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I
Relatorio de Gestao



Senhores Subscritores,

Em cumprimento das disposigbes legais e do Regulamento de Gestdo do Fundo,
vem o Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora, submeter a vossa
apreciacdo as contas do Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
ImoDesenvolvimento, relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.
Estas contas foram auditadas pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

PricewaterhouseCoopers & Associados - SROC, Lda.
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| - INTRODUCAO

| - INTRODUCAO

Os pressupostos pelos quais se regeu a actividade imobiliaria da Imopolis,
enquanto Sociedade Gestora, e no que ao Fundo de Investimento Imobiliario
ImoDesenvolvimento em particular diz respeito, constam do respectivo Relatério
e Contas.

As principais actividades desenvolvidas consistiram na gestdo do patriménio
existente, em particular do patriménio imobilidric arrendado, tendo como
objectivo a maximizagéo da sua rentabilidade.




Il - ACTIVIDADE DO FUNDO

Il - ACTIVIDADE DO FUNDO

1. VALOR LiQuIDO GLOBAL DO FUNDO

Em 31 de Dezembro de 2011, o valor liquido global do Fundo ascendia a €
41.152.745.

Durante o exercicio, o Fundo registou um resultado liquido negativo que
ascendeu a € 5.553.677.
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Il — ACTIVIDADE DO FUNDO

2. DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS

Durante o exercicio de 2011 n8o foi efectuada qualquer distribuicéo de
rendimentos ao participante Unico do Fundo, dado o facto do resultado
liguido do exercicio ter registado um valor negativo.

Durante o exercicio de 2010 também n&o havia sido efectuada qualquer
distribuicéo de rendimentos, dado o facto do resultado liguido positivo
atingido no exercicio decorrer das mais-valias potenciais resultantes da
variacdo positiva verificada no valor de mercado (MTM) de um contrato de
Swap de taxa de juro, as quais ndo concorrem para o apuramento do
resultado distribuivel.

Durante o exercicio de 2008 foram distribuidos rendimentos referentes a
resultados transitados, no montante global de € 10.954.905, o que
correspondeu a € 0,9935 por unidade de participacéo.
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Il = PATRIMONIO IMOBILIARIO

Il = PATRIMONIO IMOBILIARIO

Durante o ano de 2011, a gestdo do patrimoénio imobiliario pertencente ao
Fundo ImoDesenvolvimento seguiu as orientagdes estratégicas definidas
pelo seu actual participante Unico, tendo sido desenvolvidas as seguintes

actividades;

% Manutencéo e recuperacio de todo o patriménio arrendado garantindo-se
um adequado acompanhamento do estado do mesmo;

% Promocéo dos arrendamentos em todo o patriménio de rendimento de
forma a maximizar a rentabilidade dos iméveis em carteira;

% Prossecugao da implementagdo da politica de alienagao dos iméveis em
carteira que ndo se enquadram na actual estratégia de investimento do
Fundo, nomeadamente, imoveis para promog¢ao e rotagao.




Il = PATRIMONIO IMOBILIARIO

1. ARRENDAMENTO DOS ACTIVOS IMOBILIARIOS DO FUNDO

Durante o ano de 2011 prosseguiu a colocagdo das fracgbes ndo
arrendadas pertencentes ao Fundo.

Na sequéncia das varias acgdes desenvolvidas com este objectivo, foram
realizados 14 novos contratos de arrendamento, dos quais 1 corresponde a
expanséo de area de anteriores inquilinos do Fundo. Estes novos contratos
traduziram-se num valor anual de acréscimo de rendas de
aproximadamente € 398 milhares. Destes contratos, cumpre destacar o
arrendamento de 929 m2 no edificio Adamastor e de 814 m2 no Parque
Holanda. Além dos novos contratos, ha ainda a referir a realizagdo de
renegociagtes importantes, que se traduziram na manutencio de areas
arrendadas num total de 7.290 m2, entre as quais se destacam 2.848 m2
de armazéns e escritérios no Parque Holanda, 2.220 m2 de escritorios no
Parque Suécia e 1.478,5 m2 de escritdrios no edificio Alto da Barra. As
referidas renegociagées traduziram-se na manutencio de € 987 milhares
em rendas anuais no portfélio do Fundo.

2. VENDAS

O Fundo ImoDesenvolvimento procedeu em 2011 a realizagéo de
escrituras de venda relativas aos seguintes iméveis:

% Uma fracgéo de escritrios no empreendimento Terragos de Braganga,
sito na Rua do Alecrim, em Lishoa; e

% QOito fracebes de escritérios, quatro fracgdes de comércio e cinquenta e
trés fraccbes de estacionamento no edificio Regata, sito em Cascais. A
alienagéo destas fracgdes significou a venda da totalidade das fracgbes

deste edificio que ainda se encontravam em carteira.
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IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

1.

ANALISE ECONOMICA
O Fundo apresenta em 31 de Dezembro de 2011 um resultado liquido do
exercicio negativo no montante de € 5.553.677 e um total de proveitos de €

20.987.210, os quais tém como principal origem as seguintes rubricas:

- Rendas de imoéveis € 9.769.543
- Rendimentos de condominios e outros proveitos € 1.590.777

Do total dos custos merecem destaque os seguintes:

- Juros €5.371.186
. Menos valias potenciais SWAP (liquidas) € 3.167.919
- Fornecimentos e servigos externos € 3.081.576
- Impostos € 2.762.084
- Comissbes € 1.225.079

A andlise & composi¢do do resultado do Fundo permite verificar que do
lado dos proveitos sdoc as rendas em imoéveis que apresentam a
contribuigdo mais significativa para o resultado liquido do exercicio.

No que se refere a estrutura de custos do Fundo, ha a destacar o peso
significativo que os juros suportados t&ém na mesma. Deste montante, €
2.017.354 respeitam a juros referentes ao Swap contratado e o restante a

juros de empréstimos bancarios.
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IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Ha ainda a referir que a alteragdo da taxa de juro fixada no contrato de
swap ocorrida no final de 2010, de 3,885% para 2,81%, permitiu ao Fundo
ImoDesenvolvimento uma poupanga de cerca de € 1,5 milhdes em juros
durante o exercicio de 2011, poupanca essa que continuara a reflectir-se

nos proximos anos.

Na composicdo dos custos merecem ainda destaque as menos-valias
potenciais resultantes da variagdo negativa, ocorrida no exercicio, no valor
de mercado (MTM) do contrato de Swap de taxa de juro.

Esta situagio resulta do financiamento e do swap contratados, em 18 de
Dezembro de 2009, entre o Fundo ImoDesenvolvimento & os Bancos
Espirito Santo, S.A. e Espirito Santo Investimento, S.A., cujo término esta

previsto para 18 de Maio de 2015.

COMPOSIGAO DO ACTIVO LIQUIDO DO FUNDO
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IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

RENTABILIDADE FUNDO VS. EURIBOR 12M

7.56%
75%

31 Dez 2007 31 Dez 2008
-1,05%

31 Dez2010

-22,14%

B Rentabilidade do Fundo D Euribor 12m

A rendibilidade do Fundo ImoDesenvolvimento foi, em 2011, de -11,89%
(2,64%, em 2010). A significativa variacdo face a igual periodo do ano
anterior, resulta sobretudo do reconhecimento, em 2011, de menos valias
potenciais liquidas referentes ao valor de mercado (MTM) do SWAP, no
montante de € 3.167.919, resultado da invers&do do sentido da evolucao do
valor de mercado do referido SWAP.
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IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

2. ANALISE FINANCEIRA

Em termos financeiros, héd a registar uma reducédo significativa da
autonomia financeira (Capital do Fundo / Active Liquido) do Fundo, desde
Dezembro de 2009, devido & contratacéo, nessa data, de um financiamento
no montante de € 134,73 milhées. No final de Dezembro de 2011, a
autonomia financeira do Fundo ImoDesenvolvimento situava-se nos 20,7%
(22,8% em Dezembro de 2010 e 21,9%, em Dezembro de 2009).

Refira-se que, de acordo com o Regulamento de Gestéo do Fundo, este
pode endividar-se a 100%, ja que & um fundo de investimento fechado,
objecto de oferta particular de subscrigcdo, com um nimero de participantes

inferior a 5.

Desta forma, em 31 de Dezembro de 2011, o Fundo ImoDesenvolvimento
tinha um montante total de endividamento de € 141,5 milhdes, o que
corresponde a 71,1% do Activo Liquido Total. O objectivo desta politica €,
por um lado, a manutengdo da liquidez em valores reduzidos, e por outro
lado, a melhoria da rendibilidade do capital do Fundo, atraves da

maximizacéo da utilizagao do capital alheio.
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IV — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

EVOLUGAO DO ACTIVO LIQUIDO TOTAL (Milhes €)
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W - PERSPECTIVAS PARA 2012

Da analise efectuada ao mercado e as caracteristicas do Fundo, foram
definidas as seguintes linhas de desenvolvimento estratégico para o ano de
2012

% Desenvolvimento de acgbes com vista a alienag@o dos imodveis do Fundo
ImoDesenvolvimento que n&o se enguadram na sua actual estrategia,
designadamente, os imodveis sitos na Av. da Liberdade e Av. Conselheiro
Fernando de Sousa, Terragos de Braganca e terrenos sitos em Linda-a-
Velha e Quinta de Beloura, tendo como principio orientador a defesa dos
interesses do seu investidor;

% Desenvolvimento de esforgcos no sentido de celebrar novos contratos de
arrendamento para os imoveis de rendimento do Fundo, assim como de
negociar a permanéncia dos actuais inquilinos cujo contrato termina
durante o ano de 2012, tendo em vista a optimizacdo da rentabilidade do
Fundo;

% Manter e optimizar as medidas de controlo dos custos dos edificios, que
permitam a redugdo do diferencial entre o valor dos custos totais
suportados e a parte destes imputada aos inquilinos.
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WV — PERSPECTIVAS PARA 2012

Lishboa, 28 de Fevereiro de 2012

Pela Sociedade Gestora

O Conselho de Administracéo

Eng. Ricardo Santos Valente
Presidente

Dr. Karl Wayne McCathern
Vogal

Dr. Jean-Christophe Roger Ehlinger
Vogal
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[FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILEARIO FECHARO IMODESENVOLYIMENTO

[Mantanles expressos em Ewmns)

IER0 DE 2011 E 2010

DISCRIMNACAD DOS FLUKDS Folas 201 1o
OPERAGTIES COM VALORES IMOSILIARIOS
RECEBIMENTOS!
Mienacko de imdvess. 2885000 BA5T. 184
Rendimenies de imdwis 12084 840 13429852
Curod recabimanios da wadones imobdiaros - 15834840 - 19.887.016
PAGAMENTOS,
Drespesas comankes o i {4.845.048) 4,758 430}
Grandis fparagies em imdwis {ReB410) [H55.018)
Cutras pagamaenios do walomes maobiidrios . {5230, 256) . {5.013.345)
Fino das operagies sobee walfores imahiios 10 500 5Ea 14573871
OPERMVGDES GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS:
duros de dapésios bancirios 0,784 e
Emprésimes canlraidos - 600000
Ourkeos racelimantas camranis . 30764 - E00.2T0
PAGAMENTOS:
Comissio de gestdo & comissdo de depdeil [1.BBE.§80) (SREAE2)
Emprésfmiod comlraidon {1258.0T4) {1.926.565)
Juns davadones de depdifias bancdios [2.608.253) {1.728.314)
duses divedones de condalos SWEP {2085 260} 4.283613)
Inposios @ las (38208100 {3.836.700)
Cuilros pagamenics corenbes BT 546] [82.1806.653) (54.886) {12028 T400
Fluss das aparagios do gesife conant (2154909} 511-52345:1
OPERACOES EVENTUAS
FECEBIMENTOE:
Proveiios e ganhos evenluais 2470 22470 - -
PAGAMENTOS:
Cuglos @ perdas ewniuals - s (a8 yaan
Flume das pperaghes ewnlias 22470 [LEEN]
Galda dos Nuxss maneidios do axcicla {1.531.855) 3.044. 208
Déa ponbfidades mo inico do meencidn 3 TEIAID T08.502
Dispopibdidades no fim do exercicio ML 2271856 ERLEE A
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Fundo de Investimento Imobhiliario Fechado ImoDesenvolvimento

Anexo as demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

Nota Introdutéria

O Fundo de Investimento Imobiliarioc Fechado ImoDesenvolvimento (Fundo) foi autorizado
pela Portaria n®74/93 de 11 de Margo de 1993, do Ministério das Finangas, sob a designagao
de Fundo Fechado de Investimento Imobiliario Império, tendo sido constituido em 17 de
Outubro de 1994,

Trata-se de um Fundo de investimento imobilidrio fechado, constituido por subscricao
particular, pelo periodo inicial de dez anos contados a partir da data da sua constituigao,
prorrogavel por periodos subsequentes iguais ou diferentes do inicial desde gue aprovado
pelos participantes e pela Comiss&o do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

O periodo Inicial de dez anos contados desde a data de constituigao do Fundo terminou em
Qutubro de 2004. Em Assembleia de Participantes ocorrida em 16 de Abril de 2004, foi
aprovada a proposta da Sociedade Gestora do Fundo para prorrogagdo do Fundo por um
periodo de 5 anos, até Outubro de 2009. Consequentemente, em Assemblela de
Participantes datada de 15 de Abril de 2008, foi aprovada a proposta da Imopolis para a
prorrogacéo do Fundo por mais 5 anos, até Outubro de 2014, de acordo com o Regulamento
de Gestdo actualmente em vigor, datado de 21 de Dezembro de 2009, cuja decisfo foi
aprovada pela CMVM.

O Fundo & administrado, gerido e representado pela Imopdlis — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Imobiliario, S.A. (Sociedade Gestora), tendo sido as funcdes de
entidade depositaria (depositario) asseguradas pelo Banco Comercial Portugués, 5.A. ate ao
passado dia 12 de Julho de 2010. A partir dessa data, esta fungdo passou a ser
desempenhada pelo Banco Espirito Santo, 5.A..

A actividade do Fundo encontra-se regulamentada pelo Decreto-Lei n® 60/2002, publicado
em 20 de Margo, com as alteracdes introduzidas pelo Decreto-Lei n® 252/2003, de 17 de
Qutubro, alterado e republicado pelo Decreto-Lei n® 13/2005, de 7 de Janeiro, € com as
alteragdes introduzidas pelos Decretos-Lei n® 357-A/2007, de 31 de Outubro, e n® 211-
AS2008, de 3 de Novembro, que estabelece o regime juridico dos fundos de investimento

imobiliario,

Em 17 de Maio de 2006, a totalidade das unidades de participagdo (UP) do Fundo foram
adquiridas pela Hexapdlis Unipessoal, Lda. ("Hexapdlis”), uma sociedade detida a 100% pelo
JPMorgan European Property Fund (*JPM Fund”) gerido pela JP Morgan Asset Management
(UK) Limited. Neste contexto, o prego definido, nos termos do acordo assinado, ascendeu ao
montante de 255.861.491 Euros (prego unitério de 8,25 Euros por unidade de participag&o).

Em 21 de Dezembro de 2009 o capital do Fundo foi reduzido para 8.502.753 unidades de
participagéo. Esta redugéo fol aprovada em Assembleia de Participantes datada de 15 de
Dezembro de 2009 como resultado da implementac@o em Portugal da mesma politica de
financiamento utilizada pelo JPM Fund em toda a Europa. Esta reducfio de capital configurou
uma reducéo extraordindria de capital devidamente fundamentada junto da CMVM. O
montante da reducéo foi de 159.499.997 Euros através da amortizago de 22.510.761
unidades de participaco no valor unitario de 7,0855 Euros (valor da unidade de participacéo
apurado com referéncia a 30 de Novembro de 2008).




Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado ImoDesenvolvimento

Anexo as demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
{Montantes expressos em uros)

Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com o Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobiliario (PCFII), definido no
Regulamento n® 02/2005 emitido pela CMVM, e outros regulamentos especlficos da
actividade emitidos pela Entidade de Supervisao,

O presente Anexo obedece, em estrutura, ao disposto no Regulamento n® 02/2005 da
CMVM, de 14 de Abril, pelo que as notas 1 a 13 previstas que ndo constam neste Anexo nao
tém aplicag8o por inexisténcia ou irrelevancia de valores ou situagbes a reportar. A Nota
introdutéria e as Notas 14 a 25 sdo incluidas com outras informagbes relevantes para a
compreens&o das demonstragfes financeiras em complemento as Notas 1a 13.

Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagac das demonstragbes
financeiras, foram as seguintes:

a) Especializagéo de exercicios

O Fundo regista os seus proveitos e custos de acordo com o principio da
especializacido de exercicios, sendo reconhecidos a medida que s3o gerados,
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

b) Comisséo de gestdo

A comissfo de gestdo constitui um encargo do Fundo, a titulo de remuneragdo dos
servicos de gestao do seu patrimanio gue |he s3o prestados pela Sociedade Gestora.
Segundo o Regulamento de Gestio, esta comissfio & calculada diariamente, por
aplicaco de uma taxa anual, sobre o valor liquido global do Fundo, sendo paga
mensalmente e registada na rubrica de "Comissdes” (Nota 18).

No dia 6 de Dezembro de 2005 por decisdo da Assembleia de Investidores foi
deliberada a redugdo da comissdo de gestdo cobrada mensalmente pela Imopolis e
calculada diariamente sobre o valor global liquido do Fundo, de 1,2% para 0,68%. O
montante minimo anual a receber pela Sociedade Gestora, seguindo o principio de pro
rata temporis, a titulo de comiss&o de gestio fixa & de 1.000.000 Euros.

c) Comissao de deposito

Correspondem as comissbes que o Fundo paga & entidade depositaria do Fundo,
sendo calculada diariamente sobre o valor do patriménio liguide do Fundo e paga
mensalmente, mediante a aplicacéo das seguintes taxas parcelares:

Valor do patrimanio Taxa
liguido do Fundo Anual
Ate 5.000.000 Euros 0,200%
De 5.000,000 a20.000.000 Euros 0,075%
Mais de 20.000.000 Euros 0,035%
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d)

f)

Activos imobiliarios

Os activos imobiliarios adguiridos pelo Fundo sdo registados de acordo com 08
pagamentos efectuados, acrescidos das despesas relativas a escrituras, registos e
eventuais obras de melhoramento ou reconversao. De acordo com a legislagao em
vigor, os activos imobiliarios n&o sfo amortizados, uma vez que deverdo reflectir o seu
valor venal, determinado de acordo com o melhor prego que poderia ser obtido caso
fossem vendidos em condigfes normais de mercado,

De acordo com o Decreto-Lei n.° 60/2002, as aquisicbes de bens imoveis e as
respectivas alienagbes devemn ser precedidas dos pareceres de pelo menos dois
peritos independentes inscritos na CMVM, nomeados pela Sociedade Gestora. De
acordo com o anexo |l do Regulamento da CMVM n.® 8/2002 os peritos avaliadores
de imoveis de fundos de investimento imobiliaric encontram-se obrigados &
apresentacdo de certificagio de como se encontram registados naguele organismo
como peritos avaliadores.

Os imdveis sao avaliados com uma periodicidade minima bianual e sempre gue ocorra
uma alteragdo significativa no seu valor. A valorizago de cada um dos imoveis e
definida pela Sociedade Gestora, sendo reanalisada mensalmente por comparagao do
seu valor contabilistico com o resultante das avaliagies dos citados peritos
independentes. O valor contabilistico devera estar compreendido no intervalo entre o
valor de aquisicio e a média aritmética simples das avaliagles periciais. As menos ou
mais-valias potenciais que resultam de ajustamentos do custo dos Imoveis ao seu
valor venal s8o reconhecidas na demonstragio dos resultados nas rubricas
"Perdas/Ganhos em operaciies financeiras e activos imobiliarios”, tendo como
contrapartida as rubricas do activo “Ajustamentos em activos Imobiliarios -
Ajustamentos desfavoraveis/favoraveis®.

As mais ou menos-valias geradas na alienagéo de imoveis sdo reflectidas na
demonstracio de resultados do exercicio em que os mesmos sdo vendidos, sendo
determinadas com base na diferenga entre o valor de venda e o seu custo registado
em balango nessa data,

Os imoveis destinam-se, principalmente, a arrendamento. As rendas s&o reconhecidas
como proveitos no ano a que respeitam, sendo as recebidas antecipadamente
registadas na rubrica "Receitas com proveito diferide” (Nota 17).

Unidades de participagéo

O valor de cada unidade de participagéo ¢ calculado dividindo o valor liguido global do
Fundo, pelo numero de unidades de participagio subscritas. O valor liguido do
patriménio corresponde ao somatdrio das rubricas do capital do Fundo,
nomeadamente, unidades de participag8o, variagbes patrimoniais, resultados
transitados, resultados distribuldos e resultado liguido do exercicio.

Ajustamentos para rendas vencidas e despesas de condominios a receber

Os ajustamentos para rendas vencidas destinam-se a fazer face ao n&o recebimento
das rendas, sendo calculadas com base nas rendas vencidas ha mais de trés meses.
Os saldos que se encontram em contencioso encontram-se provisionados a uma taxa

de 100%.

As despesas com condominios facturados aos clientes do Fundo sao ajustadas na
totalidade quando vencidas ha mais de seis meses.



Fundo de Investimento Imobiliario Fechado ImoDesenvolvimento

Anexo as demonstrages financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

g)

h)

)}

1)

Caso associado a um determinado contrato de arrendamento o Fundo tenha recebido
como garantia do seu cumprimento uma garantia bancdria, os ajustamentos para
rendas vencidas e despesas com condominios sfo efectuados a partir do momento
em que o total em divida pelo arrendatario exceda o valor da garantia bancaria

recebida pelo Fundo.

Os ajustamentos de clientes a receber sdo apresentados no balango no passivo na
rubrica "Ajustamentos de dividas a receber” (Notas 11).

Taxa de supervisdo

Na sequéncia do Decreto-Lei n.° 183/2003, de 19 de Agosto, que alterou o Estatuto da
Comiss&o do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), aprovado pelo Decreto-Lei n.®
473/99, de 8 de Novembro, com a publicagdo da Portaria n.® 913-1/2003, de 30 de
Agosto, emitida pela CMVM, os Fundos passaram a ser obrigados a pagar uma taxa
de 0,00266% aplicada sobre o valor liquido global do Fundo correspondente ao Gltimo
dia atil do més, nfio podendo a colecta ser inferior a 200 Euros nem superior a 20.000
Euros.

Impostos diferidos

Ndo s@o registados impostos diferidos passivos relativos &s mais-valias liguidas
potenciais que foram registadas por via da reavaliaggo dos iméveis em carleira. Em 31
de Dezembro de 2011, o efeito liquido entre as mais e menos valias fiscais, o que
pressupde a conjugagéo dos activos alienados no mesmo ano, traduz-se numa mais-
valia fiscal potencial liquida de cerca de 5 milhdes de Euros (de cerca de 12 milhGes

de euros em 31 de Dezembro de 2010).
Distribuigdo de resultados

De acordo com o Regulamento de Gestio do Fundo, a poliica de aplicagdo dos
rendimentos do mesmo privilegia a respectiva capitalizagéo, podendo no entanto a
Sociedade Gestora deliberar sobre a sua distribuicdo aos participantes. E da
responsabilidade da Sociedade Gestora, a definicdo do montante e momento da sua

distribuicao,

Os rendimentos a distribuir pelo Fundo so os que resultem dos proveitos liquidos das
suas aplicacbes e das mals-valias realizadas, deduzidos os encargos que o Fundo
suportar nos termos do seu regulamento de gestio.

Despesas com iméveis

As despesas incorridas com imdveis, relativas a fornecimentos e servigos prestados
por terceiros, sdo registadas em custos na rubrica de Fornecimentos e servigos
externos e Outros custos e perdas correntes. As comparticipacbes realizadas por
alguns dos arrendatarios, de acordo com o previsto no respectivo contrato de
arrendamento, encontram-se reflectidas na rubrica Outros proveitos e ganhos
operacionais.

Imposto sobre os rendimentos

Mos termos do disposto no artigo 22° do Estatulo dos Beneficios Fiscais, os
rendimentos dos fundos de investimento imobilidric constituidos de acordo com a
legislacio nacional s&o objecto de um regime especifico de tributagdo em sede de
IRC, relativamente a cada tipo de rendimento auferido, de forma autonomizada:
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m)

Rendi rediais

Os rendimentos prediais (rendas) s&o tributados autonomamente a uma taxa de 20%,
a qual incide sobre o valor das rendas auferidas, apos dedugdo dos encargos de
conservagéo e de manutengéo que tenham sido efectivamente suportados e estejam
devidamente documentados.

Mais-valias prediais

As mais-valias prediais resultantes da alienagdo de imdveis sdo (tributadas
autonomamente a taxa de 25%. No entanto, apenas 50% da diferenga ou saldo
positivo entre as mais e as menos-valias realizadas numa base anual & passivel de

imposto, pelo que a taxa efectiva & de 12,5%.

Qutros rendimentos

Os rendimentos obtidos no territdrioc portugués, que nao sejam mais-valias, estao
sujeitos a retengio na fonte, como se de pessoas singulares se tratasse, sendo
recebidos liguidos de imposto ou, caso ndo estejam sujeitos a retencéo na fonte, sdo
tributados & taxa de 25% sobre o valor liguide obtido no exercicio;

Os rendimentos obtidos fora do territorio portugués, que ndo sejam mais-valias, sao
tributados, autonomamente, 4 taxa de 20%, tratando-se de rendimentos de titulos de
divida, lucros distribuidos e de rendimentos provenientes de fundos de investimento, e
4 taxa de 25% nos restantes casos,

Relativamente as mais-valias, obtidas em territério portugués ou fora, estio sujeitas a
tributagdo auténoma, como se de pessoas singulares se tratasse, a taxa de 10% sobre
a diferencga positiva entre as mais-valias e as menos-valias apuradas no exercicio.

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

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

Demonstragao dos fluxos monetarios

Para efeitos da demonstragio dos fluxos monetérios, a rubrica de Caixa e seus
equivalentes corresponde ao saldo da rubrica de Caixa e Disponibilidades apresentada

no Balango.
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Nota 1 - Avaliacoes

Em 31 de Dezembro de 2011 a carteira de activos imobilidrios tem a seguinte composicio:

Madia dos
Araa Walor valores das
kel {m2) contabilistico avalaciies
Terrenos
P Holanda- Edificio C0E 34,542 5,950,000 5,850,000
Conj. Prédios em Linda-a-Velha 14.148 4.035.000 4,035,000
CQuinta da Beloura, Eatr, de Albarraque, Lote BC - 1, Sinfra 2210 B26.501 B26.601
1006811.601 10.611.501

Consirugtes anendadas
Avw. Descobertas, Allo da Barra, Ogiras 4 BBE T.642.000 T.642.000
Casalinho, Pousos, Leiria | 27.467 B.456,375 8.450.375
Casalinho, Pousos, Leiria || 5.021 1.725.624 1.725.624
Edificles Swécla |, , Av. do Forle, 3, Carnaxide 5.048 56,530,500 8,530,500
Edificios Swécia ||, Av. do Forla, 3, Carnaxide o 242 T.312.000 7.512.000
Edificios Swécla Il Av. do Forle, 3, Carnaxide 12.657 26,405,000 26,405.000
Edificios Swécia IV, Av, dao Forte, 3, Carnaxide 4,727 11,207 500 11.297.500
Edificios Swdeia V', Av. do Forle, 3, Carnaxide 3,847 5.634.500 5,634,500
Esfrada da Outurela, 118, Bd. A, Carnaxida, Oeiras 15.680 25,937,000 25,937,000
Estrada da Cubwrela, 118, BEd. B1, Camnaxide, Oeiras 2934 5.110.500 5.110.500
Estrada da Oulurela, 118, B, B2, Carnaxide, Ceiras BB 1.442.000 1.442.000
Estrada da Oulurela, 118, Ed. Exlstenle, Carnaxide, Oeiras 14.784 13.146.000 13.146.000
Largo do Chiade, 12, rfc, 1% ap 3°, Lisboa 1443 7022 000 T.022.000
Largo Rafasl Bordak Pinhire, n® 20 a 26, Lisboa 2284 5.135.500 5.135.500
Late 1.12.02, Expo, Lisboa 13.640 40373000 40.373.000
Fua do Alscrim 28 a 30/ Rua Ant, Maria Cardoso, 1 a 7, Lisboa -COMERCICH 718 2 B85.370 2866370
Risa do Alecrim 28 a 30/ Rua AnL Maria Cardoso, 1 a 7, Lisboa -GARAGENS e 25,500 25.500

1768.081.368 178.081.369
Construghes devolutas
Av', da Liberdade, 1441156, 2" cave, Lisboa 1.282 679,000 679.000
Fua Canselheire Fernando de Sousa, 19, 12, Lisboa 485 B65.000 BES5,000
Rua da Abecrm 28 a 30/ Rua Anl. Maria Cardoso,1 & 7, Lisboa -ESCRITORIOS 1.021 2,886,490 2825490

4.430.490 4.430,450

183.123.360 183,123,360

Conforme o detalhe apresentado na Nota 3, os imoveis em questio foram avaliados pela
Jones Lang Lasalle (Portugal) - Sociedade de Avaliagbes Imobiliarias, Unipessoal, Lda (JLL)
e pela CBRE - Consultoria e Avaliagido de Imoéveis, Unipessoal, Lda (CBRE), entidades
registadas na CMVM com o n.® AVFINOG/008 e AVFIIFOB/001, respectivamente.
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Nota 2 - Capital do Fundo

O patriménio do Fundo esta titulado através de unidades de participago iguais com um valor
nominal unitaric de 4,9879 Euros, conferindo aos seus titulares um direito de propriedade
sobre os valores do Funde, proporcional ao nimero de unidades de participago detidas.

O movimento no capital do Fundo durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011

e 2010 foi o seguinte:

Resullade
Descricdo 31-12-2010 Translerincias do execicio 3-12-2011
Unidades da paricipagfo 42411570 4Z.411.570
Variagies pabimonials {13.014.817) . - {15814 617)
Resullados franzfados 17.007.447 1.202.221 - 16200669
Resullado liquids do exercicio 120230 {1.202.221) (5503677} (5.553.677)
A6 TG 421 (5.553.677) 41,162.745
Mimero de unidades de padicipagao B.802.753 - 8 602.753
alw das unidedes do participagio 54031 483589
Fesultado
Descricia 31-12-2009 Translerénclas do amarcizio 31-12-2010
Unidades de paricipacio 42,811,570 - 42411570
‘aragdes patimonkals (13.914.817) - (12.814,817)
Resulbadas iransilados 63, 7E8.450 (36.T82.013) - 7007 44T
Resullado liquidoe do exercicio {36, 782.013) 36,782,013 1.202.221 1202221
45,604 188 5 1202221 A8, 706421
HMimers de unkdades de paricipagdio B.502.753 - 8502763
‘falor das wnidades de periicipacdn 53517 - 54001

A 31 de Dezembro de 2011 o capital do fundo correspondia a 8.502.753 UP, com o valor
unitario de 4,8399 Euros.

Dado tratar-se de um Fundo Fechado, as unidades de participagdo s6 sdo reembolsaveis
aguando da liquidagdo ou redugdo de capital do Fundo.

Mo que respeita a distribuigéo de resultados, no decorrer do exercicio de 2011 e 2010, o
Fundo nio procedeu a distribuigdo de rendimentos aos participantes.
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Nota 3 - Inventario dos activos do Fundo

Em 31 de Dezembro de 2011, os activos do Fundo apresentam a seguinte decomposigao:

Area Dl s iakor das Eslidads
btived i) avaliagics nvalaples reaiadam
1 - Inveis shuades cmPorlugal
1.1 - Frojecios de consingie
Conj Frédos amLinda-a-Velha 1448 i1 2028000 AL
11 4142000 CHRE
PHofmda: Ediicio GOE EERLHS Brduki1 5655000 AL
e progicho o Pangua Halanday b1 6,011,000 CHRE
Disinta da Bekoura, Estr. de A baimsque. Lote BG- 1, Sinlra 2210 111 14,000 dlL
111 39,000 CERE
1.2 - Construgiies acabados
121 - Aralndag
- Berdkpns
Av, Daseoberias, Ao da Banna, Oeias () 4865 1-duk11 P A AL
1-Juk11 TEIOND CHRE
Eekiicion Sutican |, Av, do Fovle, 3, Camaxids () 5045 1-Jukad B.535.000 AL
1-Juk-11 B.E2E.000 (=il
[ifiches Sudbsia I Av, da Forte, 5 Camaida 0} A2 1-hi-11 7153000 AL
EMITEL] T.ET1,000 CHRE
Erfflicios Subcia I A, do Forte, 5, Carasite (§ 12857 a1 25 60 00 AL
FRTAL] AL CHAE
Eificls Susci I, Av. do Fose, 3, Cannexita () arn I=kak11 11347000 diL
TR 11 348,000 CERE
Edifinios Sutah ¥, Av. oo Forle, 3, Carmasile gt fedul A1 & Td.000 AL
1-du-11 5530000 CERE
Estrada da Cusursla, 118, Edl &, Carmnaxice, Cuiras (7) 15080 A=dultd 26178000 JLL
1=duk11 25899000 CERE
Eskmda da Oehurch, 118, Bf. B, Camaxide, Owras {1 e 1-duk1i S 180000 JLL
1=duk11 S.041.000 CBRE
Estrada da Culurcls, 118, Ed. BE, Comnmdde, Delims 85 A-Juk-td 1.501.000 AL
TS| 133000 CHRE
Ealepd ddn Ouliineda, 118, B, Exislooiy, Camaxds, Ouias () 14.784 1-dut11 13.860.000 AL
(BT R 12302 000 CHRE
Lavge o Chiade, 12, i, 19 ag 3°, Lishoa 1443 k11 6.074.000 AL
Tedutet] TOTO000 CHRE
Lang Rafse| Borgaky Finheieo, i 20 2 248, Lisbea a4 Tdad-11 5,180,000 4L
Taba 1 GOS0 CEAE
Lot 19202, Expo, LboR i TEEAD Thd-11 4027200 JLL
ETEL] ADATA.O00 CBRE
Cesabshn, Pousss, Lakk 1T ATAET 1=k B575, T8 AL
1-duk11 B237.000 CERE
Casabnho, Pousos, Lavi 1 s -kl 1653354 B
1-duk1i 1780000 CHRE
Rua do Alrim:20 300 Rus Anl. Wik Cardase, 1 87, Lisbaa - COWERCICH e 1-Juk11 L2215 AL
1-hiki1 2748540 CORE
(Run da Al @ MU Fus Anl, Mada Caidigo,1 @ 7, Lisboa -GARAGENS 0§ ™ 1-fuk11 25,000 aL
1-Juki1 2000 care

Valar do

il

4005000

G205

T

TH42 000

8530500

A0

A0 000

1297600

25937.000

S110500

1442000

13,146,000

TOEE 00D

5,133,500

40373000

BA56.375

1720604

FL ]

25500

178,081,360
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Area [ata das Walor s Enidade Walor do
L. _Amd)  aviagles Auekaples . v imereel
1,22 « pldo errendadas
- Barvins
A, da Liardacda, 144188, 2* cave, Lisboa 1.2 1-Ju-11 H7.000 JLL BRE000
Tdul-11 BH5.000 CBRE
[ Conselhei Fernanda da Souss, 19, 12°, Lisboa A6 Tdub11 BE2 000 AL BEE.000
-9 B8 000 CHRE
Fosa dio Adecrin 28 & 30V Rua Anl, Marda Cardaso, 1 a 7, Usboa -ESCRITORICS 1o Tk 2531 881 AL 2 535490
AT ET] 2 841,000 CERE
430
1A) 3123360
(i} Iméveis parcialmente arrendados. Considerando as areas devolutas destes imoveis,

berm como as dreas dos imodveis totalmente devolutos, o total das areas ndo arrendadas
cormesponde a 25,6% das areas locaveis.

Couanliclade Colagao I'Vakr Juros decomdos alor ghabal
7 - LIQUIDEZ
T4 &wista
7.1, Mammerdrio ] B0
T.1.2. Dapdsitos & ordem 2321155 2221155
Liguidez 2221855 (B)
B - EMPRESTIMOS
B.1. Empréslimos Oblidas (131,547,369 (B93.807) (132441, 168)
8.2 Descobaros (10000, 000y {55.570) {1D.D55.5I'ﬂ!
(142.496.736)  (C)
G - DUTROS VALORES A REGULARIZAR
9.1, Valores aclivas
a.1.2, Oulros 3.705.947 3705047
9.2, Valores passives -
9.2.2 Dulres (15.401.781) (15.401,761)
Tola! aulros valores & reguianzar 511.395.334! D}
Valor Liquide Glabal do Fundo = (&) # (B} + (T} + () 41.152.745

As areas indicadas para os terrenos correspondem aos metros quadrados de construgao
acima do solo considerados nos projectos de construgio. Para os iméveis arrendados e
devolutos as areas indicadas correspondem aos metros quadrados de construgio acima do
solo, ndo incluindo as areas relativas a parqueamantos.

O Fundo regista as valorizagées de iméveis com base nas avaliagbes efectuadas por peritos
independentes. Os imdveis devolutos registados por 4.430.490 Euros esto suportados por
avaliages efectuadas por peritos independentes. As parcelas devolutas encontram-se
avaliadas sensivelmente ao mesmo valor por metro quadrado que as parcelas arrendadas
dos mesmos iméveis, independentemente da data em que foram concretizados os contratos
de arrendamento e da sua duragéo,
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Em 31 de Dezembro de 2011 cerca de 21% (2010: 17,2%) das fracgbes arrendadas tinham
contratos de arrendamento cujo vencimento ou renegociagio ira ocorrer nos dois anos
seguintes (2012 e 2013), o que em termos de rendas anuais corresponde a 27,4% (2010:

24%).
Terrenos

Para o terreno localizado em Linda-a-Velha, foi realizado um projecto que prevé a construgao
de um edificio de servigos dividide em dois blocos, com guatro pisos acima do solo, um piso
semi enterrado e trés pisos em cave para estacionamentos e arrecadacbes. Este projecto
prevé uma area de construgo acima do solo com 14,148 metros quadrades. Em 31 de
Dezembro de 2011, ndo foram ainda iniciadas as obras, estando a emissio do respectivo
alvara de construgio dependente da prestag8o, & Camara municipal de Oeiras, de uma
garantia bancaria com vista & boa execugBo das infra-estruturas viarias no final da
construgdo do Edificio.

Mo que respeita ao novo projecto em curso para o Parque Holanda, o mesmo vai ser todo
revisto em funclo de novos pressupostos relacionados com melhores oportunidades de
mercado, assim como da deciséo de nao demalir a parte do Edificio Holanda Existente.

Relativamente ao terreno na Quinta da Beloura, foi aprovado um projecto de licenciamento
cuja licenga de construgéo foi paga mas se encontra suspensa, podendo ser reactivada com
a apresentacfo de um novo projecto. Esta decisdo esta dependente de melhores condigbes
do mercado, sendo gue a area licenciada & de 2.210m2.

Construcdes devolutas

Os imdveis deveolutos tém as seguintes caracteristicas:

Walar de Comercial Armazens!
] el Escribbrios amsdgﬁas Tokal
AV, da Liberdade, 1441166, 2® cave, Lishoa 679,000 - 1.282 1.282
Rua Conselhelro Fernando de Scusa, 19, 129, Lishoa 865,000 A66 - 468
Rua do Alecrin, 28 a 304 Rwa Ant. Maria Cardoso,1 & 7, Lishoa -ESCRITORIO 2 686450 1.021 . 1.021

4.430.450

Mo imavel sito na Rua do Alecrim, o Fundo promoveu um empreendimento denominado
“Terragos de Braganga”, composto por habitagdo, escritdrios, comércio e garagens.

10
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Durante o exercicio de 2011 o Fundo escriturou uma fracgio, correspondente a 1 escritdrio.
A operagdo teve as seguintes caracteristicas:

Escritario 4
Valor da Yenda 380,000
Valor de Agquisigao 348,768
Mais [ (Menos) Valias Contabilisticas 31.232

Desta forma, a 31 de Dezembro de 2011, no empreendimento Terragos de Braganga, a
vertente de habitagfo encontra-se totalmente escriturada, sendo que a comercializagéo das
lojas e escritbrios se encontra a decorrer,

Adicionalmente, desde 2009 que o Fundo arrendou algumas fracgdes de comércio deste
Empreendimento. Deste modo, a 31 de Dezembro de 2011 a taxa de ocupagéo era de 83%
para as fracgbes de comércio que estio ainda na posse do Fundo.

O imével designado Edificio Regata, sito em Cascais, foi alienado parcialmente durante o
exercicio de 2005, 2007 e 2009 da seguinte forma: i) em 2005 foram efectuadas escrituras
de 14 fracgbes de estacionamento e 5 fraccbes de escritdrios, cujo valor total de venda
ascendeu a 1.054.220 Euros; il) em 2007 foram alienadas 2 fracgdes de escritdrios e 4
fracgtes de estacionamentos, cujo valor total de venda ascendeu a 486.340 Euros; i) em
2009 foram alienadas 3 fraccoes de escritorios, 2 fracgfes de comércio cujo valor de venda
ascendeu a 1,565 Euros.

Durante o exercicio de 2011 foram alienadas as restantes fracgbes do imovel: 4 fracgbes
destinadas a comérclo, 8 fracgdes destinadas a escritoric e 53 fracgbes destinadas a
estacionamento:

Valor de Venda  Valer de Aquisigio Mais § (Menos) Valia

Excrildrios 4 & 5+ 1 estacionameanto 255.001 361,880 (105.653)

Escritdrics &, 11, 14, 15, 17 & 20 + Lojas 3, 4, 5 e 6 + 62 Eslacionamentos 235000 3362733 (1.098.733)

O valor registado em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 na rubrica de Adiantamentos por
venda de imoveis refere-se a um contrato de depdsito aberto no ambito do contrato-
promessa de compra e venda relativo ao Parque das Cidades (ver Nota 13).

O movimento nos activos imobilidrios durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de
2011 e 2010 pode ser resumido como segue:

Feavaliagdes
Descrigio 31-12-2010 Incrementos Abenagbes liquidas 31-12-2011
Terrenos 6.733.306 - - - 6.733.306
Construgées 166.710.231 326508 (4.080.161) 162,859 578
Ajustamentos 23,188,259 - 313.969 (71.761) 23430477
196,631,785 329.508 [3.766.192) (71.751) 183.123.361
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Reavaliacies
Deszcrigio 31-12-2008 Incremeanios Alienagoes liquidas 31-12-2010
Terrenos 6.733.306 - - - 6.733.306
Construges 172.537.497 T06.568 (6.533.834) - 166.710.231
Ajustamentos 23310423 - 505.332 (B27.496) 23.188.250
202.581.226 70B.568 (6.028.502) (627.498) 196.631.785

O detalhe, por imavel, dos incrementos efectuados nos exercicios findos em 31 de Dezembro
de 2011 e 2010 & o seguinte:

Incremeantos
Irminel 2011 2010

Conzfrugies arrendadas
Edificios Suécia L Av. do Forte, 3, Camaxide 61,395 41.213
Edificios Suécia B, Av. do Forte, 3, Carnaxide 48937 3640
Edificios Suacia W, Av. do Forte, 3, Carnaxide 21455 17.500
Edificios Suscia IV, Av, do Forle, 3, Carnaxide 11.063 80427
Edificios Sudcia V', Av. do Forte, 3, Carnaxide 20,468 16.286
Largo Rafael Bordalo Finheiro, n® 20 & 26, Lisboa 16.808 8.714
Ay, Descobertas, Alto da Barra, Oairas 5043 1.590
Largo do Chiado, 12, rfe, 1% ao 3°, Lisboa 4160 5615
Estrada da Outurela, 118, Bd. A, Carnaxide, Osiras 36.832 187872
Estrada da Qulurela, 118, Bd. B2, Carnaxide, Osiras 5.500 7.560
Eslrada da Quturela, 118, Ed. B1, Carnaxide, Oairas i 21.584
Estrada da Outureta, 118, &d. Existente, Carnaxide, Osiras 50984 258,256
Lote 1.12.02, Expo, Lisboa 4,133 16,167
Casainho, Pousos, Leiria | 24 546 10.044

322,553 T06.568
Consiructes devolias
Rua do Alecrim 28 a 20/ Rua Anl. Marla Cardoso,1 a 7, Lisboa -Escritrios 5.955 -

329.508 706,568
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Anexo as demonstragbes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

Relativamente aos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as alienagbes
apresentam a seguinte composicio:

2011
Vakr Cusho de Valkr de Wals/| Manos)
comabiistico Walrizagio aguisicio venda vallzs
Terrapos de Braganga - Escrilario 4 J456TO (2.8548) 348,768 380,000 a1.232
Edficle Regala (escrildros 4 e 5) IT2EX2 11,162 J61.660 266.001 {106.658)
Edficio Regata (restanies (racpes) 3.047.500 (322.233) 3360,73 2.360.000 (1.019.733)
3.766.192 {313.969) 4080161 2.885.001 (1,086,160}
2010
\falor Cuslo de Valor da IMaisi{Menos)
cantabiliztico Valorlzagio squiskdo venda valas
Edificio Serpa Fino 2.536.001 {83.007) 2.821.008 3.100.000 AT8.982
Edificio |Leansd 3480601 {d22.325) 3226 3415823 (497 203)
G028, 502 [505.332) 6.533.824 B6.615.623 (18.211)

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 foram efectuadas as
seguintes reavaliagdes ao valor dos imdveis:

2011 2010
AnutacAo da Anulagda de
Reavalagdo  reavaliaghbes  Feavallagdo  reavalagbes
Imdral do ano na venda do ano na venda
Imévels vendidos
Esorilario 4 Terragos de Braganga - 2.698 - -
Fua José Carvalho Aratjo, B¥. Regala, Cascais (127.62%9) 31107 - -
Ed¥icio Leonel - Reslanies fraccles . - - 472,325
Edficio na Rua Serpa Pinto, n® 14 A, Lisboa - - - 83.007
{127.62%) 513.909 - 505.332
Imdvels em carleira
Ay, Descoberlas, Allo da Barra, Oseiras {130.542) - {1.500) -
Rua Conseheiro Fernando de Sousa, 19, 12°, Lisboa 14.000 - - -
Large Rafas] Berdalo Pinhelro, n® 20 a 26, Lisboa 719421 = (B.714) >
Casalnho, Pousos, Leira | {1.013.1475) . {10.045)
Conj. Prédios em Linda-a-Velha (70000} - =
Edificios Sudcia |, Av, do Forte, 3, Carnaxide {3rr.as1) - - -
Edificios Suécia & Av. do Forle, 3, Carnaxkie (618.954) - {3.642)
Edifizios Suécia 0, Av. do Forte, 3, Camaxide 653,544 - B32.450
Edificios Suédcla IV, Av. do Forle, 3, Carnanide {313.563) . {80428}
Efificios Suacia V, Av, do Forle, 3, Carnaxide 270,005 = -
Esirada da OQulurela, 118, Bd. Existente, Carnaxide, Osiras 508.5H4 - (269.259)
Esirada da Oulurela, 118, B4, A, Carnaxide, Oeiras (28.333) - (187.971)
Eslrada da Quturels, 118, Bd, B1, Camaxide, Cefras (45.B66) - -
Eslrada da Qulurela, 118, Bd. B2, Camaxide, Oeiras (52.9749) - (7.563)
Esfrada da Cudureta, 118, Bd. G, D e E, Carnaxide, Oeiras 1.448.833 - = -
Largo do Chiado, 12, rfe, 1% 80 3°, Lisboa {456.151) . (5.616) -
Casalinho, Pousos, Lairia I [238.5373) + + -
Lode 1.12.02, Expo, Lisboa (481.137) - {885.167)
Quina da Beloure, Esir. de Albarragque, Labe EG - 1, Silra (19500 - = -
Ayt da Liberdade, 1447156, 2° cave, Lisbaa (5.500) - - -
Rua do Alecrim,28 & 30¢ Rua And. Maria Cardoso, 1 a 7, Lishos -Comércio 237653 - - -
Rua do Alecrim,28 a 30 Fua Am, Maria Cardoso 1 a 7, Lkboa - Garagens 2.000 - . -
Rua o Alecrim,28 & 30¢ Fua Ant. Marla Cardoso,1 a 7, Lishoa -Escridrios 172668 - - -
LEATA - (627 .408) -
{T1.751) 313,969 {G2T.A58) 605332
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Anexo as demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

Nota 7 - Disponibilidades

O movimento nas rubricas de disponibilidades durante os exercicios findos em 31 de
Dezembre de 2011 e 2010 foi o seguinte:

Saldo Saldo
31-12-2010 Aumentos Redugbes 31-12-2011
Numerario e equivalentes 500 800
Depodsitos & ordem 3.753.310 | 2.221.155
3.753.810 - - 2.221.955
Saldo Saldo
31-12-2009 Aumentos Redugdes 31-12-2010
Numerario e equivalentes 500 : 500
Depositos & ordem 709.002 | 3.753.310
709502 - - 3.753.810

Durante os exercicios de 2011 e 2010 os saldos de depdsitos & ordem foram remunerados a
uma taxa anual bruta média correspondente & Euribor 1 Més — 0,675,

Nos exercicios de 2011 e 2010, o montante de juros e proveitos equiparados auferidos pelo
Fundo ascendeu a 30.171 Euros e 163 Euros, respectivamente.
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Anexo as demonstractes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

Nota 8 — Devedores por Rendas Vencidas

Em 31 de Dezembro de 2011 & 2010, as rendas vencidas e as facturas de condominios a
receber decompfiem-se conforme segue:

Entidade 2011 2010

MCR, LD& 616.566 516,566
SMITH & NEFHEW, LDA 274,440 274.440
AR LUXOR, 5.A. 176.774 176,774
TFTF - Hotelaria Similares, Lda 142 982 -

CARNEGIE INVESTIMENTOS - Gestio Patrimdnios, S.A. 125.949 125.848
ESFIRITO DA BELEZA, Lda. 116.116 B0.753
[MMOWAGENCY -Consult. Tecnole Comunicagie, S.A 114477 114,477
INTERSIS AUTOMACAD - Eng. de Sistemas, 5.4, 81,000 ©1.000
MILENID ABERTO - Public, & Mki Comportamental, S.4 B6.458 BE.458
KASKARROBA, Ida B2.501 5B.088
WIRGEOL - Servigos de Conveniéncia, S.A. T2.116 79116
ARCHMVEDES- Produgies Estereograficas U Lda &67.212 67.212
Cristina Maria Costa R.Pereira Sanlos &3.860 53.360
EQUITOSALNY VIl 5.4, 5510 -

FULLSE PORTUGAL-Marketing Interactive, Lda, 55.206 61,681
Monteiro & Roldao, Pastelaria e Snack Bar, Lda 46.209 46.209
PADARIS EPASTELARI SINOS DEALCOBACA UNPESSOAL LDA 40.540 -

COPPERTEL - Sistermas Informaticos, S.A. 37.761 37.761
Encontro de Estilos, Lda 36.060 E

Ferdm Século XXI 34.817 34.817
Mew Betronic Development, Lda 34.422 34.422
ON Design, Lda, 31.298 31.208
SHANDCO Unipessoal, Lda 28.345 30,754
MULTIEDUCAGCAD - GEST. PROJ. EDUCATIVOS UNIP., LDA, 26,859 24154
MNOF - Act. Marketing & Imagem 21.681 -

Heitor Estidios - Imagans, Lda, 20.824 -

FRESENIUS KABI Pharma Portugal, Lda 20.763 20.763
FORUM CRIATIVA, 16.413 -

Cutros {de valor inferior a 20.000 Euros) 76.183 217.020
Total 2.624.430 2875475

De uma forma geral constatamos que os devedores por rendas vencidas com maiores saldos
em 31 de Dezembro de 2011 sdo coincidentes com os principais saldos devedores a 31 de
Dezembro de 2010

O maontante devedor mais elevado corresponde as rendas em divida por parte da MCR que
totaliza 616.566 Euros. Em 2008 o cliente terminou o contrato antecipadamente sendo gue
desde essa data que o Fundo debitou as rendas remanescentes até a data de fim prevista no
contrato de arrendamento, conforme previsto na legislagéo nacional e no préprio contrato.
Pelo facto do arrendatario nio aceitar os valores debitados pelo Fundo, esta situagéo deu
origem a um processo judicial.

Do saldo apresentado a 31 de Dezembro de 2011 e 2010 na rubrica Devedores por rendas
vencidas, cerca de 2,1 milhGes de Euros encontram-se a ser reclamados judicialmente, o que
representa 80% (2010: 73%) do saldo total em divida. Assim, encontra-se em contencioso o
saldo em divida por parte dos principais arrendatarios acima indicados.
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Anexo as demonstragdes financeiras em 31 de Dezembro de 2011
(Montantes expressos em euros)

Os valores a cobrar de clientes referentes a rendas e despesas de condominios tém a
seguinte composicao por antiguidade:

2011 2010
Rendas Condaominios Total Rendas Condominios Total
Al 30 dias 98.388 - 08.389 140.915 40.440 181.355
Da 30 a 60 dias 50,965 21.723 B1.688 36.035 168,767 234.802
De 60 a 90 dias - - - - 521 521
D 20 & 180 dias 108.600 48 368 157.968 81,720 33.323 115.043
Mais de 180 dias 1.890.989 365,396 2,286,385 1.850.6156 484,139 27343.754

2.157.943 486 489 2.624.430 2,118,285 757.190 2875475

Nota 10 — Dividas a Terceiros por Garantias Reais

Rubrica de Balango Valor Natureza das garantias prestadas Valor

Empréstimos nao titulados 131.547.359 Garantia hipotecdria dos iméveis do Fund 193.123.360

Nota 11 — Ajustamentos de Provisbes

Mos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o movimento na rubrica de
ajustamentos e provisdes foi o seguinte:

20m
Saldo Lilizagao Saldo
inicial Refargo Fevarsio final
Ajustamentos da dividas a racebar 2552811 147850 (499.008) 2.251.562
Provisfes acumuladas para riscos e encargos Tra402 3683 (102.120) G79.975
3.331.213 201.543 (801,218} 2.831.637
2010
Saldo Liiiz ag: A0/ Saldo
nicial Raforgo Reversao final
Ajustamentos de dividas a receber 2.652.739 7556860 {855,788) 2.552.811
Frovisdes acumiladas para riscos @ encargos 851,920 42143 (125661} 778402
3.514.659 798,003 {981.449) 3.331.213

A 31 de Dezembro de 2011 o saldo da rubrica Provisdies acumuladas para riscos e encargos
inclui o montante de 477.670 Euros (2010: 473.977 Euros), que corresponde a melhor
estimativa do Fundo no que respeita a eventuais regularizagbes a efectuar em sede de IVA a
favor do Estado, em resultado da aplicagido das regras de rentncia a isencdo do IVA
introduzidas pelo Governo Portugués no ano de 2007, com entrada em vigor a 1 de Abril
desse ano.
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Nota 12 — Impostos

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os impostos suportados
apresentam a seguinte composicio:

2011 2010
Impostos sobre o rendimento
Rendimentos prediais (Nota 16) 1,816,741 2107 274
Rendimentos de capitals 6,486 35
1.822 227 2.107.308
Impostos indirectos
Imposto do selo 336.489 297.172
Imposto municipal sobre imdveis (I} 463,168 461.724
Taxa de conservacio de esgotos 133.654 B8.582
Qutros impostos indirectos 4 566 2.080
§39.857 B829.558

Nota 13 — Responsabilidades de e com Terceiros

Conforme referido na Nota 3, em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 as responsabilidades de
terceiros por operagdes a prazo tinham o seguinte detalhe:

Adiantarmentos por venda Valor de
de imdvels venda
2011 2010 contratado
* Parque das Cidades, Porto Salve, Oeiras {151.684) (151.684) n.a.

__(151.684) _ (151684) -

n.a. — Nao aplicavel.

O saldo acima apresentado corresponde a um contrato de deposito aberto junto do Millenium
BCP com vista a comparticipago do Fundo na execugio de infra-estruturas no ambito do
loteamento do Parque das Cidades conforme estabelecido no Contrato-Promessa de
Compra e Venda.

A data de 31 de Dezembro de 2011 existem a favor do Fundo ImeDesenvolvimento cerca de
2.206 milhares de Euros (2010: 1.887 milhares de Euros) de garantias bancarias recebidas
no dmbito de alguns confratos de arrendamento em vigor & data.
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Nota 14 — Contas de Terceiros — Activo

Estas rubricas tém a seguinte composigao:

2011 2010
Rendas vencidas e ndo cobradas (Mota 8) 2624430 2875475
Outros devedores:
Owfros 4.320 72425

Nota 15 — Acréscimos e Diferimentos — Activo

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2011 2010
Despesas com custo diferido:
Seguros 129.845 168.660
Imposto Selo 592 587 647.534
Cifros 59.058 81.801
781.491 BS8.295
COutros acréscimos & diferimentos:
Regularizaces - VA 35119 35.119
Contas fransitorias 269804 303.751
Qutros 736 1,708
305859 340.578

A despesa diferida de Imposto de Selo corresponde ao diferimento do imposto de selo devido
e liquidado com o contrato de financiamento realizado com o Banco Espirito Santo e o Banco
Espirito Santo Investimento (nota 16). O montante liquidado ascendeu a 808.403 Euros o
qual se encontra a ser diferido numa base diaria pela duracéo dos contratos de empréstimos
associados. A diferenga entre o valor pago e o saldo da rubrica a 31 de Dezembro de 2011
respeitam aos dias vencidos estando ja reconhecido na respectiva rubrica de Custos.

A rubrica de "Regularizagées - IVA" corresponde ao [VA associado aos custos de construgao,
o qual o Fundo apenas podera solicitar o pedido de reembolso apos o arrendamento ou
venda dos respectivos imoveis.

O saldo apresentado na rubrica “Contas transitérias” diz respeito a facturas de fornecedores
que foram registadas nesta rubrica por contrapartida da rubrica "Outras contas de credores”
do passivo & gue aguardam a respectiva imputagéo (indicagio da rubrica de cuslos e do
corresponde edificio). Os montantes evidenciados nesta rubrica que respeitam a custos
encontram-se devidamente provisionados na rubrica “Acréscimos de custos”.
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Nota 16 — Contas de Terceiros — Passivo

Esta rubrica tem a seguinte composigao;

Comissdes e oulros encargos @ pagar:
Comissdo de gestio
Comissfo de depdsito
Taxa de Supenisio

Qufras contas de credores:
Cradores de fornecimentos & senigns exemos
Caughes
Imposto sobre o rendimento a pagar (ver Nota 12}
[\ a pagar
Imposto a pagar

Empréstimos contraidos

Adiantamentos por venda de imdvais (ver Nota 13)

2011 2010
83.333 916.667
0.826 5.027
- 6.613
93.158 §28.307
269.048 250.813
871673 807.352
1.815.741 2.087.397
108.497 269.239

19.877 19.877_
3.084.836 3434678
141547359 142.807.233
(151.684) (151.684)

A data de 31 de Dezembro de 2011 encontra-se em divida a comisséo de gestéo, a pagar a
Imopdlis, enguanto sociedade gestora do Fundo, referente ao més de Dezembro de 2011. Q
saldo em divida a 31 de Dezembro de 2010 dizia respeito aos meses de Fevereiro a

Dezembro de 2010.

O valor da rubrica “Credores de fornecimentos e servigos externos” diz essencialmente
respeito a despesas incorridas em conexao com os activos imobiliarios, as guais ainda nao

foram liquidadas.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a rubrica de empréstimos contraidos, apresenta o

seguinte detalhe:

20 2010
Sako Lirrste Saldo Lirme
ulilizado contratado ulilizado cantratado
Conia corrente:
Banco Espiio Sanlo 10,000,000 10,000,000 100000000 10000, 000
Financiamenio médio-longo prazo:
Banco Eapirito Sanie de Investimento 17.970.851 17.970.951 18.143.065 18.143.085
Banco Espirito Sanio 113.576.408 113.576.408 114664168 114 664, 168
141,547 359 141.547.359 142.807.233 142 807 233
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Com referéncia a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as condigdes dos financiamentos acima
referides sdo as seguintes:

Entidade Data inicio Taxa de juro Data reembolso
Banco Espirito Santo - Conta correnie caucionada 18-07-2006 Euribor (3M) + 1% 18-05-2015
Banco Espirite Santo de Investimenio 21-12-2009 Euribor (30) + 0,96% 18-05-2015
Banco Espirite Santo 21-12-2008 Euribor (3M) + 0,96% 18-05-2015

Em 18 de Julhe de 2006, o Fundo celebrou com o Banco Espirito Santo, S.4., um contrato de
abertura de crédito em conta corrente que prevé uma ulilizagdo maxima de 10,000 milhares
de Euros, subordinada a um pedido de utilizag&o mensal e com um perfodo de utilizagéo que
termina em 18 de Maio de 2015. Os juros s&o contados dia a dia e pagos trimestralmente.

Em 21 de Dezembro de 2009, o Fundo celebrou um contrato de financiamento de médio e
longo prazo (5 anos) com o Banco Esplrito Santo e Banco Espirito Santo de Investimento,
com o objectivo de dotar o Fundo de liquidez para proceder & liquidacdo financeira da
redugdo de capital aprovada, em Assembleia de Participantes ocorrida no dia 15 de
Dezembro de 2009, no montante de 159.500 milhares de euros (ver Nota 2). Neste sentido, o
montante financiado por estas Instituigbes Financeiras totalizou 134.734 milhares de Euros
(116.328 milhares de Euros pelo Banco Espirito Santo e 18.406 milhares de Euros pelo
Banco Espirito Santo Investimento). Decorrente da venda de activos imobiliarios (conforme
referido na Nota 3), no exercicio de 2011, foi efectuada uma amortizacéo de capital de cerca
de 1.028 milhares de Euros.

No exercicio de 2011 o montante total dos juros incorridos no &mbito dos contralos de
financiamento acima analisados ascende a 3.353.832 Euros e encontra-se registado na
rubrica Juros e custos equiparados de operacgfes correntes (2010: 2.545.172 Euros).

Nota 17 — Acréscimos e Diferimentos - Passivo

Esta rubrica tem a seguinte composicio:

2011 2010
Acréscimos de custos:
Fornecimenios e sendgos externos 1.113.180 1.588.786
Juros a pagar de emprésfimos obfidos (ver Nota 18) 949,578 613375
Juros a pagar de operagbes de swap de taxa de jure (wr Nota 25) 216.275 262181
Outros custos a pagar 1.483 0.854
2,280 516 2.494 296
Recaitas com provelio diferido:
Rendas recebidas antecipadamente TT9.366 BB2.782
Outras recellas com provelto diferido 122 534 106.202
801.500 S58.984
Cufros Acréscimos e Diferimentos
Austamento de margens de Operagies de swap de laxa de juro (wr Mota 25) 7220.849 4.052.830

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica referente a “Fornecimentos e servigos externos”
inclui o valor de 790.532 Euros referente ao custo com o Imposto Municipal sobre Imoveis.
Deste valor, 463,168 Euros corresponde & estimativa constituida no exercicio de 2011, a
liquidar no exercicio seguinte, sendo que o restante corresponde & eslimativa constituida nos
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anos anteriores, cujas notas de liquidagdo da Direccdo Geral de Contribuigdo e Impostos
ainda nao foram recebidas pelo Fundo.

Os saldos apresentados nas rubricas Juros a pagar de empréstimos obtidos e Juros a pagar
de operagties de swap de taxa de juro correspondem ao montante do juro especializado,
tendo em conta a data do uUltimo pagamento dos juros relatives ao financiamento e ao
contrato de swap contratado para cobertura do risco de taxa de juro associado a esses
contratos de crédito.

Nota 18 — Comissoes

Esta rubrica apresenta a seguinte compuosigao:

2011 2010
Em activos imobiligrios:
Comissfes de intermediagio 179.658 374.061
Outras operaches comrentes;
Comisséo de gestio 1.000.000 1.000.000
Comissio de deposito 30.555 29.918
Taxa de supends o 14.B66 14.274
1.045.421 1.044.192

O saldo apresentado na rubrica Comissdes de intermediacio corresponde aos montantes
acordados com os intermedidrios imobiliarios (nomeadamente, Cushman & Wakefield, Atila,
CB Richard Ellis, Aguirre Newman, BDO Prime & Made House) no ambito de alguns
contratos de arrendamento angariados no exercicio, bem como pela intermediacdo nas
operagbes de alienagio de activos imabiliarios ocorridas no exercicio.

21



Fundo de Investimento Imobiliario Fechado ImoDesenvolvimento
Anexo as demonstragbes financeiras em 31 de Dezembro de 2011

(Montantes expressos em euros)

Nota 19 — Fornecimentos e Servicos Externos

Esta rubrica tem a seguinte composicio:

2011 2010
Fornecimentos e senicos extarnos
Consenvacdo e reparacio 1.039.030 861,968
Agua e electicidade 644477 689 507
Wigiléncia e seguranga 614.032 596.324
Higiene & limpeza 387173 500875
Sequros 203142 220,100
Despesas de condominio G99 936 111.620
Aualiaghes 58.194 52 566
Auditoria 24.371 22839
Telecomunicaghes 10221 12418
3.081.576 2.968.218
Oufos custos e perdas correntas

Administragio e gesido 348400 356811
Consultoria 108422 60.620
Jardinagem 54 658 51.634
Recolha de lixo 35.098 34.564
Promogdo e publicidade 20070 36.030
Contencioso e notariado 15.540 27455
Consumivels 5211 1.594
Despesas e garantias bancarias 4547 4.078
Oufros 2728 7.559
504 674 579.645

O significativo aumento ocorrido na rubrica de Conservagdo e reparagao, comparativamente
a igual periodo do ano transacto, deve-se, em grande medida, a trabalhos realizados nos
edificios Adamastor e Suécia |. No edificio Adamastor foram efectuados trabalhos de
reformulacdio e instalagdo de AVAC, assim como, obras de reparagdo em resultado dos
danos causados pelo incéndio ocorrido no prédio contiguo. Quanto ao edificio Suécia | foram
efectuados alguns trabalhos de reparagéo no interior de algumas fracgbes.

Relativamente aos custos com Consultoria, a respectiva variagdo face ao ano anterior esta

sobretudo relacionada com os honorarios pagos a uma empresa externa para levar a cabo
03 processos de certificagio energética dos edificios do Fundo.
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Nota 20 — Perdas e Ganhos em Operagées Financeiras e Activos
Imobiliarios

Esta rubrica tem a seguinte composigéo:

2011 2010

Perdas em Activos Imobiliarios
Austamentos desfavordaveis (var Nota 3)

Construcies 4,732 866 1.853.169
Perdas na alienagdo (ver Nota 3) 1.126.393 550519
5.858.259 2403688
Perdas em operacies extrapairimoniais
Perdas em operagies swaps de taxa de juro (ver Nota 25) 7.057.290 1.297.220
Ganhos em Activos Imaobiliarios
Ajustamentos favordveis (ver Nota 3)
Construgies 4975.083 1.731.005
Ganhos na alienacio (ver Nofa 3) 31.231 532308
5.006.314 2263313
Ganhos em operagies extrapatrimoniais
Ganhos em operagbes swaps de laxa de juro (ver Nota 25} 3.889.371 4420715

Nota 21 — Rendimentos de Activos Imobiliarios

O saldo apresentado nesta rubrica corresponde, na integra, as rendas recebidas pelo Fundo
provenientes do arrendamento dos seus imdveis.

Nota 22 — Qutros Proveitos e Ganhos Correntes

Esta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 tem a seguinte composigéo:

2011 2010
Gestao de condominios 1.617.244 1.629.419
Culros proveitos (26.467) 435904

1.590.777 2.065.323
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Nota 23 — Custos e Perdas Eventuais

A rubrica Custos e perdas eveniuais apresentava a 31 de Dezembro de 2011 e 2010 a
seguinte composicao:

20101 2010
Perdas extraordinarias;
Valores Incobraveis 214 557 -
Cutros 103 a7
214,660 o7
Perdas de exercicios anteriores:
Rendas (20.683)
Condominio 16.314 -
Outros 177.905 88.201
173536 88.301

O saldo da rubrica de Qutras perdas de exercicios anteriores, em 31 de Dezembro de 2011,
refere-se a regularizagbes de saldos em aberto respeitantes a exercicios anteriores.

Nota 24 — Proveitos e Ganhos Eventuais

A rubrica de proveitos e ganhos eventuais apresentava a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a
seguinte composigao:

2011 2010

Ganhos Exfraordinarios - 411.438
Ganhos imputados a exercicios anteriores:

Rendas 3.109 -

Resfituicoes de Impostos 31.223 108

Cufros 65.484 1.514

ab.816 1622

Oulros ganhos eventuais:

Outros - 29

O saldo apresentado a 31 de Dezembro de 2010 na rubrica de Ganhos Extraordinarios
justifica-se pelo reconhecimento do subsidio concedido pelo Fundo Remanescente de
Reconstrugio do Chiado (FRRC), associado ao Edificio Leonel, imével que foi alienado

durante esse exerclcio.

O saldo da rubrica Outros ganhos imputados a exercicios anteriores a 31 de Dezembro de
2011 corresponde, fundamentalmente, a indemnizagdes de seguros (27.331 Euros) e 2
regularizagdo de uma conta de VA de anos anteriores (38.153 Euros).
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Nota 25 — Instrtumentos Financeiros Derivados

Em 21 de Dezembro de 2009, aquando da contratagio do financiamento junto do Banco
Espirito Santo e Banco Espirito Santo de Investimento adguiriu ao seu participante unico,
Hexapolis, parte da posigio que este detinha num contrato de interest rate swap assinado
com as duas instituictes financeiras referidas, no montante de 134.734 milhares de Euros.
Desta forma, o Fundo pretendeu cobrir o seu risco perante a flutuagio da taxa de juro
conftratada na operacdo de financiamento, através da fixacio da respectiva taxa de juro.
MNessa data, o mark-to-market deste contrato ascendia a cerca de -7.746 milhares de Euros.

A variagdo face ao valor inicial foi registado em proveitos do exercicio, na rubrica de Ganhos

em operacdes financeiras e activos imobiliarios — Em operagbes extrapatrimoniais, por
contrapartida da rubrica Outros acréscimos e diferimentos, reflectida no Passivo, cujo saldo
apresentado a 31 de Dezembro de 2009 reflecte o valor de mercado a essa data do contrato

de swap assumido pelo Fundo,

A 18 de Maio de 2010 ocorreu uma amortizacdo do empréstimo contraide com o BES e BESI
no valor de 808.243 Eurcs. Neste sentido, tratando-se de um swap de cobertura de taxa de
juro do referido empréstimo, o seu valor nominal foi reduzido em igual montante, passando a

ser de 133.925 milhares de euros.

A 5 de Novembro de 2010 ocorreu uma renegociagdo do contrato do swap, tendo sido
alterada a sua data de maturidade, berm como o indexante a pagar.

A data de 31 de Dezembro de 2011, o mark-to-market deste contrato ascende a cerca de -
7.221 milhares de Euros (2010: -4.053 milhares de Euros), o qual se encontra contabilizado
na rubrica de Outros acréscimos e diferimentos, no passivo. Dependendo do sinal das
variagbes do seu justo valor, estas séo registadas, numa base mensal, nas rubricas
Perdas/Ganhos em operacbes financeiras e activos imobilidrios — Em  operagbes
extrapatrimoniais, na demonstragdo dos resultados.

O quadro seguinte resume as caracteristicas e condigdes de contratagfo do swap & data de
31 de Dezembro de 2011 e 2010:

3 de Dezembro de 20141

Indexante 8 Indexante Data Cata Data de Valor Justo Periodicidade
receber a pagar transacio efectiva Maturidade nominal valor Pagamento
(€'000) {(€'000)
Eur 3m 2810% 611.2010 18.11.2010 18.05.2015 133.825 (7.221) Trimestral
31 de Dezembro de 2010
Indexante a Indexante Data Data Data de Valor Justo Periodicidade
receber a pagar transacio efectiva Maturidade nominal valor Pagamento
(€'004) {€'000)
Eur 3m 2B10%  5-11.2010 18.11.2010 18.06.2015 133.025 (4.053) Trimesiral

Mo exercicio de 2011, no ambito do contrato de cobertura do risco de taxa de juro acima
identificado, o Fundo incorreu em juros no montante de 2.017.354 Euros (2010: 4.093.611
Euros), valor que corresponde ao saldo apresentado na rubrica Juros e custos equiparados
de operacdes extrapatrimoniais.
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Nota 26 — Acontecimentos subsequentes relevantes

Conforme previsto no Regulamento de Gestio do Fundo, datado de 26 de Janeiro de 2012, a
comissao de gestdo sofreu uma alteragio face ao que se encontrava em vigor desde 6 de
Dezembro de 2005, Deste modo, com efeito a partir de 1 de Fevereiro de 2012, o montante
minimo anual a receber pela Imopdlis, a titulo de comisséo de gestdo fixa, seguindo o
principio de pré rata temporis, passou de 1.000.000 Euros para 800.000 Euros.
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Relatério de Auditoria sobre a Informacéao Financeira Anual

Introdugio

1 Nos termos do disposto na alinea ¢) do n® 1 do artigo 8° do Codigo dos Valores Mobilidrios e
do n® 3 do artigo 31° do Decreto-Lei n® 60/2002, de 20 de Marco, apresentamos o nosso Relatério de
Auditoria sobre a informacio financeira do exereicio findo em 31 de Dezembro de 2011 contida no
Relatorio de Gestfio e nas Demonstragies Financeiras anexas do Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado ImoDesenvolvimento (Fundo), gerido pela Imopélis - Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Imobilidrio, SA (Imopélis), as quais compreendem o Balango (que evidencia um total de
199.061.216 euros e wm total de capital do fundo de 41.152.745 euros, incluindo um resultado liguido
negativo de 5.553.677 euros), a Demonstragio dos Resultados e a Demonstragio dos Fluxos
Monetirios do exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

a I} da responsabilidade do Conselho de Administragio da Imopélis: (i) a preparacio do
Relatbrio de Gestio e de Demonstracoes Financeiras do exercicio que apresentem de forma verdadeira
e apropriada a posigao financeira do Fundo, o resultado das suas operagoes e os fluxos monetarios; (ii)
a informagéo financeira histérica preparada de acordo com os prineipios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal para os fundos de investimento imobilidrio e que seja completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidvios; (iii) a adopgio de
politicas e critérios contabilisticos adequados atentas as especificidades dos fundos de investimento
imobilidrio; (iv) a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado; e (v) a divulgacio de
qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posigio financeira ou resultados.

] A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacio financeira contida nos
documentos de prestagio de contas acima referidos, designadamente sobre se & completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios, competindo-nos
emitir um relatorio profissional e independente, baseado no nosso exame.

Ambito

4 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téenicas ¢ as Directrizes
de Revisio/Auditoria emitidas pela 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 aceitivel sobre se as
Demonstragdes Financeiras nao contém distorgbes materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame incluiu; (i) a verificacio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacoes
constantes das Demonstracies Financeiras e a avaliacio das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragio da Imopédlis, utilizadas na sua preparacio; (ii) a verificacio
do adequado cumprimento do Regulamento de Gestao do Fundo; (iii) a verificaciio da inscricio dos
factos sujeitos a registo relativos aos iméveis do Fundo; (iv) a verificacio da adequada valorizacio dos
valores do Fundo; (v) a verificaciio da nao realizacio de qualquer operaciio vedada e da realizagio de
operagbes dependentes de autorizaciio ou nao oposicio da Comissio do Mercado de Valores
Mobilidrios nos termos e condigdes definidas na lei e respectiva regulamentaciio; (vi) a verificagiio da
aplicabilidade do principio da continuidade; (vii) a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais,
a apresentagio das Demonstragdes Financeiras; e (viii) se a informacéo financeira é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita,
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5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagao da concordincia da informacfo financeira
constante do Relatorio de Gestiio com os restantes documentos anteriormente referidos.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressiio da nossa
opinifo,

Opiniao

7 Em nossa opiniio, as Demonstraces Financeiras referidas no parfgrafo 1 acima apresentam
de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira
do FPundo de Investimento Imobiliario Fechado ImoDesenvolvimento, gerido pela Imopdlis -
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobhilidrio, SA, em 31 de Dezembro de 2011, 0
resultado das suas operagies e os fluxos monetirios no exercicio findo naquela data, em conformidade
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento
imobilidrio e a informacgio nelas constantes é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 21 de Margo de 2012
PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
representada por:

Anfomio Alberto
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