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; Introducio
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Examinamos as demonstragbes financeiras da INTERFUNDOS — Gestiio de Fundos de
Investimento Imobilidrio, S.A., as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de
2009 (que evidencia um total de 4.541.743 euros ¢ um total de capital préprio de 4.256.587
euros, incluindo um resultado liquido de 2.269.144 euros), as demonstragbes dos resultados,
dos fluxos de caixa, das alteragdes dos capitais proprios e do rendimento integral do exercicio
findo naquela data, e as correspondentes notas explicativas.

- Responsabilidades
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E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparagio das demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas, definidas pelo
Banco de Portugal, que tém como base a aplicacdo das Normas Internacionais de Relato
Financeiro em vigor e adoptadas pela Unido Europeia, com excepgdo das matérias definidas
nos n% 2° ¢ 3° do Aviso n® 1/2005 ¢ no n® 2° do Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal
{“NCA’s™), que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da
Sociedade, o resultado das suas operagdes, os fluxos de caixa, as alteragdes dos capitais
proprios ¢ o rendimento integral do exercicio findo naquela data, bem como a adopgio de
politicas e critérios contabilisticos adequados ¢ a manutengio de um sistema de controlo
interno apropriado.

A nossa responsabilidade consistc em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragGes financeiras.

[ Ambito

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

e a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias € divulgagdes constantes
das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagio;
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e a apreciagdo sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

e a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; ¢,

e a apreciacdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragdes
financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concorddncia da informagdo financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa
opinido.

Opinido

i Em nossa opinido, as referidas demonstra¢des financeiras apresentam de forma verdadeira e

apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da
INTERFUNDOS - Gestio de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A. em 31 de
Dezembro de 2009, o resultado das suas operagbes, os fluxos de caixa, as alteragGes dos
capitais proprios ¢ o rendimento integral do exercicio findo naquela data. em conformidade
com as Normas de Contabilidade Ajustadas, conforme definidas pelo Banco de Portugal.

Lisboa, 8 de Fevereiro de 2010
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representada pelo socio
Leopoldo de Assungdo Alves (ROC n.° 319)
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Interfundos - Gestdo de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

Demonstragiio dos Resultados

para os anos findos ent 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Juros e proveitos equiparados
Resultado de servigos & comissdes
Outros proveitos / (custos) de exploragio

Total de proveitos operacionais

Custos com o pessoal
Outros gastos administrativos

Total de custos operacionais

Resultado antes de impostos

Impostos
Correntes

Lucro do exercicio

Lucro do exercicio

Rendimento integral do exercicio

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Bobol

2009 2008
(Euros) (Euros)
16.933 111.578
4.922.450 4.479.426
(8.258) (13.486)
4931.125 4,577.518
651.068 500
1.189.625 1.291.307
1.840.693 1.291.807
3.090.432 3.285.711
821.288 872.823
2.269.144 2.412.888
2.269.144 2,412,888

0O CONSELHO DE ADMINISTRACAQ
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Para ser lido com as notas anexas s demonstragdes financeiras



Interfundos - Gestiao de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.

Balango em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Notas 2009 2008
; Activo (Euros) (Euros)
i Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 7 3.986.589 4.649.604
) Qutros activos 8 555.154 500,285
E‘ 4541743 5.149.889
P .
i Passive
s Passivos por impostos correntes 80.712 808.147
\ Outros passivos 9 204.444 182.711
Total do passivo 285.156 990.858
{
fo-
. Capitais Priprios
[ Capital 10 1.500.000 1.500.000
o Reservas e resultados acumulados 12 487.443 246,143
1 Lucro do exercicio 2.269.144 2.412.888
P Total dos capitais proprios 4.256.587 4.159.031
4.541.743 5.149.889
{ O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Para ser lido com as notas anexas is demonstragdes financeiras
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Interfundos - Gestdo de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

Demonstragio dos Fluxoes de Caixa

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Fluxos de caixa de actividades operacionais

Juros recebidos

Comissdes recebidas

Pagamento de comissdes

Pagamentos a empregados e fornecedores
Outraos recebimentos/(pagamentos)
Impostos sobre o rendimento pagos

Fluxos de caixa de actividades de investimento

Aumento/(diminuig8io) em outras contas do activo

Fluxos de caixa de actividades de financiamento

Pagamento de dividendos
Aumento/(diminuigo) em outras contas do passivo

Variagio liquida em caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio (Nota 7)

Caixa e equivalentes no fim do exercicio (Nota 7)

2009 2008
{Euros) (Euros)
16.933 111.578
4,883.335 4.211.436
(560) (451)
(1.824.431) (1.185.321)
(18.965) (13.486)
(1.548.724) (152.406)
1.507.588 2.971.350
(4.487) -
(4.487) -
(2.171.588) -
5.472 -
(2.166.116) .
(663.015) 2.971.350
4.649.604 1.678.254
3.986.589 4.649.604

Para ser lido com as notas anexas ds demonstragdes ﬁuanccir%
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Interfundos - Gestido de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

: Demonstracio das alteracoes dos capitais préprios
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

{Valores expressos em Euros)

; Total dos Reservas e

: Capitais Reserva resultados

[ Préprios Capital Legatl acumulados

i

f,; ’ Saldos em 31 de Dezembro de 2007 1.746.143 1.500.000 - 254.092

. Constituicéio de reserva legal - - 25.410 (25.410)

- Lucro do exercicio 2,412,888 - - 2.412.888

4

; ‘ Saldos em 31 de Dezembro de 2008 4,159,031 1.500.000 25410 2.641.570

f Reforgo de reserva legal - - 241.300 (241.300)
Distribuigio de dividendos (2.171.588) - - {2.171.588)

(I Lucro do exercicio 2,269,144 - - 2.269.144

L. Saldos em 31 de Dezembro de 2009 4256587 1.500.000 266.710 2.497.826
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Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

Notas as Demonstracoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

1  Politicas contabilisticas

a)  Bases de apresentacéo

A Interfundos —~ Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A. (“Sociedade),
constituida por escritura publica em 28 de Setembro de 2006, com sede em Lisboa, é uma
Sociedade Financeira cujo objecto social consiste na administragfio, em representagio dos
participantes ¢ no interesse exclusivo destes, de um ou de mais fundos de investimento
imobilidrio, e em geral, o exercicio de todas as actividades consentidas por lei &s Sociedades
Gestoras de fundos de investimento imobiliario.

Em 31 de Dezembro de 2009, os fundos imobiliarios geridos pela Sociedade sfo analisados

oy

gy

como segue!

¥undos Fechados
Fundos de Investimento

Imosotto Acumulagio

Data de constituiciio

30 de Maio 1990

Renda Predial 26 de Dezembro de 1995
Imorenda 24 de Dezembro de 1996
Eminvest 7 de Junho de 2005
Imolux 29 de Junho de 2005
Fundos Especiais de Investimento
Multivsos Oriente 27 de Dezembro de 2006
Gestfo Imobiliria 2 de Janeiro de 1992
Funsita 26 de Setembro de 2005
Fundipar 17 de Outubro de 2005
Imocott 23 de Dezembro de 2005
Imoport 23 de Dezembro de 2005
BF Invest 26 de Abril de 2006
I Marope 11 de Maio de 2006
Imofarma 16 de Maio de 2006
Fimobes 19 de Junho de 2006
Prediloc Capital 12 de Julho de 2006
Homelnvest 28 de Agosto de 2006
Oceénico 9 de Novembro de 2006
Olimo 17 de Novembro de 2006
Imotur 27 de Novembro de 2006
Imonor 29 de Novembro de 2006
OPorto Capital 30 de Novembro de 2006
Imoal 7 de Dezembro de 2006
Fundial 28 de Dezembro de 2006
MasterCapital 28 de Dezembro de 2006

S



Interfundos — Gestdio de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.4.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Fundos Especiais de Investimento {(cont.)

Imoproperty 28 de Dezembro de 2006
Fimmo 28 de Dezembro de 2006
Iberia Capital 28 de Dezembro de 2006
Inogi Capital 28 de Dezembro de 2006
Patrimonio 28 de Dezembro de 2006
VillaFundo 29 de Dezembro de 2006
DP Invest 29 de Dezembro de 2006
Imofer 29 de Dezembro de 2006
Imocais 1 de Margo de 2007
Oceanico II 16 de Margo de 2007
Intercapital 12 de Junho de 2007
Oceanico III 13 de Novembro de 2007
Lapa Properties 4 de Janeiro de 2008
Sand Capital 22 de Fevereiro de 2008
Stone Capital 22 de Fevereiro de 2008
Sc Capital 7 de Marco de 2008
Imovalue 3 de Junho de 2008
Iberian Forest Fund 21 de Julho de 2008
Prime Properties 1 de Agosto de 2008
Norfundo 8 de Agosto de 2008
Domus Capital 29 de Agosto de 2008
R Invest 9 de Margo de 2009
Neudelinveste 28 de Maio de 2009

Em 1 de Abril de 2009, foi autorizada a transferéncia da gestdo do fundo Multiusos Oriente da
Fibeira Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobili4rio, S.A.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n°® 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 19 de Julho de 2002, na sua transposi¢io para a legislagdo Portuguesa através do
Decreto Lei n® 35/2005, de 17 de Fevereiro e do Aviso n.°1/2005 do Banco de Portugal, as
demonstragbes financeiras da Sociedade sio preparadas de acordo com as Normas de
Contabilidade Ajustadas (‘NCA’s’) emitidas pelo Banco de Portugal que tm como base a
aplicagdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro ('IFRS') em vigor e adoptadas pela
Uni%o Europeia, com excepgfio das matérias definidas nos n®2° e 3° do Aviso n® 1/2005 e n°2
do Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal. As NCA’s incluem as normas emitidas pelo
International Accounting Standards Board (‘IASB’) bem como as interpretagbes emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (‘IFRIC’) e pelos respectivos
orgios antecessores, com excepgdo dos aspectos, ja referidos, definidos nos Avisos n°® 1/2005
e n°® 4/2005 do Banco de Portugal: i) valorimetria e provisionamento do crédito concedido,
relativamente 20 qual se mantera o actual regime; ii} beneficios aos empregados, através do
estabelecimento de um periodo para diferimento do impacto contabilistico decorrente da
transigdo para os critérios da IAS 19; e iii} restri¢do de aplicagdo de algumas opg¢des previstas
nas IAS/IFRS.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de
Administragiio da Sociedade em 5 de Fevereiro de 2010. As demonstra¢des financeiras sdo
apresentadas em euros,

S
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Interfundos - Gestio de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeivas
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Em 2009, a Sociedade adoptou as IFRS e interpretagfes de aplicagdo obrigatdria para os
exercicios que se iniclaram em 1 de Janeiro de 2009. Essas normas apresentam-se
discriminadas na nota 18. De acordo com as disposi¢bes transitérias dessas normas e
interpretagdes, s#o apresentados valores comparativos relativamente as novas divulgagdes
exigidas.

As demonstragtes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembro de
2009, foram preparadas para efeitos de reconhecimento ¢ mensuragdio em conformidade com
as NCA’s emitidas pelo Banco de Portugal e em vigor nessa data.

As demonstragBes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico,
modificado pela aplicagfio do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, activos ¢
passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados (negociag@o e fair value
option) e activos financeiros disponiveis para venda, excepto aqueles para os quais o justo
valor ndo estd disponivel. Activos financeiros e passivos financeiros que se encontram
cobertos no dmbito da contabilidade de cobertura sfo apresentados ao justo valor
relativamente ao risco coberto, quando aplicavel. Os outros activos financeiros e passivos
financeiros e activos e passivos nfo financeiros séo registados ao custo amortizado ou custo
histérico. Activos nfo correntes detidos para venda e grupos detidos para venda (disposal
group) sdo registados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido dos
respectivos custos de venda. Os passivos sobre obrigagdes de beneficios definidos sfo
reconhecidos ao valor presente dessa obrigacéo, liquidos dos activos do fundo, deduzidos de
perdas actuariais ndo reconhecidas.

As politicas contabilisticas apresentadas nesta nota foram aplicadas de forma consistente em
todos os exercicios apresentados nas demonstragGes financeiras.

A preparagdo das demonstragbes financeiras de acordo com as NCA’s requer que o Conselho
de Administragiio formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo
das politicas contabilisticas e o valor dos activos, passivos, proveitos e custos. As estimativas
¢ pressupostos associados s@o baseados na experiéncia historica e noutros factores
considerados razodveis de acordo com as circunstincias e formam a base para os julgamentos
sobre os valores dos activos e passivos cuja valorizagdo ndo ¢ evidente através de outras
fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. As questdes que requerem um maior
indice de julgamento ou complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas sdo
considerados significativos sdo apresentados na nota 1 h).

Desreconhecimento

A Sociedade desreconhece os activos financeiros quando expiram todos os direitos a fluxos de
caixa futuros. Numa transferéncia de activos, o desreconhecimento apenas pode ocorrer
quando substancialmente todos os riscos e beneficios dos activos foram transferidos ou a
Sociedade ndo mantém controlo dos activos.

A Sociedade procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando os mesmos séo
cancelados ou extintos.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros activos e passivos mensurados ao

custo amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos
similares (margem financeira), utilizando o método da taxa efectiva.
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Interfundos — Gestéio de Fundos de Investimento Imobilidrio, 5.4.
Notas s Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

A taxa de juro efectiva corresponde & taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos
futuros estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado,
por um periodo mais curto) para o valor liquido actual de balango do activo ou passivo
financeiro.

Para a determinag@o da taxa de juro efectiva a Sociedade procede & estimativa dos fluxos de
caixa futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por
exemplo opgdes de pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas de imparidade.
O célculo inclui as comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa
de juro efectiva, custos de transaccio e todos os prémios ou descontos directamente
relacionados com a transaccio.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais
foram reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados s3o determinados
com base na taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragéo da
perda por imparidade.

Reconhecimento de proveitos resultantes de servicos e comissdes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes
critérios:

- quando sfo obtidos & medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em
resultados ¢ efectuado no periodo a que respeitam;

- quando resultam de uma prestacéo de servigos o seu reconhecimento ¢ efectuado quando o
referido servigo esta concluido.

- quando sdic uma parte integrante da taxa de juro efectiva, os proveitos resultantes de
servicos e comissdes sfo registados na financeira.

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
balango, onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras institui¢des de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatoria realizados junto
de bancos centrais.

‘Offsetting’

Os activos e passivos financeiros sio compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em

balango quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as
transac¢des podem ser liquidadas pelo seu valor liquido.
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Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, 5.4.
Notas as DemonstracBes Financeiras
3! de Dezembro de 2009 e 2008

Imposto sobre lucros

A Interfundos — Gestfio de Fundos de Investmentos Imobiliario, S.A. estd sujeita ao regime
estabelecido no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC).

O imposto € reconhecido na demonstragdo dos resultados, excepto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento
em capitais préprios.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributavel
do exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas
autoridades & data de balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de perfodos anteriores.

Estimativas contabilisticas na aplicagdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o
Conselho de Administrag8o utilize o julgamento e faga as estimativas necessérias de forma a
decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas
contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela
Sociedade sio analisadas nos paragrafos seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de
como a sua aplicagfio afecta os resultados reportados da Sociedade e a sua divulgagao.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagiio ao adoptado pelo Conselho de Administracio, os
resultados da Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido.
O Conselho de Administragdo considera que os critérios adoptados sfo apropriados e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posigio financeira da Sociedade e
das suas operagdes em todos os aspectos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o
leitor no entendimento das demonstragdes financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras
alternativas ou estimativas sdo mais apropriadas.



Interfundos — Gestiio de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.4.
Notas as Demonstragbes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessdrio efectuar
determinadas interpretacdes e estimativas. Existem diversas transacgGes e célculos para os
quais a determinag@io dos impostos a pagar € incerta durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretagfes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os
lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

As Autoridades Fiscais Portuguesas t€ém a possibilidade de rever o calculo da matéria
colectavel efectuado pela Sociedade durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de
haver prejuizos reportaveis. Desta forma, € possivel que haja correc¢des a matéria colectavel,
resultantes principalmente de diferengas na interpretagdo da legislagfo fiscal. No entanto, €
convicgdo do Conselho de Administracio da Sociedade, que eventuais correcgdes aos
impostos sobre lucros nfo tém impacto material nas demonstragdes financeiras.

) I
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Interfindos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Juros e proveitos equiparados

A data de 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Juros e proveitos equiparados diz respeito aos
Jjuros recebidos pela Sociedade, relativos & conta de depdsitos & ordem junto do Banco
Comercial Portugués, S.A.

Resultado de servigos € comissdes

Em 31 de Dezembro de 2009, a rubrica inclui o montante de Euros 4.890.510 (2008:
Euros 4.119.447) relativo a comissSes de gestdo cobradas pela Sociedade, no dmbito do
contrato de prestagdo de servigos de gestio dos fundos de investimento imobilidrios,
apresentados na nota 1 a).

Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2009 2008

Euros Euros
Remunera¢Ges 564.309 500
Encargos sociais obrigatdrios 84.712 -
Encargos sociais facultativos 211 -
QOutros custos 1.836 -
651.068 500

Por deciséic do Conselho de Administragdo a partir de Abril de 2009, a Sociedade passou a
ter colaboradores nos seus quadros. Conforme mencionado na nota 5, até esta data a
Sociedade detinha um contrato de prestagfio de servigos relativo a cedéncia de pessoal com
empresas do Grupo.

O montante total de Remuneragdes atribuidas aos Orgﬁos de Gestdo, Administracio e
Fiscalizagfio da Sociedade no exercicio de 2009, foi de Euros 139.126.

O efectivo médio de colaboradores ao servigo da Sociedade, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:

2009
Direcgéo 4
Especificas / Técnicas 4
Qutras funges 1
9
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QOutros gastos administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

Agua, energia e combustiveis
Material de consumo corrente
Rendas e alugueres
Comunicagdo

Deslocagdes, estadas e representagbes
Publicidade

Cutsourcing

Conservagiio e reparacio
Seguros

Contencioso

Outros servicos especializados
Outros fornecimentos e servigos

Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento Imobiligrio, S.A.
Notas as Demonstragtes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

2009 2008

Furos Euros
4,761 1.179
839 79
04,180 78.701
8.752 5
6.278 2.361
- 254
331.267 276.970
810 168
2.329 706
751 807
739.575 930.030
&3 47
1.189.625 1.291.307

A rubrica Outros servigos especializados inclui o montante de Euros 306.705 (2008:
Euros 659.302) relativo a custos com cedéncia de pessoal. Conforme referido na nota 4, por
decisdo do Conselho de Administragio, a Sociedade passou a ter colaboradores nos seus
quadros a partir de Abril de 2009. Esta alteragfo, justifica a diminuigio deste custo face ao

exercicio anterior.

Esta rubrica inclui ainda um montante de Euros 214.094 (2008: Euros 212.955) relativo ao
custo suportado pela Sociedade no &mbito do contrato de prestagio de servigos de
valorizagdo, contabilidade e supervisio dos Fundos de Investimento, existente entre a
Millennium bep Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. e a

Sociedade.

“1
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6 Impostos

O encargo com impostos sobre lucros, com referéncia a 2009 e 2008, ¢ analisado como segue:

2009 2008
Euros Euros
Imposto corrente
do ano 821.288 8§72.823
8§21.288 872.823

O valor de impostos sobre lucros ascende a Euros 821.288 (2008: Euros 872.823), e representa
uma taxa média de imposto de 26,6% do resultado antes de impostos (2008: 26,6%).

A diferenca entre a taxa nominal de impostos sobre o rendimento a que a Sociedade se
encontra sujeita e a taxa média acima referida resulta dos ajustamentos considerados para

efeitos da determinacio da matéria colectavel, nos termos previstos na legislagio aplicavel.

Os principais ajustamentos efectuados ao resultado contabilistico para efeitos de
determinag@o da matéria colectavel e que assumem natureza permanente sfo 0s seguintes:

- Custos n#o aceites para efeitos fiscais, nomeadamente multas e quotizacgées;
- Beneficios fiscais, dedutiveis fiscalmente, nomeadamente quotizagdes.

A reconciliagio da taxa de imposto decorrente dos efeitos permanentes referidos
anteriormente, é analisada como segue:

Dez 2009 Dez 2008
% Euros % Euros

Lucro antes de impostos 3.090.432 3.285.711
Taxa de imposto corrente 26,5% 318.964 26,5% 870.713
Despesas néo dedutiveis (i) 0,006% 211 0,07% 2.309
QOutras deducdes (ii) {0,02%) (714) {0,02%) (788)
Tributagfio autonoma (iif) 0,09% 2.827 0,02% 589

26,6% §21.288 26,6% 872.823

(i) — Corresponde a muitas no montante de Euros 300 e a quotizagdes ndio aceites fiscalmente no montante de Euros
498;

(ii} — Corresponde 4 deducdio de Euros 2.696 relativamente a majoragio de quotizagtes dedutiveis fiscalmente nos
termos do artigo 41.° do Cédigo do IRC,;

(iil) — Tributagdo autbénoma, nos termos da lei, de despesas de representacio e encargos com viaturas.
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Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

A data de 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Disponibilidades em outras instituigdes de
crédito regista o montante de Euros 3.986.589 (31 de Dezembro 2008: Euros 4.649.604)
referente a uma conta de deposito a ordem junto do Banco Comercial Portugués, S.A.

QOutros activos

A data de 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica inclui o montante de Euros 537.118 (31 de
Dezembro de 2008: Euros 457.099) referente as comissGes de gestio a receber dos Fundos de
Investimento Imobilidrios geridos pela Sociedade no d&mbito da sua actividade.

A rubrica inclui ainda o montante de Euros 750 representativo de 0,2% do capital da
Millennium bep — Prestagfo de Servigos, A.C.E.

Outros passivos

A rubrica ¢ analisada como se segue:

2009 2008
Euros Euros
Credores
Associadas 36.123 74.927
Fornecedores 2.741
Outros credores 2.755
Sector piblico administrativo 12.786 2.882
Férias e subsidio de férias a pagar 106.084 -
Outros custos a pagar 43.777 47.402
Contas diversas 178 57.500
204.444 182.711

A rubrica de Credores — Associadas regista os montantes a pagar as empresas do Grupo no
dmbito dos contratos de prestacdo de servicos de cedéncia de pessoal referente ao més de
Dezembro num total de Euros 18.372 (31 de Dezembro de 2008: Euros 52.077). Esta rubrica
regista ainda, o montante de Euros 17.661 (31 de Dezembro de 2008: Euros 19.036) referente
a prestaciio de servigos de backoffice, relativos ao més de Dezembro, a pagar 4 Millennium
Bcep — Prestagédo de Servigos A.C.E.

A rubrica Outros custos a pagar inclui o montante de Euros 28.291 relativo aos honorarios a
pagar aos advogados, referentes ao més de Dezembro de 2009,

16
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Capital

A data de 31 de Dezembro de 2009, o capital social de Euros 1.500.000 (2008:
Euros 1.500.000) da Sociedade encontra-se integralmente subscrito e realizado, sendo
representado por 1.500.000 ac¢des com o valor nominal de um Euro cada.

De acordo com o Decreto-Lei n® 252/2003, de 17 de Outubro, os fundos prdprios das
sociedades gestoras de fundos de investimento imobilidrio nfo devem ser inferiores ao valor
resultante da aplicagfio das percentagens seguintes a soma dos valores globais dos fundos que
administrem:

- Até 75 milhdes de Euros 0,5%
- No excesso de 75 milh&es de Euros 1%

Em conformidade com esta norma, a Sociedade pode administrar fundos de investimento
imobilidrio com valores globais que totalizem Euros 1.687.443.000, sendo o montante global
dos fundos geridos 4 data de 31 de Dezembro de 2009 de Euros 1.205.945.179.

Reserva legal

Nos termos da legislagdio portuguesa, a Sociedade deverd reforgar anualmente a reserva legal
em pelo menos 10% dos lucros liguidos anuais, até a concorréncia capital social, ndo podendo
normalmente esta reserva ser distribuida. Conforme referido na nota 12 e, de acordo com a
proposta de aplicag¢@o de resultados aprovada na Assembleia Geral de Accionistas do dia 23
de Margo de 2009, a Sociedade reforgou a sua reserva legal no montante de Euros 241.300.

Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Reserva legal 266.710 25.410
Resultados transitados 220.733 220.733
487.443 246.143

A Assembleia Geral, a 23 de Marco de 2009, aprovou a aplicagfo do resultado liquido do
exercicio de 2008, no montante de Euros 2.412.888, com distribuigiio ao accionista de
dividendos no montante de Euros 2.171.588 e reforgo da reserva legal de Euros 241.300.

: A
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Activos sob gestdo

Nos termos do Artigo 29° do Decreto Lei n® 252/2003, de 17 de QOutubro a Interfundos —
Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A. e o Banco Comercial Portugués, S.A.,
como banco depositario dos fundos, respondem solidariamente, perante os participantes dos
fundos imobilidrios, pelo cumprimento das obrigagdes assumidas nos termos dos
regulamentos de gestfio dos fundos administrados pela Sociedade.

Em 31 de Dezembro de 2009, o valor liquido global dos fundos geridos pela Sociedade é

analisado como segue:

Fundos Fechados 2009
Euros
Fundos de Investimento
Imosotto Acumulagdo 216.020.789
Gestéio Imobiliaria 18.769.362
Renda Predial 196.632.707
Imorenda 263.813.601
Eminvest 26.753.130
Imolux 22.826.514
Multiusos Oriente 4.075.055
Fundos Especiais de Investimento
Gestio Imobiliaria 18.769.362
Funsita 4.641.539
Fundipar 9.317.705
Imocott 8.519.787
Imoport 5.353.951
BF Invest 21.744.136
I Marope 8.964.239
Imofarma 60.196.331
Fimobes 5.132.196
Prediloc Capital 19.114.451
Homelnvest 0.672.433
Oceanico 5.150.113
Olimo 55.028.276
Imotur 23.497.057
Imonor 8.056.675
Oporto Capital 7.358.532
Imoal 12.681.833
Fundial 9.309.808
MasterCapital 6.032.288
Imoproperty 5.209.687
Fimmo 16.936.663
Ibéria Capital 7.821.059
Inogi Capital 24.337.880
Patrimoénio 7.823.445
VillaFundo 7.681.522
Imofer 6.110.689
DP Invest 0.954.257
Imocais 5.203.768
Oceanico 11 5.144.284
Intercapital 6.620,682

18
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Interfindos — Gestéo de Fundos de Investimento Imobilidrio, 5.4
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

QOceanico 1l 6.882.235
Lapa Properties 9.553.393
Stone Capital 3.528.939
Sand Capital 3.539.125
SC Capital 7.575.531
Imovalue 5.219.510
iberian Forest Fund 5.087.056
Prime Properties 5.024.169
Norfundo 5.033.506
Domus Capital 6.531.275
R Invest 5.261.931
Neudelinveste 11.202,065

Contas extrapatrimoniais

2009 2008
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 1.205.945.179 1.143.154.962

Justo Valor

O justo valor tem como base os pregos de cotagdo de mercado, sempre que estes se encontrem
disponiveis. Caso estes nfio existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto
de clientes, o justo valor é estimado através de modelos internos baseados em técnicas de
desconto de fluxos de caixa. A geragdo de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos
comercializados é feita com base nas respectivas caracteristicas financeiras e as taxas de
desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de mercado quer as actuais
condi¢Ses da politica de pricing da Sociedade.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parimetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte
exclusivamente o valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto,
factores de natureza prospectiva, como por exemplo a evolucio futura de negécio. Nestas
condigSes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
econémico da Sociedade.

De seguida, séo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do
iusto valor dos activos e passivos:

Disponibilidades em Institui¢des de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de
balanco € uma razodvel estimativa do seu justo valor.

19 /%
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Partes relacionadas

Remuneracdes a Directores e membros da Direccéio

O montante agregado das remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragio para
¢ exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009 era de Euros 139.126.

De acordo com os estatutos da Sociedade, a Assembleia Geral de Accionistas pode deliberar
distribuir uma parte dos resultados do exercicio a colaboradores. O Conselho de
Administragio tem o poder de decisdo sobre os critérios de alocagio que considere mais
adequados. Em substincia, estes valores a pagar a colaboradores sio considerados como uma
distribuigfio de lucros a semelhanga dos dividendos pagos aos accionistas considerando que se
trata de uma realocagéo de dividendos dos accionistas para os colaboradores.

Gestdo de riscos

A gestio dos riscos de negocie da Sociedade € efectuada de forma centralizada no Grupo
Banco Comercial Portugués. O acompanhamento e controlo dos principais tipos de riscos
financeiros — crédito, mercados, liquidez ¢ operacional, € efectuado de acordo com os
principios gerais de gestio e controlo de riscos definidos pelo Conselho de Administragio
Executivo do Banco Comercial Portugués, tendo a responsabilidade pela implementagio das
politicas de risco, sido concentrada numa estrutura transversal a todas as entidades da
Sociedade e totalmente independente das édreas sujeitas aos riscos — “Risk Office”.

Normas contabilisticas recentemente emitidas

Normas, alteracdes e interpretacdes efectivas em ou a partiv de I Janeirvo de 2009

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor e que
a Sociedade aplicou na elaborag@o das suas demonstrages financeiras podem ser analisadas
como segue:

IAS 1 (Alterada) — Apresentacio das Demonstracdes Financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de 2007, a IAS 1 —
Apresentagdo das Demonstragdes Financeiras alterada com data efectiva de aplicagdo
obrigatéria em 1 de Janeiro de 2009, sendo a sua adopgo antecipada permitida.

Alteragdes face ao anterior texto da IAS 1:

- A apresentagdo da demonstragfio da posig@o financeira (formalmente balango) é requerida
para o periodo corrente e comparativo. De acordo com a IAS 1 alterada, a demonstracio da
posi¢io financeira deverd ser também apresentada para o inicio do periodo comparativo
sempre que uma entidade reexpresse os comparativos decorrente de uma alteragdo de politica
contabilistica, de uma correcgfio de um erro, ou a2 de uma reclassificacio de um item nas
demonstragSes financeiras. Nestes casos, trés demonstragdes da posicdo financeira serfio
apresentadas, comparativamente as outras duas demonstragdes requeridas.
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- Na sequéncia das alteragSes impostas por esta norma, os utilizadores das demonstracdes
financeiras poderfio mais facilmente distinguir as variag8es nos capitais proprios da Sociedade
decorrentes de transacgGes com accionistas, enquanto accionistas (ex. dividendos, transacgdes
; com acgles proprias) e transacgfes com terceiras partes, ficando estas resumidas na
demonstrag¢do de “comprehensive income”.

Face & natureza destas alteragdes {divulgacdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao
o nivel da apresentagio.

- IAS 23 (Alterada) — Custos de Empréstimos Obtidos

I O International Accounting Standards Board (IASB), emitiv em Margo de 2007, a IAS — 23
' Custos de Empréstimos Obtidos alterada, com data efectiva de aplicagfio obrigatoria em 1 de
Janeiro de 2009, sendo a sua adopgfo antecipada permitida.

Esta norma define que os custos de empréstimos obtidos directamente atribuiveis ao custo de
_ aquisi¢do, construgdo ou produgfio de um activo (activo elegivel) e sdo parte integrante do seu
[~ custo. Assim, a op¢éo de registar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

[ A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta
norma alterada.

_ IAS 32 (Revista) — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo — Instrumentos financeiros
L remiveis e obrigacdes resultantes de liquidacdo

b O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 a IAS 32
- (Revista) — Instrumentos Financeiros: Apresentagio — Instrumentos financeiros com opgdo de
e venda ("puttable instruments") e obrigacles resultantes de liquidagdo, que € de aplicagio
- obrigatdria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

De acordo com os requisitos anteriores da IAS 32, se puder ser exigido a um emissor o
pagamento em dinheiro ou outro activo financeiro em troca pela remissdo ou recompra do
pe instrumento financeiro, o instrumento € classificado como um passivo financeiro. Como
'"' resultado desta revisio alguns instrumentos financeiros que cumprem actualmente, os
P requisitos da defini¢do de passivo financeiro serfio classificados como instrumentos de capital
se (i) representarem um interesse residual nos activos liquidos de uma entidade, (ii) fizerem
r’ parte de uma classe de instrumentos subordinados a qualquer outra classe de instrumentos
emitidos pela entidade, e (ili) caso todos os instrumentos desta classe tenham os mesmos
P termos ¢ condigBes. Foi também efectuada uma alteracio & IAS 1 Apresentacdo das
Demonstragbes Financeiras para adicionar um novo requisitc de apresentagio dos
instrumentos financeiros remiveis e das obrigagdes resultantes da liquidagdo.

L A Sociedade nfio obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgdo desta
alteracfo.

IFRS 2 (Alterada) — Pagamento em Acgoes: Condigdes de aquisicdo

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 a IFRS 2
(Alterada) — Pagamento em Acgdes: Condigdes de aquisi¢do, com data efectiva de aplicagiio
obrigatoria em 1 de Janeiro de 2009, sendo a sua adop¢fo antecipada permitida.

Esta alteragdo ao IFRS 2 permitiu clarificar que (i) as condi¢Ges de aquisiciio dos direitos
inerentes a um plano de pagamentos com base em ac¢des limitam-se a condigSes de servigo ou
de performance e que (ii) qualquer cancelamento de tais programas, quer pela entidade quer
por terceiras partes, tdm o mesmo tratamento contabilistico.
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A Sociedade, com referéncia a 31 de Dezembro de 2009, ndo tem qualquer plano de
remuneragdo com acgdes, pelo que a entrada em vigor desta norma n#o teve qualquer impacto
ao nivel das demonstragdes financeiras da Sociedade.

IFRS 7 (Alterada) — Instrumentos financeiros: Divulgacdes

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Marco de 2009 a IFRS 7
(Alterada) — Instrumentos financeiros: DivulgagSes, com data efectiva de aplicagio obrigatéria
em 1 de Janeiro de 2009,

Esta alteragdo ao IFRS 7 requer informag#o adicional nas divulga¢des sobre a mensuracio dos
Jjustos valores, nomeadamente que estes devem ser apresentados em trés niveis hierarquicos
definidos na propria interpretagéo e sobre o risco de liquidez.

Face a natureza destas alteragdes (divulgagdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao
nivel das divulgagdes.

IFRS 8 — Segmentos Operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 a
IFRS 8 — Segmentos operacionais, tendo sido aprovada pela Comissdo Europeia em 21 de
Novembro de 2007. Esta norma € de aplicagfo obrigatGria para exercicios a comegarem ou a
partir de 1 de Janeiro de 2009,

A IFRS 8 — Segmentos Operacionais define a apresenta¢io da informagdo sobre segmentos
operacionais de uma entidade e também sobre servigos e produtos, 4reas geogrificas onde a
entidade opera e os seus maiores clientes. Esta norma especifica como uma entidade devera
reportar a sua informagio nas demonstragdes financeiras anuais, e como consequéncia alterara
a IAS 34 - Reporte financeiro interino, no que respeita & informagdo a ser seleccionada para
reporte financeiro interino. Uma entidade terd também que fazer uma descrigio sobre a
informacéo apresentada por segmento nomeadamente resultados e operagdes, assim como uma
breve descrigiio de como os segmentos sdo construidos.

Face a natureza destas alteragdes (divulgagdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao
nivel da apresentacio.

IFRIC 13 Programas de Fidelizacido de Clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Julho de
2007, a IFRIC 13 Programas de Fidelizagdo de Clientes, com data efectiva de aplicacdo
obrigatéria para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2008, sendo a sua adopgio
antecipada permitida.

Esta interpretagfio aplica-se a programas de fidelizagfio de clientes, onde sdo adjudicados
créditos aos clientes como parte integrante de uma venda ou prestagdo de servigos e estes
poderio trocar esses créditos, no futuro, por servigos ou mercadorias gratuitamente ou com
desconto.

A Sociedade néo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgo desta interpretagio.

22



,wa

o

gonmy

Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas &s Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

IFRIC 15 — Acordos para construgdo de imoveis

O IFRIC 15 Acordos para construgfio de imdveis entra em vigor para exercicios iniciados a
partir de 1 de Janeiro de 2009,

Esta interpretagdo contém orientagdes que permitem determinar se um contrato para a
construgfio de iméveis se encontra no dmbito do IAS 18 Reconhecimento de proveitos ou do
IAS 11 — Contratos de construgio, sendo expectavel que a IAS 18 seja aplicavel a um niimero
mais abrangente de transacgdes.

A Sociedade ndio obteve qualquer impacto nas suas demonstragdes financeiras decorrentes da
entrada em vigor desta interpretagfo.

IFRIC 16 — Cobertura de um investimento numa operacdo em moeda estrangeira

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de
2008, a IFRIC 16 — Cobertura de um investimento numa operacio em moeda estrangeira, com
data efectiva de aplicagfo obrigatdria para exercicios iniciados a partir de 1 de Qutubro de
2008, sendo a sua adopgfo antecipada permitida.

Esta interpretag@o visa clarificar que:

* a cobertura de um investimento numa operagdo em moeda estrangeira poder ser aplicada
apenas a diferengas cambiais decorrentes da conversio das demonstragSes financeiras das
subsididrias na sua moeda funcional para a moeda funcional da casa-mae ¢ apenas por um
montante igual ou inferior ao capital préprio da subsidiéria;

* o instrumento de cobertura pode ser contratado por qualquer entidade do Grupo, excepto
pela entidade que esté a ser objecto de cobertura; e

» aquando da venda da subsidiaria objecto de cobertura o ganho ou perda acumulado referente
& componente efectiva da cobertura é reclassificado para resultados.

Esta interpretagdio permite que uma entidade que utiliza o método de consolidagdo em escada
escolha uma politica contabilistica que permita a determinagdo do ajustamento de conversdo
cambial acumulado que ¢é reclassificado para resultados na venda da subsidiaria, tal como faria
se 0 método de consolidagiio adoptado fosse o directo. Esta interpretagdo ¢ de aplicagio
prospectiva.

A Sociedade nfo obteve qualquer impacto significativo nas suas demonstragdes financeiras
decorrentes da entrada em vigor desta interpretagao,

Annual Improvement Project

Em Maio de 2008 o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas
normas entfo em vigor. A data de efectividade das alteragBes varia consoante a norma em
causa sendo a maioria de aplicagéo obrigatdria para a Sociedade em 2009, tal como segue:

* Alteracdo a IAS | — Apresentagdio das demonstragdes financeiras, efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009. A alteragiio clarifica que apenas alguns instrumentos financeiros
classificados na categoria de negociagdo, e ndo todos, sdo exemplos de activos e passivos
correntes.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgdo desta
alteragio.

X
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» Alteragiio 4 IAS 16 ~ Activos fixos tangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeirc de 2009. A
alteragdo efectuada estabelece regras de classificagdo (i) das receitas provenienies da
alienacdo de activos detidos para arrendamento ¢ subsequentemente vendidos e (ii) destes
activos durante o tempo que medeia entre a data da cessagfo do arrendamento e a data da sua
alienacdo.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgédo desta
alteracéo.

*» Alteracio a [AS 19 — Beneficios dos empregados, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009,
As alteragles efectuadas permitiram clarificar (i) o conceito de custos com servigos passados
negativos decorrentes da alteracfio do plano de beneficios definidos, (ii) a interac¢fio entre o
retorno esperado dos activos € os custos de administragio do plano, e (iii) a distingdo entre
beneficios de curto e de médio e longo prazo.

A Sociedade n#o obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adop¢io desta
alteracgéo.

» Alteragio a IAS 20 — Contabilizag8io dos subsidios do governo e divulgagéio de apoios do
governo, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragdo estabelece que o beneficio
decorrente da obteng@o de um empréstimo do governo com taxas inferiores as praticadas no
mercado deve ser mensurado como a diferencga entre o justo valor do passivo na data da sua
contratagdo, determinado de acordo com o JAS 39 Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuragdo e o valor recebido. Tal beneficio deverd ser subsequentemente registado de
acordo com o [AS 20.

A Sociedade nfo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgdo desta
alteragio.

» Alteracfio a IAS 23 — Custos de empréstimos obtidos, efectiva a partir de 1 de Janeiro de
2009. O conceito de custos de empréstimos obtidos foi alterado de forma a clarificar que os
mesmos devem ser determinados de acordo com o método da taxa efectiva preconizado no
IAS 39 Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragfio, eliminando assim a
inconsisténcia existente entre o IAS 23 e 0 IAS 39.

A Sociedade nfio obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopcdo desta
alteracfo.

+ Alterago a IAS 27 — Demonstra¢des financeiras consolidadas e separadas, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. A alterac@o efectuada a esta norma determina que nos casos em que
um investimento numa subsidiaria esteja registado pelo seu justo valor nas contas individuais,
de acordo com o IAS 39 Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragdo, ¢ tal
investimento qualifique para classificago como activo ndo corrente detido para venda de
acordo com o IFRS 5 Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em
descontinuagdo, o mesmo devera continuar a ser mensurado no &mbito do IAS 39,

A Sociedade nfo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgo desta
alteracfo.
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t » Alteragfio & IAS 28 -- Investimentos em associadas, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.
As alteragBes introduzidas ao IAS 28 tiveram como objectivo esclarecer (i) que um
investimento numa associada deve ser tratado como um activo Unico para efeitos dos testes de
P imparidade a efectuar & luz do IAS 36 Imparidade de activos, (ii} que qualquer perda por
imparidade a reconhecer nfio deverd ser alocada a activos especificos nomeadamente ao
o goodwill e (iii) que as reversdes de imparidade sfio registadas como um ajustamento ao valor
de balango da associada desde que, e na medida em que, o valor recuperavel do investimento
P aumente.

P A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta
) alteragio.

+ Alteragiio a IAS 38 — Activos intangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta
[ alteragfio veio determinar que uma despesa com custo diferido, incorrida no contexto de
4 actividades promocionais ou publicitérias, s6 pode ser reconhecida em balango quando tenha
P sido efectuado um pagamento adiantado em relagdo a bens ou servigos que serdo recebidos
numa data futura, O reconhecimento em resultados devera ocorrer quando a entidade tenha o

P direito ao acesso aos bens e 0s servigos sejam recebidos.

1. A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta
alteracao.

+ Alteragfio a IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragio, efectiva a
- partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragfio consistiu fundamentalmente em (i) esclarecer
. que & possivel efectuar transferéncias de e para a categoria de justo valor através de resuitados
E relativamente a derivados sempre que os mesmos iniciam ou terminam uma relagdo de
- cobertura em modelos de cobertura de fluxos de caixa ou de um investimento liquide numa
associada ou subsididria, (ii) alterar a defini¢do de instrumentos financeiros ao justo valor
P através de resultados no que se refere & categoria de negociagfio, de forma a estabelecer que no
caso de carteiras de instrumentos financeiros geridos em conjunto € relativamente aos quais
£ exista evidéncia de actividades recentes tendentes a realizagdo de ganhos de curto prazo, as

‘ mesmas devem ser classificadas como de negociagiio no seu reconhecimento inicial, (iii)
alterar os requisitos de documentagfio e testes de efectividade nas relagdes de cobertura
estabelecidas ao nivel dos segmentos operacionais determinados no dmbito da aplicagdo do
o IFRS 8 Segmentos operacionais e (iv) esclarecer que a mensuragdo de um passivo financeiro
ao custo amortizado, apds a interrupgfio da respectiva cobertura de justo valor, deve ser
[ efectuada com base na nova taxa efectiva calculada na data da interrupgiio da relaciio de
cobertura.

A Sociedade ndio obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopg¢io desta
alteragfio.

P * Alterac@o a IAS 40 — Propriedades de investimento, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.
o Na sequéncia desta alteragfo, as propriedades em construcdo ou desenvolvimento com vista ao
L. seu uso subsequente como propriedades de investimento passam a estar incluidas no dmbito do
IAS 40 (antes abrangidas pelo IAS 16 Activos fixos tangiveis). Tais propriedades em
construgdo poderdo ser registadas ao justo valor excepto se o mesmo ndo puder ser medido
com fiabilidade, caso em que devero ser registadas ao custo de aquisi¢do.

. A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta
alteragio.
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Normas, alteracbes e interpretacdes emitidas mas ainda néo efectivas para a Sociedade

IAS 39 (Alterada} — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracio — activos e
passivos elegiveis para cobertura

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteragdoc ao IAS 39 -
Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragdo — activos e passivos elegiveis para
cobertura a qual é de aplicagfo obrigatdria a partir de 1 de Julho de 2009.

Esta alteragdo clarifica a aplicagdio dos principios existentes que determinam quais os riscos
ou quais os cash flows elegiveis de serem incluidos numa operagio de cobertura.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgdio desta norma ao nivel das suas
demonstragdes financeiras,

IFRS 1 (alterada) — Adopcio pela primeira vez das normas internacionais de relato
financeiro e IAS 27 — Demonstracées Financeiras consolidadas e separadas

As alteracdes ao IFRS 1 Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato
financeiro e ao JAS 27 Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas sio efectivas a
partir de 1 de Julho de 2009.

Estas alteragdes vieram permitir que as entidades que estdio a adoptar as IFRS pela primeira
vez na preparagdo das suas contas individvais adoptem como custo contabilistico (deemed
cost) dos seus investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, o
respectivo justo valor na data da transigio para os IFRS ou o valor de balango determinado
com base no referencial contabilistico anterior.

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragio.

IFRS 3 (revista) — Concentraches de actividades empresariais e IAS 27 (alterada) -
Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 a IFRS 3
(Revista) — Concentragbes de actividades empresariais, com data efectiva de aplicagio
obrigatoria para exercicios com infcio a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgfo
antecipada permitida.

Os principais impactos das alteragbes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de
aquisi¢bes parciais, em que os interesses sem controlo (antes denominados de interesses
minoritarios) podero ser mensurados ao justo valor (o que implica também o reconhecimento
do goodwill atribuivel aos interesses sem controlo) ou como parcela atribuivel aos interesses
sem controlo do justo valor dos capitais préprios adquiridos (tal como actualmente requerido);
(ii) aos step acquisition em que as novas regras obrigam, aquando do calcule do goodwill, a
reavaliagéo, por contrapartida de resultados, do justo valor de qualquer interesse sem controlo
detido previamente & aquisi¢fo tendente a obtengdio de controlo; (iii} ao registo dos custos
directamente relacionados com uma aquisicio de uma subsididria que passam a ser
directamente imputados a resultados; (iv) aos pre¢os contingentes cuja alteragio de estimativa
ao longo do tempo passa a ser registada em resultados e nfio afecta o goodwill e (v) as
alteragdes das percentagens de subsidiérias detidas que ndo resultam na perda de controlo as
quais passam a ser registadas como movimentos de capitais proprios.
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Adicionalmente, das alteracfes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa
subsidiaria passarfo a ser atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses
sem controlo negativos) e que, aquando da alienagdo de uma subsidiaria, tendente a perda de
controlo qualquer interesse sem controlo retido é mensurado ao justo valor determinado na
data da alienagio.

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta
norma.

ITFRS 9 — Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, a IFRS 9
Instrumentos financeiros parte I: Classificagio e mensuragfio, com data efectiva de aplicagdo
obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgdo
antecipada permitida. Esta norma néo foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substituicio da IAS 39 ¢
aborda os temas de classificagdo e mensuragéio de activos financeiros. Os principais aspectos
considerados sdo os seguintes:

- Os activos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou
ao justo valor. Esta decis@o serd efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos
financeiros. A sua classificagfio depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestio
do negdcio esses activos financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros
associados a cada activo financeiro;

- Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos
financeiros contratados representam apenas capital e juros, isto é, que contenham apenas
caracteristicas bésicas de divida, e para os quais uma entidade no modelo de gestio do negdcio
apresenta esses activos financeiros com o objectivo de capturar apenas esses fluxos
financeiros. Todos os outros instrumentos de divida sdo reconhecidos ao justo valor e;

- Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades sdo reconhecidos ao justo valor
com as variagBes subsequentes registadas em resultados. Contudo, uma entidade podera
irrevogavelmente eleger instrumentos de capital para os quais as variagtes de justo valor ¢ as
mais ou menos-valias realizadas sfio reconhecidas em reservas de justo valor. Os ganhos e
perdas ai reconhecidos ndo podem ser reciclados por resultados. Esta decisdo é discricionaria
ndo implicando que todos os instrumentos de capital assim sejam tratados. Os dividendos
recebidos sdo reconhecidos em resultados do exercicio.

A Sociedade esta a avaliar o impacto da adopgfo desta norma.
IFRIC I2 — Contratos de Concessdo de Servicos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de
2007 a IFRIC 12 - Contratos de Concessio de Servigos. A adopg@io por parte da Unifio
Europeia foi em 25 de Margo de 2009. Esta interpretagfio passa a ser de aplicagfio obrigatéria
para exercicios que se iniciem em ou apds 29 de Margo de 2009. O IFRIC 12 aplica-se a
contratos de concessdo de servigos publico-privados. Esta norma aplicar-se-4 apenas a
situagdes onde o concedente a) controla ou regula os servigos prestados pelo operador, e b)
controla os interesses residuais das infra-estruturas, na maturidade do contrato.

Face a natureza dos contratos abrangidos por esta interpretagio nfio se estima qualquer
impacto significativo ao nivel da Sociedade.
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IFRIC 17 — Distribuicies em espécie a accionistas

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro
de 2008, a IFRIC 17 — Distribuigbes em espécie a accionistas, com data efectiva de aplicagio
obrigatdria para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a2 sua adopgio
antecipada permitida.

Esta interpretagdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distribuigdes em espécie a
accionistas. Assim, estabelece que as distribui¢Ses em espécie devem ser registadas ao justo
valor, sendo a diferenga para o valor de balango dos activos distribuidos reconhecida em
resultados quando da distribuigdo.

A Sociedade ndo espera que esta interpretacio tenha um impacto significativo nas suas
demonstra¢&es financeiras.

IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro
de 2008, a IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes, com data efectiva de aplicagio
obrigatoria para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgio
antecipada permitida.

Esta interpretagéio visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos celebrados mediante
os quais uma entidade recebe activos de clientes para sua prépria utilizagio e com vista a
estabelecer posteriormente uma ligagio dos clientes a uma rede ou conceder aos clientes
acesso continuo ao fornecimento de bens ou servigos.

A Interpretacéo clarifica:

* as condigbes em que um activo se encontra no dmbito desta interpretagéo;

* 0 reconhecimento do activo e a sua mensuragio inicial;

* a identificaciio dos servigos identificaveis (um ou mais servigos em troca do activo
transferido);

» 0 reconhecimento de proveitos; e

+ a contabilizag8o da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.

A Sociedade nZo espera que esta interpretagio tenha um impacto significativo nas suas
demonstracdes financeiras.

Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, tal como anteriormente referido, o TASB publicou o Annual Improvement
Project, o qual alterou certas normas que se enconiram em vigor. Contudo, a data de
efectividade das alteragGes varia consoante a norma em causa.

* Alteragfio & IFRS 5 — Activos nfio correntes detidos para venda e unidades operacionais em
descontinuacgio, efectiva para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta
alteragfo veio esclarecer que a totalidade dos activos e passivos de uma subsidiaria devem ser
classificados como activos néo correntes detidos para venda de acordo com o IFRS 5 se existir
um plano de venda parcial da subsidiaria tendente & perda de controlo.

Iista norma seré adoptada prospectivamente pela Scciedade.
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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

De acordo com as normas legais e estatutarias, o
Conselho de Administracao da Interfundos - Gestao de
Fundos de Investimento Imobiliario, S.A., vem
apresentar ao Accionista Unico, as Autoridades
Supervisoras e ao Publico em Geral o Relatorio e

Contas relativo ao exercicio de 2009.
CARACTERIZACAO DA ACTIVIDADE

A 31 de Dezembro de 2009 a Interfundos geria 48
Fundos de Investimento Imobilidrie, que ascendiam a
um total de 1 206 milhdes de euros, representando um
aumento de 5,5% face ao periodo homolego do ano
anterior, @ a lideranca neste mercado com uma quota
que ultrapassa os 17,5% em termos de fundos

imobiliarios fechados.

Ao longo do ano de 2009, e num anc marcado pela
continuacao de fraca actividade imobiliaria, a
Interfundos concentrou esforcos em duas areas
prioritarias, nomeadamente, o lancamento de um
plano de accdo comercial e a formacao a linha

comercial e as estruturas técnicas do Millennium bcp.

Em resultado dessa estratégia a Interfundos consolidou
a sua posicao de lideranca através da constituicao de
dois novos fundos de investimento imaobiliario e a
transferéncia de um terceiro de uma outra sociedade
gestora, hem como procedeu a realizacao e montagem

de aumentos de capital em quatro fundos sob gestao,

Na sequéncia do agravamento dos indicadores de
desempenho de alguns dos projectos de promocao
imobiliaria desenvolvidos pelos fundos imobiliarios, foi
implementado em 2009, um reforco do controlo da

gestao das obras através da nomeacao de um

INTERFUNGOS - GESTAG DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO S, A

Interfundos

gestdo de fundos de investimento imobilidrio

Representante do Dono da Obra que tem o objectivo
de acompanhar directamente a evolucao dos projectos

no local.

CARACTERIZACAO DO MERCADO IMOBILIARIO

Em 2009, o sector imobilidrio, passou por um dos anos
mais dificeis das Ultimas décadas, com uma reducao
muito significativa em todos os segmentos, quer da
procura, quer do capital para investimento e do acesso
ao crédito para a maioria dos principais investidores e
promotores. Contrariamente ao que muitos analistas
especulavam, nao existiu uma significativa correccao
do valor dos imoveis, tendo os pequenos ajustamentos

sido motivados sobretudo pela reducao das rendas.

No segmento de escritdrios, apos uma absorcao
historica em 2008, verificou-se uma reducao drastica
em 2009 de cerca de 45%. Esta reducdo € resultado
nao s6 do ambiente economico adverso, mas também
do facto da base de referéncia de 2008 incluir o
arrendamento de 62.000m? ao Ministério da Justica,
no Office Park Expo. A Tarre do Colombo, com a
rapida colocacdao dos espacos disponiveis a Fujitsu
(7.275m?), Barclays (12.213m?) e Cap Gemini
{2.085m?), foi o empreendimento que mais se
destacou no mercado nacional, permitindo que a zona
3 de Lishboa tenha apresentado o melhor desempenho
em 2009. Ja as restantes zonas apresentaram quebras

bastante significativas.

O vacancy rate (taxa de disponibilidade) no segmento
de escritorios registou uma evolucao negativa
relativamente ao ano de 2008, tendo passado de 7%
para 8,5%, o que se tera ficado a dever em grande
parte as areas disponiveis na zona do Parque das

Nacoes.
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A queda acentuada dos valores das rendas foi uma
realidade transversal a todo o segmento, mas no
entanto foram as zonas secundarias, com maior
volume de oferta, aquelas que mais sentiram este
efeito. A zona prime, apesar de mais resiliente a
queda, viu as suas rendas diminuirem para valores

maximos de €19/m?2.

No segmento do retalho, no sub-segmento dos grandes
formatos, a oferta de novos espacos manteve a forte
dinamica verificada nos Ultimos anos, tendo-se
assistido & abertura de diversos Centros Comerciais,
sendo o0s mais relevantes o Dolce Vita Tejo com
120.000m? e o Espaco Guimaraes com 41.000m?. O
ano de 2009 acaba desta forma com um aumento da
area bruta locavel na ordem dos 350.000 m2,
correspondendo a um total de 15 novos Centros
Comerciais. Este facto vem pressionar ainda mais a
performance destes espacos, dos novos e dos ja
presentes no mercado, os quais tém apresentado
grandes dificuldades em estabilizarem as suas
receitas, resultado nao so das dificuldades em manter
os lojistas, como também do efeito da reducao do
valor das rendas dos que permanecem activos. Para
contribuir para este enquadramento ja de si
complicado e com um impacto igualmente negativo,
assistimos a uma diminuicao do poder de compra das
familias, conjugado com o aumento da taxa de

desemprego.

Esperamos que a suspensao dos projectos previstos
para o medio prazo, venha permitir a obtencao de
uma maior estabilidade do mercado, invertendo a
tendéncia do aumento significativo da area bruta
locavel a que se assistiu ininterruptamente ao longo

destes ultimos anos.

Ainda a respeito dos Centros Comerciais e apesar dos

factores negativos referidos, aqueles que apresentam

Interfundos

gestdo de fundos de investimento Imobilisrio

os conceitos e a dimensao mais adequados a
conjuntura actual, continuaram a apresentar um
desempenho razoavel, apesar de inferior ao verificado
em anos anteriores.

No que diz respeito aos Retail Parks, a maior unidade
inaugurada em 2009 foi o Portimao Retail Center com
uma area bruta locavel de 12.000 m?, promovido pela
Bouygues. No entanto a maior area construida em
2009 resultou da abertura da segunda fase do Factory
Outlet do Parque Nassica em Vila do Conde, com
16.250m2.

O sub-segmento do comércio de rua, nos principais
eixos comerciais das cidades de Lisboa e Porto,
continuou a beneficiar de um forte interesse pelo lado
da procura, contrariando a tendéncia verificada no
restante mercado imobiliario. Em Lisboa, o Chiado e
em particular a Rua Garrett, consolidaram a sua
posicao de referéncia do comercio de rua em Portugal,
existindo uma precura muito superior a oferta neste
local. Os exemplos mais relevantes de novos
arrendamentos foram os da Sacoor na Rua MNova do
Almada e o da Lanidor na Rua Garrett (ex-Cartier). A
Av. da Liberdade mantéem o seu estatuto de eixo
prioritario para as novas insignias, nomeadamente
internacionais. O mercado do Porto tem vindo a
desenvolver-se  mais  lentamente. Contudo o
aparecimento de algumas ancoras no centro da cidade
estdao a permitir um ressurgimento do comércio de

rua, nomeadamente na Rua de Santa Catarina.

Relativamente as rendas praticadas nas transaccoes de
espacos comercias de rua, os proprietarios mostraram-
se mais receptivos a negociar. No entanto, nas zonas
Prime essa flexibilidade e menor ou mesmo
inexistente. Como  resultado de todo este
enquadramento, as rendas praticadas nas zonas Prime
do Chiado e da Rua de Santa Catarina mantiveram o

valor de 80€/m? e 45€/m? respectivamente. O mesmo
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nao se podera dizer das zonas secundarias, onde se

assistiu a algumas reducoes significativas.

O mercado industrial continua a nao apresentar
mudancas significativas relativamente aos anos
anteriores, mantendo-se por isso a promocao de novos
projectos condicionada a uma prévia garantia de
ocupacao. Os casos mais relevantes a este nivel sao os
projectos na Azambuja para a SONAE - antiga fabrica
da GM com 118.000 m? e o do Grupo FCC - LogPlace
Azambuja com 75.000 m2. Ja o programa ‘“Portugal
Logistico”, que tem vindo a ser anunciado como um
grande dinamizador do mercado logistico, nao
apresentou desenvolvimentos significativos em 2009,
encontrando-se apenas previstos progressos  no

segundo semestre de 2010.

Ao nivel do arrendamento assistiu-se a uma reducao
dos valores, resultado em grande parte da
renegociacao de contratos a pedido dos arrendatarios.
Os principais negocios ocorridos foram a ocupacao por
parte do Grupo Leya de 15.000 m? no Logispark e a
ocupacao de 75.000 m? por parte da FCC Logistica no

LogPlace Azambuja.

Em 2009 o volume de investimento manteve-se aos
niveis reduzidos de 2008 (500M€), apesar do volume
bastante interessante verificado no segundo semestre
de 2009, que ascendeu aos 350ME. Nao devendo ser
interpretado como o "fim da crise”, podera contudo
indiciar uma possivel melhoria do mercado de

investimento imobiliario para 2010. A principal

transaccao do ano foi a venda da Torre Oriente detida
em partes iguais pelo Grupo Caixa Geral de Depositos,
Iberdrola Inmobiliaria, ING Real Estate e Sonae Sierra,
ao Fundo Aberto Alemao Union Investment Real Estate
GmbH por um valor superior a 70 milhoes de euros. As
restantes valores

operacoes apresentaram

significativamente mais reduzidos, encontrando-se a

INTERFUNDOS - GESTAQ DE FUNDOS D
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média por transaccao de investimento na ordem dos
10ME.

Quanto a promocao imobiliaria, e em particular ao
investimento em projectos de turismo residencial,
poder-se-a afirmar que se manteve o ambiente
negativo a que ja se assistiu em 2008. O Plano
Estratégico Nacional de Turismo apresentado pelo
Governo em 2007 vai ser objecto de revisao, com o
propésito da sua adaptacao a conjuntura econdmica e
as tendéncias internacionais do sector, tendo como
objectivo a melhoria da competitividade do sector.
Relativamente ao segmento residencial e em
particular os projectos de reabilitacao urbana, o
centro histdrico de Lisboa, com destaque para a zona
do Chiado, registaram os valores de venda mais
elevados na cidade, prevendo-se a continuacdo de
algum dinamismo, que devera ser traduzido por um
ligeiro aumento da oferta. E igualmente expectavel,
embora a outro nivel de valores, que a cidade do Porto
e outras cidades de primeira grandeza venham a

acompanhar esta tendéncia.
PERSPECTIVAS PARA 2010

Para 2010 perspectiva-se uma melhoria no sector do
imobiliario. No entanto esta evolucao devera ser muito
ténue e fortemente condicionada pelo desempenho da
economia Portuguesa, que por sua vez estara
fortemente condicionada pelo desempenho das

principais economias mundiais. Uma das principais

razoes para esta melhoria resultara do aumento
progressivo da liquidez disponivel por parte dos
principais investidores institucionais, situacao que ja
se verificou no segundo semestre de 2009 e que

devera ser mantida durante o ano de 2010.

No entanto, o aumento dos capitais disponiveis, nao

tera necessariamente relacao directa com o aumento
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do investimento imabiliario, resultado do aumento dos
niveis de exigéncia e de uma maior aversao ao risco
por parte dos principais players de mercado. Por tudo
isto os produtos imobiliarios core serdo a escolha mais

obvia para parte significativa dos investidores.

Relativamente aos indicadores base do sector

imobiliario, deveremos assistir a uma estabilizacao dos
ja de si reduzidos valores de arrendamento, apos um
periodo de grande pressao por parte dos arrendatarios
e que obrigou a generalidade dos senhorios a baixar os

valores de arrendamento. As rescisdbes e 0s

incumprimentos tenderao igualmente a acalmar,

Quanto a procura de novos espacos, nao deveremos

assistir a mudancas significativas.

No que diz respeito aos diversos sectores imobiliarios,
dever-se-a assistir a um menor interesse em relacao

aos Centros Comerciais, nomeadamente  nas

localizagées onde existe uma oferta excessiva ou onde
se prevé que se possa agravar com a conclusao de

novos espacgos. Também em foco pela negativa

encontram-se 0s escritorios situados no Parque das
Nacées, que irao continuar a sofrer uma forte pressao
para a descida dos valores de venda e de
arrendamento, motivada nao so com a entrada no
‘mercado de novos imoveis de grande dimensao, mas
tambeém por efeito da libertacao de algumas areas

significativas ocorrida em 2009.

Por ultimo os escritorios e o comércio de rua situados
em zonas prime, deverao ser os activos a apresentar a

melhor relacao risco/rendibilidade em 2010. Pela

positiva dever-se-a também destacar a reabilitacao

urbana, que vem demonstrando um lento mas

crescente dinamismo. Do mesmo modo, embora de
forma pouco significativa, € provavel que se assista a
valores de venda da

alguma recuperacao dos

habitacao nova. As restricoes de acesso ao crédito

INTERFUNDCS - GESTAQ
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dever-se-ao manter, pelo menos para uma parte
significativa da populacdo, o que podera permitir a
do do

arrendamento residencial.

manuten¢ao interesse  pela alternativa

A Interfundos procurara manter a sua posicao de
lideranca atraveés da concretizacao de um conjunto de

negocios em carteira.

Para o efeito, tem presente, por um lado, a nova
regulamentacao em termos de reabilitacao urbana,
publicada em 2009,
de
de

relevado por

novas
de

face ao

que parece originar

oportunidades constituicao de  Fundos

Investimento Reabilitacao Urbana,

interesse um conjunto de agentes

imobiliarios.

Por outro lado a restruturacdo econdémica de um
de

boas

conjunto  significativo projectos  imobiliarios

anteve, igualmente, perspectivas de novos

fundos imobiliarios.

EVOLUGAO DAS TAXAS DE JURO EURIBOR EM 2009
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ESTRUTURA SOCIETARIA
As accbes representativas do capital social da

Interfundos Gestdo de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A., no valor de £1.500.000,00 sao, desde
31 de Dezembro de 2008, integralmente detidas pelo

Banco Comercial Portugués, S.A., em resultado da



fusao por incorporacao da BCP Participacoes
Financeiras, SGPS, Sociedade Unipessoal, Lda no Banco
Comercial Portugués, S.A, ocorrida nessa data,
mediante transferéncia global do patriménio da

sociedade incorporada (BCP PF) para o Banco.

EVOLUGAO DOS RESULTADOS

O Resultado Liquido atingia em 31 de Dezembro de
2009, 2 269 milhoes de euros, o que representa um
decréscimo de 144 mil euros, cerca de 6%, face a
2008. O sentido da evolucao foi determinado
principalmente pelo aumento dos Custos de
Transformacao em 549 mil euros, que traduz a
afectacao neste segundo ano de actividade da
Interfundos, de todos os elementos de custo
necessarios ao desenvolvimento pleno da sua
actividade.
No que respeita ao retorno  proporcionado
directamente pela gestdo de fundos, verificou-se um
aumento de 9.9% das Comisstes Liquidas, com as
Comissces de Gestao a evidenciarem um crescimento
de 18,7%, reflectindo a expansao do volume de
negécios, alicercada na captagao de novos capitais e

no aprofundamento do seu modelo de gestao.

O racio de eficiéncia situava-se em 37,3%, mantendo

um elevado nivel de optimizacao.

REMUNERAGOES PAGAS A ORGAOS DE GESTAQ E
FISCALIZACAO

De acordo com a politica de remuneracoes e regalias
estabelecidas para os colaboradores do Grupo, a
remuneracac e outros beneficios sao fixados pelo
Grupo Banco Comercial Portugués em razdao da
experiéncia, senioridade e categoria profissional dos
colaboradores, independentemente das funcoes que,

em cada momento, sejam chamados a desempenhar.

INTERFUNDIOS - GESTAQ DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIC §,A4
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No exercicio de 2009 as remuneracoes fixas pagas pela
sociedade a membros do Conselho de Administracao

ascenderam a Euros 139.126, assim discriminadas:

José Maria de Oliveira da Cunha: Euros 72.750;
Pedro Magalhaes Botelho de Sousa: Euros 66.376.

Em 2009 nao foram pagas remuneracdes variaveis aos

membros do Conselho de Administracao.

Nao foram concedidos créditos, sob qualguer forma,

aos membros do Conselho de Administracao.

A remuneracao do Fiscal Unico, em relacao aos
trabalhos recorrentes inerentes a sua funcgao, é fixada
anualmente em negociacao, transversal ao Grupo BCP.
Pela natureza dos servicos prestados, a remuneracao
do Fiscal Unico é totalmente fixa e em dinheiro, nio
contendo qualquer componente variavel e nao
dependendo do desempenho da Sociedade ou do

Grupo Financeiro em que esta se insere.

Para o exercicio de 2009, foram acordados honorarios

para o Fiscal Unico no montante de Euros 1. 077.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS DE 2009

O Conselho de Administracao considerando as
necessidades de capitais proprios face a evolucao
prevista do volume de activos sob gestao, enquadradas

pelos minimos legais que regulam a relacao entre

aqueles factores, propoe nos termos do disposto na
alinea f) do nimero 5 do artigo 66 do Codigo das
Sociedades Comerciais, e considerando o limite legal
imposto para a reserva legal, a seguinte aplicacao do
resultado apurado no exercicio de 2009 no montante
de 2 269 143, 91 euros:




(a) para Reserva Legal 226 915,00 euros.
{b)para Distribuicao de Dividendos 2 042 228,91 euros.

REFERENCIAS

Ao concluir o Relatorio relativo a actividade
desenvolvida em 2009, a Administracao manifesta o
seu reconhecimento pela cooperacao dispensada no
ambito das suas atribuicoes, as entidades e pessoas
realizacao dos

que mais contribuiram para a

objectivos estabelecidos:
As  Autoridades  Monetarias e  Financeiras,
designadamente o Ministério das Financas, o Banco de
Portugal e a Comissao do Mercado de Valores
Mobiliarios, pela colaboracdo e

apoio sempre

manifestados.
Aos nossos Clientes, pela confianca que a sua

preferéncia demonstra, dirigimos 0s nossos

agradecimentos, comprometendo-nos a procurar
continuadamente, dar as respostas que satisfacam as

suas necessidades.

Ao Accionista Unico, pelo seu apoio constante e pelo

acompanhamento interessado na actividade da

Sociedade.

Ao Fiscal Unico e ao Revisor Oficial de Contas, pela

atitude participativa e construtiva que sempre
manifestaram.
Aos colaboradores, pelo empenho, motivacao,

disponibilidade e competéncia profissional que sempre
demonstraram, contribuindo para a consecucao plena

dos nossos abjectivos.

Lisboa, 5 de Fevereiro de 2010

INTERFUNDOS - GEST

AD DE FUNDQOS D

Interfundos

gestdo de fundos de investimento imobilidrio

O Conselho de Administracdo

Manuel Machado de Sousa Gois

(Presidente)

“Nunarraterntlz

José Maria de Oliveira da Cunha
(Vogal)

2 L2 W

Pedro Magalhées Botelho de Sousa
(Vogal)
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LEOPOLDO ALVES & ASSOCIADO
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Ao Accionista Unico da
INTERFUNDOS ~ Gestiio de Fundos de Investimento Imobiiidrio, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do numero 1 do artigo 420° do Codigo das Sociedades
Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da INTERFUNDOS — Gestdo de
Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A., apresemtar o Relatorio da nossa acgio
fiscalizadora, bem como o parecer sobre o relatério de gestdo, contas e propostas apresentadas
pelo Conselho de Administraciio da INTERFUNDOQOS — Gestiio de Fundos de Investimento
Imobilidrio, S.A., relativamente ac exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009,

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administracdo, bem como de
esclarecimentos e de informagdo recolhida junto dos servigos competentes, informamo-nos
acerca da actividade da Sociedade ¢ da gestfio do negécio desenvolvida e procedemos a
verificacdo da informacfo financeira produzida ao fonge do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2009, efectnando as analises julgadas convenientes.,

Averiguamos a observéncia da Lei € dos Estatutos da Sociedade, procedemos a verificagfio da
regularidade da escrituragiio contabilistica e da respectiva documentagiio de suporte,
verificimos se as politicas contabilisticas ¢ os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade
conduzem a uma correcta avaliagio do patnmonio e dos resultados € levamos a cabo outros
procedimentos julgados necessarios nas circunstincias.

Apds o encerramento das contas apreciamos os documentos de prestagio de contas,
nomeadamente, o relatorio de gestio, elaborado pelo Conselho de Administragiio, bem como as
demonstragtes financeiras apresentadas que compreendem o Balango, as demonstragdes dos
resultados, dos fluxos de caixa, das alteragdes dos capitais proprios e do rendimento integral do
exercicio findo naquela data, e as correspondentes notas explicativas.

Procedemos ainda a emissdo da respectiva Certificagio Legal das Contas, sem reservas,
decorrente do exame realizado.

Do Conselho de Administragdo e seus representantes obtivemos as informagdes e os
esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo gue:

a) As demonstragbes financeiras permitem uma adequada compreensdc da situagdo
financeira e dos resultados da Sociedade;

b) As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados séo adequados; e

c) O relatério de gestfio apresenta a evolugdo dos negécios e da situagdo da Sociedade, em
conformidade com as disposi¢des legais e estatutarias.



LEOPOLDO ALVES & ASSOCIADO
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

Em resultado do trabalho desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) 0O Relatorio de Gestdo ¢ as Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2009;

b) A proposta de aplicagdo de resultados contida no mencionado Relatorio de Gesto.

Finalmente, ndo podemos deixar de salientar ¢ agradecer a excelente colaboragdo recebida no
desempenho das suas fungdes do Conselho de Administragio da Sociedade e dos servigos.

Lisboa, 8 de Fevereiro de 2010

O FISCAL UNICO

/72' . J—, w2 N
TEOPOLDO ALVES & ASSOCIADO, S.R.0.C.

representada pelo socio
Leopoldo de Assungdo Alves (ROC n.° 319)




Livro de Actas da Assembleia Geral g =
INTERFUNDOS — Gestio de Fundos de Investimento kmobilidrio, S.A. 5

Sede’ Av. José Malhoa, n.° 27, Lisboa
Matriculada na C.R C, do Lisbea, com o nimero finico de matricula ¢ identificagiio fiscal 507 552 8$1

~~~~~~~~~~ 2.° Aprovar que, nos termos e para os efeitos do artigo 396° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, 0 Administrador ora eleito seja dispensado da prestacdo de caugio.-
—————————— 3.2 Aprovar que, nos termos e para os efeitos do artigo 399° do Cédigo supra citado,
tendo em conta a politica de remuneragdes a nivel do Grupo em que a Sociedade se insere, o
Administrador eleito nesta data nio aufira qualquer remuneracio pelo exercicio das
respectivas fungdes. --—-—--rmemmeeoemeeee e mm e

—————————— Mais decidiu transcrever de imediato a presente deliberacio no livro de actas da
Assembleia Geral da sociedade, dando assim satisfagio ao disposto no ja citado artigo 54° do
Cadigo das Sociedades Comerciais. ----- e

Ah N M

————————————————————————————— -- Acta N.° 8--- mmmmmmm e mem e
—————————— Aos 22 de Margo de 2009, pelas 12 horas, na respectiva sede, sita na Av. José
Malhoa, n° 27, em Lisboa, encontrando-se presentes membros do Conselho de
Administracao da sociedade Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento
Emobilidrio, S.A. (Interfundoes), matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa com o niimero tnico de matricula e de identificacdo fiscal 507.552.881 ¢ o capital
social de 1.500.000 euros, o Senhor Dr. Nelson Ricardo Bessa Machado, Administrador do
accionista Banco Comercial Portugués, S.A., detentor da totalidade do capital social
encontrando-se devidamente mandatado para o efeito, deliberou por escrito e nos termos do
artigo 54° do Cddigo das Sociedades Comerciais. e

—————————— 1.° Aprovar o relatério de gestdo e as contas do exercicio de 2009, «--——----emmrmmmuee
—————————— 2.° Aprovar a proposta de aplicagdo de resultados do Conselho de Administracio
que era do seguinte teor: - e

—————————— “O Conselho de Administragfio, considerando as necessidades de capitais proprios
face a evolugdo prevista do volume de activos sob gestiio, enquadradas pelos minimos legais
que regulam a relagéo entre aqueles factores, propde, nos termos do disposto na alinea f) do
nimero 5 do artigo 66.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, e considerando o limite legal
imposto para a reserva legal, a seguinte aplicagio do resultado apurado no exercicio de 2009,
no montante de 2.269.143,91 Euros: -~=---=ss--cmmeeemex - -- -- -
—————————— a) para Reserva Legal 226.915,00 euros; ----- -- -
---------- b) para Distribuicio de Dividendos 2.042.228,91 eUros.” ———-—-mmmmnmmcmmmmemuceeemme-

~

---------- 3.° Aprovar um voto de confianca e de louvor 3 actividade desenvolvida pelos

orgaos da administragio e fiscalizacio da sociedade e por cada um dos respectivos membros.
~~~~~~~~~~ 4.2 Proceder a recomposigio da Mesa da Assembleia Geral na sequéncia do
falecimento do Senhor Dr. Eduardo Sebastido Vaz de Oliveira, até ao fim do triénio em
curso (2009/2011), como segue:------------- - mmmmemee e - e
---------- Ana Isabel dos Santos de Pina Cabral (Presidente) -- -- ———
—————————— Maria Manuela Nunes Rodrigues dos Anjos (Secretéria). --—-- e
—————————— 5.° Aprovar a declaracio relativa & politica de remuneracio dos membros dos




6rgos de administragio e de fiscalizacfio apresentada pelo accionista tinico, que era do
seguinte teor: e memmmm e
—————————— “Considerando o disposto no art. 1 da Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho, o accionista
Gnico emite a seguinte declaracdo sobre a politica de remuneragio do Conselho de
Administracao e do Fiscal fJnico, a gual serd submetida & Assembleia Geral, para parecer e
com cardcter VinCulativo: «ess e  aae LR LR
—————————— A) REMUNERACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO: -
~~~~~~~~~~ O Banco Comercial Portugués (BCP), por si s6 ou em conjunto com outros
accionistas, tem colaboradores seus a representi-lo nos corpos sociais de vérias sociedades.

Tem sido pratica do Banco considerar que o exercicio dessas funcdes é feito no interesse
exclusivo do Banco; desse modo, considerando que 0 Banco possui uma estrutura prépria de
fungbes, categorias e niveis salariais, aquele exercicio estd incluido na referida estrutura,
pelo que € o préprio Banco que fixa e estabelece as condicbes remuneratérias em causa,
independentemente de, através dos mecanismos contabilisticos proprios, assegurar, quando
tal se afigura conveniente € necessirio, a imputagao total ou parcial dos custos respectivos as
referidas sociedades.---==eecmomommcic e e

---------- De acordo com a politica de remuneracio e regalias estabelecidas para todos os
colaboradores do Grupo, a remuneragio e outros beneficios sdo fixados pelo BCP, em razio
da respectiva experiéncia, senioridade e categoria profissional, independentemente das

fungbes que, em cada momento, sejam chamados a desempenhar, —------moeemeemeee e -
---------- PropGe-se assim que, atenta a politica de remuneragfo praticada até a data pelo
Grupo no qual a sociedade se insere, os Membros do Conselho de Administracio nio
aufiram qualquer remuneracio especifica pelo exercicio das respectivas fungdes, mantendo a
sua remuneracao enquanto cofaboradores do BCP.----—-—-rrrrmn-- oo -
---------- B) REMUNERACAO DO FiscaL UNico: - - S
---------- PropGe-se que se mantenha a politica até agora adoptada, no sentido de a
remuneracio do Fiscal fJnico, em relacio aos trabalhos recorrentes inerentes a sua funcio,

ser fixada anualmente em negociagio, transversal 20 Grupo BCP. - rmmmremmmmmmmmmmcmcean

---------- Pela natureza dos servigos prestados, a remuneracdo do Fiscal Unico dever
continuar a ser totalmente fixa e em dinheiro, nio contendo qualquer componente varidvel e
ndo dependendo do desempenho da Sociedade ou do Grupo Financeiro em que esta
se insere.” -- - - - e

---------- Mais decidiu transcrever de imediato a presente deliberacido no livro de actas da
Assembleia Geral da sociedade, dando assim satisfacio ao disposto no ja citado artigo 54° do
Cddigo das Sociedades Comerciais. e et

L ot

Em tempo: consigna-se que a folhas 4 (quatro), frente, linhas 12 (doze) onde se 1€ “Aos 22
de Margo de 2009” deve ler-se “Aos 22 de Margo de 20107, <-ememomm e em e
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Modelo 1
REQUERIMENTO PARA REGISTO POR TR‘ANSCRI(;I'-'\O1

Direccao Geral dos
Registos e do
Notariado
www.dgrn.mj.pt

Conservatoéria do Registo Comercial de

Apresentacao N.°: DDD
Data DDDD/DD/DD

Rubrica do funcionario:

Emolumentos: Art. RERN ,_€
Art. RERN £
Total , O€

N.° Matriculalgla@@@@g]

age——
Firma/Denominagao: & oA V¢

B — REQUERENTE (PREENCHIMENTO OBRIGATORIO)

Nome/Firma/Denominagao:

Residéncia/Domicilio/Sede

MARIA HANUEL‘%A‘\J Postal -  Localidade
ADVEEA

N.° de Identificagdo: [:“:”:”:“:l Bmi%ﬁ o@%lﬁﬁa__' Outro:

2744.022 Porte Salve
Tel, 211 131 327 Fox, 211 134 948

Telefone: Telemovel: e-mail; manue!a,anjus@miﬂenniumbcp.pi@

ig (racuttativo): 1L I I I I I I I I I 1m0

C - FACTOS A REGISTAR (PREENCHIMENTO OBRIGATORIO)

o /) -
Do * [Mowean o o DN 5(&06" l?gm A Aeons

d"\m.t\\o._s&:: %eméﬂa&q &‘&‘mﬁ%@w

' Este requerimento ndo tem de ser preenchido e apresentado na conservatéria do registo comercial se o pedido de registo for
efectuado por forma verbal, presencialmente, por pessoa com legitimidade para o efeito.
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D - DOCUMENTOS ENTREGUES (PREENCHIMENTO OBRIGATORIO)
DACTA DA ASSEMBLEIA GERAL de I:”__—”:”:VI:“:VDD

|:| ESCRITURA PUBLICA lavrada em DDD‘:VE":VDD

Cartério Notarial Livro Fls.

I:l DOCUMENTO PARTICULAR exarado em D':“:”:VDD/DD
|:| PACTO SOCIAL actualizado, redigido em DDI:”:VD‘:VDD
DDUPLICADO DE PETICAQ INICIAL / REQUERIMENTO apresentado em DDDD/DD/DD no Tribunal de

DCERTIDAO JUDICIAL emitida em DDI:“:VE”:VDD pelo Tribunal de
DCERTIDAO de emitida em EII:":“:VD D/l:”:l pela

Conservatoria de

DOUTROS (indicar entidade emitente e data de emissao):

\

E -DECLARAGOES COMPLEMENTARES
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F - DATA E ASSINATURA DO APRESENTANTE:

Cont. N° 11 E
PAR
i a7 44027 Porta Salve

Tel 211131 327 Fox. 211 136 968
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