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Senhores Acionistas,

Em cumprimento das disposigies legais e dos Estatutos da Sociedade, vem o Conselho
de Administragdo da Imopélis — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Imobiliagrio, S.A., atualmente denominada Imopdlis — Sociedade Gestora de Organismos
de Investimento Coletivo S.A., submeter & vossa apreciagdo o Relatério e Contas
relativo ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.
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I INTRODUGAO
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2. Factos RELEVANTES APOSs 0 TERMO DO EXERcIcIO

Mo atual contexto de Pandemia COVID-19, declarada pela Organizacio
Mundial de Salde (OMS) no passado dia 11 de margo de 2020, as
perspetivas para a evolugdo da economia mundial, & em particular da
economia portuguesa, sdo de recessdo, antecipando-se uma forte
disrupcdo da economia global, embora com impactos ainda

indeterminados,

Neste ambito, o Conselho de Administragdo da Sociedade diligenciard os
esforgos necessdrios para minimizar os impactos que possam advir para a
economia portuguesa, com especial incidéncia no setor imobiliario, os quais
poderdo afetar a atividade desenvolvida pelos arrendatirios dos ativos
imohiliarios pertencentes ao fundo sob gestdo, bem como o valor desses

ativos.

Dada a incerteza desses eventuais impactos, o Conselho de Administracdo
nao consegue estimar e quantificar a presente data, o efeito dos mesmos
ao nivel do negbcio da Sociedade, sendo a sua convicgdo gue 0s Mesmos
nédo colocam em causa a continuidade das operagdes. Adicionalmente,
com base na informacdo disponivel & presente data, o Conselho de
Administragio néo estima efeitos materiais ao nivel das demonstragdes

financeiras referentes ao exercicio de 20189.

Os planos de contingéncia para enderegar estes efeitos encontram-se
definidos pelo Conselho de Administracdo da Sociedade, estando os
mesmos em permanente atualizago em fungdo dos mais recentes

desenvolvimentos.

O Conselho de Administracdo continuaré a avaliar esta situacio de forma

cuidada ao longo do exercicio de 2020.
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Il ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
1. ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL

O crescimento mundial desacelerou marcadamente em 2019, com uma
continuada fragilidade no comércio mundial e no investimento, uma
circunstancia abrangente gue afetou tanto as economias avancgadas,
particularmente a zona euro, como os mercados emergentes e economias
em desenvolvimento, conforme evidenciado no relatdrio do Banco Mundial.

A instituigBo atribui este abrandamento econémico & descida, em paralelo,
de vérios indicadores chave da atividade econémica. Em particular, o
comércio mundial de bens esteve em contragdo durante uma parte
significativa de 2019, e a atividade da industria transformadora abrandou
marcadamente no decurso do ano, assinala o Banco Mundial, que refere
que a atividade dos servigos arrefeceu, contribuindo também para a

desacelerago, ainda que numa escala menor.

Com o aumento da incerteza em torno da conjuntura econémica, as
empresas adotaram uma postura mais cautelosa em relagédo aos gastos de
longo prazo, e as compras mundiais de maguinas e equipamentos

desaceleraram.

Desta forma, a taxa de crescimento do PIB mundial desceu, em 2019, para
2,9% um minimo desde a grande depressdo de 2009. Se excluirmos este
ano de contrago mundial, o ritmo de crescimento de 2019 & o mais fraco
desde 2001, ano em gue a economia mundial cresceu 2,5%. Crescimentos
anuais do PIB mundial abaixo de 3% a escala global sédo considerados

criticos por muitos economistas.
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O aumento das barreiras comerciais e a incerteza a ele associadas
pesaram sobre o sentimento empresarial e a atividade em todo o mundo.
Nalguns casos (economias avangadas e China), esses desdobramentos
ampliaram desaceleracgbes clclicas e estruturais ja em curso.

QOutras pressbes vieram de debilidades nacionais especificas nas grandes
economias de mercados emergentes, como Brasil, india, México e Ruissia.
O agravamento das tensGes macroeconémicas relacionadas com
condiges financeiras mais restritivas (Argentina), tensbes geopoliticas
(Irdo) e perturbagbes sociais (Iémen, Libia, Venezuela) completaram esse

panorama complexo.

Os bhancos centrais reagiram de forma agressiva ac enfraquecimento da
atividade. Ao longo do ano, varios deles, como a Reserva Federal (Fed)
dos Estados Unidos, o Banco Central Europeu (BCE) e os bancos centrais
de importantes economias de mercados emergentes cortaram os juros, e o
BCE também retomou a compra de ativos,

Para 2020, as mais recentes estimativas do FMI| apontam para uma
contracdo de 4,9% da economia mundial, a maior queda desde a Grande
Depressdo, como consequéncia da pandemia COVID-19. A organizagéo
prevé que os paises europeus sejam dos mais afetados, com uma queda
de 10,2% no PIB da zona euro. Até ao final de 2020, o PIB dos Estados
Unidos devera recuar 8%, a economia do Jap&o devera encolher 5,8%, a
India sofrer uma contragéo de 4,5%, enquanto o Brasil devera recuar 9,1%.
Ja a China, pais onde teve origem a pandemia, prevé-se que conseguira
terminar 2020 com um crescimento de 1%, muito longe das previsdes
feitas antes da crise causada pela COVID-19. Para 2021, o FMI prevé uma
modesta recuperacido econdmica nas economias mais desenvolvidas e

adia regresso aos niveis pré-pandemia para 2022.
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2.

Zona EurO

A economia da Unido Europeia e da Zona Euro desaceleraram de forma
expressiva em 2019, com um crescimento do FPIB de 1.2% e 1,4%,
respetivamente (1,9% e 2%, respetivamente, em 2018), o que é explicado
por uma deterioracdo do contexto externo global.

A procura interna continuou a suportar o crescimento, com o consumo
privado a beneficiar de um mercado de trabalho robusto. De facto, em
2019, a taxa de desemprego registou um decréscimo, quer na Unigo
Europeia, quer na Zona Euro, situando-se em 63% e 7,6%,
respetivamente (6,9% e B,2%, respetivamente, em 2018).

Por outro lado, as tensdes comerciais, a incerteza em torno do Brexit e os
problemas do setor industrial, especialmente da indlstria automodvel,
afetaram de forma negativa a atividade da regido, especialmente da sua
principal economia, a Alemanha. Neste contexto, o Banco Central Europeu
alterou a sua comunicacdo, refletindo preocupacéo com a persisténcia de
fiscos sobre o cenario, uma taxa de inflagdo moderada e um crescimento
econdmico incipiente na Zona Euro. Assim, em setembro, anunciou um
novo pacote de estimulos, que incluiu, entre outras medidas, a reducéo da

taxa de juro e o reatamento das compras liquidas de ativos.

A mudanca de direcdo das politicas monetérias por parte dos principais
bancos centrais constituiu o principal catalisador para o entusiasmo nos
mercados financeiros ao longo do ano de 2019. A deterioragéo dos varios
dados macroecondmicos e a degradacéo da confianga dos investidores
pela incerteza da guerra comercial protagonizada entre os EUA e os seus
principais parceiros comerciais, levaram os bancos centrais a retroceder a

reversao das politicas acomodaticias que ja estavam em andamento.
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Ao longo de 2019, a inversdo de discurso por parte dos Bancos Centrais,
cuja atuacdo mais restritiva se afigurava como um dos principais receios de
mercado no inicio do ano, acabou por ser um dos principais
impulsionadores da valorizagdo generalizada das classes de ativos. Nos
E.UA., a Fed inverteu o ciclo de juros de referéncia em trés vezes,
enquanto na Europa, o Banco Central Europeu anunciou um corle
adicional de 10 pontos base na taxa de depodsito e um programa de

compras mensais de ativos sem fim definido.

Para 2020, existe ainda uma grande incerteza em torno do impacto
econdmico da pandemia COVID 19. Os cendrios de crescimento do Banco
Central Europeu para a Zona Euro sugerem que o PIB podera cair de 5% a

12% este ano.

Nos anos seguintes, o Banco Central Europeu, prevé uma normalizagéo do
crescimento econdmico, no entanto, a dimenséo da retoma dependera da
duragio das medidas restritivas e do sucesso das politicas destinadas a
limitar o impacto nos rendimentos e no emprego. Christine Lagarde,
presidente do Banco Central Europeu, considera que a degradagio da

economia deve ter um efeito negative na inflagdo durante os préximos

meses,
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3.

PORTUGAL

A economia portuguesa registou uma evolugéo positiva em 2019, embora
com um abrandamento em relagio aos Gltimos 5 anos, com o crescimento
do PIB a fixar-se nos 2,2% (2,6% em 2018), valor que se encontra acima

da média da Zona Euro,

O consumo privado, potenciado pela estabilidade no mercado de trabalho,
& o investimento, impulsionado principalmente pelo setor da construgao,
foram os principais motores da economia, revelando crescimentos na
ordem dos 2% e 6%, respetivamente. O nivel de investimento atingido ao
longo do ano de 2019 foi igualmente favorecido pelo contexto de condicbes
financeiras acomodaticias, expansdo do setor do turismo e a entrada de

fundos vindos da Unido Europeia.

O crescimento das exportagbes reduziu para 3,7% (4,5% em 2018),
resultado da diminuicdo dos niveis de confianca perante um contexto de
incerteza comercial, principalmente apés assinatura do Brexit.
Paralelamente as importages registaram um crescimento de 5,3% (5,7%
em 2018), o que levou a um agravamento do saldo negativo das contas
externas, reflexo da deterioragdo da balanga comercial, provocando assim
um impacto negativo no PIB. Desta forma, apesar do desempenho positivo
das exportaces, a robustez do consumo interno petenciou um incremento

superior das importagdes.

Neste contexto, o mercado de trabalho continuou a recuperar em 2019,
com a taxa de desemprego a cair para 6,5%, apesar de existirem evidentes
sinais de moderacdo, nomeadamente um crescimento mais brando do

emprego.

12
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0 bom andamento da economia e do mercado de trabalho, que
impulsionou a arrecadagéo da receita fiscal e contributiva, assim como, os
menores encargos com juros foram decisivos para a melhoria das contas
publicas, que em 2019 atingiram um excedente de 0,2% do PIB, o que
constitui o melhor resultado desde 1974.

Ja a divida pablica, segundo dados do Banco de Portugal, desceu de
122%, em 2018 para 117% do PIB, em 2019. De acordo com a Agéncia de
Gestio da Tesouraria e da Divida Pablica (IGCP), que gere a divida
portuguesa, a divida emitida em 2019 teve um custo médio de 1,1%
guando, no ano anterior, tinha sido de 1,8%, o que proporcionou uma
poupanga mais do que proporcional a reducdo do sfock da divida, o que se
traduziu num impacto positivo nas contas publicas portuguesas.

Mao obstante os riscos inerentes aos niveis de endividamento plblico e do
crédito malparado no setor bancéario, o reconhecimento da evolucdo
positiva da economia portuguesa nos ultimos anos contribuiu para a
melhoria da credibilidade de Portugal, com as agéncias de crédito a
reverem em alta o rating da divida publica portuguesa em 2019,

A taxa anual de inflagdo permaneceu em niveis baixos, situando-se nos
0,3%, no final de 2019, menos 0,7% comparativamente ao periodo

homélogo, mas deverd progressivamente aproximar-se do objetivo dos 2%

pretendido pelo Banco Central Europeu.

As estimativas da Oxford Economics para os proximos anos procuram
enguadrar o impacto do novo corona virus na economia nacional, refletindo

uma quebra abrupta do PIB, em consequéncia do abrandamento da

atividade econdomica.

13
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1. ENQUADRAMENTO

De acordo com o relatorio "Emerging Trends in Real Estate Europe 2020",
o imobiliario europeu continua a ser um bom investimento, sobretudo com
a perspetiva das taxas de juros permanecerem baixas por mais tempo e os
rendimentos de titulos em muitos paises europeus manterem-se em
territério negativo, assim como, a renda imobilidria continuar a seduzir
investidores, especialmente em comparagado com outras classes de ativos.

O ano de 2018 foi marcado por uma inversdo na posicao politica do Banco
Central Europeu, com a retoma do Quantitalive Easing, e a continuagao de
uma politica acomodaticia. Um cendrio de manutengédo de taxas de juro
baixas favorece o setor imobilidrio, pois assegura um prémio interessante
sobre as obrigagbes do tesouro, e Portugal tem sido francamente

beneficiado por este fator.

O ranking das cidades compreendido no supramencionado relatdrio, reflete
a cautela e as oportunidades que impulsionam o mercado, com foco nas
cidades que se acredita oferecerem liquidez e estabilidade. Paris lidera a
lista das melhores cidades europeias para investir no imobiliario,
destronando a capital portuguesa gue ocupou este lugar no ano transato, e
que regista agora uma descida para a décima posigdo. Em segundo lugar
neste ranking aparece Berlim, seguida por Frankfurt, sendo Londres
apontada como a quarta cidade mais atraente da Europa para investimento

imobhiliario

14
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Numa era de incertezas causadas pelas tensées comerciais entre os EUA
e a China e pelo Brexil, a estabilidade politica e social vivida em Portugal &
vista como uma vantagem competitiva para atrair mais investimento
estrangeiro, ndo s6 no ramo imobiliario, mas também ao nivel da criagio

de empresas e negbcios.

Assim, em 2019, o mercado imobiliario nacional manteve a excelente
performance do ano anterior, com o mercado ocupacional a revelar uma
procura ativa e limitada pela escassez de oferta de produto de qualidade, e
o mercado de investimento a registar um novo maximo histérico de 3.175
milhdes de euros, 7% acima do ano anterior. Este volume representa 23%
de todo o capital transacionado ao longo da década de agora termina.

A semelhanga de outros mercados europeus, o volume de investimento foi
limitado pela quantidade de ativos disponiveis para transacéo, e nédo pela
procura dos investidores. As transactes de portfélios de grande dimenséo
continuam a ter um peso muito significativo no total de investimento, tendo
representado 59% do volume total transacionado; com 1.860 milhSes de
euros distribuidos por 20 negécios.

O capital nacional mais do que duplicou o volume investido (572 milhdes
de euros), comparativamente com 2018. Ainda assim, os investidores
estrangeiros continuaram a dominar a atividade de investimento imobiliario
em Portugal, tendo sido responsavel, em 2019, por 82% do volume total
transacionado.

Consolidando a tendéncia verificada no ano passado, a grande maioria do
capital estrangeiro teve origem na Europa, com casas de investimento
alemés a recuperarem a primazia, ao alocarem 680 milhdes de euros ao
imokbiliario portugués.

15



IMOPOLIS
IIl - EVOLUGAO DO SETOR DE MERGADO

Em termos agregados seguiram-se os investidores americanos com 480
milhdes de euros, atingindo os players franceses o terceiro lugar, ao
investir 347 milhdes de euros em Portugal.

Em termos de segmentos, os escritdrios e o retalho continuaram a liderar,

com quotas de respetivamente, 32% e 31% do investimento.

O setor da hotelaria registou um record de investimento de 520 milhdes de
euros, respeitante a 17% do valor total investido no ano, evidenciando-se a
transac&o do portfélio Tivoli, por 313 milhdes de euros.

MNo segmento dos escritdrios, que totalizou um montante investido de 1.028
milhéies de euros, destacam-se a compra do FMP 41 pelo fundo aleméo
Deka e do portfélio Art's Business Centre e Torres Ferndo Magalhdes pela
SOCIMI (Sociedade Anénima Cotizada de Inversidn Inmobiliaria)

espanhaola Merlin.

Quanto ao setor do retalho registou um total investido de 992 milhdes de
euros, destacando-se a venda do Rio Sul Shopping, 8% Avenida e
LoureShopping & Harbert por 185 milhfes de euros, assim como, a
aguisicdo do AlgarveShopping e Albufeira Retail Park pela Frey por 172
milhdes de euros.

A crescente atividade em segmentos alternativos refletiu-se igualmente
num volume de investimento institucional para efeito de rendimento de 512
milhées de euros, entre os quais se encontra a aquisi¢do pela Xior de 8
residéncias de estudantes pelo montante de 160 milhdes de euros.

Em geral, hd uma confianga cada vez maior no mercado imobiliario
portugués por parte dos investidores, o que se tem traduzido em novas

compressdes das yields.



IMOPOLIS
Il — EVOLUCAD DO SETOR DE MERCADOD

De tal forma que, com excecdo dos refail parks, as yields prime estdo em
minimos histéricos em todos os segmentos do imobiliarioc comercial,
atingindo os 4% nos escritdrios & no comércio de rua em Lisboa, os 5%
nos centros comerciais e os 6% nos ativos de industrial e logistica. Mos
retail parks esta taxa estd em 6,25%, comparande com um minimo de
5,5% atingido em 2007.

QOutro reflexo da atratividade do mercado imobilirio nacional a escala
global, complementar a atividade de investimento imobiliario de
rendimento, s8c as operages de venda de carteiras de NPL's (non-
performing loans — créditos em incumprimento) com ativos imobiliarios
subjacentes, e os REO's (real estate owned — imobiliarioc no balango do
banceo). Ao longo de 2019, a banca prosseguiu com a limpeza dos seus
balangos, trazendo novas oportunidades a um segmento marcado pelo
peso do investimento estrangeiro, e que comegou a entrar num periodo de

maturidade.

0 mercado esteve assim bastante dindmico, perspetivando-se para 2020 a
continuagdo de Portugal como um dos destinos primordiais dos
investidores internacionais. Ressalva-se, no entanto, que a evolugdo do
mercado ao longo de 2020 sera certamente influenciada pela pandemia
COVID-189, e cujo real impacto no médio a longo prazo & ainda incerto.

Espera-se que os bancos continuem a aumentar o financiamento em
imohiliario de rendimento e de promogdo, embora mantendo algum grau de
conservadorismo e desfasamento em relagdo ao novo tipo de ativos que

surgem no mercado.
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Efetivamente, o foco devera continuar na habitagdo para venda, escritorios
e hotéis, que & onde estd o grosso do mercado, mas comegando a
financiar habitacdo para arrendamento e os conceitos de co-working e co-
living, embora aqui ainda estejam no inicio da curva de aprendizagem.

As condigBes de financiamento em Portugal tém-se aproximado dos
mercados mais competitivos em termos de margem, amortizacdo e LTV.
Contudo, as comissfes continuam mais elevadas e os efeitos que a crise
teve na liquidez do setor ainda se fazem sentir, com os bancos muito
avessos a estruturas de financiamento que tragam muito risco de
refinanciamento, como sdo, por exemplo, a amortizacdo da totalidade ou
quase totalidade do capital na maturidade.

Por fim, salienta-se o facto das novas SIGI| (Sociedades de Investimento e
Gestéo Imobilidria), instrumentos de investimento imobiliario coletivo
criados no inicio de 2019, constituirem uma promessa para a dinamizagao
da indastria no futuro, produzindo um efeito propulsor ainda maior para o
setor, além de poderem ter um contributo determinante para o arrangue de

um mercado de arrendamento residencial em escala.
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2. OFERTA

De acordo com os dados publicados pela CMVM — Comisséo do Mercados
de Valores Mobiliarios — o valor sob gestdo dos fundos de investimento
imaobiliatio em Portugal atingiu os 10.511 milhées de euros, em 2018, o que
gue representa uma ligeira queda face ao ano anterior. Contudo, tendo em
consideracdo a reducdo no numero de fundos sob gestio, o valor

apresenta ainda assim uma valorizagio média dos ativos de 1,2%.

Ao analisar a composicdo da carteira dos fundos de investimento
imobilidrio portugueses, observamos que durante o ano de 2019, os
iméveis de servicos e retalho sdo os que apresentam um maior peso,

representando mais de 62% do montante sob gesto,

Quanto ao numero de fundos sob gestdo, voltou a diminuir durante o ano
de 2019, tendo passado de um total de 212 fundos de investimento
imobiligrio e fundos especiais de investimento imobiliario, para 207 fundos
de investimento. Deste total, 195 s&o fundos de investimento imobiliario
fechados e apenas 12 sdo fundos abertos, geridos por 33 sociedades
gestoras. Os fundos de gestdo de patrimoénio imobilidrio (FUNGEPI),
mantiveram-se estaveis em 2019, com 3 fundos sob gestio.

Durante 2019 foram liguidados 12 fundos de investimento imobiliario, dos
quais 10 correspondiam a fundos fechados, 1 fundo aberto e 1 sociedade
especial de investimento. Messe mesmo periodo, foram constituidos 7

fundos de investimento, 6 dos quais sob a forma societaria,

A criag@o destes 7 novos fundos indica que os investidores institucionais
voltaram a confiar neste tipo de velculos, estando agora a privilegiar as
sociedades especiais de investimento imobiliario, de capital fixo (SICAFI).
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Os fundos abertos continuaram a sua trajetéria de diminuigdo do
endividamento em 2019, tendo o mesmo sido reduzido em cerca 57%, face
ao ano transato, enquanto os fundos fechados, inverteram o sentido da
evolugdo da divida, tendo passado de um aumento de cerca de 4%, em
2018, para uma redugdo de 10% em 2019. Por outro lado, verifica-se uma
redugdo da liguidez dos fundos, a qual registou um decréscimo de 14%
nos fundos abertos e cerca de 2% nos fundos fechados.

No que respeita ao nimero de sociedades gestoras de fundos de
investimento imobiliario a operar neste mercado, o mesmo registou um
acréscimo, comparativamente ao ano transato, tendo passado de 31
sociedades, no final de 2018, para 33 no final de 2019.

A Interfundos mantém-se a maior sociedade gestora de fundos de
investimento imobiliario com uma quota de mercado de 12,9%, em 2018
(13,3%, em 2018). A segunda posigdo passou a ser ocupada pela Square
AM, com uma quota de mercado de 11,3% (7,6% em 2018), ultrapassando,
assim, a Norfin gue ocupava esta posicéo no final do ano transato e a GNB
que, em 2018, ocupava o terceiro lugar, tendo registado, em 2019, uma
gueda para gquinto lugar com uma quota de 7% (10,3% em 2018). Em
terceiro lugar passou a estar a Norfin com uma quota de mercado de 9,6%
(11,4% em 2018).

Estas trés sociedades gerem 33,8% do patriménio imobiliario detido por
fundos, percentagem inferior & do ano transato (35,1%).

Quanto & Imopdlis, aparece, atualmente, na 21° posi¢do, com uma quota
de mercado de 1%, o que representa uma subida de trés lugares no
ranking, face ao ano transato, e um aumento de 04% na quota de

mercado.
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3.

PROCURA

Em 2019 o mercado de escritérios da regido da grande Lisboa continuou a
registar uma elevada atividade, tendo sido arrendados 193.892 m? de
escritrios, refletindo uma quebra de 6% face ao ano anterior, em que foi
atingindo o segundo maximo histérico & data com 206.428 m? Ainda
assim, 2019 registou a segunda maior colagdo da década, sendo o
primeiro semestre do ano o periodo que mais contribuiu para este volume.

A forte procura das grandes multinacionais que buscam expandir e
diversificar as suas atividades, bem como das empresas ja sediadas em
Portugal, focadas em ampliar e renovar os seus espagos, tém gerado o
aumento de area dos espacgos ocupados. Com um total de 175 operacgoes,
a 4rea média transacionada retratou o aumento da procura por parte dos
grandes ocupantes, tendo atingido os 1.108 m? (902 m? em 2018), o valor

mais elevado desde que ha registo.

Dada a estabilidade econdmica e financeira, o0 mercado portugués voltou a
recolher a preferéncia das multinacionais, que encontram em Lishoa
recursos qualificados e custos de operagéo competitivos, permitindo assim
uma facil implementagéo e realocagédo de areas de negocio face a outros
mercados concorrenciais. A qualidade das infraestruturas, fundamentais
para desenvolvimentos tecnoldgicos, e a elevada qualidade de vida sao

outros atrativos do mercado nacional,

Em linha com os resultados dos udltimos dez anos, os setores de servigos a
empresas e consultores e advogados, com 21% e 20% da ocupacéo total,
respetivamente, foram os setores mais dinamicos, seguidos de perto pelo
sector de TMT's & Ulilities, com 20% da ocupagéo do ano.
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O Prime CBD (zona 1), com a ocupacéo integral dos 20.000 m? do novo
FPM 41 pela KPMG e PLMJ, e o Corredor Oeste (zona 6), que recebeu
47% da procura total (40.300 m?) das empresas do setor de TMT's &
Utilities, concentraram o maior volume de procura, sendo cada uma
responsavel por 26% da area transacionada na regido da grande Lisboa.
Seguindo-se o Parque das MNagbes (zona 5) com 15%, onde ocomreu o
maior. negécio de ocupagio do ano, a aquisigdo pela Ageas de 17.400 m?
para a sua futura sede. A GoldenHub encabegou a lista dos ocupantes
mais ativos, tendo aumentado em 6.000 m? a sua oferta de centros de
escritérios, entre os guais se inclui a totalidade do edificio Castilho 52 no
Prime CBD (Zona 1).

A escassez de oferta de espacgos de gualidade e o crescimento da procura
continuam a impactar a taxa de desocupacéo, que atingiu no ano passado
o minimo histérico de 4%. Antecipa-se que a continua entrada de novos
projetos no mercado ird reverter esta evoluco, embora de forma gradual,
dado o ainda elevado peso dos pré-arrendamentos, que representaram,
em 2019, 25% da absorcdo. De facto, em 2019 foram concluidos 6
edificios com um total de 38.800 m?, dos quais 87% se encontravam ja

com ocupagao assegurada.

Deste modo, a oferta de produto vai continuar escassa em 2020 com uma
taxa de disponibilidade abaixo dos 5%.

Em oposicdo, a procura mantém-se muito elevada. Se somarmos a area
de todas as empresas que procuram atualmente espacgos de escritorios,

temos cerca de 300.000 m2

Dadas as referidas dindmicas entre a procura e a oferta, o ano de 2019
ficou marcado por renegociaces de contrato, resultando em aumento de

rendas médias em vigor nas principais zonas de escritérios de Lishoa.
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De facto, os valores de arrendamento evoluiram em linha com a elevada
atividade do mercado ocupacional, com uma subida transversal a todas as
zonas. O Prime CBD (zona 1) e o Corredor Oeste (zona 6) registaram o
maior crescimento das rendas prime, 10% cada, situando-se,
respetivamente, nos 23€/m4més e 16E/m3/més.

A Zona Ribeirinha & atualmente a localizagéo privilegiada para trabalhar
dada a sua proximidade ao rio, oferta de lazer e excelente rede de
transportes. Consequentemente & a zona procurada pelas empresas para
as guais a atragéo de talento & fundamental. Neste ambito, as rendas da
Zona Ribeirinha tenderéo a convergir com as do CBD1, mas tal so se ira
verificar com o desenvolvimento de produto novo.

Até ao final de 2022 perspetiva-se que 239.200 m? de novos projetos
entrem no mercado, dos quais 176.400 m? ja iniciaram construcéo e séo na
sua maioria especulativos. Com 35.100 m?, a terceira torre das Torres do
Colombo nas Novas Zonas de Escritorios (zona 3) & o maior edificio
previsto para os préximos anos, sendo ainda de destacar o Parque das
MacGes (zona 5), onde se encontram em desenvolvimento trés projetos
gue no total irdo trazer mais 61.800 m? ao mercado.

Resclver a falta de oferta &€ uma questdo critica para o mercado, ja que
continua a existir muita procura de empresas internacionais que pretendem
expandir as suas operagbes para Portugal, mas que ao ndo encontrarem
oferta de qualidade e adaptavel as suas necessidades, optam por
diferentes mercados concorrenciais, com fatores competitivos ao nivel do
preco do espago e do nivel de vida semelhantes, mas onde a oferta

abunda.

23



IMOPOLIS
Il - EVOLUGAO DO SETOR DE MERCADO

No contexto atual, a falta de oferta tem também gerado uma menor
exigéncia pelas localizagbes prime. A procura tem, assim, como
prioricdades outro tipo de fatores criticos, privilegiando a existéncia de
acessibilidades e transportes plblicos. Além disso, esta escassez afetou
também de forma marcante as intervengées de reabilitagéo em edificios de
escritorios existentes, sentindo-se uma estagnagéo da mudanga de uso de
edificios de escritérios para residencial, com investidores, nacionais e
internacionais, a desenvolver estratégias especificas para estes edificios,
com objetivos de rendibilidade de longo prazo.

No entanto, dada a atratividade do mercado portugués, continuara a existir
uma massa empresarial importante gue procura novos espagos, mas gue
aguarda uma evolugdo positiva da oferta para mais diligéncias concretas,
indicando que ainda existe potencial da procura por explorar.

E, assim, expectavel a existéncia de mais negdcios de pré-arrendamento

de forma a que as empresas consigam garantir as areas que procuram nos
edificios gue estéo atualmente em construgio.
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IV — ATIVIDADE DA SOCIEDADE

1. GESTAO DA SOCIEDADE GESTORA

Durante o ano de 2019, a atividade da Imopélis consistiu unicamente na
gestdo do  Fundo de  Investimento  Imobiliaric  Fechado
ImoDesenvolvimento, do seu patriménio, em particular do patrimonio
imobiligric arrendado, tendo como objetive a maximizagdo da sua
rentabilidade.

Ma qualidade de Sociedade Gestora do Fundo ImoDesenvolvimento, a
Imopdlis continua a seguir uma estratégia de gestdo do pafrimonio
imobhiligric do Fundo, a qual se encontra em consonancia com a defesa dos

interesses do seu atual investidor,

2. GESTAO DO F.LI. FECHADO IMODESENVOLVIMENTO

21

Valor liguido global do Fundo

Em 31 de Dezembro de 2019 o valor liquido global do Fundo ascendia a
97.497.165 euros.

Durante o exercicio, o Fundo registou um resultade liguido no montante de
16.668.558 euros.
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VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO (Milhdes €)

120

100

31-Dez-2016 3 -Dez-2016 #1-Dez-2017 31-Dez-2016 31-Dez-2019

Fonte: Relatério & Contas do Fundo ImoDesenvolvimento a 31 de dezembro de
2019

2.2 Rentabilidade do Fundo lmo nvolvimento

O valor patrimonial de cada unidade de participagio registou, em 31 de
dezembro de 2019, o valor de 9,7087 euros, tendo a rendibilidade
anualizada sido, no ano de 2019, de 25,25% (17,97%, em 2018).

A variagéo face a igual periodo do ano anterior decorre, maioritariamente,
das mais valias potenciais em ativos imobiliarios, reconhecidas no
exercicio, resultantes da reavaliagdo, ocorrida no ano, da totalidade do
portfélio do Fundo.
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RENTABILIDADE FUNDO VS. EURIBOR 12M

31Dez 2015 31 Dez 2016 31 Dez 2017 31Dez 2018 31 Dez 2019

o Rentabilidade do Fundo oOEuribor 12m

Fonte: Relatdrio e Contas do Fundo ImoDesenvolvimento a 31 de dezembro de
2019

2.3 Distribuicdo de rendimentos

Durante o exercicio de 2019 néo foi efetuada qualquer distribuicdo de
rendimentos ac participante Gnico do Fundo.

Em 2018 foram distribuidos rendimentos ao participante tnico do Fundo
ImoDesenvolvimento, correspondentes a 0,247 euros por unidade de
participacdo, o que aplicado as 8.502.753 unidades de participacdo do
Fundo, equivale a um montante global de 2.100.180 euros. Deste
montante, 2.036.889 euros corresponde a resultados gerados com a
venda de imoveis adquiridos em periodo anterior a 30 de junho de 2015
e o remanescente a resultados gerados através do exercicio da afividade

de arrendamento imobiliario.
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2.4 Patrimonio lmobiliario

Durante o ano de 2019, a gestéo do patriménio imobiliario pertencente ao
Fundo ImoDesenvolvimento seguiu as orientagbes estratégicas definidas
pelo seu atual participante Unico, tendo sido desenvolvidas as seguintes

atividades:

Manutengdo de todo o patriménio arrendado garantindo-se um
adequado acompanhamento do estado do mesmo, e

Promogéo dos arrendamentos em todo o patriménio de rendimento de
forma a maximizar a rentabilidade dos imoveis em carteira.

2.4.1 Arrendamento

Durante o ano de 2019 prosseguiu-se com a colocacéo das fragbes néo
arrendadas pertencentes ao Fundo.

Na sequéncia das varias agdes desenvolvidas com este objetivo, foram
realizados 22 novos contratos de arrendamento, dos quais 13
correspondem & expanséo de area de anteriores inquilinos do Fundo,
tendo-se verificado a denuncia/redugdo de 14 contratos. As alteracbes
contratuais referidas traduzem-se num aumento do valor anualizado das
rendas do Fundo em cerca de 724,7 milhares de euros. Destes contratos,
cumpre destacar o arrendamento de 4,861 m? no Edificio Adamastor, de
2.511 m? no Parque Suécia, de 1.767 m? no Parque Holanda e de 114 m?
no edificio Alto da Barra. Relativamente as dendnciasf/reducgtes,
destaque para os 2.968 m? no Pargue Suécia, 2.204 m? no Edificio
Adamastor, 455 m? no Parque Holanda, 376 m? no edificio Alto da Barra
& 171 m? no edificio Terragos de Braganca.
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No que respeita & area arrendada dos imdveis, no final de 2019 esta
representava 89,5% da ABL (drea bruta locavel), o que se traduz num
aumento, face aos 86,9% registados no final de 2018.

2.4.2 Aguisicies e glienacdes

Durante o ano de 2019, o Fundo ImoDesenvolvimento ndo procedeu a
aquisicéo efou alienagio de guaisquer imoveis.

No exercicio em analise foram cumpridos todos os racios e politicas de
investimento definidas no Regulamento de Gestao do Fundo.
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\V — ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

1.

ANALISE ECONOMICA

A Imopdlis apresenta em 31 de dezembro de 2018, um resultado liquido do
exercicio no montante de 10.497 euros, um resultado antes de impostos no
montante de 17.898 euros e um total de proveitos de 800.825 euros (em 2018,
estes valores foram, respetivamente, - 553.461 euros, - 380993 euros e

814.255 euros).

Os proveitos apresentam a seguinte proveniéncia:
(Valores em mithares de euros)

2019 2018 Var.
Comissdo de gestdo do F.LL
Fechado ImoDesenvalvimento 800 800 0,0%
Outros ganhos 1 T -85,7%
Reversdes de perdas de imparidade - ¥ -100,0%

Os custos verificados em 2019 e 2018 apresentam o seguinte detalhe:
{Valores em milhares de euros)

2019 2018 Var.
Outros gastos administrativos 295 351 -16,0%
Custos com pessoal 448 835 -43,3%
QOutros custos 7 18 -51,1%
Amortizagbes do exercicio 34 1 3.300,0%
Impostos correntes 7 162 -85,7%

A andlise & evolugdo da situagio economica da empresa permite verificar que
n3o se registou uma alterag8o significativa na sua estrutura de proveitos, face

ao exercicio anterior.
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Relativamente a estrutura de custos da Scciedade, ha a referir a variacéo
significativa ocorrida em custos com pessoal, comparativamente ao ano
transato, a qual resulta do pagamento aos colaboradores e administragéo, em
2018, de montantes contratualmente definidos, em virtude da transmissdo da

estrutura de propriedade da Sociedade.

Ao nivel dos indicadores da atividade apresentada pela empresa, destacamos

os seguintes:

2019 2018
EBITDA / Proveitos 7% -49%
Pessoal / Proveitos 56% 103%
FSE / Proveitos 37% 43%

2. ANALISE FINANCEIRA

Em termos financeiros, ha a registar um ligeiro reforgo no racio de autonomia
financeira da empresa, o qual se situa nos 56% em 2019 (53%, em 2018),

garantindo assim a existéncia de uma situacio financeira solida.

O Capital Proprio da Sociedade ascende no final de 2019 a 335.661 euros,

sendo o valor do Passivo de 264.428 euros.

Quanto a ligquidez da Sociedade, no final de 2019, tinha um racio de liguidez
geral de 186% e de liquidez imediata de 151%.

Finalmente, o Balango da Sociedade reflete a 31 de dezembro de 2019 a
adocdo da nova IFRS 16, relativa as locagbes, evidenciando um passivo
referente aos futuros pagamentos da locagdo e um ativo de “direito de uso"
para todos os contratos de locagdo, conforme evidenciade no anexo as
demonstracdes financeiras.
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VI - PERSPETIVAS PARA 2020

No que & Sociedade diz respeito, as perspetivas para o exercicio de 2020
mantém-se em linha com a atividade que tem vindo a ser desenvolvida nos
tltimos anos, a qual consiste na gestdo do ImoDesenvolvimento - Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado, conforme acima referido.

O ano de 2020 apresenta-se como um ano de importantes decisées para o futuro
do Fundo gerido pela Imopélis, das quais destacamos:

% Desenvolvimento de agBes com vista a alienago dos imoéveis do Fundo
ImoDesenvolvimento que ndo se enguadram na sua actual estratégia,
designadamente, os imoveis sitos Av. da Liberdade, 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 agdes com vista a alienagdo de imdveis pertencentes
ao portfélio do Fundo ImoDesenvolvimento, sempre que a mesma permita a
realizag8o de mais-valias para o Fundo e consequentemente se traduza num
acréscimo da sua rentabilidade;

% Aquisigdo de novos imoveis para o portfélio do Fundo que se enquadrem na
estratégia do seu atual investidor;

% Desenvolvimento de esforgos no sentido de celebrar novos contratos de
arrendamento para os imoveis de rendimento do Fundo, assim como, de
negociar a permanéncia dos atuais inquilinos cujo contrato termine durante o
ano de 2020, tendo em vista a otimizacio da rentabilidade do Fundo; e

% Continuagdo da implementacdo de 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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O ano de 2020 sera marcado pela entrada em vigor de diplomas legais com
impacto na atividade da Imopédlis, enguanto sociedade gestora de organismos de

investimento coletivo,

Meste &mbito, destaca-se a transferéncia para a Comisséo do Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM) das competéncias de supervisdo sobre as sociedades
gestoras de fundos de investimento e de fundos de titularizago de créditos, com
efeitos a partir de 1 de janeiro de 2020. Esta alteracio resulta da entrada em vigor
do Decreto-Lei n® 144/2019, a partir de 23 de setembro, o qual procede a sexta
alteracdo ao Regime Geral do Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC).

Relativamente & prevencéo do brangueamento de capitais e financiamento do
terrorismo, a CMVM, entidade com competéncia legal de supervisdo exclusiva das
sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo, emitiu em margo de
2020 o Regulamento n°2/2020, contendo regulamentacdo especifica nesta

matéria.

Por fim, conforme mencionado no anexo as demonstrages financeiras do
exercicio de 2019, atendendo aos recentes desenvolvimentos associados a
pandemia COVID-19, a Sociedade diligenciara os esforgos necessarios para
minimizar os impactos que possam advir para a economia portuguesa, com
especial incidéncia no setor imobilidgrio e gue podem afetar a atividade
desenvolvida pelos arrendatarios dos ativos imobiliarios pertencentes ao fundo

sob gestdo, bem como o valor desses ativos.

O Conselho de Administracéo continuara a avaliar esta situagio de forma cuidada

ao longo do exercicio de 2020.
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VIl — OUTRAS INFORMACOES

Em cumprimento do disposto no artige 21° do Decreto-Lei 411/91 de 17 de
outubro, informa-se que a Imopdlis - Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Imohbilidrio, 5.A., ndo é devedora perante a Seguranga Social.

Dando cumprimento ao disposto no Arigo 66° do Cddigo das Sociedades
Comerciais, informa-se que ndo foram adquiridas nem alienadas acbes proprias
durante o exercicio, ndo detendo a Sociedade quaisquer agbes proprias no final

do exercicio.

Adicionalmente, n&o foram concedidas quaisquer autorizages a negoécios entre a
Sociedade e os seus Administradores.

Relativamente & gestdo dos riscos financeiros, o Conselho de Administragéo
considera gque dada a natureza da atividade da Sociedade, a mesma se encontra
pouco exposta aos riscos de preco, de crédito, de liquidez e de fluxos de caixa.
Quanto ao risco de preco, de mercado e de crédito, a exposigéo & bastante
reduzida, quer em resultado da propria legislagdo em vigor, assim como da
respetiva composigdo do balango. Relativamente ao risco de liquidez, a Sociedade
possui um racio de liguidez prudente e conservador. Por fim, quanto ao risco de
fluxos de caixa, este encontra-se bastante atenuado atendendo aos niveis
confortaveis de disponibilidades que a Sociedade mantém em balanco para fazer
face as responsabilidades que detém.

No gue respeita as alineas e) e g) do mesmo artigo, nada ha a referir.
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VIl = PROPOSTA DE APLICACAO DOS RESULTADOS

Em cumprimento das disposicies legais e estatutarias, o Conselho de
Administragdo propde que o Resultado Liguido do Exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019, o qual apresenta um valor positivo no montante de 10.497
euros, seja integralmente transferido para resultados transitados para cobertura
parcial do prejuizo do exercicio anterior.
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IX — CONCLUSOES

Para além do agradecimento ao investidor Unico pela sua preferéncia, o
Conselho de Administracéo pretende expressar o seu aprego e agradecimento
ao acionista, a instituigao depositaria do Fundo ImoDesenvolvimento, ao Revisor
Oficial de Contas, ao Conselho Fiscal e aos colaboradores da Imopdlis pela

colaboracéo prestada,

Lishoa, 25 de junho de 2020

O Conselho de Administragéo

Eng. Ricardo Santos Valente
Presidente

Dr. Nuno Jardim Vital
Vogal

Dr. Luis Magalhdes e Vasconcelos

Vogal

Dr. Hugo Gomes da Silva Moreira

Vogal
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IMOPOLIS
[ = e =]
DEMONSTRACAD DO RENDIMENTO INTEGR
PARAC EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
(Montantas expressos em Euros)
Rubricas Motas 2019 2018

Juros e encargos similares 13 { 860) -

Margem financeira { 860) -
Randimentos de servigos & comissdes 14 BOO D00 800 000
Encargos com sendgos e comissdes 15 { 1352) | 6864)
Cutros resultados de exploracio 16 { 2808) { 4 805)

Produto bancério 784 980 788 331
Custos com pessoal 17 ( 447 629) ( B34 T75)
Gastos gerais administrativos 18 { 285089) ( 350773)
Amorlizacies do exsrcicio 5 [ 34 354) [ 859)
Comecgies de valor associadas ao crédito a clienfes e 19 7083
valores a receber de outros devedores (liguidas de - =

Fesultado anles de impostos 17898 | 390993)
Impostos

Correntes ] { 7401) | 162 488)

Resultado apds imposios 10497 ( 553 461)

Resultado liquido do exercicio 10497 ( 553 461)

Resultado integral do exercicio 10497 | 553 461)

Resultado por acdo - Basicos 12 042 (13,03 )

Resultade por agéo - Diluidos 12 0,42 (13,03 )

As notas anexas fazem parles inlegrante destas demonsiragies financeiras,

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragio
(Dr. Jo&o Cipriano)
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IMOPOLIS
= - _—————————
DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA D EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMERC DE 20189
Notas 2014 2018
FLUXOS DE CAIXA DAS ATMDADES OPERACIONAIS
Fluxos de caixa gerados pelas afividades operacionais (725 351) (1288 9287)
Comissoes recebidas 733333 866 667
Comissies pagas (925) (925)
Imposto sobre o rendimento {(pago/recebido)

(182 576) 11161

Fluxos das atividades operacionais { 155519) ([ £12094)

FLUXOS DE CAXA DAS ATIMDADES DE INVESTIMENTO

Compra de ativos tangheis 5 { 1498) [ 8819)

Fluxos das atiidades de investimento { 1496) { 6819)

FLUXOS DE CAMADAS ATVIDADES DE FINANCIAMENTO
Reducao de Capital 10 - { 625 000)
Pagamentos de locagies [ 31 940) -

Fluxos das alividades de financiamento (318400 { 625000)

Mariagdo liquida de caixa e seus equivalentes ( 188955) (1043913)

22 588 685 1632 508
22 398 730 588 685

Calxa e seus equivalentes no inlcio do exercicio
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

fs notas anexas fazem parte integrante destas demonsiracoes financeiras

0 Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracio
(Dr. Jodo Cipriano)
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IMOPOLIS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
(Montantes expressos em Euros)

Nota introdutoria

A Imopdlis — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., atuslimente denominada por Imopdlis -
Sociedade Geslora de Organismos de Investimento Coletive 5.4, (adiante designada por "Sociedade” ou “Imo
Palis™) foi constituida em 4 de oulubro de 1893 e lem por objelo exclusive a administragio, gestio e

representacio de fundos de investimento imobiliario.

A atividade da Sociedade consiste na gestdo do Fundo de Investimento Imobiliaric Fechado -
ImoDesenvolvimento (adiante designado por “Fundo ImoDesenvolvimenta”), o qual fol constituldo em 17 de
oulubra de 1894 por um periodo inicial de dez anos, prorrogavel por periodos iguais ou diferentes do inicial,
desde que aprovado em Assemblela de Parlicipantes e pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
{CMWM). O periodo inicial de dez anos terminou em outubro de 2004, Em Assembleia de Participantes, ocorrida
em 16 de abril de 2004, foi aprovada a propesia da Sociedade para a prorrogagfo do Fundo por um periodo
adicional de 5 anos, até outubro de 2009, Consequentemente, em Assembleia de Participantes datada de 15 de
abril de 2009, foi aprovada a proposta da Sociedade para a prorrogagéo do Fundo por mais 5 anos, até outubro
de 2014 e, no decorrer do exercicio de 2014, a 30 de julho, foi mais uma vez aprovada em Assembleia de
Participantes a prorogagfio do Fundo até 17 de outubro de 2019, Alnda em 2018 por deliberaglo escrita da
participante dnica, datada de 21 de fevereiro de 2018, o prazo de duragio do Fundo foi prorrogado até 17 de

outubro de 2024,

Desde 30 de janeiro de 2007 que a Sociedade é integralmente detida pela Hexapolis Unipessoal, Lda.
enconirando-se o capital soclal, integralmente subscrilo e realizado, representado por 25.000 agdes nominativas

de €5 cada a 31 dezembro de 2019

No dia 5 de novembro de 2018, na sequéncia do "Cuota Purchase Agreement” estabelecido enire a European
Property Holding Luxembourg 2 5.4 rl e a Radix S.a rl. em margo de 2018, a primeira allenou a segunda a
quota Unica da Hexapdlis representativa de 100% do seu capital social, assim como as prestagies
suplementares prestadas pelo socio Unico e os créditos resultantes dos suprimentos existentes na referida data.

As demonsiragies financeiras em 31 de dezembro de 2019 ainda ndo foram objeto de aprovacio pela
Assembleia Geral de Acionistas. Contudo, o Conselho de Administragfio admite que venham a ser aprovadas
sem alleragies significativas. As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo
Conselho de Administragio em 25 de junho de 2020.

Ma elaboragio deste anexo, tomaram-se em consideragdo as divulgages requeridas para cumprimenio das
normas contabilisiicas aplicaveis, as normas internacionais de relalo financeiro (IAS e IFRS) aplicaveis e os
evenluals requisitos do regulador em fungdes até 31 de dezembro de 2019, o Banco de Porfugal. As normas nao
referidas ou omitidas, por ndo serem apliciveis, ndo prejudicam a qualidade e guanfidade das divulgagtes
necessarias 4 boa compreensao e entendimento das demonstragoes financeiras,

1 Bases de apresentagdo, principais politicas contabilisticas e
comparabilidade da informagao

1.1 Bases de apresentacao das contas

A partir de 1 de janeiro de 2020, a supervisdo da Sociedade Gestora foi transferida do Banco de Portugal para a
Comisséo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM), por forga do Decreto-Lei n®144/2018, de 23 de setembra,
o gual procedeu & alteragdo do n® 1 do artigo 37° do Regime Geral dos Organismos de Inveslimento Coletivo.

Em conformidade com o arfigo 2° do Aviso n® 52015 do Banco de Portugal, datado de 7 de dezembro, a partir
de 1 de janeiro de 2016 as entidades sujeitas a supervisdo do Banco de Portugal, passaram a elaborar as
demonstragies financeiras em base individual, de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IAS/FRS), tal como adotadas, em cada momento, por Regulamento da Unido Europeia e respeitando a
estrutura conceptual para a preparagio e apresentagao de demonstragies financeiras que enquadra aquelas
normas, a exemplo do que J4 era anteriormente requerido para as demonstragbes financeiras em base

consolidada, guando aplicavel.
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Em 31 de dezembro de 2016 a Sociedade enguadrava-se no regime transitdrio estabelecido no artigo 3° do
referido Awviso, o qual estabelece que até 31 de dezembro de 2018, as sociedades financeiras elaboram as suas
demonstragtes financeiras, em base individual, de acordo com as normas contabilisticas que lhes eram
aplicaveis em 31 de dezembro de 2015, nos fermos que vigoravam nessa dala.

A partir de 1 de janeiro de 2017, as demonstragbes financeiras da Imopdlis foram preparadas de acordo com as
MNormas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), conforme adoladas pela Unido Europeia, de acordo
com o Regulamento (UE) n.* 1606/2002 do Parlamento Europeu & do Conselho, de 189 de julho, transposlo para
o ordenamento nacional pelo Decrefo-Lel n.® 25/2005, de 17 de fevereiro, 8 pelo Aviso n.°1/2005, de 21 d=
fevereiro do Banco de Portugal, em substituigBo das Normas Contabilisticas Ajustadas estabelecidas pelo Banco

de Portugal.

As demonstraghes financeiras agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
e foram preparadas no pressuposio da continuidade das operagGes, a partir dos registos contabilisticos e
respetivo suporte documental, mantidos de acordo com os principios consagrados nas [AS/IFRS e demals
disposiges emitidas pelo Banco de Portugal, na sequéncia da competéncia que lhe foi atribuida pelo Decreto-
Lei n® 288/92, de 31 de dezembro.

Durante o exercicio de 2019 a Sociedade reviu a desagregagio das linhas de fluxos de caixa das atividades
operacionais, apresentadas na demonstragfo de fluxos de caixa, sem qualquer impacto em termos quantitativos.

A preparacdo de demonsirages financeiras de acordo com as IFRS requer que a Sociedade efelue julgamentos
e estimativas e ulilize pressupostos que afetam a aplicagio das politicas contabilisticas e os montantes de
proveitos, custos, alivos e passivos. As areas que envolvem o maior nivel de julgamento e complexidade, ou
onde sfo ulilizados pressupostos e estimalivas significativas na preparagio das demonsiragies financeiras

encontram-se analisadas na Nota 2,

As politicas contabilisticas utllizadas pela Imopdlis na preparagdo das suas demonstragbes financeiras
refarantes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 sfo consistenles com as ufilizadas em 31 de
dezembro de 2018, com a excegdo da primeira adogio da IFRS 16 "Locagoes” em 1 de janeiro de 2IM8,
conforme referido na Mota 1.3, gue vem substituir a IAS 17 e veio estabelecer os novos requisitos relativamente
ao dmbito, classificagio/reconhecimento @ mensuragdo de locagbes,

De acordo com o preconizado na IFRS 16, a Imopdlis aplicou esta norma retrospetivamente com os impactos da
transicdo reconhecidos a 1 de janeiro de 2019. Deste modo a informagao comparativa nio foi resxpressa,

A Sociedade procedeu a uma avaliago das normas e Interprelagdes (novas ou revistas) a refletir nas
demonsiragies financeiras com inicio em 1 de janeiro de 2019 e considerou gque as seguintes ndo sdo
relevantes para a sua atividade, excelo guanto & implementagdo da IFRS 16:

Impacto da adogdo de novas normas, alteragdes as normas e interpretagdes que se tornaram efetivas a 1
de janeiro de 2019:

IFRS 16 (nova), ‘Locagies’. Esta nova norma substitui a 1AS 17 — ‘Locaces’, com um impaclo significative na
contabilizagio pelos locatarios que sio agora obrigados a reconhecer um passivo de locagio refletindo futuros
pagamentos da locagdo e um alivo de "direito de uso" para todos os confratos de locagdo, excelo cerlas
locagbes de curto prazo e de ativos de baixo valor. A definigio de um contrato de locagdo também foi alterada,
sendo baseada no "direito de controlar o uso de um ative identificado”. No gue se refere ao regime de transigéo,
a nova norma pode ser aplicada retrospelivamente ou pode ser seguida uma abordagem retrospeliva
modificada. Os impactos da adocdo desta norma encontram-se divulgados nas Motas 1.2 e), 1.3 e &,

IFRS @ (alteragéo), 'Elementos de pré-pagamento com compensacio negaliva’. Esta alleraclo introduz &
possibilidade de classificar ativos financeiros com condigdes de pré-pagamento com compensagio negativa, ao
custo amorlizado, desde que se verifigue o cumprimento de condigdes especlficas, em vez de serem
classificados ao justo valor através de resultados.
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IAS 19 (alleragfo), 'Alteragbes, redugdes e liquidactes de planos de beneficios definidos’. Esta alteragao a IAS
19 exige que uma entidade: (i) ulilize pressupostos atualizados para determinar o custo do servico atual e os
juros liguidos para o periodo remanescente apds a alteragio, redugdo ou liquidagdo do plano; e (i) reconhega
no resultado do exercicio como parte do custo com servigos passados, ou como ganho ou perda na liguidagao
qualguer redugio no excedente de cobertura, mesmo que o excedente de cobertura ndo tenha sido reconhecido
anteriormente devido ao impacto do “asse! ceiling'. O impacto no "assef ceiling” & sempre registado no Oulro
Rendimento Integral, ndo podendo ser reciclado por resultado do exercicio.

IAS 28 (alteragio), 'Investimentos de longo-prazo em associadas e empreendimentos conjuntos’. Esta alteracao
clarifica que os investimentos de longo-prazo em associadas e empreendimentos conjuntos (componenles do
investimento de uma entidade em associadas e empreendimentos conjuntos), que ndo estdo a ser mensurados
através do método de equivaléncia patrimonial, s8o contabilizados segundo a IFRS 9 - ‘Inslrumentos
financeiros’. Os investimentos de longo-prazo em associadas e empreendimentos conjuntos, estio sujeilos ao
modelo de imparidade das perdas eslimadas, antes de ser adicionado para efeltos de teste de imparidade ac
investimente global numa associada ou empreendimentos conjuntos, quando existam indicadores de

imparidade.

Melhorias s normas 2015 — 2017, Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: 1AS 23, 1A5 12, IFRS
3elFRS 11.

IFRIC 23 (nova), 'Incerteza sobre o tratamento de Imposto sobre o rendimento’, Trata-se de uma interpretagdo &
IAS 12 — 'Imposto sobre o rendimento’, referindo-se aos requisitos de mensuracdo e reconhecimento a aplicar
guando existem incertezas quanto & aceitagio de um determinado tratamento fiscal por parte da Administracio
fiscal relativamente a Imposto sobre o rendimento. Em caso de incerteza quanto & posigBio da Administragéo
fiscal sobre uma transacio especifica, a entidade devera efetuar a sua melhor estimativa e registar os ativos ou
passivos por imposto sobre o rendimento & luz da 1AS 12, e ndo da IAS 37 — 'ProvisBes, passivos confingentes e
ativos contingentes', com base no valor esperado ou o valor mais provavel. A aplicagdo da IFRIC 23 pode ser
retrospetiva ou retrospetiva modificada.

Alteragoes as normas publicadas, cuja aplicagao & obrigatdria para periodos anuals que se iniciem em
ou apds 1 de janeiro de 2020, que a Unido Europela Ja endossou:

IAS 1 e IAS 8 (alterac#o), ‘'Definicdo de material’ (a aplicar nos exercicios que se Iniciem em ou apos 1 de
janeiro de 2020). Esta alteragdo introduz uma modificagio ao concelto de material e clarifica que a mengéo a
informactes pouco claras, refere-se a situagtes cujo efeito @ similar a omitir ou distorcer tais informacbes,
devendo a entidade avaliar a materialidade considerando as demonstragbes financeiras como um lodo. S&o
ainda efetuadas clarificactes quanto ao significado de "principais utilizadores das demonstragies financeiras”,
sendo estes definidos como ‘atuais e fuluros inveslidores, financiadores & credores’ que dependem das
demonstragies financeiras para obterem uma parte significativa da informag&o de que necessitam.

Estrutura concetual, ‘Alleractes na referéncia a outras IFRS' (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou
apos 1 de janeire de 2020). Como resultado da publicagio da nova Eslrulura Conceitual, o IASE intreduziu
alteracties no texto de varias normas e interpretagées, como: IFRS 2, IFRS 3, IFRS 6, IFRS 14, IAS 1, IAS 8,
1AS 34, IAS 37, |AS 38, IFRIC 12, IFRIC 18, IFRIC 20, IFRIC 22, SIC 32, de forma a clarificar a aplicagio das
novas definighes de ative / passivo e de gasto / rendimento, além de algumas das caracteristicas da informag&o
financeira. Essas alteragies séo de aplicaclo retrospetiva, exceto se impraticaveis,

A Sociedade considera que as alteragbes referidas acima néo terfio Impacto relevante nas demonstraces
financeiras de 2020,
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Mormas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagio é obrigatoria para periodos anuais que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2020, mas que a Unido Europela ainda ndo endossou;

IFRS 3 {alteragao), 'Definicio de negdcio’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de
2020). Esta alteracdo ainda estd sujeila ao processo de endosso da Unifio Europeia. Esta alteragdo constitul
uma revisio a definicio de negdcio para efeitos de contabilizagio de concentrages de atividades empresariais.
A nova definicBo exige que uma aquisigio inclua um inpul & um processo substancial que conjuntamente gerem
outputs. Os outpuls passam a ser definidos como bens e servigos que sejam preslados a clientes, que gerem
rendimenios de investimentos financeiros & outros rendimentos, excluinde os retornos sob a forma de redugbes
de custos e outros beneficios econdmicos para os acionistas. Passam a ser permitidos 'testes de concentragao’
para determinar se uma transagio se refere a aquisigo de um ativo ou de um negocio.

IFRS 8, IAS 39 e IFRS 7 (alteraciio), 'Reforma das taxas de juro de referéncia’ (em vigor para periodos anuais
com inicio em ou apos 1 de janeiro de 2020). Estas alteragbes ainda esl8o sujeltas & aprovacio da Unido
Europeia. Estas alteragbes fazem parie da primeira fase do projelo 'IBOR reform’ do |ASE e permilem isengdes
relacionadas com a reforma do benchmark para as taxas de juro de referBncia. As isengbes referem-se &
contabilidade de cobertura, em termos de: i) componenies de risco; i) requisito ‘altamente provavel’; iii)
avallagdo prospetiva; iv) teste de eficacia retrospetiva (para adotantes da IAS 38); e v} reciclagem da reserva de
cobertura de fluxo de caixa, e t8m como objetivo que a reforma das taxas de juro de referéncia nao determine a
cessagio da contabilidade de coberura. No entanto, qualquer ineficacia de coberiura apurada deve continuar a
ser reconhecida na demonstragio dos resultados.

IFRS 17 (nova), ‘Contratos de seguro’ (a aplicar nos exercicios que se iniclem em ou apds 1 de janeiro de 2021).
Esta norma ainda esté sujeita ao processo de endosso pela Unifio Europela. Esta nova norma substitui o IFRS 4
e & aplicavel a todas as enlidades que emitam contratos de seguro, confratos de resseguro e contratos de
investimento com caracteristicas de participagio discricionéria. A IFRS 17 baseia-se na mensuracio corrente
das responsabilidades técnicas, a cada data de relato. A mensuragio corrente pode assentar num modelo
completo (“building block approach”) ou simplificado ("premium allocation approach”). O reconhecimento da
margem lécnica & diferente consoante esta seja positiva ou negativa. A IFRS 17 & de aplicacio retrospetiva.

A Sociedade considera que as alteragies referidas acima, ainda nio endossadas pela Uni&o Europeia, néo irao
ter impactos significativos nas demonstragdes financeiras,

1.2  Principais politicas contabilisticas

As poliicas contabilisticas mais significativas, utiizadas na preparagio das demonstrages financeiras da
Sociedade, foram as seguintes:

a) Especializagio de exercicios

A Sociedade regisla os seus proveitos e custos de acordo com o principio da especializagio de
exercicios, sendo reconhecidos & medida que s8o gerados, independentemente do momento do seu

recebimento ou pagamento.

b) Comissbes

« Comissoes recebidas

A Comissdo de Gestdio corresponde & remuneragio da Sociedade pela gestio do patrimdnio do Fundo
ImoDesenvolvimento. Esta comissfio & calculada diariamente, por aplicagio de uma taxa anual, sobre o
valor liguido global do Fundo (VLGF), sendo recebida mensalmente e registada na rubrica da
demonstragio dos resultados “Rendimentos de servigos e comissdes” (Nota 14). O valor acrescido e
ainda ndo pago pelo Fundo ImoDesenvolvimento & registado em Balango na rubrica de “Ativos de

contratos com clientes”.

A Comissfio de Gest@io & de 0,68% com um montante minimo fixo anual a receber pela Sociedade,
seguindo o principio de pro rafa tempon's, de €800.000.
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c)

d)

Comissdes pagas

As comissdes pagas correspondem &s comissfes por servigos bancarios prestados por terceiros (Mota
15).

Ativos tangiveis

Mos termos da [AS 16 — "Afivos fixos tangivels®, os alivos tangiveis utilizados pela Sociedade para o
desenvolvimento da sua afividade séo contabilisticamente relevados pelo custo de aquisicBo (incluindo
custos diretamente alribulveis) deduzido das amortizagtes e perdas de imparidade acumuladas, quando
aplicavel, Nao foram efetuadas quaisquer reavaliagies até & dala de encerramento das contas. Os
custos de reparagio, manutengdo e outras despesas associadas ao seu uso sao reconhecidos como
custo do exercicio, na rubrica "Gastos gerais administrafives”.

A depreciagho dos alivos tangiveis & registada numa base sistematica ao longo do perfodo de vida Otil
estimado do bem, na base de quotas constantes, a partir do ano de aquisigio, por anos completos, e em
fungdo das taxas maximas permitidas fiscalmente, que correspondem basicamente ao periodo que se
espera que o ative esteja disponivel para uso:

Anos
Obras em edificios 8-10
Iobiliario & material B-10
Maquinas e ferramentas 1-8
Equipamento informéatico 3-4
Instalagtes interiores 5-10
Equipamento de transporte 4

Os ganhos e as perdas nas alienacdes de ativos langivels, determinados pela diferenca entre o valor de
venda e o respetivo valor contabilistico, sfo contabilizados em Outros resultados de exploragao”.

Ativos Intangiveis

Mos termos da I1AS 38 — "Ativos intangiveis®, os ativos intangiveis =80 registados ao custo de aguisigao,
enconfrando-se deduzidos das amortizagtes acumuladas e perdas de imparidade quando aplicavel,

As amortizagies sio calculadas pelo método das quotas constantes, a partir do ano de aquisicéo, por
anos completos, e em fungio das taxas maximas permitidas fiscalmente, que correspondem basicamente
& vida 0til esperada dos mesmos que, em termos medios, & de trés anos, para o soffware.

Locacdes (IFRS 16)

Conforme descrito na Nota 1.1, a Sociedade adotou a IFRS 16 — Locagdes em 1 de janeiro de 2019 em
substituicio da IAS 17 — Locacgbes, que esteve em vigor até 31 de dezembro de 2018. A Sociedade néo

adotou antecipadamente nenhum dos requisitos da IFRS 16,

Esta norma estabelece novos requisitos relativamente ao Ambito, classificacdo/reconhecimento e
mensuragdo de locaghes;

- Ma otica do locatario, a norma define um Unico modelo de contabilizag8o de contratos de locagio
gue resulta no reconhecimento de um ativo sob direito de uso e de um passivo da locagao para
todos os contratos de locagdo 4 excecfo das locagbes com um periodo inferior a 12 meses ou
para as locaghes que incidam sobre ativos de valor reduzido em que o locatério podera optar
pela isenglo de reconhecimento prevista na IFRS 16, sendo que, nesse caso, devera reconhecer
o5 pagamentos de locagio associados a esses contratos como despesas.
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A Sociedade, enquanto locataria, oplou por nfo aplicar esla norma aos contratos de locagéo a curlo
prazo, menor ou igual a um ano e acs contratos de locag8o em gue o ativo subjacente tenha pouca valar,
tendo também sido utilizada a opgfo de nao aplicar esta norma a locaghes de ativos intangiveis.

Definicdo de locacdo

A nova definicao de locagio acarreta um enfoque no controlo do afivo identificado, ou seja, um contrato
constitul ou contém uma locagdo se transmitir o direito de controlar a ulilizagBo de um afivo identificada,
ou saeja, obtendo subsiancialmente todos os beneficios economicos da utilizagio do mesmo e o direilo de
orientar o uso desse ativo identificado, durante um cero periodo de tempo em troca de uma refribuicio,

Impactos

A Socledade reconhece para lodas as locagbes, com excegio das locagdes com um perfodo inferior a 12
mases ou para as locaches que Incidam sobre ativos de valor unitario reduzido:

- um ativo sob direito de uso, iniclalmente mensurado ao custo, tendo em conta o Nel Fresent
Value (NPV) do passivo da locagio, acrescido de pagamentos efetuados (fixos elou varidveis)
deduzidos de incentivos 4 locag8io recebidos, penalidades por término (se razoavelmente cerlas),
bem como eventuais estimativas de custo a serem suporiadas pelo locatario com o
desmantelamento e remogdo do alivo subjacente elou com a restauragéo do local onde esle estd
localizado. Subsequentemente & mensurado de acordo com o modelo do custo (sujeito a
depreciagbes/amorlizagies de acordo com o prazo de locagdo de cada contrato e a testes de
imparidade);

- um passivo da locagio, registado inicialmente pelo valor presente dos fluxos de caixa fuluros da
locagho (NPY), o que inclui:

- pagamentos fixos, deduzidos os incentivos a locagdo a receber,

- pagamentos de locagio vardvels que dependam de um indice ou faxa, mensurados
inicialmente e ulilizando o indice ou a taxa a data de inicio do contrato;

- as quantias que deverfio ser pagas pelo locatério a titule de garantias de valor residual;

- o preco do exercicio de uma opgéo de compra, se o locatdrio estiver razoavelmente certo de
BXETCer 85sa opodo; e

- pagamentos de sangbes por rescisfo da locagfo, se o prazo da locaglo reflefir o exercicio
de uma opgio de rescisfo da locagdo pelo locatario,

Dado que ndo & possivel determinar facilmente a taxa de juro implicita na locagio (paragrafo 26 da IFRS
16), os pagamentos da locagdo so descontados segundo a taxa de juro incremental de financiamente do
locatario a qual incorpora a curva de taxa de juro sem risco (curva swap), acrescido de um spread de
risco da Sociedade, aplicada sobre o prazo meédio ponderado de cada contrato de locagio. Para os
contratos com termo & considerada essa data como data fim da locagio, para os oufros contratos sem
termo & avaliado o prazo no qual o mesmo tera forga executonia.

Subsequentementa & mensurado da seguinte forma:
- pelo aumento da sua guantia escriturada de forma a reflelir os juros sobre o mesmo;
- pela diminuicio da sua guantia escriturada de forma a refletir os pagamentos de locagéo; e
- aquantia escriturada é remensurada de forma a refletir quaisgquer reavaliagbes ou alteragdes da
locacio, bem como para incorporar a revisio de pagamentos de locag8o fixos em substancia e a

revisdo do prazo da locagao,

A Sociedade reavalia um passivo de locagio, e calcula o respetivo ajustamento relacionado ao ativo sob

direito de uso sempre que;
- houver uma alteragdo do prazo da locacio ou na avaliagdo de uma opgio de compra do ativo
subjacente, siluagBo em que o passivo de locagio & remensurado, descontando os pagamentos
de locagiio revistos e utilizando uma taxa de desconto também revista,
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g)

- houver uma alteragéo dos montantes a pagar ao abrigo de uma garantia de valor residual, ou dos
pagamentos futuros de locagio resultantes da alteragdo de um indice ou taxa ulilizados para
determinar esses pagamentos, situaclo em que o passive de locagdo & remensurado,
descontando os pagamentos de locacio revistos utiizando uma laxa de desconto inalterada (a
menos que a alteragio dos pagamentos de locagio resulte de uma alteragio das taxas de juro
variavels, nesse caso devera ser ulilizada uma taxa de desconto revista);

- um contrato de locagio é alterado, mas essa alteragéio a locagio ndo & conlabilizada como uma
locagio distinta, situagdo em que o passivo de locagdo & remensurado, descontando os
pagamentos de locagfo revistos ulilizando uma taxa de desconto revista.

Os alivos sob direito de uso sdo depreciados/amortizados desde a data de entrada em vigor até ao fim da
vida atil do ativo subjacente, ou alé ao final do prazo da locagho, caso este seja anterior. Se a locagio
transferir a propriedade do ative subjacente, ou se o custo do ativo sob direito de uso refletic o facto de a
Socledade ir exercer uma opgio de compra, o ativo sob direito de uso dever ser depreciado/amortizado
desde a data de entrada em vigor até ao fim da vida 0lil do ativo subjacente. A depreciagio/amorlizagéo
comega na data de entrada em vigor da locagao.

A adog@o da norma implica alteracies nas demonstragtes financelras da Sociedads, nomeadamente:
MNa demonstragdo dos resultados:

(i) registo em Margem financeira do gasto de juros relativo aos passivos de locagio,

{ii) registo em Qutros gastos administrativos dos montantes relativos a contratos de locagio de
curto prazo e contratos de locagio de ativos de baixo valor, e

(i) registo em Amortizagtes do custo de depreciacio dos alivos sob direito de uso.

Mo balango:

] reconhecimento dos ativos sob direifo de uso, e

(i) registo do valor dos passivos de locagso reconhecidos na rubrica "Oulros passivos®.

Locagdes (IAS 17)

Até 31 de dezembro de 2018, as operagbes de locaglo eram classificadas como locagdo financeira ou
locagio operacional em fungio da sua substancia, cumprinde os critérios definides no 1AS 17 —
LocagBes. Eram classificadas como locagdes financeiras as operagfes em que os riscos e beneficios
inerentes & propriedade de um ative eram transferidos para o locatério. Todas as restantes operagies de
locagio eram classificadas como locacbes operacionais,

Os pagamentos efstuados pela Socledade respeitante a contratos de locacdo operacional eram
regisiados em custos nos periodos a que dizem respeito.

Instrumentos Financeiros
i) Classes de instrumentos financeiros

O Ativo da Sociedade apresenta como instrumento financeiro relevante, os ativos financeiros designados
por "Disponibilidades em oulras Instituicdes de Crédito”.

Quanto & quantificago e maturidade das “Disponibilidades em outras Instituigoes de Crédito, ver nota 4.

ii)  Significado dos instrumentos financeiros na posigdo financeira e desempenho da
atividade da Sociedade

s alivos financeiros "Disponibilidades erm outras Instituigbes de Crédito” representam 67% do ative da
Sociedade. O instrumento financeiro ativo aprezsenta-se mensurado ao custo amortizado.

iliy MNatureza e extensio dos riscos resultantes de instrumentos financeiros

Os ativos financeiros "Disponibilidades em outras Instituigbes de Crédito" estfio sujeitos aos seguintes
riscos:
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h)

Risco de crédito

A Sociedade ndo se encontra significativamente exposta ao risco de crédito, uma vez que esta atividade
néo lhe & permitida. O risco de crédito & aplicdvel apenas s suas aplicagbes financeiras.

Ma perspetiva da atividade do fundo ImoDesenvolvimento, e enquanto sociedade gestora, o risco de
crédite dos alivos que compdem a carteira do mesmo é avaliado de acordo com a polilica de
investimento definida no Regulamento de Gestao do Fundo.

Risco de liquidez

Tem origem nos diferentes perfodos de rotagio dos fluxos financeiros de pagamenios e recebimentos
relativos aos ativos financeiros,

Dado gue a 31 de dezembro de 2019 a Sociedade nfo tem aplicagbes a prazo e todas as suas
disponibilidades encontram-se em caixa e depésitos & ordem o risco de liquidez & reduzido e decorre
apenas da eventual dificuldade futura de recebimento das comissGes do fundo.

Risco taxa de juro

O risco de taxa de juro associado a fluxos de caixa corresponde ao risco dos fluxos de caixa futuros de
um instrumente financeiro variarem devido a alteragdes nas taxas de juro de mercado.

A atividade da Sociedade nfo & sensivel 4s variacbes das taxas de jure, tendo em atengio gue nao tem
ativos e passivos com exposigio significativa a taxa de juro.

Impostos sobre lucros

A atividade da Sociedade esta sujeila ao regime geral de tributagéo consignado no Codigo do Imposto
sobre o Rendimento de Pessoas Coletivas (IRC) e no Estatuto dos Beneficios Fiscals.

O IRC é calculado com base na legislagdo e o seu pagamento & efeluado com base em declaracdes de
autoliquidagso, as quais ficam sujeitas a inspegfo e eventual ajustamento pela Autoridade Tributaria e
Aduaneira durante um periodo de caducidade de quatro anos contados a partir do ano a que respeilam.

Os impostos sobre os lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre os lucros sao reconhecidos em resultados, exceto quando estdo relacionados com itens que s&o
reconhecidos direlamente nos capitais proprios, caso em gue sio também registados por contrapartida

dos capitais proprios.

Os impostos correntes sdo os que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel
apurado de acordo com as regras fiscais e taxa de imposto em vigor.

Os impostos diferidos s&o calculados sobre as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos
ativos & passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas e que se esperam vir a
ser aplicadas quando as diferengas temporarias reverlerem.

Os impostos diferidos passivos sfo reconhecidos até ao montante em gue seja provavel a existéncia de
lucros tributdveis fuluros que acomodem as diferencas temporarias futuras, Os impostos diferidos sdo
revelados em resullados excelo os que se relacionam com valores registados diretamente em capitais
préprios, nomeadamente, embora ndo aplicavel, os ganhos e perdas em agbes proprias e em fitulos
disponivels para venda.

A Sociedade encontra-se sujeita a tributacio em sede de IRC e as correspondentes derramas. O calculo
do IRC do exercicio de 2019, foi apurado com base numa taxa nominal de 21% sobre a matéria coletavel
(2018 21%). Tanto em 2019 como em 2018, & taxa nominal acresce a taxa da derrama municipal de
1,4% {Conselho de Oeiras), que incide sobre o lucro tributdvel e uma taxa de derrama estadual variavel e
de acordo com os escaldes abaixo indicados:
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- Luera Tributével menor do que 1,5 Milhdes de euros 0%

- Lucro Tributavel entre 1,5 Milhties de euros & 7,5 Milhdes de euros 3%

- Lucro Tributavel entre 7.5 Milhées de euros e 35 MilhGes de euros 5%

- Lucro Tributavel maior do que 35 Milhdes de euros 9%
i) Responsabilidade por férias e subsidio de férias

O valor da responsabilidade por férias e subsidio de férias e respelives encargos de 2019 e 2018,
relativas ap direita adguirido no exercicio mas a pagar no ano seguinte, fol imputado como custo desses
exercicios, por contrapartida da rubrica "Outros passivos" apresentada no passivo.

il Caixa e equivalentes de caixa

Para efeltos da demonstragdo de fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a 3 meses a contar da dala de conlratag3o, com liquidez
elevada & que possam ser imediatamente realizdvels sem risco significative de alleragtes de valor, onde
se incluem a caixa, as disponibilidades e as aplicagies em Instiluigbes de crédito.

1.3 Comparabilidade da informacao

As demonstragtes financeiras referentes ao exerciclo findo em 31 de dezembro de 2019 s&o comparaveis em
todos os aspetos materialmente relevantes com as demonstrages financelras referentes a 31 de dezembro de
2018, com excegao dos efeitos da primeira adogo da IFRS 16 "Locagbes” em 1 de janeiro de 2018, conforme
referido na Nota 1.1, gque wveic estabelecer os novos requisitos relativamente  ao ambito,

classificagSo/reconhecimento & mensuracio de locagbes.
Primeira adogé IFRS 16 — Locagbes

A norma IFRS 16 obrigatéria para periodos iniciados apds 1 de Janeiro de 2012 elimina a distingdo entre
locagbes operacionais e financeiras para as entidades locatarias, conforme anteriormente previsto pela 1AS 17.
Adicionalmente introduz um novo modelo de conlabilizagio uniforme para todas as locagbes que se assemelha
a contabilizag#o que vinha sendo aplicada para as locagtes financeiras no &mbito da |AS 17,

Este modelo tinico estabelece, para o locatario, o reconhecimento no balango de ativos e passivos, designados
da Direitos de Uso & Responsabilidades por Locagio, respetivamente, para locagdes com ativos subjacentes
identificiveis. Ma Demonstracio de resultados reconhece-se a depreciagiio dos direitos de uso e juros
separadamente, em confrapartida do desreconhecimento dos custos mensais com rendas efou servigos
registados para locagfes operacionals no 8mbito da IAS 17,

A Sociedade adotou esta nova norma a partir de 1 de Janeiro de 2018, tendo optado pelo metodo retrospetivo
modificado com ativo igual a passivo, pelo que ndo reexpressou os comparativos do ano de 2018 nem leve
impactos em resultados transitados de anos anleriores.

As locagdes operacionais da Sociedade sfo constituidas por rendas de um imével e uma viatura.

MNa mensuracio das responsabilidades por locagdo, a Sociedade ulilizou taxas de juro incremeniais para
descontar as rendas futuras devidas para os conlratos no 8mbito da norma,

A taxa de juro incremental média aplicada teve em conta o tipo de ativos e o perfil de risco da Sociedade.
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Ma aplicagdo da IFRS 16 pela primeira vez, a Sociedade usou os seguintes expedientes praticos permitidos pela

norma:
- excluiu evenluais custos diretos iniciais na mensuraglo dos ativos relativos a direito de uso na

data de aplicagfo inicial; e
- reconheceu como locagbes de curto-prazo todos os ativos com termo confratual a terminar apos
12 meses do inicio da aplicago da norma.

Foi estabelecido como politica da Sociedade:
- aexclusio de locagies de curto-prazo do &mbilo de aplicag8o da norma; e
- aexclusdo de atives de baixo-valor, sendo estabelecido como limiar de baixo-valer o valor em
euros equivalente a 5 mil ddlares & data de inicio da locagio.

O impacto da adogfo da nova norma IFRS 16 nos saldos de aberiura a 1 janeiro 2018 foi como se apresenta

1AS 17 IFRS 16
3122018 MPACRIFRSIE o b01g
Direito de Uso - 133725 133725
Total Ativo - 133725 133725
Responsabilidade por locagio - 133725 133 7256
Total Passivo - 133725 133726

2  Principais estimativas e julgamentos na preparacao das demonstragoes
financeiras

As IFRS/AS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administragio efetue julgamentos e prepare estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagio dos
principios contabllisticos pela Sociedade 8o discutidos nesta Mota com o cbjetive de melhorar o entendimento
de como a sua aplicagio afeta os resultados reportados da Socledade e a sua divulgagéo. Uma descriggo
alargada das principais politicas contabillsticas utilizadas pela Sociedade & apresentada na Nota 1.2 as
demonstragtes financeiras.

Ma preparagio das demonsiragbes financeiras do exercicio de 2019 as principais areas onde foram
consideradas estimativas foram as seguintes;

Impostos sobre lucros

Os impostos correntes sobre os |lucros s3o determinados pela Sociedade com base nas regras definidas pelo
enquadramento fiscal em vigor. Diferentes interpretactes da legislagdo fiscal podem influenciar o valor dos
impostos sobre lucros estimado. Desta forma, os valores registados resultam do melhor entendimento do
conselho de Administracio da Sociedade sobre o enguadramento das suas operagies, o qual @, no entanto,
suscetivel de ser questionado por parte da Autoridade Tributaria.

Considerando que em algumas situagdes existem alternalivas ao tralamento contabilistico adotado pelo
Conselho de Administragio, os resultados reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um
tratamanto diferente fosse escolhido. O Conselho de Administrago considera que as escolhas efetuadas séo
apropriadas e que as possiveis interpretagles diferentes por parte da Auloridade Tributaria ndo irdo originar
impactos significativos nas demonstrages financeiras,
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Imparidade de saldos a receber

As perdas de imparidade relacionadas com os saldos a receber de clientes e de oulros devedores sao
estimadas com base nos fluxos de caixa esperados e estimativas do valor a recuperar. Estas estimativas
sdo efetuadas com base em pressupostos determinados a partir da informag8o historica disponivel e da
avaliagio da situacdo dos devedores.

3  Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo de Caixa e disponibilidades em bancos centrais decompie-se
COMOo segue:;

2019 2018
Caixa 200 200
200 200

4 Disponibilidades em outras instituicoes de credito

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo de Disponibilidades em oulras instituigbes de crédito decompbe-se
COMD segue:;

2019 2018
Disponibilidades sobre instituicies de crédito no Pais:
Depodsitos a ordem
Millennium BCP 369 865 558 697
Montepio Geral 20 665 29788
389 530 588 485
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5 Outros ativos tangiveis e ativos intangiveis

O movimento ocorrido nestas rubricas durante os exercicios de 2019 e 2018, fol o seguinte:

Saldo em 31122017 Saldo em 31122018
alor Amortizagies Amonizagbes Valor Amortizagoes
brisla acumuladas  Aquisigies do exerncicio bruio acumuladas
Cifros alivos tangiveis:
Cbras em edificios 45 805 (44 T29) - (36E) 46 805 (45 095)
Mobiliario e material 152 834 (152 B33) - . 152 834 (152 833)
Maquinas e ferramentas 116815 (118 915) - - 118 018 (118 815)
Eguipamento informético a5 592 (95 442) G819 (483) 102 711 {95 936)
Instalaghes intericres 50131 (50 131} - B 50131 (60 131)
464 577 {462 051) G818 {B59) 471 356 (462 910}
AMivos infangiveis:
Sislema de tratamento de dados 144 828 (144 528} - - 144 B28 (144 528)
G0 405 (606 879) 5819 (858 616 224 (BOT T38)
Saldo em 311202018 Saldo em 31H22019
Walor Amorlizagies Amaorlizaghes Walor Amorlizagies
brulo acumuladas  Aguisigbes  do exeroicio bruto acumuladas
Oulros ativos tanglels:
Obras em edificios 46 BOS {45 095) - {1710} 46 805 {46 BOS)
Mobiliario e malarial 152 B34 {152 B33) - - 152 834 (152 833}
Maquinas e farramentas 118915 (118 915) - - 118915 (118 915}
Equipameanto informatico 102711 (95 836) 14986 {2 592) 104 207 (98 528)
Insfzlagies inferores 50131 (50 131) . - 50131 (50 131)
Dirgitos de uso!
Iméweis - - B (26 922) 107 G&& (26 922)
Viaturas - - - (3 130) 25037 (3 130)
471 396 (462 8100 1 496 (34 354) 605 617 {497 264)

AMivos Intanglveis:
Siztema de tratamenic de dados 144 B28 {144 B28) - - 144 8248 {144 B28}
G16 224 {607 738) 1496 (34 354) 750 445 {642 092)

As aguisigies de equipamento informatico realizadas no exercicio de 2019 no montante de €1.496 séo
referentes 4 aguisicdo de compuladores para a atividade operacional e no exerciclo de 2018 no montante de
€6.5819 sfo referentes a aquisicio de computadores & monilores informaticos para a atividade operacional.

Adicionalments, em 31 de dezembro de 2018, a rubrica "Outros ativos tangiveis” inclui um montante liguido de

amortizaghes de €102.673 referentes a Direilos de uso, decorrente da adogdo da IFRS 16 (Notas 1.1, 12 ) e
1.3).
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6 Ativos de contratos com clientes

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo de Ativos de contratos com clientes decompée-se como segue:

2018 2018
Fundo ImoDesenvoldmento 69333 -

Em 31 de dezembro de 2019 encontrava-se pendente de liguidagdo a comissfo de gestio que o Fundo
ImoDesenvolvimento paga mensalmente a Sociedade no montante de €69.333, conforme previsto no
Regulamento de Gestéo em vigor, datado de 1 de outubro de 2018,

Em 31 de dezembro de 2018 este montante ndo se encontrava pendente dado que foi liquidado antes do
término do exarcicio.

T Outros ativos

Em 31 de dezembro de 2019 & 2018, o saldo de Outros ativos decompiie-se como segue:

20189 2018
Seguros - encargos diferidos 16 314 13 405
Cufros 83372 80 391

109686 103796

Imparidade { B7013) ( 87013)
22673 16 783

Do saldo apresentado a 31 de dezembro de 2019 e 2018 na rubrica "Outros Ativos™, o montante de €87.013
corresponde a um valor suporlade pela Sociedade em resullado de um erro contabilistico ocorrido no Fundo
ImoDesenvolvimento em  exercicios anteriores, cujo custo foi assumido pela Sociedade, tendo sido
posteriormente debitado ac seu anterior acionista Unico ao abrigo do acordo de venda de ages (Share
Furchase Agreement). Pelo facto da recuperaglo deste valor se ter tornado incerta, a Socledade constituiu no
exercicio de 2011 uma imparidade pela sua totalidade, que alnda mantém 2 data uma vez que o processo ainda

se encontra a decorrer.,
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8 Passivos por impostos correntes

Os saldos apresentados a 31 de dezembro de 2019 e 2018 foram apurados conforme segue:

2019 2018
Apuramento do Imposto sobre o Rendimento
Resultado antes de impostos 17898  ( 390983)
Acrescimos 31582 21486
Deducdes 31 821 4 385
Rendimento fributavel 17559  ( 384 462)
Ulilizac&o de reporte de prejuizos fiscais 12 282 -
Maltéria colectavel 5267 (384 482)
Imposto sobre o rendimento (1) 1106 -
Despesas tributadas autonomamente (2) 6 049 162 468
Derrama (3) 246 -
Imposto sobre o rendimento 7 401 162 468
Reconciliagdo entre o custo do exercicio e o saldo em balango
- Reconhecimento como custo no exercicio (1) -+ (2) + (3) - -
- Menos: Pagamenios por conta e especial por conta - -
- Menos: Retengies na fonte £ -
- Saldo corrente a pagar/(recaber) 7401 182 468

A diferenga entre a taxa aplicivel e a taxa efetiva no final de cada exercicio, & como segue:

2019 2018
Imposto corrente 740 162 468
Total do imposto registado em resultados (1) 7401 162 468
Resullado antes de impostos (2) 17898 { 390993)
Taxa efetiva [(1)/(2)] 41,35% -41,55%
Taxa aplicavel 22 40% 22 40%

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragfes fiscals podem ser objelo de revisdo por parle da
Autoridade Tributaria e Aduaneira durante um periodo de caducidade de quatro anos. Em vilude desta regra, as
declaractes fiscais da Sociedade respeitantes aos exercicios de 2016 a 2019 poderfo ainda vir a ser revistas e
a matéria coletavel allerada. No entanto, o Conselho de Administrago da Sociedade entende que qualquer
liquidagdo adicional que possa resultar destas revisbes ndo sera significativa para as demonstragbes

financeiras.

Adicichalmente, e de acordo com o arligo 83° do Codigo do IRC, a Autoridade Tribuléria e Aduaneira podera
efetuar as correcfies gue considere necessdarias para a determinagéo do lucro tibutavel sempre que, em virtude
de relacdes especiais entre o conlribuinte & oulra entidade, sujeita ou ndo a IRC, tenham sido estabelecidas
condigBes diferentes das que seriam normalmente acordadas entre entidades independentes, conduzindo a que
o resultado apurado seja diverso do que se apuraria na auséncia dessas relagfes.
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Os valores de tributacdo autdnoma apurados em 2018 e 2019 decompdem-se como segue:

2018 2018
Despesas de representagao 186 348
Bénus pagos a administradores - 164 721
Encargos com viaturas ligeiras 5779 7399
Cutros Bd z

6 048 162 468

9 Qutros passivos

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o saldo apresentado em Ouiros passivos decompie-se como segue:

2019 2018

Responsabilidade por locagio 101 664 -

Acréscimo para férias e subsidio de férias 46 939 38 276
Sendgos juridicos 28 885 2737
Prémios a pagar a colaboradores 24 752 15 994
Fomecedores 14 732 37 512
Contribuigles para a seguranga social 8729 8 450
Retengio de imposto - trabalho dependente 6949 5355
Oufras dividas ao Estado 2 B90 -

Outros 20577 17 997

257 027 126 321

Em 31 de derembro de 2018, o saldo da subrubrica "Outros" no montante de €101.664 referente a
Responsabllidade por locag8o (Mola 1.2 @), decorre da adogéo da IFRS 16 (Motas 1.1 e 1.3}

Em 31 de dezembro de 2019 a subrubrica de "Servigos juridicos” apresenta um saldo no montante de €28.895
referente a custos incorridos com servigos juridicos prestados pelo escritorio de advogados Vieira de Almeida,

10 Capital

A Sociedade foi constituida em 4 de outubro de 1983, com um capital social de €374.098, representado por
75.000 agdes com valor nominal de €4,99.

O capital social fol sucessivamente aumentado para €423.978 (em 10 de agosto de 1884, mediante a emisséo
de 10.000 agbes com valor nominal de €4,99, integralmente subscritas), depols para €623.497 {em 28 de
dezembro de 1984, mediante a emissio de 40,000 actes com valor nominal de €4,99, integralmente subscritas),
finalmente para €748.197 (em 30 de julho de 1998, mediante a emisséo de 25.000 agGes com valor nominal de
€4,99, integralmente subscritas).

Em 7 de junho de 2001, a Sociedads procedeu & redenominacgio do capilal social de Escudos para Euros,
mediante a incorporacdo de reservas no valor de 1.803, lendo o valor nominal de cada acfo passado de €4,59
para €5. A essa dala que o capital social da Sociedade totaliza €750.000, representado por 150,000 agfes com
um valor nominal de €5,
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Em 17 de maio de 2008, a José de Mella Imobilidria, SGPS, 5.A. assinou com a Hexapolis Unipessoal, Lda,
(*Hexapdlis”) um “Framework Agreement” em que garantla a esta entidade, ou a uma terceira entidade por esta
indicada, & opgAo de comprar as ages delidas pela José de Mello Imobiliaria, SGPS, 5.4, no capital social da
Imopdlis, representativas de 100% do capital da Sociedade. O prego definido, nos termos do acordo assinado,
ascendia ao valor de balango da Imopolis & data de exercicio da opgéo (sujeite a uma due diligence & Sociedade
& ao seu Ultimo balanco disponivel & data de exercicio da opgio e sujeito a confirmagio de que o valor de
mercado dos ativos geridos pela Sociedade, através de um relatdrio de avaliagdo elaborado pela Cushman &
Wakefigld, ascendia pelo menos ao valor indicado no ultimo balango disponivel a data de exercicio da opgéo). O
referido acordo determinava um perfodo de opgdo pela Hexapdlis de seis meses apds a sua data de assinatura,

extensiveis por mais trés meses.

Em 20 de Janeiro de 2007, e na sequéncla da Intengfo manifestada pela Hexapaolis de acionar a opgao de
compra, as referidas entidades assinaram, com base no "Framework Agreement de 17 de maio de 2008, um

acordo de compra de agdes (Share Purchase Agreement). Neste contexto, o prego final acordado foi de
€1.549.572 (preco unitario de €1.033), integralmente liguidados na referida data, tendo a José de Mello

Imobiliaria, SGPS, 5.A. ordenado a transferéncia irmevogavel das 150,000 acties representativas de 100% do
capital social da Imopdlis para uma conta detida pela Hexapalis.

Em 21 de fevereiro de 2018 foi aprovada pela acionista dnica (Hexapdlis) em Assembleia Geral uma redugo do
Capital Social da Socledade de €750.000 para €125.000, para libertagfo de excesso de capital, no montante de
625.000€, mediante a extingiio de 125.000 agbes, passando o Capital Social a ser representado por 25.000
agies com o valor nominal de €5.00 cada.

11 QOutras reservas e resultados transitados

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composicio:

2018 2018
Reserva legal 703 806 703 806
Resultados fransitados ( 503 642) 49 818
200 164 753 625

Por deliberaciio da Assembleia-Geral, realizada em 21 de margo de 2019, a aplicag8o do resultado liquido
negativo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, no montante de €553.461, consistiu na transferéncia

desse montante para Resultados Transitados.

De acordo com a legislagio em vigor, a Sociedade deverd constituir uma reserva legal, corespondente a 10%
dos lucros liquidos apurados em cada exercicio, até & concorréncla do valor do capital subscrito, A reserva legal
s0 pode ser ulilizada para coberiura de prejuizos ou para aumento do capital,

12 Resultados por acédo

Resultados por agio basicos

Os resultados por agfio basicos sfo calculados efetuando a divisdo do resulfado liguido afribuivel aos acionistas
da Imopdlis pelo nimero médio ponderado de agbes ordinarias em clreulagdo durante o exercicio, excluindo as
agies proprias caso existam.
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Mos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 & 2018, o lucro por agdo relativo ao lucro do exercicio, foram
05 seguintes:

2019 2018
Resultado liguido atribuivel ao acionista da Sociedade 10487 (553 461)
Mimero médio de agies ordinarias em circulagdo 25 000 42 466
Resultado por agio basico atribulvel acs acionistas 0,42 {13,03)

O nomera médio ponderado de agbes ordinarias em circulacio no exercicio de 2018 foi apurado tendo em
consideracdo a diminuigio de capital social realizada a 21 de fevereiro de 2018, a qual correspondeu a uma
diminuicdo de 125.000 agdes nominativas com valor nominal de €5.00, nomeadamente:;

Dala Aoies emitidas
Balango no inicio do exercicio 01/01/2018 150000
Diminuigio de capital social 21022018 (125 000)
Balango no final do exarcicio 312208 25 000
Namero médio de agias 42 466

Res or acio diluidos

Os resultados por agdo diluidos sfo calculados incorporando o efeito diluitivo potencial sobre o resultado por
agdo de eventuais instrumentos financeiros existentes, mediante ajustamento ac ndmero médio de acdes
ordingrias em circulagio ao resultado liguido atribuivel aos acionistas da Imopalis.

Em 2019 e 2018 a Imopdlis ndo detinha instrumentos financeiros relacionados com as ages ordinarias, pelo
que, o resultado por agéo diluido & igual ao resultade por aglo basico.

13  Juros e encargos similares

0 saldo apresentado nesta rubrica corresponde aos juros e encargos suportados pela Sociedade no decorrer do
exercicio.

2019 2018

Qutros Juros ae0 -
860 -

Em 31 de dezembro de 2019 o saldo da rubrica "Juros e encargos similares” é referente ao gasto de juros
relativo aos passivos de locagio, decorrente da adogio da IFRS 16 (Notas 1.1, 1.2 &) e 1.3).

14  Rendimentos de servigos e comissoes

O saldo da rubrica de Rendimentos de servigos & comissées corresponde na totalidade a comisséo de gestao
cobrada ao Fundo ImoDesenvolvimento,
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Em 2019 e 2018, os principais dados extraidos das demonstragbes financeiras do Fundo ImoDesenvolvimento
s80:

2018 2018
Afivo liguido 206 269 255 191 061 430
Passivo 108772000 125032 825
Capital do Fundo 97 487 165 66 028 605
Resultado liquido do exercicio 16 668 558 12161 486

Mo exercicio de 2019 e de 2018, o valor da Comissdo de Gestdo ascendeu a €800.000, valor fixo minimo,
conforme previsto no Regulamento de Gestdo do Fundo ImoDesenvolvimento, datado de 1 de outubro de 2019
e de 3 de dezembro de 2015, respetivamente (ver Nota 1.2 b)).

15  Encargos com servigos e comissoes

O saldo da rubrica de Encargos com servigos e comizsdes decompde-se conforme segue:

2019 2018
Garanlias e Avales 925 825
Despesas Bancarias 427 5830
1362 G 864

16 Qutros resultados de exploragao

O saldo desta rubrica em 2019 & 2018, decompie-se como segue;

2019 2018

Outros rendimentos de exploragdo:

Ganhos relalivos a anos anteriores 372 2787

Excesso de estimativa imposto - 4 385

Dutros 453 -

825 7172

Outros encargos de exploragdo:

Oufros imposios [ 1072) [ 498)

Oufros { 2561) { 11479)

{ 3633) (11977)

Qutros resultados de exploragao { 2808) { 4 805)

A subrubrica de "Outros encargos de exploragfo - Outros” era composta essencialmente por €1.760 de
quotizacdes e €500 de donalivos, em 31 de dezembro de 2019, e por €7.083 de créditos incobriveis e €2.148
respeitantes a custos relativos a anos anteriores, em 31 de dezembro de 2018,

Em 31 de dezembro de 2018, a subrubrica de "Excesso de eslimativa de imposto” no valor de €4.385
corresponde a um reembaolso relativo ao IRC que foi estimado em excesso no exercicio anterior,
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17  Custos com o pessoal

O saldo desta rubrica em 2019 e 2018, decompde-se como segue:

20149 2018
Remuneragio dos argios sociais 213187 496 220
Remuneragio do pessoal 136 406 164 017
349 593 660 237
Encargos sobre remuneragbes 69 891 148 330
Cutros 28 145 26 208
98 036 174 538
Custos com pessoal 447 628 834775

Em 2019 e 2018, os montantes das remuneragbes afribuidas acs membros dos orgéos socizis respeitam a
remuneracio do Conselho de Administraggo e Conselho Fiscal.

Durante o ano de 2019, o valor pago ao administrador Eng. Ricardo Valente, a titulo de remuneraco bruta fixa
total ascendeu a €150.000, Adicionalmente, fol igualmente atribuido e liguidado o montante de €32.143 relativo a
remuneragio varidvel correspondente ao cumprimento de objetivos no primeiro trimestre de 2019,

Durante o ano de 2018, o valor pago ao administrador Eng. Ricardo Valente, a titulo de remuneragao bruta fixa
total ascendeu a €141.876. Adicionalmente, foi igualmente atribuido e liquidado o montante de €35.000 relativo a
remuneragéo varidvel correspondenie ao cumprimento de objetivos no exercicio de 2017, o montante de
€25.000 relativo a remuneragio variavel correspondente ao cumprimento de objelivos no exercicio de 2018 e
ainda dada a transmiss8o da estrutura da Sociedade o Administrador, conforme aditamento ao confrato de

administragio, recebeu um montante de €318,825,
Conforme previsto, este administrador usufrui também de um seguro de sadde.

O administrador executive Muno Vital recebeu em 2019 o montante de €12.200 e em 2018 o monlante de
€1.600, correspondente ao més de dezembro de 2018,

Duranle o ano de 2019, os membros do Conselho Fiscal, Dr. Pedro Santos, Dr. Fausto Reis e Dr. Pedro Manso
receberam, individualmente, €3.000,

Durante o ano de 2018, os membros do Conselho Fiscal, Dr. Carlos Grenha (até fevereiro de 2018) recebeu
€500, Dr. Pedro Santos e Dr. Fausto Reis (desde setembro de 2018) receberam, individualmente, €1.000. O Dr.
Pedro Manso recebeu €3.000. A Dra. Catia Carvalho, na gualidade de vogal do Conselho Fiscal recebeu €1.500
Euros respeitantes sos sels meses em gue a mesma exerceu estas fungdes.

Durante o ano de 2019, a Sociedade teve ao seu servigo, para além dos membros que comptiem o Conselho de
Administragio, trés colaboradores, tendo um dos colaboradores sido contratado no decorrer do exercicio de

2019,

Durante o ano de 2019, os dols colaboradores da Socledade que estiveram ao servigo da Sociedade no ano
transalo receberam o montante de €17, 758 relative a remuneragio variavel correspondente ao cumprimento de
objetivos no exercicio de 2018,

Durante o ano de 2018, os colaboradores da Sociedade receberam o montante de €15.584 relalivo a
remuneracio variavel correspondente ao cumprimento de objefivos no exarcicio de 2017 e ainda dada a
transmiss@o da esfrutura da Sociedade em 5§ de novembro de 2018, receberam também um montante de
£50.665, conforme aditamento ao contrato de trabalho.
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18 Gastos gerais administrativos

O saldo desta rubrica em 2019 e 2018, decompde-se como segue.

2019 2018
Senigos especializados:
Advogados 77 058 80 155
Contabilidade 70007 68 634
Informatica 20 968 28 324
Consultaria e auditoria 37422 H Nz
Condominio 13 457 13 448
Rececio 10 538 o792
Outros 26 090 23289
Rendas e alugueres 7963 39332
Comunicagtes 5515 G 009
Agua, energia e combustiveis 6038 8 BE0
Deslocagbes, esladas e representagies 5652 15 880
Oulros 14 382 16 638

295 089 360773

Em 31 de dezembro de 2019 o montante de €26.090 na subrubrica "Servigos especializados - Outros” &
composto essencialments por gastos referentes a assessoria no valor de €14.760 (2018: €14.060), servigos de
estafeta no valor de €3.484 (2018: €2.682) e gestdo de arguivo no valor de €2.121 (2018:; €1.975).

Em 31 de dezembro de 2019 o montante de €14.392 na subrubrica "Oulros” & composto essencialmente por
gastos referentes a publicagbes no valor de €3.908, gastos com material de consumo corente no valor de
€2 575, gastos com a formagdo do pessoal no valor de £2.004 e gastos com ofertas no valor de €1.940.

Em 21 de dezembro de 2018 o montante de €16 838 na subrubrica "Outros” & composto essencialmente por
gastos com a formagio do pessoal no valor de €5.141, gastos com material de consumo corrente no valor de
€4,110 & gaslos referentes a publicacdes no valor de €4.287,

A diminuig8o registada no exercicio de 2019 na subrubrica "Rendas e alugueres” decorre da adogho da IFRS 16
(Nota 1.1, 1.2 &) & 1.3).

O montante pago em 2019, a titulo de honorarios, ao Revisor Oficial de Contas, fungfio exercida pela
PricewaterhouseCoopers&Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda., ascendeu a €24.700,

excluindo IVA, que se decompide conforme segue:

2019 2018
Revisdo Legal de Conlas 11 200 0200
Cutros senigos de fiabilidade 13 500 14 700

62



IMOPOLIS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
(Montantes expressos em Euros)

19  Corregoes de valor associadas ao crédito a clientes e valores a receber
de outros

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composicio:

2019 2018

Devedores e outras aplicagtes - { 7083)
g { 7083)

O saldo apresentado nesta ribrica reflele os movimentos ocorridos em cada exercicio, nomeadamente, os
decorrentes de dotagies e anulages de imparidade de valores a receber de outros devedores.

20  Transagoes com entidades relacionadas

Os saldos e as transagbes efetuadas com entidades do grupo e relacionadas nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2019 e de 2018, detalham-se conforme segue :

Fundo ImoDesenvolimento

2018 2018

Balango:

Outros ativos 2 526 -

Afivos de contratos com clientes 69 333 -

Oufros Passivos 101 664 -
Demonstragéo do Rendimento Integral:

Juros e encargos similares 860 -

Fornecimentos & servicos exernos 13 457 41 504

Comissdes BOD 000 800 000

As remuneragies pagas ao pessocal chave da Sociedade encontram-se divulgadas na Mota 17.

21 Garantias prestadas e passivos contingentes

A discriminaciio das garantias prestadas pelo Millennium BCP, em nome da Sociedada, & como segue:

Enlidade beneficiaria Banco Valor
Camara Municipal de Ogiras Millenium BCP 89.784

Trata-se de uma garantia de boa execugio de uma obra no Ambito da atividade do Fundo ImoDesenvelvimento.
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22  Discriminagao dos componentes de caixa e seus equivalentes

A discriminagio de caixa e seus equivalentes, em 31 de dezembro de 2019 & 2018, e a reconciliagio entre o
seu valor e o montante de disponibilidades constantes do balango naguela data, apresenla-se da seguinte

forma:

2019 2018
Caixa (Mota 3) 200 200
Disponibilldades em oufras instituicdes de crédito (Mota 4) 398 530 588 485
389 730 588 685

23 Justo valor de ativos financeiros

Os atives financeiros que se encontram registados no Balango da Sociedade ao custo amertizado séo as
Disponibilidades em outras instituigies de crédito, constituidas por depositos & ordem, sendo o justo valor
idéntico ao valor por que se encontram regisladas considerando os prazos curfos associados a estes alivos
financeiros, e os Ativos de contratos com clientes, considerando de igual forma o curto prazo de recebimento
dos mesmaos.

24 Consolidagdo

As contas da Sociedade sdo consolidadas nas contas da Hexapdlis Unipessoal, Lda. com sede na Avenida do
Farle, niimera 3, Edificio Suécia IV, Piso 0, em Carnaxide.

25  Eventos Subsequentes

Como & do conhecimento generalizado, o assunto relativo ao Coronavirus designado COVID-19 tem tido
desenvolvimentos sensivels nos Oltimos meses, havendo noticias que indicam que alguns sectores da economia
podem ser afetados por efeitos diretos e indiretos provocados pela doenga como, por exemplo, o setor do
turizmao, dos transpertes e de alguns servigos,

Meste enguadramento, tendo presente nfo apenas a atividade desenvolvida pela Sociedade mas tambéem a
informacén disponivel & presente data, o Conselho de Administragio néo estima efeitos maleriais ao nivel das
demanstraghes financeiras do exarcicio de 2019 decorrente do evento acima. Contudo, dada a incerteza desses
evenluais efeitos, o Conselho de Adminisiragéio da Sociedade nfo consegue estimar e guantificar a presente
data, os impactos fuluros do Coronavirus ao nivel do negocio da Sociedade, sendo a sua convicgdo gue os
mesmos ndo colocam em causa a continuidade das operages. Iremos continuar a avaliar esta situagéo de
forma cuidada ao longe do exercicio de 2020,

Além desta situacio nfo ccorreram outros evantos subsequentes relevantes.

O Confabilista Certificado O Conselho de Administragio
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RELATORIO ANUAL E PARECER DO CONSELHO FISCAL SOBRE OS DOCUMENTOS DE

PRESTAGAO DE CONTAS

RELATORIO ANUAL

Em cumprimento das disposicbes legais e estatutdrias aplicveis, o Conselho Fiscal emite o presente
Relatorio e Parecer sobre o Relatério de Gestdo e restantes documentos de prestacio de contas da
sociedade IMOPOLIS - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 5.A. (adiante identificada
por IMOPGLIS), apresentados pelo Conselho de Administracio, relativamente ao exercicio de 2019.

Importa referr que foi concluide em 246 de margo de 2020 o processo de autorizacio dos membros do
Conselho Fiscal para o mandato de 2019, iniciado ainda sob supervisio do Banco de Portugal e
concluide pela Comissao de Mercados de Valores Mobilidrios (CMVM), no dmbito da transferéncia de
competéncias entre estes reguladores, operada com referéncia a 1 de janeiro de 2020, Deste modo, os
atuais membros do conselho fiscal foram nomeados através de decisdo da assembleia geral da sociedade,
datada de 7 de abril de 2020. Até 13, encontraram-se em funcdes os membros nomeados para o mandato
referente ao ano de 2018

Tendo presente o mencionado ne ponto n.® 2 acima, o Conselhe Fiscal tomou conhecimento sobre a
gestdo da IMOPOLIS e a evolugio dos seus negécios, designadamente mediante contactos com os seus
responsaveis, bem como da leitura das atas das reunides do Conselho de Administragiio e da Assembleia
Geral. Procedeu 3 andlise dos elementos solicitados a sociedade, tendo sido apreciados os documentos
de prestagdo de contas e obtidos os esclarecimentos e a documentagio que considerou necessiria ao

desempenho das funcdes de fiscalizacio.

O Conselho Fiscal procedeu ainda & verificagdo do cumprimento das normas legais e estatutdrias
aplicaveis, e das instrugdes emanadas pelo Banco de Portugal e pela CMVM, ndo tendo detetado
situagdes de incumprimento & exerceu as suas competéncias em conformidadse com o estabelecido no
art.” 420 do Codigo das Sociedades Comerciais tendo, designadamente, apreciade as politicas
contabilisticas e os critérios valorimétricos utilizados na elaboracdo da informac3o financeira e fiscalizado
a eficdcia do sistema de gestio de riscos, do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria

interna.
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Ao longo do periado, o Conselho Fiscal emitiu ainda, no ambito das suas funcbes: o Farecer sobre o
Sistema de Controlo Interne da Sociedade, apresentado para os efeitos previstos nas alingas a) do n.® 5
do artigo 25.° do Aviso 5/2008 do Banco de Portugal.

Tomamos conhecimento da delibera¢io de 4 de junho de 2020, do Conselho de Administracio da
CMWVM, na qual se procedeu a Autorizagdo da IMOPOLIS ao abrigo do artigo 5.°/2 da Lei n. 16/2015, de
24 de feversiro (Renovacio da autorizacio para adaptacio a Diretiva AIFMD), no exercicio da atividade
de gestdo de organismos de investimento alternativo, abrangendo apenas a atividade de gestdo de

organismos de investimento alternativo,

O Conselho Fiscal, no ambito das suas funcdes de supervisio do processo de preparacdo e divulgacio da
informaco financeira da Sociedade, reuniu em 18 de junho de 2020 com o Revisor Oficial de Contas.

O Conselho Fiscal apreciou a Certificacio Legal das Contas, emitida pelo Revisor Oficial de Contas com

data de 30 de junho de 2020, a qual mereceu o nosso acordo.

Em consequéncia do trabalho desenvolvido, o Conselho Fiscal considera que o Relatério do Conselho de
Administracdo e as Demonstragbes Financeiras individuais (Balango em 31 de Dezembro de 2012,
Demonstracao de Resultados, do Rendimento Integral, de Alteracdes no Capital Praprio e de Fluxos de
Caixa do exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo as Demonstracbes Financeiras), sdo
adequados & compreensio da situagio patrimonial da sociedade no fim do exercicic e como se formaram

os resultados e se desenrolou a atividade nesse periodo,

Em 27 de fevereire de 2020, o Conselho Fiscal reuniu com o Auditor Externo do Fundo Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado ImoDesenvolvimento, de forma a proceder 3 discussao do Relatdrio de
Auditaria e do Relatdrio Adicional para o Orgdo de Fiscalizacio cuja elaboracio se encontra previsto no
artigo 24.° da Lei n.® 148/2015, de 9 de setembro, que aprova o Regime Juridico de Supervisio de
Auditoria, tendo em consideracio o pravisto no artigo 4. n.° 3, da mesma Lei, ambos emitidos com data
de 25 de margo de 2020,

Devernos destacar o facto de, como é do conhecimento generalizado, no passado dia 11 de margo a
Organizacio Mundial de Sadde (OMS) ter declarado o surto do novo coranavirus, desighade COVID-19
como pandemia, Existem j& noticias que indicam que diversos setores da economia podem ser afetados
por efeitos diretos e indiretos provocados pela doenga, estando em causa, entre outros possiveis efeitos,
a disrupcio ou limitacdo de fornecimentos de bens e servigos ou incapacidade de virem a ser cumpridos
compromissos contratuais, pelas diversas contrapartes, podendo como tal, alterar-se a percecio e

avaliacio do risco de negdcio. Existem adicionalmente noticias que indiciam a eminéncia de uma retracao
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economica geral. Alertamos para a importincia de monitorizacdo dos efeitos decorrentes deste evento
para a atividade da IMOPOLIS, que  data se apresentam incertos, tendo presente em particular o efeito
ao nivel da pandemia ao nivel do mercado imobilidrio, atividade critica em que a Sociedade e o Fundo por

si gerido operam.

12. O Conselho Fiscal sallenta toda a colaboracio e apolo que obteve do Conselho de Administracio e dos
Servicos.

PARECER

Em consequéncia do acima referido, o Conselho Fiscal € de parecer que esto reunidas as condicdes para que
a Assembleia Geral da IMOPOLIS aprove:

a) O Relatério do Conselho de Administragdo e as Contas individuais do exercicio de 2019;

b) A proposta de aplicagdo de resultados formulada pelo Conselho de Administracio no seu relatério.

Lisboa, 20 de junho de 2020

O Conselho Fjscal
£

Célia Maria Esteves Castanheiro - Presidents

Ede b

Pedro Miguel Pereira Manso - Vogal

Denies Jorig'

Mirlo Paulo Morujo Duarté Resina - Viagal

dded



"
Certificagcao Legal das Contas



i

pwc

Certificacdo Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras

Opinido

Auditdmos as demonstragbes financeiras anexas da Imopélis — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Imobiliario, S.A., alualmente designada por Imopblis — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo S.A., (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de
dezembro de 2019 que evidencia um total de 600.089 euros e um total de capital proprio de 335.661
euros, incluindo um resultado liquido de 10.497 euros, a demonstragio do rendimento integral, a
demonstragao de alteragdes no capital proprio e a demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naguela data, e as notas anexas as demonstrag&es financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira da Imopdlis — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Imobiliario, §.A. em 31 de dezembro de 2019 e o seu desempenho financeiro
& fluxos de caixa relativos ao ano findo naguela data de acordo com as Mormas Infernacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unigo Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria fol efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagbes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficials de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estio descritas na secgio “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos

Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos & suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido.

Qutras matérias

As demonstragies financeiras referentes ao ano findo em 31 de dezembro de 2019 do fundo de
investimento imobiliario (“Fundo”), por cuja gestéo a Entidade era responsével aquela data, foram
auditadas por outra Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que oportunamente emitiu o
respetivo Relatério de Auditoria ("Relatéric”) sem reservas. Nas circunsténcias, salientamos que a
nossa andlise do potencial impacto para as demonstragdes financeiras da Entidade de eventuais
ocorréncias ao nivel do Fundo, baseou-se nas informacgbes obtidas do drgéo de gestéo da Entidade,
na qualidade de sociedade gestora, e do auditor do Fundo, assim como na analise do Relatério por

este emitido.

PricewaterhouseCoopers & Assoclados - Socledade de Revisores Oficlals de Contas, Lda.

Sede: Pakicio Sollomayor, Rua Sousa Marting, 1 - 3% 1068-3116 Lishoa, Porfugal
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Responsabllidades do érgéo de gestio e do drgdo de fiscalizagio pelas demonstragbes
financeiras

O 6rgéo de gestdo & responsavel pela:

a)  preparagio de demonstragbes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicéo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

b}y  elaboragio do relatério de gestlo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

¢)  criagho & manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao
de demonstrages financeiras isentas de distorg8o material devido a fraude ou erro,

d)  adogfo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

g) avaliagho da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, guando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das

atividades,

O drofo de fiscalizagéo é responsavel pela superviséo do processo de preparagao e divulgagao da
informac&o financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonsitragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragbes
financeiras como um todo estio isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatério onde conste a nossa opinido, Seguranga razoavel @ um nivel elevado de seguranga, mas
néo & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as 1SAs detetara sempre uma
distorgdo material quando exista. As distor¢Ges podem ter origem em fraude ou erro e séo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisfes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragbes

financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as I1SAs, fazemos Julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) dentificamos e avaliamos os riscos de distorg8o material das demonstragbes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e oblemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinifio. O risco de néo detetar uma distorgao material
devido a fraude & maior do que o risco de ndo detetar uma distorgio material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagio, omissbes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposigio ao controlo interno,

b) obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

Cerlificagio Legal das Contas Imopdlis = SGFII, 5.A
31 de dezembro de 2019 PwC 2del



c) avaliamos a adequag8o das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgéo de gestéo;

d}  concluimos sobre a apropriagio do uso, pelo drgéo de gestio, do pressuposto da continuidade
e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada
com acontecimentos ou condigbes que possam suscitar dlvidas significativas sobre a
capacidade da Entidade para dar continuidade &s suas atividades. Se concluirmos que existe
uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso relatdric para as divulgagtes
relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacées ndo sejam
adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusfes sdo baseadas na prova de
auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condicbes futuras
padem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

e)  avaliamos a apresentagéo, estrutura e conteldo global das demonstragbes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transages e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada; e

f) comunicamos com os encarregados da governago, entre outros assuntos, o ambito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusbes significativas da auditoria incluindo qualguer
deficléncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagfio da concordéncia da informagéo constante do
relatério de gestao com as demonstragdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legals e regulamentares

Sobre o relatério de gestio

Dando cumprimento ao artigo 451.%, n.” 3, al. &) do Cddigo das Sociedades Comercials, somos de
parecer que o relatdrio de gestio fol preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informag&o nele constante & concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimente e apreciagdo sobre a Entidade, nao identificamos
incorregtes materiais.

30 de junho de 2020

opers & Associados
isores Oficials de Contas, Lda.

Rodrigues, R.O.C.

Cartlficagio Legal das Contas Imopdlis = SGFI, 5.4,
31 de dezembro de 2019 PwC  2ded



