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ENQUADRAMENTO ECONOMICO

No ano de 2021, a economia mundial registou uma recuperagao expressiva, apis a grave contracao
verificada no ano anterior resultante da pandemia de COVID-19. De facto, o Fundo Monetario
Internacional (FMI) nas perspetivas publicadas em outubro de 2021, estimou que, depois da queda de
3,1% em 2020, o PIB real global tenha evidenciado um crescimento de 5,9% em 2021. Segundo esta
perspetiva, o crescimento do agregado de paises desenvolvidos (que devera ter passado de -4,5% em
2020 para 5,2% em 2021) bem como o de emergentes (de -2,1% em 2020 para 6,4% em 2021) foi
impulsionado pelo progresso na vacinagdo contra a COVID-19, pelo apoio das politicas
macroeconémicas e pelo continuo suporte de condigbes financeiras em niveis acomodaticios.
Relativamente & evolugao de pregos, a inflagdo denotou uma aceleragao consideravel, advinda de
varios fatores designadamente: (1) de efeitos base (comparagao favoravel com o ano anterior), (2) de
disrupgdes na oferta mais intensas e persistentes do que o previsto, que pressionaram sobretudo em
alta a componente de bens duradouros, (3) do desequilibrio resultante de uma forte recuperacao da
procura conjugada com uma oferta condicionada e (4) de um forte aumento dos pregos das matérias-
primas, nomeadamente dos de energia.

Indicadores Econdmicos
Valores em %

PIB real Inflagéo Taxa de desemprego
2020 2021 2020 2021 2020 2021
Global =3,1 59 n.d. n.d. n.d. n.d.
EUA 3,4 6,0 1,2 43 8,1 5.4
Uniéio Europeia @ -5,9 5,0 0.7 26 7.1 7.1
Area Euro -6,4 5,0 0,3 2,4 7.9 7.9
Alemanha -4.6 2,7 0.4 3.1 3.8 36
Franga -7.9 6.5 0.5 1.9 8,0 8.0
Espanha -10.,8 46 -0.3 2.8 15,5 15,2
ltalia -8.9 6.2 -0.1 1.8 9.2 9.8
Reino Unido -9.8 6.8 0.9 2,2 4,5 5,0
Japao 4,6 2,4 0,0 0,2 2,8 2,8
Russia -3,0 4,7 3,4 5,9 n.d. n.d.
China 2,3 8,0 2.4 1,1 n.d. n.d.
india 7,3 9,5 6,2 5,6 n.d. n.d.
Brasil 41 52 3,2 7.7 n.d. n.d.

Mata: [a] valores da lmi%o Europeia, Area Euro e respetivos E stados-Membros s30 retirados da Comnizs3o Europeia; n.d. no disponivel; os dados dainflagio correspondern &
taxa de variagdo média anual e oz da taxa de desemprego & média anual

Fonte: Fil, WWorld Economic Outlook, outubro 2021; Comniss3o Europeia, European Economnic Forecast, outono 2021,

Concretamente, as projegdes de outubro da supramencionada instituicdo indicavam que a atividade
econdémica dos EUA, apds uma contracdo de 3,4% em 2020, tera crescido 6,0% em 2021. A retoma
econdémica norte-americana impulsionada pelo progresso na vacinagao contra a COVID-19, permitiu a
reabertura gradual da atividade, e também pelo continuo apoio da politica fiscal que se prolongou a
2021, destacando-se a aprovacao de um novo pacote de estimulos de 1,9 bilides de ddlares, e da
politica monetéria expansionista em curso. No que concerne ao mercado de trabalho, foi observada
uma recuperacao robusta, com a descida da taxa de desemprego de 6,7%, em dezembro de 2020, para
3,9%, em dezembro de 2021, e a criagao liquida de 6,1 milhdes de postos de trabalho para o mesmo
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periodo, de acordo com os dados oficiais do Bureau of Labor Statistics. Para o conjunto do ano, o FMI
estimava uma descida da taxa de desemprego média anual de 8,1% em 2020 para 5,4% em 2021. Por
seu lado, as métricas de precos de referéncia denotaram um aumento assinalavel, com a variagéo
homadloga do indice de pre¢os no consumidor (IPC) a ter subido de 1,4%, em dezembro de 2020, para
7,0%, em dezembro de 2021, o registo mais elevado desde junho de 1982, segundo o Bureau of Labor
Statistics. De forma similar, o indice de precos Personal Consumption Expenditures (PCE), a métrica
de referéncia para a Reserva Federal americana (Fed), acelerou de uma variagdo homoéloga de 1,3%,
em dezembro de 2020, para 5,7% em novembro (Ultimo dado disponivel a data de elaboragédo do
relatorio), constituindo também a taxa mais elevada desde julho de 1982, de acordo com o Bureau of
Economic Analysis. Para o agregado do ano, o FMI projetava uma inflagdo média de 4,3% em 2021.
Perante este enquadramento, a Federal Reserve anunciou a redugdo do programa de compras de
ativos a partir do més de novembro e com data de término prevista para margo de 2022.

Na Area Euro, as perspetivas de outono da Comissao Europeia apontavam para um crescimento do
PIB real de 5,0% em 2021, ap6s uma contracdo de 6,4% em 2020. A retoma, tal como nos EUA, foi
impulsionada pelo progresso na vacinagao para prevengao da COVID-19 que permitiu a diminuicdo das
medidas de restritividade em meados do ano, apesar do aumento de casos no final de 2021 ter
acarretado um novo incremento das mesmas. Em adicao, o suporte da politica fiscal, do qual se destaca
o inicio dos desembolsos ao abrigo do programa “Next Generation EU’, e a politica monetaria
acomodaticia também foram relevantes para a recuperacdo economica da regido. Relativamente ao
mercado de trabalho, foi registada uma evolugéo favoravel, com a taxa de desemprego a diminuir de
8,1%, em dezembro de 2020, para 7,2%, em novembro de 2021, de acordo com o Eurostat. Importa
recordar que 0 mercado laboral europeu foi suportado por varios programas de retengdo de emprego.
As perspetivas da Comisséo Europeia indicavam a manutencao a 7,9% em 2021.

Indicadores Econémicos da Unido Europeia e Area Euro
Taxas de variagdo em %, exceto onde indicado

Unido Europeia Area Euro

2020 2021 2020 2021

PIBreal -5,9 5,0 -6,4 5,0
Consumo privado -7,3 3,5 -79 3,2
Consumo publico 1,3 3,4 1,3 3,6
Formagéao Bruta de Capital Fixo -6,3 55 -7,0 52
Exportacdes -8,5 9,7 -9,1 9,7
Importagbes -8,3 8,6 -9,1 8,2
Inflagéo 0,7 2,6 0,3 24
Taxa de desemprego (em %) 71 71 7.9 79
Saldo orgamental (em % do PIB) -6,9 -6,6 72 -7

Fonte:Comisséo Europeia, European Economic Forecast, outono 2021.

No que respeita a inflagdo, observou-se um aumento significativo, ao ter acelerado de uma variagéo
homoéloga de -0,3%, em dezembro de 2020, para 5,0%, em dezembro de 2021, o0 maximo da série, de
acordo com a informacado oficial do Eurostat. No caso europeu, importa salientar dois fatores
especificos, que somam aos inicialmente citados para o aumento da inflagdo a nivel global, que
correspondem a atualiza¢do dos ponderadores do cabaz de compras e a reversao do corte do IVA na
Alemanha o qual perdurou durante o segundo semestre de 2020. Este aumento também se encontrava
refletido nas perspetivas da Comissdo Europeia. Neste enquadramento, o Banco Central Europeu
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(BCE) procedeu a ajustes na politica monetaria no decorrer do ano. Inicialmente, apdés um primeiro
trimestre de crescimento econémico negativo, decretou o aumento das aquisi¢bes ao abrigo do
programa de compra de ativos para resposta a emergéncia pandémica (conhecido pela sigla em inglés
PEPP) durante o segundo e terceiro trimestres. Posteriormente, com a melhoria do crescimento, para
patamares considerados mais robustos, e com a subida da inflagdo para valores superiores ao
esperado, o BCE anunciou a redugéo das aquisicbes sob o PEPP no quarto trimestre de 2021 e no
primeiro trimestre de 2022 e formalizou o fim do referido esquema em margo de 2022. Todavia, o
programa de compras de ativos APP (Asset Purchase Programme) que se encontrava ao ritmo mensal
de 20 mil milhdes de euros, sera aumentado para 40 mil milhées de euros por més no segundo trimestre
de 2022, descendo posteriormente para 30 mil milhdes de euros por més durante o terceiro trimestre
de 2022 e para 20 mil milhdes de euros por més a partir de outubro de 2022, ndo havendo, para ja, data
de término.

Para a economia portuguesa, as perspetivas de outono da Comissdo Europeia indicavam um
crescimento econémico de 4,5% em 2021, ap6s uma recessao de 8,4% em 2020. Este comportamento
refletiu o controlo da pandemia de COVID-19 e o progresso na vacinag¢éao, bem como o apoio da politica
orcamental. No que concerne ao mercado de trabalho, em que o impacto da crise foi amenizado pelas
medidas de retengdo de emprego, tais como o layoff simplificado, foi registado uma descida da taxa de
desemprego de 7,3% no quarto trimestre de 2020 para 6,1% no terceiro trimestre de 2021, segundo o
Instituto Nacional de Estatistica. Para o conjunto do ano, a Comissao Europeia projetava uma descida
de 6,9% em 2020 para 6,7% em 2021. No que se refere a inflagcdo, esta evidenciou uma aceleragéo,
embora menos pronunciada do que em outras economias avancadas, ao ter passado, de -0,3%, em
dezembro de 2020, para 2,6%, em novembro de 2021, recorrendo a métrica harmonizada divulgada
pelo Eurostat. A Comissdo Europeia apontava para uma recuperagao de -0,1%, em 2020, para 0,8%,
em 2021.

Indicadores da Economia Portuguesa
Taxas de variagao homélogas em %, exceto onde indicado

2019 2020 2021

PIBreal 2,7 -8,4 4,5
Consumo privado 3,3 -7 4.6
Consumo publico 2,1 0,4 45
Formagao Bruta de Capital Fixo 54 2,7 54
Exportacdes 41 -18,6 11,1
Importacoes 49 -121 10,9
Inflagao 0,3 -0,1 0,8
Taxa de desemprego (em %) 6,5 6,9 6,7
Saldo orgamental (em % do PIB) 0,1 5.8 -45
Divida Publica (em % do PIB) 117 135 128

Fonte: Comisséo Europeia, European Economic Forecast, outono 2021.

Por ultimo, de acordo com as projegcbes do FMI, as economias emergentes deverdo ter registado uma
taxa de variagdo do PIB real de 6,4% em 2021, ap6s -2,1% em 2020. Neste bloco, importa realgar o
crescimento econdmico projetado para a China de 8,0% em 2021. Neste pais, em que vigora uma
politica de COVID zero para o controlo da pandemia, a atividade econémica foi também condicionada
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pelo abrandamento do setor imobiliario e por disrupgdes no fornecimento de energia. Ademais,
verificou-se a subida de inflacdo em vérios paises emergentes que acarretou o aumento das taxas
diretoras por parte dos bancos centrais, tais como o da Russia, o do Brasil e 0 da Republica Checa,
entre outros.

Por outro lado, o ano foi prolifero em eventos de indole politica, com a China a captar as preocupacoes
dos investidores perante a possivel faléncia de varios promotores imobiliarios, sinalizando a fragilidade
deste setor e as possiveis implicagbes para outras vertentes da economia. Sera ainda de destacar a
emergéncia de maiores tensées no continente europeu derivadas (i) da crise energética, espoletada
pelo aumento exponencial do prego de gas natural, (i) do aumento da presenca militar da Russia na
sua fronteira junto a Ucrania, (iii) da manutencao da incerteza em torno do processo do “Brexit’ e (iv)
de divergéncias entre a UE e alguns Estados-membros, em particular com a Polénia. Neste ultimo
ponto, sera de salientar a possibilidade de a Comissdo Europeia utilizar o mecanismo da
“condicionalidade”, que prevé a suspensdo de transferéncias de fundos, inscritos no Programa de
Recuperacao e Resiliéncia, para os Estados-membros que ndo cumpram com o0s principios politicos da
unido. Adicionalmente, 136 paises chegaram a acordo sobre um enquadramento fiscal a nivel global,
que inclui a implementagao de uma taxa de imposto corporativa minima, a ser aplicada em 2023. Nos
EUA, o presidente, J. Biden, promulgou o aumento do limite de endividamento do governo e foi
aprovado um novo plano de infraestruturas. No dominio da politica externa americana, um dos eventos
de maior relevancia foi 0 andncio da suspensao das tarifas sobre 0 ago e o aluminio, impostas em 2018
sobre as importacao oriundas da UE, tendo as autoridades deste bloco decidido remover as taxas sobre
um conjunto de produtos americanos. Por Gltimo, no Japao, destacou-se a eleicao de F. Kishida para
primeiro-ministro e a posterior apresentagdo de um plano de estimulos sem precedentes para a
economia niponica.

MERCADO IMOBILIARIO PORTUGUES

O atual enquadramento macroecondémico e o ambiente de reduzidas taxas de juro favoreceram a
procura por investimentos alternativos, nomeadamente, mas sem limitar, a procura pela classe de ativos
imobilidrios. As expetativas crescentes inflacionistas subjacentes nos mercados financeiros fomentaram
um possivel comportamento positivo futuro dos ativos imobiliarios dadas as carateristicas inerentes a
estes mesmos ativos.

Em termos segmentais, o investimento no segmento de Escritérios apresentou uma recuperagéo ao
longo do ano, apesar de ainda se encontrar em niveis inferiores aos do ano de 2020. No que concerne
ao arrendamento e do ponto de vista geografico, a zona do Parque das Nacbdes foi a zona que
apresentou maior volume da area contratada, sendo que em termos setoriais se destacaram pela
positiva a Tecnologia, os Media e as Telecomunicag¢des. Acresce que ao longo do ano, os pregos das
rendas por m2 apresentaram uma variagao positiva em todas as zonas da cidade de Lisboa.

No setor da Logistica o volume total de absor¢édo apresentou um nivel maximo histérico, impulsionado
pelas alteragcdes comportamentais derivadas da pandemia Covid-19, designadamente o crescimento
abrupto do comércio online. Os operadores de logistica continuaram a enfrentar um desafio na procura
de espacos de qualidade, que escasseiam, e no investimento tecnoldégico que lhes permita
concretizarem as suas entregas com o maior nivel de eficiéncia possivel. Consequentemente € ja visivel
uma pressdo nos valores de renda de mercado nas zonas periféricas as cidades principais, sendo
esperado que esta trajetdria de precos se continue a verificar enquanto ndo surgir em mercado nova
oferta com elevados padrdes de qualidade.

O ano transato representou também um ano de recuperagédo para os setores mais afetados pelo
ambiente pandémico, nomeadamente o setor do Retalho e da Hotelaria que apresentaram em 2021 um
comportamento positivo versus o0 ano anterior.
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A expetativa de controlo da pandemia em 2022, conjugada com as expetativas otimistas
macroeconémicas e as tendéncias inflacionistas implicitas no mercado suportam um provavel
comportamento positivo do mercado imobiliario no médio prazo.

MERCADO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

No final de 2021, o montante dos ativos sob gestdo dos fundos de investimento imobiliario e dos fundos
especiais de investimento imobilidrio ascendia a 10.521,2 milhdes de euros, o que traduz um
crescimento de 454 milhdes de euros, face ao final de 2020.
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Analisando o ano de 2021, verifica-se que a totalidade do investimento se encontrava aplicada
exclusivamente em ativos imobilidrios de paises da Unido Europeia, sendo 77% em construgcdes
acabadas, 12% em terrenos € 10% em projetos de construgdo. Numa andlise setorial, conclui-se que
estes iméveis se enquadravam predominantemente no sector dos servigos (42%), do comércio (24%)
e habitacional (13%).

No final do ano, existiam 193 fundos imobiliarios em atividade, menos 3 do que no fim do ano anterior.
As dez maiores gestoras concentravam 63% do mercado, destacando-se a Square AM com uma quota
de 11,6%,a Interfundos com uma quota de 11,2% e a Caixa Gestao de Ativos com uma quota de 8,5%

Fonte: CMVM — Comisséo de Mercado de Valores Mobiliarios — Estatisticas periédicas - Valores a 31 de dezembro de 2021
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GAIA DOURO

ATIVIDADE DO FUNDO

Caracterizacao

O Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado GAIA DOURO iniciou a sua atividade em 19 de
dezembro de 2008, com um capital social inicial de 6.000.000 euros e com uma duragéo de 10 anos,
prorrogavel por periodos subsequentes de 5 anos.

O Fundo tem como principal objectivo alcangar uma valorizagdo crescente do capital investido, numa
perspetiva de médio e longo prazo, através da constituicao e gestdo de uma carteira de valores e ativos
predominantemente imobiliarios, e em obediéncia a saos critérios de seguranca, rentabilidade e
liquidez. O investimento é essencialmente feito em ativos imobiliarios sitos no Municipio de Vila Nova
de Gaia, podendo excepcionalmente, quando os interesses dos participantes assim o imponha, investir-
se em ativos imobiliarios localizados em outros municipios, nomeadamente municipios limitrofes.

Estratégia

Em 2021 mantiveram-se os arrendamentos em vigor, maioritariamente com a Camara Municipal de Vila
Nova de Gaia.

Prosseguiu-se com vérias acgoes tendentes ao desenvolvimento e comercializagdo dos imoveis do
Fundo situados no concelho de Gaia, tendo sido alienados os ativos designados por “Anténio Costa
Bernardes” e “Pinhal da Aguda”. Em termos de alienagdes, encontram-se ainda em fase de conclusdo
trés processos de venda, que permitirdo continuar a dotar o Fundo de liquidez para assegurar a
estabilidade financeira, cumprir o servigo da divida e realizar novos investimentos. No que concerne a
aquisicdes, foi adquirida uma parcela do imével “Pinto Mourao” que foi vendida no préprio ano e o ativo
“20 de junho”, através de uma operagao de permuta com os ativos “Casa do Duque”, “Arcos de Sardao”
e da totalidade do imovel “Pinto Mourao”. Sobre este ativo decorre o processo de licenciamento e
andlise quantitativa dos custos, com vista a dar-se inicio a sua edificagdo logo que emitida a respetiva
licenga de construgao.

Destaca-se ainda que ao longo deste ano a divida foi reduzida em 1,4 milhdes de euros, relativamente
ao ano anterior, através da mobilizagao de receitas dos arrendamentos e vendas realizadas, sendo que
em dezembro de 2021 o Fundo apresentava um passivo bancario de 4,84 milhdes de euros.

Para 2022 a gestao continuara a seguir a estratégia de acompanhamento e monitorizagcao da carteira
de imoveis, com pontuais benfeitorias nos iméveis que carecam dessa necessidade e no
acompanhamento dos contratos de arrendamento, bem como no desenvolvimento do projeto imobiliario
no ativo “20 de Junho”, entre outras atividades tipicas de uma gestado corrente, nomeadamente na
divulgacéo dos ativos para venda.

Avaliag¢ado do desempenho

Em 31 de dezembro de 2021, o Fundo evidenciava um Ativo imobiliario de 21.532.192 euros e um valor
liquido global de 17.153.629 euros. Os Proveitos totalizaram 3.049.650 euros, sendo 1.986.668 euros
de Rendas, e os Custos, por seu lado, ascenderam a 621.187 euros. O Resultado Liquido do Exercicio
foi de 2.428.463 euros, o que correspondeu a uma rendibilidade anual de 16,49%.

7126



&

GAIA DOURO
Dados Historicos
Ano Valor Liquido Numero de UPs Valor UP Rendibilidade
2012 4.830.042,99 € 6.000 805,0072 € - 40,09%
2013 5.771.861,33 € 6.000 961,9769 € 19,50%
2014 7.470.583,59 € 6.000 1.245,0973 € 29,43%
2015 11.782.760,00 € 6.000 1.963,7933 € 57,72%
2016 8.741.585,37 € 6.000 1.456,9309 € -25,81%
2017 9.594.895,35 € 6.000 1.599,1492 € 9,76%
2018 11.383.515,08 € 6.000 1.897,2525 € 18,64%
2019 13.368.587,80 € 6.000 2.228,0980 € 17,44%
2020 14.725.165,13 € 6.000 24541942 € 10,12%
2021 17.153.628,53 € 6.000 2.858,9381 € 16,49%

Fonte: Associagao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimonios (APFIPP).

A Rendibilidade e a Classe de Risco referem-se aos ultimos doze meses. As rendibilidades divulgadas representam dados
plassados e nao garantem rendibilidades futuras. O valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em fungdo
do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo)

Valores em euros

2017 2018 2019 2020 2021
Proveitos 2.242.681 2.372.240 2.699.215 2.197.048 3.049.650
Custos 1.389.371 583.621 714.142 840.471 621.187
Resultado Liquido 853.310 1.788.620 1.985.073 1.356.577 2.428.463

Valores em euros

:&%‘;’:fag‘;ztgzlo cundo 2017 2018 2019 2020 2021
- Impostos 158.624 150.023 153.086 149.756 128.951
- Comisséao de Gestao 86.328 86.626 88.798 90.058 93.818
- Comisséo de Deposito 4.804 5.698 6.692 7.370 8.586
- Taxa de Supervisao 2.816 3.315 3.924 4.384 5.062
- Custos de Auditoria 4.244 4.244 4.244 4.244 4.244

Avaliagao dos ativos imobiliarios

Os iméveis que compdem os ativos imobilidrios sédo registados inicialmente de acordo com os
pagamentos efetuados, acrescidos das despesas relativas a escrituras, registos e eventuais obras de
melhoramento ou reconversdo. A valorizagdo posterior de cada um dos imoveis é definida pela
Sociedade Gestora, no contexto do Regulamento n® 2/2015 da CMVM, e reanalisada com uma
periodicidade minima de 12 meses, correspondendo a valorizagdo de cada imével a média aritmética
simples dos valores indicados nos relatérios de avaliagdo. Os peritos avaliadores dos iméveis utilizam
pelo menos dois dos seguintes métodos de avaliagao, escolhendo em cada circunstancia aqueles que
se mostrem mais adequados a avaliacao do imével em causa: a) Método comparativo; b) Método do
custo; ¢) Método do rendimento. Nas suas avaliagdes, os peritos avaliadores tém em conta os
pressupostos que acham mais adequados tendo em conta os métodos utilizados e os imoveis a avaliar.
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Sustentabilidade

A adesado em junho de 2019 aos Principios para o Investimento Responsavel das Nagdes Unidas (PRI),
0 mais relevante compromisso da comunidade de investidores institucionais a nivel global para o
reconhecimento do papel do investimento responsével na prossecu¢ao dos principios universais nas
areas dos direitos humanos, meio ambiente e combate a corrupcao, representou um passo relevante
na afirmacéo da estratégia de Sustentabilidade da Caixa Gestao de Ativos, reforcando a importancia
estratégica que a incorporacao de fatores ESG (“Environmental, Social and Governance") assume no
processo de investimento dos fundos sob gestao.

A incorporagdo desta tematica na estratégia de investimentos da Caixa Gestdo de Ativos esta
enquadrada na Politica de Investimento Socialmente Responsavel, Politica de Envolvimento e da
Politica de Exercicio dos Direitos de Voto, que estao disponiveis no sitio da internet da Caixa Gestao
de Ativos (www.caixagestaodeativos.pt). E entendimento da Caixa Gestdo de Ativos que a
concretizacdo do definido nas citadas Politicas permite cumprir o designio estratégico de constituir-se
como um exemplo na realizagao de Investimentos Socialmente Responsaveis, centrando a sua atuagéao
nas dimensdes principais, integragéo e envolvimento.

Com a entrada em vigor do Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18
de junho de 2020, conhecido por Regulamento da Taxonomia, que complementa as obrigagdes de
divulgagéo previstas no Regulamento 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho de 27 de
novembro de 2019, foram estabelecidos Critérios Técnicos de Avaliacao ("Critérios") para atividades
econdémicas ambientalmente sustentaveis, que se encontram desenvolvidos no Regulamento Delegado
(UE) 2021/2139.

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.

Lisboa, 14 de fevereiro de 2022
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS



BALANCOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

GAIA DOURO

(Montantes expressos em Euros)

ATIVO PASSIVO
CODIGO DESIGNAGAO NOTAS 2021 2020 CODIGO DESIGNACAO NOTAS Periodos
Bruto Mv/Af mv/ad Liquido Liquido 2021 2020
ATIVOS IMOBILIARIOS CAPITAL DO FUNDO
31 Terrenos 1e3 4.655.611 3.882.646 - 8.538.257 5.886.508 61 Unidades de Participagao 2 6.000.000 6.000.000
32 Construcoes 1e3 18.626.129 621.791 -6.253.985 12.993.935 14.693.128 62 Variagdes Patrimoniais - -
33 Direitos - - - - - 64 Resultados Transitados 2 8.725.165 7.368.588
34 Adiantamentos por compra de iméveis - - - - - 65 Resultados Distribuidos 2 - -
35 Outros ativos - - - - -
TOTAL DE ATIVOS IMOBILIARIOS 23.281.740 4.504.437 -6.253.985 21.532.192 20.579.636 66 Resultado Liquido do Periodo 2 2.428.463 1.356.577
CARTEIRA DE TITULOS E PARTICIPAGOES TOTAL DO CAPITAL DO FUNDO 17.153.629 14.725.165
OBRIGAGOES:
211+2171 Titulos de Divida Publica - - - - -
212+2172 Outros Fundos Publicos Equiparados - - - - -
13+214+2173  Obrigacoes diversas - - - - - AJUSTAMENTOS E PROVISOES
22 Participagdes em Soc. Imobilidrias - - - - - 47 Ajustamentos de dividas a receber - -
24 Unidades de Participacdo - - - - - 48 Provisdes Acumuladas - -
26 Outros titulos - - - - - TOTAL PROVISOES ACUMULADAS - -
TOTAL DA CARTEIRA DE TITULOS E PART. - - - - -
CONTAS DE TERCEIROS
411 Devedores por crédito vencido - - - - - CONTAS DE TERCEIROS
412 Devedores por rendas vencidas - - - - - 421 Resgates a Pagar a Participantes - -
#13+....4419  Outras Contas de Devedores - - - - - 422 Rendimentos a Pagar a Participantes - -
TOTAL DOS VALORES A RECEBER - - - - - 423 Comissdes e outros encargos a Pagar 14 443 379
424+...+4429  Outras Contas de Credores 14 12.508 6.585
DISPONIBILIDADES 431 Empréstimos Titulados - -
11 Caixa - - - - - 432 Empréstimos N&o Titulados 10e14 4.840.514 6.236.918
12 Depoésitos a ordem 7 830.161 - - 830.161 690.918 44 Adiantamentos por venda de iméveis 14 80.500 -
13 Dep6sitos a prazo e com pré-aviso - - - - - TOTAL DOS VALORES A PAGAR 4.933.965 6.243.882
14 Certificados de depdsito - - - - -
18 Outros meios monetérios - - - - -
TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 830.161 - - 830.161 690.918
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS 53 Acréscimos de Custos 15 108.491 135.951
51 Acréscimos de proveitos - - - - - 56 Receitas com Proveito Diferido 15 166.268 165.556
52 Despesas com custo diferido - - - - - 58 Outros Acréscimos e Diferimentos - -
58 Outros acréscimos e diferimentos - - - - - 59 Contas Transitérias Passivas - -
59 Contas Transitérias Ativas - - - - - TOTAL DOS ACRESCIMOS e DIFERIMENTOS 274.759 301.507
TOTAL DOS ACRESCIMOS e DIFERIMENTOS - - - - -
TOTAL DO ATIVO 24.111.901 4.504.437 -6.253.985 22.362.353 21.270.554 TOTAL DO PASSIVO + CAPITAL DO FUNDO 22.362.353 21.270.554
Total do N° de Unidades de Participagéo 2 6.000 6.000 Valor Unitério da Unidade de Participag&o 2 2.858,9381 2.454,1942

Abreviaturas: Mv - Mais valias; mv - Menos valias; Af - Ajustamentos favoraveis; ad - Ajustamentos desfavoraveis
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GAIA DOURO
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020 (Montantes expressos em Euros)
CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
CcODIGO DESIGNAGAO NOTAS 2021 2020 cODIGO DESIGNAGAO NOTAS 2021 2020
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JUROS E CUSTOS EQUIPARADOS: JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS:
711+..+718 De Operagdes Correntes 16 102.615 125.957 812 Da Carteira de Titulos e Participagdes -
719 De Operagdes Extrapatrimoniais - - 811+818 Outros, de operagdes correntes - -
COMISSOES 819 De Operagdes Extrapatrimoniais -
722 Da Carteira de Titulos e Participagdes - - RENDIMENTO DE TiTULOS
723 Em Ativos Imobilidrios - - 822+...+825 Da carteira de titulos e participagdes -
724+...+728 Outras, de Operagbes Correntes 18 141.282 125.358 828 De outras operagdes correntes - -
729 De Operagdes Extrapatrimoniais - - 829 De Operagdes Extrapatrimoniais - -
PERDAS OPER. FINAN. e ACT. IMOBILIARIOS GANHOS OPER. FINAN. e ACT. IMOBILIARIOS
732 Na Carteira de Titulos e Participagdes - - 832 Na Carteira de Titulos e Participagbes - -
733 Em Ativos Imobilidrios 17 75.660 326.010 833 Em Ativos Imobilidrios 17 1.062.982 210.171
731+738 Outras, de Operagbes Correntes - - 831+838 Outros, em Operagdes Correntes -
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais - - 839 De Operagdes Extrapatrimoniais -
IMPOSTOS REVERSOES DE AJUSTAMENTOS E DE PROVISOES
741147421 Impostos sobre o rendimento - - 851 De ajustamentos de dividas a receber -
741247422 Impostos Indiretos 12 128.951 149.756 852 De Provisdes para Encargos - -
7418+7428 Outros impostos - - 86 RENDIMENTOS DE ATIVOS IMOBILIARIOS 1.986.668 1.986.668
PROVISOES DO EXERCICIO 87 OUTROS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES - -
751 Ajustamentos de dividas a receber - - TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 3.049.650 2.196.839
752 Provisdes para Encargos - -
76 FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS 19 172.556 113.247
77 OUTROS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 123 143
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 621.187 840.471 PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
881 Recuperagao de Incobraveis - -
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS 882 Ganhos Extraordinarios - 209
781 Valores Incobraveis - - 883 Ganhos de Exercicios Anteriores - -
782 Perdas extraordinarias - - 884+...+888  Outros Ganhos Eventuais - -
783 Perdas de exercicios anteriores - - TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS (D) - 209
784+...+788 Outras perdas eventuais - -
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (C) - -
66 RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se >0) 2.428.463 1.356.577 66 RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se <0) - -
TOTAL 3.049.650 2.197.048 TOTAL 3.049.650 2.197.048
Resultados da Carteira de Titulos - - Resultados Eventuais - 209
Resultados de Ativos Imobiliarios 2.801.434 1.757.582 Resultados Antes de Imposto s/ o Rendimento 2.428.463 1.356.577
Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais - - Resultados Liquidos do Periodo 2.428.463 1.356.577
Resultados Correntes 2.428.463 1.356.368
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DEMONSTRAGCOES DOS FLUXOS MONETARIOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

GAIA DOURO

(Montantes expressos em Euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS

2021

2020

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO

RECEBIMENTOS:
Subscri¢éo de unidades de participagao

PAGAMENTOS:
Resgates/reembolsos de unidades de participacdo
Rendimentos pagos aos participantes

Fluxo das operacoes sobre as unidades do fundo
OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIOS

RECEBIMENTOS:
Alienagao de ativos imobilirios
Rendimentos de ativos imobiliarios
Adiantamentos por conta de venda de ativos imobilidrios
Outros recebimentos de ativos imobiliarios

PAGAMENTOS:
Aquisi¢do de ativos imobiliarios
Comissdes em ativos imobiliarios
Despesas correntes (FSE) com ativos imobilidrios
Adiantamentos por conta de compra de ativos imobilidrios
Construgdes/Projetos em Curso+Grandes Reparagdes
Outros pagamentos de ativos imobilidrios

4.026.005
1.987.380

6.013.385

3.700.000

170.978

210.740 4.081.718

1.987.498

107.089

2.224

1.987.498

109.313

Fluxo das operacoes sobre valores imobiliarios
OPERAGOES GESTAO CORRENTE

RECEBIMENTOS:
Juros de depdsitos bancarios
Empréstimo
Outros recebimentos correntes

PAGAMENTOS:
Comissao de gestao
Comissao de deposito
Impostos e taxas
Empréstimo
Juros de disponibilidades e Empréstimos
QOutros pagamentos correntes

1.931.667

93.436
7.370
155.964
103.497
1.396.404
35.753 1.792.424

1.878.185

93.602
6.960
149.878
126.715
1.200.000
27.684

1.604.839

Fluxo das operacées de gestao corrente
OPERAGOES EVENTUAIS

RECEBIMENTOS:
Ganhos extraordinarios
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores

PAGAMENTOS:
Perdas extraordinarios
Outros pagamentos de operagdes eventuais

-1.792.424

-1.604.839

209

209

Fluxo das operacoes eventuais
Saldo dos fluxos monetarios do periodo
Disponibilidades no inicio do periodo

Disponibilidades no fim do periodo
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GAIA DOURO

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 E 2020

(montantes expressos em Euros)

INTRODUCAO

O Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado GAIA DOURO (adiante designado por Fundo)
foi autorizado em 14 de agosto de 2008, tendo iniciado a sua atividade em 19 de dezembro de 2008. O
Fundo constituiu-se como organismo especial de investimento imobilidrio fechado de subscricao
particular, ndo tendo ocorrido qualquer alteragéo ao tipo de organismo ao longo da sua vida.

A duragao inicial do Fundo é de 10 (dez) anos, contados a partir da data da sua constituicao, prorrogavel
por periodos subsequentes de cinco anos, mediante decisao favoravel da Assembleia de Participantes.

Em 29 de junho de 2018 foi comunicada a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios a prorrogacao
por um periodo adicional de cinco anos, com efeitos a partir de 19 de dezembro de 2018, conforme
deliberacédo da Assembleia de Participantes de 18 de junho de 2018.

O Fundo é administrado, gerido e representado pela Caixa Gestdo de Ativos, SGOIC, S.A.
(sociedade incorporante da FUNDGER - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario,
S.A.), adiante designada por Sociedade Gestora, sendo as fungbes de entidade depositéria
(depositario) asseguradas pela Caixa Geral de Depositos S.A..

As notas que se seguem respeitam a numeracao sequencial definida no Plano Contabilistico dos
Fundos de Investimento Imobiliario. As notas cuja numeragao se encontra ausente nao sao aplicaveis
ou a sua apresentagao nao € relevante para a leitura das demonstragdes financeiras anexas.

BASES DE APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PRINCIPAIS POLITICAS
CONTABILISTICAS

Bases de apresentacao

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

Este Regulamento impde a divulgacéo de informagao que se destina ndo s6 a desenvolver e a comentar
os valores incluidos nas referidas Demonstragdes Financeiras, mas também informagdes consideradas
Uteis para os participantes do Fundo de investimento.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagcdo das demonstracbes
financeiras, foram as seguintes:

a) Comissao de gestao

A comissdo de gestdo constitui um encargo do Fundo, a titulo de remuneracao dos servicos de
gestdo de seu patriménio que Ihe sdo prestados pela Sociedade Gestora, sendo registada na
rubrica de “Comissées”.

A entidade responsavel pela gestao cobrara uma comissao de gestao, a qual resulta da aplicagao
de uma taxa de 0,035% (taxa nominal) ao més (a que corresponde uma taxa anual de 0,42%),
calculada sobre o valor do Ativo do Fundo apurado com referéncia ao ultimo dia util do més a
gue respeita e que sera calculada diariamente para efeitos do calculo do valor da unidade de
participagéo, produzindo efeitos a partir do dia de inicio da atividade do Fundo e sendo paga até
ao ultimo dia Gtil do més seguinte aquele a que respeita. A partir de 1 de janeiro de 2019, passou
a incidir sobre esta comissao Imposto de Selo a taxa legalmente em vigor.
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GAIA DOURO

Nao existe componente varidvel da comissédo de gestao.

Comissdo de depositario

Esta comissao destina-se a fazer face as despesas do banco depositario relativas aos servigos
prestados ao Fundo.

O Depositario cobrara anualmente uma comissdo de depdsito, a qual resulta da aplicacéo de
uma taxa de 0,05% ao ano, acrescida, quando aplicavel, de IVA a taxa legal em vigor e outros
encargos legais, calculada sobre o Valor Liquido Global do Fundo, apurado com referéncia ao
ultimo dia do ano a que respeita, produzindo efeitos a partir do dia de inicio da atividade do Fundo
e sendo paga até ao ultimo dia Util de janeiro do ano seguinte aquele a que respeita. A partir de
1 de janeiro de 2019, passou a incidir sobre esta comissdo Imposto de Selo a taxa legalmente
em vigor.

Comissdo de supervisdo

A taxa de supervisao devida a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios constitui um encargo
do Fundo. Este encargo é calculado por aplicagdo de uma taxa global do Fundo no final de cada
més. Esta taxa ascende a 0,0026%. Sempre que o montante calculado seja inferior a 200 Euros
ou superior a 20.000 Euros, a taxa mensal devida correspondera a um destes limites.

Ativos imobilidrios

As construgbes acabadas adquiridas pelo Fundo séo registadas de acordo com os pagamentos
efetuados, acrescidos das despesas relativas a escrituras, registos e eventuais obras de
melhoramento ou reconversdo. De acordo com a legislagdo em vigor, 0os imdveis ndo sao
amortizados.

A valorizacdo de cada um dos imoveis € definida pela Sociedade Gestora, no contexto do
Regulamento n® 2/2015 da CMVM, e reanalisada periodicamente por comparacéo do seu valor
contabilistico com o resultante das avaliagbes dos citados peritos independentes,
correspondendo a valorizagdo de cada imével a média aritmética simples dos valores indicados
nos relatérios de avaliagao.

O novo Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela Lei n® 16/2015,
de 24 de fevereiro, veio estabelecer uma periodicidade minima de 12 meses para a avaliagao e
valorizagcao dos imoveis.

As mais ou menos-valias que resultam do ajustamento do custo dos iméveis ao seu valor venal
sao reconhecidas nas rubricas “Ganhos e perdas em operagdes financeiras e ativos imobiliarios
—” da demonstragdo dos resultados, tendo como contrapartida as rubricas “Mais-valias” e
“Menos-valias” do ativo.

Na data da escritura as mais ou menos-valias geradas na alienagéo de imdveis sao refletidas na
demonstragao dos resultados desse exercicio, sendo determinadas com base na diferenga entre
o valor de venda e o seu valor de balanco, o qual reflete as valorizagdes efetuadas até essa data.

O investimento sera essencialmente feito em ativos imobiliarios sitos no Municipio de Vila Nova
de Gaia, podendo excecionalmente, quando os interesses dos participantes assim o imponha,
investir-se em ativos imobiliarios localizados em outros municipios, nomeadamente municipios
limitrofes.

Contas de terceiros

As dividas de terceiros refletem o valor que se espera efetivamente receber. Neste sentido, o
Fundo provisionou a totalidade das rendas e condominios vencidos com uma antiguidade
superior a trés meses. As situagdes em contencioso sao provisionadas na totalidade.
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Unidades de participacdo

O valor de cada unidade de participacao € calculado dividindo o valor liquido global do Fundo,
pelo nimero de unidades de participacdo subscritas. O valor liquido do patriménio corresponde
ao somatério das rubricas do capital do Fundo, nomeadamente, unidades de participacao,
resultados transitados e resultado liquido do exercicio.

Politica de rendimentos

O Fundo caracteriza-se pela distribuicdo parcial de rendimentos aos participantes, desde que
salvaguardada a liquidez, a solvabilidade e a solidez financeira do Fundo.

A distribuicao de rendimentos incide sobre parte dos proveitos liquidos correntes deduzidos dos
encargos gerais de gestao e acrescidos ou diminuidos, consoante o caso, dos saldos da conta
de regularizacdo de rendimentos respeitantes a exercicios anteriores e dos resultados
transitados.

A periodicidade da distribuicdo de rendimentos € anual e tera lugar a partir do terceiro ano civil
completo de atividade do Fundo. Os rendimentos a distribuir so iguais, no minimo, a 50% dos
resultados elegiveis gerados durante o ano anterior.

DIFERENCA ENTRE O VALOR CONTABILISTICO E O VALOR MEDIO DAS AVALIACOES
DOS IMOVEIS

31-12-2021
. Média dos
Mais e menos Valor .
o Custo de . - valores das Diferenca
Iméveis L valias contabilistico -
aquisicao . avaliagcOes (B) - (A)
potenciais (A)
B
20 de Junho 2.610.740 - 2.610.740 2.484.500 (126.240)
Complexo P. Aguda 1.330.386 13.614 1.344.000 1.344.000
Gaia Social 2.229.070 -445.570 1.783.500 1.783.500
Guimbes 611.194 -217.943 393.251 393.251
Lot. Ind. Belavista 2.706.148 -1.498.148 1.208.000 1.208.000
Minas 164.039 -45.855 118.184 118.184
Moldo Mecanica 388.406 -165.406 223.000 223.000
Cficinas Gerais Bomb 8.104.946 -1.687.946 6.417.000 6.417.000
P. Campismo 2.044.871 3.882.646 5.927.517 5.927.517
Parcelas Diversas 589.877 -427.877 162.000 162.000
Qta dos Castelos 1.155.997 -536.497 619.500 619.500
Rua da Montanha 1.346.066 -620.566 725.500 725.500
23.281.740 -1.749.548 21.532.192 21.405.952 -126.240

Em 31 de dezembro de 2021, o montante negativo de 1.749.548 euros refere-se ao valor liquido
das mais-valias e menos-valias potenciais registadas resultantes da valorizagao e desvalorizacao
dos imoveis.

O valor de avaliacdo considerado corresponde a média simples do valor atribuido pelos
respetivos peritos avaliadores nas avaliagdes efetuadas.
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No exercicio de 2021 foram adquiridos os seguintes iméveis:
Data de Valor de
aguisicao Compra
Pinto Mourao 06-05-2021 1.300.000
20 de Junho 06-05-2021 2.400.000
3.700.000
As vendas ocorridas durante o exercicio de 2021 foram as seguintes:
Valor de Valor Mais valias Menos
venda contabilistico Valias
Anténio Costa Bernardes 190.000 182.529 7.472 -
Arcos do Sardao 840.000 643.715 196.286 -
Casa do Duque 460.000 307.000 153.000 -
Pinhal da Aguda 55.505 44.399 11.107 -
Pinto Mouréao 2.400.000 2.169.550 230.450 -
3.945.505 3.347.192 598.314 -

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO E VALOR LiQUIDO GLOBAL DO FUNDO

O patriménio do Fundo esta formalizado através de unidades de participacdo, com caracteristicas
iguais e sem valor nominal, as quais conferem aos seus titulares o direito de propriedade sobre
os valores do Fundo, proporcional ao nimero de unidades que representam.

O movimento ocorrido no capital do Fundo, durante o exercicio de 2021, apresenta o seguinte
detalhe:

Resultados Resultado
31-12-2020 o Outros liquido do 31-12-2021
distribuidos .

exercicio
Valor base 6.000.000 - - - 6.000.000
Variag6es patrimoniais - - - - -
Resultados transitados 7.368.588 - 1.356.577 - 8.725.165
Resultados distribuidos - - - - -
Resultado liguido do exercicio 1.356.577 - -1.356.577 2.428.463 2.428.463
14.725.165 - - 2.428.463 17.153.629
Numero de unidades de participagao 6.000 6.000
Valor da unidade de participagao 2.454,1942 2.858,9381

O capital inicial do Fundo € de 6.000.000 euros, representado por 6.000 unidades de participagao
com um valor unitario de 1.000 euros, tendo sido realizado em espécie mediante a entrega de
imoveis.
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A - Composicéo discriminada da Carteira de Ativos

1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UE
1.1 TERRENOS

111 URBANIZADOS

Pr. Urb - P. Campismo - Madalena

Pr. Urb - 20 de Junho

1.3 OUTROS PROJECTOS DE CONSTRUGAO
Pr. Urb - Lot. Ind. Belavista

Pr. Urb - Parcelas Diversas - Madalena

Pr. Urb - Guimbes - Rua de Guimbes

Pr. Urb - Rua da Montanha

Pr. Urb - Qta dos Castelos

Pr. Urb - Moldo Mecénica

Pr. Urb - Minas

1.4. CONSTRUGOES ACABADAS

141 ARRENDADAS

Pr. Urb - Complexo P. Aguda - Arcozelo
Pr. Urb - Oficinas Gerais Bomb

Pr. Urb - Oficinas Gerais Bomb

Pr. Urb - Gaia Social

Sub Total

7 - LIQUIDEZ
7.1. AVISTA

712 DEPOSITOS A ORDEM
Conta D.O. CGD 0.00%

8- EMPRESTIMOS
8.1 EMPRESTIMOS OBTIDOS
CGD 1.75% 20090531 20231219

9 - OUTROS VALORES A REGULARIZAR

921 RECEBIMENTOS POR CONTA DE VENDAS
Recebimentos por conta de iméveis

925 RENDAS ADIANTADAS

Rendas adiantadas

926 OUTROS

Outros

Sub Total

B - Valor liquido global do fundo (VLGF):

GAIA DOURO
A 31 de Dezembro de 2021, a carteira do Fundo decompde-se da seguinte forma:
Municipi Area Data Prego Data Valor Data Valor Valor do imével
unicipio (m2) Aquisicao Aquisicio  Avaliagio1  Avaliagio1  Avaliagio2  Avaliagdo 2
V.N de Gaia 208.000  19-12-2008 2.044.871  23-11-2021 5.903.000 23-11-2021 5.952.034 5.927.517
V.N de Gaia 1.505  06-05-2021 2610740  15-04-2021 2.405.000  15-04-2021 2.564.000 2,610.740
V.N de Gaia 66.000  19-12-2008 2.706.148  12-03-2021 1.147.000  12-03-2021 1.269.000 1.208.000
V.N de Gaia 19.000  19-12-2008 589.877  12-03-2021 160.000  12-03-2021 164.000 162.000
V.N de Gaia 8000  19-12-2008 611.194  24-05-2021 380.000  24-05-2021 406.502 393.251
V.N de Gaia 3137  19-12-2008 1.346.066  18-10-2021 690.000  18-10-2021 761.000 725.500
V.N de Gaia 2678  19-12-2008 1.155.997  12-03-2021 600.000  12-03-2021 639.000 619.500
V.N de Gaia 8190  19-12-2008 388.407  12-03-2021 220.000 12-03-2021 226.000 223.000
V.N de Gaia 1.927  19-12-2008 164.039  17-11-2021 110500  17-11-2021 125.868 118.184
V.N de Gaia 6220  19-12-2008 1.330.386  12-03-2021 1.248.000  12-03-2021 1.440.000 1.344.000
V.N de Gaia 9.940  19-12-2008 3.538.441  12-03-2021 3.441.000 12-03-2021 3.496.000 3.468.500
V.N de Gaia 5804  19-12-2008 4566505  12-03-2021 2.912.000 12-03-2021 2.985.000 2.948.500
V.N de Gaia 2800  19-12-2008 2229070  12-03-2021 1.760.000  12-03-2021 1.807.000 1.783.500
23.281.740 20.976.500 21.835.404 21532192
Quant. Moeda Preco Aquis. Data Aval. Valor Aval. Método Aval. Jurqs Valor global
decorridos
EUR 830.161
EUR -3.059 -4.843573
EUR -80.500
EUR -166.268
EUR -118.383
-3.059 -4.378.563
17.153.629
uantidade em circulacao): 6.000

C - Informacé&o Relativa as Unidades de Participacdo

IDENTIFICACAQO DOS CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZACAO

6.1 Momento de referéncia da valorizacdo

a) O valor da unidade de participacéo é calculado mensalmente e determina-se pela divisao do
valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de participagdo em circulagao. O valor
liquido global do Fundo é apurado deduzindo, a soma dos valores que o integram, o montante
de comissdes e encargos até ao momento da valorizacao da carteira.

b) O momento do dia relevante para efeitos de valorizagdo dos ativos que integram o Fundo é

0 seguinte:

i. Para efeitos de divulgagao, o valor das unidades de participacdo serd apurado com

referéncia as 17.00 horas do ultimo dia do més a que respeite;

ii. Para efeitos internos, o valor das unidades de participacdo sera apurado diariamente

com referéncia as 17.00 horas de cada dia (til.
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6.2. Regras de valorimetria e céalculo do valor da unidade de participacdo

Valorizagdo dos iméveis

a) As aquisi¢des de bens iméveis para o Fundo e as respetivas alienacdes e o desenvolvimento
de projetos de construgdo devem ser precedidos dos pareceres de, pelo menos, dois peritos
avaliadores.

b) Os imoveis devem ser ainda avaliados, nos termos da alinea anterior, com uma periodicidade
minima de doze meses, previamente a qualquer aumento ou reducéo de capital e sempre que
ocorram circunstancias suscetiveis de induzir alteragdes significativas no valor do imoével.

c) Os imdéveis acabados sao valorizados pela média simples dos valores atribuidos pelos dois
peritos avaliadores.

d) Caso os valores atribuidos difiram entre si em mais de 20% por referéncia ao valor menor, o
imovel em causa € novamente avaliado por um terceiro perito avaliador. Nesse caso, o imével
¢ valorizado pela média simples dos dois valores de avaliagdo que sejam mais préximos entre
si ou pelo valor da terceira avaliagdo caso corresponda a média das anteriores.

e) Os imdveis sao valorizados pelo respetivo custo de aquisicdo, desde que passam a integrar
o patriménio do Organismo de Investimento Coletivo e até que ocorra uma avaliagéo exigida
nos termos da al. b).

f) Os iméveis adquiridos em regime de compropriedade sdo inscritos no ativo do Fundo na
proporcao da parte por este adquirida, respeitando a regra constante do nimero anterior.

g) Os projetos de construgdo devem ser reavaliados, mediante os métodos de avaliagdo
previstos em regulamento da CMVM sempre que o auto de medicdo da situagdo da obra,
elaborado pela empresa de fiscalizagao, apresentar uma incorporagéo de valor superior a 20%
relativamente ao custo inicial estimado do projeto.

h) Os imoveis adquiridos em regime de permuta devem ser avaliados no ativo do Fundo pelo
seu valor de mercado, devendo a responsabilidade decorrente da contrapartida respetiva,
inscrita no passivo do Fundo, ser registada ao prego de custo ou de construg¢édo. A contribuigcao
dos iméveis adquiridos nos termos deste numero para efeitos do cumprimento dos limites
previstos na lei, deve ser aferida pela diferenca entre o valor inscrito no ativo e aquele que
figura no passivo.

Salienta-se que a recuperabilidade do valor pelo qual os imo6veis se encontram registados nas
demonstragdes financeiras esta dependente da concretizagdo dos pressupostos de avaliagcao
utilizados na determinacao desse valor, os quais podem ser afetados pela falta de liquidez no
mercado.

DISCRIMINACAQ DA LIQUIDEZ DO FUNDO

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2021 foi o seguinte:

31-12-2020 Aumentos Redugdes 31-12-2021

Depésitos a ordem 690.918 830.161

690.918 - - 830.161

Os depésitos a ordem encontram-se domiciliados na Caixa Geral de Depésitos, SA (CGD).
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10. DIVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

Em 31 de dezembro de 2021, o Fundo tinha as seguintes dividas cobertas por garantias reais

prestadas:
Rubrica do Balango Valor Garantias Prestadas Valor
Natureza
Empréstimos nao titulados
Caixa Geral de Depésitos, S.A. 4.840.514 Hipoteca sobre imoveis 21.532.192
4.840.514 21.532.192

12.  IMPOSTOS E TAXAS

12.1. Imposto sobre o rendimento

Em 13 de janeiro de 2015 foi publicado o Decreto-Lei n® 7/2015 que veio aprovar o novo regime
fiscal aplicavel aos organismos de investimento coletivo (OIC), o qual passa a ser efetuado
essencialmente na esfera dos participantes (sistema de tributagdo “a saida”).

Assim, a partir de 1 de julho de 2015 o Fundo é tributado, a taxa geral de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC), sobre o seu lucro tributavel, o qual corresponde ao
resultado liquido do exercicio deduzido dos rendimentos de capitais, prediais e mais-valias e dos
gastos associados a esses rendimentos, bem como dos rendimentos, incluindo os descontos, e
gastos relativos a comissdes de gestao e outras comissdes que revertam a seu favor. O Fundo
esta, ainda, sujeito as taxas de tributacdo auténoma em IRC legalmente previstas, mas encontra-
se isento de qualquer derrama estadual ou municipal.

As regras aplicaveis ao novo regime de tributagdo séo aplicaveis aos rendimentos obtidos apos
1 de julho de 2015, estando previsto um regime transitério ao abrigo do qual os OIC tiveram, com
referéncia a 30 de junho de 2015, de apurar o imposto devido nos termos do artigo 22.° do
Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF) vigente até essa data, e de o entregar no prazo de 120
dias.

As mais-valias de iméveis adquiridos antes de 1 de julho de 2015 séo tributadas nos termos do
regime em vigor até 30 de junho de 2015 na proporgao correspondente ao periodo de detencao
daqueles ativos até 30 de junho de 2015, enquanto as mais-valias apuradas com os restantes
ativos adquiridos antes de 1 de julho de 2015 séo tributadas nos termos do regime em vigor até
30 de junho de 2015, considerando-se, para este efeito, como valor de realizagédo, o valor de
mercado a 30 de junho de 2015.

12.2. Impostos sobre o patriménio

Os imoveis integrados no Fundo estao sujeitos a tributagdo em sede de Imposto Municipal sobre
as Transmissdes Onerosas de Imoveis (IMT) e de Imposto Municipal sobre Imoveis (IMI), as
taxas legalmente aplicaveis.

12.3. Imposto sobre o valor liguido global do fundo

O mencionado Decreto-Lei n® 7/2015, de 13 de janeiro, veio instituir, a partir de 1 de julho de
2015, uma tributagao em sede de Imposto do Selo, correspondente a 0,0125% da média do valor
liquido global do fundo comunicado & CMVM ou divulgado pela entidade gestora em cada
trimestre, sendo que o imposto é liquidado trimestralmente pelo Fundo, até ao Gltimo dia do més
subsequente ao do nascimento da obrigacéao tributaria.

Os impostos suportados pelo Fundo durante os exercicios de 2021 e 2020 foram os seguintes:
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31-12-2021 31-12-2020
Impostos indiretos
Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI) 116.745 138.837
Imposto do Selo (Verba 29) 8.110 7.022
Imposto do Selo sobre Comisséo de Gestao 3.753 3.602
Imposto do Selo sobre Comissao de Depbsito 343 295
128.951 149.756
13. RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS
As responsabilidades com e de terceiros sdo as seguintes:
31-12-2021 31-12-2020
Operagoes a prazo venda de iméveis
Operagobes de venda
Qta dos Castelos 680.000 -
Minas 125.000 -
805.000 -
Valores cedidos em garantia
P. Campismo 5.927.517 5.886.508
Cficinas Gerais Bomb 6.417.000 6.204.088
Gaia Social 1.783.500 1.661.112
Lot. Ind. Belavista 1.208.000 1.234.218
Parcelas Diversas 162.000 165.768
Rua da Montanha 725.500 714.500
Qta dos Castelos 619.500 586.045
Complexo P. Aguda 1.344.000 1.334.414
Guimbes 393.251 391.848
Minas 118.184 120.434
Moldo Mecéanica 223.000 233.509
20 de Junho 2.610.740 -
Casa do Duque - 307.000
Arcos do Sardao - 643.715
Pinto Mourao - 869.550
Pinhal da Aguda - 44.399
Antonio Costa Bernardes - 182.529
21.532.192 20.579.636
22.337.192 20.579.636
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Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 estas rubricas tém a seguinte

composicao:
31-12-2021 31-12-2020
Comissdes e outros encargos a Pagar
Autoridade de supervisdo 443 379
443 379
Outras Contas de Credores
Outros valores a pagar 11.858 6.585
Estado e outros entes publicos
Imposto s/rendimento 650 -
12.508 6.585
Adiantamentos por venda de construcdes
Em curso 80.500 -
80.500 -
Empréstimos nao titulados 4.840.514 6.236.918
4.933.965 6.243.882

Em 19 de dezembro de 2008, o Fundo celebrou com a Caixa Geral de Depdsitos um contrato de
abertura de crédito ou mutuo para realizagdo de investimentos em iméveis com um limite
aprovado de 20.000.000 euros. O capital em divida venceu juros a taxa de 1.75% ao ano,
acrescida de uma componente variavel, sempre que positiva, correspondente a média aritmética
simples das Taxas Euribor 3 meses, apurada com referéncia ao més imediatamente anterior ao

do inicio de cada periodo de contagem de juros.
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15. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 estas rubricas tém a seguinte

composicao:
31-12-2021 31-12-2020
Acréscimos de custos
Juros e custos equiparados - empréstimos 3.059 3.941
Comissdes e outros encargos a liquidar
Comissao de Gestao 8.140 7.742
Comissao de Deposito 8.929 7.665
Imposto do Selo (Verba 29) 2.144 1.841
Taxa de supervisao 446 383
Qutros custos a pagar
IMI 78.175 96.000
Avaliacdo Ativos Imobilidrios - 8.061
Coordenagao, Gestao, Fiscalizagdo e Seguranga HST 4.920 4.920
Auditoria 2.122 2.122
Honorarios Diversos - 2.786
Taxa Majoragdo CMVM 556 490
108.491 135.951
Receitas com proveito diferido
Rendas Adiantadas 166.268 165.556
274.759 301.507

16. JUROS E CUSTOS EQUIPARADOS

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 esta rubrica diz respeito na sua
totalidade a juros suportados com o empréstimo nao titulado que o Fundo tem junto da CGD.

17.  GANHOS E PERDAS EM OPERACOES FINANCEIRAS E ACTIVOS IMOBILIARIOS

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 estas rubricas tém a seguinte
composicao:

31-12-2021 31-12-2020

Ganhos em operacdes financeiras e ativos imobiliarios
Ajust. favoraveis resultantes da reavaliagdo de construcoes 3938.177 206.663
Ganhos na alienacao de construcdes 598.313 -
Ajust. favoraveis resultantes da reavaliacio de terrenos 71.492 3.508
1.062.982 210.171

Perdas em operag¢des financeiras e ativos imobiliarios
Ajust. desfavoraveis resultantes da reavaliagdo de construgées -45177 -326.010
Ajust. desfavoraveis resultantes da reavaliagao de terrenos -30.483 -
-75.660 -326.010
987.322 -115.839
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Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 estas rubricas tém a seguinte
composicao:

FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

31-12-2021 31-12-2020
Comissdes e taxas
Qutras operacgoes correntes

Comisséo de gestao 93.818 90.058
Comissao de depositario 8.586 7.370
Taxa de supervisao 5.062 4.384
Qutras 33.816 23.546

141.282 125.358

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 estas rubricas tém a seguinte

2426

composicao:
31-12-2021 31-12-2020
Fornecimentos e servigos externos

Coordenagéao, Gestao, Fiscaliza 59.040 54.457
Avaliag&o Ativos Imobiliarios - reavaliages 41.988 24.899
Conservagao 24.907 -
Seguros 12.593 12.531
Registos e Notariado 10.698 328
Controlo de Vegetagao Espontanea 6.871 6.095
Auditoria 4.244 4.244
Honorarios 4.222 712
Taxas e Licencas 3.204 -
Estudos e Projetos 2.522 7.331
Avaliacdo dos Ativos Imobiliarios - Venda 1.451 -
Publicidade e Marketing 609 -
Certificacéo Energética 105 -
Custas Processuais 102 -
Avaliagdo dos Ativos Imobiliarios - Imoveis em Estudo - 2.645
Telecomunicacgdes e correio - 5

172.556 113.247
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CUSTOS EFETIVOS DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE GESTORA

Dando cumprimento ao exigido do n.?2 do art.? 161 do RGOIC, apresenta-se de seguida o
montante total de remuneragdes do exercicio de 2021 suportadas pela Caixa Gestao de Ativos
SGOIC, S.A.:

31-12-2021 31-12-2020
Remuneracoes fixas:
Orgao de gestao 519 290 379 026
Empregados 5 604 459 5707 123
6 123 748 6 086 149
Remuneragdes variaveis:
Orgao de gestao 84 500 38 000
Empregados 321 948 224 180
406 448 262 180
N? Colaboradores remunerados:
Orgao de gestao 4 4
Empregados 113 109
117 113

O numero de colaboradores nao inclui os colaboradores cedidos por outras empresas do Grupo,
cujos respetivos gastos se encontram registados na rubrica “Outros encargos administrativos".

EVENTOS CONTINGENTES — COVID 19

Na sequéncia do surto pandémico Covid-19, o Conselho de Administragcao da sociedade gestora
do Fundo tomou medidas de minimizagdo dos riscos resultantes do desenvolvimento da
pandemia e ativou o plano de contingéncia, passando a atividade a ser desenvolvida no edificio
sede e em regime de teletrabalho.

Os peritos avaliadores consideram que as avaliagbes efetuadas apos decretado o Estado de
Emergéncia foram realizadas tendo por base os pressupostos e dados de mercado conhecidos
a data, ndo sendo possivel prever os efeitos futuros que possam advir da evolugdo da pandemia.

Para gestao do Fundo, e tendo presente informacao disponivel, os efeitos da pandemia néo sédo
suscetiveis de induzir a alteragdes significativas no valor dos imdveis que integram o patriménio
gerido, considerando suficiente a frequéncia prevista nas demais alineas do n® 1 do artigo 144.°
do RGOIC na avaliagao dos ativos imobiliarios sob sua gestéo.

O Conselho de Administragao da Sociedade Gestora continuard a acompanhar a evolugao da
situagdo econémica em Portugal e os seus efeitos no mercado imobilidrio, considerando que as
atuais circunsténcias nao colocam em causa a continuidade das operacoes do Fundo.
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Tel: +351 217 990 420 Av. da Republica, 50 - 10°
Fax: +351 217 990 439 1069-211 Lisboa
www.bdo.pt

RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do Fundo Especial de Investimento
Imobiliario Fechado Gaia Douro (adiante também designado simplesmente por Fundo),
gerido pela sociedade gestora Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A. (adiante designada por
Entidade Gestora), que compreendem o balanco em 31 de dezembro de 2021 (que
evidencia um total de 22 362 353 euros e um total de capital do fundo de 17 153 629
euros, incluindo um resultado liquido de 2 428 463 euros), a demonstracado dos resultados
e a demonstracao dos fluxos monetarios relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as
demonstracoes financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo Especial de
Investimento Imobiliario Fechado Gaia Douro em 31 de dezembro de 2021 e o seu
desempenho financeiro e fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de
investimento imobiliario.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA)
e demais normas e orientacoes 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 demonstracdes 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.

Matérias relevantes de auditoria

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

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

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, € membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

1. Valorizacao dos ativos imobiliarios

Os ativos imobiliarios, cuja valorizacao é
determinada por avaliacoes realizadas por
peritos externos, e as respetivas mais e
menos-valias potenciais, tém um peso muito
significativo no Balanco e Demonstracao de
Resultados. Assim, a verificacdo dos calculos
e pressupostos subjacentes as avaliacoes
constitui uma area significativa de auditoria.
As divulgacoes relacionadas com a
composicao dos ativos imobiliarios e a sua
valorizacdo estdo incluidas nas notas 1, 3 e 6
do anexo as demonstracdes financeiras,
sendo de salientar que, conforme requerido
pelo artigo 144° do Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo, sao
obtidas, para cada imdvel, avaliagdes de
dois peritos, correspondendo a respetiva
valorizacdo a média dos valores
determinados pelas duas avaliacoes.

Principais procedimentos de auditoria
efetuados:

(i) Verificacao detalhada dos relatorios de
avaliacao (incluindo areas, pressupostos,
calculos e métodos de avaliacao) e
confirmacao de que os imoveis se
encontram registados pela média simples
dos valores atribuidos pelos dois peritos
avaliadores;

(i) Verificacao do cumprimento das
disposicoes legais sobre a periodicidade das
avaliacdes e a diferenca maxima de valores
entre as duas avaliacdes requeridas para
cada imovel.

2. Reconhecimento do rédito

A confirmacao do adequado reconhecimento
do rédito associado a rendas,
nomeadamente no ambito de negociacoes
com os inquilinos ou de eventuais clausulas
especificas nos contratos de arrendamento,
e a confirmacao do adequado
reconhecimento das vendas de ativos
imobiliarios e apuramento das respetivas
mais-valias, constituem areas significativas
de auditoria.

Principais procedimentos de auditoria
utilizados para confirmacao da plenitude e a
exatidao do valor das rendas:

(i) Analise dos contratos de arrendamento e
sua reconciliacao com os registos
contabilisticos;

(i) Verificacao global das rendas
contabilizadas;

(iii) Verificacao da documentacao de
atualizacao de rendas.

Principais procedimentos de auditoria
utilizados para confirmacao da plenitude e
exatidao do valor das vendas:

(i) Confirmacao da propriedade dos ativos
imobiliarios;

(i) Analise especifica de contratos de
venda, confirmacao da correta identificacao
da propriedade a abater nos ativos
imobiliarios e validacdo do calculo das mais
e menos-valias.
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3. Cumprimento de regras e limites legais e regulamentares

A confirmacao do cumprimento das regras e | Principais procedimentos de auditoria

limites previstos no Regime Geral dos efetuados:

Organismos de Investimento Coletivo, nos (i) Analise dos procedimentos de
Regulamentos da CMVM e no Regulamento | monitorizagao do cumprimento das regras e
de Gestao do Fundo assume uma particular | (imites legais e regulamentares e do
importancia na auditoria, com potencial cumprimento das politicas de investimento
impacto na autorizacao do Fundo e na estabelecidas no Regulamento de Gestéo do
continuidade das suas operacoes. Fundo;

(ii) Recalculo dos limites legais e
regulamentares;

(iii) Verificacao do impacto de eventuais
situacdes de incumprimento, incluindo a
analise das correspondentes comunicacoes
com a CMVM.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgédo de fiscalizacao pelas demonstracées
financeiras

0 orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

(i) preparacao de demonstracdes 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) elaboracao do relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares;

(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

(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.

0 orgao 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 distorcées materiais devido a
fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opinidao. Seguranca razoavel é
um nivel elevado de seguranca mas nao é 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
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ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdmicas
dos utilizadores tomadas com base nessas demonstraces financeiras.

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

(i)

(if)

(iff)

(iv)

(vi)

(vii)

(viii)

identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracdes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, € 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, falsificacdao, omissdes intencionais, falsas declaracées ou
sobreposicao ao controlo interno;

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;

avaliamos a adequacéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestao;

concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, 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 duvidas 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 relatério para as divulgacoes relacionadas incluidas
nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opiniao. 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;

avaliamos a apresentacao, estrutura e contetdo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras
representam as transacoes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

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.

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o
orgao de fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais
importantes na auditoria das demonstracoes financeiras do ano corrente e que
sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatorio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica;

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
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nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar
as ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao
constante do relatoério de gestao com as demonstracdes 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 opinido, 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, nao tendo sido identificadas incorrecdes 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 primeira vez, pela Entidade Gestora,
para um primeiro mandato que correspondeu ao exercicio de 2015, para um
segundo mandato compreendido entre 2016 e 2019 e para um terceiro mandato
compreendido entre 2020 e 2023;

(ii) O drgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracées
financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria
para responder a possibilidade de distorcao material das demonstracoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distorcao material nas demonstracdes financeiras devido a fraude;

(iii) Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o
relatorio adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacao da
Entidade Gestora em 16 de fevereiro de 2022;

(iv) Declaramos que nao prestamos quaisquer servicos 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;

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



IBDO

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)

(vi)

(vii)

0 adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicdo dos
resultados definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento
coletivo;

A adequada avaliacao 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;

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

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

O controlo das operacdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema
de negociacao multilateral;

O controlo dos movimentos de subscricao e de resgate das unidades de
participacao;

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

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacées materiais a relatar.

Lisboa, 16 de fevereiro de 2022

Am—{o;w?o QM% QM&—&C&/

Antonio José Correia de Pina Fonseca,

(ROC n° 949, inscrito na CMVM sob o n°® 20160566)
em representacao de

BDO & Associados - SROC
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