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e a promogao imobiliaria, largamente decorrente
de operagoes de reabilitacao urbana (60 a 70%
dos processos de licenciamento na cidade de
Lisboa), em resposta a procura latente e em
resultado do dinamismo revelado pelo turismo,
com forte impacto ao nivel do alojamento local,
hotelaria e retalho, em especial na restauracao;

e a habitacdo, com o nimero de casas vendidas
em Portugal a crescer 19% e os precos a subirem
acima de 10% no pais e dos 20% em Lisboa;

e a venda estruturada de grandes carteiras de
NPL's/REQ’s por instituicdes de crédito, com um
volume total de investimento associado superior
a € 5 mil milhées, uma variagdo homologa de
80%.

PERSPETIVAS PARA 2019

Para 2019 esperam-se dinamicas qualitativamente
semelhantes as observadas em 2018. O investimento
devera permanecer a componente mais dinamica da
procura agregada, num contexto de reposicao do stock
de capital delapidado durante os anos mais criticos da
crise. As exportagdes também poderdao continuar a
evoluir de forma robusta, beneficiando do dinamismo
do setor do turismo bem como das exportagdes de
bens, designadamente no que se refere ao setor
automavel. Ja o crescimento do consumo é estimado
decrescer, perante a necessidade de reforco da taxa
de poupanca, que se encontra em minimos historicos,
e de algum arrefecimento do mercado de trabalho.
Neste entorno, o Banco de Portugal projeta uma
moderacao adicional do PIB portugués, cuja taxa de
variacao, em 2019, se devera quedar pelos 1,8%.

Os  principais riscos para o0  desempenho
macroeconémico em Portugal tém origem externa e
radicam na possibilidade de correcao significativa nos

mercados financeiros internacionais e de degradacgao
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do panorama geopolitico mundial, em particular na

Europa.

Um entorno de moderacao do crescimento econdmico
a par da permanéncia das taxas de juro a niveis baixos
devera contribuir para direcionar mais investimento
para o mercado imobiliario, onde a maioria dos
setores deverdA manter em 2019 uma dinamica

positiva, em resultado de:

e expetavel maior volume de projetos de
promogao imobiliaria (arranque da construcao
de alguns edificios de escritorios bem como de
projetos residenciais de grande dimensao nas
cidades de Lisboa e Porto) impulsionado pela
escassez da oferta;

e dinamica dos escritorios que continuardo a ser
um dos sectores mais relevantes, em resultado
da procura de multinacionais para a instalacao
de centros de inovacao, tecnoldgicos ou de
servicos partilhados, assim como a proliferacao
de espagos de co-working, esperando-se
também um forte crescimento do volume de
transagdes no sector dos hotéis;

e pré-arrendamento, como nova tendéncia da
ocupacao de escritérios, para fazer face a falta
de oferta, enquanto no comércio, o sector da
restauracao devera continuar a registar forte
dinamismo, quer em centros comerciais quer em
comércio de rua, sustentado em certas
localiza¢des pelo crescimento do turismo;

e continuacdo do contributo da reabilitacao
urbana ao nivel da habita¢do residencial, a par
da construgcdo nova, com maior diversificacao
geografica, com maior escala e destinada a
classe média, a qual devera marcar a atividade
em 2019, ainda assim longe dos niveis de
producao historicos;

e interesse dos promotores pelos projetos de usos

mistos pela possibilidade de originacao de
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produto em todos os setores e pela escala que
permitem;

o expetavel repeticao das operagdes estruturadas
de vendas de carteiras NPL’s/REQ’s e em niveis
semelhantes aos verificados em 2018;

e impulso adicional decorrente da recente
aprovacao de decreto-lei que cria o regime
juridico das sociedades de investimento e

imobiliaria  (SIGl),

denominadas de Real Estate Investment Trusts,

gestao habitualmente
que poderao constituir um veiculo adicional de
atracgdo de novos investidores e uma
oportunidade para os operadores estabelecidos
de reorganizacao das suas estruturas de

investimento.

A Interfundos prosseguira a sua atividade centrada na
gestao do seu portfolio de ativos reforcada pelo

momento de mercado, com enfoque:

e na consolidacao da posicao de lideranca de
mercado;

e no investimento na requalificacdo e

modernizagdo, em ordem a satisfacdo de uma

procura caraterizada por critérios mais
exigentes do ponto de vista da utilizacao do

espago, por parte das empresas e
arrendatarios;

¢ na reabilitacao seletiva visando a alteracao do
uso dos ativos que em resultado da sua
localizacao  apresentem potencial de
valorizacdo numa logica de desinvestimento
com colocacao no mercado residencial;

e na estabilizacao e licenciamento dos grandes
projetos imobiliarios em ordem a sua
comercializacdo e  desinvestimento em
alternativa ao seu desenvolvimento;

e no acompanhamento proximo junto de

arrendatarios e mercado, na perspetiva de
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valorizagao dos ativos por via do aumento da
ocupacao, da reducdo dos custos de

manutengao e aumento do seu rendimento.

ESTRUTURA SOCIETARIA

As acbes 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.

EVOLUGAO DOS RESULTADOS

O Resultado liquido da Interfundos em 2018 ascendeu
a 3.668 milhares de euros, o que corresponde a um
decréscimo de 18% face ao valor apurado em periodo
homalogo (4.459 milhares de euros). Este desempenho
é maioritariamente atribuivel a evolugao desfavoravel
dos resultados de servicos e comissdes, fruto da
reducao dos ativos sob gestao em 193 milhdes de
euros, e do menor impacto do regime especial de
tributagao dos grupos de sociedades na rlbrica

impostos.

A evolucao negativa das comissoes liquidas &
justificada pelo decréscimo de 1,2% nas comissbes
recebidas, fundamentalmente em resultado da
realizacao de diversas operacoes de reducao de
capital de montantes elevados em nove Fundos de
Investimento Imobiliario e da liquidagao de dois
Fundos de Investimento Imobiliario, num montante
global superior a 200 milhoes de euros, e da
transferéncia de trés Fundos de Investimento

Imobiliario.

Os custos operacionais registaram ligeiro acréscimo de
1% (16 mil euros), decorrente do aumento dos Custos
com o pessoal em resultado de reforco do efetivo,

compensado por reducao de 10% (113 mil euros) em
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QOutros gastos administrativos. Em resultado desta
situacdo, o racio de eficiéncia registou uma evolugao

desfavoravel de 35,1% para 37,1%.

ESTRUTURAS E PRATICAS DE GOVERNO SOCIETARIO

A Sociedade Gestora adotou a estrutura societaria a

seguir indicada:

e Mesa da Assembleia Geral
e Conselho de Administracao, Conselho Fiscal e
ROC

0O Conselho Fiscal aguarda autorizagao do Banco de

Portugal para o exercicio das respetivas fungdes.

REMUNERACOES PAGAS A ORGAOS DE GESTAO E
FISCALIZAGAO

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 parte
do montante agregado das remunera¢bes pagas a
membros do Conselho de Administracao foi suportado
pela Sociedade Gestora e parte foi suportado pelo
Banco Comercial Portugués, S.A., de acordo com a
politica de remuneragdes fixada para as sociedades
em relacao de dominio ou de Grupo com o Banco

Comercial Portugués, S.A..

Em 2018 nao foram pagas quaisquer remuneragées aos
membros do Conselho Fiscal, os quais se encontram a
aguardar autorizacdo do Banco de Portugal para
iniciarem o exercicio das respetivas fungdes, conforme
pedido oportunamente formulado ao abrigo do
disposto no art.30°B do RGICSF e da Instrugao 12/2015

do Banco de Portugal.

Para 2018, os honorarios por servigos prestados pelo
Revisor Oficial de Contas - Deloitte & Associados,

SROC, S.A., foram os seguintes:
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e Servicos de Revisao Legal de Contas: 13.000
euros

e Servicos distintos de auditoria: 13.000 euros
PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS DE 2018

O Conselho de Administracao considerando as
necessidades de capitais proprios face a evolugao
prevista do volume de ativos sob gestdao, enquadradas
pelos minimos legais que regulam a relacao entre
aqueles fatores, propoe nos termos do disposto na
alinea f) do nimero 5 do artigo 66 do Codigo das
Sociedades Comerciais, e considerando o limite legal
imposto para a reserva legal, a seguinte aplicagao do
resultado apurado no exercicio de 2018 no montante
de 3.667.725 euros:

- para Distribuicao de Dividendos 3.667.725 euros
REFERENCIAS

Ao concluir o Relatério relativo a atividade
desenvolvida em 2018, o Conselho de Administracao
manifesta o seu reconhecimento pela cooperagao
dispensada no ambito das suas atribuicdes, as
entidades e pessoas que mais contribuiram para a
realizacao dos objetivos 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 confianga que a sua

preferéncia  demonstra, dirigimos os  nossos

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

suas necessidades.
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Ao Acionista Unico, pelo seu apoio constante e pelo
acompanhamento interessado na atividade da

Sociedade.

Ao Revisor Oficial de Contas, pela atitude participativa

e construtiva sempre manifestada.
Aos Colaboradores, pelo empenho, motivacao,
disponibilidade e competéncia profissional que sempre

demonstraram, contribuindo para a consecugao plena

dos nossos objetivos.

Porto Salvo, 11 de abril de 2019

O Conselho de Administragao

M.-;-.J }‘/ \ Jian timlee

Miguel Maya

(Presidente)

José Benito Garcia
(Vogal)
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