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1. Introducédo

O Spot On - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado (FIIF) & gerido pela Carregosa
— Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. desde 7 de junho
de 2021.

O Fundo foi constituido a 13 de maio de 2021, como um organismo de investimento
imobiliario fechado, por subscricéo particular, com um capital inicial de 12.700.000,00€
(doze milhdes e setecentos mil euros) e com um prazo de 10 anos, renovavel por um
ou mais periodos de 5 ou 10 anos, desde que obtida deliberacao favoravel da
Assembleia de Participantes e comunicada a prorrogacdo a Comissao do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM).

O Fundo tem, ao nivel da sua politica de rendimentos, a materializacdo da distribuicao

parcial de rendimentos aos participantes.

O Fundo tem como designio alcangar, a medio e longo prazo, uma valorizagao
crescente do capital e a obtengdo de um rendimento continuo através da compra para
revenda de imoveis e prédios, com vista a obtencdo de mais-valia, pela geracéo de
rendimentos de arrendamento e cessao de exploracao e pela compra e venda de
participagdes em OIAI.

O Spot On tem como principais areas de atuacao:

a) o arrendamento, a cessao de exploracdo ou qualgquer outra forma de exploracao
onerosa de imoveis destinados a turismo, servicos, habitacéo, escritérios e comercio,
com vista a potenciar a geragao de rendimentos por parte dos ativos em carteira;

b) a compra para revenda de imodveis destinados a turismo, servigos, habitacao,
escritérios e comércio, com vista a realizagao de mais-valias;

c) a compra e venda de prédios urbanos, rusticos e mistos com vista a realizacao de
mais-valias;

d) a compra e venda de participagdes em sociedades imobiliarias e de unidades de

participacdo em OIAL
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De entre as principais areas de atuagao e no que se refere ao arrendamento, a cessao
de exploragao ou a qualquer outra forma de explorag@o onerosa, a compra para revenda
de imdveis, o Fundo investira:

a) predominantemente em imoveis destinados a turismo, servigos, habitagao;

b) de forma mais residual em imoveis destinados a escritérios e comeércio.

Quanto a tipologia de iméveis e limites ao investimento, o Fundo tem as seguintes

caracteristicas;

1. Limites legais a politica de investimento:

a) A carteira de valores do Fundo poder3, ainda que residualmente, ser constituida por
numerario, depositos bancarios, certificados de deposito, unidades de participacao
de organismos de investimento do mercado monetario ou do mercado monetario de
curto prazo e instrumentos financeiros emitidos ou garantidos por um Estado-Membro
da Unido Europeia, com prazo de vencimento residual inferior a 12 meses.

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

c) A entidade responsavel pela gestdo ndo pode, relativamente ao conjunto de
organismos que administre, investir em mais do que 25% das unidades de
participacao de um OIAL.

d) Podem integrar o patriménio do Fundo unidades de participacdo em outros OIAI.

e) Nao podem integrar o patriménio dos organismos de investimento imobilidrio os
ativos com énus ou encargos que dificultem excessivamente a sua alienagao,
nomeadamente os ativos objeto de garantias reais, penhoras ou procedimentos
cautelares.

fy Apenas sao elegiveis para integrar o patriménio do Fundo as participagcbes em

sociedades imobiliarias que cumpram com o disposto no n.® 1 do artigo 221.° do RGA.

2. Autolimites a politica de investimento:

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

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

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

d) O Fundo pode investir em predios rusticos sem qualquer limite.
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e) O Fundo pode investir em sociedades imobiliarias até ao limite de 40% do seu ativo
total.

f) O arrendamento dos imdveis integrantes da carteira do Fundo ndo esta sujeito a
qualquer limite por entidade arrendataria.

g) O Fundo nao esta sujeito a qualquer limite de diversificacao ou dispersao, seja por
namero de iméveis, seja pela sua localizagdo geografica ou qualquer outro critério.

h) O Fundo n&o pode deter iméveis em regime de compropriedade.

i) As unidades de participacdo em fundos de investimento imobiliario ndo poderao
representar mais de 15% do ativo total do Fundo.

j) O Fundo podera contrair empréstimos, quando tal se revele necessario a execugao

da politica de investimento, com um limite de até 33% do ativo total do Fundo.

3. Instrumentos financeiros

O Fundo podera recorrer a utilizagao de instrumentos financeiros derivados para
cobertura do risco de taxa de juro proveniente do patriménio, nos termos da lei e da

regulamentacéao aplicaveis.

2. Contexto Macroeconomico e de Mercado

2.1. Contexto Macroeconémico

No ano de 2023, o Produto Interno Bruto' cresceu, segundo as previsdes do Banco de
Portugal, 2,1%, face ao ano anterior. Ja para 2024, prevé-se um crescimento mais
reduzido de 1,2%. O PSI, por sua vez, registou um ganho de 12%? durante o ano de
2023.

Os niveis de crédito® concedido pelos bancos as empresas dos setores nao financeiros
e a habitagcéao sofreram uma reducédo em 2023 fruto do aumento das taxas de juro, que
implicou um aumento do custo de financiamento. Ao longo do primeiro semestre de
2023, o sistema bancario recuperou a rendibilidade dos seus ativos em 0,44pp face ao

" Banco de Portugal, 1 de dezembro de 2023, Boletim Econdmico, disponivel agui.

2 0 Jornal Economico, 29 de dezembro de 2023 - hitps:/fjornaleconomico.sapo.pt/noticias/psi-destaca-se-a-nivel-

mundial-em-2023-com-ganhos-em-tres-anos-consecutivos/.

¥ Banco de Portugal, 1 de novembro de 2023, Relatério de Estabilidade Financeira, disponivel agui.
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periodo homologo de 2022, atingindo o valor de 1,16%. O peso dos non-performing
loans nos balangos, durante os primeiros seis meses do ano, interrompeu a trajetoria

descendente dos anos anteriores, fixando-se nos 3,1%.

Os indicadores quantitativos da atividade econémica’ - consumo privado (1,0%),
consumo publico (1,1%) e formacéo bruta de capital fixo (0,9%) - apresentaram, em
2023, crescimentos pouco significativos face ao periodo homadlogo, prevendo-se que,
nos anos seguintes, estes atinjam um crescimento em linha com os valores deste ano
em todos os indicadores, excetuando na formacao bruta de capital fixo, que se espera

que tenha um crescimento mais acentuado.

Ja as importagdes” e as exportagdes recuaram 1% e 4,1%, respetivamente, resultando

num valor negativo da Balanga Comercial em 27.356 milhdes de euros.

A taxa de inflagdo diminuiu em 2023, como resultado do aumento das taxas de juro
pelos Bancos Centrais. Nos Estados Unidos da América a taxa de inflagdo média atingiu
o valor de 3,4%° em 2023. Em Portugal, o indice harmonizado de pregos no consumidor
registou uma taxa de variacdo media de 5,3%1, abaixo da média da Zona Euro (ZE) e
a inflacdo média anual em Portugal foi de 4,3% em 2023°.

Nao obstante a diminuicdo da taxa de inflacdo verificada em 2023 face a 2022, a taxa
de juro diretora do Banco Central Europeu (BCE) atingiu os 4% e dever-se-a manter
relativamente inalterada ao longo de 2024, havendo, contudo, a probabilidade de, no
final do ano, ser diminuida. Ja a Reserva Federal dos Estados Unidos da América
mantéem a taxa de juro nos 5.25%-5.5% sendo também expectavel que a taxa desca

consoante o desempenho da taxa de inflagdo americana ao longo do ano.

A queda do Governo de maioria absoluta antecipou as eleicbes em Portugal para 2024,
estando a apresentacdo e aprovagao do Orgcamento do Estado dependentes dos
resultados das eleigdes. Nesse sentido, consoante o(s) partido(s) que se encontrar(em)

* Jornal Eco, 9 de fevereiro de 2024 -hitps://eco.sapo.pt/2024/02/09/exportacoes-fecham-2023-com-queda-de-1-defice-
baixa-3-727-milhoes/
* U.S. Bureau of Labor Statistics, 13 de fevereiro de 2024 - https://www.bls gov/news release/cpi.nr0.htm.

® Jornal de Negécios, 11 de janeiro de 2024 - hitps://www.jornaldenegocios. pt/economia/conjuntura/detalhe/ine-confirma-

inflacao-media-anual-de-43-em-2023.

*
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no Governo, as propostas para o Orgcamento podem ser de sentido diferente das que

tém sido apresentadas nos ultimos 8 anos.

O indicador de sentimento econdémico (ISE) manteve um perfil relativamente estavel,
tendo atingido o seu valor mais elevado do ano no més de fevereiro. O ano terminou
com um ISE a apresentar um valor absoluto de 96,3, uma diminuigdo face aos anos
anteriores, refletindo assim as preocupagdes associadas ao aumento da taxa de inflagao
e consequente aumento das taxas de juro. Ja o indicador de confianga dos
consumidores apresentou fortes variagdes ao longo de 2023, tendo o inicio do ano sido
marcado por uma recuperacao face a queda registada em 2022, atingindo o seu pico
em julho. Os meses subsequentes foram de queda, tendo o0 més de dezembro sido um

més de recuperacao.

2.2. Analise do Setor Imobiliario em Portugal

O investimento em imobiliario comercial em Portugal recuou 42% em 2023, para €1,7
mil milhdes, de acordo com os dados da Cushman & Wakefield (C&W). Destes 1750
milhdées de euros de investimento, o setor da hotelaria agregou 42% (750 milhdes de
euros) e o setor do retalho 35% (600 milhdes de euros). O mercado de escritorios pesou
9% no total e o da logistica 4%’. A diminuic&o do valor de investimento esta associada
a politica monetaria do BCE, que tornou o financiamento para construgdo e investimento

mais dispendioso.

Nesse sentido, e devido a uma reducao da capacidade de investimento por entidades
estrangeiras, os investidores domésticos aumentaram a sua quota de mercado para

31% do volume total investido.

Relativamente as prime yields, estas aumentaram em todos os setores em 2023 face a

2022, excetuando no setor hoteleiro e em retail parks®.

7 Jornal Expresso, 3 de janeiro de 2024 - https://expresso pt/economia/economia_imobiliario/2024-01-03-Investimento-

em-imobiliario-comercial-em-Portugal-recuou-42-em-2023-para-17-mil-milhoes-d64ba0df.
® CBRE, Portugal Investment Figures Q4 2023, 31 de janeiro de 2024 - htips.//www.cbre

gbl/insights/figures/portugal-investment-figures-g4-2023
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Ao longo do ano de 2023, sobre o setor dos escritérios, incidiu uma retoma moderada
da procura e uma estabilizacdo dos valores de arrendamento. No retalho, o ano foi
marcado pelo regresso das lojas pop-up como ferramenta de marketing e pela aposta
no proposito e responsabilidade social das marcas. O setor Industrial e Logistica foi
marcado pela expansao de self-storage e de data-centers, bem como pela otimizagao
dos custos de operagao. A Hotelaria recupera da pandemia devido ao crescimento dos
turistas estrangeiros, sendo que a mudanca nos habitos de procura leva a uma
convergéncia dos conceitos de hotelaria e residencial. Por fim, o setor de habitagédo &
marcado pelo agravamento do estrangulamento do mercado residencial e pela

continuagao da subida da procura por residéncias de estudantes ou projeto de co-living.

Face ao panorama de multiplos desafios em cada setor da atividade imobiliaria nacional,
a Carregosa SGOIC encara o futuro com prudente otimismo e a confianca de poder ser

um player cada vez mais relevante no mercado.

O valor do patriménio imobiliario detido por Organismos de Investimento Alternativo
Imobilidrio a 31 de dezembro de 2023 atingiu os 15.044,0 milhdes de euros®, de acordo
a Associacdo Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensbes e Patriménios (APFIPP),
representando um aumento de 19,0% face a 31 de novembro de 2022.

De acordo com os dados disponibilizados pela CMVM'?, a 31 de dezembro de 2023,
existem 42 entidades gestoras de Fll (Fundos de Investimento Imobiliario) e 13
entidades gestoras de FEIl (Fundos Especiais de Investimento Imobiliario) com um total
de 237 FIlI (aumento de 47 face a 2022), dos quais 224 fechados e, ainda, 27 FEIl
(diminuicdo de 3 face a 2022), todos fechados.

O volume dos FIl e FEIl fechados é de 9 978,4 milhGes de euros, o que, de acordo com
os dados da CMVM, representa cerca de 64,7% do total do valor sob gestéao detido por
Organismos de Investimento Alternativo Imobiliario.

9 APFIPP, fevereiro de 2024 - Mercado de Organismos de Investimento Imobiliario (O.1.1.) - dezembro 2023, disponivel

aqui.
' CMVM, 4.° trimestre de 2023, Estatisticas periodicas - Indicadores trimestrais de gestio de ativos, disponivel aqui.
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Categorias de O.LI

Composicao do Mercado de O.LI

F.Aberto FUNGEPI
Acumulagdo 1 5%
14.1% g
F. Florestais
0,4%
F.Aberto |
Rendimento ™~
18'?%F Reabilitagdo

0,6%

F Fechado
64 7%

Fonte: APFIPP, dezembro de 2023, Nota Informativa — Mercado de Oll, disponivel agui.

Perante este cenario e a previsivel descida dos niveis de taxas de juro, prevé-se que os

Organismos de Investimento Alternativo Imobiliario, em especial os Fundos de

Investimento Imobilidrio Fechados e as Sociedades de Investimento Coletivo, possam

manter a sua importancia relativa na captacdo de investimento, na medida em que se

continua a assistir a uma procura crescente de solugdes alternativas de investimento,

tendo o imobiliario um elevado nivel de resiliéncia.

Espera-se que 2024 seja um ano de recuperagado do setor, com o investimento em

solugbes ajustadas a atual realidade social e laboral e a manutencdo da aposta em

Portugal por parte dos investidores estrangeiros.

3. Spot On — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado

3.1. Estratégia do Fundo

O Fundo foi criado e constituido em 2021, tendo como mébil imediato a aquisicédo de um

edificio, com o propésito de licenciar a sua conversao em imovel para fins hoteleiros,

considerando que a sua localizacdo € numa das melhores zonas da cidade do Porto

(Praca Guilherme Gomes Fernandes), quer pela sua centralidade, quer pela

proximidade aos polos relevantes de interesse e atividade turistica da cidade.
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A estruturacdo da operacao foi subordinada a modelo de controlo de risco, tendo a
aquisi¢ao sido devidamente articulada com a celebragcdo de contrato de promessa de
arrendamento com reputado e credenciado operador internacional de serviced
apartments (Stay City), bem como de contrato de promogao imobiliaria, na configuragao

— “chave-na-mao”.

A atividade no ano de 2023, centrou-se fundamentalmente nos tramites inerentes a
obtencdo do licenciamento camarario, bem como do licenciamento no Turismo de

Portugal, matéria que teve um calendario mais extenso do que era previsto ocorrer.

Por outro lado, a emergéncia de uma nova visdo do Operador Stay Cily, quanto ao
potencial comercial de novos conceitos, designadamente o da criagdo de um espaco no
ultimo piso do edificio para atividades de bar e restauragdo, ainda que tendo de sacrificar
duas unidades de alojamento originalmente previstas, suscitaram a necessidade de

revisdes diversas.

Uma das revisées que foi preciso efetuar, consistiu na reconfiguracdo do projeto,

incidindo nao s6 sobre a arquitetura, mas também sob as especialidades técnicas.

Por outro lado, o novo quadro de uso, de custos de realizacéo, e, a alteragado do perfil
do negocio tornaram imperativa a revisdo dos compromissos contratuais

nomeadamente no respeitante aos termos e condi¢cdes do arrendamento.

Embora haja de facto, como que uma rutura com toda a organica consolidada, existe a
perspetiva de que o calendario de entrada em operacao da nova unidade hoteleira nao

sera afetado de forma significativa, matéria do mais elevado relevo.

O procedimento de submissao da versao final dos /ayouts, que correspondera ao Projeto
de Execugao da Arquitetura, passa pela submissdo ao Turismo de Portugal e a Camara
Municipal do Porto, em fase posterior a emissao da licenca de obras, como projeto de
alteragbes por forma a uniformizar todo o processo nas entidades, garantindo o

cumprimento dos preceitos legais.

O inicio de obras esta previsto para o inicio do préximo ano.
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aumento da rubrica Depdésitos a ordem e a prazo, nomeadamente pela necessidade que

se verificou em fazer uso da linha de financiamento IFFRU até ao final do ano, colocando

o montante liberto em conta acervo remunerada.

Encargos Valor % do VLGF
Comisséo de gestao 58 280,43 0,52%
Comissao de deposito 11 656,07 0,10%
Taxa de supervisao 3 490,55 0,03%
Custos com auditoria 5 535,00 0,05%
Custos com avaliagéo 830,25 0,01%

79 792,30 0,71%

A Taxa de Encargos Correntes, € composta pela comissao de gestao fixa, comisséo de
deposito, taxa de supervisdo, custo com auditoria e avaliagées, no final do ano de 2023
estabeleceu-se nos 79.792,30€, o equivalente a 0,71% do VLGF.

EVOLUCAO COTACAO
60 000 €
55000 €
50000 €
45000 € \ 43 989 8612€
40000 €
35000€
30000€
25000€
20000 €
15000 €
NS NANNNNANNNNNNESNSRNQYRRI8IERQ

A cotacgédo do Fundo a 31 de dezembro de 2023 era de 43.989,8612¢€, inferior em 0,07%
a registada no periodo homélogo.

Em 31 de dezembro de 2023, o nimero de participantes do Fundo era de 24, detendo
no seu conjunto 254 unidades de participacao.

p1e
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3.2. Evolucgao da Carteira do Fundo

A carteira de ativos imobiliarios do Spot On a 31 de dezembro de 2023 era constituida

por um imével, ndo tendo registado qualquer alteragéo face a 31 de dezembro de 2022.

Area
(m?)

Descricao do imovel

Praga Guilherme Gomes
Fernandes, n.°s 2 a 18

Data de
aquisicao

30/09/2021

Prego de

aquisicao

Valor de
Mercado

9 809 525,82€ | 8 549 500,00€

Arrendatario

Balango (Valores em
Euros)

Ativo

Ativo imobiliario

Depositos a ordem e a prazo
Outros valores ativos

Passivo

Comissodes e outros
encargos a pagar

Empréstimos contraidos
Outras contas credores
Outros valores passivos

Valor Liquido Global do
Fundo

N.° de UP
Valor da UP

2023 2022

Montante % Montante %
8 549 500,00 51,79% 8 473 500,00 | 75,68%
7 947 945,77 48,14% 2722 730,60 | 24,32%
11 175,73 0,07% 0,00%
16 508 621,50 | 100,00% 11 196 230,60 | 100,00%
290,93 0,01% 290,91 1,93%
5300 000,00 99,34% 0,00%
11 408,56 0,21% 0,00%
23 497,26 0,44% 14 809,07 | 98,07%
5335196,75| 100,00% 15 099,98 | 100,00%

11 173 424,75

254
43 989,8612

11 181 130,62

254
44 020,1993

A 31 de dezembro de 2023 o Fundo possuia 8.549.500,00€ investidos em ativos
imobiliarios, o que corresponde, na média nos Ultimos 6 meses, a 72,19% do seu Ativo

Liquido, encontrando-se, assim, este valor acima do valor minimo de 70% definido no

Regulamento de Gestao.

3.3. Performance do Fundo

O Ativo Liquido do Fundo a 31 de dezembro de 2023 era de 16.508.621,50€, superior
aos 11.196.230,60€ do ano anterior. O acréscimo verificado deve-se essencialmente ao
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3.4. Distribuicdo de Rendimentos

O Fundo tem como politica de rendimentos a distribuicao parcial de rendimentos aos
participantes. Sao passiveis de ser distribuidos os montantes correspondentes aos
resultados do Fundo que excedam as necessidades previsiveis de reinvestimento,
salvaguardadas que estejam a solvabilidade, a solidez financeira e as necessidades de

tesouraria do Fundo, bem como a previsivel evolugao dos negécios.

A periodicidade da distribuicao dos resultados € anual, podendo, todavia, a Entidade
Gestora decidir distribuicbes antecipadas por conta dos resultados do exercicio em

curso.

Durante o ano de 2023 nao houve lugar a distribuicao de rendimentos.

3.5. Gestdo do Risco

Reconhecendo que o risco é intrinseco a atividade de gestao de ativos, a Sociedade
Gestora tem desenvolvido um sistema de gestdo de riscos sustentado em
procedimentos de identificacdo, avaliacdo, acompanhamento e monitorizagéo de riscos,
os quais estdo alicercados em politicas e procedimentos adequados e claramente
definidos com vista a certificar que os objetivos do Fundo sio atingidos e que sao
adotadas as acgbes necessarias para responder de forma adequada aos riscos

previamente reconhecidos.

O portefdlio que integra o OIC esta especialmente sujeito ao risco de liquidez, risco de

mercado imobiliario e risco de taxa de juro.

Em 31 de dezembro de 2023, os limites legais e regulamentares do Fundo,

encontravam-se integralmente cumpridos, conforme a descrigdo abaixo:

Posicao de liquidez
% VLGF

Depdsitos bancarios 7 947 945,77 71,13%
Banco Carregosa 6 295,99 0,06%
Millennium BCP 2602,10 0,02%

Santander Totta 7 939 047,68

Posigao de alavancagem, derivados, reportes e empréstimos

% Ativo Totai 2=
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Financiamentos bancarios 5 300 000,00 32,13%
Geografia dos imdveis em carteira
% Imoveis
Totais
Zona Metropolitana do Porto 8 549 500,00 100,00%
Total 8 549 500,00 100,00%

Ao nivel da gestao da liquidez, esta implementado um conjunto de procedimentos que
permitem acompanhar possiveis situacées que se entendam poder gerar Risco de
Liquidez. Assim:

- Previamente a aquisi¢cao de qualquer imovel, &€ analisado o seu impacto ao nivel do
perfil de liguidez do fundo;

- Ao nivel da gestéo, é analisada a estrutura de custos dos fundos e necessidades de
capital versus proveitos, de modo a enquadrar eventuais necessidades de aumento de

capital ou possibilidade de eventuais distribuices ou redugées do mesmo.

De forma a acompanhar as necessidades de liquidez, para fazer face as
responsabilidades assumidas ou contingentes, bem como a sustentabilidade financeira
do Fundo, € monitorizada a reserva de liquidez do Fundo, bem como as exigéncias de
liquidez das promogdes imobiliarias. No que se refere aos financiamentos, o valor nao

pode ser superior a 50% do valor dos ativos do Fundo.
Ao nivel do controlo do Risco de Mercado, sao efetuadas as seguintes analises:

e Rendibilidade e evolugéo dos ativos/passivos sob gestao;

* Tipologia da carteira de imoveis.

O risco de mercado imobiliario foi analisado através da evolugao da variagédo de pregos
dos ativos imobiliarios que compde o patrimonio imobiliario e do mercado de
arrendamento, motivada por diversos fatores, principalmente a localizagdo geografica,

o setor de atividade ou mesmo a qualidade dos inquilinos.

A Carregosa SGOIC, reconhecendo a importancia do Risco de Mercado na gestéo do
Fundo, acompanha e monitoriza ao longo do ano a sua rendibilidade, a evolugéo da

valorizacao do seu ativo e dos passivos.

O risco de taxa de juro consiste em eventuais perdas de valor econémico causadas nos

elementos de balango sensiveis a taxa de juro devido a variagdes das taxas de juro. Um
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dos principais instrumentos no acompanhamento do risco de taxa de juro do balanco &
a analise de sensibilidade. O endividamento do Fundo, contraido nos ultimos dias do
ano, ascendia a 5.300.000,00€ a 31 de dezembro de 2023, correspondendo a 32,13%
do seu ativo liquido. O Fundo possui um financiamento em curso ao abrigo do IFRRU
2020, tendo uma das tranches taxa fixa a 20 anos e a outra tranche encontra-se
indexada a Euribor a 3 meses. O aumento significativo nas taxas de juro Euribor

verificado em 2023 teve, assim, um impacto muito limitado no Fundo.

O Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de junho
de 2020 (Regulamento da Taxonomia), que complementa as obrigagdes de divulgacao
previstas no Regulamento 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de
novembro de 2019, estabeleceu Critérios Técnicos de Avaliagdo ("Critérios") para
atividades economicas ambientalmente sustentaveis, que se encontram desenvolvidos
no Regulamento Delegado (UE) 2021/2139 da Comisséo, de 4 de junho de 2021.

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro ndo tém em conta os Critérios

da UE aplicaveis as atividades econémicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

Nao obstante, a Carregosa SGOIC considera que os principios de investimento
sustentavel estdo alinhados com os seus valores e com 0s seus deveres de reputacao,
estando a elaborar ferramentas de analise e procedimentos que lhe permitam identificar
e descrever, de forma clara e precisa, o modo como agrega os riscos de sustentabilidade
nas suas decisbes de investimento, bem como de métricas de avaliacdo ou
quantificagdo, caso os mesmos venham a ser identificados. Pela natureza dos ativos
alvo das decisbes de investimento e pelo horizonte temporal dos mesmos, a Carregosa
SGOIC sempre incorporou nas decisdes de investimento do Fundo critérios de
prudéncia, seguranca e estabilidade, cumprindo igualmente, no ambito da sua atividade,
o conjunto de disposicdes legais e regulamentares em matéria ambiental

especificamente aplicaveis ao setor imobiliario.

M
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3.6. Eventos Subsequentes e Perspetivas Futuras

No momento presente existe uma elevada concentracdo no cumprimento do plano
gizado para que o patrimonio imobiliario entre em condigées de exploracdo, ou seja,
entre em fase de geragéo de rendimento.

Sem prejuizo deste aspeto, mantém-se um potencial interesse em detetar outras
oportunidades, nesta area de atividade — hotelaria/serviced apartments, no sentido de
dar mais massa critica ao Fundo, pelo que estdo diligéncias em curso e que

prosseguirao no futuro.
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Porto, 19 de fevereiro de 2024

O Conselho de Administragao

f}u /#V /Hr-,

Presidente: José Miguel Marques

Vogal: José Sousa Lopes

\\ el

Vogal: José Alves Coelho

Vogal: Alexandre Teixeira Mendls
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4.3. Demonstracao de Fluxos Monetarios em 31 de dezembro de 2023

Discriminacdo dos fluxos
Operagdes sobre as UP do Fundo
Recebimentos
Subscrigdo de unidades de participagéo
Comiss&o de Subscrigéo
Pagamentos
Rendimentos pagos acs participantes
Outros pagamentos s/ unidades do Fundo
Fluxo das operagbes sobre as UP do fundo
Operacdes ativos imobiliarios
Recebimentos
Alienaco de ativos imobiliarios
Rendimento de ativos imobiliarios
Adiantamentos por conta de alienagéo de ativos imobiliarios
Outros recebimentos de valores imobiliarios
Pagamentos
Aguisicdo de ativos imobilidrios
Despesas comentes (FSE) com ativos imobilidrios
Adiantamento por conta de aquisi¢do de ativos imobiliarios
Outros pagamentos de valores imobiliarios
Fluxo das operagdes sobre valores imobiliarios
Operagdes da carteira de titulo
Recebimentos
Venda de titulos
Rendimento de titulos
Pagamentos
Compra de titulos
Juros e custos similares
Fluxo das operacoes da carteira de titulos
|Operagdes de gestio corrente
Recebimentos
Juros de depositos bancarios
Financiamentos
Outros recebimentos comentes
Pagamentos
Comissdo de gestio
Comiss&o de deposito
Impostos e taxas
Financiamento
Jurocs de financiamento
Outros pagamentos correntes
Fluxo das operagbes de gestao corrente
Operagdes eventuais
Recebimentos
Ganhos extraordinarios
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores
Recuperagdo de incobraveis
Cutros recebimentos de operagbes eventuais
Pagamentos
Perdas extracrdinarias
Perdas imputéweis a exercicios anteriores
Outros pagamentos de operagdes eventuais
Ferdas extracrdinarias
Fluxo das operacdes eventuais
Saldo dos fluxos monetarios do periodo
Disponibilidades no inicio do periodo
Disponibilidades no fim do periodo

2023
Valor Somatdrio

0,00
-15 048,00

-15 048,00

0,00
45 253,87
5 300 000,00

-58 265,45 -
-11 653,08
-17 477,41
-17 594,76

5 240 263,17

0,00

5225 215,17

2722 730,60

7 947 945,77

(Valores expressos em euros)

2022
Valor

5254,59

-3 800,25

-60 810,87
-12 162,18
-18 500,82

-11 467,99

Somatorio

0,00

1 454,34

-102 941,96|

0,00

-101 487,62
2824 218,22
2722 730,60

Conselho de Administracao:

’%

Contabilista Certificada:
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Anexo as Demonstracoes
Financeiras
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5. Anexo as Demonstracdes Financeiras

5.1. Introdugao

O “Spot On — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado”, doravante denominado de
Spot On ou Fundo, é um fundo de investimento imobiliario, fechado, constituido por
subscricado particular, de distribuicdo parcial de rendimentos, formado por um conjunto
de valores pertencentes a uma pluralidade de pessoas singulares ou coletivas, em que
cada participante é titular de unidades de participagao representativas do mesmo.

Conforme consta no Regulamento de Gestdo do Fundo, o “Spot On — Fundo de
Investimento Imobiliario Fechado” foi constituido em 7 de junho de 2021 e tem a duragao
de 10 anos, prorrogavel por periodos de 5 ou 10 anos, desde que obtidas as

autorizacdes e deliberacdes legalmente previstas.

As notas deste Anexo seguem a numeracgao prevista no Plano Contabilistico dos Fundos
de Investimento Imobiliarios (PCFII), conforme previsto no Regulamento da CMVM n.°
2/2005. 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 duracgao ilimitada,
entendendo-se que ndo tem intengcdo nem necessidade de entrar em liquidacdo, sem

prejuizo de os fundos fechados terem duracao 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 demonstragdes 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.

Substancia sobre a forma: as operagées sdo contabilizadas atendendo a sua

substancia, isto &, a realidade dos factos e ndo apenas a sua forma documental ou legal.
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Especializagdo: os elementos patrimoniais do fundo sdo valorizados e reconhecidos de
acordo com a periodicidade do calculo do valor das unidades de participacéo,
independentemente do seu recebimento ou pagamento, incluindo-se nas
demonstragdes 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 precaucéo ao fazer
estimativas exigidas em condigbes de incerteza sem, contudo, permitir a criagédo de
reservas ocultas ou provisdes excessivas ou a deliberada quantificacdo de ativos e

proveitos por defeito ou de passivos e custos por excesso.

5.3. Notas ao Anexo

Nota 1

Do reconhecimento, para cada imével, da diferenca entre o respetivo valor contabilistico
e o valor resultante da média aritmética simples das avaliagdes periciais, resultam os

seguintes valores:

Valor Média das

Imévei S il
b contabilistico avaliagoes

Diferenca

Praca Guilherme Gomes
Fernandes, n.% 2 a 18 8 549 500,00€ | 8549 500,00€ m

Total 8 549 500,00€ 8 549 500,00€ 0,00€

Nota 2
Quanto ao numero de unidades de participagcdo emitidas, resgatadas e em circulagéo,
assim como relativamente ao valor liquido global do fundo e da unidade de participacao

no inicio e no fim do periodo em referéncia, temos os seguintes valores:
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Descrigdo

No inicio

Subscricoes Resgates

Distribui¢do de

Outros

Resultados
no periodo

Valor base 12 700 000,00 12 700 000,00
Dif. subsc./resgate 0,00 0,00 0,00 0,00
Result. distribuido 0,00 0,00
Result. acumulado -84 018,32 -1 434 851,06 -84 018,32
Ajust. em imoveis 0,00

Result. do periodo -1 434 851,06 1434 851,06 -7 705,87 -7 705,87

Somas 11 181 130,62 -7 705,87 12608 275,81
N.? de UP 254,00 254,00
Valor UP 44 020,1993 49 638,881

O Fundo ndo contempla no seu Regulamento de Gestao:

- Resgates com valor da primeira avaliagdo subsequente;

- Unidades de participacao com diferentes direitos e/ou classes de comercializacao.

Nota 3

2

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 —

Empréstimos” e a “9 — Outros valores a regularizar’.

%

YL
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Avaliagao 1 Avaliagao 2

1. Imoveis situados na UE Area (m?) Valor do imével
Data Valor Data Valor

1.4 Construgoes acabadas 8 697 000,00 8 402 000,00 8 549 500,00
1.4.2 Nao arrendadas & 697 000,00 8 402 000,00 8 549 500,00
Praga Guilherme Gomes Ferreira, n.°s 2a 18 09/04/2023| 8 697 000,00 8 402 000,00 8 549 500,00
7 000,00 8402 000,00 8 549 500 00
Moeda Cotagdo Jurosdecor. Valor Global
7. Liquidez 7 947 945,77
7.1 A vista 42 74577
7.1.1 Numerério 0,00
7.1.2D0s 42 74577
DO Banco Carregosa 6 295,99
DO BCP 260210
DO Santander 33 847 68
7.1.3 Fundos de Tesouraria 0,00
7.2 A prazo 7 905 200,00
7.2.1 DPs e com pré-aviso 7 905 200,00
DP Santander 2 605 000,00
Conta Acervo Santander 5 300 200,00
7.22CDs 0,00
7.2.3 Valores mobilidrios com prazo < 12 meses 0,00
8. Empréstimos 5 300 000,00
8.1 Empréstimos obtidos 5 300 000,00
IFRRU BST - Euribor 3M + spread 3% 2 B35 500,00
IFFRU 2020 CEB - Euribor 3M+spread 0,08% 2 464 500,00
8.2 Descobertos 0,00
8.3 Componente variavel de fundos mistos 0,00
9. OQutros valores a regularizar -24 021,02
9.1 Valores ativos 11 175.73
9.1.1. Adiantamentos por conta de imoweis 0,00
9.1.4. Renda em divida 0,00
9.1.5. Outros 11 175,73
9.2. Valores passivwos -35 196,75
9.2.1 Recebimentos por conta de imoweis 0,00
9.2.5. Rendas adiantadas
9.2.6. Outros

B - Valor Liquido Global do Fundo

No que se refere ao inventario dos ativos do fundo e relativamente a “D - Informacéo

relativa as unidades de participacio”, temos:

Total Categoria A

Em circulacédo 254,00 254,00
Emitidas no periodo | 0,00 | 0,00
Resgatadas no periodo I 0,00 l 0,00

Notade 5

O Fundo néo possuia titulos em carteira a data de 31 de dezembro de 2023.
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Nota 6

1) O valor liguido global do Fundo & 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) O valor da unidade de participagdo é calculado diariamente, apenas para efeitos

internos e determina-se pela divisdo do valor liquido global do organismo de

investimento coletivo pelo numero de unidades de participagdo em circulagdo. O

valor liquido global do organismo de investimento coletivo € apurado deduzindo a

soma dos valores que integram o fundo, incluindo o Passivo, o 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 valorizacéo

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

4) Na valorizagdo dos ativos do OlAl/Fundo sdo adotados os seguintes critérios:

a)

Todos os imoéveis do Fundo s&o sujeitos avaliagdo por parte de pelo menos dois

Peritos Avaliadores.

Cada imével do Fundo é avaliado com uma periodicidade minima de 12 meses e
sempre que ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragées significativas

no seu valor, nomeadamente a classificacdo do solo.

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

Os iméveis acabados e os projetos de construcdo sdo valorizados pela média
simples dos valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores nas avaliagbes
efetuadas. Caso os valores atribuidos pelos dois peritos avaliadores difiram entre
si em mais de 20%, por referéncia ao valor menor, o imével € novamente avaliado
por um terceiro perito avaliador de imoveis. Sempre que ocorra uma terceira
avaliacdo, o imével é valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagao
que sejam mais proximos entre si ou pelo valor da terceira avaliacdo caso

corresponda a média das anteriores.

A
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e)

h)

)

Em derrogacgéo da alinea anterior, os imdveis s&o valorizados pelo respetivo custo
de aquisicdo desde o momento em que passam a integrar o patriménio do Fundo
até que ocorra uma avaliagao exigivel de acordo com o Regime da Gestao de
Ativos (RGA) e/ou a Regulamentagdo do RGA.

Os projetos de construgéo sao 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 reducéo de capital, de fusdo, cisdo ou de
liquidagdo do organismo de investimento coletivo; (iv) sempre que o auto de
medic&o da situagdo da obra, elaborado pela empresa de fiscalizagdo, apresentar

uma incorporacao de valor superior a 20% face a ultima medic3o relevante.

Os imoéveis sdo sujeitos a avaliagéo: (i) previamente a aquisi¢éo e alienacdo com
uma antecedéncia ndo superior a 6 meses relativamente a data do contrato em
que é fixado o preco de transacéo; (ii) previamente a qualquer aumento ou
reducédo de capital com uma antecedéncia nao superior a 6 meses relativamente
a data do aumento ou reducéo do capital; (jii) previamente a fusdo e cisdo de
organismos de investimento coletivo com uma antecedéncia néo superior a 6
meses relativamente a data de producdo de efeitos da fusdo e cisdo; (iv)
previamente a liquidacdo em espécie do organismo de investimento coletivo com
uma antecedéncia n&o superior a 6 meses relativamente a data de realizacéo da

liquidacgéo.

Os iméveis adquiridos em regime de permuta séo valorizados no ativo do Fundo
pelo seu valor de mercado, devendo a responsabilidade decorrente da respetiva
contrapartida ser inscrita no passivo do Fundo, registada ao seu preco de custo
ou de construgéo. A contribuicdo dos iméveis adquiridos neste regime é aferida

pela diferenca entre o valor inscrito no ativo e aquele que figura no passivo.

Os imoveis prometidos vender pelo Fundo sao 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 participacdo de outros fundos de investimento que integrem o
patrimonio do Fundo, designadamente as unidades de participagéo de organismos
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de investimento do mercado monetario ou do mercado monetario de curto prazo,
ser&o valorizadas ao Ultimo valor divulgado ao mercado pela respetiva Entidade
Gestora, exceto no caso de unidades de participagao admitidas a negociagéo em

mercado regulamentado as quais se aplica o disposto na alinea seguinte.

k) Os instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado serao
valorizados ao preco de fecho ou prego de referéncia divulgado pela entidade
gestora do mercado em que os valores se encontrem admitidos a negociacao.
Caso os pregos praticados em mercado regulamentado ndo sejam considerados
representativos, sdo utilizadas: (i) as ofertas de compra firmes de entidades
especializadas que ndo se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo, nos
termos previstos nos artigos 20.° e 21.° do Cédigo de Valores Mobiliarios, com a
entidade responsavel pela gestéo; (i) o valor médio das ofertas de compra, sendo
apenas elegiveis as médias que ndo incluam valores resultantes de ofertas das
entidades anteriormente referidas ou cuja composi¢do e critérios de ponderagao
sejam conhecidos. Se for o caso, serdo utilizados modelos de avaliagao
independentes, utilizados e reconhecidos nos mercados financeiros,
assegurando-se que os pressupostos empregues na avaliacdo tém aderéncia a

valores de mercado.

Nota 7

A liquidez do Fundo, em 31 de dezembro de 2023, decompunha-se da seguinte forma:

Contas Saldo inicial Aumentos Reducgdes Saldo final
Numerério
Depdsitos a ordem 2 722 730,60 36934 872,71 39614 857,54 42 745,77
Depositos a prazo e com pré-aviso 0,00] 36 840 200,00] 28935 000,00f 7 905 200,00

Certificados de deposito

UP de fundos de tesouraria

QOutras contas de disponibilidades

2722730,60 73775072,71 68549 857,564 7 947 945,77

Nota 8
Discriminacao das dividas relativas as rubricas de devedores, por conta de rendas

vencidas ou de outra natureza:
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Devedores plrendas

: Outros devedores Soma
vencidas

Contas fentidades

Total 0 3 794,15 3 794,15

Nota 9
Existe uma total comparabilidade das rubricas do Balanco, da Demonstragdo dos
Resultados e da Demonstragdo dos Fluxos Monetarios com os valores do periodo

anterior.

Nota 10
Discriminacdo das dividas a terceiros cobertas por garantias reais prestadas pelo

préprio Fundo:

Natureza das Imovel dado como
garantias garantia

IFRRU BST 003 1735 1031 096 2835 500,00 Hipoteca Praca Guilherme Gomes
IFRRU CEB 003 1735 1049 096 | 2464 500,00| Hipoteca Fernandes, n.s 2 a 18

Rubrica do Balanco Valores

Nota 11

O Fundo nao constituiu Provisdes durante o ano de 2023.

Nota 12
O Fundo néo procedeu a retengdo na fonte, em relagdo aos rendimentos obtidos e
contabilizados no Fundo.

Nota 13
O Fundo, a 31 de dezembro de 2023, detinha as seguintes responsabilidades com e de
terceiros:

Tipo de responsabilidade Montante no Inicio Montante Fim
Subscricao de titulos 0,00 0,00
Operacgbes a prazo de compra - Imoveis 0,00 0,00
Operac6es a prazo de compra - Outras 0,00 0,00
Operacées a prazo de venda - Outras 0,00 0,00
Valores recebidos em garantia 0,00 0,00
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Valores cedidos em garantia (1) 6 500 000,00

Qutras 0,00
6 500 000,00

Observagoes:

1. Os valores cedidos em garantia correspondem a Hipoteca de imével a favor do Banco
Santander relativamente ao empréstimo, celebrado a 31 de janeiro de 2023, no
montante de 6.500.000,00€, a 20 anos, com o Banco Santander, ao abrigo da linha
IFRRU. O empréstimo, na modalidade abertura de crédito, € composto por duas
tranches:

i. Santander — 3.477.500,00€ (taxa fixa 20 anos + spread 3%));
ii. Recursos publicos do IFFRU 2020 CEB — 3.022.500,00€ (Euribor 3 Meses +
spread 0,08%.

}2@
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Porto, 19 de fevereiro de 2024

A Contabilista Certificada

—ﬁé?

[—

Patricia Isabel Feij6

O Conselho de Administragao

e b b
S

Presidente: José Miguel Marques

Wm 74 =

Vogal: José Sousa Lopes

\\ o Bl

Vogal: José Alves Coelho

Vogal: Alexandre Teixeira Mendes
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditadmos as demonstracoes financeiras anexas do Spot On - Fundo Especial de Investimento
Imobiliario Fechado (adiante designado por Fundo), gerido pela Carregosa - Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, SA (adiante designada por Entidade Gestora), que
compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de

16 508 622 euros e um total de capital do Fundo de 11 173 425 euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 7 706 euros), a demonstracao de resultados por natureza e a
demonstracao de fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as
demonstracées financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Spot On - Fundo Especial
de Investimento Imobiliario Fechado 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 mobiliario.

Bases para a opinido

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

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

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizacao pelas demonstragdes
financeiras

0 6rgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

(i)  preparacao de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetarios do
Fundo de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
para os fundos de investimento mobiliario;

(i) elaboracéo do relatorio de gestdao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

(iii) criacao e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstracoes financeiras isentas de distorcao material devido a
fraude ou a erro;

(iv) adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por guotas, Sede Av. da Repliblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatdria do Registo Comercial de
Lishoa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 eurcs. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimero 29 e na CMVM sab o niimero 20161384.
A BDO & Associados, SROC, Lda,, sociedade por quotas registada em Portugal, € membro da BDO International Limited, socledade inglesa limitada por

garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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(v) avaliacdo da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade
das atividades.

0 odrgao de fiscalizacao da Entidade Gestora € responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracoes
financeiras como um todo estao isentas de distorcoes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opiniao. Seguranca razoavel € um nivel elevado de
seguranca, mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distorcoes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisoes econdémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstracées 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 demonstracoes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de
nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de nao
detetar uma distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaracoes 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;

(i) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulga¢oes feitas pelo 6rgao de gestao da
Entidade Gestora do Fundo;

(iv)  concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo orgao de gestao da Entidade Gestora do
Fundo, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se
existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condicoes que
possam suscitar dlvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atencao no nosso relatorio para as divulgacoes relacionadas
incluidas nas demonstracées financeiras ou, caso essas divulgacoes nao sejam
adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condicoes
futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetdo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras
representam as transacoes e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;
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(vi) comunicamos com os encarregados da governacao da Entidade Gestora do Fundo,
entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusées
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informacao constante
do relatério de gestao com as demonstracoes financeiras e a prondncia 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 relatério de gestao

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstracoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciacao sobre
o Fundo, nao identificamos incorrecoes 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 avaliacao dos ativos que integram o

patrimonio do Fundo.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacoes materiais a relatar.

Porto, 23 de fevereiro de 2024
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Paulo Jorge de Sousa Ferreira
(ROC n.° 781, inscrito na CMVM sob o n.° 20160414)
em representacao de BDO & Associados, SROC, Lda.



