dto, Paivas

Rua D. Sancho I 1, Cacilhas

Praceta José Régio 7, Bobadela

Praceta Oliveira Feijdo 2 R/C Esq, Almada
Rua Prof. Agostinho Silva 18, Tapada das Mercés
Rua Florbela Espanca 6 GR 1, Arrentela

Rua de Santa Luzia 573, Porto

Rua Principal Cerca, Torres Vedras

EN 377 Marco Cabacgo, Charneca de Caparica
Rio Park Lote 5 Loja 1, Moncgdo

Rio Park Lote 5 Loja 2 C, Mongdo

Rio Park Lote 5 Loja 2 B, Mongdo

Rio Park Lote 5 Loja 3, Moncéo

Rio Park Lote 5 Loja 4 E, Mongéo

Rio Park Lote 5 Loja 4 F, Moncéo

Avenida D. Jodo Alves 10, Figueira da Foz
Estrada da Beira 481, Coimbra

Rua Serpa Pinto 27 3, Porto

Rua Patrdo Joaquim Casaca 2-10, Olhédo

Vale de Castanheira, Almada
Total

1381 200,00 €
522 650,00 €
217 000,00 €

69 550,00 €
117 700,00 €
162 400,00 €
159 800,00 €
104 550,00 €|
120 100,00 €
327 100,00 €
337 700,00 €
199 700,00 €

28150,00€

25 300,00 €

1400 150,00 €
943 500,00 €

2733 500,00 €
660100,00 €
869 700,00 €
314 450,00 €
692 650,00 €
299 950,00 €
840 800,00 €

2 802 421,00 €

2295 500,00 €

6923 032,00 €

6059 500,00 €

3878160,00 €

34486 3

1381 200,00 €
522 650,00 €
217 000,00 €

69 550,00 €
117 700,00 €
162 400,00 €
159 800,00 €
104 550,00 €
120 100,00 €
327 100,00 €
337 700,00 €
199 700,00 €

28150,00€

25 300,00 €

1400 150,00 €
943 500,00 €

2733 500,00€
660 100,00 €
869 700,00 €
314 450,00 €
692 650,00 €
299 950,00 €
840 800,00 €

2 802 421,00 €

2295 500,00 €

6923 032,00 €

6 059 500,00 €

3878160,00€

00€ 34486 313,00€

0,00 €
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Quanto ao ntmero de unidades de participacio emitidas, resgatadas e em
circulagio, assim como relativamente ao valor liquido global do fundo e da unidade de
participacéo no inicio e no fim do periodo em referéncia, temos os seguintes valores:

{ﬂ‘
Nota 2 %)’

Distribuicao Resultados e
OQutros No fim

Descricao Noinicio Subscricoes Resgates F
de resultados do periodo

Valor base 17 000 000,00 0,00 17 000 000,00

Diferenga subseri¢iio/resgate 1138 200,01 0,00 1138 200,01
Resultado distribuido -6 224 300,00 -850 000,00

Resultado acumulado 15 597 713,96 4 205 716,67

Ajuste em iméveis 0,00 0,00

Resultado do periodo 4 205 716,67 -4 205 716,67| 822 652,92

Somas 31 717 330,64 0,00 0,00 -850 000,00 0,00 822 652,02 31 689 983,56

N.° de UP 1 700 000,00 1 700 000,00
Valor da UP 18,6573 18,6412

O Fundo néo contempla no seu Regulamento de Gestéo:
- resgates com valor da primeira avalia¢io subsequente;
- unidades de participagdo com diferentes direitos e/ou classes de comercializacdo.
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Nota 3

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

e a “9 — Outros valores a regularizar”.

1. Im é6veis situados na UE

L1Terrenos

1.1.1 Urbanizados

Nio arrendados

Vale de Castanheira Almada

1.4 Construcgdes acabadas

1.4.1 Arrendadas

Coméreio

Rua da Torre 39, Cascais

Rua Pedro Costa 1206, Charneca de Caparica
Rua Araijo Carandéa 14, Braga

Avenida D. Nuno Alvares Pereira 22-24 LJ26, Cacém
Avenida D. Nuno Alvares Pereira 22-24 LJ27, Cacém
Rua Prof. Francisco Gentil 27, Lumiar
Avenida Oscar Monteiro Torres 61, Areeiro
Rua das Flores Lote 11 B R/C Esq, Paivas

Rua das Flores Lote 11 B R/C Dto, Paivas

Rua D. Sancho I 1, Cacilhas

Praceta José Régio 7, Bobadela

Rua de Santa Luzia 57 3, Porto

Rua Principal Cerca, Torres Vedras

EN 377 Marco Cabago, Charneca de Caparica
Rio Park Lote 5 Loja 1, Mongéo

Rio Park Lote 5 Loja 2 C, Moncéo

Rio Park Lote 5 Loja 2 B, Mongio

Rio Park Lote 5 Loja 3, Mongdo

Rio Park Lote 5 Loja 4 E, Mongio

Rio Park Lote 5 Loja 4 F, Mongio

Avenida D. Jodo Alves, Figueira da Foz
Estrada da Beira 481, Coimbra

Rua Serpa Pinto 273 Porto

Rua Patrdo Joaquim Casaca 2-10, Olhéo
Servigos

Praceta Oliveira Feijao 2 R/C Esq, Almada
Outros

Rua Prof. Agostinho Silva 18, Tapada das Mercés

Rua Florbela Espanca 6 GR 1, Arrentela
T otal

10 680
10 680
10 680
10 680
21507
21507
21 326
485
220
130

37

155

89

70

86

99

225
276
890
535
935
630
923
308
615
308
970
4948
974
5147
2273
119
119

62

29

33

Avaliacao 1

Data

06/12/2020

09/07 /2020
09/07/2020
27/05/2021
09/07 /2020
09/07 /2020
0g9/07 /2020
09/07 /2020
09/07 /2020
0g9/07 /2020
09/07 /2020
0g/07 /2020
0g/07 /2020
0g/07 /2020
09/07 /2020
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
20/09/2020
28/11/2020
12/10/2020

23/08/2020

09/07 /2020

09/07 /2020

09/07 /2020

Valor
3728 000,00
3728 000,00
3728 000,00
3728 000,00
30 180 400,00
30 180 400,00
29933 400,00
1370000€
519 000 €
217 000 €
67 000 €
115 400 €
162 000 €
155 000 €
101 000 €
117 000 €
324200 €
333400 €
1338300¢€
922 000 €
2 654 000 €
652 400 €
860 500 €
301300€
676 500 €
287 500 €
842900 €
2759000¢€
2253 000€
6912 000 €
5993 000 €
194 000,00
194 000 €
53 000,00
28000 €

25 000 €

Avaliacio 2

Data

06/12/2020

09/07/2020
09/07/2020
09/07 /2020
09/07 /2020
09/07/2020
09/07/2020
09/07 /2020
09/07 /2020
09/07 /2020
09/07/2020
09/07 /2020
0g9/07/2020
09/07/2020
09/07 /2020
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
23/02/2021
20/09/2020
28/11/2020
12/10/2020

23/08/2020

09/07/2020

09/07/2020
09/07 /2020

Valor
4028 320,00
4028 320,00
4028 320,00
4028 320,00
31035 906,00
31035 906,00
30776 606,00
1392 400,00 €
526 300€
217 000 €
72100 €
120 000 €
162 800 €
164 600 €
108100 €
123 200 €
330 000 €
342 000 €
1462 000 €
965 000 €
2813 000€
667 800 €
878900 €
327 600 €
708 800 €
312 400 €
838700 €
2845 842¢€
2338 000 €
6934 064 €
6126 000 €
205 400,00
205 400 €
53 900,00
28 300 €
25 600 €

Valordo imovel

3 878160,00
3 878160,00
3 878160,00
3 878160,00

30 608153,00

30 608153,00

30 355 003,00
1 381 200,00

522 650,00
217 000,00
69 550,00
117 700,00
162 400,00
159 800,00
104 550,00
120100,00
327 100,00
337 700,00
1400 150,00
943 500,00
2733500,00
660 100,00
869 700,00
314 450,00
692 650,00
299 950,00
840 800,00
2 802 421,00
2 295 500,00
6923 032,00
6 059 500,00
199 700,00
199 700,00 €
53 450,00
28150,00

25 300,00

22




CARREGOSA

SGOIC

Juros

Quantidade Moeda Cotacao Valor global

decorridos

B - Valor liquide global do Fundo
1 B

Total

7. Liquidez 1677 248,96
7.1 A vista 1677 248,96
7.1.1 Numerdério 0,00
7.1.2 Depésitos & ordem (DO) 1677 248,96
DO Banco Carregosa 53 564,62}
DO Banco BIC 1020 300,5§
DO Banco BCP 49 875,9
DO Banco Bankinter 553 507,87
7.1.3 Fundos de tesouraria 0,00
7.2 A prazo 0,00
7.2.1 Depésitos a prazo e com pré-aviso 0,00
7.2.2 Certificados de depdsito 0,00
7.2.3 Valores mobilidrios com prazo < 12 meses 0,00
8.Empréstimos 4140 894,04
8.1 Empréstimos obtidos 4140 894,04
Banco BIC (MLP 2,125% 20151203 20221210 483 394,04
Banco Carregosa (CCC) 2,5% 20200113 20210112 2900 000,00
Banco BIC (CCC) 2,125% 20200106 20200706 757 500,00
8.2 Descobertos 0,00
8,3 Componente variavel de fundos mistos 0,00
9. Outros valores a regularizar
9.1 Valores ativos
9.1.1. Adiantamentos por conta de iméveis 141 758,25
9.1.4. Rendas em divida 74 515,29
9.1.5. Outros 67 242,96
9.2. Valores passivos
9.2.1 Recebimentos por conta de imbveis 47 4 442,61
9.2.5. Rendas adiantadas 112 475,86
9.2.6. Outros

No que se refere ao inventdrio dos ativos do fundo e relativamente a

Informacao relativa as unidades de participacio” temos:

Em circulagio

Emitidas no periodo

Resgatadas no periodo

1700 000,00
0,00

0,00

1700 000,00

0,00

0,00
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Notag4es

O Fundo ndo possuia titulos em carteira a data de 30 de junho de 2021.

Nota 6

1) O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o
integram, avaliados de acordo com as normas legalmente estabelecidas, a importancia dos
encargos efetivos ou pendentes.

2) Ovalordaunidade de participac¢do é calculado diariamente, apenas para efeitos
internos, e determina-se pela divisdo do valorliquido global do organismo de investimento
coletivo pelo niimero de unidades de participacdo em circulac¢do. O valor liquido global do
organismo de investimento coletivo é apurado deduzindo a soma dos valores que
integram o fundo, incluindo o Passivo, 0 montante de comissdes e encargos suportados
até ao momento da valorizacao da carteira.

3) As 17.00 horas representam o momento relevante do dia para efeitos da
valorizacdo dos ativos que integram o patriménio do organismo de investimento coletivo.

4) Navalorizacao dos ativos do OII/Fundo sdo adotados os seguintes critérios:

a)  Todos os imoveis do Fundo sao sujeitos avalia¢ao por parte de pelo menos dois
Peritos Avaliadores.

b)  Cada imodvel do Fundo ¢ avaliado com uma periodicidade minima de 12 meses
e sempre que ocorram circunstincias suscetiveis de induzir alteracdes
significativas no seu valor, nomeadamente a classificac¢do do solo.

¢) A avaliacfo de cada imovel e dos projetos de construgio devera recorrer a pelo
menos dois dostrés métodos de avaliacdo previstos em Regulamento da CMVM,
o “Método comparativo”, o “Método do rendimento” e o “Método do custo”.

d)  Os imoveis acabados e os projetos de construcdo sio valorizados pela média
simples dos valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores nas avaliagdes
efetuadas. Caso os valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores difiram entre si
em mais de 20%, por referéncia ao valor menor, o imével é novamente avaliado por
um terceiro perito avaliador de imoéveis. Sempre que ocorra uma terceira
avaliacdo, o imével é valorizado pela média simples dos dois valores de avaliacio
que sejam mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliaciio caso
corresponda a média das anteriores.

¢)  Em derrogacdo da alinea anterior, os imdveis s@o valorizados pelo respetivo
custo de aquisicio desde o momento em que passam a integrar o patriménio do
Fundo até que ocorra uma avaliagio exigivel de acordo com o Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo e/ou Regulamento da CMVM.

f) Os projetos de construgéo séo avaliados: (i) previamente ao inicio do projeto;
(ii) com uma periodicidade minima de 12 meses; (iii) com uma antecedéncia
maxima de 3 meses em caso de aumento e reducdo de capital, de fuséo, cisdo ou
de liquidac¢io do organismo de investimento coletivo; (iv) sempre que o auto de
medicao da situacdo da obra, elaborado pela empresa de fiscalizacio, apresentar
uma incorporacio de valor superior a 20% face a ltima medicao relevante.

Lo
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h)

k)

Os iméveis sdo sujeitos a avaliacdo: (i) previamente a aquisicao e alienagdo com
uma antecedéncia ndo superior a 6 meses relativamente a data do contrato em
que é fixado o preco de transacdo; (ii) previamente a qualquer aumento ou
redugcéo de capital com uma antecedéncia ndo superior a 6 meses relativamente
a data do aumento ou reducdo do capital; (iii) previamente & fusdo e cisdo de
organismos de investimento coletivo com uma antecedéncia nao superior a 6
meses relativamente & data de produgdo de efeitos da fusdo e cisdo; (iv)
previamente a liquida¢ido em espécie do organismo de investimento coletivo
com uma antecedéncia ndo superior a 6 meses relativamente a data de
realizacdo da liquidacéo.

Os imoéveis adquiridos em regime de permuta sdo valorizados no ativo do Fundo
pelo seu valor de mercado, devendo a responsabilidade decorrente da respetiva
contrapartida ser inscrita no passivo do Fundo, registada ao seu prego de custo
ou de construgio. A contribui¢do dos iméveis adquiridos neste regime é aferida
pela diferenga entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

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

As unidades de participacio de outros fundos de investimento que integrem o
patriménio do Fundo, designadamente as unidades de participacdo de
organismos de investimento do mercado monetéario ou do mercado monetario
de curto prazo, serdo valorizadas ao ltimo valor divulgado ao mercado pela
respetiva Entidade Gestora, exceto no caso de unidades de participagao
admitidas 4 negociagido em mercado regulamentado as quais se aplica o disposto
na alinea seguinte.

Os instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado serdo
valorizados ao preco de fecho ou preco de referéncia divulgado pela entidade
gestora do mercado em que os valores se encontrem admitidos a negociacéo.
Caso os precos praticados em mercado regulamentado nédo sejam considerados
representativos, sdo utilizadas: (i) as ofertas de compra firmes de entidades
especializadas que nfo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, nos
termos previstos nos artigos 20° e 21° do Cddigo de Valores Mobiliarios, com a
entidade responsével pela gestdo; (ii) o valor médio das ofertas de compra,
sendo apenas elegiveis as médias que nao incluam valores resultantes de ofertas
das entidades anteriormente referidas ou cuja composi¢do e critérios de
ponderacio sejam conhecidos. Se for o caso serdo utilizados modelos de
avaliacdo independentes, utilizados e reconhecidos nos mercados financeiros,
assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliacdo tém aderéncia a
valores de mercado.
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Nota 7y

A liquidez do Fundo, em 30 de junho de 2021, decompunha-se da seguinte forma:

Contas Saldo inicial Aumentos Reducoes Saldo final

Numerario
Depdsitos a ordem 2 586 964,76] 1075335,17| 1985050,97| 167724896
Depbsitos a prazo e com pré-aviso
Certificados de deposito

UP de fundos de tesouraria
Outras contas de disponibilidades

2586 964,76 1075 335.17 1985 050,97 1677 248,06

Nota 8

Discriminacdo das dividas relativas as rubricas de devedores, por conta de rendas
vencidas ou de outra natureza:

Devedores por

s Outros devedores Soma
rendas vencidas

Contas por entidades

Camara Municipal de Almada (1) 9 945,65 9 945,65
Camara Municipal de Coimbra (2) 2 172,00 2 172,00
Infraestruturas de Portugal, S.A. (3) 1 500,00 1 500,00
Municipio do Porto (4) 18 089,70 18 089,70
Dstore Retail, S. A. 90 017,55 90 017,55
Sopropé - Organizagdes de Calcado, S. A. 12 900,76 12 900,76

TE 102 918,31 31 707,35 134 625.66

Observacoes:

1. Os valores em divida ao Fundo pela Cimara Municipal de Almada (9.945,65 €)
correspondem a garantias (depésito bancario) prestadas pelo Fundo relativas a
boa execugio de obra.

2. Osvalores em divida ao Fundo pela CAmara Municipal de Coimbra (2.172,00
€) correspondem a garantias (deposito bancério) prestadas pelo Fundo
relativas a boa execucio de obra.

3. Osvalores em divida ao Fundo pelas Infraestruturas Portugal (1.500,00 €)
corresponde a uma garantia (depdsito bancério) prestada pelo Fundo relativas
a boa execugio de obra.

4. Caucao prestada ao Municipio do Porto (18.089,70 €).
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Notag

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

Nota 10

Discriminagdo das dividas a terceiros cobertas por garantias reais prestadas pelo
proprio Fundo:

Natureza das Imovel dado como
Garantias garantia o

Rubrica do Balanco Valores

432110 Banco BIC CCC 1 430 000,00 Hipoteca Minipreco Charneca Caparica
3 615 000,00 Continente Olhéo
432119 Banco Carregosa CCC Hipoteca Telepizza Cascais
884 000,00
Pingo Doce Porto
432210 Banco BIC MLP 2 860 000,00 Hipoteca Continente Serpa Pinto
Nota 11

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

Contas Saldo inicial Aumentos Reducoes Saldo final

471 - Ajustamentos para crédito vencido 35 443,62 66 453,42

482 - Provisoes para encargos 0,00| 57 377,80 45 697,53|

Nota 12

No primeiro semestre de 2020 ndo se procedeu a retencio na fonte, em relacéio
aos rendimentos obtidos e contabilizados no Fundo.
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Nota 13

Discriminacao das responsabilidades com e de terceiros:

Tipo de responsabilidade Montante no Inicio Montante Fim
Subscricio de titulos 0,00 0,00
Operacoes a prazo de compra - Imoveis 0,00 0,00
Operacoes a prazo de compra - Outras 0,00 0,00
Operacoes a prazo de venda - Outras 0,00 0,00
Valores recebidos em garantia (1) 508 717,81 478 776,39
Valores cedidos em garantia (2) 11 420 707,35 11 420 707,35

Outras 0,00 0,00

Total 11 929 425,16 11 899 483,74

Observacoes:

(1) Os valores recebidos em garantia pelo Fundo foram prestados pelas empresas
construtoras do: Miniprego de Coimbra (11.183,36 €), AKI da Figueira da Foz (43.250,00 €),
Continente Olhdo (95.000,00 €), Continente Serpa Pinto (100.658,16 €). E pelo inquilino
Telepizza Portugal (7.980,77 €) e Bricodis (90.000,00 €) relativa ao AKI da Figueira da Foz.
A garantia emitida pela empresa construtora do Rio Park Lote 5 Moncédo caducou passados 5
anos da sua emissdo.

(2) Os valores cedidos em garantia correspondem a garantias prestadas pelo Fundo a:
Camara Municipal de Almada (9.945,65 €); Camara Municipal de Coimbra (2.172,00 €);
Infraestruturas de Portugal (1.500,00 €) relativas a boa execugéo de obra; Caugio prestada
a0 Municipio do Porto (18.089,70 €). Hipoteca de iméveis a favor do Banco BIC relativas a
garantias no ambito de uma CCC (1.430.000,00 €) e de um empréstimo de MLP
(2.860.000,00 €); Hipoteca de quatro imédveis a favor do Banco L. J. Carregosa relativa a
garantia no ambito de uma CCC (7.099.000,00 €).

Nota 14

As restri¢bes impostas quanto ao exercicio de algumas atividades econdémicas e a

mobilidade das pessoas, no &mbito da pandemia do COVID-19, tém implicacdes na atividade
do Fundo, nomeadamente quanto a capacidade de os inquilinos cumprirem pontualmente
com o pagamento das rendas, quanto ao risco de continuidade do negocio de alguns
inquilinos e quanto a evolucdo previsivel do valor dos ativos imobilidrios.
No 1° semestre de 2021, apenas um arrendatério solicitou um tratamento diferenciado do
pagamento de rendas devido & pandemia. Trata-se do maior devedor do Fundo, com rendas
em atraso hi mais de um ano, encontrando-se a decorrer processo negocial para que se
constitua uma solucdo adequada, que, porventura, tera de enquadrar o quadro legal de
excecionalidade que foi criado e que se aplica aos arrendamentos comerciais.
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Porto, 16 de agosto de 2021

Pedro Manugl Ferreira da Rocha
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opinidao

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas do Retail Properties - Fundo Especial de
Investimento Imobiliario Fechado (adiante também designado simplesmente por Fundo),
gerido pela sociedade gestora Carregosa - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, SA (adiante também designada simplesmente por Entidade Gestora), que
compreendem o balango em 30 de junho de 2021 (que evidencia um total de 36 305 320 euros
e um total de capital do fundo de 31 689 984 euros, incluindo um resultado liquido de

822 653 euros), a demonstragao dos resultados por natureza, a demonstracao dos fluxos
monetarios relativas ao periodo de seis meses findo naquela data, e o anexo ao balanco e
demonstracao de resultados que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos 0s aspetos materiais, a posi¢ao financeira do Retail Properties - Fundo
Especial de Investimento Imobiliario Fechado em 30 de junho de 2021 e o seu desempenho
financeiro e fluxos monetarios relativos ao periodo de seis meses 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 orientagdes 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 Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos
do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Enfases

Conforme se encontra mencionado no ponto 3.6 do Relatorio de Gestao e no ponto 14 da nota
3 do anexo ao balango e demonstracao de resultados, o Conselho de Administracao da Entidade
Gestora tomou medidas de minimizagao dos riscos resultantes do desenvolvimento da
pandemia. Para o exercicio de 2021, as possiveis implicag6es estao relacionadas com a
capacidade de os inquilinos cumprirem pontualmente com o pagamento das rendas, existindo
apenas um arrendatario com rendas em atraso, tendo este solicitado um tratamento
diferenciado relativo ao pagamento das rendas, encontrando-se a decorrer um processo
negocial de forma a ser encontrada a solucao mais adequada.

Conforme mencionado no ponto 3.7 do Relatério de Gestao, por deliberagdo da Assembleia de
Participantes de janeiro de 2021, foi aprovada pelos Participantes a substituicdo da Entidade
Gestora do Fundo. Na sequéncia desta deliberagao parte dos participantes, que votaram
vencidos, intentaram uma providéncia cautelar de suspensao da referida deliberacéo, a qual
foi admitida e corre termos no Juizo de Comércio de Vila Nova de Gaia. De referir que a CMVM,

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o niimero 29 e na CMVM sob o nimero 20161384

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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por deliberacao de 31 de marco de 2021, ratificou o deferimento do pedido de autorizacao
para a substituicao da sociedade gestora do Fundo, produzindo aquele pedido efeitos desde o
inicio do dia 1 de abril de 2021. A 1 de junho de 2021, foi interposto pelos Requerentes do
processo, no Tribunal da Relagao do Porto, um recurso de apelagao consubstanciado, na sua
esséncia, em argumentacao idéntica a utilizada em 1.2 instancia. Na presente data, aguarda-se
decisao quanto ao referido recurso, nao se prevendo, contudo, que seja diferente da decisao
de 1.7 instancia, pelo que nao se prevé qualquer impacto na esfera do Fundo.

A nossa opinido nao é modificada em relagao a estas matérias.
Matérias relevantes de auditoria

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

Matérias relevantes de Sintese da resposta de auditoria

auditoria

1. Valorizagdo dos Ativos Imobiliarios

Em 30 de junho de 2021, os A resposta do auditor envolveu fundamentalmente:

ativos imobiliarios encontram-se | - Abordagem substantiva que consiste na validacao da
valorizados em 34 486 313 euros | valorizacdo dos imoveis em carteira;

de acordo com a média - Obtengao e analise das avaliagoes dos imoveis e
aritmética simples das verificagao da valorizacao de acordo com a média
avaliagées periciais, de acordo arimética simples das avaliagoes;

com os métodos e critérios - Acompanhamentos dos impactos e divulgacdes
definidos no Regulamento da relacionadas com a pandemia COVID-19.

CMVM n.° 2/2015. A valorizagao
destes ativos € uma area de
julgamento significativa
baseando-se em varios
pressupostos, sendo igualmente
relevante o acompanhamento da
sua evolucao face a pandemia
COVID-19.

Ver pontos 1, 3, 6 e 14 da nota 3
do anexo ao balango e
demonstracao de resultados

2. Cumprimento de limites legais
O Fundo encontra-se sujeito ao A resposta do auditor envolveu fundamentalmente:

cumprimento dos limites - Analise do cumprimento dos limites legais e politicas
previstos nos Regulamentos da de investimento do Fundo no que respeita ao controlo
CMVM, no Regime Geral dos de racios legais, regulamentares e internos.
Organismos de Investimento - Recalculo dos limites legais e regulamentares e
Coletivo e no Regulamento de verificagao da sua conformidade face as leis e

Gestao do Fundo. regulamentos.
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Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do drgdo de fiscalizagdo pelas demonstracdes
financeiras

O drgao de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparagao de demonstracoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos monetarios do Fundo de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento imobiliario; (ii)
elaboragéao do relatdrio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criagao e
manutenc¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢ao material devido a fraude ou erro; (iv) adogao
de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v) avaliacao da
capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

0O orgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracdes
financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatoério onde conste a nossa opiniao. Seguranca razoavel é 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 distor¢cGes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisées econémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstracoes financeiras.

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

(i) identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracées
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de
nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de nao
detetar uma distorcao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacao, omissdes intencionais, falsas declara¢ées ou sobreposicao ao
controlo interno;

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

(iii) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

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

(v)  avaliamos a apresentagao, estrutura e contetido global das demonstracdes
financeiras, incluindo as divulgagoes, e se essas demonstracdes financeiras
representam as transa¢oes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

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

(vii) das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstragdes financeiras do periodo de seis meses findo em 30 de
junho de 2021 e que sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas
matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua
divulgacao publica; e

(viii) declaramos ao 6rgao de fiscalizacao da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos
éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas a
nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as
ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informag&o constante
do relatdrio de gestao com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias
previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

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

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

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

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

(i) Fomos nomeados auditores do Fundo pela Entidade Gestora na sua constituicao em
18 de fevereiro de 2013, tendo os participantes do Fundo em janeiro de 2021
deliberado a substituicao da Entidade Gestora;

(i) O orgao de gestao da Entidade Gestora confirmou-nos que nao tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstragdes financeiras. No planeamento e execuc¢ao da nossa auditoria de
acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos
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de auditoria para responder a possibilidade de distor¢ao material das demonstragdes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distor¢cao material nas demonstracées financeiras devido a fraude;

(iii) Confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o relatorio
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacio da Entidade nesta
mesma data;

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

(v)  Informamos que nao prestamos ao Fundo quaisquer servigos distintos da auditoria.

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

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

(i) 0 adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicao dos
resultados definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento
coletivo;

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

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

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

{v) O controlo das opera¢oes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociagao multilateral;

(vi) O controlo dos movimentos de subscri¢ao e de resgate das unidades de participagao;
e

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

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacoes materiais a relatar.

Porto, 31 de agosto de 2021

~ Joao Melp'6[ieira, em representacao de
BDO & Associados, SROC, Lda.
(inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n° 20161384)



