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Introducao

Examinamos as demonstragSes financeiras do Interfundos - Gestdo de Fundos de
Investimento Imobiliario, S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro
de 2011 (que evidencia um total de 4.890.768 euros e um total de capital proprio de
4.226.808 euros, incluindo um resultado liquido de 1.700.348 euros), a Demonstrag@o dos
resultados, a Demonstra¢do do rendimento integral, a Demonstragdo das alteragdes nos
capitais proprios e a Demonstragdo dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e
os correspondentes Anexos.

Responsabilidades
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E da responsabilidade do Consetho de Administragio a preparagio de demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas, definidas pelo
Banco de Portugal, que tém como base a aplicagdo das Normas Internacionais de Relato
Financeiro em vigor e adoptadas pela Unido Europeia, com excepg¢do das matérias
definidas nos n° 2° e 3° do Aviso n° 1/2005 e 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, o rendimento integral as
alteragcdes nos seus capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a adopgdo de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengéo de um sistema de controlo
interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4 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 planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitavel sobre se as demonstra¢des financeiras estdo isentas de distorgGes
materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu:

e a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagcGes
constantes das demonstragdes financeiras € a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua
preparacao;

e a apreciagiio sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

¢ a verifica¢do da aplicabilidade do principio da continuidade; e,
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e a apreciagio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras.

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

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

Opiniao

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma

verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do
financeira do Interfundos - Gestio de Fundos de Investimento Imobilidrio,
S.A., em 31 de Dezembro de 2011, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral,
os fluxos de caixa e as alteragGes nos capitais proprios no exercicio findo naquela data,
em conformidade com as NCA’s tal como definidas pelo Banco de Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais
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E também nossa opinido que a informag&o constante do relatério de gestdo € concordante
com as demonstra¢des financeiras do exercicio.

Lisboa, 6 de Fevereiro de 2012

KPMG & Associados
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)

representada por
Ana Cristina Soares Valente Dourado (ROC n.° 1011)



Interfundos — Gestiao de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A.

Demonstracio dos Resultados
para os anos findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

2011 2010

Notas Euros Euros
Juros e proveitos equiparados 2 14.381 7.093
Resultado de servigos e comissdes 3 4.792.312 5.006.979
Outros proveitos / (custos) de explorag@o 51.732 23.122
Total de proveitos operacionais 4.858.425 5.037.194
Custos com o pessoal 4 1.021.910 950.660
Outros gastos administrativos 5 1.219.126 1.249.468
Total de custos operacionais 2.241.036 2.200.128
Imparidade para outros ativos 6 (22.616) 105.306

Outras provisdes 7 219.709 -

Resultado antes de impostos 2.420.296 2.731.760
Impostos correntes 8 719.948 743.612
Resultado do exercicio 1.700.348 1.988.148
Outro rendimento integral do exercicio 15 183.763 (70.561)
Rendimento integral do exercicio 1.884.111 1.917.587
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO
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Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A.

Balanco em 31 de dezembro de 2011, 2010 e 1 de janeiro de 2010

31.dez.2011 31.dez.2010 1.jan.2010

Notas Euros Euros Euros
Ativo
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 9 4.170.810 3.898.460 3.986.589
Outros ativos 10 719.958 832.312 555.154
4.890.768 4.730.772 4.541.743
Passivo
Passivos por impostos correntes 89.365 29.789 80.712
Provisdes 11 219.709 - -
Outros passivos 12 354.886 569.038 204.444
Total do passivo 663.960 598.827 285.156

Capitais Proprios

Capital 13 1.500.000 1.500.000 1.500.000
Reservas e resultados acumulados 14e 15 1.026.460 643.797 2.756.587
Resultado do exercicio 1.700.348 1.988.148 -

Total dos capitais proprios 4.226.808 4.131.945 4.256.587

4.890.768 4.730.772 4.541.743

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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Para ser lido com as notas anexas s demonstragdes financeiras



Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento

Imobiliario, S.A.

Demonstrac¢do dos Fluxos de Caixa

para os anos findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

Fluxos de caixa de atividades operacionais
Juros recebidos
Comissoes recebidas
Pagamento de comissdes
Pagamentos a empregados e fornecedores
Outros recebimentos / (pagamentos)

Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos

Fluxos de caixa de atividades de financiamento
Pagamento de dividendos

Variagdo liquida em caixa e seus equivalentes
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio (nota 9)

2011 2010
Euros Euros
14.381 7.093
4,785.982 4.844.235
(4.232) 1.999
(2.351.650) (2.089.063)
277.489 (15.629)
2.721.970 2.748.635
(660.372) (794.535)
2.061.598 1.954.100
(1.789.248) (2.042.229)
(1.789.248) (2.042.229)
272.350 (88.129)
3.898.460 3.986.589
4.170.810 3.898.460

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A.

Demonstragio das alteragdes dos capitais préprios
para os anos findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

(Valores em Euros)

Total dos Resultado

capitais Resultados liquido do

proprios Capital Reservalegal  acumulados exercicio

Furos Euros Euros Furos Euros

Saldos em 31 de dezembro de 2009 4.256.587 1.500.000 266.710 220,733 2.269.144
Distribui¢do de resultados - - - 2.269.144 (2.269.144)
Reforgo reserva legal - - 226915 (226.915) -
Distribui¢do de dividendos (2.042.229) - - (2.042.229) -
Perdas atuariais no exercicio (nota 23) (70.561) - - (70.561) -
Resultado do exercicio 1.988.148 - - - 1.988.148
Saldos em 31 de dezembro de 2010 4.131.945 1.500.000 493.625 150.172 1.988.148
Distribuigdo de resultados - - - 1.988.148 (1.988.148)
Reforgo reserva legal - - 198.900 (198.900) -
Distribui¢do de dividendos (1.789.248) - - (1.789.248) -
Ganhos atuariais no exercicio (nota 23) 183.763 - - 183.763 -
Resultado do exercicio 1.700.348 - - - 1.700.348
Saldos em 31 de dezembro de 2011 4.226.808 1.500.000 692.525 333.935 1.700.348

Para ser lido com as notas anexas as demonstra¢des financeiras
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Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

Politicas contabilisticas

Bases de apresentagdo

A Interfundos — Gestio 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
objeto social consiste na administragdo, em representagdo dos participantes e no interesse exclusivo
destes, de um ou de mais fundos de investimento imobilidrio, € em geral, o exercicio de todas as
atividades consentidas por lei as sociedades gestoras de fundos de investimento imobiliario.

Durante o exercicio de 2010, a Sociedade procedeu a alteragdo da sua sede social para a Rua Aurea, n.°
130, 1100-063 Lisboa.

Em 31 de Dezembro de 2011, os fundos imobiliarios geridos pela Sociedade sdo analisados como segue:

Data de Constituicdo

Fundos Fechados
Fundos de Investimento

Imosotto Acumulagéo 30 de maio de 1990
Renda Predial 26 de dezembro de 1995
Imorenda 24 de dezembro de 1996
Imolux 29 de junho de 2005
Fundos Especiais de Investimento
Gestdo Imobiliaria 2 de janeiro de 1992
Eminvest 7 de junho de 2005
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
Homelnvest 28 de agosto de 2006
Oceanico 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



Fundos Fechados (continuagio)
Fundos Especiais de Investimento (continuagdo)

Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

Data de Constituigio

Imoal 7 de dezembro de 2006
Multiusos Oriente 27 de dezembro de 2006
Fundial 28 de dezembro de 2006
MasterCapital 28 de dezembro de 2006
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
Patriménio 28 de dezembro de 2006
VillaFundo 29 de dezembro de 2006
DP Invest 29 de dezembro de 2006
Imofer 29 de dezembro de 2006
Oceanico I1 16 de margo de 2007
Intercapital 12 de junho de 2007
Oceanico II1 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 margo de 2008
Imovalue 3 de junho de 2008

Iberian Forest Fund
Prime Properties

21 de julho de 2008
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
Colinvest 4 de margo de 2010

Em 1 de junho de 2010, foi autorizada a transferéncia de gestio do Fundo Imocais — Fundo Especial de
Investimento Imobilidrio Fechado para a ESAF — Espirito Santo Fundos de Investimento Imobilidrios,
SA.

Em 12 de agosto de 2011, foi autorizada a transferéncia de gestio do Fundo Prediloc Capital — Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado para a ESAF — Espirito Santo Fundos de Investimento
Imobilidrios, SA.



Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

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¢do 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 demonstragdes financeiras
da Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco
de Portugal que tém como base a aplicagdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro ('TFRS') em
vigor e adotadas pela Unido Europeia, com excegdo 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 (NCAs'). As NCAs incluem as normas emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB') bem como as interpretagdes emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC') e pelos respetivos Orgdos
antecessores com excegdo dos aspetos ja referidos definidos nos Avisos n° 1/2005 e n° 4/2005 do Banco
de Portugal: i) valorimetria e provisionamento do crédito concedido, relativamente ao qual se mantera o
atual regime, ii) beneficios aos empregados, através do estabelecimento de um periodo para diferimento
do impato contabilistico decorrente da transi¢do para 0s critérios da TAS 19 e iii) restri¢io de aplicagdo
de algumas opgdes previstas nas IAS/IFRS.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em
27 de janeiro de 2012. As demonstragdes financeiras sao apresentadas em euros.

Todas as referéncias deste documento a quaisquer normativos reportam sempre a respetiva versao
vigente.

As demonstragdes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 foram
preparadas para efeitos de reconhecimento e mensuragdo em conformidade com as NCAs emitidas pelo
Banco de Portugal e em vigor nessa data.

No decurso do exercicio de 2011, de acordo com uma das opgdes permitidas pelo IAS 19 Beneficios a
empregados, a Sociedade efetuou uma alteragdo da politica contabilistica passando a reconhecer os
desvios atuariais do exercicio por contrapartida de reservas. De acordo com o IAS 8, esta alteragdo da
politica contabilistica é apresenta para efeitos comparativos a partir de 1 de janeiro de 2010,
reconhecendo nessa data a totalidade dos desvios atuariais diferidos apurados até essa data em capitais
proprios. Assim, conforme referido nas notas 15, 19 e 23 a rubrica Reservas e Resultados acumulados
inclui, com efeitos a 1 de janeiro de 2010, uma reexpressdo resultante da referida alteragdo da politica

contabilistica.

Anteriormente a Sociedade procedia ao diferimento dos desvios atuariais determinados de acordo com o
método do corredor. De acordo com o método do corredor, os ganhos e perdas atuariais ndo
reconhecidos que excedam 10% do maior entre o valor atual das obrigagdes definidas e o justo valor dos
ativos do Fundo sdo registados por contrapartida de resultados pelo periodo correspondente & vida 1itil
remanescente estimada dos colaboradores no ativo.

Em 2011, a Sociedade adotou a IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulgagbes — Transferéncias de
ativos financeiros e o "Annual Improvement Project” emitido em maio de 2010. Estas normas, de
aplicagdo obrigatéria com referéncia a 1 de janeiro de 2011, tiveram impacto ao nivel da divulgagio de
informacdo adicional sobre os ativos e passivos da Sociedade.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo historico,
modificado pela aplicagio do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros e
passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados e ativos financeiros disponiveis
para venda, exceto aqueles para os quais o justo valor ndo estd disponivel. Os ativos financeiros €
passivos financeiros que se encontram cobertos no ambito da contabilidade de cobertura séo
apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto, quando aplicavel. Os outros ativos
financeiros e passivos financeiros e ativos e passivos ndo financeiros sao registados ao custo amortizado
ou custo histérico. Ativos nio correntes detidos para venda e grupos detidos para venda ('disposal
groups') sdo registados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido dos respetivos
custos de venda. O passivo sobre obrigagdes de beneficios definidos € reconhecido ao valor presente
dessa obrigagdo liquido dos ativos do fundo, deduzido de perdas atuariais nao reconhecidas.

As politicas contabilisticas apresentadas nesta nota foram aplicadas de forma consistente em todos os

9
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Interfundos — Gestéo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

exercicios apresentados nas demonstragdes financeiras.

A preparagio das demonstragdes financeiras de acordo com as NCAs requer que o Conselho de
Administragio formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos
associados sdo baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo com
as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos 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 ).

Desreconhecimento

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

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

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva. Os juros & taxa efetiva de ativos financeiros
disponiveis para venda também sdo reconhecidos em margem financeira assim como dos ativos ¢
passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta 0os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinagdo da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa futuros
considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de pagamento
antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O célculo inclui as comissdes pagas ou
recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transagdo e todos os
prémios ou descontos diretamente relacionados com a transagdo, exceto para ativos e passivos
financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sao determinados com base na
taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragao da perda por imparidade.
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Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

Reconhecimento de proveitos resultantes de servigos e comissoes

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

e quando sdo obtidos 4 medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em resultados €
efetuado no periodo a que respeitam;

e quando resultam de uma prestagdo de servigos, o seu reconhecimento é efetuado quando o referido
servigo esta concluido.

Quando sdo uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, os proveitos
resultantes de servigos e comissdes sdo registados na margem 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¢Ses de crédito.

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

Offsetting

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balango
quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transagdes podem
ser liquidadas pelo seu valor liquido.

Transacdes em moeda estrangeira

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional 4 taxa de cdmbio em vigor
na data da transagio. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo
convertidos para a moeda funcional 4 taxa de cambio em vigor na data de balango. As diferencgas
cambiais resultantes da conversdo sdo reconhecidas em resultados. Os ativos € passivos néo monetarios
denominados em moeda estrangeira e registados ao custo historico sdo convertidos para a moeda
funcional a taxa de cAmbio em vigor na data da transagdo. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao justo valor s3o convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data em
que o justo valor é determinado e reconhecido por contrapartida de resultados, com excegdo daqueles
reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenga € registada por contrapartida
de capitais proprios.

Beneficios a empregados
Plano de beneficios definidos

A Sociedade tem a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores pensdes de reforma por velhice,
pensdes de reforma por invalidez e pensdes de sobrevivéncia, nos termos do estabelecido nas duas
convengdes coletivas de trabalho que outorgou. Estes beneficios estdo previstos nos planos de pensoes
"Plano ACT" e "Plano ACTQ" do "Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués”, os quais
correspondem ao plano base das referidas convengdes coletivas (condigdes previstas no sistema de
seguranga social privado do setor bancario para a constitui¢éo do direito ao recebimento de uma pensdo).

A par dos beneficios previstos nos dois planos acima referidos, a Sociedade assumiu a responsabilidade,
desde que verificadas determinadas condigdes em cada exercicio, de atribuir complementos de reforma
aos colaboradores da Sociedade, tendo em conta as especificidades dos instrumentos da regulamentagao
coletiva e a situagdo previdencial de cada um (Plano Complementar).

A responsabilidade liquida da Sociedade com planos de reforma (planos de beneficio definido) ¢é
estimada semestralmente, com referéncia a 31 de dezembro e 30 de junho de cada ano.
11



Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobilidgrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 € 2010

A partir de 1 de janeiro de 2011, os empregados bancarios serdo integrados no Regime Geral da
Seguranga Social, que passard a assegurar a prote¢do dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade, adogdo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a
protegio na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro).

A taxa contributiva sera de 26,6% cabendo 23,6% & entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em
substituigio da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancéarios (CAFEB) que € extinta por
aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteragdo o direito & pensdo dos empregados no ativo
passa a ser coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguranga Social, tendo em conta o
tempo de servigo prestado de 1 de janeiro de 2011 até 4 idade da reforma, passando os bancos a suportar
o diferencial necessério para a pensdo garantida nos termos do Acordo Coletivo de Trabalho.

A Sociedade optou na data da transi¢do para as IFRS, 1 de janeiro de 2004, pela aplicago retrospetiva
da IAS 19, tendo efetuado o recdlculo das responsabilidades com o fundo de pensdes e dos respetivos
ganhos e perdas atuariais, cujo diferimento era efetuado de acordo com o método do corredor definido

nesta Norma.

De acordo com uma das opgdes permitidas pelo IAS 19 Beneficios a empregados, a Sociedade optou no
decurso de 2011 por uma alteragdo da politica contabilistica passando a reconhecer os desvios atuariais
do exercicio por contrapartida de reservas. De acordo com a IAS 8, esta alteragdo da politica
contabilistica é apresentada, para efeitos comparativos, a partir de 1 de janeiro de 2010, reconhecendo
nessa data a totalidade dos desvios atuariais diferidos em capitais préprios.

O calculo atuarial é efetuado com base no método de crédito da unidade projetada e utilizando
pressupostos atuariais e financeiros de acordo com os parimetros exigidos pela JAS 19. De acordo com
o disposto no n° 2 do Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal, foi definido um periodo para diferimento
do impacto contabilistico decorrente da transi¢do, com referéncia a 1 de janeiro de 2005, para os
critérios da IAS 19 analisado como segue:

Periodo de

Rubricas diferimento
Responsabilidades com beneficios de saude e outras responsabilidades 10 anos
Responsabilidades por morte antes da data de reforma 8 anos
Reformas antecipadas 8 anos

Anulagdo de perdas atuariais diferidas relativa s responsabilidades com reformas

antecipadas 8 anos
Aumento do saldo de perdas atuariais diferidas 8 anos
Excesso de amortizagdes de perdas atuariais de acordo com as normas locais 8 anos

No ambito do Aviso do Banco de Portugal n.° 7/2008 relativamente as rubricas indicadas no quadro
anterior, foi autorizado uma durago adicional de trés anos face ao periodo de diferimento inicialmente

previsto.
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Anteriormente a Sociedade procedia ao diferimento dos desvios atuariais determinados de acordo com o
método do corredor. De acordo com o método do corredor, os ganhos e perdas atuariais ndo
reconhecidos que excedam 10% do maior entre o valor atual das obrigagdes definidas e o justo valor dos
ativos do Fundo sdo registados por contrapartida de resultados pelo valor correspondente a vida util
remanescente estimada dos colaboradores no ativo.

Os custos de servigo corrente e o custo dos juros resultante do "unwinding” dos passivos do plano
deduzidos do retorno esperado dos ativos do plano sdo registados por contrapartida de custos
operacionais.

A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definido € calculada
separadamente para cada plano através da estimativa do valor de beneficios futuros que cada colaborador
deve receber em troca pelo seu servigo no periodo corrente ¢ em periodos passados. O beneficio ¢
descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo aplicada a taxa de desconto correspondente a
taxa de obrigagdes de alta qualidade de sociedades com maturidade semelhante 3 data do termo das
obrigagdes do plano. A responsabilidade liquida ¢ determinada apos a dedugdo do justo valor dos ativos
do Fundo de Pensdes.

Outros beneficios que ndo de pensdes, nomeadamente 0S €ncargos de saude dos colaboradores na
situagio de reforma e beneficios atribuiveis ao conjuge e descendentes por morte antes da reforma sdo
igualmente considerados no célculo das responsabilidades.

Os custos resultantes de reformas antecipadas e os respetivos ganhos e perdas atuariais sdo registados
por contrapartida de resultados no exercicio em que as reformas antecipadas s3o aprovadas e
comunicadas.

Os ganhos e perdas atuariais do exercicio sdo reconhecidos por contrapartida de reservas no exercicio
em que ocorrem.

Os pagamentos aos fundos sdo efetuados anualmente pela Sociedade de acordo com um plano de
contribuigdes determinado de forma a assegurar a solvéncia do fundo, incluindo a cobertura do Plano
Complementar. O financiamento minimo das responsabilidades ¢ de 100% para as pensGes em
pagamento e 95% para os servigos passados do pessoal no ativo.

Plano de contribui¢do definida

Para o Plano de contribuigdo definida, aplicdvel ao Plano Complementar, as responsabilidades relativas
20 beneficio atribuivel aos colaboradores da Sociedade sdo reconhecidas como um custo do exercicio

quando devidas.
Planos de remuneragdo com agdes

A data de 31 de dezembro de 2011 ndo se encontra em vigor nenhum plano de remuneragdo com acdes.

Remuneragdo varidvel paga aos colaboradores

Compete ao Conselho de Administragdo fixar os respetivos critérios de alocagdo a cada colaborador,
sempre que a mesma seja atribuida.

A remuneragdo variavel atribuida aos colaboradores € registada por contrapartida de resultados no
exercicio a que dizem respeito.

Imposto sobre lucros

A Sociedade esté sujeita ao regime estabelecido no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das diferencas
temporarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de
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tributagdo em IRC sempre que haja uma probabilidade razodvel de que tais impostos venham a ser pagos
ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragdo dos resultados, exceto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em capitais
proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagdo de ativos
financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa s3o posteriormente
reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas

que lhes deram origem.

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

Os impostos diferidos s@o calculados, de acordo com 0 método do passivo com base no balango, sobre as
diferencas tempordrias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas & data de balango e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando ¢ provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros que absorvam as diferencas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos
fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensagdo dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executdvel de compensar
ativos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; € (ii) os ativos e passivos por impostos
diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade fiscal sobre
a mesma entidade tributdvel ou diferentes entidades tributéveis que pretendam liquidar passivos e ativos
por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos e liquidar os passivos simultaneamente,
em cada periodo futuro em que os passivos ou ativos por impostos diferidos se esperem que sejam
liquidados ou recuperados.

Relato por segmentos

Um segmento geografico é uma componente identificivel da Sociedade que se destina a fornecer um
produto ou servigo individual ou um grupo de produtos ou servigos relacionados, dentro de um ambiente
econdmico especifico e que esteja sujeito a riscos e beneficios que sejam diferenciaveis de outros, que
operem em ambientes econdmicos diferentes.

De acordo com a natureza da atividade desenvolvida pela Sociedade, os elementos do Balango e da
Demonstragdo de Resultados s3o enquadraveis num tnico segmento de negécio, “Gestdo de Ativos”,
sendo totalmente desenvolvida no mercado nacional.

Provisées

S#o reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagéo presente (legal ou decorrente de
praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades),
(ii) seja provével que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa
fiavel do valor dessa obrigagao.
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As provisdes sdo revistas no final de cada data de reporte € ajustadas para refletir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na proporgdo dos pagamentos que néo sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizagio para as obrigagdes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Estimativas contabilisticas na aplicagdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessarias 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 pardgrafos seguintes, no
sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afeta os resultados reportados da Sociedade

e a sua divulgagdo.

Considerando que em algumas situa¢Oes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administragdo, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido. O
Conselho de Administragdo considera que os critérios adotados sdo apropriados € que as demonstragdes
financeiras apresentam de forma adequada a posigdo financeira da Sociedade ¢ das suas operagdes em
todos os aspetos 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.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessério efetuar determinadas
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transagdes e calculos para os quais a determinagdo dos
impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negocios.

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

As Autoridades Fiscais Portuguesas tém a possibilidade de rever o célculo da matéria coletavel efetuado
pela Sociedade durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos reportaveis. Desta
forma, é possivel que haja corregdes a matéria coletdvel, resultantes principalmente de diferengas na
interpretagdo da legislagdo fiscal, que pela sua probabilidade, o Conselho de Administragdo considera
que nido terdo efeito materialmente relevante ao nivel das demonstragdes financeiras.

Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinagio das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizag@o de pressupostos €
estimativas, incluindo a utilizagdo de projegdes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e
outros fatores que podem ter impacto nos custos ¢ nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
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2. Juros e proveitos equiparados

A data de 31 de dezembro de 2011, a rubrica Juros e proveitos equiparados no montante de Euros 14.381
(2010: Euros 7.093) referente a juros recebidos pela Sociedade, relativos a depositos & ordem junto do
Banco Comercial Portugués, S.A.

3. Resultado de servigos e comissdes

O valor desta rubrica é composto por:

2011 2010
Euros Euros
Servigos e comissdes recebidas
Comissdes de gestdo 4.792.883 4,988.071
QOutras comissdes - 20.000

4.792.883 5.008.071

Servicos e comissdes pagas

Qutras comissdes 571 1.092
571 1.092
4.792.312 5.006.979

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica Servigos e comissdes recebidas — Comissdes de gestao refere-se
a comissdes de gestdo cobradas pela Sociedade, no ambito do contrato de prestagdo de servigos de
gestdo dos fundos de investimento imobiliarios, apresentados na nota 1 a).

4. Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2011 2010

Euros Euros
Remuneragdes 730.994 779.903
Encargos sociais obrigatorios 217.936 151.568
Encargos sociais facultativos 69.319 16.709
Outros custos 3.661 2.480

1.021.910 950.660
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O montante agregado das remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragdo no exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2011 foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, de acordo com a
politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo com o BCP, e
conforme deliberagdo da Assembleia Geral da Sociedade.

Em 2011 ndio se verificaram contratagdes nem rescisdes no quadro de pessoal da Sociedade, tendo os
movimentos de entradas e saidas de colaboradores sido efetuados ao abrigo do programa de rotagdo de
colaboradores existente no Grupo BCP.

A rubrica Encargos sociais obrigatérios inclui em 31 de dezembro de 2011, o rédito no montante de
Euros 1.965 (2010: Gasto no montante de Euros 25.678), relativo ao custo com pensdes de reforma,

conforme referido na nota 19.

O nimero médio de colaboradores ao servigo nos exercicios de 2011 e 2010, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:

2011 2010
Direcdo 3
Especificas / Técnicas 12 11
Outras fungdes 2 1

17 16

Outros gastos administrativos
O valor desta rubrica ¢ composto por:

2011 2010

Euros Euros
Outsourcing 348.073 348.332
Rendas e alugueres 167.196 174.744
I?eslocaqées, estadas e representagdes 14.490 12.300
Agua, energia e combustiveis 9.978 6.995
Comunicagdo 9.742 17.085
Seguros 3.076 3.269
Material de consumo corrente 1.994 832
Contencioso 591 560
Conservagdo e reparagdo 187 -
Outros servigos especializados 660.771 679.346
Outros fornecimentos e servigos 3.028 6.005

1.219.126 1.249.468

A rubrica Outros servigos especializados inclui o montante de Euros 271.209 (2010: Euros 313.598)
relativo a custos com cedéncia de pessoal.

Em 3! de dezembro de 2011, a rubrica Outros servigos especializados inclui o meontante de
Euros 363.049 (2010: Euros 239.355), relativo a servigos prestados pela Millennium bcp - Prestagdo de
Servigos, A.C.E.

ex
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Imparidade para outros ativos

O valor desta rubrica ¢ composto por:

2011 2010
Euros Euros
Dotagdo do exercicio - 105.306
Reversio do exercicio (22.616) -
(22.616) 105.306
Outras provisodes
O valor desta rubrica é composto por:
2011 2010
Euros Euros
Dotagdo do exercicio 219.709 -
219.709 -

Impostos correntes

O encargo com impostos correntes sobre lucros, com referéncia a 2011 e 2010, ¢ analisado como segue:

2011 2010

Euros Euros
Do ano 718.585 745.074
Correcdo de anos anteriores 1.363 (1.462)
719.948 743.612

O gasto de impostos correntes sobre lucros ascende ao montante de Euros 719.948 (2010: Euros
743.612), e representa uma taxa média de imposto de 29,8% do resultado antes de impostos (2010:

27,2%).

A anélise dos principais ajustamentos efetuados ao resultado contabilistico para efeitos de determinagdo
da matéria coletavel e que assumem natureza permanente € apresentada como segue:

e Gastos ndo aceites para efeitos fiscais, nomeadamente provisdes;

o Beneficios fiscais, dedutiveis fiscalmente, nomeadamente quotizagdes.
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A diferenga entre a taxa nominal de impostos sobre o rendimento a que a Sociedade se encontra sujeita e
a taxa efetiva de imposto resulta dos ajustamentos considerados para efeitos da determinagdo da matéria
coletavel, nos termos previstos na legislagdo aplicavel.

A reconciliagio da taxa de imposto ¢ analisada como segue:

2011 2010
% Euros % Euros
Lucro antes de impostos 2.420.296 2.731.760
Taxa de imposto corrente 29,00% 701.886 29,00% 792.210
Acréscimos para efeitos do apuramento do
lucro tributavel (i) 2,63% 63.716 0,03% 949
Beneficios fiscais ndo reconhecidos
em resultados (ii) (0,03%) (628) (0,03%) (722)
Efeito de taxa (jii) (2,12%) (51.329) (1,89%) (51.563)
Correcdo de anos anteriores 0,06% 1.363 (0,05%) (1.462)
Tributagdo auténoma (iv) 0,20% 4.940 0,15% 4.200
29,75% 719.948 27,22% 743.612

(i) Corresponde, essencialmente, a imposto associado a provisdes ndo aceites para efeitos fiscais, nos termos da legislagdo
aplicavel.

(i) Respeita, essencialmente, & majoragdo de quotizagdes dedutiveis fiscalmente, nos termos do artigo 44.° do Cadigo do IRC.

(iii) Diferenga entre a taxa nominal de imposto sobre o rendimento a que a sociedade se encontra sujeita e a taxa efetiva

de imposto que resulta dos ajustamentos considerados para efeitos da determinago da matéria coletavel, nos termos

previstos na legislagdo aplicavel.

(iv) Tributagio auténoma, nos termos da lei de despesas de representagio, encargos com viaturas e ajudas de custo.

Disponibilidades em outras institui¢8es de crédito

A data de 31 de dezembro de 2011, a rubrica Disponibilidades em outras institui¢Ses de crédito regista o
montante de Euros 4.170.810 (2010: Euros 3.898.460) referente a depdsitos & ordem junto do Banco
Comercial Portugués, S.A.
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10. Outros ativos

Esta rubrica ¢ analisada como se segue:

2011 2010
Euros Euros
Devedores

Associadas 6.255 191.557
Outros 230.211 262.458
Despesas antecipadas 87.590 -
Outros proveitos a receber 477.642 438.496
Outras imobilizagSes financeiras 750 750
Contas diversas 200 44,357
802.648 937.618
Imparidade para outros ativos (82.690) (105.306)
719.958 832.312

A data de 31 de dezembro de 2011 a rubrica Devedores — Qutros, apresenta o montante de Euros
230.211 referente a comissdes de gestdo a receber dos Fundos de Investimento Imobiliarios geridos pela
Sociedade no dmbito da sua atividade.

A rubrica Despesas antecipadas inclui o montante devedor de Euros 87.590 (2010: montante credor de
Euros 98.138). Face a natureza do saldo, em 31 de dezembro de 2010 encontrava-se classificado na
rubrica Outros passivos, conforme apresentado na nota 19.

A data de 31 de dezembro de 2011, a rubrica Outros proveitos a receber no montante de Euros 477.642
(2010: Euros 438.496) regista as comissdes de gestdo que aguardam faturagdo.

A rubrica Outras imobilizagdes financeiras cujo montante ascende a de Euros 750, ¢ representativo de
0,2% do capital da Millennium bcp — Prestagdo de Servigos, A.C.E.

A rubrica Imparidade para outros ativos no montante de Euros 82.690 (2010: Euros 105.306) resulta de
comissdes de gestdo que aguardam recebimento por parte de clientes. A movimentagdo desta rubrica ¢
analisada como segue:

2011 2010

Euros Euros
Saldo em 1 de Janeiro 105.306 -
Dotagio do exercicio - 105.306
Reposigdo do exercicio (22.616) -
Saldo em 31 de Dezembro 82.690 105.306
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11. Provisoes

12.

A movimentagdo desta rubrica ¢ analisada como segue:

Saldo em 1 de Janeiro
Dotagdo do exercicio

Saldo em 31 de Dezembro

2011 2010

Euros Euros
219.709 -
219.709 -

Estas provisdes foram constituidas tendo como base a probabilidade de ocorréncia de certas
contingéncias relacionadas com riscos inerentes a atividade da Sociedade, sendo revistas em cada data de
reporte de forma a refletir a melhor estimativa do montante e respetiva probabilidade de pagamento.

Outros passivos

Esta rubrica é analisada como segue:

Credores

Associadas

Fornecedores

Outros credores
Despesas antecipadas
Setor Publico e Administrativo
Férias e subsidio de férias a pagar
Outros custos a pagar
Contas diversas

2011 2010
Euros Euros
19.097 72.298
1.236 59.750
3.340 3.662
- 98.138
27.300 20.442
125.064 123.964
178.251 190.313
598 471
354.886 569.038

A rubrica Outros custos a pagar inclui o montante de Euros 135.045 (2010: Euros 143.446) relativo a
responsabilidades com o prémio de antiguidade conforme descrito na nota 19.
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Capital

O capital social no montante de Euros 1.500.000 da Sociedade encontra-se integralmente subscrito e
realizado, sendo representado por 1.500.000 ag¢des com o valor nominal de Euro 1 cada.

De acordo com o Decreto-Lei n° 252/2003, de 17 de outubro, os fundos proprios das sociedades gestoras
de fundos de investimento ndo devem ser inferiores ao valor resultante da aplicagdo das percentagens
seguintes & soma dos valores globais dos fundos que administrem:

- Até 75 milhdes de Euros 0,5%
- No excesso de 75 milhdes de Euros 1%o

Em conformidade com esta norma, a Sociedade pode administrar fundos de investimento com valores
globais que totalizem Euros 2.226.460.000 (2010: Euros 1.843.797.000), sendo o valor global dos
Fundos geridos pela Sociedade, a 31 de dezembro de 2011, de Euros 1.120.921.299.

Reserva legal

Nos termos da legislagdo portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em pelo
menos 10% dos lucros liquidos anuais, até & concorréncia capital social, ndo podendo normalmente esta
reserva ser distribuida. De acordo com a proposta de aplicagdo de resultados aprovada na Assembleia
Geral de Acionistas do dia 29 de margo de 2011, a Sociedade reforgou a sua reserva legal no montante
de Euros 198.900.

Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2011 2010
Euros Euros
Outro rendimento integral
Resultados atuariais do exercicio 113.202 (70.561)
113.202 (70.561)
Reservas e resultados acumulados
Reserva legal 692.525 493.625
Resultados transitados 220.733 220.733
913.258 714.358
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16. Ativos sob gestédo

Nos termos do Artigo 29° do Decreto Lei n° 252/2003, de 17 de outubro a Interfundos — Gestdo de
Fundos de Investimento Imobiliério, 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 gestdo dos fundos
administrados pela Sociedade.

Em 31 de dezembro de 2011, o valor liquido global dos fundos imobiliarios geridos pela Sociedade €
analisado como segue:

2011
Euros
Fundos Fechados
Fundos de Investimento
Imosotto Acumulagdo 187.461.878
Renda Predial 200.028.767
Imorenda 187.967.733
Imolux 24,525.194
Fundos Especiais de Investimento
Gestao Imobiliaria 15.515.474
Eminvest 27.955.165
Funsita 21.461.461
Fundipar 9.410.456
Imocott 5.827.809
Imoport 5.874.701
BF Invest 17.699.263
I Marope 8.546.990
Imofarma 60.834.803
Fimobes 5.166.197
Homelnvest 10.448.980
Oceanico 5.672.236
Olimo 55.116.116
Imotur 22.142.277
Imonor 7.916.784
OPorto Capital 7.287.257
Imoal 11.909.560
Multiusos Oriente 6.397.315
Fundial 8.549.465
MasterCapital 5.734.764
Imoproperty 7.340.536
Fimmo 16.186.112
Iberia Capital 8.302.892
Inogi Capital 26.438.881
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2011
Euros
Fundos Fechados (continuagfio)
Fundos Especiais de Investimento
Patriménio 7.243.882
VillaFundo 8.348.077
DP Invest 9.857.331
Imofer 184.283
Oceanico II 4.440.892
Intercapital 7.772.235
Oceanico 111 5.266.853
Lapa Properties 9.176.753
Sand Capital 14.477.136
Stone Capital 14.475.939
Sc Capital 5.096.496
Imovalue 4.933.489
Iberian Forest Fund 5.369.084
Prime Properties 4,922.422
Norfundo 4.982.137
Domus Capital 6.282.805
R Invest 5.163.924
Neudelinveste 10.457.659
Colinvest 14.750.835
Contas extrapatrimoniais
Os valores registados nas rubricas extrapatrimoniais podem ser analisados conforme segue:
2011 2010
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 1.120.921.299  1.123.278.664

Justo Valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que se encontrem disponiveis. Caso estas
ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor €
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 respetivas
caracteristicas financeiras ¢ as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de
mercado quer as atuais condigdes da politica de pricing da Sociedade.
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Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos pardmetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente o
valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ndo analisa, no entanto, fatores de natureza
prospetiva, como por exemplo a evolugio futura de negocio. Nestas condigdes, os valores apresentados
ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor econdmico da Sociedade.

De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos ativos e passivos:

Disponibilidades em outras instituigoes de crédito

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

Beneficios pos-emprego e outros beneficios de longo prazo

A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores pensdes de reforma por velhice
e por invalidez e outras responsabilidades, cumprindo os termos do estabelecido no Acordo Coletivo de
Trabalho do Setor Bancario (ACT). As responsabilidades da Sociedade estdo, essencialmente, cobertas
através do Fundo de Pensdes Banco Comercial Portugués, gerido pela PensdesGere — Sociedade Gestora
de Fundos de Pensdes, S.A.

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, o nimero de participantes abrangidos por este plano de pensdes de
reforma era o seguinte:

2011 2010

Numero de participantes
Pessoal no ativo 18 19

18 19

Considerando que a IAS 19 - Beneficios a empregados permite o reconhecimento direto em capitais
proprios dos desvios atuariais em alternativa ao método do corredor utilizado até 2010, a Sociedade
optou em 2011 por uma alteragdo da politica contabilistica passando a reconhecer os desvios atuariais do
exercicio por contrapartida de reservas. De acordo com a IAS 8, esta alteragéo da politica contabilistica é
apresentada a partir de 1 de janeiro de 2010 para efeitos comparativos, reconhecendo nessa data a
totalidade dos desvios atuariais diferidos em capitais préprios. Assim, e conforme referido nas notas 1 h)
e 23 todos os desvios atuariais por diferir foram realocados por contrapartida de Outro rendimento

integral.
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De acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 h), as responsabilidades da Sociedade por
pensdes de reforma e respetivas coberturas, em 31 de dezembro de 2011 e 2010, calculadas com base no
método de crédito das unidades projetadas, ¢ analisada como segue:

2011 2010
Euros Euros
Responsabilidades por beneficios projetados
Pessoal no ativo 2.351.612 2.752.093
Valor do Fundo (2.439.202) (2.653.955)
Responsabilidades ndo financiadas pelo Fundo (87.590) 98.138
Responsabilidades cobertas pelo Extra-Fundo (45.453) (52.887)
(Excesso) / déficit de cobertura (133.043) 45.251

Em 31 de dezembro de 2011, a rubrica Responsabilidades por beneficios projetados inclui o montante de
Euros 531.684 (2010: Euros 628.754) relativo a responsabilidades com servigos passados com o Plano
Complementar, que se encontram integralmente cobertas pelo Fundo de Pensdes.

No seguimento de deliberagdo do Conselho de Administragdo, datada de 21 de setembro de 2006, o
Regime Complementar de Reforma que estava previsto no Plano de Pensdes do Fundo de PensGes do
Grupo Banco Comercial Portugués (“Beneficio Definido™), passou a ser financiado através de um
sistema de contribuigdo definida. No entanto, os colaboradores admitidos até 4 data da referida
deliberagdo mantém os beneficios a que tenham direito ao abrigo do sistema anterior (“Beneficio
Definido”), os quais serdo assegurados pela empresa do Grupo a que estejam contratualmente vinculados
na data da reforma. Nesta base, as empresas do Grupo procedem, anualmente, & cobertura necessaria
para garantia daquele beneficio. O montante correspondente é determinado de acordo com a avaliagdo
atuarial efetuada em cada ano, sendo o eventual financiamento suplementar assegurado também em base

anual.

De acordo com o referido na politica contabilistica, nota 1 h), a Sociedade assumiu a responsabilidade
de, desde que verificadas determinadas condigdes em cada exercicio, atribuir complementos de reforma
aos colaboradores, de acordo com o definido no Plano Complementar. As regras definidas estabelecem
que sempre que se verifiquem determinadas condigdes a Sociedade devera entregar ao Fundo de Pensdes
os montantes devidos respeitantes aos colaboradores elegiveis.

Considerando que as condigdes de atribuigdo do Plano Complementar no exercicio de 2011 permitiram
concluir que as mesmas ndo seriam atingidas, e em linha com o verificado no exercicio de 2010, o
Conselho de Administragdo procedeu a uma reavaliagio da estimativa do custo desta responsabilidade.
Assim, e com base na referida estimativa, a Sociedade ndo reconheceu, com referéncia a 31 de dezembro
de 2011, qualquer custo do exercicio relativo aos encargos com 0 Plano Complementar.
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A evolugdo das responsabilidades por beneficios projetados durante os exercicios de 2011 e 2010 ¢

analisada como segue:

2011 2010
Responsabilidades
e beneficios pés  Extra-fundo
emprego Outros Total Total
Euros Euros Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro 2.699.206 52.887 2.752.093 -
Custo normal (15.445) 2.469 (12.976) 25.678
Custo dos juros 140.673 2.750 143.423 -
(Ganhos) / perdas atuariais -
Nio decorrente da alteragdio de
pressupostos (87.220) (6.461) (93.681) 40.028
Resultantes da alteragdo de
pressupostos (279.598) (6.192) (285.790) (39.632)
Contribuigdes dos colaboradores 28.485 - 28.485 13.332
Variagdo de responsabilidades
decorrente da rotagdo
de colaboradores (179.942) - (179.942)  2.712.687
Saldo a 31 de dezembro 2.306.159 45.453 2.351.612 2.752.093

A evolugio do valor dos ativos do Fundo durante os exercicios de 2011 e 2010 ¢ analisada conforme

segue:

Saldo a 1 de janeiro

Rendimento esperado dos ativos

Ganhos e perdas atuariais

Contribuigdes para o Fundo

Contribui¢des de colaboradores

Variagdo de responsabilidades decorrente
da rotagdo de colaboradores

Saldo a 31 de dezembro

27

2011 2010
Euros Euros
2.653.955 -
132.412 -
(195.708) (70.165)
- 50.000
28.485 13.332
(179.942) 2.660.788
2.439.202 2.653.955
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Os elementos que compdem o valor do ativo do Fundo de PensGes sdo analisados como segue:

2011 2010
Euros Euros
Titulos de rendimento variavel:

Agdes 1.171.848 590.451
Obrigagdes 639.050 475.665
Titulos de rendimento fixo 377.874 347.737
Unidades de Participagdo e outros 250.430 1.240.102
2.439.202 2.653.955

As rubricas Titulos de rendimento variavel e Titulos de rendimento fixo incluem titulos emitidos por
entidades do Grupo BCP que sdo analisados como segue:

2011 2010

Euros Euros
Titulos de rendimento fixo - 29.825
Titulos de rendimento varidvel 201.448 182.255
201.448 212.080

A evolugdo dos valores relativos a responsabilidades cobertas pelo Fundo de Pensdes e Extra-fundo nos
exercicios de 2011 e 2010 é analisada como segue:

(Excesso) / Déficit de cobertura

2011 2010
Saldo a 1 de janeiro 45.251 -
Custo normal (15.445) 24.742
Custo dos juros 140.673 -
Rendimento esperado dos ativos (132.412) -
(Ganhos) e perdas atuariais
Nio decorrentes de alteragSes
de pressupostos 108.488 109.222
Resultante de alteragdes de
pressupostos (279.598) (38.713)
Contribuigées para o Fundo - (50.000)
Saldo a 31 de dezembro (133.043) 45.251
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A andlise das contribuigdes efetuadas ao Fundo pela Sociedade ¢ apresentada como segue:

2011 2010

Euros Euros
Dinheiro - 50.000
- 50.000

Em conformidade com o disposto na IAS 19, em 31 de dezembro de 2011, a Sociedade contabilizou,
como rédito com beneficios pés-emprego o montante de Euros 1.965 (2010: gasto de Euros 25.678),

cuja andlise ¢ apresentada como segue:

2011 2010

Euros Euros
Custo dos servigos correntes (12.976) 25.678
Custo dos juros 143.423 -
Rendimento esperado dos ativos (132.412) -
(1.965) 25.678

O valor das responsabilidades com beneficios de saude estd integralmente coberto pelo Fundo de
Pensdes e corresponde em 2011 a Euros 113.155 (2010: Euros 126.366). O valor estimado das
contribuigdes a efetuar no exercicio de 2012 no dmbito do plano de pensdes ¢ de Euros 81.833.

Apbs a analise dos indicadores de mercado, em particular as perspetivas de evolugdo da taxa de inflagdo
e da taxa de juro de longo prazo para a Zona Euro, bem como das caracteristicas demograficas dos seus
colaboradores, a Sociedade utilizou os seguintes pressupostos atuariais para o calculo das
responsabilidades com pensdes de reforma com referéncia a 31 de dezembro de 2011 e 2010:

2011 2010
Taxa de crescimento salarial 2,00% 2,50%
Taxa de crescimento das pensdes 1,00% 1,50%
Taxa de rendimento do Fundo 5,50% 5,50%
5,50% 5,50%

Taxa de desconto

Tabuas de mortalidade
TV 73/77 - 1 ano TV 73/77 - 1 ano

Homens
Mulheres TV 88/90 - 2 anos TV 88/90 - 2 anos
Taxa de invalidez Nio aplicada Nio aplicada
Taxa de 'turnover' Nio aplicada Nio aplicada
6,50% 6,50%

Taxa dos custos com beneficios de satde

As tabuas de mortalidade consideram uma idade inferior a idade efetiva dos beneficiarios, em menos de
um ano para os homens e em menos dois anos para as mulheres, que se traduz numa esperanga média de

vida superior.
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Os pressupostos de base utilizados no célculo do valor atuarial das responsabilidades estdo de acordo
com os requisitos definidos pela IAS 19. Ndo sdo considerados decrementos de invalidez no célculo das

responsabilidades.

A taxa de rendimento do Fundo de Pensdes foi determinada de forma consistente com as condigdes
atuais de mercado e com a natureza e rendibilidade dos ativos que integram o Fundo de Pensdes.

Os ganhos atuariais liquidos do periodo no montante de Euros 183.763 (2010: perdas atuariais de Euros
30.533) sdo relativos a diferenca entre os pressupostos utilizados no calculo das responsabilidades e os
valores efetivamente verificados e sdo analisados conforme segue:

(Ganhos)/Perdas atuariais

2011 2010
% Euros % Euros
Desvios entre as responsabilidades
esperadas e efetivas:

Taxa de crescimento dos saldrios 0,13% (65.065) - -

Outros (1,04%) (28.616) - -
Alteragdes de pressupostos:

Taxa de desconto 5,50% - 5,50% -

Taxa de crescimento dos salarios 2,00% (171.491) 2,50% -

Taxa de crescimento das pensdes 1,00% (114.299) 1,50% (39.632)
Rendimento dos Fundos (0,71%) 195.708 (5,49%) 70.165

(183.763) 30.533

Os custos com os beneficios de satide tém um impacto significativo no custo com pensdes. Considerando
este impacto, procedeu-se a uma andlise de sensibilidade a uma variagdo positiva (passando de 6,5%
para 7,5% em 2011) e a uma variag3o negativa (passando de 6,5% para 5,5% em 2011) de um ponto
percentual no valor dos custos com os beneficios de saude cujo impacto é analisado como segue:

Variagiio positivade 1% Variagdo negativa de 1%

(6,5% para 7,5%) (6,5% para 5,5%)

2011 2010 2011 2010

Euros Euros Euros Euros
Impacto no custo com pensdes 826 974 (826) 974)
Impacto nas responsabilidades 17.408 19.441 (17.408) (19.441)

As responsabilidades relacionadas com o prémio de antiguidade, por ndo serem responsabilidades pos-
emprego, ndo estdo cobertas pelo Fundo de Pensdes da Sociedade pelo que ndo fazem parte integrante
desta nota. Em 31 de dezembro de 2011, as responsabilidades relacionadas com o prémio de antiguidade
ascendem a Euros 135.045 (2010: Euros 143.446) e estdo cobertas por provisdes em igual montante,

conforme nota 12,
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O custo do exercicio referente a 2011 e a 2010 para o prémio de antiguidade € o seguinte:

2011 2010

Euros Euros
Custo dos servigos correntes 7.040 -
Custo dos juros 7.418 -
Ganhos e perdas atuariais (20.709) 3.789
(6.251) 3.789

Partes relacionadas

Remuneragdes a membros do Conselho de Administragdo

O montante agregado das remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragdo no exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2011 foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, de acordo com a
politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relagio de dominio ou de Grupo com o BCP, e
conforme deliberagdo da Assembleia Geral da Sociedade.

Gestido de riscos

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

Normas contabilisticas recentemente emitidas

Normas. alteracdes e interpretacdes efetivas em ou a partir de 1 de janeiro de 2011

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor € que a
Sociedade aplicou na elaboragdo das suas demonstragdes financeiras podem ser analisadas como segue:

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulgacdes — Transferéncias de ativos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em outubro de 2010, a IFRS 7 -
Instrumentos financeiros: Divulgagdes — Transferéncias de ativos financeiros, com data efetiva de
aplicagio obrigatoria para exercicios com inicio a partir de 1 de julho de 2011, sendo a sua adogdo
antecipada permitida.

As alteragdes requeridas s divulgagdes sobre as operagdes que envolvem transferéncia de ativos
financeiros, nomeadamente securitizagdes de ativos financeiros, tém como objetivo que os utilizadores

das demonstragdes financeiras possam vir a avaliar o risco e 0s impactos associados a essas operages ao
nivel das demonstragdes financeiras.
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Annual Improvement Project

Em maio de 2010, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o qual efetuou 11 alteragdes em 7
normas. A data de efetividade das alteragdes, possibilidade de adogdo antecipada e requisitos de
aplicagio na transi¢do sdo definidos em cada norma. A maioria das alteragdes serdo de aplicagdo
obrigatéria a partir de 1 de janeiro de 2011.

A Sociedade ndo obteve qualquer impacto significativo da adogdo destas alteragdes 4s normas em vigor
ao nivel das demonstragdes financeiras.

Normas. alteracdes e interpretacdes emitidas mas ainda ndo efetivas para a Sociedade

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em novembro de 2009 , a IFRS 9 -
Instrumentos financeiros parte I: Classificagdo ¢ mensuragdo, com data efetiva de aplicagdo obrigatoria
para exercicios com inicio a partir de 1 de janeiro de 2015, sendo a sua adogdo antecipada permitida.
Esta norma, em outubro de 2010 foi alterada. A IFRS 9 ndo foi ainda adotada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projeto global do IASB de substitui¢ao da IAS 39 ¢ aborda os
temas de classificagdo e mensuragdo de ativos financeiros. Os principais aspetos considerados sdo os
seguintes:

- Os ativos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo
valor. Esta decisdo serd efetuada no momento inicial de reconhecimento dos ativos financeiros. A sua
classificagdo depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negocio esses ativos
financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada ativo financeiro;

- Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros
contratados representam apenas capital e juros, isto €, que contenham apenas caracteristicas basicas de
divida, e para os quais uma entidade no modelo de gestéio do negocio apresenta esses ativos financeiros
com o objetivo de capturar apenas esses fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de divida sio
reconhecidos ao justo valor;

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

- A excegdo para deter investimentos em instrumentos de capital cujo justo valor ndo possa ser
determinado com fiabilidade e derivados relacionados, prevista na JAS 39, ndo ¢ permitida na IFRS 9;

- As alteragdes ao justo valor atribuiveis ao risco de crédito proprio dos passivos financeiros
classificados na categoria de Opgdo de justo valor (Fair Value option) serdo reconhecidas em Other
Comprehensive income (OCI). As restantes variagbes de justo valor associadas a estes passivos
financeiros serdo reconhecidas em resultados. Os montante registados em OCI nunca poderdo ser
transferidos para resultados.

A Sociedade encontra-se a analisar os possiveis impactos da adogdo.

32



Interfundos — Gestdio de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2011 e 2010

IFRS 10 - Demonstragdes financeiras consolidadas

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, a IFRS 10 -
Demonstragdes financeiras consolidadas, com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com
inicio a partir de 1 de janeiro de 2013, sendo a sua adogdo antecipada permitida.

Esta norma introduz um novo enfoque na determinagdio de quais os investimentos que devem ser
consolidados (método integral), substituindo a IAS 27 - Demonstragdes financeiras consolidadas e
individuais e a SIC 12 — Consolidagdo de SPE. Desta forma, apresenta uma nova defini¢do de controlo €
requisitos para a sua aplicacéo.

Um investidor detém controlo sobre uma participada quando esté exposto, ou tem o direito, a retornos
varidveis decorrentes do seu envolvimento na participada e tem a capacidade de influenciar esses
retornos devido ao seu poder sobre a participada. Foi introduzido o conceito de ‘facto control”.

Foram incluidos nesta norma dois objetivos principais:
- Introdugdo de um tinico modelo de consolidagdo para todo o tipo de entidades, assegurando-se que uma

entidade consolida todo as entidades que controla;
- Introdugdio de requisitos de divulgagdo mais extensos, nomeadamente sobre os investimentos que a

entidade ndo consolida.
A Sociedade ndo estima impactos decorrentes da adogdo desta norma.

IFRS 11 - Acordos conjuntos

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, a IFRS 11 - Acordos
conjuntos, com data efetiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de janeiro de
2013, sendo permitida a sua adogdo antecipada.

Esta norma substitui a anterior norma IAS 31, mantendo a mesma defini¢do de um acordo conjunto.
Contudo, foram introduzidas duas novas categorias de acordos conjuntos: 1) Joint operations: e 2) Joint
ventures.

As principais alteragdes introduzidas por esta norma foram:
- A estrutura dos acordos conjuntos deixou de ser o fator critico para determinagdo do modelo
contabilistico a seguir. A classificagdo de um acordo conjunto exige a identificagdo e avaliagdo da

estrutura, da forma juridica, do acordo contratual e de outros factos e circunstancias;

- Introdugdo da obrigatoriedade de aplicagdo da equivaléncia patrimonial a uma joint venture, eliminando
assim a opgdo de consolidagdo pelo método proporcional.

A Sociedade ndo estima impactos decorrentes da adogdo desta norma.
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IFRS 12 - Divulgagdes de interesses noutras entidades

O International Accounting Standards Board (JASB), emitiu em maio de 2011, a IFRS 12 - Divulgagdes
de interesses noutras entidades, com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com inicio a
partir de 1 de janeiro de 2013, sendo permitida a sua adogo antecipada.

Divulgagdes mais detalhadas sobre o envolvimento com entidades que consolidam (subsidirias) e
aquelas que ndo consolidam, nomeadamente:

. A natureza e 0s riscos associados aos interesses noutras entidades, e
- os efeitos desses interesses ao nivel da situagdo financeira, resultados das operagdes € fluxos de caixa

na entidade que reporta.
A Sociedade ndo estima impactos decorrentes da adogdo desta norma.
IFRS 13 - Mensuragdo do justo valor

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, a IFRS 13 — Mensuragdo
do justo valor, com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com inicio a partir de 1 de
janeiro de 2013, sendo permitida a sua adogdo antecipada.

Esta norma apresenta um conceito revisto de justo valor assim como novos requisitos de informagdo.
Desta forma, os principais aspetos considerados sdo:

- Principios que estdo na base de um justo valor;

- Técnicas de valorizagdo apropriadas e os trés niveis de hierarquizago dos justo valores; e
- Requisitos mais alargados no que respeita a informagao para divulgacdo.

A Sociedade encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.

IAS 27 - Demonstracées financeiras individuais

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, a IAS 27 -
Demonstragdes financeiras individuais com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com
inicio a partir de 1 de janeiro de 2013, sendo permitida a sua adog&o antecipada.

Esta norma IAS 27 (2011) ndo introduz alteragdes sobre os requisitos de aplicagdo da IAS 27 no dmbito
das demonstragdes financeiras individuais, apenas clarifica: 1) que uma entidade que prepara
demonstragdes financeiras individuais terd que seguir todas as normas relevantes das IFRS, e 2)
necessidades de requisitos de divulga¢do.

A Sociedade ndo estima impactos decorrentes da adogdo desta norma alterada.
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IAS 28 - Investimentos em associadas e Joint ventures

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, a IAS 28 - Investimentos
em associadas e Joint ventures com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com inicio a
partir de 1 de janeiro de 2013, sendo a sua adog@o antecipada permitida.

Esta norma veio substituir a JAS 28 (2003) e descreve o tratamento contabilistico a adotar pelo investidor
dos investimentos em associadas e em joint ventures, definindo assim os requisitos contabilisticos para
aplicacdo da equivaléncia patrimenial, quer para associadas quer para joint ventures.

A TFRS 11 determina qual o tipo de acordo conjunto que uma entidade estd envolvida, € uma vez
determinado que existe um interesse numa joint venture, uma entidade aplica o método da equivaléncia
patrimonial nas contas consolidadas de acordo com a IAS 28 (revista em 2011), exceto se forem
aplicadas as excegOes previstas nessa norma.

A TFRS 12 descreve quais os requisitos de divulgagéo de informagdo.

A Sociedade nio estima impactos decorrentes da adogdo desta norma alterada.

IFRS 7 (Alterada) - Divulgagdes - Offsetting de ativos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, uma alteragdo a IFRS 7 -
Divulgagdes - Offsetting de ativos e passivos financeiros com data efetiva de aplicagdo obrigatoria para
exercicios com inicio a partir de 1 de janeiro de 2013, sendo a sua adogdo antecipada permitida.

Esta norma alterou os requisitos de divulgagdo de informagdo de modo a que os utilizadores das
demonstragdes financeiras possam avaliar o efeito ou potencial efeito da apresentagdo de forma liquida
de ativos e passivos financeiros na situagdo financeira de uma entidade.

A Sociedade encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma alterada.

IAS 32 (Alterada) - Offsetting de ativos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em maio de 2011, uma alteragdo IAS 32 -
Offsetting de ativos e passivos financeiros com data efetiva de aplicagdio obrigatdria para exercicios com

inicio a partir de 1 de janeiro de 2014, sendo a sua adog&o antecipada permitida.

Esta alteragio veio substituir o paragrafo AG38 da IAS 32 pelos novos paragrafos AG38A-AG38F,
relativamente as condigdes requeridos para se efetuar a apresentagdo de forma liquida de ativos e
passivos financeiros, na situagdo financeira de uma entidade:

- o critério de que uma entidade tem o direito legal de efetuar a liquidagdo pelo valor liquido dos valores
reconhecidos, €

- 0 critério de que uma entidade tem a intengdo de liquidar os valores de forma liquida ou de realizar os
ativos e liquidar os passivos em simulténeo.

A Sociedade encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma alterada.
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23. Impacto da alteragdo da alteragdo da politica contabilistica de

reconhecimento dos desvios atuariais associados ao plano de
beneficios definidos

No decurso do exercicio de 2011, de acordo com uma das opgdes permitidas pelo IAS 19 Beneficios a
empregados, a Sociedade efetuou por uma alteragdo da politica contabilistica passando a reconhecer os
desvios atuariais do exercicio por contrapartida de reservas. De acordo com a IAS 8, esta alteragdo da
politica contabilistica é apresentada a partir de 1 de janeiro de 2010, reconhecendo nessa data a
totalidade dos desvios atuariais diferidos em capitais proprios.

Anteriormente a Sociedade procedia ao diferimento dos desvios atuariais determinados de acordo com o
método do corredor. De acordo com o método do corredor, os ganhos e perdas atuariais n#o
reconhecidos que excedam 10% do maior entre o valor atual das obrigagdes definidas e o justo valor dos
ativos do Fundo sdo registados por contrapartida de resultados pelo valor correspondente & vida util
remanescente estimada dos colaboradores no ativo.

Assim, e conforme referido nas notas 15 e 19 a rubrica Reservas ¢ Resultados acumulados inclui, com
efeitos a 1 de janeiro de 2010, uma reexpressdo resultante da referida alteragéo da politica contabilistica.

A referida reexpressio efetuada no dmbito das IFRS, pode ser analisada conforme segue:

Reexpresso
Capitais Proprios Resultado Liquido Capitais Proprios
31.12.2010 31.12.2010 01.01.2010
Euros Euros Euros
Valor anteriormente reportado 4.202.506 1.988.148 4.256.587
Ajustamento:
Desvios atuariais por diferir (70.561) - -
Amortizagdo das perdas atuariais
diferidas - - -
(70.561) - -
Valores corrigidos 4.131.945 1.988.148 4.256.587
36
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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

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

Contas relativo ao exercicio de 2011.

CARACTERIZAGAO DA ACTIVIDADE

A Interfundos tinha sob gestao, a 31 de Dezembro de
2011, 47 Fundos de Investimento, correspondentes a
1.121 milhoes de euros de ativos liquidos sob gestao,
que compara com 1.123 milhdes de euros registados
em igual periodo de 2010, evidenciando a estabilidade
do volume de ativos geridos pela Sociedade Gestora,
face ao periodo homologo do ano anterior. A
Interfundos manteve a lideranca no segmento dos
fundos imobiliarios fechados, com uma quota de
mercado de 16,8%.

No decurso de 2011, a Interfundos reforcou os
mecanismos de controlo de risco da sua atividade,
tendo aprovado e formalizado a Politica de Controlo
de Risco da Sociedade Gestora, relativa aos fundos sob
sua gestao, e dado forma ao Plano de Continuidade de
Negdcio, ja subscrito pela Interfundos por adesao ao
modelo do Banco Comercial Portugués. Foram ainda
reforcados os procedimentos na area de Compliance,
com a aprovacao formal das normas internas de

Prevencao ao Branqueamento de Capitais.

Durante o primeiro semestre do ano foi alterada a
composicdo do Conselho de Administracao da
Interfundos, por renincia em Fevereiro de 2011 do Sr.
Dr. Pedro Magalhaes Botelho de Sousa, tendo, em sua
substituicdo, sido nomeado como Vogal deste érgao o

Sr. Dr. Carlos Manuel Gomes de Oliveira Duarte.
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No segundo semestre do ano foi autorizada pela
Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios a
constituicao de dois novos Fundos de Investimento
Imobiliario sob gestao da Interfundos, o Fundo
Patrimonial FEIIF e o Grand Urban Investment Fund
FEIIF. Foi também solicitada a aprovacao de outros
dois Fundos de Investimento Imobiliario, o MR FEIIF e o
Fundo M Renda FlIAH, este ultimo visando tirar partido
das oportunidades que, a dinamizacao do mercado de

arrendamento habitacional, podera proporcionar.

Importa ainda salientar a realizacao, em 2011, de
operacoes de reducao de capital de dois fundos sob
gestao da Interfundos, o Fundo Imosotto Acumulagao e
o Fundo Imorenda, bem como as operagoes de
aumento de capital dos Fundos Multiusos Oriente,
Sand Capital, Stone Capital, Colinvest, Funsita e
Imoport, no ambito de operagdes de reestruturacédo e
adequagao de racios legais. Foi ainda estruturada e
implementada "operacdes harménio” reducao e
simultaneo aumento de capital - nos Fundos Oceénico

e Oceanico IlI.

A atividade da "industria” de Fundos de Investimento
Imobiliario Fechados manteve, em 2011, a semelhanca
do verificado em 2010, uma evolucao negativa e
intensamente marcada pela retracao de todo o
mercado imobilidrio em Portugal, generalizado a todos
o0s segmentos de negocio.
Neste quadro mais complexo e fortemente
condicionado por alteragdes ao quadro legal e fiscal
bem como de aumento ao nivel de reporte as
entidades de regulagdao e supervisdao, a orientagao
estratégica da Interfundos assentou na aposta em uma
maior eficiéncia na gestao dos meios disponiveis, com
vista a continuidade do negécio dos Fundos que tem

sob gestao, seja por via da manutencdao do

LA



desenvolvimento ou da reestruturacao dos projetos

imobiliarios de cada Fundo.

CARACTERIZAGAO DO MERCADO IMOBILIARIO

Em 2011, a atividade do setor imobiliario refletiu a
severa quebra de confianca sofrida pela economia
portuguesa a partir da primeira metade de 2010, num
contexto da crise de divida publica em Portugal. Em
2011 a economia portuguesa registou uma quebra do
produto, com base essencialmente na deterioracao das
economias globais e nas medidas de austeridade
impostas pelo programa de assisténcia financeira e
subsequente intervencdo da “Troika” nas politicas

econdmicas do pais.

Numa conjuntura de crise econémica, intensificou-se o
desinteresse dos investidores estrangeiros em Portugal
0 que, associado a uma importante crise de liquidez
nas economias, determinou volumes historicamente

reduzidos na atividade de investimento imobiliario.

O mercado habitacional, exce¢do para localizagoes
Unicas, continuou fortemente condicionado em
resultado das dificuldades de acesso ao crédito por

parte das familias e particulares.

O segmento de retalho revelou uma postura
extremamente cautelosa, com enfoque em iniciativas
de alteracao de pricing e retencao de clientes, em
detrimento de estratégias assentes em planos de
expansao. As localizacbes prime, no comércio de rua,
principalmente em Lisboa, por oposicao aos shoppings
a niveis proximos da saturacdo, continuam a refletir
uma forte procura, mantendo-se o nivel de rendas

praticado.

0 segmento de escritorios prosseguiu uma tendéncia

de queda da atividade, tendo os proprietarios
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concentrado esforcos principalmente em

renegociagdes e politicas de incentivos.

Um aumento generalizado dos yields de mercado,
conjugado com niveis de liquidez reduzidos, reducao
de rendas em localizacdes nao prime e aumento das
vacancy rates, acentuou o ajuste ao nivel do valor dos

ativos imobiliarios.
PERSPECTIVAS PARA 2012

As reformas estruturais em curso no ambito do acordo
celebrado com a “Troika”, nomeadamente ao nivel da
legislacao laboral, justica, do arrendamento, entre
outras, permitirao um reforco da competitividade

nacional.

No entanto a pouca atratividade do pais em termos de
investimento estrangeiro e a continuada limitacao de
liquidez por parte da generalidade das instituicdoes
financeiras, investidores e promotores em geral,
deverao manter o mercado imobiliario nacional num

ambiente recessivo e com baixos niveis de atividade.

O ano de 2012 devera pautar-se assim por uma nova

ligeira  contracao da  economia  portuguesa,
impulsionada principalmente pela quebra do consumo
e do investimento privado, em resultado da
continuagdo de uma rigorosa politica de austeridade e
contencao, associada a espectavel quebra em toda as

economias da zona euro.

A recuperacdao da zona euro, e em particular da
economia portuguesa, apresenta um significativo grau
de imprevisibilidade, antecipando-se que o ano de
2013 possa representar o inicio da recuperacao das
economias, em resultado da reestruturacao financeira
em implementacao dos diversos paises que integram a
zona euro. A recuperacido da economia do pais e o

mercados
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constituem fatores chave para que seja possivel obter
condicoes de financiamento diferentes das atuais,
sendo este um ponto critico para que o mercado
imobilidrio, tao dependente do crédito, possa

recuperar da atual crise profunda.

A Interfundos perspetiva em 2012 manter o seu
enfoque estratégico na oferta de veiculos de
investimento que permitam a reestruturacao de
projetos e reabilitacdo, a par da defesa de
manutencao dos projetos em curso, no ambito dos

fundos sob sua gestao.

O alargamento da sua atividade aos fundos de

arrendamento habitacional, procurara ainda
corresponder, num quadro legal mais favoravel, a uma
nova dinamica de mercado tirando partido de novas

necessidades e oportunidades que este proporcionara.

ESTRUTURA SOCIETARIA

As acgbes representativas do capital social da
Interfundos - Gestao de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A., no valor de 1.500.000 euros 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 da Interfundos em 2011 atingiu
1.700 milhdes de euros, comparando com 1.988
milhdes de euros apurados em 2010. Esta evolucao foi
determinada especialmente pelo comportamento das
Comissoes Liquidas e pela Provisdo para Outros Riscos

e Encargos constituida no ano.

Interfundos
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As Comissdes Liquidas ascenderam a 4.792 mil euros,
tendo sido influenciadas principalmente pela redugao
das Comissdes de Gestao, em 3,9%, repercutindo ainda
que menor grau, em resultado de um mix mais
favoravel de comissionamento, o decréscimo
verificado nos saldos médios anuais dos Fundos geridos
de 7%. Contudo, os aumentos de capital realizados no
ultimo trimestre, permitiram a recuperacao do valor
dos Ativos sob Gestdo para o mesmo nivel de 2010,
nao apresentando  estes

variacao  percentual

significativa no final do ano.

Os Custos de Transformacao conjugados com os Outros
Custos de Exploracédo, cujo conteldo encerra a mesma
natureza, apresentaram-se estaveis face a 2010,
evidenciando os Outros Gastos Administrativos uma
diminuicao de 2,4% face ao periodo homologo do ano
anterior. A poupanca obtida reflete o impacto das
iniciativas de reducao e controle de custos
implementadas, em que de destaca o contributo do
decréscimo dos encargos com Rendas, decorrente da
otimizagdo da utilizacao do espaco de exercicio da
atividade.

Em 2011, o racio de eficiéncia manteve-se num
patamar adequado de 46,1%, comparando com 43,7%
em 2010.

ESTRUTURAS E PRATICAS DE GOVERNO SOCIETARIO

A sociedade adoptou a estrutura societaria a seguir

indicada:

* Mesa da Assembleia Geral

* Conselho de Administracéo, Fiscal Unico e ROC

No que respeita as praticas de governo societario
a Interfundos segue as adotadas pelo Banco Comercial
Portugués, S.A., sociedade que detém, a totalidade do
seu capital social, estando as praticas regulatorias
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seguidas pelo Banco Comercial Portugués, S.A. no

ambito do Governo da Sociedade descritas

no Relatério sobre o Governo da Sociedade daquele
consulta no  sitio

Banco, disponivel para

www.millenniumbcp.pt, documento  que foi

elaborado em respeito pelas normas legais e
regulamentares em vigor, nomeadamente o Codigo das

Sociedades Comerciais.

REMUNERAGOES PAGAS A ORGAOS DE GESTAQ E
FISCALIZAGAO

No ano de 2011 e de acordo com a politica de
remuneragoes fixada para as sociedades em relagao de
dominio ou de Grupo com o BCP, nao foram pagas pela
Sociedade, conforme deliberacao da respetiva
Assembleia Geral quaisquer remuneracdes aos

membros do Conselho de Administracao.

A remuneragcao do Fiscal Unico, em relacao aos
trabalhos recorrentes inerentes a sua funcédo, 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, nao
contendo qualquer componente variavel e nao
dependendo do desempenho da Sociedade ou do Grupo

Financeiro em que esta se insere.

Para o exercicio de 2011, foram acordados honorarios

para o Fiscal Unico, conforme indicado:

KPMG & Associados, SROC, S.A.: ROC: 12 000 euros;
outros servicos: 2 750 euros.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS DE 2011

O Conselho de Administracdo considerando as

necessidades de capitais proprios face a evolugao

Interfundos
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prevista do volume de activos sob gestao, enquadradas
pelos minimos legais que regulam a relacdo entre
aqueles factores, propde nos termos do disposto na
alinea f) do numero 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 2011 no montante
de 1.700.348,35 euros:

(a) para Reserva Legal 170.035,00 euros
(b) para Distribuicao de Dividendos 1.530.313,35 euros

REFERENCIAS

Ao concluir o Relatério relativo a atividade
desenvolvida em 2011, o Conselho de Administracao
manifesta o seu reconhecimento pela cooperacao
dispensada no &ambito das suas atribuicdes, as
entidades e pessoas que mais contribuiram para a
realizacao dos 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.
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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 objectivos.

Lisboa, 30 de Janeiro de 2012

0 Conselho de Administracdo

AL

Antonio Manuel Palma Ramalho

(Presidente)

vl

José Maria de Oliveira da Cunha
(Vogal)

Carlgs-Man 'el de Qliveira Duarte
(Vogal)
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores  Telefone: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210110121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitéria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

- Exmos. Senhores Accionistas da
Interfundos - Gestiao de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do numero 1 do artigo 420° do Cédigo das Sociedades

Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da Interfundos - Gestdao de Fundos de

Investimento Imobiliario, S.A., apresentar o Relatério da nossa acg¢do fiscalizadora, bem como o

parecer sobre o relatdrio de gestdo, contas e proposta apresentado pelo Conselho de Administragio

da Interfundos - Gestio de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A., relativamente ao exercicio
“findo em 31 de Dezembro de 2011.

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administragido, bem como de esclarecimentos
e de informagéo recolhida junto dos servigos competentes, informamo-nos acerca da actividade da
Sociedade e da gestdo do negocio desenvolvida e procedemos a verificagdo da informagéo financeira
produzida ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, efectuando as analises julgadas
convenientes.

Averiguamos a observincia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos a verificagdo da
regularidade da escriturag@o contabilistica e da respectiva documentagéio de suporte, verificimos se
as politicas contabilisticas adoptadas pela Sociedade e as divulgagdes incluidas no Anexo conduzem
a uma correcta representagdo do patriménio e dos resultados e levamos a cabo outros procedimentos
julgados necessarios nas circunstancias.

Apds o encerramento das contas apreciamos os documentos de prestagdo de contas, nomeadamente,
o relatério de gestdo, elaborado pelo Conselho de Administragdo, bem como as demonstragdes
financeiras, apresentadas que compreendem o Balango, a Demonstragdo dos resultados, a
Demonstragdo do rendimento integral, a Demonstragdo das alteragSes nos capitais proprios € a
Demonstrag@o dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

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

Do Conselho de Administrag@o e dos servigos competentes obtivemos sempre a documentagéo e 0s
esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a. As demonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensdo da situagéio financeira e
dos resultados da Sociedade;

b. As politicas contabilisticas adoptadas e as divulgagdes efectuadas sdo adequadas; e

c. O relatorio de gestdo apresenta a evolugdo dos negécios e da situagdo da Sociedade, em
conformidade com as disposi¢des legais e estatutarias.
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Em resultado do trabalho desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) O Relatério de Gestdo e as Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011;
b) A proposta de aplicagdo de resultados contida no mencionado relatério de gestdo.
Finalmente, ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragdo recebida no

desempenho das suas fungdes do Consetho de Administragdo da Sociedade e dos servigos com os
quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 6 de Fevereiro de 2012

O FISCAL UNICO

Cire Cru'é/f’\u BV =)
KPMG & Associados i
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)

representada por
Ana Cristina Soares Valente Dourado (ROC n.° 1011)




(2009/2011).” <-cmeemeemen-

---------- Submetido a apreciacdo o sexto ponto da Ordem de Trabalhos, foi apresentada

verbalmente e aprovada pelo representante do accionista tinico a seguinte proposta: -----------
---------- “Ao abrigo do n.° 3 do artigo 396° do Cddigo das Sociedades Comerciais propde-se
que o Administrador agora eleito seja dispensado da prestagdo de caugdo.” -

---------- No ambito do sétimo e dltimo ponto da Ordem de Trabalhos, foi apresentada
verbalmente e aprovada pelo representante do accionista tinico a seguinte proposta: -----------

---------- “Propbe-se a Assembleia que, nos termos e para os efeitos do artigo 399° do Cédigo
das Sociedades Comerciais, e de acordo com a declaragao relativa a politica de remuneracao
dos membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizagdo aprovada nesta reunido, o
Administrador ora eleito, atenta a politica de remuneragdes a nivel do Grupo em que a
Sociedade se insere, ndo aufira qualquer remuneragdo pelo exercicio das respectivas
fungdes.” --mmmmmmmmmee oo ----

---------- Esgotada a Ordem de Trabalhos, o Senhor Presidente, apés ter agradecido a todos
os presentes a colaboragio prestada no decurso da Assembleia, deu por encerrada a sessdo
dela tendo sido elaborada a presente acta a qual, apds ter sido lida e aprovada, vai ser

assinada pelos Meptbros da Mesa. --- -- -

Ata N.°12
---------- No dia 29 de margo de 2012, ouvidos os membros do Conselho de Administragio e
o Fiscal Unico da sociedade Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento Imobiliario,
S.A. (Interfundos), com sede social na Rua Aurea, n.° 130, em Lisboa, matriculada na
Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa com o nimero Gnico de matricula e de
identificagdo fiscal 507.552.881 e o capital social de 1.500.000 euros, a senhora dra. Ana
Isabel dos Santos de Pina Cabral, em representacdo do acionista inico Banco Comercial
Portugués, S.A., detentor da totalidade do capital social, encontrando-se devidamente
mandatada para o efeito, deliberou por escrito e nos termos do artigo 54° do Cédigo das
Sociedades Comerciais.

---------- 1.° Aprovar o relatério de gestdo e as contas do exercicio de 2011.

---------- 2.° Aprovar a proposta de aplicac@o de resultados do Conselho de Administragao
que era do seguinte teor:

---------- “Propde-se 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 aplicacdo do resultado apurado no exercicio de 2011 no montante de 1.700.348,35
euros: --

---------- a) para Reserva Legal 170.035,00 euros;
---------- b) para Distribui¢@o de Dividendos 1.530.313,35 euros.”
---------- 3.2 Aprovar um voto de confianca e de louvor a atividade desenvolvida pelos
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Orgaos da administragao e fiscalizagdo da sociedade e por cada um dos respetivos membros.
---------- 4.° Aprovar a declaracdo relativa a politica de remuneracio dos membros dos
6rgéos de administragdo e de fiscalizacdo que era do seguinte teor:
---------- “Considerando o disposto no art. 1.° da Lei n° 28/2009 de 19 de Junho, o acionista
Gnico emite a seguinte declaragdo sobre a politica de remuneracio do Conselho de
Administragdo e do Fiscal Unico, a qual ser4 submetida 3 Assembleia Geral, para parecer e
com caréater vinculativo:
---------- A) REMUNERACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO:
---------- O Banco Comercial Portugués (BCP), por si s6 ou em conjunto com outros
acionistas, tem colaboradores seus a representi-lo nos corpos sociais de vérias sociedades.
Tem sido pratica do Banco considerar que o exercicio dessas fungdes é feito no interesse

exclusivo do Banco; desse modo, considerando que o Banco possui uma estrutura propria de

fungoes, categorias e niveis salariais, aquele exercicio estd incluido na referida estrutura,
pelo que € o préprio Banco que fixa e estabelece as condi¢des remuneratérias em causa,
independentemente de, através dos mecanismos contabilisticos proprios, assegurar, quando

tal se afigura conveniente e necessario, a imputacio total ou parcial dos custos respetivos as
referidas sociedades.

---------- De acordo com a politica de remuneracdes e regalias estabelecidas para todos os
colaboradores do Grupo, a remuneragdo e outros beneficios, sdo fixados pelo BCP, em
razao da respetiva experiéncia, senioridade e categoria profissional, independentemente das
fungdes que, em cada momento, sejam chamados a desempenhar.

---------- Prople-se assim que, atenta a politica de remuneragdes praticada até a data pelo
Grupo no qual a sociedade se insere, os membros do Conselho de Administragio nao
aufiram qualquer remuneracio especifica pelo exercicio das respetivas fungdes, mantendo a
sua remunerag¢ao enquanto colaboradores do BCP.---
---------- B) REMUNERACAO DO FISCAL UNICO: S
---------- Propbe-se que se mantenha a politica até agora adotada, no sentido de a
remuneragio do Fiscal Unico, em relagdo aos trabalhos recorrentes inerentes 2 sua funcao,
ser fixada anualmente em negociacio, transversal ao Grupo BCP.

---------- Pela natureza dos servigos prestados, a remuneragio do Fiscal Unico deveri
continuar a ser totalmente fixa e em dinheiro, nao contendo qualquer componente varidvel e

nao dependendo do desempenho da Sociedade ou do Grupo Financeiro em que esta se
insere.”

---------- 5.% Eleger os 6rgaos sociais da sociedade para o triénio 2012/2014, os quais terao a
seguinte composicao:
---------- Mesa da Assembleia Geral
-------------- Ana Isabel dos Santos de Pina Cabral (Presidente)
-------------- Maria Manuela Nunes Rodrigues dos Anjos (Secretéria)

---------- Conselho de Administracio N
.............. Miguel Maya Dias Pinheiro (Presidente)




-------------- Carlos Manuel Gomes de Oliveira Duarte (Vogal)
-------------- José Maria de Oliveira da Cunha (Vogal)
---------- Fiscal Unico
-------------- KPMG & Associados, SROC n.° 189 (Efetivo)
-------------- Miguel Pinto Douradinha Afonso, SROC n.° 1454 (Suplente).
---------- 6.° Aprovar que, nos termos e para os efeitos do artigo 396° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, os Administradores ora eleitos sejam dispensados da prestagao
de caucgdo.

---------- 7.° Aprovar que, nos termos e para os efeitos do artigo 399° do Cédigo supracitado,
e de acordo com a declaracéo relativa a politica de remuneracdo dos membros dos 6rgios de
administragdo e de fiscalizagao aprovada nesta data, os Administradores ora eleitos, nio
aufiram qualquer remuneracao pelo exercicio das respetivas fungoes.
---------- Mais decidiu transcrever de imediato a presente deliberagdo no livro de atas da
Assembleia Geral da sociedade, dando assim satisfacdo ao disposto no ja citado artigo 54°
do Cédigo das Sociedades Comerciais.
APC






