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1. Mensagem da Administrac8o da Sociedade 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 Comissdo Europeia de 19 de dezembro de 2012 e do Regulamento de Gestéo
do Imoportugal — Fundo de Iﬁvestimento Imobilidrio Fechado vem o Conselho de
Administragdo da GEF - Gestdo 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 informagdes que ao longo do ano lhes
foram sendo prestadas por parte desta sociedade gestora, o que é feito tendo em
consideragcdo o enquadramento econémico da sua atividade nos diversos dominios,
nomeadamente tracando aos Senhores Participantes uma panoramica de desempenho do
Fundo durante este exercicio, nomeadamente dos investimentos realizados (ou n3o) e da

composicdo da carteira do mesmo.

Tudo no intuito e dotar os Senhores Participantes dos elementos que Ilhe permitam formar
um juizo sobre a evolugdo da atividade e dos resultados do Imoportugal — Fundo de

Investimento Imobilidrio Fechado.

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 Relatério 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
dmbito da administracdo 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 vdo desde as entidades oficiais, auditores,
avaliadores, entidades financiadoras e prestadores de servigcos em geral, sem os quais ndo
teria sido possivel cumprir os objetivos desta sociedade gestora no que toca & gestio e
acompanhamentos dos fundos que administra, e do Imoportugal Fundo Investimento

Imobilidrio Fechado em particular.




2. A Economia Mundial em 2015

Segundo o FMI a economia mundial cresceu,

o

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

0,2% em relagdo as suas estimativas
anteriores, que foram divulgadas em julho

desse ano.

Conforme referido no relatério da instituicdo “...seis anos apés a economia mundial emergir
da recessdo mais ampla e profunda do pés—guerra, um retorno a uma expanséo global mais
robusta e sincronizada ainda permanece dificil. O crescimento mundial deve permanecer

moderado e desigual”.

O relatério chama, principalmente & atencdo para a desaceleragdo do crescimento dos
pafses emergentes, incluindo as grandes economias, como o Brasil e a Rissia onde, pelo
quinto periodo consecutivo, se assistiu & desaceleracio do ritmo de expansio do PIB destes

mercados.

O FMI cita alguns fatores que explicam este quadro, incluindo a diminuicdo da atividade em
paises exportadores de petréleo, desaceleracdo na China, queda dos precos das

commodities e questdes internas de alguns mercados.

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

juros baixos.
Depois de crescerem 1,8% no ano anterior a expansao 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 nivel de crescimento para cerca de 2,6%.

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




Jé as projec¢des 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

monetéria dos Estados Unidos”

Da confluéncia destes dois “rios” dependera, em muito, o futuro da economia 4 escala

mundial.
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3. A Economia Portuguesa em 2015

| Segundo o Instituto Nacional de Estatistica, 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 aceleragao 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 servicos, com um

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

As despesas de consumo final da administrac3o publica registou um aumento de 0,8%, em

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

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

as importagdes 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 exportagGes de servigos registaram um crescimento menos acentuado,
passando de uma variagdo de 5% para 3,1%, devido & componente de outros servicos,

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

As importacdes de bens passaram de uma variacéo de 6,7% em 2014 para 7,8%, enquanto as
importagGes de servigos registaram uma acentuada desaceleracdo, 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,
taxa idéntica & observada no ano anterior enquanto o emprego remunerado manteve um

crescimento de 1,8%.




4. O setor imobilidric em 2015 ¥

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

Os operadores de retalho recomegaram gradualmente os seus planos de expansao, tendo sido
notério um aumento, ndo s6 das intengdes de procura, mas também da ocupacio efetiva de

espacos comerciais.

N TIH R P CITARS ) & CRERLIAL EM BORTUG A
ARD Reusbi]

Ao contrdrio de 2014 — em que a retoma timida da
procura se concentrou no comércio de rua no centro
de Lisboa e centros comerciais de primeira linha — em
2015 esta procura foi ja direcionada para outras
localizagGes secundédrias em Lisboa e outras cidades
do pais, bem como para um maior nimero de centros

comerciais.

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?distribuidos por 116 projetos em todo

o pals, mas com especial concentragdo nos centros urbanos de Lisboa e Porto.

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

com a recuperagdo generalizada no mercado imobiliério.
A retoma da procura j& 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 Ultimos

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

)




Apés um largo perfodo de contragcdo comegou a observar—se uma procura mais motivada
pelo crescimento de negécio e potencial futuro, ao invés de uma estratégia de otimizagio

de custos.

Ainda assim a procura |fquida devera ter—se mantido em niveis ainda baixos em 2015, tendo

em conta a evolugdo de disponibilidade.

Os setores mais dindmicos foram o legal, que atravessa um periodo de adaptacdo que se
tem refletido no mercado imobilidrio, 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 Gltimos anos para o mercado.

De acordo com os dados publicados pelo INE, a evolugéo jd muito positiva registada em
2014 para os principais indicadores melhorou em 2015, revelando forte crescimento ndo sé

na procura, mas também na rentabilidade da operacdo.

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

longo de 2015 a recuperacdo que vinha a ser sentida ja desde 2013.

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

que em moldes diferentes do passado.

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

durante os anos de crise.

’p%\l




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 méximo dos ultimos 10 anos.
Estas condiges permitiram um aumento do volume de crédito 3 habitagZo concedido.

De acordo com os (ltimos dados disponiveis, até setembro as instituicdes financeiras
concederam as familias € 2.763 milhdes para a aquisi¢cdo de habitagso, valor 70% acima do

periodo homélogo do ano anterior, ¢ o mais elevado desde 2012.

A reabilitagdo urbana foi sem margem de davida a tendéncia que marcou a evolugdo do

setor ao longo do ano.

Apé6s vérios anos pouco dindmicos, esta 4rea 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 habitagdo

de gsama alta e média/alta.

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

operacoes.

A transicdo 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 diversificagéo 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 imobilidrios nacionais a escala

mundial.

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

pela primeira vez.

Os investidores estrangeiros tiveram um papel preponderante na recuperagdo desta

atividade, representando 86% do volume e 74% do ntimero 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 comecado de forma timida no inicio do ano, foi em 2015, em
conjunto com o alemzo, o segundo mercado que mais capital alocou ao imobilidrio portugués,
representando cada um deles 12% do total de capital estrangeiro investido, mais de € 220

milhdes.

A evolugdo das yields prime de referéncia acompanhou a tendéncia de recuperacio 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/Mengdes Obﬁg&Gﬁas

O Imoportugal — Fundo de Investimento Imobilidrio

Em 31 de Dezembro de 2015, o total de ativos do Fundo ascendia a € 22.337.987 (vinte e

dois milhdes trezentos e trinta e sete mil novecentos e oitenta e sete euros) dos quais €

22.314.350 (vinte e dois milhdes trezentos e catorze mil trezentos e cinquenta euros)

correspondem a ativos imobilidrios e os demais a disponibilidades e acréscimos e

deferimentos.

No final do exercicio eram

Investimento:

PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO

U-7486-
U-7487-
U-7488-
U-7489-
U-7496-
U-7497-
U-7498-
U-7499-
U-7528-
U-7529-
U-7530-
U-7531-
U-7550~
U-7597-
U-7598-
U-7599-
U-7600-
U-7639-
U-7640-
U-7641-
U-7642-
U-7643-
U-7671-
U-7672-
U-7673-
U-7674-
U-7682-
U-7858-
U-7859-
U-7860-
u-7861-
U-7867-

LLocalizacdo

PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO

Matriz
U-9785-
U-9786-
U-9787-
U-9788-
U-9791-
U-9792-
U-9793-
U-9800-
U-9801-
U-9802-
U-9803-
U-9804-
U-9805-
U-9806-
U-9808~
U-9809-
U-9810-
U-9811-
U-9812-
U-9813-
U-9814-
U-9815-
U-9816-
U-9817-
U-9818-
U-9819-
U-9820-
U-9821-
U-9822-
U-9824-
U-9825-
U-9826~

PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO

Matr)z
U-9740-
U-9741-
U-9742-
U-9743-
U-9744-
U-9745-
U-9746-
U-9747-
U-9748-
U-9750-
U-9752-
U-9753-
U-9754-
U-9755-
U-9756-
U-9757-
u-9758-
U-9760-
U-9761-
U-9762-
U-9763-
U-9764-
U-9765-
U-9766-
U-9767-
U-9768-
U-9769-
U-9770-
U-9771-
U-9772-
u-9773-
U-9774-

PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO
PINHAL NOVO

os seguintes os iméveis que integravam a carteira do Fundo de

U-9841-
U-9842-
U-9843-
U-9845-
U-9846-
U-9847-
U-9848-
U-9849-
U-9850-
U-9852-
U-9853-
U-9854-
U-9855-
U-9856-
U-9857-
U-9858-
U-9859-
U-9860-
U-9862-
U-9863-
U-9864-
U-9865-
U-9866-
U-9867-
U-9868-
U-9869-
U-9870-
U-9871-
u-9872-
U-9873-
U-9875-
U-9876-




Matriz

Loecalizacao Matriz Localiz

PINHAL NOVO U-7873-  PINHAL NOVO U-9827-  PINHAL NOVO U-9775-  PINHAL NOVO U-9877-

PINHAL NOVO U-7874-  PINHAL NOVO U-9828-  PINHAL NOVO U-9776-  PINHAL NOVO U-9878-

PINHAL NOVO U-7875-  PINHAL NOVO U-9829-  PINHAL NOVO U-9777-  PINHAL NOVO U-9879-

PINHAL NOVO U-7876-  PINHAL NOVO U-9830-  PINHAL NOVO U-9779-  PINHAL NOVO U-10598-A
PINHAL NOVO U-7882-  PINHAL NOVO U-9831-  PINHAL NOVO U-9780-  PINHAL NOVO U-10598-8
PINHAL NOVO U-7883-  PINHAL NOVO U-9833-  PINHAL NOVO U-9781-  PINHAL NOVO U-10599-A
PINHAL NOVO U-7884-  PINHAL NOVO U-9834-  PINHAL NOVO U-9782-  PINHAL NOVO U-10599-H
PINHAL NOVO U-9734-  PINHAL NOVO U-9835-  PINHAL NOVO U-9783-  PINHAL NOVO U-10603-A
PINHAL NOVO U-9735-  PINHAL NOVO U-9836-  PINHAL NOVO U-9784-  PINHAL NOVO U-10603-B
PINHAL NOVO U-9736-  PINHAL NOVO U-9838-  PINHAL NOVO U-10804-G PINHAL NOVO U-10604-A
PINHAL NOVO U-9737-  PINHAL NOVO U-9839-  PINHAL NOVO U-10604-T1 PINHAL NOVO U-10604-B
PINHAL NOVO U-9739-  PINHAL NOVO U-9840-  PINHAL NOVO U-10605-B PINHAL NOVO U-10604-D

O Fundo nZo investiu em agdes ou em quaisquer outros valores mobiligrios.

O Fundo apresentava em 31 de Dezembro de 2015 um saldo bancério de € 23.029

Era de €.1.612.449,também aquela data o passivo do Fundo.

No final do ano de 2015 o valor liquido global do Fundo era € 20.725.537 (vinte milhdes

setecentos vinte cinco mil quinhentos e trinta e sete euros).

A 31 de Dezembro de 2015, havia um tnico Participante.

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 Participagdo

Exercicio VLGE UP
2015 20.725.537 6,9806
2014 22.635.561 7,6239
2013 | 22.836.233 7,6915

Durante o ano de 2015 o Fundo nio efetuou qualquer distribui¢cio de rendimentos.

O Fundo despendeu em Comissdes de Gestdo, no ano de 2015 o valor de € 26.880 sendo
de € 22.400 o valor gasto com Comissdes de Depésito e € 7.483 com outros encargos,

taxas e impostos.

No exercfcio de 2015 ndo foram apuradas quaisquer mais—valias ou menos valias relativas

aos investimentos efetuados ao longo da vigéncia do Fundo.
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No exercicio em anédlise a GEF, S.A. na qualidade de sociedade gestora responsével 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) nio tendo pago
renumeracgdes 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.

Ndo se verificou, durante este exercicio qualquer erro de valorizacdo das Unidades de
Participagdo do Fundo Imoportugal.

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

Senhores Participantes foi dado conhecimento dessas mesmas alteracdes.

Mais somos a salientar que desde o fecho de contas do exercicio de 2015 em 31 de
Dezembro passado até & presente data os ativos, passivos e responsabilidades, obrigacées,
compromissos e contingéncias, qualquer que seja a sua natureza n3do sofreram qualquer

alteragdo suscetivel de alterar a situacido do Fundo Imoportugal




6. Atividade do Fundo

O ImoPortugal — Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado foi constituido em 13 de Marco
de 2006, no seguimento da autorizacdo da Comissdo de Mercado de Valores Mobilisrios
concedida para esse efeito em 29 de Setembro de 2005.

O Fundo privilegia o desenvolvimento de projetos de urbanizagdo e construgdo de iméveis
destinados a logistica, comércio, habitacdo e servicos para sua postérior venda ou
arrendamento, isoladamente ou em conjunto, pela forma que se mostre mais adequada 2
melhor rentabilizagio do investimento, a parceiros com reconhecido “Know how” no

mercado imobilidrio.

Durante o ano de 2015 e relativamente aos ativos j4 edificados foi prosseguida a sua gestao
no sentido da colocagdo dos mesmos, nomeadamente lojas e arrecadagdes junto de pessoas
ou entidades interessadas. Nesse sentido foram celebrado quatro novos contratos de
arrendamento, nomeadamente de duas lojas, uma situada no Lote 102 e outra no Lote 107

e de duas arrecadacdes, ambas no Lote 107.

==l

O Fundo, no exercicio de 2015 apresentou um resultado negativo de € 1.910.024,71 (um

milhdo novecentos e dez mil e vinte e quatro euros e setenta e um céntimos).
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8. As perspectivas para 2016

Jé 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 avancar 1,5% no conjunto de 2016, mostrando—se mais pessimista do que

o Governo e as instituigbes econémicas internacionais.

O Banco de Portugal baseou j& este seu novo posicionamento num cenério que resulta da
aprovag@o o Orgamento 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 Comiss@o Europeia prevé um avanco de 1,6% do PIB e o Fundo Monetério

Internacional (FMI) de 1,5%, embora n3o considerem ainda a vers3o final do OE20186.

O Banco de Portugal justifica a estimativa de um crescimento de 1,5% para este ano — que,
a confirmar-se, ser4 semelhante ao de 2015 — com o “quadro de deterioracdo do
enquadramento internacional, de desaceleragio 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

exportagdes 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 previso 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 fndice harmonizado

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

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

do ano anterior.

Perspectivas 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 serd tanto maior quanto a rapidez e justeza
das respostas que o poder politico saiba vir a dar no que concerne a aspectos tdo
importantes, como a regulamentagédo ao nivel da reabilitagdo urbana e seu enquadramento
fiscal, mais favoravel, bem como a consolidacdo da legislagdo do arrendamento, realidades

que de forma colateral confluem para o sucesso desta tendéncia.

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

surgir como algumas das dificuldades com que o sector se possa vir a confrontar.
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9. O Fundo em 2016

A atividade do ano de 2016 sera centrada na continuagdo da gestdo do patriménio ja
edificado e que permaneceu na carteira do Fundo, na tentativa de o colocar junto do
mercado de arrendamento bem como no repensar da continuagdo da promogao dos demais
lotes para construgido que integram essa mesma carteira, sendo de prever a possibilidade
Jja equacionada, no inicio deste exercicio de se vir a iniciar a promoc3o de, pelo menos, mais

um desses lotes.

Lisboa, 15 de Marco de 2016

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora

pboca fro

Fernando Pedro da Sllva Gomes

SR

Lourengo Nobre da Veiga Pereira Coutinho
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Imoportugal - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado

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

e 2014
(Em euros)
DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS Notas 2015 2014
Operagdes sobre as unidades do Fundo
RECEBIMENTOS
Subscricao de unidades de participagao - -
PAGAMENTOS .
Rendimentos pagos aos participantes - -
Fluxo das operagdes sobre as unidades do fundo - -
Operagdes com activos imobiliarios
RECEBIMENTOS
Alienagio de iméveis - 5.500
Rendimentos de imoveis 49.653 © 26.280
Adiantamento por conta de venda de imdveis
Outros recebimentos de valores imobiliarios - 49.653 71.850 103.630
PAGAMENTOS
Aquisicdo de imbveis - -
Impostos e taxas - 423
Despesas correntes com iméveis 609 12.957
Outros pagamentos de activos imobiliarios - 609 154 13.534
Fluxo das operagdes com valores imobiliarios 49.043 90.096
Operagdes de gestdo corrente
RECEBIMENTOS
Juros de depdsitos bancarios 3 3
Contracgdo de empréstimos 430.060 -
Outros recebimentos correntes - 430.063 2.080 2.083
PAGAMENTOS
Comissao de gestao 58.282 42.360
Comissao de depdésito 22.728 14.120
Comisséo de supervisdo 7.200 7.258
Reembolsos de empréstimos 325.481 6.392
Juros de disponibilidades e empréstimos 16.326 11.586
Impostos e taxas 13.637 1.032
Outros pagamentos correntes 16.418 460.072 5.436 88.185
Fluxo das operagdes de gestdo corrente (30.009) (86.102)
Saldo dos fluxos monetarios do periodo 19.034 3.994
Disponibilidade no inicio do periodo 3.995 1
Disponibilidades no fim do periodo Nota introd. 23.029 3.995
f)

O Técnico Oficial de Contas
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Imoportugal - Fundo de Investimento Imobiliario
Fechado

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

NOTA INTRODUTORIA

O Imoportugal - Fundo Investimento Imobilidrio Fechado é um fundo de investimento
imobiliario fechado gerido pela GEF — Gestao de Fundos Imobiliarios S.A., foi constituido
em 13 de Marco de 2006, na sequéncia de autorizagdo concedida pela CMVM em 29 de
Setembro de 2005.

O Fundo foi constituido por um prazo de 10 anos e é prorrogavel por periodos de 10
anos.

A actividade do Imoportugal 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 alteracdes 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 alteragcdes
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 Banco Popular Portugal SA assume as fungdes de depositario do Fundo e, nessa
qualidade, tem a custddia de todos os seus activos mobiliarios.

Bases de apresentacgéo

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas e estio apresentadas de acordo
com o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFll), definido no
Regulamento n® 02/2005 emitido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
(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
nao tém aplicacdo por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situacbes a reportar. A
Nota introdutéria e a Nota 14 s&o incluidas com outras informacdes relevantes para a
compreenséo das demonstragdes financeiras em complemento as Notas 1 a 13.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

(a) Especializagdo dos exercicios
O Imoportugal respeita, na preparacio das suas contas, o principio contabilistico da
especializacdo dos exercicios. Nesta conformidade, os custos e os proveitos sio

contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do
seu pagamento ou recebimento.




(b)

(c)

(d)

Imoveis

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

O valor das construgées corresponde ao seu valor de aquisicdo acrescido das
correspondentes despesas de aquisicdo e das despesas incorridas
subsequentemente com infra-estruturas e construcdo e valorizacbes e
desvalorizacdes ocorridas.

Os projectos de constru¢do com obras em curso devem ser reavaliados com uma
periodicidade minima de 12 meses e sempre que ocorram circunstancias
suscetiveis de induzir alteragées significativas no valor do imével, isto é, a
incorporag¢ao de valor superior a 20% relativamente ao custo inicial estimado do
projeto, de acordo com o auto de medi¢do da situacdo da obra elaborado pela
empresa de fiscalizacao.

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

Despesas com imoéveis

As despesas incorridas com imdveis, relativas a fornecimentos e servicos prestados
por terceiros, sé&o registadas em custos na rubrica de fornecimentos e servigos
externos.

Comissoes de gestdo, de depositario e de supervisao

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

A comissao de gestdo é de 0,12% ao ano, com um minimo de €2.000 més e é
calculada sobre o valor do patriménio liquido do fundo (antes de comissdes), e
cobrada mensalmente e liquidada até ao termo da primeira quinzena do més
seguinte aquele a que respeita.

No que respeita ao Banco Popular Portugal, o Fundo procede a liquidagdo a esta
entidade pelo exercicio das fun¢des de depositario, uma comissdo correspondente
a 0,1% sobre o valor do patriménio liquido do fundo (antes de comissées).

Na sequéncia do Decreto-Lei n.° 183/2003, de 19 de Agosto, que alterou o Estatuto
da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), aprovado pelo Decreto-
Lei n.° 473/99, de 8 de Novembro, com a publicacao 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, ndo podendo a colecta ser inferior a €200
nem superior a €20.000.




(e)

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 tributagéo, 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
participagéo.

Tributacdo no fundo

- tributagdo 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 € 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 nao sejam dedutiveis para a
generalidade dos sujeitos passivos do IRC;

- 0s rendimentos e gastos relativos a comissdes de gestao e outras comissdes 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 esté 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 participacao fica
dependente do enquadramento fiscal do titular dessas mesmas unidades de
participacéo e da sua residéncia fiscal.

Relativamente a titulares residentes ou cujos rendimentos sejam imputaveis a

estabelecimento estavel situado em territério portugués, a tributagdo opera nos
seguintes termos:

é?.




()

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

Pessoas coletivas — tributacdo por retencdo na fonte a taxa de 25% sobre os
rendimentos distribuidos. Esta retencdo na fonte tera 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 participacdo sdo tributados
por retencao na fonte a titulo definitivo a taxa de 10%.

A tributacédo especial de 10% supra referida ndo sera aplicavel quando os titulares
dos rendimentos sejam residentes em pais, territorio ou regido 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 demonstracao dos fluxos monetarios, a rubrica de Caixa e seus
equivalentes corresponde ao saldo de disponibilidades em instituigées de crédito.

NOTA 1 — VALIAS POTENCIAIS

Valor Média dos
Iméveis Valores das Valia Potencial
Contabilistico _ Avaliacées

Palmela - U.Villa Terrim L102B 148.000 148.000 0
Palmela - U.Villa Terrim L103A 5.750 5.750 0
Palmela - U.Villa Terrim L103B 134.150 134.150 0]
Palmela - U.Villa Terrim L104A 91.800 91.800 0]
Palmela - U.Villa Terrim L104H 61.450 61.450 0
Palmela - U.Villa Terrim L105A 5.750 5.750 0
Palmela - U.Villa Terrim L105B 134.100 134.100 0
Palmela - U.Villa Terrim L106B 134.100 134.100 0
Palmela - U.Villa Terrim L107A 2.250 2.250 0
Palmela - U.Villa Terrim L107B 2.050 2.050 0
Palmela - U.Villa Terrim L107D 3.000 3.000 0
Palmela - U.Villa Terrim L107G 3.350 3.350 0]
Palmela - U.Villa Terrim L1071 162.150 162.150 0]
PALMELA - U.VillaTerrim L1 144.300 144.300 0
PALMELA - U.VillaTerrim L2 107.600 107.600 0
PALMELA - U.VillaTerrim L3 107.600 107.600 0
PALMELA - U.VillaTerrim L4 107.600 107.600 0
PALMELA - U.VillaTerrim L5 203.150 203.150 0
PALMELA - U.VillaTerrim L6 96.050 96.050 0
PALMELA - U.VillaTerrim L7 96.050 96.050 0
PALMELA - U.VillaTerrim L8 96.050 96.050 0
PALMELA - U.VillaTerrim L9 96.050 96.050 0




Imoéveis

Valor

Contabilistico

Média dos

Valores das Valia Potencial
Avaliacdes

PALMELA - U.VillaTerrim L10
PALMELA - U.VillaTerrim L11
PALMELA - U.VillaTerrim L12
PALMELA - U.VillaTerrim L13
PALMELA - U.VillaTerrim L14
PALMELA - U.VillaTerrim L43
PALMELA - U.VillaTerrim L44
PALMELA - U.VillaTerrim L45
PALMELA - U.VillaTerrim L46
PALMELA - U.VillaTerrim L47
PALMELA - U.VillaTerrim L48
PALMELA - U.VillaTerrim L49
PALMELA - U.VillaTerrim L50
PALMELA - U.VillaTerrim L51
PALMELA - U.VillaTerrim L52
PALMELA - U .VillaTerrim L53
PALMELA - U.VillaTerrim L54
PALMELA - U.VillaTerrim L65
PALMELA - U.VillaTerrim L66
PALMELA - U.VillaTerrim L67
PALMELA - U.VillaTerrim .68
PALMELA - U.VillaTerrim 1.69
PALMELA - U.VillaTerrim L70
PALMELA - U.VillaTerrim L71
PALMELA - U.VillaTerrim L72
PALMELA - U.VillaTerrim L73
PALMELA - U.VillaTerrim L74
PALMELA - U.VillaTerrim L75
PALMELA - U.VillaTerrim LL76
PALMELA - U.VillaTerrim L77
PALMELA - U.VillaTerrim L78
PALMELA - U.VillaTerrim L79
PALMELA - U.VillaTerrim L80
PALMELA - U.VillaTerrim L81
PALMELA - U.VillaTerrim L82
PALMELA - U.VillaTerrim L83
PALMELA - U.VillaTerrim L84
PALMELA - U.VillaTerrim L85
PALMELA - U/.VillaTerrim L86
PALMELA - U.VillaTerrim L87
PALMELA - U.VillaTerrim L88
PALMELA - U.VillaTerrim L89
PALMELA - U.VillaTerrim L90
PALMELA - U.VillaTerrim L91
PALMELA - U.VillaTerrim L92
PALMELA - U.VillaTerrim L93
PALMELA - U.VillaTerrim L94
PALMELA - U.VillaTerrim L95

203.150
107.600
107.600
107.600
144.300
144.300
107.600
107.600
107.600
203.150
105.100
105.100
105.100
105.100
208.100
208.100
155.350
52.500
208.100
96.050
96.050
96.050
96.050
190.850
56.100
56.100
190.850
93.400
93.400
93.400
93.400
190.850
63.100
58.450
196.150
96.050
96.050
96.050
96.050
196.150
139.150
139.150
136.300
147.950
122.600
122.600
122.600
122.600

203.150
107.600
107.600
107.600
144.300
144.300
107.600
107.600
107.600
203.160
105.100
105.100 -
105.100
105.100
208.100
208.100
165.350
52.500
208.100
96.050
96.050
96.050
96.050
190.850
56.100
56.100
190.850
93.400
93.400
93.400
93.400
190.850
63.100
58.450
196.150
96.050
96.050
96.050
96.050
196.150
139.150
139.150
136.300
147.950
122.600
122.600
122.600
122.600
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Imoéveis

Valor

Contabilistico

Média dos
Valores das Valia Potencial

Avaliacoes

PALMELA - U.VillaTerrim L96

PALMELA - U.VillaTerrim L97

PALMELA - U.VillaTerrim L98

PALMELA - U.VillaTerrim L99

PALMELA - U.VillaTerrim L100
PALMELA - U.VillaTerrim L101
PALMELA - U.VillaTerrim L108
PALMELA - U.VillaTerrim L109
PALMELA - U.VillaTerrim L110
PALMELA - U.VillaTerrim L111
PALMELA - U.VillaTerrim L112
PALMELA - U.VillaTerrim L113
PALMELA - U.VillaTerrim L114
PALMELA - U.VillaTerrim L115
PALMELA - U.VillaTerrim L128
PALMELA - U.VillaTerrim L129
PALMELA - U.VillaTerrim L130
PALMELA - U.VillaTerrim L131
PALMELA - U.VillaTerrim L154
PALMELA - U.VillaTerrim L155
PALMELA - U.VillaTerrim L156
PALMELA - U.VillaTerrim L157
PALMELA - U.VillaTerrim L158
PALMELA - U.VillaTerrim L169
PALMELA - U.VillaTerrim L170
PALMELA - U.VillaTerrim L171
PALMELA - U.VillaTerrim L172
PALMELA - U.VillaTerrim L173
PALMELA - U.VillaTerrim L174
PALMELA - U.VillaTerrim L175
PALMELA - U.VillaTerrim L176
PALMELA - U.VillaTerrim L177
PALMELA - U.VillaTerrim L178
PALMELA - U.VillaTerrim L179
PALMELA - U.VillaTerrim L180
PALMELA - U.VillaTerrim L181
PALMELA - U.VillaTerrim L182
PALMELA - U.VillaTerrim L183
PALMELA - U.VillaTerrim L184
PALMELA - U.VillaTerrim L185
PALMELA - U.VillaTerrim L186
PALMELA - U.VillaTerrim L187
PALMELA - U.VillaTerrim L188
PALMELA - U.VillaTerrim L189
PALMELA - U.VillaTerrim L190
PALMELA - U.VillaTerrim L191
PALMELA - U.VillaTerrim L192
PALMELA - U.VillaTerrim L193

122.600
122.600
167.750
139.150
139.150
139.150
203.150
159.750
169.750
203.150
203.150
107.600
107.600
259.000
139.150
139.150
139.150
139.150
259.000
107.600
107.600
107.600
144.300
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
203.150
107.600
107.600
107.600
144.300
105.100
105.100
105.100
105.100

122.600
122.600
167.750
139.150
139.150
139.150
203.150
169.750
169.750
203.150
203.150
107.600 -
107.600
259.000
139.150
139.150
139.150
139.150
259.000
107.600
107.600
107.600
144.300
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
203.150
107.600
107.600
107.600
144.300
105.100
105.100
105.100
105.100
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Iméveis

Valor

Contabilistico

Média dos
Valores das Valia Potencial

Avaliacoes

PALMELA - U.VillaTerrim L194
PALMELA - U.VillaTerrim L195
PALMELA - U.VillaTerrim L196
PALMELA - U.VillaTerrim L197
PALMELA - U.VillaTerrim L345
PALMELA - U.VillaTerrim L346
PALMELA - U.VillaTerrim L347
PALMELA - U.VillaTerrim L348
PALMELA - U.VillaTerrim L349
PALMELA - U.VillaTerrim L350
PALMELA - U.VillaTerrim L351
PALMELA - U.VillaTerrim L352
PALMELA - U.VillaTerrim L353
PALMELA - U.VillaTerrim L354
PALMELA - U.VillaTerrim L355
PALMELA - U.VillaTerrim L356
PALMELA - U.VillaTerrim L357
PALMELA - U.VillaTerrim L358
PALMELA - U.VillaTerrim L359
PALMELA - U.VillaTerrim L360
PALMELA - U.VillaTerrim L361
PALMELA - U.VillaTerrim L362
PALMELA - U.VillaTerrim L363
PALMELA - U.VillaTerrim L364
PALMELA - U.VillaTerrim L365
PALMELA - U.VillaTerrim L366
PALMELA - U.VillaTerrim L367
PALMELA - U.VillaTerrim L368
PALMELA - U.VillaTerrim L369
PALMELA - U.VillaTerrim L370
PALMELA - U.VillaTerrim L371
PALMELA - U.VillaTerrim L372
PALMELA - U.VillaTerrim L373
PALMELA - U.VillaTerrim L374
PALMELA - U.VillaTerrim L375
PALMELA - U.VillaTerrim L376
PALMELA - U.VillaTerrim L377
PALMELA - U.VillaTerrim L378
PALMELA - U.VillaTerrim L379
PALMELA - U.VillaTerrim L380
PALMELA - U.VillaTerrim L381
PALMELA - U.VillaTerrim L382
PALMELA - U.VillaTerrim L383
PALMELA - U.VillaTerrim L384
PALMELA - U.VillaTerrim L385
PALMELA - U.VillaTerrim L386
PALMELA - U.VillaTerrim L387
PALMELA - U.VillaTerrim L388

105.100
105.100
208.100

52.500
123.800
126.400
123.800
123.800
197.900
122.600
105.300
123.800
123.800
123.800
123.800
212.000
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
157.600
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
111.950
123.800
123.800
259.000
107.500
107.500
259.000
123.800
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
126.400
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000

105.100
105.100
208.100

52.500
123.800
126.400
123.800
123.800
197.900
122.600
105.300
123.800
123.800
123.800
123.800
212.000
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
157.600
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
111.950
123.800
123.800
259.000
107.500
107.500
259.000
123.800
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
126.400
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
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Valor Média dos
Imoéveis Valores das Valia Potencial ]
Contabilistico _Avaliagoes '

PALMELA - U.VillaTerrim L389 101.900 101.900 0
PALMELA - U.VillaTerrim L390 107.250 107.250 0
PALMELA - U.VillaTerrim L391 259.000 259.000 0
PALMELA - U.VillaTerrim L392 126.400 126.400 0
PALMELA - U.VillaTerrim L393 126.400 126.400 0
PALMELA - U.VillaTerrim L394 126.400 126.400 0
PALMELA - U.VillaTerrim L395 126.400 126.400 0
PALMELA - U.VillaTerrim L396 126.400 126.400 0
PALMELA - U.VillaTerrim L397 259.000 259.000 0
PALMELA - U.VillaTerrim L398 107.250 107.250 0
PALMELA - U.VillaTerrim L399 107.250 107.250 0

22.314.350 22.314.350 0
NOTA 2 - COMPARAGAO DO VALOR LiQUIDO GLOBAL DO FUNDO E DAS
UNIDADES DE PARTICIPACAO

Distribuigdo Resultados do

No inicio Subscri¢cées Resgat rendimentos Outros periodo No fim
Valor base 29.690.220 - - - - - 29.690.220
Diferenga em subs. Resgates (140.233) - - - - - (140.233)
Resultados distribuidos - - - - - - -
Resultados acumulados (6.713.754) - - - (200.671) - (6.914.425)
Resultados do periodo (200.671) - - - 200.671 (1.910.025) (1.910.025)
Total 22.635.562 - - - - (1.910.025)

N° unidades participagdo 2.969.022 - -
Valor unidade participacéo 7,6239 - -

NOTA 3 ~ INVENTARIO DOS ACTIVOS DO FUNDO

Localizagdo

Area Data de Preco de Data da Valor da Data da Valor da Valor do

Descricio dos iméveis m2 aquisicdo aquisicao avallago 1 avaliagdo 1 avaliagdo 2 avaliago 2 imével Pais Municipio
1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UNIAO EUROPEIA
1.1. Terrenos
1.1.1.Urbanizados
N&o arrendados
PALMELA - U.VillaTerrim L1 280  08-08-2008 202.266 12-12-2015 140.000 12-12-2015 148.600 144300 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L2 210  08-08-2006 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L3 210  08-08-2006 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L4 210  08-08-2006 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim LS 425  08-08-2006 302,676 12-12-2015 193.800 12-12-2015 212,500 203.150 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L6 210  08-08-2006 151.699 12-12-2015 92,300 12-12-2015 99.800 96.050 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L7 210  08-08-2006 151.699 12-12-2015 92,300 12-12-2015 99.800 96.050 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L8 210 08-08-2008 151.699 12-12-2015 92,300 12-12-2015 99.800 96.050 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L9 210 08-08-2006 151.699 12-12-2015 92,300 12-12-2015 99,800 96.050 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L10 425  08-08-2006 302.676 12-12-2015 193.800 12-12-2015 212.500 203.150 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L11 210  08-08-2006 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L12 210  08-08-2008 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L13 210  08-08-2006 173.371 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L14 280  08-08-2006 202.266 12-12-2015 140.000 12-12-2015 148.600 144300 Portugal Paimela
PALMELA - U.VillaTerrim L43 280  08-08-2006 161.872 12-12-2015 140.000 12-12-2015 148.600 144300 Portugal Paimela
PALMELA - U .VillaTerrim L44 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Paimela
PALMELA - U .VillaTerrim L45 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L46 210 08-08-2008 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 110.200 107.600 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTermim L47 425  08-08-2006 242,231 12-12-2015 193.800 12-12-2015 212.500 203.150 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L48 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 105.200 105.100 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L48 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 105.200 105.100 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTemim LS50 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 105.200 106.100 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L51 210  08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000 12-12-2015 105.200 105.100 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L52 425  08-08-2006 245,699 12-12-2015 203.700 12-12-2015 212.500 208.100 Portugal Palmela
PALMELA - U.VillaTerrim L53 425  08-08-2006 245699 12-12-2015 203.700 12-12-2015 212.500 208.100 Portugal Palmela




Descrigio dos Iméveis (m2)
1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UNIA

1.1. Terrenos
1.1.1.Urbanlzados

N&o arrendados

PALMELA - U.VillaTerrim L54
PALMELA - U.VillaTerrim L65
PALMELA - U.VillaTerrim L66
PALMELA - U.VillaTerrim L67
PALMELA - U.VillaTerrim L68
PALMELA - U.VillaTerrim L69
PALMELA - U.VillaTerrim L70
PALMELA - U.VillaTerrim L71
PALMELA - U.VillaTerrim L72
PALMELA - U.VillaTerrim L73
PALMELA - U.VillaTerrim L74
PALMELA - U.VillaTerrim L75
PALMELA - U.VillaTerrim L76
PALMELA - U.VillaTerrim L77
PALMELA - U.VillaTerrim L78
PALMELA - U.VillaTerrim L79
PALMELA - U.VillaTerrim L80
PALMELA - U.VillaTerrim L81
PALMELA - U VillaTerrim L82
PALMELA - U.VillaTerrim L83
PALMELA - U.VillaTerrim L84
PALMELA - U.VillaTerrim L85
PALMELA - U.VillaTerrim L86
PALMELA - U.VillaTerrim L87
PALMELA - U.VillaTerrim L88
PALMELA - U.VillaTerrim L89
PALMELA - U.VillaTerrim L90
PALMELA - U.VillaTerrim L91
PALMELA - U.VillaTerrim L92
PALMELA - U.VillaTerrim L93
PALMELA - U.VillaTerrim L94
PALMELA - U.VillaTerrim L95
PALMELA - U.VillaTerrim L96
PALMELA - U.VillaTerrim L97
PALMELA - U.VillaTermim L98
PALMELA - U.VillaTerrim L99
PALMELA - U.VillaTerrim L100
PALMELA - U.VillaTerrim L101
PALMELA - U.VillaTerim L108
PALMELA - U.VillaTerrim L109
PALMELA - U.VillaTerrim L110
PALMELA - U.VillaTerrim L111
PALMELA - U.VillaTerrim L112
PALMELA - U.VillaTerrim L113
PALMELA - U VillaTerrim L114
PALMELA - U.VillaTerrim L115
PALMELA - U.VillaTerrim L128
PALMELA - U.VillaTerrim L129
PALMELA - U.VillaTerrim L130
PALMELA - U.VillaTerrim L131
PALMELA - U.VillaTerrim L154
PALMELA - U.VillaTerrim L155
PALMELA - U.VillaTerrim L156
PALMELA - U.VillaTerrim L157
PALMELA - U.VillaTerrim L158
PALMELA - U.VillaTerim L169
PALMELA - U.VillaTerrim L170
PALMELA - U.VillaTerim L171
PALMELA - U.VillaTerrim L172
PALMELA - U VillaTerrim L173
PALMELA - U.VillaTerrim L174
PALMELA - U.VillaTerrim L175
PALMELA - U.VillaTerrim L176
PALMELA - U.VillaTerrim L177
PALMELA - U.VillaTerrim L178
PALMELA - U.VillaTerrim L179
PALMELA - U.VillaTerrim L180
PALMELA - U.VillaTerrim L181
PALMELA - U.VillaTerrim L182
PALMELA - U.VillaTerrim L183
PALMELA - U.VillaTermim L184
PALMELA - U.VillaTerrim L185
PALMELA - U.VillaTerrim L186
PALMELA - U.VillaTemim L187
PALMELA - U.VillaTerrim L188
PALMELA - U.VillaTerrim L189
PALMELA - U.VillaTerrim L190
PALMELA - U.VillaTerrim L191
PALMELA - U.VillaTerrim L192
PALMELA - U.VillaTerrim L193
PALMELA - U.VillaTerrim L194
PALMELA - U.VillaTerim L195
PALMELA - U.VillaTerrim L196
PALMELA - U.VillaTerrim L197
PALMELA - U.VillaTerrim L345
PALMELA - U.VillaTemim L346

Area

350
168
425
210
210
210
210
425
168
168
425
210
210
210
210
425
189
175
425
210
210
210
210
425
280
280
280
322
238
238
238
238
238
238
364
280
280
280
425
350
350
425
425
210
210
504
280
280
280
280
504
210
210
210
280
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
210
425
210
210
210
280
210
210
210
210
210
210
425
168
252
252

Data de

aquisigdo

EUROPEIA

08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2008
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
086-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
11-01-2007
11-01-2007
11-01-2007
11-01-2007
11-01-2007
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2008
08-08-2006
08-08-20C6
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006
08-08-2006

Prego de Data da
i avallacéo 1
231.246 12-12-2015
48.562 12-12-2015
245,699 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
238.762 12-12-2015
55.499 12-12-2015
55.499 12-12-2015
238,762 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
238.762 12-12-2015
62.437 12-12-2015
57.812 12-12-2015
238.762 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
121.404 12-12-2015
238.762 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
178.060 12-12-2015
212.747 12-12-2015
157.247 12-12-2015
157.247 12-12-2015
157.247 12-12-2015
157.247 12-12-2015
157.247 12-12-2015
157.247 12-12-2015
233.558 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
242,231 12-12-2015
231.246 12-12-2015
231.246 12-12-2015
242.231 12-12-2015
242231 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
326.057 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
184.997 12-12-2015
297.983 12-12-2015
148.991 12-12-2015
148,991 12-12-2015
148.991 12-12-2015
148.991 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
136.748 12-12-2015
136.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
242.231 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
161.872 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
138,748 12-12-2015
138.748 12-12-2015
245,699 12-12-2015
48.562 12-12-2015
166.497 12-12-2015
166.497 12-12-2015

Valor da

avallagdo 1 avaliagdo 2 avallagéo 2

153.200

$50.400
203.700

92,300

92.300

92.300

92.300
190.400

54.600

54.600
190.400

92.300

92.300

92.300

92.300
190.400

61.400

56.900
180.400

92.300

92.300

92,300

92,300
190.400
138.300
136.300
132.600
142.800
119.000
119.000
119.000
119.000
119.000
119.000
162.600
136.300
138.300
138.300
193.800
153.200
153.200
193.800
193.800
105.000
105.000
252.000
138.300
138.300
136.300
138.300
252.000
105.000
105.000
105.000
140.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
193.800
105.000
105.000
105.000
140.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
105.000
203.700

50.400
121.600
126.000

Data da

12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015

Valor da

157.500

54.600
212.500

99,800

99.800

99.800

99.800
191.300

57.600

57.600
191.300

94,500

94.500

94.500

94.500
181.300

64.800

60.000
201.900

99.800

99.800

99.800

99.800
201.900
140.000
140.000
140.000
153.000
126.200
126.200
126.200
126,200
126.200
126.200
172.800
140.000
140.000
140.000
212.500
166.300
166.300
212,500
212.500
110.200
110.200
266.000
140.000
140.000
140.000
140.000
266.000
110.200
110.200
110.200
148.600
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
212.500
110.200
110.200
110.200
148.600
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
105.200
212.500

54.600
126.000
126.800

Valor do

imével

155,350

52.500
208.100

96.050

96.050

96.050

96.050
180.850

56.100

56.100
190.850

93.400

93.400

93.400

93.400
190.850

63.100

58.450
196.150

96.050

96.050

96.050

96.050
196.150
139.150
139.150
136.300
147.950
122.600
122.600
122.600
122,600
122.600
122.600
167.750
139.150
139.150
139.150
203.150
159.750
159.750
203.150
203.150
107.600
107.600
259.000
139.150
139.150
138.150
139.150
259.000
107.600
107.600
107.600
144.300
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
203.150
107.600
107.600
107.600
144,300
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
208.100

52.500
123.800
126.400

®
h

Localizagdo

Pais

Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portuga!
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Municipio

Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmeia
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela




Descrigao dos iméveis

Area

1 - IMOVEIS SITUADOS EM ESTADOS DA UNIA

1.1. Terrenos
1.1.1.Urbanizados

Néo arrendados

PALMELA - U.VillaTerrim L347
PALMELA - U.VillaTerrim L348
PALMELA - U.VillaTerrim L349
PALMELA - U.VillaTerrim L350
PALMELA - U.VillaTerrim L351
PALMELA - U.VillaTerrim L352
PALMELA - U.VillaTerrim L353
PALMELA - U.VillaTerrim L354
PALMELA - U.VillaTerrim L355
PALMELA - U.VillaTerrim L356
PALMELA - U.VillaTerrim L357
PALMELA - U.VillaTerrim L358
PALMELA - U.VillaTerrim L359
PALMELA - U.VillaTerrim L360
PALMELA - U.VillaTerrim L361
PALMELA - U.VillaTerrim L362
PALMELA - U.VillaTerrim L363
PALMELA - U.VillaTerrim L364
PALMELA - U.ViliaTerrim L365
PALMELA - U.VillaTerrim L3686
PALMELA - U.VillaTerrim L367
PALMELA - U.VillaTerrim L3668
PALMELA - U.VillaTerrim L369
PALMELA - U.VillaTerrim L370
PALMELA - U.VillaTerrim L371
PALMELA - U.VillaTerrim L372
PALMELA - U.VillaTerrim L373
PALMELA - U.VillaTerrim L374
PALMELA - U.VillaTerrim L375
PALMELA - U.VillaTerrim L376
PALMELA - U.VillaTermim L377
PALMELA - U.VillaTerrim L378
PALMELA - U.VillaTerrim L379
PALMELA - U.VillaTerrim L380
PALMELA - U.VillaTerrim L381
PALMELA - U.VillaTerrim L382
PALMELA - U.VillaTerrim L383
PALMELA - U.VillaTerrim L384
PALMELA - U.VillaTerrim L385
PALMELA - U.VillaTemm L386
PALMELA - U.VillaTerrim L387
PALMELA - U.VillaTerrim L388
PALMELA - U.VillaTerrim L389
PALMELA - U.VillaTerrim L390
PALMELA - U.VillaTerrim L391
PALMELA - U.VillaTerrim L392
PALMELA - U.VillaTerrim L393
PALMELA - U.VillaTerrim L394
PALMELA - U.VillaTerrim L395
PALMELA - U.VillaTerrim L396
PALMELA - U.VillaTerrim L397
PALMELA - U.VillaTerrim L398
PALMELA - U.VilaTerrim L399

1.4. Construgdes Acabadas
1.4.1. Arrendadas

Comércio

PALMELA - U.VillaTerrim L1028
PALMELA - U.VillaTerrim L1038
PALMELA - U.VillaTerrim L104H
PALMELA - U.VillaTerrim L1068
PALMELA - U.VillaTerrim L1071
Servigos

PALMELA - U.VillaTerrim L107A
PALMELA - U .VillaTerrim L1078
1.4.2. Ndo arrendadas
Comércio

PALMELA - U.VillaTerrim L104A
PALMELA - U.VillaTerrim L1058
Servigos

PALMELA - U.VillaTerrim L103A
PALMELA - U.VillaTerrim L105A
PALMELA - U.VillaTerrim L1070
PALMELA - U.VillaTerrim L107G

Total iméveis

252
252
402
238
238
252
252
252
252
427
210
210
210
210
210
360
252
252
252
252
252
252
252
252
252
252
504
210
210
504
252
252
252
252
252
504
252
252
252
252
252

210
210
504
252
252
252
252
252
504
210
210

176
158

61
158
176

~N~

97
158

18
18
10

Data de Prego de Data da Valor da
m2! aqulsigdo aquisicdo avallacéo 1 avaliagao 1
EUROPEIA
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 258.666 12-12-2015 194.800
08-08-2006 157.247 12-12-2015 119.000
08-08-2006 143.373 12-12-2015 103.500
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2008 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 275.183 12-12-2015 210.500
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 230.916 12-12-2015 153.200
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 152,623 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 152.623 12-12-2015 110.500
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252,000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 105.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 1056.000
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252,000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 121.600
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252,000
08-08-2006 124.873 12-12-2015 98.800
08-08-2006 138.748 12-12-2015 104.500
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 166.497 12-12-2015 126.000
08-08-2006 326.057 12-12-2015 252.000
08-08-2006 138.748 12-12-2015 104.500
08-08-2006 138,751 12-12-2015 104.500
23-03-2011 104.275 30-09-2014 141.000
23-03-2011 194.568 30-09-2014 126.300
13-12-2013 75.843 11-12-2015 58.900
23-03-2011 194.568 20-03-2014 126.200
23-03-2011 109.186 30-08-2014 154,300
23-03-2011 1.270 30-09-2014 2.100
23-03-2011 1.270 30-09-2014 2.000
13-12-2013 120.795 11-12-2015 91.600
23-03-2011 194.568 30-09-2014 126.200
23-03-2011 6.444 29-08-2014 5.500
23-03-2011 6.444 29-09-2014 5.500
23-03-2011 1.856 30-09-2014 3.000
23-03-2011 1.953 30-09-2014 3.200

"

29.031.485

Data da

avaliagdo 2 avallagdo 2

12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-201%
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015
12-12-2015

20-09-2014
29-09-2014
11-12-2015
20-03-2014
29-09-2014

26-09-2014
20-09-2014

11-12-2015
20-09-2014

30-09-2014
30-09-2014
20-09-2014
29-09-2014

Valor da

126.000
126.000
201,000
126.200
107.100
126.000
126.000
126.000
126.000
213.500
105,200
105.200
105.200
105.200
105.200
162.000
126,000
126.000
126.000
126.000
126,000
126,000
126.000
113.400
126.000
126,000
266.000
110.000
110.000
266,000
126.000
126.800
126,800
126.800
126.800
266.000
126,800
126.800
126.800
126.800
126,800
266,000
105,000
110.000
266.000
126.800
126.800
126.800
126.800
126.800
266.000
110,000
110.000

155.000
142.000

64.000
142.000
170.000

2.400
2.100

92.000
142.000

6.000
6.000
3.000
3.500

(A)

Valor do
imével

f

Locallzagdo

Pais

Municipio

123.800
123.800
197.900
122.600
105.300
123.800
123.800
123.800
123.800
212,000
105.100
105.100
105.100
105.100
105.100
157.600
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
123.800
111.950
123.800
123.800
259,000
107.500
107.500
259.000
123.800
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
126.400
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
101.900
107.250
259.000
126.400
126.400
126.400
126.400
126.400
259.000
107.250
107.250

148.000
134.150

61.450
134.100
162.150

2250
2.050

91.800
134.100

5.750
5.750
3.000
3.350

22.314.350

Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Portugal
Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Portugal
Portugal

Portugal
Portugal

Portugal
Portugal
Portugal
Portugal

Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela
Paimela
Paimela

Palmela
Palmela
Palmela
Paimela
Palmela

Palmela
Palmela

Palmela
Paimela

Paimela
Palmela
Palmela
Palmela




Cotagdo / Juros
Quantidade Valor decorridos Valor global
7 - LIQUIDEZ
7.1. avista
7.1.2. Dep6sitos a ordem 23.029 23.029
7.2. A prazo
7.2.1. Depdsitos com pré-aviso e a prazo - - -
Total liquidez (B) 23.029
8 -EMPRESTIMOS -
8.1. Empréstimos obtidos (501.060) (501.060)
8.2. Descobertos - - -
Total empréstimos (C) (501.060)
9 - OUTROS VALORES A REGULARIZAR -
9.1. Valores activos
9.1.1. Adiantamentos por conta de iméveis
9.1.2. Outros 608 608
9.2. Valores passivos -
9.2.1. Recebimentos por conta de iméveis - -
9.2.2. Outros (1.111.389) (1.111.389)

Total outros valores a regularizar

VALOR LiQUIDO GLOBAL DO FUNDO (A) + (B) + (C) + (D)

NOTA 6 — CRITERIOS E PRINCiPIOS DE VALORIZAGAO

©) (1. 0782)

20.725.537

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

introdutéria.

NOTA 7 — DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO

Contas Saldo inicial Aumentos Reducdes Saldo final
Dep6sitos & ordem 3.995 23.029
Depésitos a prazo - - - -
Total 3.995 - - 23.029

NOTA 8 — VALOR DAS DiVIDAS DE COBRANGA DUVIDOSA

Contas/ Entidades Dev. p/rendas Outros Soma
vencidas devedores
412 - Rendas vencidas 12.525 - 12.525
Total 12.525 12.525

Para o saldo apresentado em devedores por rendas vencidas, foi constituido uma
provisao na totalidade da divida da Nadia (€12.018), cliente que se encontra em

insolvéncia.

s




NOTA 10 - DiVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

No ambito de processos de execugdes fiscais em curso, foram constituidas hipotecas
unilaterais sobre os lotes 190 a 196 a favor da Autoridade Tributaria, referente aos IMI
dos anos 2010 a 2014. Os lotes 190 a 195 tém um valor patrimonial de €144.540 cada e
o lote 196 tem um valor patrimonial de €336.720.

NOTA 12 - IMPOSTOS

Natureza do rendimentos até 30 de junho 2015 Impostos Rendimentos
Rendimentos de capitais 0 1
Rendimentos prediais - Rendimentos de activos imobiliarios 4.214 18.389

Rendimentos Prediais - Mais valias alienagéo de iméveis -

4.214 18.389

Os rendimentos de capitais sdo sujeitos a tributacéo a taxa de 28% de 01 de janeiro a 30
de junho 2015.

Os rendimentos prediais, liquidos dos encargos de conservagéo, manutencéo e IMI
efectivamente suportados, estao sujeitos a tributacéo autdénoma a taxa de 25% até 30 de
Junho de 2015 (regime transitdrio) a partir de 01 Julho 2015 os rendimentos prediais sao
liguidados a saida do fundo, isto é séo tributados na esfera do participante.

Até 30 de Junho de 2015, as despesas de conservagio, manutencio e IM, totalizaram
€1.534, originando um imposto predial de €4.214, que foi pago em Outubro de 2015.

Natureza do rendimentos 01 de Julho a 31 Dezembro 2015 Impostos Rendimentos
Rendimentos de capitais - 2
Rendimentos prediais - Rendimentos de activos imobiliarios - 30.550

Rendimentos Prediais - Mais valias alienagdo de iméveis - -

- 30.552

NOTA 13 — DISCRIMINAGAO DAS RESPONSABILIDADES

Pela assinatura, em 8 de Agosto de 2006, da escritura de compra e venda de 165 lotes
sitos no Pinhal Novo, o fundo assumiu perante a entidade vendedora o compromisso de
pagamento de custos de urbanizagéo e infra-estruturas até ao montante de €3.000.000,
bem como de licengas camararias até ao montante de €5.000.000.

Os custos relativos a obras de urbanizagdo e infra-estruturas suportados pelo fundo ja
atingiram os €3.000.000 e foram pagas licencas camararias no montante de €3.910.317.




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

a) Activos imobiliarios

Valor em 31 de Dezembro de 2014

Custo 29.031.465
Reavaliagdo Liquida (5.007.814)
24.023.651

Movimentos no exercicio de 2015
Incrementos
Alienagdes -
Reavaliagdo Liquida (1.709.301)

Valor em 31 de Dezembro de 2015

Custo 29.031.465
Reavaliagdo Liquida (6.717.115)

22.314.350

Em 8 de Agosto de 2006, foi realizada a escritura de compra e venda de 165 lotes de
terreno, sitos no Pinhal Novo, pelo valor global de €21.171.386.

Em 11 de Janeiro de 2007 foi efectuada uma escritura de compra e venda de mais 5 lotes
pelo valor de €672.000.

Os custos com o projecto de construgdo ascendem a data de 31 de Dezembro de 2015 a
€4.467.316.

No ano 2015 néo se efetuaram alienagdes.
b) Contas de terceiros do passivo

O saldo apresentado na rubrica Outras contas de credores corresponde essencialmente:

31-12-2015 31-12-2014
Imposto sobre o rendimento 123.996 140.069
Cesséo de creditos - 888.333
IMI 787.470 653.717
FIB 96.130 96.130
Corigues 39.733 39.733
Caugbes arrendatarios - 2.930
F. Castelo Branco & Associados 17.625 -
Outros 3.895 266
1.068.849 1.821.178

O fundo desde a 12 nota de liquidagdo de IMI de 2011, ndo efectua pagamentos relativos
a este imposto. Com efeito foram apresentados diversos requerimentos junto da
Autoridade Tributaria a solicitar as anula¢ées das liquidagdes do IMI e as avaliages dos
terrenos. Para anular as execugdes fiscais do IMI foram constituidas hipotecas unilaterais
sobre os lotes 190 a 196 da urbanizacao Villas Terrim.

Na rubrica do imposto sobre o rendimento esta especializado o valor do IMI de 2015 a
pagar em 2016 no montante de €123.996.
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O saldo apresentado na rubrica Empréstimos nao titulados corresponde ao contrato de
suprimentos, assinado no dia 5 de Janeiro de 2015 com Lagunas del Portil, S.A, saldo
que ascende a 31 de Dezembro de 2015 a €501.060. O contrato tem uma validade de 3
anos renovaveis, que nao contempla juros.

c) Acréscimos e diferimentos (Passivo)

O saldo de acréscimos de custos corresponde essencialmente aos servicos de auditoria
(€4.674) e as comissOes de Gestao (€2.113), de depésito (€22.400) que ainda nao foram
cobrados. ’

Na rubrica de outros acréscimos e diferimentos estao registados os valores das caugdes
dos arrendatarios.

d) Juros e custos equiparados

O saldo corresponde aos juros do empréstimo contraido junto do Banco Popular Portugal
SA.

e) Comissodes

Na rubrica estéo registadas essencialmente as comissdes de gestdo debitadas pela

Sociedade Gestora no montante de €26.880, as comissGes de depositario no montante
de €22.400 e, ainda, as comissdes de supervisdo no montante de €7.149.

f) Impostos

31-12-2015 31-12-2014

Imposto sobre o rendimento (Vide Nota 12) 4.214 6.318
1.Selo verba 29 5.552 -

1.Selo 625 424

Outros impostos 123.996 132.710

134.387 139.452

Na rubrica de Impostos sobre o rendimento esta registado o imposto sobre os
rendimentos prediais que foi liquidado em Outubro de 2015 (vide Nota 12).

Na rubrica de Imposto selo verba 29 corresponde ao valor apurado no 3° e 4° trimestre de
2015, tendo sido liquidado o 3° trimestre em Outubro de 2015 e o0 4° trimestre em Janeiro
de 2016.

Na rubrica de outros impostos esta registado o Imposto Municipal sobre Iméveis do ano
2015.

g) Fornecimentos e servigos externos

A rubrica de Fornecimentos e servicos externos inclui essencialmente o montante de

€4.674 com os servicos de auditoria, €4.124 referente a servicos de reparacao incorridos
no ano, €17.625 referente aos servicos de assessoria juridica na contribuicido especial,
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nas impugnag¢oes judiciais de IMI e na reclamacéo judicial de penhora e €3.264 nas taxas
de justicas.
h) Ganhos e perdas em operac¢oes financeiras e activos imobiliarios

Na rubrica de ganhos estdo registadas as valorizagbes ocorridas nas construgdes
acabadas.

Na rubrica de perdas estao registadas as desvalorizagdes nos terrenos no montante de
€1.711.165 e €11.490 referente as desvalorizagdes ocorridas nas constru¢gées acabadas.
i) Rendimentos de ativos imobiliarios
O valor corresponde as rendas dos iméveis do fundo relativas aos lotes 102 fragdo B, 103

fracbes A e B, 104 fracédo H, 105 fragdo B, 106 fragdo B e 107 fragbes A, B e | (vide Nota
12).

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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MAZARS

RELATORIO DE AUDITORIA

INTRODUGAO

1.

Nos termos do disposto na alinea c) do n°® 1 do artigo 8° do Cédigo dos VValores Mobilidrios
(CVM) e n° 1 do artigo 131° dc; Lei n® 16/2015, de 24 de Fevereiro, apresentamos o Relatorio
de Auditoria sobre a informagé@o financeira contida no Relatério de Gestio e nas
demonstragbes financeiras do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015, do ImoPortugal -
Fundo Investimento Imobilidrio Fechado, gerido por GEF — Sociedade Gestora de Fundos
de Investimentos Imobiliarios, SA as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de
2015 (que evidencia um total de Balango de 22 337 987 euros e um total de Capital do Fundo
no valor de 20 725 537 euros incluindo um resultado liquido negativo de 1 910 025 euros), a
Demonstrac&o dos resultados e a Demonstra¢éo dos fluxos monetarios do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade da referida entidade gestora:

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

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

c) a aplicagcéo de politicas e critérios contabilisticos previstos na legisiagio aplicavel e no
Regulamento de Gestéo do Fundo;

d) @ manutengéio de um sistema de controlo interno apropriado;

e) a informagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a atividade, posicio
financeira ou resultados do Fundo;

f) a manuten¢@o de um registo das transac¢bes sobre valores imobiliarios; e
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g) o ressarcimento e a divulgacao dos prejuizos causados por erros ocorridos no processo de
valoracéo e divulgacdo do valor da unidade de participacéo ou na imputagéo das operagbes
de subscricdo e resgate ao patrimoénio do Fundo, nos termos legais.

A nossa respongabilidade consiste em verificar a informacéo financeira contida nos
documentos de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios,
competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

AMBITO

4.

O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes
de Revisdo/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 seguranga aceitavel
sobre se as demonstragdes financeiras estéo isentas de distorgSes materialmente relevantes.
Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacbes constantes
das demonstragdes financeiras;

- a verificagao da conformidade da composi¢do do Fundo com as regras e limites definidos no
Regulamento de Gestéo;

- a apreciacéio sobre se é adequada a avaliacio dos valores do Fundo;

- a verificac®0, numa base de amostragem, do cumprimento dos critérios de avaliagao
definidos no Regulamento de Gest&o do Fundo;

- a verificagéo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- @ apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, 2 apresentago das demonstragdes
financeiras; e

- a apreciagao se a informagao é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

O nosso exame abrangeu ainda a verificagho da concordancia da informag&o financeira
constante do Relatdrio de Gestfio com os restantes documentos de prestagio de contas.

Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitdvel para a expressio da
nossa opinido.
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OPINIAO

7. Em nossa opinido, a informagéo financeira contida nos documentos de presta¢&o de contas
acima referida apresenta de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos
materiaimente relevantes, a posigcdo financeira do ImoPortugal - Fundo Investimento
Imobillidrio Fechado em 31 de Dezembro de 2015, o resultado das suas operagdes e 0s seus
fluxos monetarios no exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Investimento Imobiliario, e a
informac&o neles constante é completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

ENFASE

8. Sem afetar a opini&o expressa no paragrafc anterior, chamamos a ateng2o para o facto de se
encontrar evidenciada uma divida de cerca de 787 milhares de euros respeitante a IMI
liguidado a partir do exercicio de 2009, o que tem sido objeto de contestag&o por parte do
Fundo, tal como divulgado no Anexo e no Relatério de Gestdo, tendo sido entregues lotes de
terreno como garantia no ambito dos processos em curso.

Lisboa, 27de Abril de 2016
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