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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO L/‘ N
GA PATRIMONIO CRESCENTE é

RELATORIO DE ATIVIDADE E CONTAS RELATIVO AO EXERCICIO DE 2016

Ao piiblico em geral e aos Senhores Participantes em particular,

Nos termos da Lei e do Regulamento de Gestao, submetemos a Vossa apreciacdo o Relatdrio de Atividade, e
respetivas contas, do Fundo de Investimento Imobiliario Aberto CA Patrimdnio Crescente (doravante designado
CA Patriménio Crescente), relativo ao exercicio de 2016.
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1. Enquadramento do mercado imobiliario em 2016 \f

A economia portuguesa manteve em 2016 o seu cendrio de recuperacdo, continuando o mercado externo e o turismo a
darem um contributo decisivo para este crescimento enquanto a componente interna, evoluiu de forma menos
acentuada. O investimento foi a componente mais débil do crescimento econdmico do pais, continuando a existir
fragilidade do sector financeiro, com consequente impacto nas condigdes de financiamento e do investimento privado.
A taxa de desemprego continua na sua trajetdria descendente pelo terceiro ano consecutivo perspetivahdu-se agora
uma taxa abaixo dos 10%, tendo também contribuido para esta evolugao a aprovagao de nova legislagao laboral que
flexibiliza o mercado de trabalho. O défice piiblico previsto para 2016 ficard abaixo de 3%, conseguido por um-aumento
da receita, por via da subida dos impostos indiretos, pelo perdo fiscal lancado no final do ano e por algumas cativagdes
de despesa publica.

Segundo as projecdes do Banco de Portugal:

= Ocrescimento do Produto Interno Bruto em 2016 foi de 1,2% (dados mais recentes divulgados pelo INE apontam
para uma taxa de crescimento ligeiramente acima), abaixo do previst inicialmente, prevendo-se uma aceleragdo
para 1,4%em 2017 e 1,5% em 2018, aproximando-se da média europeia.

= () crescimento do consumo privado situou-se em 2016 nos 2,1%, apresentando uma tendéncia decrescente, e
as exportacdes em 3,7%, prevendo-se que subam para 4,8% em 2017.

= Omercado de trabalho apresentou em 2016 sinais de melhoria com a diminuigéo da taxa de desemprego, a0
redor dos 11%, prevendo-se que se mantenha a tendéncia decrescente em 2017 com 10,1%.

= Ataxa de inflagao manteve-se reduzida, embora positiva na ordem dos 0,8% em 2016, existindo no entanto a
expectativa de que venha a subir nos proximos anos (1,4% em 2017 e 1,5 em 2018).

0 pais continua sob vigilancia das instituices europeias e da DBRS, tinica agéncia financeira acreditada pelo BGE que
mantém Portugal acima do nivel de “lixo”, prevé que o cenario macro econdmico de 2017 se mantenha com um
crescimento econémico moderado, aliado a uma contengéo financeira por parte do estado.

Este ano serd um ano de alguma expectativa mundial pois, apds trés resultados politicos inesperados, existirao eleigdes
determinantes na Alemanha, Holanda, Franca e Italia, que iro testar a verdadeira unido e o projeto politico e econdmico
da Uniao Europeia, bem como a evolugao das negociagdes e as consequéneias do processo de Brexit que constituem um
grande desafio em 2017 e risco acrescido de maior protecionismo, perturbagdes politicas e de contagio no espago
£c0nomico europeu.

0 mercado imobilidrio em Portugal mostrou-se novamente ativo em 2016, destacando-se o impacto muito positivo do
turismo no mercado residencial e no mercado hoteleiro, tanto a nivel do volume de vendas como de evolugzo de pregos
e de novos projetos, nomeadamente de reabilitagao nos centros histdricos de Lisboa e Porto. A manutenco de taxas de
juro historicamente muito baixas, aliada & politica de expansao monetaria na Zona Euro, sdo fatores que também tém
contribuido para a aplicag@o das poupangas no investimento imobilidrio.
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Mercado de Escritdrios

0 volume transacionado em 2016, que contou com 201 operagdes equivalente a um volume total de absorgdo de p\/
146.700m2, ficou em linha com o ano anterior. O dinamismo da procura foi constante ao longo do ano, mas a escassez
de oferta de qualidade e dimensao limitou a concretizagao de negdcios com a consequente subida da renda prime. A Nova
Zona de Escritdrios foi a zona mais ativa do ano devido 4 disponibilidade de grandes 4reas, sendo principalmente as
empresas de call-centre e servicos de back-office quem mais contribuiu para tal. Este aumento da procura deveu-se
essencialmente a operaces de expansao de atividade empresarial ¢ & entrada de novas empresas em Lisboa, refletindo
o momento de recuperacao vivido pela generalidade das empresas. A rea média por operagao voltou assim a aumentar.

Face a este dinamismo, em 2016 comegou a surgir a conclusio de novos edificios de escritdrios, esperando-se que até
2018 a oferta aumente acompanhando o aumento da confianga dos promotores e a evolugdo positiva do mercado dos
escritdrios. Em Lishoa, a Zona Histdrica e Ribeirinha estdo a ganhar notoriedade perante o tecido empresarial da capital,
estando em curso diversos projetos de escritdrios.

Desde 2013 que a taxa de disponibilidade tem vindo a decrescer, dado o dinamismo deste segmento e da baixa promogao
de edificios novos de qualidade, levando & ocupagao de escritdrios que j se encontravam disponiveis h bastante tempo
e que, apesar de nao terem localizagdes prime, respondem aos requisitos da procura. O Parque das Nacdes foi onde a
disponibilidade mais decresceu, com consequente aumento das rendas praticadas,

A consolidacao do crescimento do segmento dos escritdrios continuou, tal como no ano anterior, a trazer uma reducao
gradual dos incentivos ao arrendamento e um aumento das rendas.

0 segmento dos escritdrios na cidade do Porto também tem revelado algum dinamismo na procura pelas mesmas razges
que em Lisboa, existindo alguns edificios em pipeline para responder aos requisitos exigidos como ¢ exemplo o projeto
Urbo Business Gentre, mantendo-se pouco acentuado o aumento das rendas na cidade (vantagem competitiva em relago
a capital).

Em 2017 este segmento deverd manter o mesmo dinamismo de 2016, incentivado pela forte procura por parte de
empresas internacionais de dreas de grande dimensao, que escolhem Lisboa e Porto para instalarem os seus centros de
servigos partilhados. O nosso pais tem-se revelado competitivo em acolher este tipo de instalagdes face a outras cidades
europeias, nao so em termos financeiros mas também em termos de qualidade de vida. Contudo a escassez de oferta pode
abrandar a procura internacional, sendo 0 momento oportuno para a promogao de novos edificios de escritdrios ou para a
reabilitacao de imoveis antigos, como tem acontecido na zona ribeirinha de Lishoa.

Mercado de Retalho

0 sector de retalho verificou um crescimento significativo ao longo de 2016, tanto no que respeita aos centros comerciais
como ao comeércio de rua. 0 aumento no volume de vendas do sector, impulsionado pelo incremento do turismo e também
do crescimento do consumo privado, contribuiu para o acréscimo da procura por parte dos retalhistas. O sector mais forte
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deste segmento continuou a ser o da restauragao, seguido do sector da moda que, no entanto, sofreu uma quebra face a
2015.

Nos centros comerciais 0 impacto sentiu-se principalmente ao nivel dos ativos prime cujas rendas subiram, mas também
em alguns ativos secundérios que tém feito um esforco de remodelago e reposicionamento de conceito (remodelagao do
centro comercial Fonte Nova, dos food-courts das Amoreiras e Mar Shopping Matosinhos). Também depois de alguns anos
sem conclusao de novos centros comerciais, em 2016 foram concluidos o Nova Arcada em Braga e trés retail-parks,
estando previstos para 2017 e 2018 dois novos centros comerciais ¢ a expansao do Norte Shopping.

0 comério de rua tem beneficiado muito com o forte aumento do turismo, a melhoria geral das condides econdmicas e
da mudanca de habitos dos consumidores portugueses, mas também pela alteragdo da lei do arrendamento. Em Lishoa,
as zonas historicas como o Chiado e a Baixa foram as que mais se destacaram, onde a disponibilidade de espago € j baixa
e as rendas prime subiram, além de alguns bairros residenciais cada vez com maior dinamismo comercial, como sdo
exemplo Gampo de Ourique e Alvalade. A zona da Avenida da Liberdade tem alguma disponibilidade pela reabilitagéo de
diversos edificios, e manteve uma procura elevada. O Cais do Sodré teve grande procura por parte do segmento da
restauragao, impulsionada pelo Mercado da Ribeira e de diversos projectos residenciais e de escritdrios. 0 comércio de
rua no Porto demonstrou também grande dinamismo em virtude do aumento do turismo, com aumentos de renda na zona
de Santa Catarina (zona prime) tendo emergido novas zonas de comércio de rua nos Clérigos, Aliados e Flores/Mourinho
da Silveira.

Oano de 2017 traz boas perspetivas para o retalho, com impacto direto do turismo e do investimento imobilidrio. Portugal
esta definitivamente nos planos de expansao das marcas internacionais, além das novas marcas nacionais, que
impulsionam a procura e novos projetos de ampliagdo dos centros comerciais. No Porto, 2 renovacao do comércio de rua
¢ expectavel que continue e traga um alargamento das ruas comerciais para além de Santa Catarina e Clérigos, ganhando
a sua envolvente uma nova vida.

Mercado industrial/logistico

O nivel de confianca no sector transformador nacional em 2016 manteve a melhoria que se vem sentido a0 longo dos
ltimos anos, mas a procura do mercado imobilirio continuou a refletir uma atividade pouco dindmica. Os maiores
negacios do ano foram a ocupagao de um armazém em Loures (zona com rendas mais elevadas, juntamente com eixo
Sintra-Cascais) e a ocupacdo do Edificio Palmela por parte de um operador logistico.

Mercado hoteleiro

0 ano de 2016 foi muito positivo para o turismo, com a distingao de vérios prémios e com a nossa reafirmagzo enquanto
organizadores de grandes eventos, onde se destacou o Web Summit

Do lado da procura, verificou-se o crescimento generalizado do nimero de dormidas no pais, em todas as regides
turisticas, provenientes de diferentes mercados, tendo-se verificado ndo s um aumento do nimero de turistas mas
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também um maior poder de compra dos mesmos, fator com impacto direto nos resultados econémicos do pais. Lishoa
continuou a estar na moda sendo a capital europeia que apresentou o maior crescimento nas dormidas. Fsta tendéncia de
uma maior procura de Portugal enquanto destino turistico ndo é alheia a instabilidade vivida nos destinos turisticos
concorrentes do sul do Mediterraneo e da Asia menor.

Do lado da oferta salienta-se a crescente qualificaao e diversificagdo dos ativos hoteleiros. Para além da dindmica
registada ao nivel da abertura de unidades de alojamento turistico tradicional, verificou-se a remodelagao de unidades j4
em operacdo, de forma a se adaptarem as novas tendéncias e exigéncias do mercado. Foi também o ano da afirmacao do
Alojamento Local como alternativa & hotelaria tradicional, 2 semelhanga do que se passa nos restantes paises europeus,
e do aumento do interesse no nosso pais por parte de investidores internacionais para o desenvolvimento de tipologias
diferenciadas de alojamento, como sejam também as unidades especialmente dirigidas a estudantes. Esta euforia em
torno do mercado turistico nacional teve o impacto esperado ao nivel do valor dos ativos, com os proprietdrios a exigirem
yields elevadas em linha com paises como Espanha, Franga ou Reino Unido, onde o custo de vida é maior, inviabilizando
assim alguns negacios.

As perspetivas para 2017 sao positivas, com a consolidagéo da procura e o reforco da oferta hoteleira, cada vez com
maior diversidade e qualificagdo. O desafio passara pela estratégia de fidelizagao dos turistas de modo a ndo nos
ressentirmos quando os destinos com instabilidade politica voltarem a estar ‘no mapa’.

Mercado residencial

Em 2016 o mercado residencial manteve-se dindmico com a recuperagdo que se iniciou 2013, quando foram
reintroduzidos os incentivos ao investimento e a concessao de crédito 4 habitagdo que provocaram um efeito positivo na
procura internacional e doméstica, beneficiando todas as zonas de Lishoa. A procura internacional dirigiu-se
especialmente para a Avenida da Liberdade, Chiado e Principe Real que sao j zonas consolidadas no segmento alto/luxo,
tendo sido também muito procurado neste segmento o eixo Estoril-Cascais. A procura pela cidade do Porto também foi
elevada, muito focada na zona histérica.

A oferta tem acompanhado o dinamismo deste segmento, tendo surgido novos projetos resultantes principalmente da
reabilitagao, respondendo & crescente procura com conceitos diferenciadores ao nivel das estruturas, servigos e
amenities. No entanto, apesar de no mercado da compra e venda a oferta ter vindo a acompanhar a procura, no mercado
de arrendamento de longa durac@o assistimos a alguma escassez de produto, pressionando as rendas em alta, tendéncia
que podera manter-se pela dindmica de retrocesso do NRAU em muitos aspetos essenciais do seu alicerce.

Dada a forte procura de Portugal por mercados estrangeiros, prevé-se que 2017 serd um ano com um aumento do volume
de transacdes. A Avenida da Liberdade, Chiado e Principe Real, manter-se-ao com procura crescente, principalmente
internacional, e a zona da Baixa até a Graca com investimento focado em produtos para rendimento, maioritariamente
atraves do arrendamento turistico. Zonas como as Avenidas Novas, Campo de Ourique, Lapa/Estrela e eixo ribeirinho de
Alcantara continuarao a ser mais procuradas pelo cliente doméstico. O Porto mantém-se com uma procura forte por parte
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de estrangeiros, com grande vantagem competitiva em relagiio a muitas cidades europeias e valores de venda bastante
inferiores.

Mercado do investimento

2016 foi um ano de exceléncia para a atividade imobiliaria, com um volume transacionado de €1.3 mil milhdes, o segundo
mais alto desde que existe registo. O capital estrangeiro continuou a ser o principal impulsionador da atividade de
investimento, provindo principalmente dos EUA e Franga mas tendo no entanto reduzido o seu peso face a 2015 (82%),
aumentando a componente doméstica do investimento, maioritariamente alocada ao sector dos escritérios. Os fundos de
investimento continuam a ser o tipo de investidor mais ativo, representando 77% do volume de transacdes. O sector de
escritdrios recebeu 49% do capital investido em imobilidrio comercial em 2016, representando o volume de investimento
mais alto de sempre. Foi seguido do retalho com 44% do capital investido, de onde se destacam os centros comerciais
com maior volume.

As yields prime mantiveram-se estaveis ao longo do ano, dado 2016 ter sido um ano de alguma expectativa em termos
politicos e econdmicos em todo o mundo, sendo que o sector imobilidrio tem-se mantido relativamente imune a
turbuléncias.

Apesar de 2017 requerer a mesma exigéncia financeira ao pais que 2016 requereu, as expectativas sio otimistas dado o
forte interesse de muitos investidores com diferentes perfis e provenientes de diversas geografias. Mantendo-se os
principais fatores de atragao ao sector ¢ ao nosso mercado - volatilidade dos mercados, taxas de juro em minimos,
crescimento do turismo e estabilidade politica - espera-se que o investimento se mantenha em linha com o ano anterior,
novamente com destaque para os sectores de retalho e escritdrios.

Mercado da promogao imobiliaria

2016 foi mais um ano de grande dinamica no mercado de promogao imobilidria, com destaque para a reabilitacao urbana.
Aprestando uma tendéncia de crescimento desde 2013, este mercado tem acompanhado a cada vez maior notoriedade
do nosso pais para investidores/promotores internacionais, sobretudo pelo crescente interesse no mercado residencial e
turistico, por parte de clientes nacionais e internacionais. O foco principal dos investidores mantém-se nos centros
historicos de Lisboa e Porto, para desenvolvimento de projetos prime, com consequente subida de valores. De notar, o
aparecimento de muitos investidores sem track record de promogao imobilidria, que sdo atraidos pelo baixo risco destas
operagdes e pela perspetiva de melhores taxas de rendibilidade, quando comparando com outras classes de ativos de
investimento.

Para 2017 ¢ expectével maior interesse dos investidores por projectos alternativos ao residencial topo-de-gama em
zonas prime, alargando a sua procura a diferentes segmentos residenciais bem como a outros sectores como escritdrios,
residéncias de estudantes e de séniores, aproveitando as condicdes das nossas cidades para o seu desenvolvimento.
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Apesar da dinamica positiva do mercado imobilidrio em 2016, no final deste ano o valor liquido global dos Fundos de l»
Investimento Imobilidrio ascendia a 9.108 mil milhdes de euros, traduzindo uma reduco de 9,5% dos montantes sob

gestdo face a 2015. De 2015 para 2016, o volume dos fundos abertos caiu 4,6%, o volume dos fundos fechados caiu
1,6% e os FIAAHs cairam 42%. O valor do patrimdnio imobilidrio registou um decréscimo de 9,5% desde 2015,

2. Enquadramento do mercado de Fundos de Investimento Imobiliario

A sociedade gestora com maior volume de ativos sob gestdo é a GNB que fecha 2016 com 1406,4 milhdes de euros que
se traduz numa quota de 15,4%, seguida da Interfundos com 1323,6 milhdes de euros e uma quota de 14,5%. A Square
Asset Management com 843 milhdes de euros e uma quota de 9% manteve a 52 posigo em 2016 mantendo-se como a
maior sociedade gestora de fundos abertos.

Séo de referir ainda os seguintes factos que, do nosso ponto de vista, s3o muito significativos:

= Na sequéncia da crise econdmica que se seguiu ao colapso financeiro em 2008 com epicentro nos EUA, a
rentabilidade dos Fundos Imobiliérios Abertos sofreu logo uma queda generalizada muito acentuada, notando-se
agora alguma recuperacao em relagao ao ano anterior, tendo o indice APFIPP para Fundos Abertos caido em
2016 para -2,17% a 12 Meses (face a -3,86% no final de 2015), -2,97% a 24 meses (face a -3,47% no final
de 2015), e para-3,06% a 36 meses (face a-3,28% no final de 2015);

= 0 CA Patrimdnio Crescente (Fundo gerido pela SQUARE -SGFII, SA), 4 semelhanca do que veio a acontecer
desde o eclodir da crise de 2008, consolidou ainda mais a imagem de ser um dos melhores produtos do mercado,

sendo o fundo que apresenta a melhor rendibilidade para todos os periodos exceto para o periodo de um ano, com
uma rendibilidade de 3,21 %.

Destaca-se, em 2016, a revalidagao, pela 62 vez consecutiva, do prémio MSCI/IPD (Investment Property Databank), que
voltou a distinguir o CA Patriménio Crescente como sendo o melhor e o mais rentavel portefdlio diversificado imobilidrio
portugués.

Rendibilidades CA Patriménio Crescente vs. ndice APFIPP FIl Abertos

6%

- 3.67% 3.24% 2.96% 3,18% 321%

2%

P 242% TT2% -1.72%
10 anos 5 anos 3 anos 2 anos 1 ano
s (A Palrimonio Crescente === indice APFIPP FIl Abertos

Grafico 1
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3. Caracterizagdo Do Fundo CA Patrimdnio Crescente

O Fundo CA Patriménio Crescente foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios
em 06 de junho de 2005, tendo iniciado a respetiva atividade em 15 de julho do mesmo ano.

Tendo como depositario e comercializador a Caixa Central de Crédito Agricola Mituo, e atuando como agentes
comercializadores toda a rede bancaria do Crédito Agricola, o Fundo CA Patrimonio Crescente € gerido pela Square Asset
Management - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, SA.

Como objetivo principal, o Fundo visa captar as pequenas e médias poupancas que, ndo tendo volume para o investimento
direto no mercado imobiliario, pretendam realizar um investimento com a solidez e valorizagao estavel do imobilidrio,
associada a possibilidade de obtengao rapida de liquidez que o reduzido prazo de resgate das unidades de participagao do
Fundo possibilita.

0 Fundo CA Patrimdnio Crescente concluiu o seu décimo primeiro exercicio completo de atividade com cerca de 377.4
milhoes de euros sob gestao (2015: 307,1 milhaes), correspondentes a 24.746.859 unidades de participagao (2015:
20.781.402) sendo o valor unitario por unidade de participacao de 15,2516 euros (2015: 14,7764 euros). A variagao do
nimero de unidades de participago em circulagao corresponde a 4.735.845 unidades subscritas e 770.388 unidades
resgatadas.

No final do seu décimo primeiro exercicio completo, em 31 de dezembro de 2016, o Fundo CA Patrimdnio Crescente tinha
Ja 14.673 participantes (2015: 11.910 participantes) que subscreveram o Fundo em 599 balcdes (2015: 570) da rede
do Crédito Agricola, correspondentes a 80 Caixas de Crédito Agricola Mutuo (2015: 80).
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Em termos de evolugao do valor da Unidade de participagao, podemos observar uma tend@ncia de crescimento regular,
conforme se pode verificar no grafico abaixo:

Os investimentos imobilidrios realizados pelo Fundo no decorrer do exercicio de 2016 foram os seguintes:
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Grafico 3

Data de VM atribuido | VM atribuido Valor =W
Endereco do imdvel escritura de \'a{n r d.e pelo 19 pelo 20 Médio de [s!al'!o e s““’?“ i
aquisigao 3 : 3 Imével Imével
compra avaliador avaliador Avaliagio
Castanheira dn Ribatejo 22-01-2016 4.950.000 4997243 5048000 | 5022522 Compra Arrendado
Escriturado
Vila do Conde 22-01-2016 2.750.000 3.092.000 3.350.000 3.221.000 Compra Arrendado
Escriturado
Hotel - Apartamentos Pestana Viking 28-04-2016 11.900.000 18.600.000 18630000 | 18.615.000 Compra Arrendado
Escriturado
Av. José Malhoa, n® 27,27-A,27-Be 21-06-2016 16.328.000 11.392.000 17445000 | 17418500 Compra 12 frs
210 Eseriturado arrendadas, 97
devolutas
Colmbra Retail Park 21-10-2016 13.400.000 14432111 14507.000 | 14519559 Compra Arrendado
Escriturado
Hotel Regency Palace 21-12-2016 25.500.000 21.500.000 28.680.000 | 28.090.000 Compra Arrendado
Escriturado
N® Imoveis 6 80.828.000 86.886.680
Quadro 1

Os desinvestimentos imobilidrios realizados pelo Fundo no decorrer do exercicio de 2016 foram os seguintes:

M M :
- Ilat_a de Valor de atribuido atribuido Valor Médio 2
Endereco da Fragio escritura de Estado da Fragao
venda pelo 1° pelo 2° -
de venda 9 - Avaliagao
avaliador avaliador
Loja Av. 25 de Abril, 25-25A - Linda-A-Velha 15-02-2016 6.400.000 5.663.870 5.770.000 5716935 Vendida Escriturada
Av D Jodo Il Lote 1.14.02 N°® A - Parque das Nagdes | (1-08-2016 §38.000 663.000 667.600 665.300 Vendida Escriturada
Fragin C
Av D Jodo Il Lote 1.14.02 N° A - Parque das Nagdes | 01-08-2016 112.000 563.000 566.800 564.900 Vendida Escriturada
Fragdo D
Armazém em Alfragide 30-12-2016 3.150.000 3.029.000 3.138.000 3.083.500 Vendida Escriturada
NO Imdveis 4 11.100.000 10.030.635

Quadro 2
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4. Mtividade do Fundo em 2016 L- i
Na gestao do Fundo, a Square Asset Management - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, SA., \/\
procurou, desde o inicio da respetiva atividade, adotar os critérios de eficiéncia e de baixo risco que abaixo se enumeram: g,. J
Diversificagdo dos Investimentos ﬁ
Procurando uma carteira de imdveis que se distrihﬁa de um modo equilibradb pelos varios segmentos ‘do mercado, o

Fundo, concluido o seu décimo primeiro exercicio completo, tem no seu portfolio setenta e trés imaveis, cuja estrutura de
diversificagao demonstrativa da gestao criteriosa do risco era a seguinte em 31 de dezembro de 2016:

Escritbrios 30,1%
Retalho Distribuigéo 22.1%
Hotelaria R 12.7%
Industrial . 12,6%
Armazéns N 9,5%
Saide 8.2%
Retalho Rua 2,6%
_ Servigos 1.3%
Terrenos ) 0.2%
) - 100%
Quadro 3

Inquilinos Sdlidos

Através de uma cuidadosa andlise de risco dos potenciais inquilinos, procura-se ter a garantia de que estes dispaem de
condicdes de satde financeira que Ihes permita o cumprimento regular das obrigages estabelecidas em cada contrato
de arrendamento. Assim, para além da Caixa Central de Crédito Agricola Mituo, o Grupo Pestana, Jerdnimo Martins, Media
Markt, Sonae, Virgin Active, EDP, Chronopost e Estado Portugués sao alguns dos inquilinas de referéncia do Fundo.
Apresentamos, de seguida, a distribuigao dos inquilinos que representam mais de 5% dos imdveis do Fundo:

5,5%

12,7%

m Grupo Pestana

m Grupo Sonae

11,3%
® Jerdnimo Martins
m Crédito Agricola
42,1% - = Virgin Active
m [P

Outros arrend.
8,1%

u Nao arrendados

45% 6,9%

Gréfico 4



Contratos Longos

Como politica genérica, o Fundo procura estabelecer contratos com duragdo superior a 5 anos, por forma a possibilitar a )
valorizagao a longo prazo de cada imdvel e a minimizagao do risco de quebra de rendimento proveniente das rendas. Dos 4@’
imdveis adquiridos existem contratos com duragao prevista entre os 5 e 30 anos de vigéncia minima, f
Apresentamos, de seguida, os prazos de maturidade destes contratos:

16,0% 15%
14.0% . 12%
12.0%

10%
10,0% 9%

g, 1%
80% g = -
6.0% 6% 5% o8
0% 5%
4.0% 20, 2%
1% ;

i I 0% 0% I
0.0% - 1.

90T 9018 91\ 9020 9071 9022 9073 92k 9325 926 g1 28 703" 9031 9033 035 9036

Gréfico 5

Aplicacdes Mobilidrias

O investimento da componente mobiliéria do Fundo ¢ aplicado em depdsitos a prazo na Caixa Central de Crédito Agricola
Mituo. Em 31 de dezembro de 2016, o montante em depdsitos 4 ordem ascendia a 5.793 milhares de euros (2015: 715
mil euros) e as aplicagdes a prazo totalizavam 70,5 milhdes de euros (2015: 54 milhdes de euros).

Como resultados desta politica podemos destacar os seguintes aspetos:

= Valor Liquido Global do Fundo em 31 de dezembro de 2016: 377,4 milhdes de euros. Este valor representa uma
quota de mercado de cerca de 11,0% dentro da categoria dos Fundos de Investimento Imobilidrios Abertos, de
acordo com os dados da Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios, e um crescimento de 22,9% face ao ano
anterior;

= Rendibilidade (a um, dois, trés, cinco e dez anos): O Fundo CA Patrimdnio Crescente obteve uma rendibilidade de
3,21% nos dltimos 12 meses, 3,18% nos tiltimos 24 meses, 2,96% nos (ltimos 36 meses, 3,24% para os tiltimos
60 meses e 3,67% para os dltimos 120 meses. Esta rendibilidade é a melhor do mercado dos Fll Abertos para
todos os prazos, na otica do participante:

= Rendibilidade liquida baseada em cash flows / Rendibilidade liquida baseada em reavaliacdes imobilidrias -
100.4% / -0,4%;

= Vacancy Rate em 31 de dezembro de 2016: 4,1%.



Outras Informagdes

ot
As demais informagdes a que se refere o esquema B do Anexo Il do n®1 do artigo 161 do Regime Geral dos Organismos "g]/
de Investimento Coletivo, estdo detalhadas nas notas do anexo 2s demonstracdes financeiras que faz parte integrante %
deste relatdrio. ' : %

9. Perspetivas Para 2017

Para 0 ano de 2017, perspetiva-se uma manutengao sustentada do crescimento do valor da unidade de participacdo,
associado a uma rendibilidade que, esperamos, se mantenha dentro das melhores nesta classe de atives.

Por outro lado, com as taxas de juro em niveis historicamente baixos, e com a boa performance do produto e respetiva
divulgacdo pela rede comercial, é previsivel o acentuar do crescimento do ndmero de unidades de pa rticipacdo vendidas,
em linha com o que aconteceu nos tiltimos anos, sendo que hoje em dia, o Fundo tem subscritores em cerca de 85% da
rede de Agéncias Comercializadoras.

Queremos agradecer toda a colaboragao, empenho e apoio prestado pela Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, na
qualidade de Banco Depositrio e de entidade comercializadora, bem como pelas Caixas Agricolas enquanto agentes
comercializadores.

Consideragdes Finais

No décimo primeiro aniversdrio do CA Patriménio Crescente nzo podemos deixar de referir os excelentes resultados do
Fundo:

v Ofundo de investimento imobiliario aberto mais rentavel para todos os periodos considerados nas medidas
de rendibilidade ¢ risco da APFIPP (na dptica do participante)

v (inico fundo de investimento imobiliério a ganhar por 6 vezes consecutivas o prestigiado prémio Morgan
Stanley / IPD do portefdlio imobiliario mais rentével (trés vezes ibérico e trés vezes nacional)



Agradecemos a todos os participantes que investem no fundo, especialmente aqueles que confiaram na equipa de gestio
desde a primeira hora, fazendo com que fosse possivel termos comemorado o décimo aniversario do seu langamento
como o portefolio mais rentavel /infer pares.

Uma especial palavra de aprego ao Crédito Agricola e seus responsaveis, a quem se devem parte importante dos
resultados alcangados.

Lishoa, 15 de marco de 2017

0 Conselho de Administragao da Square Asset Management - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilirio,
SA

b, TR

(Mario Jorge Patricio Tomeé)

\\QerO,

(Pedro Gabriel Bordalo Coelho)

W\/)

(Luisa Augusta Moura Bordado)

P RS

(Luis Ferno de Moura Torres Souto)
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Demonstracao dos Fluxos de Caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015 (Valores em Euras)
OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO FUNDO
Recebimentos
Subserico de unidades de participagio 71.163.583 88.638.187
Comissdes de resgate 80.138
Pagamentos
Resgates de unidades de participagao 11.653.249 40.729.7130
Rendimentos pagos aos participantes
Fluxo das operagies sobre as unidades dn fundo 53.590.472 47.908.451
OPERAGOES COM ATIVOS IMOBILIARIDS
Recebimentos
Alienagdo de ativos imobilirios 9.510.000 540.000
Rendimento de ativos imabilidrios 22644592 19.122.485
Adiantamentos por conta de venda de ativos imobilidrios 950.000 640,000
Pagamentos
Aquisicao de ativos imobiliarios 51.337.860 36.041.981
Adiantamentos por conta de compra de ativos imobilidrios 30.000
Despesas correntes (FSE) cam ativas imobilidrios 4.036.236 2.283.351
Outros pagamaltus de atims imobilidrios _ - 48715
ﬁ_ _ Fluxo das operacies sobre ativos imobilidrios (22299504) | (18.021721)
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULDS
OPERAGOES GESTAD CORRENTE
Recebimentas
Juros de depdsitos bancdrios 93.612 147.369
Pagamentos
Comisso de gestio 3.626.178 2.694.299
Comissdo de depdsito 808,009 649864
Impostos e Taxas 8.341.318 8.886.714
Reembalso de empréstimos 2929.763 3.000.000
Outros pagamentos corentes 100.968 24175
Fluxos das operagfies de gestio corrente (15.712.624) (15.107.682,46)
OPERAGOES FVENTUAIS
Recehimentos
Saldo dos fluxos de caixa do periodo......(A) 21.518.344 14.173.053
Dispanibilidades no inicio do periodo......(B) 54.114.916 39.941.923
Disponibilidades no fim do periodo..........(C)=(B}+A) 16.293.320 54.714.976
Lishaz, 15 de margo de 2017
0 Contabiista Certificado A dminstragzo

{Vanda Saraiva) i
{CC n® 26:338) ﬁﬁd‘.&r
(Mdrio Jocbe Palriclo Tomé)  (Pedrn Tiabriel £ B, Telha)
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO %

CA PATRIMONIO CRESCENTE
ANEXO0 AS DEMDNS[RAG(]ES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

(Valores expressos em Euros)

Introdugéo

0 presente Anexa obedece, em estrutura, ao disposto no Regulamento n® 2/2005, de 14 de abril, da Comissao do Mercado
de Valores Mobiliarios, que estabelece o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imabiliario (PCFII).

As notas omissas ndo tém aplicagdo, por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situacdes a reportar. As notas
adicionais pretendem complementar a informagao minima prevista no PCFIl, com o objetivo de permitir uma melhor
compreensdo do conjunto das Demonstracdes-Financeiras.

Constituigao e Atividade do Fundo

0 Fundo Patriménio Crescente (o Fundo) € um fundo de investimento imobilidrio aberto, gerido pela SQUARE Asset
Management - Sociedade Gestora Fundos de Investimento Imobilidrio S.A., (com sede na Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso
14, em Lisboa) e foi constituido em 15 de julho de 2005 por tempo indeterminado. A atividade encontra-se regulamentada
pela Lein.% 16/2015, de 24 de fevereiro, que revé o regime juridico dos organismos de investimento coletivo.

0 objetivo do Fundo ¢ alcancar, numa perspetiva de longo prazo, uma valorizagao do capital, através da constituigdo
gestdo de uma carteira de valores predominantemente imobiliarios.

A Caixa Central de Crédito Agricola Mituo assume as funcdes de Banco Depositario e também comercializador das
unidades de participacao do Fundo.

Apresentacao Das Contas E Resumo Dos Principais Principios Contabilisticos E Critérios Valorimétricos

a) Apresentagdo das contas

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas e estao apresentadas de acordo com o Plano Contabilfstico em
vigor para os Fundos de Investimento Imobiliario, definido no Regulamento 2/2005, emitido pela Comissdo do Mercado
de Valores Mobilidrios, que entrou em vigor em 15 de abril de 2005, e outros regulamentos especificos da atividade.

A Nota introdutdria e a Nota 14 sao introduzidas para proporcionar outras informacdes relevantes 3 compreensio das
demonstragdes financeiras.

As Notas 15 e 16 sdo incluidas no anexo &s contas de 2016, decorrentes das alteracdes introduzidas pelo artigo 161° da
Lei 16/2015 de 24 de fevereiro.

23



b) Especializacdo dos exercicios
Na preparacdo das contas do Fundo foi respeitado o principio da especializagao dos exercicios, sendo os custos ¢ proveitos
contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data do seu recebimento ou pagamento,

c) Imoveis
0 Regime dos Organismos de Investimento Coletivo publicado na Lei 16/2015 de 24 de fevereiro e no Regulamento
2/2015 da CMVM, determina novas regras para a valorizagdo dos imGveis em carteira.

Os imoveis sao apresentados em Balanco pela média simples das duas avaliagdes efetuadas por dois peritos
independentes, sendo, no entanto, de realcar que, de acordo com o artigo 107° do Regulamento 2/2015 da CMVM, esta
previsto um periodo transitdrio para adaptagao ao novo regime, que estabelece que em cada semestre civil completo apds
aentrada em vigor do referido Regulamento, pelo menos um sexto dos imdveis que ainda nao estejam valorizados a média
simples das duas avaliacdes deverao ficar abrangidos pelas novas regras, podendo os restantes imdveis ainda continuar
aser valorizados no intervalo compreendido entre o respetivo valor de aquisigéo e a média simples do valor atribuido pelos
respetivos peritos avaliadores.

0 custo de aquisicao do imdvel corresponde ao valor de compra, incluindo os custos de construgdo, conforme aplicavel,
acrescido das despesas incorridas subsequentemente com obras de remodelagdo e beneficiagdo de vulto, que alterem
substancialmente as condigdes em que o imavel é colocado para arrendamento no mercado.

Os ajustamentos que resultam das avaliagdes, correspondentes a mais e menos-valias ndo realizadas, s3o registados no
ativo, respetivamente, a acrescer ou deduzir ao valor do imavel, por contrapartida das rubricas de Resultados. Para os
imdveis que permanecem ainda valorizados pelas regras anteriores, esta incorporacao ¢ feita de forma progressiva, ao
longo do perfodo que medeia até a proxima reavaliagao, exceto quando se mostre obrigatdria para cumprir a regra da
valorizagao no intervalo entre o prego de aquisigdo e a média das avaliagGes, caso em que ¢ feita de imediato.

d) Unidades de Participacao
Na sequéncia das alteracdes legislativas, o Fundo passou a ter duas classes de unidades de participagdo distintas. As da

classe A, emitidas até dia 25 de setembro de 2015 e as de classe B emitidas apds o dia 26 de setembro de 2015. As
unidades de participagao classe A deixaram de ser emitidas. Apds o dia 26 de setembro de 2015, passaram a ser emitidas
apenas unidades de participago da classe B.

As subscricdes de amhas as classes, bem como os resgates ocorridos nas unidades de participagao da classe A, sdo
contabilizados numa base diaria considerando o valor da unidade de participagao apurado no dia util imediatamente
anterior, devidamente publicada no sitio da CMVM.

Quanto aos resgates da classe B, o valor da Unidade de Participagao é o calculado com referéncia ao dltimo dia dtil do
més de maio e do més de novembro de cada ano civil, e o valor conhecido é divulgado no primeiro dia dtil dos meses
imediatamente subsequentes. Nesta classe de unidades de participagdo a periodicidade dos pedidos de resgate é
semestral, embora tenham de ser efetuados com um minimo de seis meses de antecedéncia em relado s datas de
referéncia para efeitos de resgate referidas anteriormente, podendo, num prazo de até 30 dias depois do pedido de

24
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resgate, solicitar o cancelamento do mesmo, desde que este pedido ocorra antes do inicio do periodo de pré-aviso de seis
meses para efeitos de resgate.

'z

Os participantes da classe B apenas podem solicitar o resgate das unidades de participacao decorridos doze (12) meses l’\-

da data da respetiva subscricao.

As unidades de participacao da classe A foram subscritas de acordo com o anterior regime juridico dos fundos de
investimento imobiliario em vigor, sendo que, as avaliag@es dos ativos subjacentes eram efetuadas com uma periodicidade
superior (até dois anos) a periodicidade do resgate das unidades de participacao. Os ativos imobilidrios do CAPC passaram
a ser avaliados com uma periodicidade semestral, correspondente ao periodo de resgate das unidades de participago da
Classe B, considerando o disposto no artigo 144.2, n°, 1, alinea a) do ROIGC e na norma transitdria contida no artigo 5.°,
n® 7 da Lei 16/2015.

e) Comissdes de gestdo e depositdrio

0 fundo suporta encargos com comissdes de gestaa e de depositrio, de acordo com a legislagao em vigor, a titulo de
remuneragao dos servicos prestados pela Sociedade Gestora e pelo Banco Depositdrio. Estas comissdes sdo calculadas
sobre 0 valor liquido global do fundo (Capital do Fundo), sendo respetivamente de 1% e 0,25%.

Acresce uma parte variavel da comissdo de gestdo, determinada com base na performance do Fundo, cujo método de
caloulo se encontra descrito no regulamento de gestao do fundo.

As comissdes de gestdo e depositario sdo liquidadas mensal e trimestralmente, respetivamente, e encontram-se
registadas na rubrica de Comissdes de Operagdes Correntes da Demonstragzo de Resultados.

A comissao de performance, quando devida, ¢ calculada e liquidada anualmente,

f) Imposto sobre o rendimento

Regime em vigor até 30 de junho de 2015

De acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF), até 30 de junho de 2015, os Fundos de Investimento Imobiliario
estavam sujeitos a imposto sobre o rendimento de forma autnoma, considerando a natureza dos rendimentos. Desta
forma, o valor das unidades de participagao era, em cada momento, liquido de imposto.

Os rendimentos prediais liquidos obtidos no territdrio portugués, que néo fossem mais-valias prediais, estavam sujeitos a
tributacao auténoma a taxa de 25%. Relativamente as mais-valias prediais, estas estavam sujeitas a imposto
autonomamente a uma taxa de 25%, que incidia sobre 50% da diferenca positiva entre as mais-valias e as menos-valias
realizadas no periodo.

Outros rendimentos nao prediais eram tributados da seguinte forma:

= 0s rendimentos obtidos no territdrio portugués, que nao fossem mais-valias, estavam sujeitos a retengao na
fonte, como se de pessoas singulares se tratassem, sendo recebidos liquidos de imposto ou, caso a retengzo no
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ocorresse, eram tributados a taxa de 25% sobre o valor liquido obtido no periodo, tal como acontecia com os
rendimentos, que nao fossem mais-valias, obtidos no estrangeiro;

= relativamente as mais-valias, obtidas em territdrio portugués ou fora dele, estavam sujeitas a imposto
autonomamente, a uma taxa de 25%, que incidia sobre a diferenca entre as mais-valias e as menos-valias
apuradas no periodo.

Ao imposto assim apurado era ainda deduzido o imposto restituido aos participantes que fossem sujeitos passivos isentos
de imposto sobre o rendimento.

0 imposto estimado, de acordo com o artigo 22° do EBF, sobre os rendimentos gerados no periodo, incluindo as mais-
valias, foi registado na rubrica “Impostos e taxas” na Demonstrago dos Resultados. Os rendimentos obtidos, quando nio
isentos, foram assim considerados pelo respetivo valor bruto na respetiva rubrica da Demonstragao dos Resultados.

Aliquidacao do imposto apurado era efetuada até ao final do més de abril do exercicio seguinte, ficando sujeita a inspegao
e eventual ajustamento pelas autoridades fiscais durante um periodo de 4 anos contado a partir do ano a que respeitavam.

Novo regime fiscal (Em vigor a partir de 1 de julho de 2015)

Imposto sobre o rendimento

A partir de 1 de julho de 2015, os organismos de investimento coletivo (“0IC”), neste caso particular os OIC Imobiliarios,
passam a ser tributados, a taxa geral de IRC (21% em 2015) sobre o seu lucro tributavel, o qual corresponde ao resultado
liguido do exercicio, deduzido dos rendimentos (e gastos) de capitais, prediais e mais-valias obtidas, bem como dos
rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos a comissoes de gestdo e outras comissdes que revertam a seu
favor.

As mais-valias de imdveis adquiridos antes de 1 de julho de 2015 sao tributadas nos termos do regime em vigor até 30
de junho de 2015 na proporcao correspondente ao periodo de detengao daqueles ativos até 30 de junho de 2015, a0
passo que as mais-valias apuradas com os restantes ativos adquiridos antes de 1 de julho de 2015 sao tributadas nos
termos do regime em vigor até 30 de junho de 2015, considerando-se, para este efeito, como valor de realizagao, o valor
de mercado a 30 de junho de 2015. |

Ficam ainda, os OIC, sujeitos as taxas de tributagao auténoma em IRC legalmente previstas, embora isentos de derrama
estadual ou municipal.

Para os titulares das unidades de participacao, esta alteragfo visa tributar “a saida” os rendimentos auferidos, ou seja,
na sua esfera pessoal. Caso se trate de residentes em territdrio nacional, a tributagao ficara sujeita as regras gerais em
sede de IRS ou IRC conforme se trate de um sujeito passivo singular ou coletivo. Se os detentores das unidades de
participagao em fundos imobilidrios forem ndo residentes sem estabelecimento estavel ficam sujeitos a uma taxa de 10%
a titulo definitivo.
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Esta alteracao fiscal introduz, para os 0IC Imobilidrios, uma rubrica de imposto de selo calculada sobre o ativo liquido
global do 0IC, a taxa de 0,0125% e liquidada trimestralmente.

Imposto do Selo

LTeitos da transigao

As regras de transigao determinaram que, 3 data de 30 de junho de 2015, fosse feita a determinacao do imposto sobre
valias, conforme a valorizagao da carteira registada nesta data, assim como reajustada a liquidagao de imposto incidente

sobre os rendimentos prediais, numa base de imputagao econdmica dos mesmos, que antes era feita, para efeitos fiscais,
em base de caixa (ver nota 14.6).
0 imposto assim apurado, foi liquidado em outubro de 2015.

Nota 1 - Valias Potenciais Em Imoveis

De acordo com a politica contabilistica descrita na alinea c) da Nota Introdutdria, na generalidade, os imdveis em carteira
encontram-se registados pela média aritmética simples de duas avaliagdes efetuados por peritos independentes.

Osimdveis para os quais foi celebrado um contrato promessa de compra e venda so registados pelo valor desse contrato.

0 quadro abaixo apresenta a diferenca entre o valor contabilistico dos imdveis e os respetivos valores de avaliagao:

— T — Wﬂ*ﬂim . -
* = l'tlu Blahllhtbn Diferena
Terrenos
Terreno Varzea Grande - Torres Vedras 827.500 821.500
Terreno em Santa Marinha- V.Nova de Gaia 58.000 58.000
Subtotal - Terrenos 885.500 885.500
Contrugies acabadas
Rua Castilho, 233 - Lishoa 21421500 21421500
R. Pascoal de Melo, 47 2.008.500 2.008.500
(ta. Sacouto, Loures - Lote 1 2.170.500 2.170.500
Columbano 50 3.721450 3.721.450
Calgada da Palma de Baixo, n? 6, Loja 3 - Lishoa 490.050 430.050
(Quinta do Sacouto, Lote 2 - Loures 2.208.000 2.208.000
Murraceira, Gala - Figueira da Foz 2.338.100 2.338.100
Edificio Choupal, Torres Vedras 2.235.100 2.235.100
Edificio Rédio Solar, Loja CH , Oura - Albufeira 158.700 158.100
50% do Prédio Urbano Rua da Serra, 2410 - 2550, Al 4,844,500 4.844,500
Rua Gongalves Zarco, 21 - Lishoa 1.605.500 1.605.500
Varzea do Choupal - Opel - Torres Vedras 535.300 535.300
Sitio da Quinta do Bravo - Santo Estevan, Alenquer 1.927.000 1.927.000
Carapetal - Reguengos de Monsaraz 1.915.661 1.915.661
Rua Bernardo Santareno, n® 7 - 4 pisa 373.250 313.250
Beca Joaquim Sales Simées Carreira, n® 6 - R/C 189.000 189.000
Largo do Cardal, 6 & 10 131000 131.000
50% do imével Zona Industrial Lordelo-Paredes 2.199.000 2.199.000
A transportar 56.478.111 56.478.111
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Continuacao
Média dos valores
Imdveis Yalor Goustunistine das avaliagdes Dliscsas
(A 8) (B)-(1)

Transporte 56.478.111 56.478.111 -
Av. da Quinta da Nova, n® 47 - Mealhada 190.400 190.400
Centro Empresarial de Canelas 2.282.000 2.282.000
Rua do Foral, n 23 a 25 - Oliveira do Bairro 146.000 146.000
Rua 1¢ de Maio, n 1475 R/C- Alfena 98.000 98.000
Santa Marinha - Vila Nova de Gaia 10.922.000 10.922.000
Rua Fonte do Pago R/C - Macedo de Cavaleiros 128.000 128.000
Gaveto da R Miguel Bombarda n® 102 e 104 e Trav C 141.743 141.749
Estrada Nacional 230 - Alagoas 351650 357650
Volta da Pedra - Ferracinta - Palmela 2976616 2.926618
Olhareira - Riachos - Torres Novas 1.485.000 7485000
R Vaz Monteiro, 33 - R/C Esn - Carregado 254.000 254.000
Prac. Infante D Henrique n®12 a 52 e R Prof Luis G 377500 371.500
Largo de Camilo Castelo Branco - Vila Pouca de Apu 169.000 169.000
R Amélia de Sousa Luz n® 51 Iote15 - Santa Marinh 10.835500 10.835.500
Lugar do Convento, lote 7 - Peniche 8.883.150 8.883.150
R Projectada Nave 6 / Nave 7- Castanheira do Ribat 1.630.500 1.630.500
Av Dr Mario Soares - Rio Maior 8.890.950 8.890.950
Av do Rio Tejo, Lote 3 - Setibal 1.026.378 1.026.378
Amneiros ou Casal dos Vicentes, Lote 29 - Azambuja 1.591.000 1.551.000
Lugar da Trancada, Lote 42, Laundos 1671,000 1.671.000
Quinta da Beloura, Sao Pedro de Penaferrim 299.000 239,000
(uinta dos Inglesinhos, Lishoa 312800 312.800
Tagus Park - Barcarena 1.447.000 1.447,000
50% imdvel em Touginhé- Vila do Conde 3.417.200 3.417.200
Av. de Berna, n° 19-19C 8.666.500 8.666.500
Rio Mau Dorel |l 5.844.200 5.844.200
Cova do Minhoto - Riachos - Torres Novas 2.861.000 2.861.000
Virgin Oeiras 14.031.000 14.091.000
Rio Tinto 5.643.800 5.643.800
Seixezelo 3.042.000 3.042.000
Rua dos Tergos - Canelas 4.711.500 4.717.500
Av. José Ramos Maia, n® 401 - Touguinhd 1.282.700 1.282.700
Edificio Zenith - Rua Dr. Ant. Loureiro Borges. n® 16.223.500 16.223.500
Cavada da Fonte da Prata - Alfena - Valongo 6.195.000 6.195.000
Parto Prio - Ramalde 2.953.850 2.953850
Rua Julio Borba - Povoa de Santo Adrizo 8.700.000 8.700.000
Campn 24 de Agosto - Porto 1.822.100 1.822.100
Alverca 2.517.000 2517000
Al Combatentes da Grande Guerra 3.099.900 3.099.900
Rua Braancamp 1924400 1.924.400
Agua Longa 8.902.000 8.902.000
Av. José Malhoa, nf 25 16.324.800 16.324.800
Alhos Vedros- EN. 11 8.478.410 B.478.410
Av. José Ramos Mala, n® 572 - Algeco 1.453.750 1.453.750
Melgagos, E.N. 252 5.322.083 5322.083
Av. Berna, n® 24 13.035.082 13.039.092
Castanheira do Ribatejo 5.118.600 2.118.600
Vila do Conde 3.036.500 3.036.500
Hotel - Apartamentos Pestana Viking 18.864.000 18.864.000

Av. José Mathoa, n® 27, 27-4, 27-Be 27-C 11.132.000 17.7132.000 -

Caoimbra Retail Park 14,355,150 14.519.559 164.409

Hotel Regency Palace 27.601.715 28.090.000 488285

Subtotal - Construgdes acabadas 351.733.051 358.385.746 652,694

28

N

75



.

a3
Q/.

N

%

Continuagao }\,
Imdveis Valor Contabilistico | Média dos valores Diferenga
(A) das avaliagies (B)-(A)
(B)

Adiantamentos por compra de iméveis

48 estac. Parque Residencial & Turistico de Miraflores 30.000 465,000 435000

Subtotal - adiantamentos por conta de compras 30.000 465,000 435,000

Total da carteira 358.648.551 359.736.246 1.087.694

O valor contabilistico apresentado no quadro acima corresponde ao valor de aguisicio acrescido de investimentos ja
realizados nos imdveis e, na forma acima descrita, da atribuicao das valias potenciais determinadas. pela média das
avaliagoes.

Nota 2 - Unidades De Participagao E Capital Do Fundo
Os movimentos ocorridos nas rubricas de capital do Fundo &0 os que abaixo se descrevem:

g i : dos _

No inicio | Subscrigdes Outros m | Nofim
Valor Base 207.814.020 247.468.590
- Categoria A 201.270.420 - | (7.703.880) 193.566.540
- Categoria B 6.543.600 | 47.358.450 - - 53.902.050
Diferenca em subscrigdes. e 52.403.662 - - - - 12.312.530

resgates

- Categoria A 49.318.097 565 | (3.836.830) 45.481.832
- Categoria B 3.085565 | 23.823.420 (18.287) - 26.890.698
Resultados acumulados 38.266.672 - - | 8.590.293 - 46.856.965
Resultados do periodo 8.590.293 - - | (8.590.293) | 10.731.486 10.731.486
SOMA 307.074.647 | 71.182.435 | (11.558.997) - | 10.731.486 | 377.429.571
NO de unidades de participagdo 20.781.402 | 4735845 710.388 24.746.859
Valor da unidade de participacao 14,7764 15,2516
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Nota 6 — Derrogacao as Disposicdes do PCFII

que tais disposicdes tenham sido derrogadas.

R s

¥

As demonstragaes financeiras encontram-se elaboradas de acordo com as disposicdes do PCFII, no tendo existido qualquer situ:ﬁiem

Nota 7 - Discriminagdo da Liquidez do Fundo

Os movimentos ocorridos nestas rubricas sao os que abaixo se descrevem:

Saldo Inicial Aumentes Redugdes Saldo Final
Depositos a Ordem 114975 - - 5.193.320
Depdsitos a prazo e com pré-aviso 54.000.000 303.000.000 (286.500.000) 10.500.000
Total 54.714975 | 303.000.000 (286.500.000) 16.293.320

Nota 8 - Dividas De Cobranga Duvidosa

Em 31 de dezembro de 2016, a rubrica Devedores por rendas vencidas apresenta um saldo de 6.782.802 Euros (2015: 8.837.919 Euros)
referente a rendas em atraso, que s encontra parcialmente provisionado no montante total de 5.001.268 Euros (2015: 6.005.386 Euros),
de acordo com a estimativa das perdas nos créditos vencidos que se apresentam de dificil cobranga (ver detalhe na Nota 11).

Nota 9 — Valores Comparativos

Os valores apresentados nas Demonstragdes Financeiras sio de uma forma geral compardveis com os do periodo homdlogo do ano
anterior.

Nota 11 - Ajustamentos De Dividas A Receber E Provisdes

0 movimento ocorrido no exercicio de 2016 € o que abaixo se apresenta:

< Redugdes / :
Saldo Inicial Aumentos Utilizaciies Saldo Final
471-Ajustamentos para crédito vencido £6.005.386 2.145.366 (3.149.483) 5001268
Total 6.005.386 2.145.366 (3.149.483) 5.001.268

0 valor apresentado na rubrica de ajustamentos diz respeito a provisdes para rendas vencidas e nao pagas (ver Nota 8).
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Nota 12 - Retencao De Impostos

-8
No decurso do exercicio de 2016 nao foram efetuadas retengdes na fonte sobre rendimentos prediais obtidos pelo Fundo devido 3 dispensa
de retencao na fonte de imposto sobre esses rendimentos, quando obtidos por fundos de investimento imobilidrio, de acordo com a

legislacao em vigor. %

Nota 13 - Raspunsaﬁilidades Assumidas Por E Para Com Terceiros

Em 31 de dezembro de 2016 as responsabilidades assumidas por e para com terceiros s3o as que abaixo se descrevem:

Deschicie Montantes (Euros)
No inicio No fim
Operacies a prazo de compra de imdveis 30.000 30.000
Operagdes a prazo de venda de imoveis 6.400.000 -
Contratos de opcdes sobre imaveis 44.772.259 87444863
Valores cedidos em garantia 581.532 42.143962
Valores recebidos em garantia 1.198.936 1.323.580
Total 53.532.121 131.542.406

Em 31 de dezembro de 2016, existiam imdveis objeto de operacdes a prazo de compra e venda, com a seguinte descricdo das operagoes:

Operagies de Compra

48 Estacionamentos no Parque residencial e turistico de Miraflores - operagao de compra a prazo, cujo preco total serd de 30.000 Euros,
encontrando-se integralmente pagos a titulo de adiantamento.

Os contratos de opcdes sobre imdveis dizem respeito a contratos de arrendamento com opcao de compra por parte do inquilino.

Os valores cedidos em garantia respeitam a garantias bancarias prestadas as Camaras Municipais de Peniche e Rio Maior.

Os valores recebidos em garantia foram entregues ao Fundo, na sua maioria, como garantia prestada nos contratos de arrendamento.

Nota 14 — Outras Informagdes Relevantes Para A Apreciagdo Das Demonstracdes Financeiras
14.1 - Despesas com custo diferido

0 valor das despesas com custo diferido apresentado no balango refere-se 4 especializagao de despesas incorridas com iméveis e cuja
imputacao ¢ feita de forma distribuida pelo periodo a que economicamente respeitam ou se considera serem atribuiveis. Assim, a

discriminagao do saldo € a que se segue:

2016 2015

Seguros 335.517 284.922
Despesas com avaliagies 213.340 179.938
Conservag3o / Reparagdes em imdveis 356.290 251.342
Comissaes de mediagdo 81,578 18.362
Consultoria 16.100 59.194
Outras despesas 113.682 19.766

Total 1.116.507 819.523
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14.2 Outras contas de credores

I f/\’u@_&%

2016 2015
IRC a pagar 40.331 912
Iva a pagar / (recuperar) de imdveis 374.906 334.719
Valores a regularizar da compra de imoveis 55.941.334 26.450.238
Outros credores 1.478.908 854.140
~ Total 51.835.479 21.640.009

14.3 Receitas com proveito diferido

As receitas com proveito diferido dizem respeito a rendas antecipadas, recebidas adiantadamente no inicio de cada contrato de
arrendamento e sao desagregadas como se segue:

Rua Castilho n® 33 149,532 149293
Av. Pascoal de Melo, n°47 11,628 11609
Rua do Proletariado, 10 - 18.772
Quinta do Sacouto- Loures | 12.000 19.255
Av. Golumbano Bordalo Pinhgiro 23.169 23132
Quinta do Sacouto- Loures Il - 10,771
Torres Vedras- Choupal = 26.563
Torres Vedras- Varzea Grande ~ 11.385
Areias de S. Jodo 800 -
Rua da Serra- Alfena, Valongo 31022 10.000
Rua Gongalves Zarco 9.1 9.695
Varzea do Choupal-Torres Vedras - 4814
Alenquer- Sto. Estevao 10.455 10.438
| Reguengos de Monsaraz 10.455 10.438
Zona Industrial Lordelo 16.231 16.206
Canelas- Vila Nova de Gaia 17050 17.023
Alfena 504 501
Moita 900 900
Palmela 16.000 20,651
Torres Novas 38.684 38.622
Carregado 1.002 1.000
Telheira de Cima-V-Nova Gaia 2.326 2.323
Vila Nova de Gaia - Virgin 61.542 61443
VEX - Cast do Ribatejo 3.255 3.250
Parque das Nagdes Premier - 1.850
Setubal 12.947 12921
Azambuja 19.546 10.332
Latndos-Pdvoa do Varzim 41230 47155
Quinta da Beloura - 1,060
Taguspark- Barcarena 14.813 10.488
Vilado Conde 22.340 22.220
A transportar 539.142 590.118
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Transporte 539.142 "590.118
Avenida de Berna 91833 51,150
Cova do Minhoto - Riachos - Torres Novas 11.715 17.715
Virgin Oeiras 19.395 79.268
Rio Tinto 171521 15,597
Seixezelo 18.306 18.207
Rua dos Tercos - Canelas 17.061 31.057
Lj Av 25 de Abril, 25-25A Linda-A-Velha - 31.000
Edif Zenith - R Dr Ant Loureiro Borges 64.550 96.716
Cavada da Fonte da Prata - Alfena - Valongo 31535 31.476
48 estac Pq Resid e Turistico Miraflores 1.895 2.007
Porto Prio - Ramalde 19.259 19.156
R Julio Borba - Povoa de St Adrian 45,000 43.000
Campo 24 de Agosto - Porto 9,609 9.594
Alverca 13.000 12.000
Al Combatentes da Grande Guerra 171.373 17.344
R Braancamp : 9.584
Agua Longa 52.538 52454
Av. José Malhoa, n°® 25 117.939 117.751
Alhos Vedros - -
Av. José Ramos Maia, n® 572 - Algeco 10.016 10.000
Melgacos, E. N. 257 - 35.000
Av. Berna, n® 24 14.698 12446
Castanheira do Ribatejo 79.445 -
Vila do Conde 18.680
Hotel - Apartamentos Pestana Viking 97.000
Av. José Malhoa, n® 27, 27-A, 27-Be 27-C 50.345
Coimbra Retail Park 113.268
Hotel Regency Palace 138.125 -
2 Total 1.651.255 1.375.239

14.4 Comissdes

0 fundo suporta encargos com comissdes de gestdo e depositério e ainda a taxa de superviséo paga mensalmente a Comissao de Mercados

de Valores Mobiliarios, conforme o quadro abaixo:

2016 2015
Comissan de gestdo 3.884.103 3.030.800
Comissao de depdsito 848.876 685.392
Taxa de supervisio 109.179 88.151
Total 4.842.158 3.804.343
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14.5 Ganhos e Perdas em ativos imobilidrios

[/\ N
0s ganhos em ativos imobiliarios incluem: é
(1) as valias potenciais reconhecidas dos imdveis em carteira, as quais correspondem a parte da diferenca favoravel entre os valores
contabilisticos e os valores das avaliades, imputada numa base didria durante o exercicio de 2016, no montante de 7.581.533 EFuros
(2015: 4.403.457 Euros);

(ii) as valias realizadas com a alienacao de ativos imobilidrios no valor de 1.129.647 Euros (2015: 63.025 Furos).
Na rubrica de Perdas em Ativos Imobilidrios estao registadas as menos valias potencias, no total de 8.627.762 Euros (2015: 4.723.893

Euros), resultantes de desvalorizaGes determinadas pelas reavaliagdes, imputadas de acordo com o descrito na alinea c) da Nota

Introdutdria referente aos critérios valorimétricos.

14.6 Impostos

A rubrica de Impostos sobre o Rendimento apresenta a seguinte decomposigao:

2016 2015

Imposto sobre o rendimento

Sobre as mais-valias obtidas na alienacao de ativos imobiliarios 39.537 1.844

Sobre juros de aplicagdes financeiras - 32810

Sobre rendimentos de ativos imobiliarios - 833.242

(utros rendimentos - 28.350
Impostos indiretos

Imposto Selo 198.121 98.058
Outros impostos

IMI 239.252 223542

Total 476910 1.217.946

0 valor de 39.537 Euros (2015: 1.844 Euros) resulta do apuramento de imposto sobre as mais-valias obtidas na alienagao de ativos

imobilidrios durante o exercicio em analise.

As variaces registadas nas restantes rubricas de Imposto sobre o Rendimento e na rubrica do Imposto de Selo resultam das alteragaes

ao regime fiscal dos OIC devidamente detalhadas na Nota introdutdria f).
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14.7 Fornecimentos ¢ servigos externos

Avaliagges de ativos imobilidrios 895.498 309.200 \/V

Wi | 7

Despesas de conservagao e reparagao imaveis 650.881 372699
Seguros 443,605 359.590
Uespesas de condominio 391108 115.963
Comissoes mediagao imobiliaria 322.875 119.704
Eletricidade _ _ 160.599 180,047
Vigilancia & seguranga 106.294 90.272
Consultoria 14.459 138.028
[3estao Operacional 59.660 -
Despesas Comuns 41.286 -
Higiene e limpeza 37.233 34.393
Contencioso e Notariado 34621 =
Auditoria 30873 30.750
Projetos e Estudos 28975 -
Honorérios 17.850 12.994
Agua 17.028 23315
Outras 23.554 16.825

Total 3.336.406 1.803.839

Conforme detalhe no quadro acima destaca-se um acréscimo significativo dos valores das avaliades de ativos imobiliarios que decorre

daimplementagao do novo RGOIC. Este novo regime obriga a elaboragao de relatérios de avaliagao com periodicidade igual 4 dos resgates,

que no caso deste Fundo é semestral.

14.8 Outros Proveitos e Ganhos Correntes

han 2016 2015
Juros e proveitos equiparados 97.890 184.432
Ganhos em ativos imobilidrios 8.711.180 4.466.482
Reversies de ajustamentos e de provisdes 3.149.483 532.117
Rendimentos de ativos imobiliarios 20.190.355 11.745.856
Outros Proveitos e Ganhos Correntes 99.402 1673
- Total 32.248.310 22.930.560

0 valor de juros e proveitos equiparados refletem os juros obtidos com as aplicagdes a curto prazo efetuadas no exercicio corrente. A 31

de dezembro de 2016 as aplicacdes em carteira venciam juros a taxas compreendidas entre 0,10% e 0,15% (2015: 0,10% ¢ 0,25%).

Em relagao aos rendimentos de ativos imobilidrios o saldo reflete o valor das rendas dos imdveis que respeitam ao exercicio de 2016 no
montante total de 20.190.355 Euros (2015: 17.745.856 Euros).
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14.9 Ganhos e perdas eventuais

B
»

7

2016 2015
Custos e Perdas Eventuais 2.458.449 385.960
Proveitos e Ganhos Eventuais 318.070 4
Total 2.836.520 385.964

Os proveitos e ganhos eventuais respeitam, na sua maioria, a anulagdo de valias potenciais referentes a anos anteriores no montante de

283.444 Euros (2015:4 Euros).

As perdas eventuais dizem respeito, na sua maioria, a perdas imputaveis a exercicios anteriores, tendo no ano 2016 um total de 2.299.229

Euros (2015: 96.396 Euros).

Nota 15 — Quadro Comparativo dos Valores de Inventdrio

A evolugao dos valores liquidos da carteira de imdveis bem como da cotagao da unidade de participaao nos trés dltimos exercicios ¢ a

que se apresenta de seguida:

2016 2015 2014 2013
Valor liguido da carteira de imdveis 358.648.551 282.345.955 240536.439 232316937
Valor da unidade de participacdo 15,2516 14,1764 14,3235 13,971

Nota 16 - Discriminagao das remuneragdes pagas pela sociedade gestora

Dando cumprimento ao disposto no artigo 161° n°2 da Lei 6/2015 de 24 de fevereiro, o total das remuneragdes pagas pela sociedade

gestora, durante o exercicio de 2016, calculado proporcionalmente ao valor liquido global do fundo, ¢ detalhado no quadro abaixo:

Remuneracoes fixas Remuneracdes Varidveis
Remuneragdes dos drgaos sociais 234949 -
Remuneracdes dos empregados 543.913 13537
Total 118.862 13531

0 nimero de colaboradores da Sociedade gestora em 31 de dezembro de 2016 era o que abaixo se descreve:

Niimero
f]rgz‘aus SOciais )
Restantes colaboradores 34
Total 39
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Nota 17 - Acontecimentos Subsequentes

Nao existem factos relevantes ocorridos apds 31 de dezembro de 2016.

Lisboa, 15 de marco de 2017

0 Contabilista Certificado A Administragao
L~
Vanda Saraiva (Mario Jorge Patricio Tomé)
(CC n26398)

V-0

(Pedro Gabriel Bordalo Coelho)

o 5y

(Luisa Augusta Moura Bordado)

F - K-— o

/{ﬁn’s Ferndo de Moura Torres Souto)

Sasia u )

< (Patricia de Almgidaﬁlasconcelus)
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Vm a Vitor Martins & Ahmad, SROC

RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas do CA PATRIMONIO CRESCENTE - FUNDO
DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO, gerido pela Square Asset Management, SGFI,
S.A. que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2016 (que evidencia um
total de 443.380.841 euros e um total do capital do fundo de 377.429.571 euros,
incluindo um resultado liquido do periodo de 10.731.486 euros), a demonstragéo dos
resultados, por naturezas, e a demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo
naquela data, e o Anexo as demonstragoes financeiras, que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragbes financeiras anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigdo financeira do CA
PATRIMONIO CRESCENTE - FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO ABERTO, em 31 de
dezembro de 2016, e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa 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 opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA)
e demais normas e orientacGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na
secg@o “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”
abaixo. Somos independentes da Entidade 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 opiniéo.

Matérias relevantes de auditoria

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

No ambito do processo de identificagéo e avaliagdo de riscos de distorgdo material ao
nivel das demonstragdes financeiras e de assergées para as classes de transacgdes,
saldos de contas e divulgagdes, os riscos mais significativos prendem-se com a avaliagéo
dos imoveis, sobre a qual o Fundo aplica os controlos adequados e cumpre com as leis e
os regulamentos aplicaveis.

L Cag 99 19C 1500376 lishaa C RC celishoa N | PC 502 /03 300 - Capital Social 52 500 kuros
F12340/AFax 21 77814 38 yma@sroclO0com Repsto CM VM n @ 20161423 Insencdo O ROC n @ 100
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Vm a Vitor Martins & Ahmad, SROC Lda

As avaliagbes imobiliarias, cujos valores e datas de determinagdo se encontram
divuigadas na nota 3 do Anexo, tém por base pressupostos, em que a influéncia da
conjuntura econémica e financeira e capacidade do mercado em transaccionar a oferta
disponivel sdo determinantes. A evolugdo das condigdes macroeconémicas e do
mercado imobilidrio poderdo traduzir-se na alteragdo destes pressupostos e,
consequentemente, ter impacto na recuperabilidade, ou no aumento do valor de
avaliagcdo dos imodveis, que até a data tém sofrido perdas significativas por efeito das
avaliagbes.

Sintese de resposta dos riscos de distorgao material mais significativos

Realizamos procedimentos de auditoria nesta area, os quais incluiram, entre outros:

a) Apreciagdo dos procedimentos de controlo interno da Sociedade Gestora na
valorizagao de ativos imobiliarios;

b) Procedimentos analiticos de verificagdo sobre a evolugdo dos saldos das
demonstracdes financeiras e justificagdo e validagdo das principais variagdes
ocorridas;

c) Andlise ao registo dos peritos avaliadores imobilidrios independentes junto da
CMVM e da sua inclusdo no Regulamento de Gestio do Fundo;

d) Obtencdo e andlise dos relatérios de avaliagdo dos peritos avaliadores
independentes aferindo quanto a adequacidade dos métodos de avaliagdo
utilizados e aos pressupostos assumidos, nos termos definidos no RGOIC e na
CMVM e sua aplicagéo na carteira de imdveis e contabilidade;

e) Analise do cumprimento dos critérios de valorizagdo de iméveis e das regras de
pluralidade e rotatividade dos peritos avaliadores de iméveis, definidos no
RGOIC;

f) Revisdo dos contratos promessa de compra e venda e andlise aos eventos
subsequentes

g) Revisd@o e analise das divulgagboes efetuadas pela Sociedade Gestora nas
Demonstragbes Financeiras do Fundo e respetiva conformidade com os
requisitos contabilisticos aplicaveis.

Qutras matérias

As demonstragoes financeiras referentes ao periodo findo em 31 de dezembro de 2015,
apresentadas para efeitos comparativos, foram examinadas por outra Sociedade de
Revisores Oficiais de contas, que emitiu o Relatério de Auditoria sem reservas nem
énfases sobre as demonstragoes financeiras, datado de 11 de abril de de 2016. A nossa
revisdo sobre as mesmas teve como unico objetivo emitirmos um parecer sobre as
demonstragées financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, pelo que nao
emitimos qualquer parecer sobre aquelas demonstragdes financeiras.

Responsabilidades do orgao de gestao e do orgac de fiscalizacao pelas
demonstracoes financeiras

O drgao de gestao da entidade gestora e responsavel pela:
preparacac de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da
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Entidade de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
para os fundos de investimento imobiliario.

- elaboracao do relatoric de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagao e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacao de demonstracdes financeiras isentas de distorgdo material devido a
fraude ou erro;

- adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a
continuidade das atividades.

QO argao de fiscalizagao da entidade gestora € responsavel pela supervisao do processo
de preparacao e divulgagao da informagao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as
demonstragGes financeiras como um todo estéo isentas de distor¢gdes materiais devido a
fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é
um nivel elevado de seguranga mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada
de acordo com as ISA detetarda sempre uma distorcdo material quando exista. As
distorgGes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas
ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes
econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracgdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e

mantemos ceticismo profissional durante a auditoria e também:

- Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragSes
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 opinido. O risco de
ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do que o risco de ndo
detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo 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 opinido sobre a eficacia do controlo
interno da entidade gestora do Fundo;
avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

- concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo érgao de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigées 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 atengéo no
nosso relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragoes
financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opiniaoc. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data
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do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condigGes futuras podem levar a que o
Fundo descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteudo global das demonstragdes
financeiras, incluindo as divulgagbes, e se essas demonstragées financeiras
representam as transagbes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacdo apropriada;

- comunicamos com 0s encarregados da governagao da entidade gestora, incluindo o
6rgao de fiscalizacédo, entre outros assuntos, o ambito e o calendario da auditoria, e
as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa
de controlo interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdoc da entidade
gestora, incluindo o érgao de fiscalizagdo da sociedade gestora, determinamos as
que foram as mais importantes na auditoria das demonstragées financeiras do ano
corrente e que sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias
no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacdo
publica;

- declaramos ao 6rgao de fiscalizagdo da entidade gestora que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia € comunicamos todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacgas a
nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéao
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras e a prontncia 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 relatorio de gestéo

Em nossa opiniéo, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais
e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacéo nele constante é coerente com as
demonstragdes financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorre¢des 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:

- Fomos nomeados auditores do Fundo pela Entidade gestora pela primeira vez em
julho de 2016, abrangendo o periodo de 2016 a 2018.
0 Orgéo de gestao da Sociedade gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento
da ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstragdes financeiras do Fundo. No planeamento e execucdc da nossa
auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorgdo material das
demonstracoes financeiras devido a fraude Em resultado do nosso trabalho néao
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identificamos qualquer distorgdo material nas demonstracoes financeiras devido a
fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos & consistente com o relatério
adicional que preparamos e entregamos ao orgao de fiscalizagdo da sociedade
gestora nesta data.

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 realizagao da auditoria.

Informamos que, para além da auditoria, nao prestamos ao Fundo ou a sociedade
gestora quaisquer outros servicos.

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:

O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuigdo dos
resultados definidas no regulamento de gestdo do organismo de investimento
coletivo;

A adequada avaliagao efetuada pela entidade responséavel 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 negociagao multilateral e aos ativos imobiliarios;

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

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

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

O controlo dos movimentos de subscricdo 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 situagdes materiais a relatar.

Lishoa, 13 de abril de 2017
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