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Impacto da Lei das rendas variaveis

Qual foi o impacto da lei na valorizacao dos ativos de
retalho detidos pelos fundos?
Resposta: Zero ou residual




amyryr Ca pital Crescente (sempre boas

T—— rentabilidades nos ultimos anos)

de retalho e restauracao
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amrr Lei das rendas variaveis teve impacto zero nas
avaliacdes imobiliarias dos Centros Comerciais
o0 de oo detidos pelo Fundo Capital Crescente

www.creditoagricola.pt/-/media/58fa2136fbe44c96a367247e551e3dbc.pdf N, X4
AV. JOSE Malnoa, LOTe 10&Z- LISDoa V4930500  20.493.50U -
Coimbra Shopping 18.425.000  18.425.000
OS avaliadOres Lameira Grande - Torres Novas 18.041.000 18.041.000
. oge s o . Rua Alto da Ribeira - Valongo 14.730.000  14.730.000
ImOblllarlaS ESCOIhIdOS Centro Comercial - VN Gaia 7.708.500 7.708.500
pelo Fundo Capital Centro Comercial - Loures 32343000  32:343.000
. Centro Comercial - Minho 28.714500  28.714.500
Crescente no flnal de Centro Comercial - Telheiras 43.235.350  43.235.350
Junho de 2020, Quinta da Mina ou Casal S. Pedro 3432500 3432500
. ~ Montijo Retail 16.797.600  16.797.600
CO“Sldera ram que nao Alconchel, Limite do Lugar do Carregado, Alenquer 9.764.350 9.764.350
havia razao para diminuir Rua dos Oceanos - Rotunda Salgueiro Maia 114500 114500
. ~ e Rua do Campo Alegre - Porto 813.500 813.500
asua a\lallagao, j.a Rua Silva e Albuguerque, n® 25 72.150 72.150
conhecendo a lei das Rua Silva e Albuquerque, n° 17 3728300 3728300
rendas variaveis.
Impacto da lei: ZERO

Relatdnio e Contas 1° Semestre 2020 ' 29

N




amrr

Klépierre

associac@o de marcas (Apresentacao de contas do 12 Semestre de 2020)

de retalho e restauracao

Conclusao do impacto na Klépierre

Os imdveis na Ibéria foram os que menos se
desvalorizaram (desvalorizacdo de apenas 1,3%). As
avaliacOes ja levaram em consideracdao a nova lei das
rendas variaveis. A Klépierre reforcou a sua liquidez
tendo os préximos dois anos cobertos.

WE HAVE STRENGTHENED OUR LIQUIDITY POSITION AT FAVORABLE
CONDITIONS

»q

2.0

years of upcoming

refinancing needs
covered by the current

liquidity position

& klepierre.com

n

ARNINGS — JULY 29, 2020

FOR-LIKE BASIS OVER SIX MONTHS

Valuation of the portfolio as of June 30, 2020

(€m, total share basis, incl. transfer taxes)

France 9,143 9455 -3.2% 4.4%
Italy 4,017 4077 -2.0% 5.6%
Scandinavia 3588 3,835 -3.3% 4.8%

Q‘a 2221 2252 -13% s.m>

Germany, CE

& Other 2189 2,315 -3.8% 5.8%

Netherlands 1,426 1,437 -16% 5.5%

Total™ 22,584 23,370 -2.8% 5.1%



Impacto da Lei das rendas variaveis

Qual foi o impacto da lei na rendibilidades/acoes dos
Fundos Proprietarios dos Conjuntos Comerciais?
Resposta: Zero ou residual
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associacdo de marcas
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Ca p|ta| CI’ESCE nte (bastante diversificado)
Relatorio e Contas 1° Semestre 202 1

o Diversificacao dos Investimentos 1/
1,7% Nokia 1,7%
HO'”‘;;:'“‘" Procurando uma carteira de imdveis que se distribua de um modo equilibrado pelos varios

segmentos do mercado, o Fundo, nos seus cerca de 15 anos de existéncia, construiu um portfélio

e Grupo Sonae diversificado, como se pode verificar abaixo:

2.8% 8.9%
) Saude Outros
Jeronimo Industrial ~ 4.2% 1,3%
Martins 4,1% 5.3%

Hotelaria
6,0%
Centros

Comerciais

31,2%

Inquilinos Sélidos

Garantindo, através da avaliacao de risco de aceitagao ou continuagdo de clientes arrendatarios,
uma carteira de inquilinos sdlidos com condi¢bes de salde financeira que Ihes permita o
cumprimento regular das obrigagdes estabelecidas em contrato. Assim, para além da Caixa Central
de Crédito Agricola MGtuo, o Grupo, Sonae, a Staples, Grupo Pestana, Supermercados Dia, Jerénimo
Martins, Holmes Place, Leroy Merlin e Nokia, garantem o cumprimento de cerca de 38% das rendas,
conforme apresentado no grafico abaixo:

Fonte : https://www.creditoagricola.pt/-/media/58fa2136fbe44c96a367247e551e3dbc.pdf



amrr Capital Crescente (semprea

T— valorizar com a lei das rendas variaveis)

de retalho e restauracao

Investing con

Premium

Conclusao do impacto no

1 M d w | H ht
fundo Capital Crescente S nsights

Cripto Graficos Noticias Analises Técnica Corretd

Fundos Fundos Internacionais  Principais Fundos  ETFs

Impacto praticamente 0P000085YS - Visao Geral i

nulo na val.orlzagao do Ca Patriménio Crescente A - Fundo De Investimento Imobiliario Aberto

fundo, devido ao facto de *18,112 +0,002 (+0,01%)

estar muito diversificado

Tt : 4 18,000

(logistica, habitacdo...) e a

lei ter tido um impacto 17,900

residual. Desde inicio de 17,800

2020 leva ja uma 17,700

valorizacao de 2,8%, como 17,617

se vé no quadro ao lado. 17,500
i - 17,400
Investing.com

17,300
Dec 211212019} 2020 Apr 12020 Jun 1 2020 Aug 12020 Oct 1 2020
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associacdo de marcas
de retalho e restauracao

Conclusao do impacto no
fundo Capital Crescente

Nos resultados do 1@
semestre de 2020, com
data de 13 de Agosto de
2020, a SQUARE (gestora)
diz que a rentabilidade do
fundo Capital Crescente
no 22 semestre de 2020
nao sofrerd grandes
alteracoes em relacao ao
12 semestre apesar dos
efeitos legislativos da Lei
27-A/2020

Capital Crescente (impacto da lei

nao afeta rentabilidade do fundo)

https://www.creditoagricola.pt/-/media/58fa2136fbed44c96a367247e551e3dbc.pdf Yo o Ok
— 4+ ) A) Ler em voz alta Y Desenhar v lF’F&ealgar Vg

5. Perspetivas do Fundo para o Segundo Semestre de 2020

Para o segundo semestre de 2020, apesar de indefinicao econdmica e legislativa que se vai

adensando com o passar dos meses em consequéncia da pandemia Covid- 19, perspetiva-se uma
evolugao positiva do valor da unidade de participagao, associada a uma rentabilidade dentro dos
gres apresentados no primeiro semestre pelo Fundo.

O foco permanecera na adocao de medidas de mitigaao para combater as consequéncias da
pandemia Covid-19, principalmente no que respeita a concessao de morat6rias no pagamento de
rendas e aos efeitos das alteragoes legislativas introduzidas pela Lei 27-A/2020, de 27 de julho.

Relatério e Contas 1° Semestre 2020 14




Klépierre (margens brutas muito
elevadas tal como o resto do sector)

amrr

associacdo de marcas
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Conclusdo do impacto na Klépierre Exhibit 11 Contribution of equity-accounted companies

GROSS RENTAL INCOME

WEEFIPI  06/30/2019

In millions of euros

Como se vé na apresentacdao de resultados do 19

semestre de 2020, a margem de lucro EBITDA é muito i:::ce 1152 22[3'
alta nos centros comerciais/fundos, na ordem dos 85% Norway™ 4 19
das vendas. 17 18

Turkey 23 44
Em Portugal a Klépierre teve no primeiro semestre de TR 2 22
2020 vendas de 1,7 M€ e lucros (EBITDA) de 1,6 M€. EBITDA

In millions of euros

06/30/2019

Aplicando as rendas varidveis desde 13 Margo, os E’?”Ce 122 1;'2
. . . . aly } )
Iucros.!rlam balx.ar mas mesmo assim com uma Norway™ 35 Ak
rentabilidade muito interessante ao contrario dos Portugal 16 17
lojistas com prejuizos muito avultados. Turkey 14 31
TOTAL 31.8 33.5

Fonte: https://www.klepierre.com/files/wiztopic pdf/klep hy 2020 supplemental uk.pdf



https://www.klepierre.com/files/wiztopic_pdf/klep_hy_2020_supplemental_uk.pdf
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Conclusao do impacto na SONAE
Sonae bateu recordes de faturacao
durante o 22 trimestre de 2020
quando a grande maioria dos lojistas
esteve encerrada. A Sonae ganhou
quota de mercado aos lojistas, pois
vendeu roupa, calcado...

Sonae também beneficia das rendas
variaveis através do Continente,
Worten....

Resultados consolidados Sonae

MilhGes de euros 15177 1518 var. F.4 b i g 7718 War.
Volume de negdcios 1515 2.680 B, 6% 1.280 1.337 4.5%

nnnnnnnnn N ) EE EE Y & Sellaf an 3 e -

Fonte:
https://www.sonae.pt/pt/investidores/informacao-

Resultados do 1520

Sonae

Destaques

financeira/dados-financeiros/

Desempenho financeiro

Desempenho muito resiliente em todos os negdcios, num contexto muito desafiante marcado pela pandemia, o que
permitiu a Sonae apresentar um crescimento de vendas de 6% no 1S e um EBITDA subjacente estdvel em termos
comparaveis. O crescimento das vendas foi impulsionado pela rapidez na implementag¢ao de fortes medidas operacionais
e pelo desempenho, sem precedentes, das vendas online, permitindo ganhos de quota de mercado na maioria dos

negocios;

Resultados consolidados Sonae

Milhdes de euros 1S19 1520 var. 2T19 2720 var.
Volume de negdcios 2.960 3.136 59% 1511 1584 4,8%
EBITDA subjacente 241 229 -53% 139 129 -7,5%


https://www.sonae.pt/pt/investidores/informacao-financeira/dados-financeiros/
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Sonae

Conclusdo do impacto na SONAE ¢ Back ahoo/finance Quote

Sonae, SGPS, S.A. (SON.LS) ¢
Lisbon - Lisbon Delayed Price. Currency in EUR

e e . 0.5280 +0.0015 (+0.28%)
- DESde O INniclio do estado de At close: October 16 4:35PM WEST

emergénC|a a COtaQﬁO da Sonae ® Indicators (® Comparison ¢ Events ) B Mar 18,2020-Oct 17,2020 1D 5D 1M 3M 6M YTD 1Y 2Y 5Y Max MiDv ~~v &

subiu. | sors osom0
- O pico da cotagdo aconteceu |  owr o5 0.7000
quando estivemos no pico da| €| §§§§§
epidemia e “os outros lojistas” . 70m 0.6500
tiveram que encerrar as suas lojas / |
0.6000
/\ 0.5500
o
|H|||||‘H "H " HH’“l‘Hh H! ||m|||||||mmillihllhul.ium..r.lil et ! wi||i||||\\.||||||i|Hi
14 Jul 14 Aug 14 Sep 14 Oct 14

3/19/2020



Impacto da Lei das rendas variaveis

Qual foi o impacto da lei nos fees de gestao das gestoras
dos Conjuntos Comerciais?
Resposta: Zero ou positivo.




amprr Zerosacrificio por parte das entidades
associacdo de marcas geStOraS dOS CCS
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Contas Finais 2019 e Omm“'o“m Co 2020 ,
Fees de gestao das gestoras dos Desposas Comuns orcamento | Fina — S,
e 0 | o ,,‘n.."".:.. Orgamanto B
e« ~ Comuns Org Final w :
centros comerciais tem zero redugao : CusTos — %‘
Técnica ‘
s = Z
.. Saneamento Bésico «m
As gestoras dos centros comerciais nas s gy
s . Contratos/Manutengiio
ultimas semanas apresentaram os pecaseu i stancs o
o sl =
orgamentos para 2020 sem haver :Lf';:;,"@ o 2
assembleias  gerais e  aplicam Wm E
retroactivamente a Janeiro de 2020. ¥
Area Administrativa 471.519
rarkisne = 0o
Apesar do fecho de muitas areas dos hnoraassescutos asa
centros comerciais reduzindo limpeza, Ara harkaing 0
seguranga, electricidade, etc, as o e g :
despesas comuns aumentam em Sopigng el pror oyt EEE i
Outros 0 559
2020.
Fee de Gestdo de Despesas Comuns 338.588 338.688 0% 280.747 0
Os fees de gestdao das gestoras fica TOTALCESTOS sasssss) suzersl x| | asessesl emsoel SR = "{fﬁ\
intocavel.
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gestoras dos CCs

Fees de gestao das gestoras dos
centros comerciais tem zero reducao

No caso dos centros comerciais que
recorreram ao lay off, recebem
duplamente, pois recebem do estado

e recebem dos lojistas para o mesmo
custo.

Ao contrario do que afirmam os
centros comerciais a larga maioria das
gestoras tem zero impacto nos seus
fees fixos. Com essa situacao a taxa de
esforco dos lojistas aumenta
significativamente.

Contas 2019 e Orgamento Despesas Comuns 2020

Zero sacrificio por parte das entidades

CUSTOS Orgamento 2019 Real 2019 201 - Q‘“".
é;:;. : :;3 304 3979 443 3% 4724 368, 9%
0 248/ 1281351 -6%| a) 1 534 460 1

oy 14726 13385 9% b) 15 200 %) 2)
§anumemo Bésico 14 942 4 426 70%| o 15 600, 252%| 3)

9 37 059 7 547 -80%| d) 38 400 400%| 4)
Contratos/Manutengo 525 350 522 578 1% 550 875 5%| 5)
Preventiva/Manutengio 78 873 64 952/ -18%| e) 69 110| %] 8)
Reparagdes/Manutengao 102 900 121264 18%| 0 125 500 3%
Aguisicdes/Manutencio 13834 13 803 0% 14 000! 1%
Limpeza 1154 037 1172695 2% 1471 853 26%| 7)
Seguranga 725 562 723 142 0% 833 733 15%| 8)
Jardinagem 54613 53 820 -1%) 54 466 1%!
Auditorias 1160 a7e -68%| @) 1160 209%| 9)
Outros 0 105 - 0

774 436 766 mI 1
Custos de Gestdo 681 194 681194 682 693 0%
Comunicagdes 75 552 64 972 71224 10%| 10)
Material de Escritério 10 681 4 562 6761 48%| 11)
Amortizagdes 1 510, 1510 1510 0%
Outros 5 500! 4746 5465] 15%) 12)
wm 925 421 923 487 117 3
Institucional & Marketing B28 323 868 312 487 :30'; :;l: 7:: )
Campanhas 486 511 490 141 e el 10
Relages Publicas/Responsabilidade Corporativa 16718 17 018
snvolvi 0 75 408 80 470 84 388 5%| 15)
Desenvolvimento do Produto/Customer Care 23216 2%
Estudos de Mercado 22916 22773 2 y
Outros 0 601
540 174 540 174 0% 541 362 0%
Fee de Gestio de Despesas Comuns
Custos Totais 6 333 336 6 200 088 7 203 900 16%




Impacto da Lei das rendas variaveis

Qual foi o impacto da lei no interesse de investidores
estrangeiros por Portugal?
Resposta: Zero ou positivo.




amryr Fundos de investimento continuam
goscelgsdo do morcas com grande atividade

Ao contrario do que alguns diziam, os Fundos
Imobiliarios estao muito ativos e continuam
a investir em Portugal

& "Institucionais e fundos mantém apetite para
//expresso.pt/Capas/2020-10-16-A-1-pagina-do-Expresso-Economia adqumr” imobiliario

O investienento de particulaces em imobilianko quase estagnou Sevido 3 Crise, 1mas 0 apetite pel aquisiclo mantém - se por parte dos investidores
_ R S SR
OE 2021 ELEIGOES
ik

Porque é que
0s precos das
casas nao
caem apesar
) e oazs da crise?

Ao contririo da crise

de 2008, em que 0s pregos
da habitagio cairam

em média 10%, agora

nilo param de aumentar

Portugal teve a quinta maior su-
bidada UE em custos de habita-
¢aoem pleno confinamento. As
baixas taxas de juro, as moraté-
rias de crédito e o lay-off podem
estar na base deste inesperado
boom imobilidrio. ais

Donos da Brisa _f Loy e
procuram =

Novos negocios

em Portugal

m fique abaixo
reza”, precisa-
2cdrios Inflexi-
isquerda dizem




Impacto da Lei das rendas variaveis

Qual é o impacto da Lei nos retalhistas em conjuntos
comerciais?
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Desempenho das Vendas

Vendas de Retalho e Restauracao

-92,0%

Jun Se
-28,2% -27,4%

40,0% ~ 08%

62,3%

-98,2%

Inquérito a Associados da AMRR
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Desempenho das Vendas

Vendas de Retalho e Restaurag¢do - Semanal

Sem 40 Sem 41 Sem 42

-19,9%

-24,1%

Sem 40 - de 28 Setembro a 4 de Outubro
Sem4l -de5a 11 de Outubro -32,8%
Sem 42 -de 12 a 18 de Qutubro




amrr Taxa de esforco dos lojistas aumentou
mesmo com a lei das rendas variaveis

associacdo de marcas
de retalho e restauracao

~ . . ~ Ano 2019
Conclusao do impacto da aplicagao da T l Aso o
lei desde o inicio do estado de Vendas base 2019 100 100 100 100 100 100 600
emergéncia RMM 2019 10 10 10 10 10 10 60
~ . ~ . .. Despesas comuns 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 16,8
A nao aplicacao da Lei desde o inicio Total Pago 76,8
do estado de emergéncia levara a que Taxa de esforgo 2019 13%
0 .

que 29'6/) das vendas S€jam para Com rendas variaveis até final de julho

pagar rendas. Ou seja, a margem Mai Jun Jul Ago
Comercial bruta sera’ para pagar as Vendas reais 2020 3?,}' 1,8 3 60 63,2 ?1,8 242,5
~ ;. RMM 10 10
rendas e nao salarios, rendas de Variavel 7% 01 06 42 24 50 143
escritorios, armazéns, marketing, etc. Despesas comuns 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 16,8
Total pago rendas+ DC 12,8 2,9 3,4 7,0 7,2 7.8 411
Taxa de esforco 2020 17,0%

Mesmo aplicando a Lei desde o inicio
do estado de emergéncia a taxa de

Sem rendas variaveis até final de julho

esforco (rendas+despesas comuns) Mai e Jul Ago Total
destes 6 meses serd de 17%, o que é Vendas reais 2020 37,7 1,8 8 60 63,2 71,8 2425
. o RMM 10 10 10 10 10 50
superior aos 13% de 2019. Isso Variavel 7% 50 .02
significa um aumento da taxa de Despesas comuns 2,8 2,8 2,8 28 2,3 28 16,3
esforco dos Ioiistas em 32’5% em Total pago rendas+ DC 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 7.8 71,8
Taxa de esforco 2020 29,6%

relacao a 2019.




Impacto da Lei das rendas variaveis

Conclusoes




qesociacdo de marogs Conclusoes

- Impacto do regime das rendas varidveis foi praticamente nulo nos balangos dos centros comerciais ou
fundos;

- Alguns grupos (ex: Sonae) beneficiaram em muito com o confinamento pois ficaram sem concorréncia;

- A cotacdao de muitos fundos (ex: Capital Crescente) e empresas de centros comerciais (ex: Sonae) subiu
desde a declaracao do Estado de Emergéncia;

- A larga maioria dos fundos tem carteiras diversificadas e nos escritérios, armazéns, etc, ndao sofreram
gualquer impacto legislativo;

- O que esta em causa é uma reducao de lucros dos fundos versus prejuizos avultados para os lojistas como
sempre a AMRR disse e a realidade veio demonstrar;

- A carteira de imodveis dos Fundos Proprietarios dos Conjuntos Comerciais ndo viu a sua avalia¢ao reduzida.

- Verifica-se quebras de vendas muito significativas dos Lojistas durante o ano 2020;



Propostas




Propostas

- Norma interpretativa: clarificar que o art. 168.2, n.2 5 da Lei 2/2020, na redacdo dada pela Lei n.®
27-A/2020:
- produz efeitos desde 13 de Marco de 2020; e
- aplica-se a conjuntos comerciais (Retail Parks, Outlets..) e nao “apenas” a centros
comerciais;
- Prolongamento da moratdria de crédito ao retalho;

- Legislagao para as lojas de rua conforme proposta da CCP;

- Aprovar o prolongamento das rendas variaveis em 2021.




Propostas (cont.)

- O regime das rendas variaveis deve ser prolongado para o ano 2021;

- Sugere-se, como melhoria da Lei, que o regime das rendas variaveis em 2021 nao se aplique
sempre que haja crescimentos mensais em relacao ao ano 2019;

- No caso de guiosques ou espacos de renda fixa em conjuntos comerciais deve-se aplicar um
desconto na renda equivalente a média da queda de vendas dos retalhistas nao alimentares
nesse conjunto comercial;

- Gestoras dos espacos comerciais deverao reduzir proporcionalmente as comissdoes de gestao a

cobrar aos lojistas nao alimentares, equivalente a quebra de atividade desses lojistas.

amrr

associa¢do de marcas
de retalho e restauragdo




Obrigado!




