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1. Mensagem da Administracdo da Sociedade Gestora

Nos termos do n°® 2 do Art° 31° do Regime Juridico dos Fundos de Investimento
Imobiliario, aprovado pelo D.L. 60/2002 de 20 de Marco, e Regulamento de Gesto
do Fundo Investimento Imobilidrio Fechado Global Fundo vem o Conselho de
Administracdo 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
2014 bem como dos elementos que lhes permitam, consolidar as informacées que
ao longo do ano lhes foram sendo prestadas por parte desta sociedade gestora, o
que é feito tendo em consideragdo o enquadramento econémico da sua atividade

nos diversos dominios.

Serve ainda o presente documento para proceder a uma pequena resenha do que
foi a atividade econémica quer no Mundo, quer na Europa quer ainda em Portugal,
enquadrando esta visdo no comportamento da atividade e do mercado imobiliario

em geral.

Ainda no presente Relatério serdo os Senhores Participantes informados de quais

foram os resultados do Fundo bem como das perspectivas da sua atividade para
2015.

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 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 vio desde as entidades oficiais, auditores, avaliadores, entidades
financiadoras e prestadores de servicos em geral, sem os quais no teria sido
possivel cumprir os objectivos desta sociedade gestora no que toca a gestdo e
acompanhamentos dos fundos que administra, e do Fundo Investimento Imobilidrio

Fechado Global Fundo em particular.




2. A Economia Mundial em 2014

O ano de 2014 ficou marcado por um cendrio de continuidade das tensées
geogréficas, estagnacdo das economias desenvolvidas e desaceleragdo dos paises

emergentes.

O ano terminou com uma revisdo em baixa de 0,1% em relacdo as previsdes

divulgadas, nomeadamente pelo FMI no final do primeiro semestre.

Esta entidade justificou esta reducdo de expectativas e como atras referimos,
pelo “agravamento de tensdes geopoliticas (-**), pela estagnacdo e pelo baixo
potencial de crescimento em economias avancadas e por uma queda no

crescimento potencial nos mercados.

Nas chamadas economias desenvolvidas o seu comportamento registou o apoio

continuado a politica monetéaria e aos ajustes fiscais.

No caso das economias emergentes, destacam—-se os fracos crescimentos

confirmados para Riissia e Brasil.

Em geral o comportamento da economia global registou em média, no ano de
2014, uma desaceleragdo mais acentuada do que o inicialmente previsto com
reflexos nos Estados Unidos, na zona euro, no Japdo e nalgumas grandes

economias emergentes.

As tensdes geopoliticas continuam a ser um fator de constante preocupacg3o para
os avalistas, tensGes essas centradas no conflito na Ucrénia, na intensificagdo

das ac¢des militares contra o grupo radical Estado Islamico, no Iraque e na Siria.

Embora os efeitos macroeconémicos paregam fundamentalmente restritos as

regides envolvidas, ha riscos tangiveis de problemas mais generalizados.




)

Tanto as economias avangadas como os mercados emergentes, passam pe%

necessidade urgente de reformas estruturais para fortalecer o crescimento

potencial ou para tornar o mesmo mais sustentavel.

Entre os paises emergentes, o crescimento desceu em 2014 em todo o seu

conjunto, como reflexo de uma desaceleragdo da procura externa.

Desse grupo, a Russia destaca—se por um crescimento muito modesto, justificado
mais uma vez pelo impacto das tensdes geopoliticas nos investimentos externos

e na producdo doméstica.

O Brasil encerra 2014 com um crescimento de apenas 0,3% com o nivel de

investimentos afectado pela baixa competitividade e pelas condigdes financeiras.

Em geral, nos mercados emergentes a gama de necessidades varia de acordo com

paises mas o espago é limitado em paises com vulnerabilidades externas.

Esses mercados estdo ainda a ajustar-se a taxas de crescimento econémico
menores do que as alcangadas durante a expansdo antes da crise [de 2008] e na

recuperagdo posterior a crise.

No entanto, a América Latina e o Caribe apresentam niimeros inferiores aos

esperados.

Apesar destes resultados os avalistas apontam uma recuperagdo do crescimento,
tanto para as economias avangadas como para os mercados emergentes, em

2015, embora a um ritmo inferior ao que havia sido inicialmente estimado.




3. A Economia na Zona Euro

Apesar dos analistas reconhecerem em finais de 2014 que o “pior ja passou” o
Banco Central Europeu reviu em baixa o crescimento da economia da zona euro
registando—se, somente uma ligeira subida de 0,8% abaixo das expectativas

previstas em finais de Setembro desse ano.

O Presidente do BCE — Mario Draghi — revelava por seu turno um abaixamento
da inflagdo para 0,5% também ligeiramente abaixo do perspectivado em

momentos anteriores.

A fraca actividade econémica na zona euro juntamente com os elevados riscos
geopoliticos, sentidos a nivel global, tém o potencial de afectar a confianca e o

investimento, especialmente privado.

Por outro lado a revisdo em baixa da inflacdo ficou a dever—se sobretudo a
queda abrupta do prego do petréleo, situacdo que merece uma revisdo de
enquadramento em 2015, face ao nivel de impacto que a mesma pode vir ainda

a gerar.

O surgimento de condigGes mais favordveis ao nivel dos mercados pode levar a
que os governos recuem nos seus esforgos de consolidagdo orcamental, o que

em finais de 2014 se vinha desde logo verificando.

Diga—se alidas que o antincio pelo BCE de que tudo faria para assegurar a coesdo
do nucleo do euro acabou por ter uma consequéncia inadvertida ao levar alguns
dos governos europeus a enveredar por uma espécie de complacéncia e

adiamento das necessdérias, mas politicamente impopulares, reformas.

Situagd@o ainda mais agravada pela queda das taxas de juro a longo prazo, para
minimos histéricos e pela elevada divida publica apresentada por alguns dos
paises da zona euro, factores esses a dificultarem, sobremaneira, o sucesso de

uma mais robusta recuperacao.




4. A Economia Portuguesa em 2014

Os indicadores econémicos no final de 2014 reflectem a continuag3o do processo
de ajustamento gradual dos desequilibrios macroeconémicos, num quadro de
crescimento moderado da actividade e do nivel de pregos, caracterizado também

pela manutencio da capacidade de reduzir o endividamento externo.

Apés uma virtual estabilizagdo do nivel da atividade nos trés primeiros trimestres
de 2014, o ano encerrou na continuagdo da trajetéria de recuperagdo gradual da

atividade iniciada em 2013.

Esta evolugdo traduziu—se numa taxa de variagcdo média anual do Produto Interno
Bruto (PIB) de 0,9 por cento, o que configura um crescimento ligeiramente

superior ao projetado para a area do euro.

Estes indicadores revelam a manutencdo de um crescimento robusto das
exportacdes e uma aceleragido da Formagdo Bruta de Capital Fixo (FBCF), a par
de alguma desaceleragdo do consumo privado. A evolucdo da procura interna
continuou condicionada pelo ainda elevado nivel de endividamento do setor

privado e pelo processo de consolidacdo orcamental.

O dinamismo das exportagdes, num contexto de melhoria dos termos de troca,
favorece a manutencdo de excedentes da balanga corrente e de capital ao longo
do horizonte de projegdo, permitindo uma melhoria da posicdo de investimento

internacional.




5. O setor imobilidrio em 2014

A recuperagdo do mercado de retalho iniciada no final de 2013 manteve—-se ao
longo de 2014, com uma melhoria do sentimento de confianca quer dos

consumidores, quer dos retalhistas.

- .

Nado obstante, a procura é ainda maioritariamente focada nas localizagdes prime

de centros comerciais e comércio de rua.

Este dltimo setor é aquele que continua a apresentar o melhor desempenho do
mercado, particularmente nas principais artérias de Lisboa — Av. da Liberdade,

Baixa e Chiado — e a zona dos Clérigos no Porto.

O comércio de rua continua a registar o maior nivel de atividade do mercado de
retalho. A procura mantém-se elevada, particularmente nas principais zonas de

Lisboa.

Na Av. da Liberdade, retalhistas instalados ha mais de uma década refletem a boa
performance das suas lojas, muito fruto do aumento do turismo, sentido

inclusivamente a necessidade de aumentar as respectivas drea de venda.

As rendas de mercado reflectem a evolug3o positiva de setor, tendo—se verificado

um aumento generalizado das mesmas.

A renda prime dos centros comerciais, que no ano anterior desceu pela primeira

vez desde 1998, recuperou para a média de €72,5/m?/maés.

A adaptagdo que os promotores e retalhistas tém vindo a fazer por forma a
satisfazer a procura de um consumidor mais exigente e que privilegia o comércio
de proximidade, tem vindo a aumentar a qualidade da oferta existente no mercado

portugués, uma tendéncia que devera manter.

Esta evolug3o sera benéfica para todos os formatos de retalho, que irdo conviver

de forma harmoniosa e complementar em vez de concorrencial.




Apés vérios anos a registar quebras nos niveis de procura, o mercado de
escritérios da Grande Lisboa iniciou o0 ano com um aumento de atividade, assim

como dos volumes transaccionados.

A otimizagdo dos custos de ocupagdo continua a ser o principal impulsionador da

procura, embora nédo exclusivamente através da reducdo de drea ocupada.

Verifica—se um maior interesse em instalagdes de qualidade e assiste—se a uma
tendéncia por parte de alguns grandes grupos para consolidacdo em localizacdes

Gnicas.

Entre janeiro e junho de 2014 foram transaccionados no mercado de escritérios

da Grande Lisboa um total de 41.000 m? distribuidos por 117 negécios.

Este valor reflecte um aumento de 61% face ao mesmo periodo do ano anterior,

encontrando—se 105 acima da média dos ultimos 5 anos.

No geral, os valores de mercado mantiveram—se estaveis face ao final de 2013. Na
zona do Prime CBD (zona I), a renda prime do mercado aumentou para os
€16/m?/maés.

O setor da hotelaria continuou a registar um desempenho positivo ao longo de
2014, com os principais indicadores a nivel nacional a atingirem novamente

méaximos face ao periodo homdélogo dos anos anteriores.

A oferta de estabelecimentos hoteleiros continua a aumentar no pafs,
particularmente na capital onde até 2016 estio perspetivados abrir um total de 15

unidades.

Comprovando esta melhoria, o setor do turismo portugués tem sido alvo de
destaque internacional, com distingdes atribuidas a hotéis, restaurantes e
entidades, assim como através da imprensa internacional que tem tido com

frequéncia artigos dedicados a Portugal.

A recuperagdo econdémica sentida na economia portuguesa refletiu—se no setor
residencial ao longo do ano, através da subida da procura e de uma recuperacao

ligeira nos valores de venda.




Em termos gerais o ano foi marcado pela retoma da atividade do setor dé
investimento imobilidrio nacional, para o qual contribuiram dois fatores
importantes: a confirmagdo em maio de que Portugal concluira o programa de
assisténcia financeira com sucesso, prescindindo de uma linha de crédito cautelar
dos parceiros da zona euro; e o sentimento positivo por parte dos investidores
estrangeiros em relagdo a toda a Europa do Sul, facto que levou a um aumento

consideravel da procura externa em Portugal.

Uma das razdes que explica o ainda baixo volume de transacdes em termos de
valor foi a maior presenca no mercado de investidores particulares, em regra
envolvidos em negécios de menor dimens3o; assim, o volume médio por negécio
de investimento comercial situou—-se nos €13 milhdes, abaixo da média dos 10

anos anteriores.

Este novo grupo de investidores no mercado imobilidrio em Portugal foi em parte
incentivado por duas medidas legislativas que tém tido um impacto importante no
setor: A Autorizacdo de Residéncia para Efeitos de Investimento ou Golden Visa e

o Estatuto dos Residentes n3o habituais.

Prova da mudangca do sentimento de mercado, verifica—se atualmente uma
procura dindmica em todos os setores imobilidrios e para ativos com os mais

diversos perfis de risco.

Denota—se igualmente o efeito positivo que os Golden Visa e a Nova Lei do
Arrendamento Urbano estdo a ter no impulso da reabilitacdo urbana,

particularmente ao nivel do comércio de rua e escritérios no centro das cidades.

Um fator positivo que veio ajudar a reforgar a tendéncia de recuperagio do
mercado foi o aumento da disponibilidade por parte das instituices bancérias
para financiar o investimento imobilidrio em condigdes mais vantajosas e em
maiores volumes do que até maio de 2014. Esta mudanga contribuiu para que
decorram atualmente diversas negociagées de dimensdo relevante para venda de

ativos ou de portfélios de iméveis, bem como de portfélios de divida




6. Os Fundos de Invéstimento Imobiliario

Em 31 de Dezembro de 2014, o valor sob gestdo dos fundos de investimento
imobiliario (FII), dos fundos especiais de investimento imobiliario (FEI) e dos
fundos de gestZo de patriménios imobilidrio situava—se em 12.215,8 milhées de

euros, em linha com o valor verificado no final do ano de 2013.

O maior dinamismo sentido no setor levou a que muito “capital” passasse a olhar
para Portugal de forma diferente, tendo—se consolidado o regresso ao mercado de
fundos imobilidrios alem3es que, como é sabido, tradicionalmente investiam em
Portugal, bem como o aparecimento de grandes fundos institucionais franceses e
americanos dotados de enormes volumes de liquidez e que nos anos de crise

(entre 2009 e 2012) deixaram de ter o mercado portugués como alternativa.




1. Atividade do Fundo

Como tem sido reportado em Relatérios anteriores e é do conhecimento de todos
os Senhores Participantes, o Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Global
Fundo foi constituido em 26 de Dezembro de 2006, no seguimento da autorizacdo
da Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios concedida em 14 de Dezembro do

mesmo ano.

Na base da constituigdo deste fundo esteve o objectivo de desenvolver um
projecto imobilidrio, destinado a habitagdo e comércio sito em Lisboa, mais
concretamente na zona da Estefania, conhecido pelo Casal de Santa Luzia, ao
qual se associaria mais tarde uma outra propriedade situada na Avenida Marechal
Gomes da Costa em Lisboa, relativamente & qual continua em vigor o Contrato de
Arrendamento com a firma CarClasse, entidade que comercializa importantes

marcas de automéveis em stand de vendas préprio e servigo p6s—venda.

Potenciando a possibilidade de instalacdo de uma superficie comercial de
média/grande dimensdo e prevendo—se como é pretensdo desta inquilina a
ampliacdo da componente de comercializagdo e servicos poés—-venda da
CARCLASSE, com autonomizagdo dos espagos para as marcas Jaguar, Land
Rover e Range Rover, no seguimento da elaboragdo em 2013 do estudo preliminar
da denominada Fase Il, deu entrada na Camara Municipal o Pedido de Informac3o
Prévia para a denominada Fase II, prevendo—se como referido a instalagdo de uma
superficie comercial de média/grande dimens&o e a ampliagdo da componente de

comercializagdo e servigos pés—venda da CARCLASSE.

O programa consolidado para a Fase I inclui:

— edificio principal, de uso misto, com 4rea de implantacdo de cerca de 4.200m2
que albergara no Piso —1lestacionamento, no Piso 0 uma superficie comercial
Modelo—Continente e no Piso 1 um stand de venda de automéveis e uma oficina;
- um edificio auténomo, com cerca de 500m2 de implantagao, isolado, ao nivel, do

Piso 0, onde sera instalado um estabelecimento McDonalds.
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Nao foi possivel obter durante o ano 2014 o deferimento do processo, sendo
necesséario proceder a alguns ajustamentos que devem dar entrada na CML ainda
no primeiro trimestre de 2015, pelo que se admite venha a ser possivel concluir o
licenciamento e iniciar as obras ainda em 2015, tendo em vista a entrada em

funcionamento da Fase II até ao final do Verdo de 2016.

Ja relativamente ao imével denominado Casal de Santa Luzia foi finalmente
possivel esclarecer com a CML os aspectos pendentes relacionados com as
condicGes de aprovacdo do loteamento, tendo sido requerido e concedido um
prazo de seis meses, a terminar em maio de 2015, para submeter, em regime de

comunicagao prévia, os projectos das obras de urbanizacao.

Cumprindo—se o prazo para a entrega dos projectos e dando—se de imediato
continuidade ao processo de comunicagdo prévia dos projectos das obras de
construgdo dos edificios, espera—se que no inicio de 2016 estejam reunidas as

condigGes para o inicio da construcio do empreendimento.

Ainda no decurso de 2014 o Fundo contestou junto da Autoridade Tributéaria e
Aduaneira, as liquidagdes de imposto de selo relativas aos anos de 2011, 2012 e
2013 uma vez que considera existirem argumentos e decisdes judiciais que
apontam no sentido da justeza das suas posi¢des. Nesse dmbito e por forma a
garantir a suspensdo das execugdes instauradas foram prestadas as necessérias

garantias.

No decurso do ano de 2014 o Fundo nZo procedeu a qualquer distribuig3o.

8. Aplicac@o de resultados

O Fundo no exercicio de 2014 apresentou um resultado negativo de
€816.101,49 (oitocentos e dezasseis mil cento e um euros e quarenta e nove
céntimos).

- -




9. As perspectivas para 2015

Para o ano de 2015 o Banco de Portugal mantem a previsdo de crescimento da
economia portuguesa em 1,5% em linha com a proje¢do inscrita pelo governo no
Orgamento de Estado.

Os célculos do banco central suportam, assim, a projeccdo de um crescimento de
1,5% do produto interno bruto (PIB) previsdes mais otimistas do que o
crescimento de 1,3% que a Comissdo Europeia apontou para o PIB de Portugal
nesse mesmo ano, no entanto com algumas alteragdes na evolugdo das

componentes que suportam esse aumento do produto.

Segundo o Boletim Econémico de dezembro de 2014, o consumo privado devera
crescer 2,1% em 2015 (depois de aumento de 2,2% em 2014).

As exportagdes devem aumentar 4,2% em 2015. Em termos de contribuicdo das
exportagdes para o PIB, essa ira, contudo, aumentar nos préximos anos.
Por outro lado, o Banco de Portugal perspetiva para a procura interna, um

aumento de 1% em 2015.

O Banco de Portugal acredita, apesar de concordar com a estimativa do PIB, que
existem “riscos de execugdo n3o negligencidveis” no que diz respeito ao

Orgamento do Estado para 2015.

A estratégia orgcamental para 2015 apresentada no OE tem associados riscos de
execugdo ndo negligenciaveis, diz o Banco de Portugal, sobretudo porque existe
uma “sensibilidade dos desenvolvimentos orcamentais & incerteza associada ao
cendrio macroeconémico, num contexto em que a previsdo de crescimento da
receita fiscal incorpora ganhos adicionais de eficacia da administragao fiscal.

Neste contexto, diz o Banco de Portugal, é crucial que seja assegurada a

continuagdo do processo de consolidagdo orgamental em Portugal, de forma a




garantir o cumprimento credivel dos compromissos assumidos no dmbito do Pacte

e a manutengio da trajetéria descendente para o racio da divida publica.

Jé relativamente ao setor imobilidrio o ano de 2015 é encarado com muito
otimismo. E expectavel que o volume de negécios no setor imobilidrio possa
ultrapassar a fasquia dos 1.000 milhées de euros, o que ha dois anos atras era um

ndmero impensével.

Destacamos, neste ano que agora se inicia, os seguintes movimentos ou

tendéncia do mercado imobiliario portugués:
1.Destaque para a Reabilitagdo Urbana

Tem vindo a observar-se um crescimento consideridvel deste sector, com
aumento do nivel de atividade das empresas dedicadas & reabilitacdo urbana, e
um consequente aumento de iméveis adquiridos e intervencionados para

reconversido e revenda.

Destacamos para este efeito as intervencdes que tém vindo a ser realizadas nas
zonas histéricas das principais cidades do pais, com particular destaque para
Lisboa e Porto, com intervengbes que extravasam a estética dos edificios,
implicando por vezes novas formas de pensar os fins estabelecidos para os
iméveis, em muitos casos convertidos em Hotéis de charme ou habitacdo

destinada a segmento de luxo.

Estes investimentos tém substituido a tradicional “construgcdo nova” e tém
contribuido para a regeneragdo das cidades, imprimindo uma nova dindmica e
qualidade urbanistica ao excecional parque de iméveis que se encontravam
degradados ou abandonados, muitos dos quais localizados em zonas prime de
Lisboa e Porto.

Em acréscimo, acreditamos que o novo ciclo de apoio comunitério na area de

reabilitagio e da eficiéncia energética, no ambito do “Portugal 2020”, podera




consubstanciar um importante incentivo para alavancar investimentos na area da

reabilitagdo urbana.
2. Aumento do Investimento imobilidrio estrangeiro

Os investidores estrangeiros encontram—-se, de novo, ativamente a procura das
melhores oportunidades de negdcio e a procura de targets devera manter—-se em
alta. Os Fundos tradicionais ja efetuaram em 2014 transa¢cdes muito relevantes,
tendo sido investidos centenas de milhdes de euros nalguns ativos imobilidrios

gue se encontravam no mercado.

Destacam-se, ainda que ndao de forma exclusiva, os investimentos estrangeiros
oriundos da Franga e China, designadamente no ambito dos programas de “RNH”
e “Golden Visa”, ndo sé para fins habitacionais, mas também no segmento de
edificios de escritérios, com boa localizagdo nalguns casos para a execucio de
obras de reabilitagdo desses iméveis para futura revenda a terceiros. Este
fenémeno ndo se observava frequentemente na primeira vaga de investimento
estrangeiro, o que denota confianga e alguma maturagdo deste segmento de

investidores.

Paralelamente, existe alguma expectativa de que Portugal continue a afirmar—se
como um destino atrativo para os pensionistas e reformados europeus, atraidos

pelo valor competitivo dos iméveis e regime aplicavel aos RNH.
3. Abrandamento da retracgéo do sector da Construgdo

O setor da construgdo continua muito contraido, devendo dar alguns sinais de
retoma no decurso de 2015. E possivel observar uma retoma, sobretudo no setor
da reabilitagdo urbana de edificios degradados, que regista uma fortissima
acelaragdo, com dezenas de obras de reabilitacio em curso ou que serdo iniciadas
em 2015.

4. Expetavel descida dos spreads bancérios

Os spreads, que atingiram valores incomportdveis nos ultimos anos, terdo




tendéncia a baixar ao longo de 2015, acompanhando o aumento de liquidez que s€
vai registando. Tais alteragdes deverdo ter um impato significativo no volume de
negécios imobilidrios e financiamento de novos projetos que devam,

necessariamente, estar alavancados em financiamentos

No que aos fundos de Investimento Imobilidrio respeita a entrada em vigor na lei
que os integra nos Organismos de Investimento Colectivo trara por certo
alteracbes ao nivel da sua gestdo e dinamismo sendo que a previsdo de um novo
tratamento focal dos mesmos ndo deixard de provocar reflexos na sua

performance em termos gerais.




10. O Fundo em 2015

Espera—se que durante 2015 seja possivel concluir o licenciamento e dar—se inicio

as obras, tendo em vista a entrada em funcionamento da Fase II.

Sendo que relativamente ao Casal de Santa Luzia se aguarda uma definicdo dos

termos em que o Loteamento do mesmo se venha a desenvolver.

Lisboa, 12 de Marco de 2015

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora

Z

(—T

Lourenco Nobre da Veiga Pereira Coutinho
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Fundo de Investimento Imobiliario Fechado Global Fundo

Demonstracao dos fluxos monetarios dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014

e 2013

(Em euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS
Operagoes sobre as unidades do Fundo

RECEBIMENTOS
Subscrigdo de unidades de participacéo
PAGAMENTOS
Resgate de unidades de participacéo
Rendimentos pagos aos participantes
Restituicéo de IRC aos participantes
Fluxo das operagdes sobre as unidades do fundo

Operagoes com activos imobiliarios

RECEBIMENTOS

Alienagdo de imoveis

Rendimentos de iméveis

Adiantamentos por venda de iméveis

Outros recebimentos de valores imobilirios

PAGAMENTOS

Aquisicdo de imdveis

Construgéo de iméveis

Comissdes em imédveis

Despesas correntes com iméveis

Outros pagamentos de activos imobiliarios
Fluxo das operag6es com valores imobiliarios

Operagoes de gestio corrente

RECEBIMENTOS
Juros de depésitos bancarios
Contracgdo emprestimo
Outros recebimentos correntes
PAGAMENTOS
Comissao de gestao
Comissao de depésito
Reembolso emprestimos
Comissao de superviséo
Juros de disponibilidades e empréstimos
Impostos e taxas
Outros pagamentos correntes
Fluxo das operagdes de gestido corrente

Saldo dos fluxos monetarios do periodo
Disponibilidade no inicio do periodo

Disponibilidades no fim do periodo

Notas

2014

2013

Nota introd.

f)

506.000

506.000

7.380

320.000

320.000

498.620

1.192.200

1.750
8.419
732.088
2.776
967.723
40
42.548

1.192.200

1.755.344

974.000
42.068

320.000

14.089
10.872
473.988
3.059
746.512
33.781
32.839

1.016.068

1.315.139

(563.144)

(64.524)
75.447

10.923

(299.071)

20.929
54.518

75.447

O Técnico Oficial de Contas

?A&u&»\ o ®\M\A}:d

O Conselho/de Ac(ministragéo




Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Global Fundo

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE
2014
(Valores expressos em euros)

NOTA INTRODUTORIA

O Fundo Investimento Imobilidrio Fechado Global Fundo € um fundo de investimento
imobiliario fechado gerido pela GEF — Gestao de Fundos Imobiliarios S.A., foi constituido
em 26 de Dezembro de 2006, na sequéncia de autorizagdo concedida pela CMVM em 14
de Dezembro de 2006.

A actividade do Fundo Giobal Fundo encontra-se regulamentada pelo Decreto-Lei n°
60/2002, publicado em 20 de Margo, com as alteragbes 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 alteragdes 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 Comercial Portugués assume as fungdes de depositario do Fundo e, nessa
qualidade, tem a custddia de todos os seus activos mobiliarios.

Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas e estéo apresentadas de acordo
com o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFII), 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
nao tém aplicac&o por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situa¢des a reportar. A
Nota introdutéria e a Nota 14 séo incluidas com outras informacgdes relevantes para a
compreenséao das demonstragées financeiras em complemento as Notas 1 a 13.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

(a) Especializagdo dos exercicios
O Fundo Global Fundo respeita, na preparacdo das suas contas, o principio
contabilistico da especializacdo 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.

¥




(b)

(c)

(d)

(e)

Imoéveis

O valor das constru¢des em curso corresponde ao seu valor da aquisicéo acrescido
das correspondentes despesas de aquisicio e das despesas incorridas
subsequentemente com o loteamento e construgdo. O valor dos iméveis é inferior a
média simples dos valores presumiveis de mercado apurados pelos peritos
avaliadores independentes.

Os projectos de construcido com obras em curso devem ser reavaliados sempre
que a sua valorizacao o justifique ou sempre que o auto de medigcao da situacéo da
obra, elaborado pela empresa de fiscalizagdo, apresentar uma incorporacéo de
valor superior a 10% relativamente ao anterior.

Despesas com imoveis

As despesas incorridas com iméveis, relativas a fornecimentos e servicos prestados
por terceiros, sdo registadas em custos na rubrica de fornecimentos e servicos
externos.

Comissoes de gestao, de depositario e de supervisdo

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

Esta comisséo € de 0,25% calculada sobre o valor do patriménio 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
respeita, ndo podendo ser inferior a um minimo mensal de €1.750. As comissdes de
gestdao sao liquidadas mensalmente e apresentam-se registadas na rubrica de
Comissées de operagdes correntes da demonstracdo de resultados.

No que respeita ao Banco Comercial Portugués SA, o Fundo procede a liquidacéo a
esta entidade pelo exercicio das fungbes de depositario, uma comissido
correspondente a 0,125% sobre o valor do patriménio liquido do fundo (antes de
comissoes).

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 publicacdo 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.

Impostos

Os Fundos de Investimento Imobiliario estédo sujeitos, de acordo com o Estatuto dos
Beneficios Fiscais (EBF), a imposto sobre os rendimentos de forma auténoma,
considerando a natureza dos mesmos. Desta forma, os rendimentos distribuidos
aos participantes sao liquidos de imposto.




(f)

Os rendimentos prediais liquidos obtidos no territério portugués, que ndo sejam
mais-valias prediais, estdo sujeitos a tributacdo autéonoma a taxa de 25%,
encontrando-se dispensados de retencéo na fonte.

Relativamente as mais-valias prediais, estio sujeitas a imposto autonomamente a
uma taxa de 25%, que incide sobre 50% da diferenca positiva entre as mais-valias
e as menos-valias realizadas no exercicio.

Relativamente a outros rendimentos que nao prediais, sdo os mesmos tributados da
seguinte forma:

» os rendimentos obtidos no territério portugués, que nio sejam mais-valias,
estéo sujeitos a retengao na fonte, como se de pessoas singulares se tratasse,
sendo recebidos liquidos de imposto ou, caso ndo estejam sujeitos a retencéo
na fonte, sao tributados a taxa de 25% sobre o valor liquido obtido no exercicio;

» os rendimentos obtidos fora do territério portugués, que nio sejam mais-valias,
sao tributados, autonomamente, a taxa de 20%, tratando-se de rendimentos de
titulos de divida e de rendimentos provenientes de fundos de investimento, e a
taxa de 25% nos restantes casos;

« relativamente as mais-valias, obtidas em territdrio portugués ou fora, estdo
sujeitas a imposto autonomamente a uma taxa de 25% sobre a diferenca entre
as mais-valias e as menos-valias apuradas no exercicio.

Ao imposto assim apurado é ainda deduzido o imposto restituido aos participantes
que sejam sujeitos passivos isentos de IRC.

O imposto estimado no exercicio sobre os rendimentos gerados, incluindo as mais-
valias, é registado na rubrica de Impostos e taxas da demonstracédo dos resultados;
os rendimentos obtidos, quando n&o isentos, sdo assim considerados pelo
respectivo valor bruto em Juros e proveitos equiparados.

A liquidagéo do imposto apurado devera ser efectuada até ao final do més de Abril
do exercicio seguinte aquele a que os rendimentos respeitam, ficando sujeita a
inspecgéo e eventual ajustamento pelas autoridades fiscais, durante um periodo de
4 anos contado a partir do ano a que respeitam.

Em conformidade com as alteragdes introduzidas pela Lei n° 3-B/2010, de 28 de
Abril, foi revogado os beneficios dos 50% da isenc@o sobre os iméveis integrados
em fundos de investimento imobilidrio fechado que anteriormente tinham no
Imposto Municipal sobre Iméveis (IMl) e no Imposto Municipal sobre Transmissdes
Onerosas de Iméveis (IMT).

Demonstragao dos fluxos monetarios

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos monetarios, a rubrica de Caixa e seus
equivalentes corresponde ao saldo de disponibilidades em instituicées de crédito.
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NOTA 1 - VALIAS POTENCIAIS

&

Valor Média dos
Iméveis Valores das Valia Potencial
Contabilistico _ Avaliacées
Rua Escola Medicina e Estefania- Casal S. Luzia 17.867.120 17.909.000 41.880
Av.Marechal Gomes da Costa n°33 17.610.688 18.271.200 660.512
35.477.809 36.180.200 702.391
NOTA 2 - COMPARACAO DO VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO E DAS
UNIDADES DE PARTICIPACAO
Distribuicdo Resultados do
No inicio Subscri¢cdes Resgates rendi periodo No fim
Valor base 12.603.600 - - - - 12.603.600
Diferenga em Subs. Resgates (1.603.599) - - - - (1.603.599)
Resultados distribuidos - - - - : - - -
Resultados acumulados (1.242.332) - - - (565.567) - (1.807.899)
Resultados do periodo (565.567) - - - 565.567 (816.101) (816.101)
Total 9.192.102 - - - - (816.101) 8.376.000
N° unidades participagdo 2.520.720 - - 2.520.720
Valor unidade participagio 3,6466 - - 3,3229
NOTA 3 - INVENTARIO DOS ACTIVOS DO FUNDO
Localizags
Area Data de Preco de Data da Valor da Data da Valorda Valor do A0
Descri¢ao dos imé6veis (m2) isica quisic¢d liagdo 1 avaliagdo 1 avaliagio 2 avaliaglo 2 imével Pals Municipio
1-IMOVEIS SITUADOS EM PORTUGAL
tagéo
Outros
Rua Escola Medicina /Estefania- Casal S. Luzia 12892 26-12-2006  17.367.120 03-12-2014  17.718.000 03-12-2014  18.100.000 17.867.120  Portugal Lisboa
Av. Marechal Gomes da Costa n°33 39140  02-07-2010  13.610.688 03-12-2014  18.486.000 03-12-2014  18.056.400 17.610.688 Poriugal Lisboa
Total iméveis (A) 35.477.809
Cotacao / Juros
Quantidade Valor decorridos Valor global
7 - LIQUIDEZ
7.1. a vista
7.1.1. Numerario -
7.1.2. Depésitos & ordem 10.923 - 10.923
7.2. A prazo
7.2.1. Depésitos com pré-aviso e a prazo -
Total liquidez (B) 10.923
8 -EMPRESTIMOS
8.1. Empréstimos obtidos (25.928.988) (82.517) 26.011.505
Total empréstimos (C)_ (26.011.505)
9 - OUTROS VALORES A REGULARIZAR
9.1. Valores activos
9.1.1. Adiantamentos por conta de iméveis -
9.1.2. Outros -
9.2. Valores passivos
9.2.1. Recebimentos por conta de iméveis -
9.2.2. Outros (1.101.226)
Total outros valores a regularizar (D) (1.101.226)

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

__8376.000




NOTA 6 — CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZACAO

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

introdutoria.

NOTA 7 — DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO

Contas Saldo inicial Aumentos Reducdes Saldo final

Numerario - -
Dep6sitos a ordem 75.447 10.923

Depésitos a prazo - - - -
Total 75.447 - - 10.923

NOTA 10 — DiVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

Rubrica do balango

Valor

Natureza das garantias prestadas Valor

Empréstimos nao titulados
(ver Nota 14 b))

NOTA 12 - IMPOSTOS

21.375.000

Garantia hipotecéria sobre os imoveis na 35.477.809
Rua Escola Medicina/Estefania e Av.
Marechal Gomes da Costa em Lisboa

Natureza do rendimentos Impostos Rendimentos
Rendimentos prediais - Rendimentos de activos imobiliarios 136.106 560.000
136.106 560.000

No exercicio de 2014, o montante de imposto sobre os rendimentos prediais ascende a

€136.106 (IMI - €.15.575).

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

a) Activos imobiliarios

Valor em 31 de Dezembro de 2013
Custo
Reavaliagéo

Movimentos no exercicio de 2014
Aquisi¢Oes e respectivas despesas
Custos de construgéo
Reavaliagéo
Alienacéo
Valores pagos/(recebidos) no ambito de

contratos promessa de compra e venda

Valor em 31 de Dezembro de 2014
Custo
Reavaliagéo

Terrenos

Construcoes
em curso

Construcées Adiantamentos
acabadas Por compra Por venda

30.938.147
4.500.000

35.438.147

39.661

30.977.809
4.500.000

35.477.809

W




No dia 26 de Dezembro de 2006, o fundo comprou por €17.000.000 o prédio urbano sito
em Lisboa, na Rua da Escola de Medicina Veterinaria n°s 6,8 e 8-A, composto por rés-do-
chdo com cave para arrecadagoes, primeiro € segundo andares, anexo para garagem e
logradouro, com a area total de 257,86m2, inscrito na matriz da freguesia de Sao Jorge
de Arroios sob o n® 1598 e o prédio urbano sito em Lisboa na Rua D. Estefania
denominado “ Casal de Santa Luzia” composto por:

a) Prédio urbano para habitagdo, comercio com a area de 7.262 m2, inscrito na matriz
sob o n° 1382 da freguesia de Sao Jorge de Arroios;

b) Prédio urbano para habita¢do, comercio com a area de 300 m2, inscrito na matriz sob
o n° 1391 da freguesia de Sao Jorge de Arroios;

c) Prédio urbano com 2 pavimentos, lojas, aguas furtadas e garagem, com a area de
1.740 m2, inscrito na matriz sob o n® 1392 da freguesia de Sao Jorge de Arroios;

d) Terreno para construcdo com a area de 608m2, inscrito na matriz sob o n°® 2052 da
freguesia de Sao Jorge de Arroios;

e) Terreno para construcdo com a area de 1.356m2, inscrito na matriz sob o n° 2053 da
freguesia de Sao Jorge de Arroios;

f) Terreno para construgdo com a area de 1.368m2, inscrito na matriz sob o n° 2054 da
freguesia de Sao Jorge de Arroios.

No dia 2 de Julho de 2010, o fundo adquiriu pelo montante de €12.875.000 o prédio
urbano composto de edificio de rés-do-chdo e primeiro andar, destinado a servigos,
dependéncia para armazém e logradouro, sito na Av. Marechal Gomes da Costa n°® 33,
freguesia de Santa Maria dos Olivais, concelho de Lisboa, inscrito sob o artigo 2115 da
freguesia de Marvila.

No dia 6 de Janeiro de 2011, o fundo efectuou 2 contratos de financiamento com hipoteca
com a CGD e BCP, para o imével sito na Av. Marechal Gomes da Costa n° 33. O
montante do financiamento foi de €7.500.000 por cada instituicdo bancaria.

b) Contas de terceiros do passivo

O saldo na rubrica de comissdes e outros encargos a pagar corresponde a divida que o
fundo tem em relagao a sociedade gestora.

O saldo apresentado na rubrica Outras contas de credores corresponde essencialmente
ao valor do imposto a pagar sobre os rendimentos prediais no montante de €565.899
(2014-€136.106, 2013-€96.106, 2012-€188.431 e 2011-145.256), €52.093 corresponde
ao IMI do ano 2014 que sera liquidado em 2015, €90.642 corresponde ao |.Selo verba 28
do ano 2014 a pagar em 2015, €220.568 divida a pagar a Autoridade Tributaria referente
ao |.Selo verba 28 dos anos 2011 a 2013 e €88.291 valor pago a mais da
Carclass(inquilino).

O saldo apresentado na rubrica Empréstimos ndo titulada corresponde as dividas
assumidas:

- Conta corrente caucionada contraida junto do BCP no ambito da aquisicio dos prédios
na Rua Escola Medicina Veterinaria/rua da Estefania - Casal S. Luzia em Lisboa, cujo
saldo em divida ascende a €7.750.000. A conta corrente caucionada tem maturidade em
18 de Dezembro de 2017, sendo-lhe aplicavel a taxa Euribor (1 més) acrescida de um
spread de 2,00%.




- Empréstimo contraido junto do BCP no ambito da aquisi¢éo do imével adquirido na Av.
Marechal Gomes da Costa, em Lisboa, cujo saldo em divida ascende a €6.843.750. Ao
empréstimo é aplicavel a taxa Euribor (3 més) acrescida de um spread de 3,50%.

- Empréstimo contraido junto da CGD no ambito da aquisi¢cao do imével adquirido na Av.
Marechal Gomes da Costa, em Lisboa, cujo saldo em divida ascende a €6.781.250. Ao
empréstimo é aplicavel a taxa Euribor (3 més) acrescida de um spread de 3,50%.

- Empréstimo contraido junto do Domingos Gongalves Névoa de apoio & tesouraria, cujo
saldo em divida ascende a €1.909.750, sendo o limite maximo de €3.000.000. O
montante nao esta sujeito a remuneracéo.

- Empréstimo contraido junto do Manuel Rodrigues de Sa Serino de apoio & tesouraria,
cujo saldo em divida ascende a €1.909.750, sendo o limite maximo de €3.000.000. O
montante nao esta sujeito a remuneracio.

- Empréstimo contraido junto do Rodrigues & Névoa, Lda de apoio a tesouraria, cujo
saldo em divida ascende a €621.988, sendo o limite maximo de €6.000.000. O montante
nao esta sujeito a remuneragao.

- Empréstimo contraido junto do Bragaparques —Estacionamento S.A. de apoio a
despesas relacionadas com a actividade do fundo, cujo saldo em divida ascende a
€112.500, sendo o limite maximo de €112.500. O montante concedido esta sujeito a
remuneragao, a taxa Euribor a 6 meses, publicada no 2° dia util anterior ao inicio de cada
semestre, acrescida 5,5%.

c) Acréscimos e diferimentos (Passivo)

Na rubrica de acréscimos de custos corresponde essencialmente aos juros dos
empréstimos obtidos incorridos (€82.517), taxa de esgotos (€2.202), aos trabalhos de
auditoria (€4.305) ainda néo facturados e comissao de deposito (€5.315).

d) Juros e custos equiparados

O saldo corresponde essencialmente aos juros dos empréstimos(€693.893) contraidos
junto do BCP e CGD.

e) Comissbes

Incluem as comissdes de gestdo debitadas pela Sociedade Gestora no montante de
€21.625, as comissdes de depositario no montante de €10.809 e ainda, as taxas de
superviséo no montante de €2.754 e a outras comissdes contraidas junto do BCP e CGD
no valor de €29.950.

f) Impostos

Na rubrica de Impostos sobre o rendimento esta registado o Imposto Municipal sobre
Iméveis (IMI) no montante de €52.737 e €136.106 referente ao imposto sobre as
rendimentos prediais do ano 2014(vide Nota 12).

Na rubrica de Impostos indirectos esta registado €28.854 referente ao imposto de selo
cobrado durante o exercicio de 2014 relativos aos financiamentos contratados e
€311.210 referente ao |.Selo verba 28.

g) Fornecimentos e servigos externos




A rubrica de Fornecimentos e servigos externos inclui essencialmente o montante de
€4.305 dos servigos de Auditoria, €2.202 de despesas de conservacdo, e €64.575
referente servicos juridicos.

h) Rendimentos de activos imobiliarios

Na rubrica estao registados as rendas cobradas em 2014 sobre o imoével da Av. Marechal
Gomes da Costa.

i) Proveitos e ganhos eventuais

Na rubrica de ganhos de exercicios anteriores esta registado a factura emitida ao
arrendatario da taxa de esgotos de 2012.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS
E
RELATORIO DE AUDITORIA

INTRODUGAO

1. Nos termos da legislagéio aplicével, apresentamos a Certificagsio Legal das Contas e Relatério
de Auditoria sobre a informagSo financeira contida no Relatério de Gestio & nas
demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, do Fundo de
Investimento Imobllidrio Fechado Global Fundo, gerido por GEF — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimentos Imobilidrios, SA as quais compreendem: o Balango em 31 de
Dezembro de 2014 (que evidencia um total de 35 488 732 euros e um total de Capital do
Fundo de 8 378 000 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 816 101euros), a
Demonstracéio dos resultados e a Demonstragio dos fluxos monetérios do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES
2. E daresponsabilidade da referida entidade gestora:

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

b) a preparagSio de informag&o financeira de acordo com os principios contabilisticos
geraimente aceites em Portugal para os Fundos de Investimento Imobiliario, e que esta seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cddigo dos
Valores Mobilidrios;

c) a aplicagédo de politicas e critérios contabilisticos previstos na legislagso aplicavel e no
Regulamento de Gest&o do Fundo;

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

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

f) a manutenco de um registo das transacgdes sobre valores imobilidrios; e
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g) o ressarcimento e a divulgagao dos prejuizos causados por erros ocorridos no processo de
valoragéo e divuigacéo do valor da unidade de participagdo ou na imputago das operagbes de
subscrigéo e resgate ao patriménio do Fundo, nos termos legais.

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

AmBITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revissio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem
que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstragSes financeiras estdo isentas de distorgbes materialmente
relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

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

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

- a apreciagao sobre se é adequada a avaliag8o dos valores do Fundo;

- a verificaglo, numa base de amostragem, do cumprimento dos critérios de avaliagdo
definidos no Regulamento de Gest&o do Fundo;

- a verificacéo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- @ apreciagéio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacao das demonstracbes
financeiras; e

- a apreciacdo se a informagao & completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagio da concordancia da informagéo financeira
constante do Relatdrio de Gestio com os restantes documentos de prestag&o de contas.

8. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da
nosea opinido.

=




Bl MAzZARS

RESERVA

7. No Passivo na rubrica Outras contas de credores estfo incluldos cerca de 429 milhares de
euros respeitantes a IRC referente aos exercicios de 2011 a 2013, cuja liquidacso e
pagamento ja deveria ter ocorrido, o0 que se traduz em divida fiscal em mora.

OPINIAO

8. Em nossa opini&io, excepto quanto aos efeitos da situagéo descrita no paragrafo n° 7 acima, a
informagéo financeira contida nos documentos de prestagdo de contas acima referida
apresenta de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes,
a posicao financeira do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Global Fundo em 31
de Dezembro de 2014, o resultado das suas operagles 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 Imobiliario, e a informacgéio neles
constante € completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e Iicita.

ENFASES

9. Sem afectar a opini&o expressa no paragrafo 8 acima, chamamos a atengéo para os seguintes
aspectos:

9.1. No mes de Junho de 2014 foi concluldo o processo negocial para actualizagéo do contrato
de arrendamento, periodo durante o qual, n&o obstante 0 mesmo se manter em vigor, foi
reduzido o pagamento das rendas, raz&o pela qual & semelhanga de 2013, na rubrica
Rendimentos de Activos Imobiliarios n&o evidencia o reconhecimento anual integral.

9.2.No decorrer do exercicio de 2014 foi reconhecida uma responsabilidade de cerca de
310 milhares de euros respeitantes a imposto do selo referente aos exercicios de 2012 a
2014, n&o obstante todas as liquidagBes terem sido objecto de impugnagso tal como
divuigado na Nota 14 b) do Anexo e no Relatério de Gestso.

Lisboa, 23 de Margo de 2015
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