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1. Mensagem da Administrac8o da Sociedads Gestora

Nos termos dos Artigos 160°, n°1, a) e 161° do R.G.0.1.C.— Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo, aprovado pela Lei 16/2015 de 24 de Fevereiro, das normas
aplicaveis (de acordo com as especificidades do Fundo) do Regulamento Delegado (UE) n°.
23/2013 da Comissao Europeia de 19 de dezembro de 2012 e do Regulamento de Gestdo
do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado GEF 2 vem o Conselho de Administragdo
da GEF - Gest3o de Fundos Imobilidrios, S.A., na qualidade de sociedade gestora deste
Fundo, informar os Senhores Participantes das atividades levadas a cabo, pelo mesmo, no
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, documento este no qual se detalham os
elementos essenciais que consolidam as informacgdes que ao longo do ano Iheé foram sendo
prestadas por parte desta sociedade gestora, o que é feito tendo em consideracdo o
enquadramento econémico da sua atividade nos diversos dominios, nomeadamente tragando
aos Senhores Participantes uma panordmica de desempenho do Fundo durante este
exercfcio, nomeadamente dos investimentos realizados (ou n3@o) e da composi¢do da

carteira do mesmo.

Tudo no intuito e dotar os Senhores Participantes dos elementos que lhe permitam formar
um jufzo sobre a evolugdo da atividade e dos resultados do Fundo de Investimento
Imobilidrio Fechado GEF 2.

Serve ainda o presente documento para proceder a uma pequena resenha do que foi a
atividade econémica quer no Mundo quer em Portugal, enquadrando esta visdo no

comportamento da atividade e do mercado imobilidrio em geral.

Ainda no presente Relaté6rio serdo os Senhores Participantes informados de quais foram os

resultados do Fundo bem como das perspetivas da sua atividade para 2016.

A GEF, SA, sociedade gestora aproveita ainda este momento para dirigir os seus
agradecimentos a todos aqueles que ao longo deste exercicio consigo se relacionaram no
ambito da administragdo deste e dos demais fundos que administra, aqui se incluindo todos
os colaboradores das empresas que direta ou indiretamente representam as entidades com
as quais esta estrutura se relacionou e que vio desde as entidades oficiais, auditores,
avaliadores, entidades financiadoras e prestadores de servicos em geral, sem os gquais n3o
teria sido possivel cumprir os objetivos desta sociedade gestora no que toca a gestdo e
acompanhamentos dos fundos que administra, e do Fundo Investimento Imobilidrio Fechado
GEF 2 em particular.




2. A Economia Mundial em 2015

Segundo o FMI a economia mundial cresceu,

em média 3,1%, em 2015 com uma reducio de

02% em relagdo as suas estimativas
anteriores, que foram divulgadas em julho

desse ano.

Conforme referido no relatério da instituigdo “...seis anos ap6s a economia mundial emergir
da recess@o mais ampla e profunda do pés—guerra, um retorno a uma expansao global mais
robusta e sincronizada ainda permanece dificil. O crescimento mundial deve permanecer

moderado e desigual”.

X

O relatério chama, principalmente & atencso para a desaceleragdo do crescimento dos
paises emergentes, incluindo as grandes economias, como o Brasil e a Rissia onde, pelo
quinto perfodo consecutivo, se assistiu a desacelerag3o do ritmo de expans3o do PIB destes

mercados.

O FMI cita alguns fatores que explicam este quadro, incluindo a diminuic3o da atividade em
pafses exportadores de petréleo, desaceleragdo na China, queda dos pregos das

commodities e questdes internas de alguns mercados.

Jé os pafses desenvolvidos tiveram uma “aceleragio modesta” de crescimento este ano,
refletindo, entre outros fatores, a queda do preco do petréleo e a politica monetéria de

Jjuros baixos.
Depois de crescerem 1,8% no ano anterior a expansio foi de 2% em 2015.

A zona Euro teve as previsdes de expansdo mantidas em 1,5%, enquanto o Jap&o desnivelou
para 0,1%.

Jé os Estados Unidos melhoraram em 2015 o seu nfvel de crescimento para cerca de 2,6%.

Nos paises emergentes, a India foi o destaque, com expansdo de 7,3% em 2015,




Jé as projecdes para a China foram mantidas em 6,8%.

Segundo o relatério do FMI “... a economia mundial parece estar no meio de dois rios. Um
que é o rebalanceamento da economia da China e outro que é normalizagdo da politica

monetdria dos Estados Unidos”

Da confluéncia destes dois “rios” dependers, em muito, o futuro da economia a escala

mundial.
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g3. A Economia Portuguesa em 2015

Segundo o Instituto Nacional de Estatfstica, o
Produto Interno Bruto (PIB) cresceu 1,5% no
conjunto de 2015 tendo a economia
| portuguesa crescido 1,3% no quarto trimestre
do ano, em termos homélogos (variagdo de

1,4% no trimestre anterior).

A procura interna aumentou 2,4% em termos reais (2,2% do ano anterior), devido ao
crescimento mais intenso das despesas de consumo final, uma vez que o investimento

desacelerou.

Por sua vez, a procura externa liquida registou um “contributo menos negativo”, passando
de —1,3 pontos percentuais em 2014 para —1 ponto percentual, refletindo a acelerag3o das

exportagdes de bens e servigos.

O consumo privado também acelerou 2,6% em 2015 (2,2% no ano anterior), devido ao
crescimento mais intenso da componente de bens nao duradouros e servigos, com um

aumento de 1,9% em 2015 (taxa de 1,3% no ano precedente).

As despesas de consumo final da administragao publica registou um aumento de 0,8%, em

termos reais apés as diminuigdes consecutivas verificadas nos cinco anos anteriores
(reducdo de 0,5% em 2014).

As exportacdes de bens e servigos aumentaram 5,1% (aumento de 3,6% em 2014), enquanto

as importacdes aumentaram 7,3% (7,2% em 2014).

As exportacdes de bens passaram de um aumento de 3,6% em 2014, para 5,8% em 2015,
enquanto que as exportacGes de servigos registaram um crescimento menos acentuado,

passando de uma variagdo de 5% para 3,1%, devido & componente de outros servigos,

continuando a verificar-se um crescimento significativo da componente de turismo.

As importagdes de bens passaram de uma variagio de 6,7% em 2014 para 7,8%, enquanto as
importacdes de servigos registaram uma acentuada desaceleragdo, com taxas de 10,3% e
4,3% em 2014 e 2015, respetivamente.

O saldo externo de bens e servigos, em termos nominais, aumentou de 0,4% do PIB em 2014
para 0,8% do PIB em 2015.




O emprego, para o conjunto dos ramos de atividades, registou uma subida de 1,4% em 2015,

A

taxa idéntica a observada no ano anterior enquanto o emprego remunerado manteve um

crescimento de 1,8%.




4, O setor imobilisrio em 2015

Ao nivel da atividade imobilidria e tendo em conta os seus principais sectores foi o seguinte
o cendrio verificado em 2015:

Os operadores de retalho recomegaram gradualmente os seus planos de expans&o, tendo sido

notério um aumento, ndo sé das intengdes de procura, mas também da ocupacgio efetiva de
espacos comerciais. '
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No final de 2015 existiam em Portugal um total de 3,65 milhdes de m? de conjuntos
comerciais.

Os centros comerciais s@o o formato de retalho mais bem sucedido e por conseguinte o
mais representado, contando com 2,6 milhdes de m? distribufdos por 116 projetos em todo

o pafs, mas com especial concentracdo nos centros urbanos de Lisboa e Porto.

O mercado de escritérios, em Lisboa e em 2015, registou uma evolugdo positiva, em linha

com a recuperagédo generalizada no mercado imobiliario.

A retoma da procura j4 sentida em 2014, foi reforgada no passado, tendo sido registado um
crescimento de 14% face ao ano anterior e de 44% em comparacdo com a média dos tltimos

5 anos.

O ano foi marcado por um maior otimismo e confianga das empresas.

a) De acordo com o relatério da autoria da Chusman & Wakefield - MARKETBEAT PORTUGAL PRIMAVERA 2016




Apé6s um largo perfodo de contragdo comegou a observar—se uma procura mais motivada
pelo crescimento de negécio e potencial futuro, ao invés de uma estratégia de otimizagao

de custos.

Ainda assim a procura liquida deveré ter-se mantido em nfveis ainda baixos em 2015, tendo
em conta a evolugéo de disponibilidade.

Os setores mais dindmicos foram o legal, que atravessa um periodo de adaptacdo que se
tem refletido no mercado imobiliario, os call centers e centros de servigos partilhados, as

empresas de recursos humanos e o setor financeiro.

A evolugdo muito positiva do mercado imobilidrio ao longo de 2015 apenas foi sentida no

setor industrial na segunda metade do ano, e de forma muito ténue.
A procura registou algum crescimento, mas ainda pouco notério.

Verificou—se igualmente uma retoma gradual na anélise de projetos que até entdo se

encontravam estagnados.

O sector de hotelaria nacional confirmou ao longo de 2015 a retoma que ja vinha a ser

anunciada ao longo dos ultimos anos para o mercado.

De acordo com os dados publicados pelo INE, a evolugdo j4 muito positiva registada em
2014 para os principais indicadores melhorou em 2015, revelando forte crescimento n3o s6

na procura, mas também na rentabilidade da operacio.

Em linha com a evolugdo da economia o mercado residencial em Portugal consolidou ao

longo de 2015 a recuperacdo que vinha a ser sentida j&4 desde 2013.

O aumento da confianga dos consumidores contribuiu para a retoma da procura de produto
residencial, igualmente impulsionado pelo regresso da banca a concessdo de crédito, ainda

gue em moldes diferentes do passado.

Em fevereiro do ano passado verificou—se o inicio da reducdo dos spreads praticados pela
banca, que com a manutengéo das taxas Euribor em minimos histéricos, levou a definicdo
de uma taxa de juro global do crédito a habitagido em valores muito inferiores aos praticados

durante os anos de crise.
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Segundo o Banco de Portugal, as taxas de juro sobre novas operagdes de empréstimos para
a compra de casa tém vindo a descer, e em setembro desde ano atingiram os 2,3% o valor
mais baixo desde margo de 2010, e que compara com os 5,76% registados em setembro de

2008, o maximo dos dltimos 10 anos.
Estas condi¢gbes permitiram um aumento do volume de crédito a habitacdo concedido.

De acordo com os lltimos dados disponiveis, até setembro as instituicées financeiras
concederam as familias € 2.763 milhdes para a aquisi¢io de habitacao, valor 70% acima do

periodo homélogo do ano anterior, e 0 mais elevado desde 2012.

A reabilitacdo urbana foi sem margem de divida a tendéncia que marcou a evolugdo do

setor ao longo do ano.

Apé6s viérios anos pouco dindmicos, esta drea de negécio ganhou novo folego em 2015, fruto
de uma procura intensa por parte de investidores internacionais, fomentados pelo potencial
do turismo e pelo interesse crescente de um publico internacional em produtos de habitacdo

de gama alta e média/alta.

O volume de investimento imobilidrio ao longo de 2015 representou um total de 53

operacgoes.

A transigdo de portfélios foi uma tendéncia cada vez mais marcada, quase duplicando o

valor médio por negécio face ao ano anterior, situando—se em 2015 nos € 36 milhdes.

O ano foi igualmente marcado por uma diversificagao do tipo de investidores que alocaram
fundos ao nosso mercado, ndo s6 em termos de origem geografica, mas também no que se

refere ao perfil de risco.

O leque de investidores imobilidrios em Portugal é hoje muito mais alargado que no passado,
facto que demonstra a crescente competitividade dos ativos imobiliarios nacionais a escala

mundial.

Em 2015 foram vérios os investidores que alocaram fundos ao mercado imobilidrio portugués

pela primeira vez.

Os investidores estrangeiros tiveram um papel preponderante na recuperagdo desta

atividade, representando 86% do volume e 74% do nimero de negécios.




O capital oriundo dos EUA foi o mais significativo, canalizando para o imobilidrio comercial
nacional cerca de € 800 milhdes, renovando mais um méximo histérico para o investimento
espanhol, ainda que tenha comegado de forma timida no inicio do ano, foi em 2015, em
conjunto com o alemao, o segundo mercado que mais capital alocou ao imobilidrio portugués,
representando cada um deles 12% do total de capital estrangeiro investido, mais de € 220

milh&es.

A evolugdo das yjelds prime de referéncia acompanhou a tendéncia de recuperacdo do
mercado tendo registado descidas trimestrais sucessivas, as quais tem termos de agregado

anual variaram 100 pontos base.

No final de 2015, o indicador situava—se nos 5,25% para escritérios, 5,00% para comércio de

rua, 5,50% para centros comerciais e 7,00% para o setor industrial.




5. Aspetos Gerais/Mencgdes Obrigatérias

O Fundo de Investimento Imobilidrio GEF 2

Em 31 de Dezembro de 2015, o total de ativos do Fundo ascendia a € 12.597.467 (doze
milhdes quinhentos noventa e sete mil quatrocentos sessenta e sete euros) dos quais €
10.444.120 (dez milhdes quatrocentos quarenta e quatro mil cento e vinte euros)
correspondem a ativos imobilidrios e os demais a disponibilidades e acréscimos e

deferimentos, contas de terceiros e participacées sociais.

No final do exercicio eram os seguintes os iméveis que integravam a carteira do Fundo de

Investimento:

Malriz

ALCANTARA U-1975-K AVENIDAS NOVAS U-2058-KM
ALCANTARA U-1975-0 AVENIDAS NOVAS U-2058-KN
AVENIDAS NOVAS U-2058-A0 AVENIDAS NOVAS U-2058-KO
AVENIDAS NOVAS U-2058-AP AVENIDAS NOVAS U-2058-KP
AVENIDAS NOVAS U-2058-AQ AVENIDAS NOVAS U-2058-KQ
AVENIDAS NOVAS U-2058-AR AVENIDAS NOVAS U-2058-KR
AVENIDAS NOVAS U-2058-AS AVENIDAS NOVAS U-2058-KS
AVENIDAS NOVAS U-2058-AT AVENIDAS NOVAS U-2058-KT
AVENIDAS NOVAS U-2058-AU AVENIDAS NOVAS U-2058-KU
AVENIDAS NOVAS U-2058-AV AVENIDAS NOVAS U-2058-KV
AVENIDAS NOVAS U-2058-AW AVENIDAS NOVAS U-2058-KX
AVENIDAS NOVAS U-2058-AX AVENIDAS NOVAS U-2058-KY
AVENIDAS NOVAS U-2058-AY AVENIDAS NOVAS U-2058-KZ
AVENIDAS NOVAS U-2058-AZ AVENIDAS NOVAS U-2058-LA
AVENIDAS NOVAS U~2058-BA AVENIDAS NOVAS U-2058-ME
AVENIDAS NOVAS U-2058-BB AVENIDAS NOVAS U-2058-MO
AVENIDAS NOVAS U-2058-BC AVENIDAS NOVAS U-2058-MP
AVENIDAS NOVAS U-2058-BD AVENIDAS NOVAS U-2058-MQ
AVENIDAS NOVAS U-2058-BE AVENIDAS NOVAS U-2058-MR
AVENIDAS NOVAS U-2058-BH AVENIDAS NOVAS U-2058-MY
AVENIDAS NOVAS U-2058-BI AVENIDAS NOVAS U-2058-MZ
AVENIDAS NOVAS U-2058-BJ AVENIDAS NOVAS U-2058-NA
AVENIDAS NOVAS U-2058-CW AVENIDAS NOVAS U-2058-NB
AVENIDAS NOVAS U-2058-CX AVENIDAS NOVAS U-2058-NC
AVENIDAS NOVAS U-2058-CY AVENIDAS NOVAS U-2058-ND
AVENIDAS NOVAS U-2058-CZ AVENIDAS NOVAS U-2058-NE
AVENIDAS NOVAS U-2058-DA AVENIDAS NOVAS U-2058-NF
AVENIDAS NOVAS U-2058-DB AVENIDAS NOVAS U-2058-NG
AVENIDAS NOVAS U-2058-DC AVENIDAS NOVAS U-2058-NH
AVENIDAS NOVAS U-2058-DD AVENIDAS NOVAS U-2058-NI
AVENIDAS NOVAS U-2058-DE AVENIDAS NOVAS U-2058-NJ
AVENIDAS NOVAS U-2058-DF AVENIDAS NOVAS U-2058-NK
AVENIDAS NOVAS U-2058-EN AVENIDAS NOVAS U-2058-NL
AVENIDAS NOVAS U-2058-FF AVENIDAS NOVAS U-2058-NM
AVENIDAS NOVAS U-2058-FG AVENIDAS NOVAS U-2058-NP
AVENIDAS NOVAS U-2058-FH AVENIDAS NOVAS U-2058-NQ
AVENIDAS NOVAS U-2058-F1 CAMPO DE OURIQUE U-8-EU
AVENIDAS NOVAS U-2058-FJ CAMPQ DE OURIQUE U-1333-AF
AVENIDAS NOVAS U-2058-1 SANTA MARIA MAIOR U-2624-BG
AVENIDAS NOVAS U-2058-KL SANTO ANTONIO U-1371-BL
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O Fundo n3o investiu em a¢gdes ou em quaisquer outros valores mobiliarios.
O Fundo apresentava em 31 de Dezembro de 2015 um saldo bancéario de € 222.188.
Era de €.2.585.223 também aquela data o passivo do Fundo.

No final do ano de 2015 o valor liquido global do Fundo era € 9.997.127 (hove milhdes

novecentos noventa e sete mil cento e vinte sete euros).
Eram 3 os Participantes do Fundo, a 31 de Dezembro de 2015.

Relativamente aos trés Ultimos exercicio eram os seguintes, no final de cada um deles, os

montantes relativos a Valor Liquido Global do Fundo e da Unidade de Participacao

Exercicio VLGF upP
2015 9.997.127 8,5849
2014 10.457.120 8,9799
2013 10.179.457 8,7495

Durante o ano de 2015 o Fundo ndo efetuou qualquer distribuicdo de rendimentos.

O Fundo despendeu em Comissdes de Gestdo, no ano de 2015 o valor de € 259.793 sendo
de € 41.151 o valor gasto com Comissdes de Depésito e € 63.227 com outros encargos,

taxas e impostos.

No exercicio de 2015 foram apuradas mais—valias relativas a investimentos efetuados ao

longo da vigéncia do Fundo, por alienagdo de quatro fracdes que integravam a sua carteira.

No exercicio em andlise a GEF, S.A. na qualidade de sociedade gestora responsédvel pela
gestdo do Fundo, pagou um montante total de remuneracdes fixas de € 244.541,00,
(duzentos e quarenta e quatro mil quinhentos e quarenta e um euros) ndo tendo pago

renumeragdes de natureza variavel.

O montante em causa reparte—se em € 69.630,00 (sessenta e nove mil seiscentos e trinta
euros) pago aos elementos do 6rgdo executivo e € 174.911,00 (cento e setenta e quatro

mil novecentos e onze euros) aos demais colaboradores.
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Nao se verificou, durante este exercicio qualquer erro de valorizagdo das Unidades de
Participagdo do Fundo GEF 2.

O Regulamento de Gestao do Fundo foi alterado neste exercicio em 16 de novembro 2015
na sequéncia, essencialmente da necessidade da articulagdio do seu contetdo com a
legislagdo que passou a regular os organismos de investimento coletivo. A cada um dos

Senhores Participantes foi dado conhecimento dessas mesmas alteragdes.

Mais somos a salientar que desde o fecho de contas do exercicio de 2015 em 31 de
Dezembro passado até a presente data os ativos, passivos e responsabilidades, obrigagdes,
compromissos e contingéncias, qualquer que seja a sua natureza n3o sofreram qualquer

alteragdo suscetivel de alterar a situagdo do Fundo GEF 2.
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8. Atividade do Fundo

No que a este Fundo respeita o exercicio de 2015 fica, novamente, centrado na gestdo dos

iméveis que integraram a sua carteira alocadas que estio a seguintes promogdes

imobilidrias:
Assim:

— Relativamente ao empreendimento denominado Pago do Duque, situado em
Lisboa na Rua Anténio Maria Cardoso, foi alienada no ano de 2015 a fragdo “AC”,
correspondente ao 1° andar frente direito do Bloco C pelo valor de € 865.000 relativamente

a qual havia sido celebrado em 2014 Contrato Promessa de Compra e Venda.

Ainda neste dmbito foram alienadas duas fracdes de estacionamento, em concreto
as fragdes “ AW” e “AO”.

Depois destas alienagdes permanece ainda na carteira deste fundo a fragdo “BG” -

uma loja corresponde a Loja C4.

— Relativamente ao loteamento logistico de Tunes o Fundo continuam os esforcos
de colocacgio das fragdes que o integram (armazéns) e que ainda se encontram livres, sendo
que o final do exercicio e os primeiros meses de 2016 revelaram algumas expectativas

relativamente & sua colocagdo no mercado do arrendamento.

— No que se refere ao Empreendimento Residéncias de Sdo Bento o Fundo
continua a possuir ha sua carteira uma loja situada no Bloco C (r/c) procurando posicionar
a mesma no mercado de arrendamento, relativamente a qual se perspetiva a possibilidade

da sua eventual utilizagdo para um centro de escritérios com servicos partilhados.

— Ainda no @mbito do empreendimento Alcantara Residence o Fundo procedeu a

alienagdo de uma fracdo de estacionamento.

—- No que respeita ao loteamento denominado Moinho do Guizo, em A-da—Beja
mantem—se, como nos exercicios anteriores, os contactos com diversas mediadoras no

sentido da alienagdo dos lotes que o integram.
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— No que se refere ao denominado Edificio da Bolsa junto a Praga de Espanha em

Lisboa, o Fundo mantem os arrendamentos anteriormente renegociados.

- J& no ambito da sociedade CAPC empresa imobilidria adquirida pelo Fundo em
Junho de 2006 a sociedade continua a gerir um edificio de escritérios e um clube de golfe

“Driving Range” ambos situados em Matosinhos.

7Aplimqio :gé”ra&uitados-

O Fundo no exercicio de 2015 apresentou um resultado negativo no valor de € 459.992,34
(quatrocentos e cinquenta e nove mil novecentos e noventa e dois euros e trinta e quatro

céntimos)
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8. As perspectivas para 2016

J4a no infcio de 2016 o Banco de Portugal alterou, de forma ligeiramente negativa, as
estimativas de crescimento anteriormente previstas, antecipando que a economia
portuguesa deverd avangar 1,5% no conjunto de 2016, mostrando—se mais pessimista do que

o Governo e as instituicdes econémicas internacionais.

O Banco de Portugal baseou j4 este seu novo posicionamento num cenério que resulta da
aprovagdo o Orgcamento do Estado para 2016 (OE2016), estimando ainda que o Produto

Interno Bruto (PIB) avance 1,5% este ano.

Aquela instituicdo mostra—se mais pessimista do que o Governo e os credores
internacionais, uma vez que o executivo espera que a economia portuguesa cresca 1,8%
este ano, a Comissdo Europeia prevé um avanco de 1,6% do PIB e o Fundo Monetario

Internacional (FMI) de 1,5%, embora ndo considerem ainda a verszo final do OE2016.

O Banco de Portugal justifica a estimativa de um crescimento de 1,5% para este ano — que,
a confirmar-se, serd semelhante ao de 2015 - com o “quadro de deterioracdo do
enquadramento internacional, de desaceleragdo do investimento empresarial e de resiliéncia

do consumo privado corrente”.

O Banco de Portugal mantém a estimativa do contributo da procura interna para o
crescimento do PIB em 2016, em 0,9 pontos percentuais, e reduz o contributo das

exportagGes para 0,6 pontos percentuais.

Portugal devera fechar 2016 com contas externas positivas de 2,9% do PIB, tendo o Banco
de Portugal revisto em alta a previsdo do saldo da balanga corrente e de capital para este

ano em 0,4 pontos percentuais.

Por outro lado, o Banco de Portugal reviu em baixa a estimativa para o indice harmonizado

de precos no consumidor, de 1,1% para 0,5% este ano.

J4a no que toca ao sector imobilidrio o investimento nesta 4rea devera manter para 2016
uma tendéncia em alta, se tivermos em conta as perspetivas que se deparavam no final do

ano anterior.

Perspetivas essas que serdo diversificadas quer em termos de operagdes a concretizar

quer em termos dos perfis e origens dos investidores.

Prevé-se um crescimento em todos os setores nos quais deverdo pontuar de forma
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significativa a hotelaria e os ativos para rendimento nas suas diversas modalidades.

O aumento da procura em ativos de rendimento ser4 tanto maior quanto a rapidez e justeza
das respostas que o poder politico saiba vir a dar no que concerne a aspetos tdo
importantes, como a regulamentacdo ao nivel da reabilitagdo urbana e seu enquadramento
fiscal, mais favordvel, bem como a consolidagdo da legislagdo do arrendamento, realidades

que de forma colateral confluem para o sucesso desta tendéncia.

Apesar desta tendéncia a instabilidade internacional e a concretizagdo de uma politica por
parte dos poderes publicos que possa desincentivar o investimento estrangeiro poderzo

surgir como algumas das dificuldades com que o sector se possa vir a confrontar.

16




9. O Fundo em 2016

No ano de 2016 a atividade do Fundo continuaréd a centrar-se na gestso da sua carteira de
iméveis, nomeadamente junto das entidades interessadas no seu arrendamento ou, sempre

que tal o justifiqgue na sua aquisic3o.

Lisboa, 15 de Marco de 2016

O Conselho de Administragdo da Sociedade Gestora

Fernando Pedro da Silva Gomes

SIS

Lourengo Nobre da Veiga Pereira Coutinho
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Fundo de Investimento Imobiliario Fechado GEF2

Demonstragao dos fluxos monetarios dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2015

e 2014

(Em euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS
Operagoes sobre as unidades do Fundo

RECEBIMENTOS
Subscrigao de unidades de participagéo -
PAGAMENTOS
Rendimentos pagos aos participantes
Restituicéo de IRC aos participantes

Fluxo das operagdes sobre as unidades do fundo
Operagoes com activos imobiliarios

RECEBIMENTOS

Alienagao de imoveis

Rendimentos de iméveis

Adiantamento por conta de venda de iméveis

Outros recebimentos de valores imobiliarios

PAGAMENTOS

Aquisicao de imdveis

Comissdes em activos imobiliarios

Despesas correntes com imoveis

Outros pagamentos de activos imobiliarios
Fluxo das operagdes com valores imobiliarios

Operagdes de gestio corrente

RECEBIMENTOS
Juros de depdésitos bancarios
Contracc¢ao de empréstimos
Outros recebimentos correntes
PAGAMENTOS
Comissao de gestao
Comisséao de depésito
Comisséo de superviséo
Reembolsos de empréstimos
Juros de disponibilidades e empréstimos
Impostos e taxas
Outros pagamentos correntes

Fluxo das operagdes de gestao corrente
Operacoes eventuais

RECEBIMENTOS
Ganhos extraordinarios
Ganhos imputaveis a exercicios anteriores
PAGAMENTOS
Outros pagamentos de operagders eventuais
Fluxo das operagdes eventuais

Saldo dos fluxos monetarios do periodo
Disponibilidade no inicio do periodo

Disponibilidades no fim do periodo

Notas

2015

2014

Nota introd.
f)

970.000
307.330

608.120
99.569
30.671
33.621

1.277.330

771.981

4.100.750
509.107

225.420
67.035
80.735
69.344

4.609.857

442.534

505.350

18

1.977

240.333
3.319
123.599
56.726
276.754
42.474

1.995

743.205

4.167.323

2.238

28.768

271.381

3.234
3.027.774
209.135
173.607
90.289

31.006

3.775.419

(741.210)

(3.744.413)

(235.861)
458.049

222.188

422.910
35.139

458.049

O Técnico Oficial de Contas

?‘/\Q,\)\ Ao ®’\AA\'\’E‘S

de Administragéo




Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
GEF2

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE
2015
(Valores expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

O Fundo Investimento Imobiliario Fechado GEF2 é um fundo de investimento imobiliario
fechado gerido pela GEF — Gestdo de Fundos Imobilidrios S.A., foi constituido em 23 de
Marco de 1995, nos termos do n°3, do art. 6° do DL 229-C/88, de 4 de Julho, como
resulta da Portaria 107/94, de 5 de Julho, do Ministério das Finangas, publicado no Diario
da Republica n°® 165 (22 serie).

O Fundo foi constituido por um prazo de 10 anos e & prorrogavel por periodos de 10
anos. A deliberagédo sobre a prorrogacdo do Fundo, a transformacdo do Fundo de
duragdo indeterminada ou em aberto, deve ser obtida por maioria de dois tercos dos
votos representativos do total das unidades de participagdes subscritas. A duragéo do
Fundo foi prorrogada em 26 de Fevereiro de 2015 por um periodo de 10 anos.

A atividade do Fundo GEF2 encontra-se regulamentada pela Lei n° 16/2015 de 24 de
Fevereiro, tendo sido revogados os Decreto-Lei n® 60/2002, publicado em 20 de Marco,
com as alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n® 252/2003, de 17 de Outubro, alterado
e republicado pelo Decreto-Lei n® 13/2005, de 7 de Janeiro, e com as alteracdes
introduzidas pelos Decretos-Lei n°® 357-A/2007, de 31 de Outubro e n° 211-A/2008, de 3
de Novembro, que estabelece o regime juridico dos fundos de investimento imobiliario.

O Novo Banco assume as fun¢bes de depositario do Fundo e, nessa qualidade, tem a
custddia de todos os seus activos mobiliarios.

Bases de apresentacao

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFIl), definido no
Regulamento n°® 02/2005 emitido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), que entrou em vigor em 1 de Julho de 2005, e outros regulamentos especificos
da actividade emitidos pela CMVM.

O presente Anexo obedece, em estrutura, ao disposto no Regulamento n.° 02/2005 da
CMVM, de 14 de Abril, pelo que as notas 1 a 13 previstas que ndo constam neste Anexo
ndo tém aplicacdo por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagbes a reportar. A
Nota introdutdria e a Nota 14 sao incluidas com outras informacdes relevantes para a
compreensao das demonstra¢des financeiras em complemento as Notas 1 a 13.
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Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

(a)

(b)

(c)

(d)

Especializagao dos exercicios

O Fundo GEF2 respeita, na preparagdo das suas contas, o principio contabilistico
da especializagédo dos exercicios. Nesta conformidade, os custos e os proveitos sdo
contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do
seu pagamento ou recebimento.

Imoveis

Os terrenos encontram-se registados pelo seu valor de aquisicdo acrescido das
correspondentes despesas de aquisicdo e valorizagbes e desvalorizagdes
ocorridas. Este valor & igual a média simples dos valores presumiveis de mercado
apurados pelos peritos avaliadores independentes.

As construcdes acabadas estao valorizadas ao preco de mercado.

O valor das constru¢des em curso corresponde ao seu valor de aquisi¢éo acrescido
das correspondentes despesas de aquisicdo e das despesas incorridas
subsequentemente com infra-estruturas e construgao.

Os projetos de constru¢gdo com obras em curso devem ser reavaliados com uma
periodicidade minima de 12 meses e sempre que ocorram circunstancias
suscetiveis de induzir alteracdes significativas no valor do imével, isto é, a
incorporacéo de valor superior a 20% relativamente ao custo inicial estimado do
projeto, de acordo com o auto de medicdo da situagdo da obra elaborado pela
empresa de fiscalizagao.

A eventual mais e menos-valia resultante da diferenca entre o valor contabilistico e
a média das avaliagdes é registada em balanco, a acrescer / deduzir ao valor dos
imoveis no activo, por contrapartida da rubrica de Ganhos ou Perdas em activos
imobiliarios (respectivamente).

Despesas com imdveis

As despesas incorridas com imoéveis, relativas a fornecimentos e servigos prestados
por terceiros, séo registadas em custos na rubrica de fornecimentos e servigos
externos.

Comissées de gestao, de depositario e de supervisao

De acordo com a legislacdo em vigor, e a titulo de remuneragdo dos servicos
prestados pela Sociedade Gestora, o Fundo suporta encargos com comissbes de
gestao devidos aquela entidade.

Esta comisséo é de 2,50% calculada sobre o valor do patrimonio liquido do fundo
(antes de comissdes), apurado com referéncia ao Ultimo dia de cada més e cobrada
mensalmente até ao termo da primeira quinzena do més seguinte aquele a que




(e)

respeita. As comissdes de gestdo sdo liquidadas mensalmente e apresentam-se
registadas na rubrica de Comissdes de operagdes correntes da demonstracdo de
resultados.

No que respeita ao Novo Banco, o Fundo procede a liquidagio a esta entidade pelo
exercicio das funcdes de depositario, uma comissdo correspondente a 0,275%
sobre o valor do patriménio liquido do fundo (antes de comissdes) com um limite
minimo anual de €41.151.

Na sequéncia do Decreto-Lei n.° 183/2003, de 19 de Agosto, que alterou o Estatuto
da Comiss&o do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), aprovado pelo Decreto-
Lei n.° 473/99, de 8 de Novembro, com a publicagéo da Portaria n.° 913-1/2003, de
30 de Agosto, emitida pela CMVM, os Fundos passaram a ser obrigados a pagar
uma taxa de 0,00266% aplicada sobre o valor liquido global do Fundo
correspondente ao ultimo dia util do més, nao podendo a colecta ser inferior a €200
nem superior a €20.000.

Impostos

O Decreto-lei n°7/2015 de 13 de janeiro, sem prejuizo do regime transitério a aplicar
no exercicio de 2015 procedeu a reforma do regime de tributacéo, entre outros dos
Fundos de Investimento Imobiliario. Alterando o Estatuto dos Beneficios Fiscais e o
Cédigo do Imposto de selo.

Existe uma alteracdo no regime de tributagdo, em vez de tributar os rendimentos
dentro do fundo, passou a ser tributado “ a saida”, que se caracteriza pela
tributacdo dos rendimentos distribuidos pelo Fundo e pelas mais-valias que
resultem da transmissdo onerosa, resgate ou liquidacdo das unidades de
participacao.

Tributagédo no fundo

- tributac@o em sede de IRC, nos termos do Artigo 22° do EBF;

Para efeito de apuramento do lucro tributavel ndo serdo considerados:

- os rendimentos de capitais, prediais e mais-valias, tal como definidos no Cédigo
do IRS exceto se esses rendimentos forem provenientes de entidades com
residéncia ou domicilio em pais, territério ou regido sujeitos a um regime fiscal

claramente mais favoravel constante de lista aprovado por Portaria;

- os gastos ligados aqueles rendimentos, ou os que ndo sejam dedutiveis para a
generalidade dos sujeitos passivos do IRC;

- os rendimentos e gastos relativos a comisses de gestéo e outras comissées que
revertam a favor do Fundo.

A matéria coletavel dos Fundos, apurada nos termos previstos, passa a ser
tributada a taxa geral de IRC.




()

Os prejuizos fiscais apurados podem ser deduzidos durante um periodo de 12
anos.

O Fundo esta isento de Derrama Municipal e Derrama Estadual.

O Fundo passa a suportar, trimestralmente em sede de imposto de selo, incidente
sobre o respetivo valor liquido global 0,0125%.

Tributagao dos participantes

A tributacdo de rendimentos que digam respeito a unidades de participacdo fica
dependente do enquadramento fiscal do titular dessas mesmas unidades de
participacdo e da sua residéncia fiscal.

Relativamente a titulares residentes ou cujos rendimentos sejam imputaveis a
estabelecimento estavel situado em territério portugués, a tributacdo opera nos
seguintes termos:

Pessoas singulares — tributagdo por retengdo na fonte a taxa liberatéria de 28%,
sobre os rendimentos distribuidos e a taxa autbnoma de 28% sobre os rendimentos
decorrentes do resgate das UP’s;

Pessoas coletivas — tributacdo por retencdo na fonte & taxa de 25% sobre os
rendimentos distribuidos. Esta retencdo na fonte terd a natureza de imposto por
conta, exceto quando o titular beneficie de isencdo de IRC que exclua os
rendimentos de capitais, caso em que tem caracter definitivo;

Investidores ndo residentes (pessoas singulares ou coletivas) os rendimentos
distribuidos ou resultantes do resgate das unidades de participacéo sio tributados
por retencao na fonte a titulo definitivo a taxa de 10%.

A tributacao especial de 10% supra referida ndo sera aplicavel quando os titulares
dos rendimentos sejam residentes em pais, territorio ou regi&o sujeito a um regime
fiscal claramente mais favoravel constante de lista aprovada por portaria do
membro do Governo responsavel pela area das finangas, ou sejam detidos direta
ou indiretamente, em mais de 25% por entidades ou pessoas singulares residentes
em territério nacional.

Demonstragao dos fluxos monetarios

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos monetarios, a rubrica de Caixa e seus
equivalentes corresponde ao saldo de disponibilidades em instituices de crédito.

NOTA 1 - VALIAS POTENCIAIS

<




Valor Média dos

Iméveis Valores das Valia Potencial
Contabilistico  Avaliagbes

Moinho do Guizo 681.860 681.860 0
Tunes Lote 1 955.350 955.350 0
Tunes Lote 3 1.765.350 1.765.350 0
Ed.da Bolsa 0
Fracgao AO 354.000 354.000 0]
Fraccao AS 320.750 320.750 0
Fracgao AT - 466.100 466.100 0
Fraccao AU 416.600 416.600 0
Fraccao AV 516.900 516.900 0
Estacionamento CZ 16.050 16.050 0
Estacionamento DA 16.050 16.050 0
Estacionamento DB 16.050 16.050 0
Estacionamento DC 16.050 16.050 0
Estacionamento DD 16.050 16.050 0
Estacionamento DE 16.050 16.050 0
Estacionamento DF 16.050 16.050 0
Estacionamento EN 16.050 16.050 0
Estacionamento FF 16.050 16.050 0
Estacionamento FG 16.050 16.050 0
Estacionamento FH 16.050 16.050 0
Estacionamento FI 16.050 16.050 0
Estacionamento FJ 16.050 16.050 0
Estacionamento Il 16.050 16.050 0
Estacionamento KL 16.050 16.050 0
Estacionamento KM 16.050 16.050 0
Estacionamento KN 16.050 16.050 0
Estacionamento KO 16.050 16.050 0
Estacionamento KP 16.050 16.050 0
Estacionamento KQ 16.050 16.050 0
Estacionamento KR 16.050 16.050 0
Estacionamento KS 16.050 16.050 0
Estacionamento KT 16.050 16.050 0
Estacionamento KX 16.050 16.050 0
Estacionamento KY 16.050 16.050 0
Estacionamento KZ 16.050 16.050 0
Estacionamento LA 16.050 16.050 0
Estacionamento NG 16.050 16.050 0
Estacionamento NH 16.050 16.050 0
Estacionamento NI 16.050 16.050 0
Estacionamento NJ 16.050 16.050 0
Estacionamento NK 16.050 16.050 0
Estacionamento NL 16.050 16.050 0




Valor Média dos

Imoveis Valores das Valia Potencial
Contabilistico  Avaliagoes

Arrecadagdo AX 8.870 8.870 0
Arrecadacgdo AY 8.870 8.870 0
Arrecadacdo AZ 8.870 8.870 0
Arrecadacdo BA 7.400 7.400 0
Arrecadacgéo BB - 7.400 7.400 0
Arrecadacgdo BC 7.400 7.400 0
Arrecadacgdo BD 7.400 7.400 0
Arrecadacdo BE 8.870 8.870 0
Arrecadagdo BH 8.870 8.870 0
Arrecadacéo Bl 8.870 8.870 0
Arrecadacéo BJ 8.870 8.870 0
Fracgdo AQ 439.500 439.500 0
Fracgdo AR 546.000 546.000 0
Estacionamento MO 16.050 16.050 0
Estacionamento MP 16.050 16.050 0
Estacionamento MQ 16.050 16.050 0
Estacionamento MR 16.050 16.050 0
Estacionamento MY 16.050 16.050 0]
Estacionamento MZ 16.050 16.050 0
Estacionamento NA 16.050 16.050 0
Estacionamento NB 16.050 16.050 0
Estacionamento NC 16.050 16.050 0
Estacionamento ND 16.050 16.050 0
Estacionamento NE 16.050 16.050 0
Estacionamento NF 16.050 16.050 0
Estacionamento NM 16.050 16.050 0
Estacionamento NP 16.050 16.050 0
Estacionamento NQ 17.550 17.550 0
Estacionamento KU 16.050 16.050 0
Estacionamento KV 17.580 17.580 0
Fracgdo AP 493.634 493.634 0
Fracgcdo AW 1.461.060 1.461.060 0
Estacionamento CW 19.972 19.972 0
Estacionamento CX 19.947 19.947 0
Estacionamento CY 19.947 19.947 0
Estacionamento ME 18.867 18.867 0
4° Andar - Amoreiras 275.250 275.250 0
Loja BL - Largo Hintze Ribeiro 385.655 385.655 0




Valor Média dos
Iméveis Valores das  Valia Potencial
Contabilistico  Avaliagées
Alcantara R. Luis de Camdes
Lote 2 Estacionamento K 16.230 16.230 0
Lote 2 Estacionamento O 16.230 16.230 0
Antonio Maria Cardoso
Loja Fracgédo BG 357.700 357.700
: 10.444.120 _ 10.444.120
Distribuigao Resultados do
No inicio Subscricdes Resgates rendimentos Qutros periodo No fim
Valor base 5.808.497 - - - - - 5.808.497
Diferenga em subs. Resgates 264.553 - - - - - 264.553
Resuitados distribuidos (27.339.375) - - - - - (27.339.375)
Resultados acumulados 31.445.782 - - - 277.663 - 31.723.445
Resultados do periodo 277.663 - - - (277.663) (459.992) (459.992)
Total 10.457.120 - - - - (459.992) 9.997.127
N° unidades participagdo 1.164.499 - - 1.164.499
Valor unidade participacdo 8,9799 - - 8,5849
Localizagéo
Area Data de Prego de Data da Valor da Data da Valor da Valor do
Descrigio dos iméveis m2 aquisi¢do aquisigao avaliagdo 1 avaliagdo 1 avaliagdo 2 liagdo 2 imével Pais M f
1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UNIAO EUROPEIA
1.1. Terrenos
Urbanizados
Moinho Guizo 2110 30-12-1997 5368.503 03-12-2014 656.300 03-12-2014 707.420 681.860 Portugal Amadora
1.2. Projectos de Construgio de Reabilitagdo
Outros
Tunes Lote 1 9637  10-09-1988 1.043.437 23-12-2015 962.700 23-12-2015 948.000 955,350  Portugal Silves
1.4. Construgdes Acabadas
1.4.1. arrendadas
Bolsa 2 fracgdes Escritorio e 4 estac 1021 16-05-2012 1.998.000 01-05-2014 2.067.100 01-05-2014 1.999,750 2.033.425 Portugal Lisboa
Bolsa 5 fracgdes Escritorio, 33 estac e 7 arrec 1581 08-08-1995 2.405.510 03-12-2014 2.667.880 03-12-2014 2.664.300 2,666.090 Portugal Lisboa
Bolsa 2 fracgd itorio, 12 i 625  29-03-2005 1.165.816 03-12-2014 1.164.900 03-12-2014 1.191.300 1.178.100  Portugal Lisboa
Bolsa 2 estacionamentos 22  29-03-2005 33.265 03-12-2014 32.600 03-12-2014 31.800 32,100 Portugal Lisboa
Bolsa 1 estacionamento " 28-10-1996 14.251 03-12-2014 16.300 03-12-2014 15.800 16.050 Portugal Lisboa
Alcantara 1 Estacionamento 13 22-09-1997 5.587 03-12-2014 16.460 03-12-2014 16.000 16.230 Portugal Lisboa
Tunes Lote 3 7521 10-09-1998 2.077.585 23-12-2015 1.728.300 23-12-2015 1.802.400 1.765.350 Portugal Silves
1.4.2. Nao arrendadas
Amoreiras 4° Andar 97  23-04-2003 260.467 03-12-2014 269.500 03-12-2014 281.000 275250 Portugal Lisboa
Largo Hintze Ribeiro Loja BL 259 15-07-1998 214.367 03-12-2014 393.010 03-12-2014 378.300 385655 Portugal Lisboa
Alcantara 1 Estacionamento 13 22-09-1997 5.587 03-12-2014 16.460 03-12-2014 16.000 16.230  Portugal Lisboa
Bolsa 1 estacionamento 12 29-03-2005 13.617 03-12-2014 17.800 03-12-2014 17.300 17.550 Portugal Lisboa
Bolsa 1 e4 dagd 56  08-08-1995 38.472 03-12-2014 46.630 03-12-2014 47.730 47180 Portugal Lisboa
Ant M. Cardoso 1 loja 118 04-03-2005 234.637 01-06-2015 362.100 01-06-2015 3583.300 357.700  Portugal Lisboa
Total iméveis 10.049.101 {A) 10.444.120
4 - PARTICIPAGOES EM SOCIEDADES IMOBILIARIAS
.1. Sediadas em Estados da Unido Europei
4.1.2. Quotas
CAPC |mobiliaria Lda 27-08-2006 1.630.000 1.630.000
(B) _ 1.630.000




Cotagao / Juros
Quantidade Valor decorridos Valor global
7 - LIQUIDEZ
7.1. avista
7.1.1. Numerério - -
7.1.2. Depdsitos a ordem 42.188 42.188
7.2. A prazo
7.2.1. Dep6sitos com pré-aviso e a prazo 180.000 18 180.018
(C) 222,206
8 -EMPRESTIMOS -
8.1. Empréstimos obtidos (1.651.120) - (1.551.120)
8.2. Descobertos
Total empréstimos (D) (1.551.120)
9 - OUTROS VALORES A REGULARIZAR
9.1. Valores activos
9.1.1. Adiantamentos por conta de iméveis
9.1.2. Outros 272.771
9.2. Valores passivos
9.2.1. Recebimentos por conta de iméveis (375.000)
9.2.2. Outros (645.848)
Total outros valores a regularizar (E) (748.078)
VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO (A) + (B) + (C) + (D) + (E) 9.997.127

NOTA 6 — CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZAGAO

Os principais critérios e principios de valorizacdo encontram-se referidos na Nota

introdutéria.

NOTA 7 — DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO

Contas Saldo inicial __Aumentos Reducdes Saldo final
Caixa | -
Depésitos a ordem | 42.188
Depdsitos a prazo 180.000 (450.000) 180.000
180.000 (450.000) 222.188
NOTA 12 - IMPOSTOS
Natureza do rendimentos até 30/6/2015 Impostos Rendimentos
Rendimentos de capitais 5 19
Rendimentos prediais - Rendimentos de activos imobilidrios 57.660 236.699
Rendimentos Prediais - Mais valias alienacdo de iméveis 1.390 13.259
59.056 249.977

No exercicio de 2015, o montante de imposto sobre os rendimentos até 30 de junho
ascende a €59.050 (€57.660 relativos a rendimentos de activos imobiliarios e €1.390
respeitante as mais valias liquidas obtidas na alienagédo de iméveis), que foi liquidado em

Outubro de 2015.




Natureza do rendimentos 01 de Jun a 31 de Dez-2015 Impostos Rendimentos

Rendimentos de capitais - 18
Rendimentos prediais - Rendimentos de activos imobiliarios - 235.349
Rendimentos Prediais - Mais valias alienacéo de iméveis - 49.163

- 284.529

NOTA 13 — DISCRIMINAGAO DAS RESPONSABILIDADES

Montantes
Tipo de responsabilidade 31/12/2015 31/12/2014
Operagbes a prazo de venda - Imoveis - -
Valores cedidos em garantia 132.925 132.925
Valores recebidos em garantia 97.220 97.220

NOTA 14 — OUTRAS INFORMAGOES RELEVANTES PARA A COMPREENSAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

a) Activos imobiliarios

Construgdes em Construgées Adiantamentos
Terrenos Curso acabadas Por compra Por venda
Valor em 31 de Dezembro de 2014
Custo 538.503 3.094.346 7.421.710 - (375.000)
Reavaliagéo 143.357 133.513 504.157 - -
681.860 3.227.859 7.925.867 - (375.000)
Movimentos no exercicio de 2015
Aquisi¢Oes e respectivas despesas -
Custos de construgdo - 6.617 20.058
Reavaliagao - (88.087) (297.922)
Alienagao - (1.032.133)
Transferéncia - (2.076.651) 2.076.651
Valores pagos/(recebidos) no ambito de
contratos promessa de compra e venda
Valor em 31 de Dezembro de 2015
Custo 538.503 1.024.312 8.486.286 - (375.000)
Reavaliagdo 143.357 45.426 206.235 - -
681.860 1.069.738 8.692.522 - (375.000)

Na rubrica de construgdes acabadas, foram alienadas no ano 2015 as seguintes fragdes:
- R (estacionamento) sito em Alcantara pelo montante de €15.000, tendo originado uma
mais-valia de €9.413.

- AC (habitagdo) sito na Rua Antonio Maria Cardoso pelo montante de €875.000,
originando uma mais-valia de €17.750.

- AW (estacionamento) sito na Rua Antonio Maria Cardoso pelo montante de €40.000,
originando uma mais-valia de €13.259.

- AO (estacionamento) sito na Rua Antonio Maria Cardoso pelo montante de €40.000,
originando uma mais-valia de €22.000.




b) Carteiras de titulos e participa¢goes

No dia 27 de Junho de 2006, o Fundo adquiriu as quotas da empresa CAPC — Imobilidria
Lda as empresas KUVI- SGPS, Lda e GEFEG — SGPS, Lda pelo montante global de
€1.630.000.

c) Contas de terceiros do activo

Do saldo apresentado nesta rubrica, corresponde essencialmente a €35.956 em divida da
SIBS.

d) Contas de terceiros do passivo

O saldo apresentado em comissdes e outros encargos a pagar corresponde ao valor da
divida a Sociedade Gestora.

O saldo apresentado na rubrica Outras contas de credores corresponde essencialmente
ao valor em divida ao fornecedor IVG no montante de €19.543, e €16.953 referente ao
Impostos Municipal sobre Iméveis do ano 2015 a pagar em 2016.

O saldo apresentado na rubrica Empréstimos nao titulados corresponde a divida
assumidas perante a institui¢cao financeira:

- Contrato de Leasing imobiliario contraido junto do Novo Banco no ambito da aquisi¢ao e
construcao dos lotes de Tunes, em Silves, cuja divida a data de 31 de Dezembro de 2015
ascende a €1.551.120. O valor maximo a utilizar é de €4.195.540, vencendo-se juros a
taxa correspondente a Euribor (1 més) acrescida de um spread de 3,50%.

Os adiantamentos por venda de iméveis correspondem ao valor ja recebido no ambito do
CPCV.

e) Acréscimos e diferimentos (Activo e Passivo)

O saldo das despesas com custo diferido corresponde essencialmente a €23.649 que sao
os custos liquidados em 2005 referente ao valor do IMI liquidado pelo BES na operagéo
do contrato de Locagéo Financeira Imobiliaria.

O saldo de acréscimos de custos corresponde essencialmente as comissdes de Gestao
(21.477), de depdsito (€123.453) que ainda nao foram liquidadas, €111.367 que
corresponde a fracdo BG a liquidar aos antigos proprietarios dos iméveis situados na Rua
Anténio Maria Cardoso.

Na rubrica de receitas com proveitos diferidos estao registadas as rendas de Janeiro de
2016 dos activos imobiliarios.

Na rubrica de outros acréscimos e diferimentos a débito esta registado o montante que foi
transferido para a CAPC — Imobilidria Lda (€67.000) e €166.460 referente ao arresto de
parte das fraccdes da SIBS.

Na rubrica de outros acréscimos e diferimentos a crédito esta registado o montante de
€28.371 referente ao valor entregue pela FEG a titulo de reparagcbes a serem efectuadas
no lote 4 em Alcantara.
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f) Juros e custos equiparados

O saldo corresponde aos juros dos empréstimos contraidos junto das instituicdes
bancarias.

g) Comissbes

Na rubrica em activos imobiliarios estdo registadas as comissdes de intermediacdo nas
alienacdes das AC e AO da Rua Antonio Maria Cardoso.

Na rubrica de operagdes correntes inclui essencialmente as comissdes de gestdo
debitadas pela Sociedade Gestora no montante de €259.793, as comissGes de
depositario no montante de €41.151 e, ainda, as comissdes de supervisdo no montante
de €3.318, bem como €4.107 de comissdes de garantias bancarias.

h) Impostos
Na rubrica de Impostos sobre o rendimento esta registado essencialmente o imposto
sobre os rendimentos prediais no montante de €57.660, o imposto sobre as mais valias

no montante de €1.390 (vide nota 12).

Na rubrica de Impostos indirectos esta registado o imposto de selo cobrado durante o
exercicio de 2015, relativo aos financiamentos contratados.

Na rubrica de outros impostos esta registado o Imposto Municipal sobre Iméveis.

i) Fornecimentos e servigos externos

A rubrica de Fornecimentos e servigcos externos inclui o montante de €18.289, que
corresponde as despesas dos condominios, €11.035 corresponde as despesas de
reparagbes efectuadas nos iméveis do fundo, €6.765 com os servicos de auditoria, e
€6.544 referente a avaliagdes em imoveis do fundo.

j) Ganhos e perdas em operagdes financeiras e activos imobiliarios

Na rubrica de ganhos estao registadas as mais-valias das aliena¢gées do empreendimento
Alcantara no montante de €9.413, e €53.009 no empreendimento da Rua Antonio Maria
Cardoso (vide nota 14a)) e valorizagdo no montante de €166.995 (Rua Antonio Maria
Cardoso0-€131.570 e Bolsa-€35.425).

Na rubrica de perdas estao registadas as desvalorizagdes €553.004 (Alcantara-€10.663,
Rua Antonio Maria Cardoso-€142.020 e Tunes-€400.321).

k) Provisdes do exercicio

Na rubrica de provisées para encargos esta registado a provisdo das taxas de justica do
processo do Pedro Lima.




1) Custo e perdas eventuais

Na rubrica de exercicios anteriores esta registado essencialmente €11.672 referente a
custos da Quinta do Mineiro.

m) Rendimentos de activos imobiliarios

O valor corresponde as rendas dos iméveis do fundo relativas ao ano de 2015 (vide Nota
12).

Processos judiciais em curso — ver documento em anexo

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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ANEXO

PROCESSOS JUDICIAIS EM CURSO

Processo Valor
Processo Judicial intentado pelo Condominio do Empreendimento 30.001,00€
Lisboa Loft , Proc. 424/10.5TVLSB
Processo Judicial intentado por Manuel Pacheco Nobre Queiroz 25.480,58€
Pereira- Proc. 809/10.7YXLSB
Processo judicial intentado por Alexandre Pereira de Oliveira Lima 650.000,00€
e Ana Cristina Peres Cabrita dos Santos Lima Proc.
1137/12.9TVLSB
Processo judicial intentado por Maria José Monteiro Costa Matos 30.001,00€
Fernandes 2024/13.TVLSB
Processo judicial intentado por Vera Martins Pinto T.P.Gouveia 32.454,29€
10864/15.8T8LSB

767.936,87€

O valor global de 767.936,87€ peticionado nos diversos processos aqui
identificados nao foi provisionado, uma vez que na opiniao dos advogados a
guem os mesmos se encontram distribuidos constituem um risco reduzido para o

Fundo.
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RELATORIO DE AUDITORIA
INTRODUGAO

1. Nos termos do disposto na alinea c) do n® 1 do artigo 8° do Coédigo dos Valores Mobiliarios
(CVM) e n° 1 do artigo 131° do Lei n° 16/2015, de 24 de Fevereiro, apresentamos a
Certificacéo Legal das Contas e Relatorio de Auditoria sobre a informagao financeira contida
no Relatério de Gesto e nas demonstragbes financeiras do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2015, do Fundo de Investimento Imobilikrio Fechado GEF 2, gerido por GEF
~ Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos Imobiliérios, SA as quais compreendem o
Balanco em 31 de Dezembro de 2015 (que evidencia um total de Balango de
12 597 467 euros e um total de Capital do Fundo no valor de 9 997 127 euros incluindo um
resultado liquido negativo de 459 992 euros), a Demonstragio dos resultados e a
Demonstragio dos fluxos monetérios do exercicio findo naquela data, e o correspondente
Anexo.

RESPONSABILIDADES
2. E da responsabilidade da referida entidade gestora:

a) a preparaciio de demonstragbes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicfio financeira do Fundo, o resultado das suas operagbes e os seus fluxos
monetarios;

b) a preparacdo de informacio financeira de acordo com os principios contabilisticos
geraimente aceites em Portugal para os Fundos de Investimento Imobiliario, e que esta seja
completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores
Mobilidrios;

c) a aplicagdio de politicas e critérios contabilisticos previstos na legislagdo aplicavel e no
Regulamento de Gestio do Fundo;

d) a manutengfio de um sistema de controlo interno apropriado;

€) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a atividade, posicéo
financeira ou resultados do Fundo:;

RUA TOMAS DA FONSECA, TORRE G 5%, 1600 -209 LISSOA, PORTUGAL

TEL: + 351 21 721 ©1 80 - FAX: + 351 21 726 79 61 - E-MAIL: MAZARSLISBOA DMAZARS.PT | >
RUA DO CAMPO ALEGRE, 83D, 3°- S14, 4150171 PORTO, PORTUGAL

TeL: + 351 22 60510 20 - FAX: + 351 22 607 98 70 - E-MAIL: MAZARSPORTS @MAZARS.PT
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f) a manutenc&io de um registo das transages sobre valores imobiliarios; e

g) o ressarcimento e a divulgagéo dos prejuizos causados por erros ocorridos no processo de
valoragéo e divulgacéio do valor da unidade de participagéo ou na imputag8io das operagdes
de subscrigéo e resgate 20 patriménio do Fundo, nos termos legais.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagéo financeira contida nos
documentos de prestagéo de contas acima referidos, designadamente sobre se & completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cadigo dos Valores Mobiliarios,
competindo-nos emitir um relatério profissional @ independente baseado no nosso exame.

AMBITO

4,

O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes
de Revisio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o
mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca aceitavel
sobre se as demonstragdes financeiras estéio isentas de distorcSes materiaimente relevantes.
Para tanto o referido exame incluiu;

- a verificagéio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divuigagbes constantes
das demonstragbes financeiras;

- a verificaclio da conformidade da composicéo do Fundo com as regras e limites definidos no
Regulamento de Gestiio:

- @ apreciacdo sobre se é adequada a avaliagio dos valores do Fundo;

- a verificagiio, numa base de amostragem, do cumprimento dos critérios de avaliagso
definidos no Regulamento de Gestfio do Fundo;

- @ verificagfio da aplicabilidade do principio da continuidade;

- @ apreciaglo sobre se & adequada, em termos globais, a apresentag&o das demonstragses
financeiras; e

- @ apreciacdo se a informagéo é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

O nosso exame abrangeu ainda a verificagio da concordancia da informacéo financeira
constante do Relatério de Gesto com os restantes documentos de prestagio de contas.

7
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6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressédo da
nossa opinido.

OPINIAO

7. Em nossa opinifio, a informagéo financeira contida nos documentos de prestagdo de contas
acima referida apresenta de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos
materialmente relevantes, a bosigao financeira do Fundo de Investimento Imoblilirio
Fechado GEF 2 em 31 de Dezembro de 2015, o resultado das suas operacbes e os seus
fluxos monetarios no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios
contabilisticos geraimente aceites em Portugal para os Fundos de Investimento Imabiliario, e a
informagdo neles constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

ENFASES

8. Sem afetar a opinidio expressa no paragrafo 7 acima, chamamos a atenc&o para os seguintes
aspetos:

8.1. Tal como divulgado no Anexo, estio em curso processos judiciais no &mbito dos quais
esta a ser demandado um valor global de 765 milhares de euros que néo estlo
reconhecidos no Passivo, devido & convicgéo da Administragfio, suportada na informacao
recebida dos advogados, que a probabilidade de decisfo favoravel ao Fundo é superior &
de uma deliberacéo desfavorével, relativamente a cada processo.

8.2. O Fundo efetuou um adiantamento no montante de 87 milhares de euros, a sociedade
imobitiaria que detém, para uma operacgéo de recomposicdo dos Capitais Préprios da
participada.
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