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RELATORIO DE GESTAO

Senhores Acionistas,

Nos termos da lei e dos Estatutos, vimos submeter a V.Exas. o nosso Relatdrio do Exercicio findo em 31 de’

Dezembro de 2014.

1. ESTRUTURA ACIONISTA E ORGAOS SOCIAIS

A estrutura acionista da SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento

Imobiliério,ls.A. (SQUARE-SGFII) é a que abaixo se apresenta:

Acionista Numero de Agoes Percentagem

RightSquare, SGPS SA 71.250 95%
Ana Maria de Campos da Rocha Peixoto Salinas na

qualidade de cabega-de-casal da heranga de Luis

()

Maria Martins Gomes Salinas Monteiro RA7 4;996%
Antonio Frutuoso de Melo 1 0,0013%
Anténio Gaio 1 0,0013%
Guilherme Frutuoso de Melo 1 0,0013%
Total } 75.000 | 100.00% |
Valor Nominal das Agoes 1 5 Euros } )
Capital Subscrito | 375.000 Euros | |
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(ORGAOS SOCIAIS

ASSEMBLEIA GERAL

Presidente da Mesa

Antdnio Frutuoso de Melo

Secretario da Mesa

Guilherme Frutuoso de Melo

Secretario

. Secretario Suplente

|
|
Antdnio Gaio '
I

Patricia Saraiva de Aguilar

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Presidente

| Mério Jorge Patricio Tomé |

Vice-Presidente

| Pedro Gabriel Folgado Bordalo Coelho |

Vogal | Luisa Augusta Moura Bordado I

Vogal Luis Maria Martins Gomes Salinas Monteiro (em processo de substituicdo
por cooptacdo).

Vogal Luis Ferndao de Moura Torres Souto

Fiscal Unico Efetivo

Joaquim da Silva Neves em representagdo de Silva Neves& Teresa Marques

Fiscal Unico Suplente

Martins Pereira, Jodo Careca & Associados, Sroc, Lda.
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DO MERCADO IMOBILIARIO EM 2014

O mercado imobilidrio nacional apresentou, pela primeira vez nos ultimos 5 anos, sintomas de uma retoma,

embora ligeira e diferenciada sectorialmente, como iremos observar, com mais detalhe seguidamente.

Naquele que foi o primeiro ano completo apds o programa de assisténcia financeira a Portugal, estiveram

presentes, de forma decisiva, um conjunto de fatores, dos quais ha que salientar:

= O Produto Interno Bruto devera ter crescido cerca de 0,9%, sendo assim o primeiro ano positivo
desde 2010;

= QObservou-se uma descida continuada das taxas de juro, com o regresso de Portugal aos mercados
internacionais e com emissdes de divida publica a taxas historicamente baixas inclusive nas
maturidades longas (10 anos, algo que ndo acontecia ha mais de 5 anos);

= Dado o atrds exposto, aguarda-se inclusive o pagamento antecipado de tranches de divida aos
credores da troika;

= Apds crescimentos sucessivos até 2013 a taxa de desemprego comegou a diminuir situando-se no
final de 2014 nos 13,7%;

= Ataxa de inflagdo tanto na zona Euro como em Portugal esta proxima dos 0%.

No entanto, esta melhoria do quadro macroeconémico teve reflexos muito ligeiros na denominada economia
familiar, dado que os portugueses estdo-se a habituar a uma nova realidade caracterizada por menor
rendimento disponivel, incerteza quanto ao futuro, nomeadamente laboral, e dificuldade no acesso ao

crédito, 3 fatores que eram quase certezas ha uma década atras.

Ainda assim, e contrariando uma tendéncia dos anos anteriores, uma parte deste ténue crescimento do

consumo privado originou que voltadssemos a ter um excesso de importagdes face as exportacdes.

Devido ao ciclo eleitoral, assistiu-se a um pequeno alivio da carga fiscal de IRS. Assim é de temer um acentuar

do consumo privado. Do lado do Estado, o equilibrio a que se assistiu nas contas publicas deveu-se em
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grande parte ao aumento da receita (quer por via do aumento dos impostos, quer por via do combate 2

evasao fiscal), e pouco do lado do corte da despesa.

Estes fatores conjugados com a redugdo dos encargos financeiros com a divida e com a descida abruta do

preco do petréleo, bem como a um euro forte face ao délar permitiram uma aparente consolidacdo das

contas publicas.

O ano de 2015 serd um ano de grandes desafios politicos e econédmicos. Prevé-se uma sustentada valorizagio
do ddlar durante 2015, ndo existindo qualquer tendéncia definida para o preco do petréleo que é uma

incognita.

N&o contando com o eventual impacto do preco de petrdleo, que nio apresenta uma trajetdria definida, a
previsivel valorizacdo sustentada do ddlar face ao Euro e o anunciado programa de aquisi¢cdo de obrigacdes
de divida publica e privada por parte do BCE como forma de evitar uma situacdo deflaciondria, é de temer
que, no caso portugués, se venha assistir num futuro ndo muito longinquo ao regresso do desequilibrio das

contas publicas.

Procuraremos, de seguida, ainda que de uma forma resumida, desenvolver os mais significativos impactos

durante o ano de 2014 nos diversos setores da atividade imobilidria.

IVIERCADO DE ESCRITORIOS

No mercado de escritdrios, refletindo a ligeira melhoria da conjuntura econémica, assistiu-se a um aumento
significativo da procura, consubstanciado num volume total de absor¢do de 127 000 m2, o valor mais alto

desde 2008 e 63% acima do valor de 2013.

De referir que este aumento da ocupagdo é transversal a todas as localizagdes geograficas na regido de
Lisboa, com excegdo da zona 4 (Zonas secundarias). Contudo, contrariando a tendéncia dos anos anteriores, a
zona com maior absorcdo foi a zona 2 (CBD) representando 30% do total das novas ocupagdes (cerca de

39 000 m2). Seguiu-se a zona 6 (Corredor Oeste) com cerca de 30 000 m2.

Concretizaram-se 239 contratos, com a area média nos 530 m2, sendo que os 10 maiores negdcios (todos

acima dos 2 000 m2) corresponderam a 41% do volume total.

As taxas de desocupa¢do mantiveram a trajetéria descendente, devido ndo sé ao aumento da procura atras
descrito mas também a atitude cautelosa dos promotores, ou seja a quase inexisténcia de imdveis novos,

estando ainda assim em cerca de 11%.

Pela conjugacdo dos fatores atrds descritos os valores das rendas praticados tém tido tendéncia para a
estabilizagdo com a diminuicdo de incentivos para os inquilinos (meses de caréncia ou comparticipacdo nos

custos de instalagao).
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Em 2015 prevé-se que com a continuagdo da ligeira recuperagdo da conjuntura econémica:
- Do lado da procura, se acentue o aumento da mesma;

- Do lado da oferta, mantendo-se a praticamente inexisténcia de projetos novos, devera haver a continuacdo

da diminuicdo dos incentivos ou comparticipagdes nos custos dos inquilinos por parte dos senhorios;

- O valor das rendas devera permanecer em linha com o verificado nos tltimos anos, podendo nas zonas em

que a desocupagdo é mais baixa, observar-se uma pequena subida.

No sector do comércio acentuaram-se os sinais, ja existentes no final do ano anterior, de uma recuperacio

deste sector, ap6s 5 anos de quebras consecutivas de vendas.

Os sintomas mais evidentes destes sinais foram:

® A subida do indice de volume de negédcios do comércio a retalho de cerca de 1,2% face ao ano
anterior;
=  Os retalhistas operadores, terminaram, de um modo geral, o seu processo de redugio de espacos e,

pelo contrério verificaram-se varias situacdes de aumento de espacos, bem como novas aberturas.

Contudo, a segmentacdo entre zonas “prime” e zonas secunddrias acentuou-se, com a procura a ser
direcionada principalmente para as zonas da Avenida da Liberdade e Chiado em Lisboa e para a zona dos

Clérigos no Porto, para além dos principais centros comerciais.

A procura destas localizagbes esta intimamente ligada ao aumento significativo do turismo e

consequentemente de estrangeiros, com maior poder de consumo.

Na promogdo apenas se verificou a expansdo do Alegro Settbal (antigo Jumbo), com uma ABL de 42 500 m2 e

ocupacao inicial de 100%.

O mercado dos “retail parks”, tendo sido dos mais afetados com a crise, encontra-se nesta altura numa fase
estagnada de ocupagdo e com a grande maioria dos que estdo ocupados, ja com rendas renegociadas em
valores que se poderdo considerar num limite minimo, jd que representam valores abaixo dos custos de

reposi¢ao do imovel.

Os “factory outlets” obtiveram, em virtude da crise um aumento do fluxo de visitantes, tendo como
consequéncia também um aumento da procura por parte dos retalhistas. No entanto, verificou-se um
aumento da concorréncia pelo fato de as lojas de centro de cidade praticarem, também elas, precos muito
apelativos aos consumidores, ndo necessitando estes de se deslocarem para poderem adquirir produtos a

baixos pregos.
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Refletindo a realidade atras descrita assistiu-se a uma subida generalizada das rendas praticadas, exceto nos
“retail parks”, com as rendas prime do comércio de rua a chegarem aos 95€ / m2 / més no Chiado e 40€ / m2

/ més no Porto.

O ano de 2015 continuara a ser marcado pelo dinamismo evidenciado em 2014, especialmente nas zonas

melhores, originando uma competicdo significativa do lado da procura.

Consequentemente, do lado da oferta assiste-se ja a alguns promotores tentarem recuperar projetos adiados

e também ao retomar de projetos de reabilitagdo no centro da cidade.

IMERCADOINDUSTRIALEGGISTICO

Na atividade industrial em Portugal os ultimos sete anos foram anos de estagnacdo. Mesmo em 2014 com

alguns sinais de retoma da economia, estes ainda ndo chegaram ao imobilidrio industrial.
Existem no entanto algumas manifestacdes de interesse, nomeadamente na regido Norte.

Na atividade logistica, assistiu-se a uma estagnacdo justificada pela queda sustentada do consumo nos

ultimos anos.

Consequentemente ndo se tem verificado a edificacdo de novos projetos. Devido a escassez de qualidade
deste tipo de imdveis no Grande Porto podera haver uma maior pressdo da procura e do valor dos precos do

que na Grande Lisboa, onde a quantidade de stock de qualidade disponivel é substancialmente maior.
E natural que com a recuperagio econémica, 2015 seja ja um ano de uma moderada evolugdo positiva.

Ainda assim e face ao elevado nimero de imdveis e dreas disponiveis, é natural que se mantenha a escassez
de projetos novos, devendo, em contrapartida assistir-se a um aumento de investimento na recuperagio

destes espacos para fazer face ao aumento da procura.

IMERGADO DE TURISMO E RESIDENCIALTURISTICO

Este sector revelou-se como aquele em que o dinamismo e o crescimento foram maiores. O nimero de
hdspedes foi de 16 milhdes, um aumento de 12% relativamente a 2013. Por sua vez o niimero de dormidas

foi de 46 milhdes também um aumento de cerca de 11%.

Consequentemente os proveitos também aumentaram. Invertendo a tendéncia do ano anterior, a procura

interna também aumentou (para além da dos estrangeiros).

Para 2015 prevé-se uma manutengdo da tendéncia de crescimento verificada em 2014, como também,
provavelmente, a ocorréncia de transagdes de investimento com a entrada de operadores novos, quer em

Pagina | 9

SQUARE Asset Management — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio S.A.

N\ |

N.2 Contribuinte e Matricula na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa - 502 388 811 — Capital Social: 375.000 Euros



I
SQUAREASSET MANAGEMENT

Sociedade Gestora de Fundos de Invesimerto Imobiiario, SA|

contratos de gestdo, quer em operaces de aquisicdo de unidades hoteleiras que, entretanto, devido as

condigdes financeiras, foram parar as maos de fundos de recuperagdo.

Em relagdo ao subsector residencial turistico, verificou-se o aumento da procura por parte de investidores
estrangeiros para a aquisicdo de empreendimentos, por um lado, e também por parte de compradores
individuais por outro, associado ainda a disponibilidade do crédito bancério, que reapareceu, se bem que

timidamente.

Tudo leva a crer que em 2015 serdo concretizadas algumas transagdes deste tipo de empreendimentos.

'MERCADO HABITAGIONAL

Apesar das restricdes das institui¢des financeiras a concessdo de crédito, particularmente ao sector

imobilidrio, o volume de transac¢des no setor residencial teve um aumento significativo.

Assim, em Lisboa foram transacionados cerca de 4200 fogos, um aumento de 32% relativamente ao ano
anterior. Ja no grande Porto foram transacionados cerca de 1000 fogos, ainda assim um aumento de 13%

relativamente a 2013.
Verifica-se ainda a continuagdo do dinamismo do mercado de arrendamento.

As perspetivas para 2015 apontam para a continuagdo da retoma gradual da procura, mantendo-se as taxas
de juros nos niveis atuais, associado ao aumento também da procura por parte dos chamados compradores
estrangeiros, com o intuito da obtengdo do “Golden Visa”, bem como da aquisi¢io por parte de investidores
privados com vista ao rendimento, alternativa a aplicagdes no mercado de capitais ou depdsitos a prazo nos

bancos.
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3. ENQUADRAMENTO DO!MERCADO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

O montante global dos ativos sob gestdo dos fundos de investimento imobilidrio atingiu os 11 398,3 milhdes
de euros em 31 de Dezembro de 2014, representando um decréscimo de 7,3 % quando comparado com 31

de Dezembro de 2013 (12 292,2 milhdes de euros).
Sdo de referir, no entanto, os seguintes factos que, do nosso ponto de vista, sdo muito significativos:

= A manutengéo das taxas de juro a valdres historicamente baixos.teve como consequéncia 6 acentuar
da baixa remuneragdo dos depdsitos a prazo dos Bancos;

= Em contrapartida, na sequéncia da crise econdmica que assola o pais desde 2008, a rentabilidade
dos Fundos Imobilidrios Abertos continuou a cair, tendo o indice APFIPP para Fundos Abertos caido
para -3,29% a 12 Meses (face a -2,17% no final de 2013), -2,73% a 24 meses (face a -1,28% no final
de 2013), e para - 1,96% a 36 meses (face a -0,16% no final de 2013);

* E o segundo ano consecutivo, que a rentabilidade média é negativa para os periodos de 12, 24 e 36

meses, algo que nunca tinha acontecido nos 25 anos anteriores.

Neste cendrio ndo podemos deixar de realgar o comportamento em contra ciclo do CA Patriménio Crescente,
face aos restantes fundos nacionais que a semelhanga do que veio a acontecer desde o eclodir da crise de

2008, consolidou ainda mais a imagem de ser um dos melhores produtos do mercado, apesar da sua
dimensdo relativamente reduzida, terminando o ano com uma rendibilidade liquida para o participante de

2,52 %, uma diferenca superior em 0,6% ao 22 Fundo do mercado e 1,7% relativamente ao 32 Fundo.

Rendibilidades CA Patriménio Crescente vs. indice APFIPP FlIl Abertos
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4.ATIVIDADE DESENVOLVIDA

Em 31 de Dezembro de 2014, o total de ativos sob gestdo de fundos geridos pela SQUARE-SGFII era de 796,7
MilhSes de Euros face a 802 Milhdes de Euros em 31 de Dezembro de 2013 o que representa um decréscimo

de cerca de 0,7%, distribuido pelas seguintes categorias:

€Millions
900,00 -

800,00 : /

700,00

600,00 -

500,00 -
BN W S S Fundosde Reestruturagdo

400,00 -
“ Fundosde Rendimento

300,00

200,00 -

100,00 / T‘;T_ }:

0,00 = T .

-.__mml...;
|
!
1
[
|

Ha a destacar em 2014 a revalidagdo, pela 42 vez consecutiva, do prestigiado prémio internacional atribuido
pelo IPD (Investment Property Databank), que voltou a distinguir o CA Patriménio Crescente como sendo o

melhor portfdlio imobilidrio da Peninsula Ibérica, desta vez, para o triénio 2011-2013.

Este prémio traduz a solidez da gestdo do fundo numa perspetiva da consisténcia da geracdo de valor no
médio longo prazo que se reflete na performance obtida pelo fundo para os diferentes periodos de anélise,

colocando o Fundo no topo da rendibilidade para a sua categoria.

Quanto aos fundos de restruturagdo, que exigem uma abordagem distinta em termos de gestdo imobilidria e
financeira, as linhas de agdo orientadoras seguidas pela SQUARE-SGFII tem permitido potenciar os activos das
carteiras dos fundos sob gestdo evidenciado pelo turnover e pela colocacdo em mercado de arrendamento de

valores significativos quando comparados com outros agentes do mercado.

Foram também aprofundados varios contatos com investidores internacionais com o propédsito de virem a
adquirir sub-portfolios dos ativos sob gestdo, quer de rendimento, quer de desenvolvimento, agregando a

estes ativos imdveis de outras carteiras que complementassem e diversificassem o valor dos portfolios.

Assim, durante o ano foram desenvolvidas varias atividades especificas relativas a cada um dos fundos que

apresentamos de seguida.
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4.1 FUNDO CA PATRIMONIO CRESCENTE

| EARACTERIZACAQ

O Fundo CA Patriménio Crescente foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores

Mobilidrios em 06 de Junho de 2005, tendo iniciado a respetiva atividade em 15 de Julho do mesmo ano.

Tendo.como depositario e comercializador a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, e atuando como .

agentes comercializadores toda a rede bancéria do Crédito Agricola, o Fundo CA Patriménio Crescente é

gerido pela SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A..

Como objetivo principal, o Fundo visa captar as pequenas e médias poupancas que, ndo tendo volume para o
investimento direto no mercado imobilidrio, pretendam realizar um investimento com a solidez e valorizagio
estdvel do imobilidrio, associada a possibilidade de obteng3o rapida de liquidez, que o reduzido prazo de

resgate das unidades de participagdo do Fundo possibilita.

O Fundo CA Patriménio Crescente concluiu o seu nono exercicio completo de atividade com cerca de 249
milhSes de euros sob gestdo (2013: 211,7 milhdes), correspondentes a 17.383.538 unidades de participacio
(2013: 15.155.029). A variagdo corresponde a 5.241.965 unidades subscritas e 3.013.456 unidades

resgatadas.

No final do seu nono exercicio completo, o Fundo CA Patrimdnio Crescente em 31 de Dezembro de 2014
tinha jé 10.038 participantes (2013: 7.026 participantes) que subscreveram o Fundo em 546 balcdes (2013:
458) da rede do Crédito Agricola, correspondentes a 79 Caixas de Crédito Agricola Mutuo (2013: 78).

Em termos de evolucdo do valor da Unidade de participagio, podemos observar uma tendéncia de

crescimento regular, conforme se pode verificar no grafico abaixo:
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Gréfico 2
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PEREORMANCE DO EUNDO'EM 2014

Na gestdo do Fundo, a SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento

Imobilidrio, S.A., procurou, desde o inicio da respetiva atividade, adotar os critérios de baixo risco e eficiéncia

que abaixo se enumeram:

DIVERSIFICACAO DOS INVESTIMENTOS

" Procurando uma carteira de iméveis que se distribua de um modo equilibrado pelos varios segmentos do

mercado. O Fundo, concluido o seu oitavo exercicio completo, tem no seu portfélio sessenta e quatro

imoveis, cuja estrutura de diversificacdo era a seguinte em 31 de Dezembro de 2014:

Retalho Distribuicdo

Escritérios
Armazéns
Industrial
Saude
Retalho Rua
Servigos
Terrenos
Total
Quadro 1

INQUILINOS SOLIDOS

26,2%
24,8%
15,4%
13,2%
12,3%
4,3%
3,3%
0,6%
100%

Através de uma cuidadosa andlise da situagdo financeira dos potenciais inquilinos, procura-se ter a garantia

de que estes dispdem de condigbes de saude financeira que lhes permita o cumprimento regular das

obriga¢des estabelecidas em cada contrato de arrendamento. Assim, para além da Caixa Central de Crédito

Agricola Mutuo, a Jerénimo Martins, Media Markt, Sonae, Virgin Active, Chronopost e Estado Portugués sio

alguns dos inquilinos de referéncia do Fundo.

Apresentamos, de seguida, a distribui¢do dos inquilinos que representam mais de 5% dos iméveis do Fundo:

N&o arrendados
2%

Outros arrend.
53%

/ Virgin Active
10%

Grupo Sonae
7%

Grafico 3
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CONTRATOS LONGOS

Como politica genérica, o Fundo procura estabelecer contratos com duracdo superior a 5 anos por forma a
possibilitar a valorizacdo a longo prazo de cada imdvel, e a minimizagdo do risco de quebra de rendimento
proveniente das rendas. Dos imdveis adquiridos existem contratos com duracdo prevista entre os 5 e 30 anos

de vigéncia minima. Apresentamos, de seguida, os prazos de maturidade destes contratos:

18%
16%
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

2015 |
2016

2018

2019 |
2026

2027 [
2028 |
2031

2033
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2037

2039

Risco Inquilinos

Grafico 4

APLICACOES IMIOBILIARIAS

O investimento da componente mobilidria do Fundo é feito em aplicagbes, sem risco de taxa de juro, em

depdsitos a prazo na Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo.

Como resultados desta politica podemos destacar os seguintes aspetos:

= Valor Liquido Global do Fundo em 31 de Dezembro de 2014: 249 milhdes de euros. Este valor
representa uma quota de mercado de cerca de 6,8% dentro da categoria dos Fundos de Investimento
Imobilidrios Abertos, de acordo com os dados da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e um

crescimento de 17,6% face ao ano anterior;

= Rendibilidade (a um, dois, trés e cinco anos): O Fundo CA Patrimdnio Crescente obteve uma
rendibilidade liquida de 2,52% nos ultimos 12 meses, 3,01% nos Ultimos 24 meses, 3,28% nos Ultimos
36 meses e 3,34% para os ultimos 60 meses. Esta rendibilidade é a melhor do mercado dos FIl Abertos

para todos os prazos, na 6tica do participante;

* Rendibilidade liquida baseada em cash flows / Rendibilidade liquida baseada em reavaliacdes

imobilidrias — 99,3% / 0,7%;

= Vacancy Rate em 31 de Dezembro de 2014: 2,2%.
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'PERSPETIVAS PARA 2015

Para o ano de 2015, perspetiva-se uma manutencdo sustentada do crescimento do valor da unidade de
participacdo, associado a uma rendibilidade que, esperamos, se mantenha dentro das melhores nesta classe

de ativos.

Por outro lado, com as taxas de juro em niveis historicamente baixos, e com a boa performance do produto e

respetiva divulgacdo pela rede comercial, é previsivel o acentuar do crescimento, quer do nimero de

unidades de participag¢do vendidas, quer do niimero de balcGes intervenientes na venda, em linha com o que

aconteceu nos ultimos anos.

4.2 FUNDO CA IMOBILIARIO

O Fundo CA Imobiliario foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
em 05 de Junho de 2005, tendo iniciado a sua atividade em 01 de Setembro do mesmo ano. Por autorizagdo
da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios em 23 de Abril de 2006, o Fundo, que era um Fundo de
Investimento Fechado, transformou-se em Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Aberto em 23 de

Junho de 2006.

Tendo como depositario e comercializador a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, o Fundo CA Imobilidrio

é gerido pela SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A..

O Fundo orientard a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e diversificacdo de
risco, visando a maximizacao do valor das Unidades de Participacdo, através de uma criteriosa sele¢do dos
valores, predominantemente imobilidrios, que permitam gerar rendimento para o Fundo através das rendas
dos imdveis, do desenvolvimento de projetos de construgdo e de reabilitagdo de imdveis, e pela valorizagdo

dos mesmos ao longo do tempo.

O Fundo, tendo iniciado a sua atividade em 1 de Setembro de 2005 com um capital de 12 milhGes de euros,
atingiu em 31 de Dezembro passado o seu nono exercicio completo de atividade, com um valor global de
cerca de 228,70 milhdes de euros (2013: 266,08 milhdes de euros) correspondentes a 33.002.153 unidades

de participagdo (2013: 32.977.713).
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'PERFORMANCE BO FUNDO EM 2014
Apresentamos seguidamente um resumo da atividade desenvolvida no exercicio de 2014:

Em termos de evolugdo do valor da Unidade de participagdo, podemos observar um movimento préprio de
um Fundo com estas caracteristicas, isto € um Fundo onde predominam os ativos de promogio, como

contrapartida a um fundo de rendimento, conforme se pode verificar no grafico abaixo:
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Grafico 5

Esta rendibilidade, apesar de superior em alguns prazos a performance do indice dos fundos fechados do

sector, apresentou no final do ano um valor abaixo do referido indice de cerca de 3%.

Rendibilidades CA Imobilidrio Vs indice APFIPP FIl Fechados:

0% T T T !

3,100 — % -4,64%

o R -4,93% \

-7,41%
-10%
-15%
2011 2012 2013 2014
e CA Imobilidrio indice APFIPP FIl Fechados
Grafico 6

A atual carteira do Fundo totaliza cerca de 228,70 milhGes de euros de imdveis, em que o peso do segmento
habitacional representa 33 % do n2 de unidades, e 27 % do valor total, e o segmento onde se inserem os
terrenos, urbanizados e ndo urbanizados (incluindo herdades) representa 55 % em n2 de unidades, e 66 % do

valor da carteira do Fundo.
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Nos quadros seguintes apresenta-se uma primeira caracterizagdo agregada desta carteira, por segmento, por

escaldes de valor e por distribuicdo geografica:

Por segmento
Ne ' % Valor ; %
Comércio 49 8,49% 13.317.336,00 € 5,82%
Habitagdo 189 32,75% 62.274.447,57 € 27,23%
Servigos ) 20 ) 3,47% 3.241.464,02 € ] 1,42%
Outros (') 319 55,29% 149.869.572,98 € 65,53%
577 100,00% 228.702.820,57 € 100,00%
(") Inclui terrenos, urbanizados e nio urbanizados
Quadro 2
UNIDADES VoLUME (EmM EUROS)
49 13.317.336
9% 6% 62.274.447€
27%
3;99, 149.869.53€
55% 66% \-
3.241.464€
\_20 1%
3%
mComércio mHabitagdo i Servigos Outros () m Comércio M Habitagdo =1 Servigos Outros ()
Grafico 7 Grafico 8
Por escalées de valor
Ne % Valor %
Até 50,000 156 27,04% 2.494.683,41 € 1,09%
De 50,001 a 100,000 113 19,58% 8.025.516,33 € 3,51%
De 100,001 a 500.000 234 40,55% 40.652.410,52 € 17,78%
Superior a 500.000 74 12,83% 177.530.210,31 € 77,62%
577 100,00% 228.702.820,57 € 100,00%
Quadro 3
UNIDADES VOLUME (EM EUROS)
74 2.494.683  8.025.516
€ €
13%. 2 1% 3%
235 177.530.21 J.-—TaRAp
40% 0€ 2
78% 1E%
m Até 50.000 1 De 50.001 a 100.000  Até 50.000 # De 50.001 a 100.000
1 De 100.001 a 500.000 Superior a 500.000 | De 100.001 a 500.000 Superior a 500.000
Gréfico 9 Grafico 10
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= O perfil da carteira manteve-se razoavelmente estavel relativamente ao periodo anterior,
principalmente devido ao facto de ndo ter havido novos investimentos.

= O peso do segmento que inclui terrenos, quer urbanizados, quer ndo urbanizados (incluindo
herdades), manteve-se, representando metade do total.

= O peso do segmento habitagdo diminuiu, passando a representar cerca de 35,95% do valor total da
carteira.

Por distribui¢do geogrdfica

Ja no que respeita a distribuicdo geografica pode-se constatar uma concentracdo no territério nacional,

principalmente nas zonas Centro (que inclui Lisboa), com 52 %, e Sul (Sul do Tejo), com 32 %.

Ne % Valor %
Norte 79 13,69% 25.550.235,57 € 11,17%
Centro 300 51,99% 109.454.638,03 € 47,86%
Sul 187 32,41% 92.951.896,97 € 40,64%
ILEH 11 1,91% 746.050,00 € 0,33%
577 100,00% 228.702.820,57 € 100,00%
Quadro 4
UNIDADES VOLUME (EM EUROS)
746.050 € 25.550.235
0% €11%
m Norte m Norte
m Centro m Centro
71Sul 7 Sul
llhas 92.951.896 llhas
€ 41% 109.454.63
8€ 48%
Grafico 11 Grafico 12

Do ponto de vista da gestdo do Fundo, tanto a dimensdo da carteira como as caracteristicas dos ativos que a
compdem justificaram a estratégia adotada pela Sociedade Gestora de rentabilizacdo dos ativos através da

alienacdo ou da celebragdo de contratos de arrendamento.

Para o efeito, durante 2014 continuou-se a forte aposta nos recursos, meios e canais de distribuicio
comercial, reforcando a divulgagdo através de plataformas online, e a rede de mediagdo cometida
diretamente na comercializagdo dos ativos do Fundo por todo o territério nacional. Paralelamente, foi
continuada a comercializagdo no mercado internacional, nomeadamente nas economias emergentes,

comunidades de emigrantes e PALOP’s.
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PERSPETIVAS PARA' 2015

Para o ano de 2015 perspetiva-se uma melhoria da performance do Fundo atendendo a que se antevé a
concretizacdo da continuagdo da celebragdo de alguns contratos de arrendamento e de venda no caso dos
imdveis j& construidos, bem como a evolugdo positiva de situagdes pendentes de autorizagoes

administrativas para construggo.

Do processo de cisdo deste fundo aprovado pela CMVM, em Dezembro de 2013, resultou a exigéncia de:
® Para todos os iméveis que permaneceram no Fundo mas que tivessem reavaliacdo ocorrida ha mais de
6 meses, a atualizagdo no prazo de 30 dias, das suas avalia¢des;

= Reconhecimento integral de todas as valias potenciais decorrentes dessas avaliagSes.

Pelo que, no més de Janeiro de 2014, o Fundo registou um acréscimo nas valias potenciais que, em termos
liquidos representa uma perda no montante de 26.538 milhares de euros, com impacto direto no valor global
do fundo. Este impacto, embora seja no imediato penalizador, permitira, na nossa opinido, o Fundo no futuro
ficar com melhores condi¢bes para registar eventuais variagdes positivas que no mercado, ainda que

tenuemente, se anunciam.

4.3 FUNDO DE INVESTIMENTO FECHADO TURIRENT:

| CARAGIERIZAGAO

O Turirent € um fundo de investimento imobilidrio fechado, constituido por subscri¢io particular, de
distribuicdo parcial de rendimentos. A constituicdo e funcionamento dos fundos de investimento imobiliario
obedecem ao disposto no Art?.482, n? 2 do Decreto-Lei n2 60/2002, de 20 de Margo, na redagéo que lhe foi
dada pelo Decreto-Lei n? 13/2005, de 7 de Janeiro (Regime Juridico dos Fundos de Investimento Imobilidrio,
doravante R.J.F.LL.). O Fundo tem a durag3o inicial de 10 anos, contados a partir da data da sua constituicao,

podendo a respetiva duragdo ser prorrogada por um ou mais periodos de 10 anos.

O capital inicial do Fundo foi de 4.628.000 € (quatro milhdes seiscentos e vinte e oito mil euros), a que
corresponderam 4.628 unidades de participagdo, com o valor unitario de 1.000,00 € (mil euros), sendo que

100.000,00 € (cem mil euros) foram subscritas em numerario e o remanescente foi subscrito em espécie.

O Fundo foi autorizado pela C.M.V.M. em 21 de Dezembro de 2006 com 4 participantes, e foi constituido em
29 de Dezembro de 2006.

A administra¢do, gestdo e representagdo do Fundo competiu & "Atlantic — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Imobilidrio, S.A." até 15 de Junho de 2008. Nesta data e apds a autorizacdo respetiva da CMVM

foi transferida a gestdo para a SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
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Imobilidrio, S.A.. As unidades de participagdo do Fundo sdo colocadas presencialmente nas instalagGes da
Sociedade Gestora. O depositério dos valores que constituem o Fundo é o "Banif - Banco de Investimento,

S.AM.

O objetivo do Fundo consiste em alcangar, numa perspetiva de médio e longo prazo, uma valorizac¢do
crescente do capital e a obtengdo de um rendimento continuo e estével, através da constituigdo e gestdo de
uma carteira de valores predominantemente imobilidrios, baseada em critérios de prudéncia, seletividade,

seguranca e rentabilidade, de forma a acautelar e valorizar os interesses dos participantes.
O Fundo tem como principais areas de atuacdo:

a) O arrendamento, a cessdo de exploragio ou qualquer outra forma de exploragdao onerosa de
imoveis destinados a hotéis, aparthotéis, aldeamentos turisticos, "resorts", comércio, servigos e

habitacdo, com vista a potenciar a geragdo de rendimentos por parte dos cativos em carteira;

b) O desenvolvimento de projetos de construgio de imdveis destinados a hotéis, aparthotéis,
aldeamentos turisticos, "resorts", comércio, servicos e habitacdo, de forma a assegurar a sua
exploragdo com recurso ao arrendamento, cessdo de exploracio ou qualquer outra forma de
exploragdo onerosa, com vista a potenciar a obtenc¢do de rendimentos por parte dos cativos em

carteira;

¢) A compra e venda de imdveis destinados a hotéis, aparthotéis, aldeamentos turisticos, "resorts",

comércio, servicos e habitagdo, com vista a realizacio de mais-valias.

Ao dirigir-se simultaneamente para os diferentes subsegmentos da atividade imobilidria turistica, e demais
segmentos imobiliarios, pretende-se assegurar uma adequada dispersdo do risco, procurando, desta forma,

compensar o eventual risco acrescido que resulta da concentragio sectorial e geografica dos iméveis.

A carteira de imdveis do Fundo previa-se ficasse concentrada geograficamente em Portugal, na Regido do
Algarve e na Zona Metropolitana de Lisboa e Vale do Tejo, sem prejuizo de o investimento poder ser feito, em

nivel mais reduzido, em imdveis localizados noutras regides do pais ou no estrangeiro.

O Fundo tem como politica a distribuicdo parcial de rendimentos aos participantes. S3o passiveis de ser
distribuidos os montantes correspondentes aos resultados do Fundo, que excedam as necessidades
previsiveis de reinvestimento, salvaguardadas que estejam a solvabilidade, a solidez financeira e as

necessidades de tesouraria do Fundo, bem como a previsivel evolugio dos negécios.

O Fundo iniciou a respetiva atividade com as unidades de participagdo a serem subscritas a 1.000,0000 €, e

encerrou o exercicio de 2014 nos 632,8379€.
O gréfico seguinte ilustra a evolugdo do valor da Unidade de Participagdo:
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A situagdo de estrangulamento de tesouraria resultante da ndo concessdo da segunda tranche do
financiamento solicitada ao Banif — Banco de Investimento, S.A., continuou a condicionar, drasticamente, o
plano de investimento prioritario na conclusdo das obras dos 4 lotes do empreendimento de Camarate. Esta
conclusdo teria permitido a venda das fracdes, comegando a libertar meios para a imediata, ainda que

progressiva, liquidagcdo do financiamento e, simultaneamente, acorrer ao servigo da divida.

Assim, do ponto de vista da gestdo imobilidria, procurou-se, por um lado, tentar obter liquidez através da

venda e ou arrendamento dos cativos, e ndo utilizar a pouca liquidez existente.

Relativamente ao primeiro objetivo ndo foi possivel celebrar qualquer contrato de arrendamento ou venda
durante o ano de 2014. As expectativas para o desenrolar da conjuntura econémica no ano de 2015, ndo
fazem prever qualquer melhoria conjuntural, para que seja possivel arrendar ou alienar algum dos imdveis

em carteira.

Foi comunicado ao participante do Turirent a necessidade de ser injetada a liquidez necessaria a permitir
quer a normal continuidade da vida do Fundo, quer a devolugdo a respetiva Sociedade Gestora de todas as
importancias ja pagas por conta do mesmo participante, que ascendem, no final de 2014 a cerca de 47.781

Euros.
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Com efeito, a total auséncia de liquidez do Turirent que se tem vindo a agravar com o passar dos anos,
impede que a normal gestdo do Fundo seja assegurada por parte da SQUARE ASSET MANAGEMENT-
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A., que n3o pode fazer face as mais elementares
necessidades financeiras do mesmo e do respetivo patriménio imobiliario, que, deste modo, se continua a

degradar-desnecessariamente.

PERSPETIVAS PARA 2015

Em 2015 a atividade do Fundo ird depender, em grande medida, da possibilidade da sociedade gestora
desbloquear a tesouraria do TURIRENT, através de um eventual o financiamento pelo BANIF para
relancamento do plano de investimento na conclusdo faseada dos edificios de Camarate, ultrapassando,
definitivamente, os sucessivos bloqueios administrativos e o licenciamento final destes ativos, evitando a sua

depreciagdo, e consequente desvalorizagio.

4.4 FUNDO CA ARRENDAMENTQ HABITACIONAL

O Fundo CA Arrendamento Habitacional, foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de

Valores Mobilidrios, em 23 de Julho de 2009, tendo iniciado a respetiva atividade em 23 de Outubro de 2009.

O CA Arrendamento Habitacional caracteriza-se por ser um fundo de investimento imobilidrio fechado,
constituido por subscrigdo particular, de distribui¢do parcial de rendimentos. A constituicdo e funcionamento
dos fundos de investimento de arrendamento habitacional obedecem a uma legislagdo especial, acolhida
pelo Orcamento de Estado para o ano de 2009, com as especificidades constantes dos artigos 1022 e
seguintes da Lei n.2 64-A/2008, de 31 de Dezembro e pela Portaria n.2 1553-A/2008, de 31 de Dezembro.
Tem como principal objetivo, face a situagdo econdémica mais grave desde o Pés Guerra, possibilitar aos
mutudrios de créditos a habitagdo alienarem as respetivas fragdes de habitacio para o Fundo, celebrando,
em simultaneo, um contrato de arrendamento, tendo ainda uma op¢io de compra, destinada a permitir, no

futuro, a respetiva recompra da mesma fragéo.

O regime consagrado na legislacdo que criou os Fundos de Arrendamento Habitacional tem como principais

caracteristicas:

" Os Fundos de Arrendamento sdo obrigatoriamente Fundos Fechados, de subscricio publica ou
particular;
= 75% do seu ativo tem que ser constituido por imdveis que se destinem a habitagio propria

permanente;
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= O valor de cada imével ndo pode representar mais de 25% do total do ativo do Fundo;

® O Fundo pode endividar-se até 33% do total do ativo;

® No minimo, 85% do resultado do Fundo, é distribuido como rendimento;

® Isencdo de IMT, IMI, Imposto de selo, mais-valias e rendimentos e taxa de supervisio da CMVM;

= Isengdo dos rendimentos distribuidos aos participantes, mas n3o as mais-valias resultantes da
alienagdo de Unidades de Participac3o;

®* O inquilino tem, obrigatoriamente, opgdo de recompra pelo valor atualizado de aquisico, acrescido
dos respetivos .custos, desde que esta éeja exercida nos dois brimeiros anos, mas ceséa se o
arrendatdrio incumprir o pagamento da renda por um periodo superior a 3 meses;

®* No caso do ndo exercicio da opgdo, o arrendatdrio tem direito a receber o valor correspondente 3
diferenca entre o valor da alienagio futura do imével a terceiros e o valor atualizado da aquisicao
desse mesmo imdvel pelo FIIAH;

®* No caso do imével ndo ser vendido, a sociedade gestora terd que pagar essa diferenca até ao prazo

maximo de 2 anos apds a cessacdo do contrato de arrendamento.

Tendo como depositdrio e comercializador a Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, o Fundo CA
Arrendamento Habitacional é gerido pela SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de

Investimento Imobiliario, S.A.

O Fundo orientard a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e diversificacdo de
risco, visando a maximizagdo do valor das Unidades de Participacdo, através de uma criteriosa selecdo dos
valores, predominantemente imobilidrios, que permitam gerar rendimento para 0 mesmo Fundo, através da
rentabilizacdo dos respetivos ativos imobilidrios, do desenvolvimento de projetos de construgdo e de

reabilitagdo de imdveis, e pela valorizagdo dos mesmos, ao longo do tempo.

O Fundo iniciou a respetiva atividade em 23 de Outubro de 2009, com um capital de 50 Milhdes de Euros,
tendo concluido o seu primeiro exercicio completo de atividade com cerca de 49,31 Milhdes de Euros sob

gestdo, correspondentes a 500.000 unidades de participacio.

Durante o ano de 2011, ocorreu um aumento de capital do Fundo, concretizado no dia 06 de Setembro, com
a subscricdo de um montante aproximado de 50 Milhdes de Euros, correspondentes a 509.728 unidades de
participagdo, tendo o Fundo terminado o ano de 2012 com um Ativo Liquido de cerca de 98,71 Milhdes de

Euros, correspondentes a 1.009.728 unidades de participacio.

Durante o ano de 2013, ocorreu um novo aumento de capital do Fundo, concretizado no dia 01 de Abril, com
a subscricdo de um montante aproximado de 18 Milh&es de Euros, correspondentes a 184.410 unidades de
participacdo, tendo o Fundo terminado o ano de 2014 com um Ativo Liquido de cerca de 110,88 Milhdes de

Euros, correspondentes a 1.194.138 unidades de participacio.

O grafico abaixo ilustra a evolugdo do valor da Unidade de Participac3o:
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Grafico 14

No dmbito da atividade de gestdo do Fundo, a SQUARE ASSET MANAGENMENT- Sociedade Gestora de Fundos

de Investimento Imobilidrio, S.A. adquiriu iméveis de habitagdo, devolutos ou arrendadas.

Por outro lado, foram jé alienados ou arrendados alguns dos iméveis que compunham a carteira do Fundo.

Apresentamos seguidamente um resumo da atividade desenvolvida no exercicio de 2014:

 FragBes adquiridas durante o0 ano : ] 29
FragSes vendidas durante o ano 18
FragBes arrendadas durante o ano S 86

Quadro 5

Assim, € possivel verificar no gréfico abaixo, que apesar do Fundo ter iniciado o ano com 448 fracdes, das
quais 262 (58%) encontravam-se arrendadas, acabou o exercicio com 459 fragbes, das quais 279 (61%)

encontravam--se arrendadas.
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| PERSPETIVAS PARA'2015

e T e T o U (BT A

Para o ano de 2015 perspetiva-se o inicio da inversdo da tendéncia de predominadncia muito acentuada dos
arrendamentos sobre as vendas, circunstancia que possibilitara um aumento das disponibilidades financeiras

do fundo, assim como a redugdo de encargos fixos n3o recuperaveis imputaveis aos imdéveis em carteira.

4.5 FUNDO CARTEIRA IMOBILIARIA

O Fundo Carteira Imobilidria foi autorizado pelo Conselho Diretivo da Comissio do Mercado de Valores

Mobilidrios em 30 de Dezembro de 2013, tendo iniciado a sua atividade nesta mesma data.

O Fundo foi constituido em resultado da cisdo operada no Fundo CA Imobiliario, alteragdo autorizada pelo

Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios em 30 de Dezembro de 2013.

Tendo como depositario o Montepio Investimento, S.A. e como comercializador a Caixa Econémica Montepio
Geral, o Fundo Carteira Imobilidria é gerido SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de

Investimento Imobiliario, S.A..

O Fundo orientard a sua politica de investimento por principios de rigor, rendibilidade e diversificacio de
risco, visando a maximizagdo do valor das Unidades de Participacdo, através de uma criteriosa selecdo dos
valores, predominantemente imobilidrios, que permitam gerar rendimento para o Fundo através das rendas
dos imdveis, do desenvolvimento de projetos de construgdo e de reabilitagédo de imdveis, e pela valorizacio

dos mesmos ao longo do tempo.

Em 31 de Dezembro de 2014, o capital do Fundo ascendia a 197,5 milhdes de euros correspondentes a

20.382.810 unidades de participacio.
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A carteira de imdveis do Fundo (que inclui os imdveis em contrato de promessa de compra), totalizava 196,9

milhdes de euros, em que o uso habitacional representa cerca de 44% do valor total, o uso comercial

representa cerca de 24% e os terrenos representam cerca de 30%.

Nos quadros seguintes apresenta-se uma primeira caracterizacdo agregada desta carteira, por segmentos e

por distribui¢io geografica:

Por segmento
Unidades Volume
4.520.123 €
2%
B Habitagdo m Habitagdo
m Comercial 59-1;’;‘04“ m Comercial
I Terrenos "I Terrenos
Outros Outros
Grafico 17 Gréfico 18
Distribuicdo geogrdfica
Unidades Valor Venal
24 2.556.608€
%, %
381
® Norte ® Norte
20% 40.526.849€
m Centro 2% m Centro
“1Sul 1Sul
Ilhas llhas

Grafico 19

Grafico 20

Pode-se constatar uma concentra¢dio nas zonas Norte - com 44% - e Centro (que inclui Lisboa) - com 35% do

nimero de imdveis.

Valor Venal
Norte 67.409.597,16 €
Centro 86.442.535,03 €
Sul 40.526.849,02 €
llhas 2.556.608,99 €

196.935.590,20 €

% Unidades %
34,23% 823 43,47%
43,89% 665 35,13%
20,58% 381 20,13%
1,30% 24 1,27%
100,00% 1.893 100,00%
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Do ponto de vista da gestdo do Fundo, tanto a dimens3o da carteira como as caracteristicas dos ativos que a
compdem, justifica que a estratégia a adotar pela Sociedade Gestora consista na rentablllzagao dos ativos

através da allenagao ou da celebracdo de contratos de arrendamento.

IPERFORMANCE DO EUUNDO EM 2014

Durante o exercicio de 2014 a atividade do Fundo centrou-se na rentabilizacdo dos seus imdveis,
principalmente através da celebragdo de contratos de arrendamento, por forca dos condicionalismos do

mercado de imobilidrio e fruto das restrigdes de crédito.

Assim, foram celebrados 143 contratos de arrendamento, que correspondem a 7,5% da carteira total, e que
representam um valor total de rendas anuais que ascende a 490.968 euros, o que se traduz numa yield bruta

de 3,83%.

Na distribui¢do por segmento, nota-se a predominancia dos iméveis destinados 3 habitagdo (68,5%), seguidos
pelos iméveis com vocagdo comercial (25,1%); no que se refere a distribuicdo geogréfica, regista-se um

equilibrio —56% no Sul, contra 44 % no Norte.

Por seu lado, ndo foram descuradas as operagdes de desinvestimento, tendo sido realizadas vendas de 31
imdveis, num total que ascendeu a 2,3 milhdes de euros, valor que corresponde uma menos valia média de

4,25%.

A maioria dos imdveis transacionados inclui-se no segmento da habitagdo (74,2%), seguido dos imdveis com
destino comercial (9,6%). J& quanto a distribuicio geogrifica, 64,5% dos imdveis situam-se na zona Norte e

35,5% na zona Sul.

Estas vendas ndo afetam, de modo significativo, o padrdo da carteira do Fundo, registando-se, no entanto e

por consequéncia, um incremento do peso relativo dos armazéns e dos terrenos em carteira.

O Fundo registou uma rentabilidade negativa de 2,71%, que compara favoravelmente com a performance
negativa de 3,09% do indice APFIPP Fll Fechados e outros fundos de desinvestimento para o mesmo prazo (1

ano).

Para o ano de 2015 perspetiva-se o inicio da inversdo da tendéncia de predomindncia muito acentuada dos
arrendamentos sobre as vendas, circunstancia que possibilitara um aumento das disponibilidades financeiras

do fundo, assim como a redugdo de encargos fixos imputdveis aos imdveis em carteira.
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5. PERSPETIVAS DA SQUARE PARA 2015

Para 2015 serdo mantidas as linhas estratégias de gestdo no sentido de potenciar o valor dos ativos de acordo
com a tipologia de cada uma das carteiras sob gestdo da Square Asset Managament, tendo em atencdo a
tendéncia que se prevé para uma maior predisposicdo do mercado relativamente a compra e venda de

imdveis.

Relativamente ao setor dos fundos de investimento em geral, a entrada em vigor de um novo regime juridico
e tributdrio ird ser um dos principais desafios durante o ano de 2015 dadas as alteragbes que se antecipam.
Se, por um lado algumas das alteragdes propostas poderdo potenciar o crescimento da industria, a nova lej
apresenta solugbes que penalizam algumas categorias podendo atuar como um travio a captacdo de

investimento junto da pequena poupanga.

Assim, e quanto ao fundo de investimento imobilidrio aberto, as taxas de juro em niveis historicamente
baixos que se deverdo manter em 2015, associada a boa performance do produto e respetiva divulgacdo pela
rede comercial, fazem prever o acentuar do crescimento, quer do nimero de unidades de participagio
vendidas, quer do nimero de balcdes intervenientes na venda, em linha com o que aconteceu nos Ultimos

anos.

Relativamente aos Fundos de Investimento Imobiliarios Especiais Abertos, para o ano de 2015 perspetiva-se
uma melhoria da performance dos Fundos atendendo a que se antevé a concretiza¢do da continuacdo da
celebragdo de alguns contratos de arrendamento e promessa de venda no caso dos imdveis ja construidos,
bem como a evolugdo das situagdes em que se estd pendente de autorizagdes administrativas para

construgdo.

Quanto ao Fundo de Investimento Imobilidrios Fechado, em 2015 a atividade do Fundo irg depender, em
grande medida, da possibilidade da sociedade gestora desbloquear a tesouraria do TURIRENT, através de um
eventual o financiamento pelo BANIF para relangamento do plano de investimento na conclus3o faseada dos

edificios e para reequilibrar a tesouraria do Fundo.

Para o segmento habitacional, nomeadamente no que respeita ao arrendamento, o mercado devera
comportar-se em 2015 em linha com o verificado nos exercicios anteriores dado que se perspetiva como
extremamente dificil o acesso a crédito para aquisi¢io de habitacio propria devido a situacdo de falta de

liquidez vividas pelas familias.

Por dltimo, queremos agradecer toda a colaborag3o, empenho e apoio prestado pela Caixa Central de Crédito
Agricola Mdtuo e pelas Caixas Agricolas na qualidade, respetivamente, de Banco Depositirio e
comercializadoras, as quais contribuiram decisivamente para o crescimento do volume de ativos sob gestdo

da SQUARE-SGFII, 0 mesmo se verificando com a Caixa Econdmica Montepio Geral.
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6. ORGANIZACAOIE ESTRUTURA ORGANIZATIVA

Em 31 de Dezembro de 2014 a SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Imobilidrio, S.A. tinha, ao seu servigo, 36 colaboradores, distribuidos pelas seguintes areas:

e Administracdo

e Servicos Jurl’dicqs

e Sistemas

e Controlo Interno

e Recursos Humanos

e  Administrativo-Financeiro

e Andlise e Investimento

e  Comercial e Marketing

Durante o exercicio de 2014 foi reforgada, ja no final do ano, a drea de Comercial com a contratacgiio de dois
novos colaboradores, com o objetivo de incrementar as vendas de ativos dos fundos. Estes colaboradores
irdo ndo s6 promover as vendas de ativos a nivel nacional como também a nivel internacional, estando

programadas diversas agdes que se irdo desenvolver durante o ano de 2015.

Como forma de dar resposta a crescente atividade da Sociedade Gestora foi decidido, durante o ano de 2014,
alargar o Conselho de Administracdo, tendo sido nomeado para o efeito dois novos administradores com uma

vasta experiencia na area da gestdo de organismos de investimento coletivo.

O ano de 2014 fica, no entanto, tristemente marcado pelo falecimento do Dr. Luis Maria Martins Gomes Salinas
Monteiro sdcio e administrador da SQUARE-SGFII que, o qual, além de uma profunda amizade mantida com os
demais membros era, pela sua capacidade de andlise e de resposta rapida, adequada e cautelosa, um
membro muito estimado, cujas opinides eram sempre tidas em considera¢do, deixando uma profunda

saudade em todos os que tiveram o privilégio de privar com ele, quer pessoal, quer profissionalmente.
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7.INFORMACAO FINANCEIRA

O total do Ativo Liquido desta Sociedade é de Euros 5.879.165.

A andlise das contas mostra um Lucro de Euros 1.543.320,77 do qual propde o Conselho de Administragdo a

seguinte aplicagado:

Distribuicdo aos acionistas:

Distribui¢cdo aos colaboradores :

Reservas Livres :

Euros 1260 000,00
Euros 281 000,00
Euros 2 320,77

Para efeito do disposto no Artigo 212 do Decreto-Lei 411/91 de 17 de Outubro, informamos que n3o se

registam quaisquer dividas vencidas a favor da Seguranca Social.

Em observagdo do Decreto-Lei n2 543/80 de 7 de Novembro, informamos que n3o existem na Sociedade

quaisquer dividas em mora ao Sector Publico Estatal.

Para terminar, o Conselho de Administragdo deseja expressar ao Fiscal Unico da Sociedade Gestora, a Caixa

Central de Crédito Agricola Mituo, ao BANIF, ao Montepio Investimento e 3 Caixa Econdmica Montepio

Geral, como instituicdes depositdrias e comercializadoras dos fundos geridos pela SQUARE-SGFII, o seu

reconhecimento pelo apoio sempre evidenciado.

Lisboa, 26 de Fevereiro de 2015

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

(TR TN S

Madrio Jorge Patricio Tomé

10

Pedro Gabriel FOITO Bordalo Coelho

hankl

Luisa Augusta Moura Bordado

AlmE

Luis Ferndo Moura Torres Souto
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Fundosde SA.

Sede: Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 14 - 1070-274 LISBOA

Capital Social:375.000,00 €  Contribuinte n2: 502 388 811
Matricula Registo Comercial de Lisboa 32 Secgdo : 502 388 811

Balango em base Individual (NCA) do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014

Ativo

Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

Aplicagdes em instituicdes de crédito

Activos Financeiros ao justo valor com reconhecimento em resultados
Outros ativos tangiveis

Ativos intangiveis

Activos porimpostos correntes

Outros ativos

Total de Ativo
Passivo

Passivos por impostos correntes
Outros passivos

Total de Passivo

Capital Préprio

Capital

Outras reservas e resultados transitados

Resultado liquido do exercicio

Total de Capital Préprio

Total do Capital Préprio e Passivo
0 Técnico Oficial de Contas:

(TR

(Vanda Saraiva)
(TOC n2 26398)

Notas
Valor antes das
provisdes,
imparidade e
amortizagdes
1
359
3 410.329
4 3.500.000
720
5 646.513
6 284.949
16 159.192
7e19 1.455.884
6.457.946
16
8
9
9

Ano.

ProvisGes,
imparidade e
amortizagdes

2

272.292
185.434

121.055

578.781

Moeda: EUR

Ano Anterior

Valor Liquido Lo

3212 Valor Liquido
359 235
410.329 156.824
3.500.000 2.980.000
720 -
374.221 201.634
99.515 63.662
159.192 -
1.334.829 2.869.894
5.879.165 6.272.249

Ano Ano Anterior
- 10.731
2179.223 2.143.430
2.179.223 2.154.161
375.000 375.000
1.781.621 1.745.040
1.543.321 1.998.048
3.699.942 4.118.088
5.879.165 6.272.249

AAdministragio

LT e

(Mario Jorge Patricig Tomé)

(Pedro G.F. FWGT/)I Coelho)
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Resultados

Demonstracao dos
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0O Técnico Oficial de Contas:

\ﬁ)@«w v

(Vanda Saraiva)
(TOC n® 26398)

A Administragdo

| (L, JUS YN

(Mério Jorge Patricio Tomé)

Al

(Pedro G.F. Bordalo Coelho)

(Luisa Augusta M. Bordado)

(Luis Fé’nio M. Torres Souto)
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Demonstracdo de/Resultados em base Individual (NCA) do exercicio findo/em 31 de Dezembro de 2014
) ) Moeda:
Ano Anterior.

Juros e proveitos similares 11 15.755 25.377
Juros e custos similares 11 573 168
Margem financeira 11 15.182 25.209
Rendimentos de servigos e comissdes 12 12.365.263 13.026.398
Encargos com servigos e comissdes 12 5.457.249 | 5.130.563
|Resultados de ativos ao justo valor com reconhecimento em resultados 3 - "
Resultados de activos financeiros disponiveis paravenda (b) g
Resultados de alienagdo de outros ativos (3.354) < b=
‘Outros resultados de exploragio 17 (149.609) (127.652) =
| | H‘
Produto bancario 6.770.236 7.793.392 &
\Custos com pessoal 13e19 | 2.148.017 2.322.246
Gastos gerais administrativos 15 2.400.366 | 2.431.213
Depreciagbes e amortizaces do exercicio 5e6 | 96.539 94.407
Provises liquidas de reposi¢es e anulagdes - -
|Resultados de participagdes em associadas e empreendimentos
| conjuntos (equivaléncia patrimonial) % -
Imparidade de outros ativos liquida de reposigGes e anulagdes 7 26.206 94.849
Resultado antes de impostos 2.099.108 2.850.677
Impostos :

Correntes 16 555.787 852.629

Diferidos - -
Resultado liquido do exercicio 1.543.321 1.998.048
Resultado por acdo basico 4,12 533
Resultado por agdo diluido 4,12 5,33
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SQUARE £552T MANAGEMENT-Sociedade Gestorade Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.

Sede: Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 14 - 1070-274 LISBOA
Capital Social: 375.000,00 €  Contribuinte n%: 502 388 811
Matricula Registo Comercial de Lisboa 32 Secgdo : 502 388 811

Demonstracao do RendimentoIntegral dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

Moeda: EUR

Ano Anterior.

'Resultado liquido do exercicio

‘Outro rendimento integral
Desvios atuariais dos fundos de pensdes

Total do rendimento integral do exercicio

0O Técnico Oficial de Contas:

o, iv
(Vanda Saraiva)
(TOC n226398)

9e14

1.543.321 1.998.048

36.581 11.407
1.579.902 2.009.455

AAdministragdo

P (TS SU I

(Mdrio Jorge Patricio Tomé)

AD-rc)

(Pedro G. F. Bordalo Coelho)

h\/\/\,q )

(Luisa Augusta M. Bo}dado)

S

/(Luis Ferré/o M. Torres Souto)
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SQUARE 4i55€T 11ANAGEMENT-Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.

Sede: Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 14 - 1070-274 LISBOA
Capital Social: 375.000,00 €  Contribuinte n2: 502 388 811

Matricula Registo Comercial de Lisboa 32 Secgdo : 502 388 811

tracdo das alteracoesno capital p

os periodos de 2013 e 2014

Outras Reservas

Reservalegal

Capital

Saldo em 1de Janeiro de 2013 375.000 327.799
Outro Rendimento integral

Desvios actuariais dos fundos de pensdes - -
Constituigdo de reservas - 47.201
Distribuigdo acionista - -
Transferéncia para resultados transitados - -
Resultado liquido do exercicio - -
Dividendos antecipados - “
Outras variagoes - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2013
Outro Rendimento integral

Desvios actuariais dos fundos de pensées - -
Constitui¢do de reservas - -
Distribuigdo acionista - “
Transferéncia para resultados transitados - -
Resultado liquido do exercicio - -
Dividendos antecipados - =
Outras variagdes - -

Saldo em 31 de Dezembro de 2014 375.000 375.000

O Técnico Oficial de Contas

oo

(Vanda Saraiva)
(TOC n2 26398)

e Resultados
Transitados
(288.416)

11.407

1.647.050

(1)
1.370.040

36.581

1.406.621

Moeda: Eur
I?estxltado Dividendos Total'do Capital
Liquido do % HEE

A Antecipados Proprio
Periodo

2.394.251 (700.000) 2.108.634
- = 11.407

(47.201) - -
(1.647.050) - -
1.998.048 - 1.998.048
(700.000) 700.000 -
< - (1)
1.998.048 - 4.118.088
-l k 36.581
(1.998.048) - (1.998.048)
1543321 - 1.543.321
1.543.321 - 3.699.942

A Administracdo

(Méric'a Jorge Patricio Tomé)

i 00

roG Fs BordanC elho)

/ Ww

(Luisa Augusta M. Bordado)

(Luns ferndo M. Torres Souto)
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SQUARE assermanaGem ENT-Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A.

Sede: Rua Tierno Galvan, Torre 3, Piso 14 - 1070-274 LISBOA
Capital Social: 375.000,00 € Contribuinte n?: 502 388 811
Matricula Registo Comercial de Lisboa 32Seccdo : 502 388 811

Demonstracio de Fluxos de Caixa para o/periodo findo em 31 de Dezembro de 2014

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Juros e proveitos recebidos 16.654 | 22.222
/Servigos e comissdes recebidas 13.958.987 { 11.350.496
'Servicos e comissdes pagas i (5.264.089) (4.982.871);
Pagamento a Fornecedores (2.380.347) (2.233.884)
Pagamentos ao Pessoal | (1.623.181) (1.001.207) |
| FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES OPERACIONAISE 4.708.025 | 3.154.756 |

{ { i

i { f
‘Pagamento / Recebimento do imposto sobre o rendimento ’ (1.472.293), (2.182.399)
‘Outros recebimentos / pagamentos { (260.722)| (871.627) |

(1.733.015)| (3.054.026) |

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

i

iPagamentos de: ; !
/Ativos Fixos Tangiveis/Intangiveis | (232.472)| (75.093)|
: ‘
Recebimentos de , | f
Ativos Fixos Tangiveis i’ 1.175 | -1

FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES INVESTIMENTO; (231.297)_§ (75.093)j

i

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

'Pagamentos de: i f I
Dividendos | (1.970.085); -

FLUXO GERADO PELAS ATIVIDADES FINANCIAMENTO| (1.970.085) -|
VARIACAO de CAIXA e EQUIVALENTES ,f 773.629 | 25.637

|Efeitos das diferencas de cambio - -

CAIXA e EQUIVALENTES no iNICIO do PERIODO ! 3.137.059 3.111.422
CAIXA e EQUIVALENTES no FIM do PERIODO 3.910.688 | 3.137.059 |
O Técnico Oficial de Contas A Administragdo
; o
Favcue LT o
(Vanda Saraiva) (Mério Jorge Patricio Tomé)

(TOC n2 26398) M
10D

(Pedro G. F. Bordalo Cbelho)

h wl
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

(Valores expressos em euros)

NOTA 1 - APRESENTACAO

A SQUARE ASSET MANAGEMENT- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A. (SQUARE-
SGFll) iniciou a sua atividade em 1 de Agosto de 1990, sob a forma de sociedade andnima, com um capital social
de 75.000.000,00 de escudos, tendo por objeto Unico a administragio, gestdo e representacdo de fundos de

investimento imobilidrio e qualquer outro que seja permitido por lei.

Em cumprimento com o Decreto-Lei n? 343/98, de 6 de Novembro, procedeu-se a redenominacio do capital

social para 375.000,00 euros ndo alterando o nimero de a¢des emitidas.

A data do balango a Sociedade gere cinco (2013: cinco) fundos de investimento imobilidrio com um total de

796.650.085 euros (2013: 802.004.299 euros) de ativos sob gestio.

NOTA 2 — BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. BASES DE APRESENTACAO

As Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento Imobilidrio estdo sujeitas a supervisdo do Banco de Portugal,
por forca do n2 1 do artigo 12 e da alinea d) do n? 1 do artigo 62 do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e

Sociedades Financeiras.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.2 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Julho de 2002, na sua transposigdo para a legislacdo Portuguesa através do Decreto-Lei n.2 35/2005, de 17 de
Fevereiro e do Aviso n.2 1/2005, do Banco de Portugal, as demonstracdes financeiras da Sociedade passaram a
ser preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), tal como definidas pelo Banco de

Portugal.

As NCA traduzem-se na aplicagdo as demonstragdes financeiras individuais das Normas Internacionais de Relato

Financeiro (“IFRS”) tal como adotadas na Unido Europeia, com exce¢do de algumas matérias reguladas pelo
Pdgina | 44
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Banco de Portugal, como a imparidade do crédito a clientes e o tratamento contabilistico relativo ao
reconhecimento em resultados transitados dos ajustamentos das responsabilidades por pensdes de reforma e

sobrevivéncia apuradas na transigdo.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e as
interpretagcdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Comitee (“IFRIC”), e pelos

respetivos 6rgdos antecessores.

As demonstragoes financeiras, agora objeto de analise, reportam-se ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014 e foram preparadas de acordo com as NCA, as quais incluem os IFRS que estdo em vigor e que foram
adotados pela Unido Europeia até a data. As politicas contabilisticas utilizadas pela SQUARE-SGFII na preparacio
das demonstragdes referentes ao exercicio de 2014 sdo consistentes com as utilizadas na preparacdo das

demonstracgdes financeiras do exercicio anterior.

A preparacdo de demonstragdes financeiras de acordo com as NCA requer que a
SQUARE-SGFII efetue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, ativos e passivos. Alteracdes em tais pressupostos ou
diferencas destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as atuais estimativas e julgamentos. As areas que
envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade, ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas

significativas na preparagdo das demonstragdes financeiras encontram-se analisadas na Nota 2.3.

As demonstragdes financeiras estdo expressas em euros e foram preparadas de acordo com o principio do custo

historico.
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2.2.PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Os ativos tangiveis da Sociedade encontram-se valorizados ao custo deduzido das respetivas amortizacdes
acumuladas e perdas de imparidade. O custo inclui despesas que sdo diretamente atribuiveis a aquisi¢io dos

bens.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis serdo reconhecidos apenas se for provavel que deles resultem
beneficios econdmicos futuros. Todas as despesas com a manutencio e reparagdo serdo reconhecidas como

custo, de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

As amortiza¢Bes dos outros ativos tangiveis sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, as

seguintes taxas de amortizagdo que refletem a vida util esperada dos bens:

Anos
Mobiliario e material 4-10
Equipamento informatico 3-4
InstalacGes interiores 8-10
Material de transporte 4
Equipamento de Seguranca 4

Quando existe indicagdo de que um ativo possa estar em imparidade, o IAS 36 exige que o seu valor recuperavel
seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um ativo

exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sdo reconhecidas na demonstracdo dos resultados.
O valor recuperével é determinado como o mais elevado entre o seu preco de venda liquido e o seu valor de

uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a

obter do uso continuado do ativo e da sua alienac¢do no fim da sua vida util.

ATIVOS INTANGIVEIS

Os custos incorridos com a aquisi¢do, produgdo e desenvolvimento de software s3o capitalizados, assim como
as despesas adicionais suportadas necessdrias a sua implementacdo. Estes custos sio amortizados de forma

linear ao longo da vida (til esperada destes ativos (normalmente 3 anos).
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Os custos diretamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas pela Sociedade, sobre
0s quais seja expectdvel que venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um exercicio, sdo

reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

Todos os restantes encargos relacionados com os servigos informaticos s3o reconhecidos-como custos quando

incorridos.

BENEFiCIOS AOS EMPREGADOS

Face as responsabilidades assumidas no ambito do Acordo Coletivo de Trabalho do Sector Bancario, a SQUARE-
SGFIl aderiu ao fundo de pensdes aberto, Fundo de Pensdes SGF Empresas, com vista a cobertura das
responsabilidades com pensdes de reforma por velhice, invalidez e sobrevivéncia relativamente 3 maior parte
do seu quadro de pessoal (ver Nota 14). Em 31/08/2013 a ades3o coletiva da SQUARE-SGFI! foi transferida do

Fundo de Pensdes Aberto SGF Empresas Equilibrado para o Fundo de Pensdes Aberto SGF Square Acdes.

Os planos de pensdes existentes na SQUARE-SGFII correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez que
estabelecem os critérios de determinagdo do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma,

usualmente dependente de um ou mais fatores como sejam a idade, anos de servigo e retribuicdo.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma s3o calculadas anualmente, na data de fecho de
contas, por peritos, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito Projetada. A
taxa de desconto utilizada neste célculo é determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigacGes
de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os beneficios serio pagos e com maturidade

semelhante a data do termo das obrigac¢des do plano.

Os ganhos e perdas atuariais apurados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os pressupostos
atuariais e financeiros utilizados e os valores efetivamente verificados e (ii) das alteragBes de pressupostos

atuariais, sdo reconhecidos em reservas - outro rendimento integral.

Anualmente, a Sociedade reconhece como um custo, na sua demonstracdo de resultados um valor total
liquido que inclui (i) o custo do servigo corrente, (ii) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado dos ativos

do fundo.

A SQUARE-SGFII efetua contribui¢des para o fundo de forma a assegurar a solvéncia do mesmo, sendo 0s niveis

minimos fixados como segue:
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e Financiamento integral no final de cada exercicio das responsabilidades atuariais por pensdes em
pagamento;
e Financiamento a um nivel minimo de 95% do valor atuarial das responsabilidades por servigos passados do

pessoal no ativo.

Para os colaboradores admitidos apds o dia 04 de Marco de 2009 e que ndo tenham transitado de outras
instituicBes financeiras e se encontrem ao abrigo do antigo regime bancario, de acordo com o Dec.Lei 54/2009,

passam obrigatoriamente a ser inscritos no regime geral da Seguranga Social.

Este Decreto-Lei, veio introduzir alteragSes significativas e tal como a esmagadora maioria dos trabalhadores
portugueses, os trabalhadores bancarios passaram a descontar 11% para a Seguranca Social. Pelo contrério, ndo
fardo os 5% de descontos para os fundos de pens&es, tendo no entanto por outro lado, os futuros bancarios e as
Instituicdes de Crédito empregadoras de descontar, cada parte, 1,5% para um plano complementar de pensdes,

matéria também ja objeto de convencio coletiva do sector.

A partir de 1 de Janeiro de 2011, os empregados bancdrios na sua totalidade, foram integrados no Regime Geral
da Seguranca Social, que passou a assegurar a prote¢do dos colaboradores nas eventualidades de maternidade,
paternidade e adogdo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade da entidade empregadora, a
protecdo na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto — Lei n21-A /2011, de 3 de Janeiro). A taxa
contributiva serd de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em substitui¢io da
Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancdrios (CAFEB) que é extinta por aquele mesmo diploma. Em
consequéncia desta alteracdo o direito a pensdo dos empregados no ativo passa a ser coberto nos termos
definidos pelo Regime Geral da Seguranga Social, tendo em conta o tempo de servigo prestado de 1 de Janeiro
de 2011 até a idade da reforma, passando a entidade empregadora a suportar o diferencial necessario para a

pensdo garantida nos termos do Acordo Coletivo de Trabalho.

As pensdes de reforma dos bancarios na Seguranca Social continuam a ser calculadas de acordo com o disposto
no ACT, ainda que haja lugar a uma pensdo a receber pelo regime geral de acordo com os anos de desconto
para este regime. A entidade empregadora compete assegurar a diferenga entre a pensdo determinada de

acordo com o disposto no ACT e aquela que vier a ser paga pela Seguranga Social.

Assim, a integracdo conduz a um decréscimo efetivo do valor atual dos beneficios totais reportados a data
normal da reforma (VABT) a suportar pelo plano de pensBes. Tendo em linha de conta que o calculo dos
beneficios nos planos ACT e o Regime Geral de Seguranga Social sio baseados em férmulas distintas, existe a
possibilidade de ser obtido um ganho no futuro, quando o valor das responsabilidades & data de Reforma
(VABT) for inferior ao valor das responsabilidades por servigos passados a cobrir pelo fundo de pensées devendo
este ganho diferido numa base linear, durante o tempo médio de vida ativa até se atingir a idade normal de

reforma (Ver Nota 14).
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Aos trabalhadores bancdrios é assegurada a assisténcia médica por um Servico de Assisténcia Médico-Social. O
Servico de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade auténoma e é gerido pelo Sindicato

respetivo.

Os SAMS proporcmnam a0s seus beneflaarlos servigos e/ou compartlupagao em despesas no dominio de
assisténcia médica, meios auxiliares de dlagnostlco medicamentos, internamentos hospltalares e intervencgdes

cirdrgicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacdo interna.

Constituem contribuigBes obrigatdrias para os SAMS, a cargo da Sociedade, a verba correspondente a 6,5% do
total das retribuigdes efetivas dos trabalhadores no ativo, incluindo, entre outras, o subsidio de férias e o

subsidio de Natal.

O direito a estes beneficios s6 é concedido aos trabalhadores que estiverem ao servigo da Sociedade até a idade

da reforma ou que cumprirem os anos minimos obrigatérios de servico.

O cdleulo e registo das obrigagdes da SQUARE-SGFII com beneficios de sadde atribuiveis aos trabalhadores na

idade da reforma sdo efetuados de forma semelhante s responsabilidades com pensoes.

Os acionistas ratificam anualmente em Assembleia Geral os montantes que venham a ser distribuidos aos

colaboradores, sempre que esta ocorra e de acordo com a proposta do Conselho de Administracdo.

De acordo com a IAS 19 — Beneficios dos empregados, estes montantes s3o reconhecidos como gastos do

exercicio a que respeitam.

IMPOSTOS SOBRE OS LUCROS

A SQUARE-SGFII estd sujeita ao regime fiscal consignado no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas

Coletivas (IRC).
Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre

lucros sdo reconhecidos em resultados, exceto quando estdo relacionados com items que sdo reconhecidos

diretamente nos capitais proprios, caso em que s3o também registados por contrapartida dos capitais proprios.
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Os impostos correntes sdo os que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado de

acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre as
diferencas tempordrias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as
taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balanco em cada jurisdicdo e que se

espera virem a ser aplicadas quando as diferencas tempordrias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas tempordrias tributéveis com excecdo
das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que n3o afetem quer o lucro
contabilistico quer o fiscal. Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos apenas na medida em que seja
expectdvel que existam lucros tributaveis no futuro, capazes de absorver as diferencas temporarias dedutiveis.
O cdlculo do IRC foi apurado pela Sociedade com base numa taxa nominal de imposto de 25%, acrescido das
derramas municipal e estadual, de acordo com as alteragdes introduzidas pela Lei 64-B/2011, de 30 de
Dezembro (ver Nota 16).

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e os seus equivalentes englobam os valores registados
em balan¢o com maturidade inferior a trés meses. Inclui caixa e as disponibilidades em outras instituicdes de
crédito.

RECONHECIMENTO DE RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Os rendimentos de servicos e comissdes obtidos a medida que os servicos sdo prestados sdo reconhecidos em

resultados no periodo a que se referem.
RESULTADOS POR ACAO

Os resultados por agdo bésicos sdo calculados dividindo o lucro atribuivel aos acionistas pelo nimero de acdes

ordinarias em circulagdo.
REPORTE POR SEGMENTOS

Considerando que a SQUARE-SGFII ndo detém titulos de capital préprio ou de divida que sejam negociados

publicamente, a luz do paragrafo 3 do IAS 14 ndo é apresentada informac3o relativa aos segmentos.
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2.3 PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS UTILIZADOS NA ELABORACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As NCA estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administracdo
efetue julgamentos e faca estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais
adequado. As principais estimativas contabilisticas € julgamentos utilizados na aplicagdo dos principios
contabilisticos pela Sociedade sdo discutidas nesta nota com o objetivo de melhorar o entendimento de como a
_ sua aplicagdo afeta os resultados reportados pela Sociedade e a sua divulgagdo. Uma descri¢do alargada das
principais politicas contabilisticas utilizadas pela SQUARE-SGFII é apresentada na Nota 2.2 3s demonstracdes

financeiras.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adotado pelo Conselho
de Administracdo, os resultados reportados poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse
escolhido. O Conselho de Administragdo considera que as escolhas efetuadas s3o apropriadas e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posicdo financeira da Sociedade e o resultado das

suas operagdes em todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para um melhor entendimento

das demonstragdes financeiras e ndo tém intengio de sugerir que outras alternativas ou estimativas possam ser

mais apropriadas.

A SQUARE-SGFII encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre os lucros. A determinagdo do montante
global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas. Existem diversas
transages e cdlculos para os quais a determinagdo do valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo

normal de negdcios.

Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,

correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o cédlculo da matéria coletdvel efetuado pela Sociedade,
durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais reportaveis. Desta forma, é
possivel que haja corregdes a matéria coletavel, resultantes principalmente de diferencgas na interpretacio da
legislagdo fiscal. No entanto, é convicgdo do Conselho de Administracdo da Sociedade de que ndo havera

corregdes significativas aos impostos sobre lucros registados nas demonstragdes financeiras.
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A determinagcdo das responsabilidades por pensGes de reforma requer a utilizacio de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de projectes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros

fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

As estimativas anteriormente referidas s3o asseguradas por uma entidade independente.

NOTA 3 — DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2014 e 2013 é analisada como segue:

Disponibilidades em outras institui¢des de crédito

Banco Portugués de Investimento 205.191 57.403
Caixa de Crédito Agricola Mutuo 105.289 49.203
Montepio Geral 87.839 29.580
Caixa Geral de Depésitos, S.A. 11.152 19.435
Banco Santander, S.A. 858 1.203

R R B A S B ) Bene 3 P eees
NOTA 4 — APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica a 31 de Dezembro de 2014 e 2013 é analisada como segue:

Aplicagbes em instituicées de crédito

Caixa de Crédito Agricola Mutuo 2 000 000 550 000
Caixa Econdmica Montepio Geral 1.250.000 1.780.000
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. 250 000 250 000
Banco Portugués de Investimento - 400 000

Em 31 de Dezembro de 2014, os montantes relativos a aplicagdes em instituicdes de crédito (escalonadas até 3

meses) vencem juros a taxas entre 0,8% e 1,5% (2013:0,1% e 2,3%).
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NOTA 5 — OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica, a 31 de Dezembro de 2014 e 2013, analisa-se como se segue:

Equipamento
Obras em imdveis arrendados 92 852 -
Mobiliario e material 249.106 145.048
Maquinas e ferramentas 23.681 23.758
Equipamento informatico 129.437 125.538
Instalagdes interiores ’ 3 143.705 138.809
Material de transporte o 30.000
Equipamento de segurancga 1.904 2.276
Ativos em locagdo fianceira 5.828 5.828
646.513 471.257
Depreciagdao acumulada (272.292) (269.623)

374.221 201.634

Saldo Liquido

Durante o exercicio de 2014, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Mobiliario | Equipamento | InstalacGes | Equipamento | Mdquinas, apar. | Material de | Outros ativos

ematerial | Informdtico | Interiores | de Seguranca| eferramentas | transporte |locacio financ

Custo de aquisi¢do

Saldo inicial - 145.048 125.538 138.809 2.276 23.758 30.000 5.828 471.257
AdigGes 92.852 135.506 11.634 5.350 - 676 - - 246.018
Abates/Vendas - (31.448) (7.735) (454) (372) (753) (30.000) - (70.762)
Transferéncias - - - - - - - - -

Saldo final 92.852 249.106 129.437 143.705 1.904 23.681 - 5.828 646.513

Amortizagdes

Saldo inicial = 44.480 108.134 69.784 2.276 14.463 30.000 ) 486 269.623
AmortizacGes exercicio 2.321 21.961 13.907 15.713 - 3.860 - 1.165 58.927
Abates/Vendas - (16.886) (7.793) (454) (372) (753)  (30.000) - (56.258)
Transferéncias - - - - - - - - -
Outros - - - - - - - - -

Saldo final 2.321 49.555 114.248 85.043 1.904 17.570 - 1.651 272.292

saldoviquido | 90531 qsoss1l gsasslsseel | eal [ a1y 322

Durante o exercicio de 2013, o0 movimento nesta rubrica foi o seguinte:

Mobilidrio| Equipamento!| Instalacoes | Equipamento | Maquinas, apar. | Material de | Outros ativos

e material | Informdtico | Interiores | de Seguranca| eferramentas | transporte | locacio financ Toul

Custo de aquisigao

Saldo inicial - 99.656 116.278 138.809 2.276 23.758 30.000 - 410.777
Adiges - 45392 9.260 - - - - 5.828 60.480
Abates/Vendas - - - - - - - - -
Transferéncias - - - - - - - - -

Saldo final = 145.048 125.538 138.809 2.276 23.758 30.000 5.828 471.257

Amortizages

Saldoinicial - 27.458 93.111 51.996 2.276 10.472 30.000 - 215.313
AmortizagGes exercicio - 17.048 15.023 17.788 - 3.991 - 486 54.336
Abates/Vendas - - - - - - - - -
Transferéncias = - - - - - - - -
Outros - (26) - - - - - - (26)

Saldo final - 44.480 108.134 69.784 2.276 14.463 30.000 486 269.623

Saldotiguido || o0sesl 740l eooas| | oossl [ saal o163
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NOTA 6 — ATIVOS INTANGIVEIS

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica é apresentada como segue:

Adquiridos a terceiros

Sistemas de tratamento automatico de dados 263.446 239.229
Outros ativos intangiveis 190 190
Ativos intangiveis em curso . p 21.313 18.727

284.949 258.146
Amortizagcdes acumuladas (185.434) (194.484)

O movimento nesta rubrica, durante o ano de 2014, foi o seguinte:

d Sistemas de
Ativos
% £ tratamento
intangiveis em A Total
automatico de
curso
CEL[T
Custo de aquisi¢do
Saldo inicial 18.727 239.229 190 258.146
Adigdes 73.465 - - 73.465
Abates/Vendas - (46.662) - (46.662)
Transferéncias (70.879) 70.879 - -
Saldo final 21.313 263.446 190  284.949
Amortizagbes
Saldo inicial - 194.302 182 194.484
Amortizagdes do exercicio - 37.604 8 37.612
Abates/Vendas - (46.662) - (46.662)
Transferéncias - - - -
Saldo final - 185.244 190  185.434

saldo Liquido 21313 782020  -| 99s1s

Durante o exercicio de 2013, o movimento nesta rubrica foi o seguinte:

i Sistemas de
Ativos
3 ke tratamento
intangiveis em v Total
automatico de
curso
dados
Custo de aquisi¢do
Saldo inicial - 234.902 190 235.092
Adicdes 18.727 4.327 - 23.054
Abates/Vendas - - - -
Transferéncias - - - -
Saldo final 18.727 239.229 190 258.146
Amortiza¢des
Saldo inicial - 154.250 163 154.413
AmortizagGes do exercicio - 40.052 19 40.071
Abates/Vendas - - - -
Transferéncias - - - -
Saldo final - 194.302 182 194.484

saldo Liquido 18.727 42927 8 e3ee2
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NOTA 7 — OUTROS ATIVOS

Arubrica “Outros ativos” em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 é analisada como segue:

Credito e juros vencidos de devedores 121.055
Devedores diversos 165.067
Rendimentos a receber 1.045.935
Pensdes dereforma | ) . 50.020
Despesas com encargo diferido 73.807
Imparidade de outros ativos (121.055)

1.441.828
127.861
1.321.714
.12.202
61.138

(94.849)

A rubrica rendimentos a receber inclui o montante de 1.043.553 euros (2013: 1.315.789 euros) relativo a

comissdes de gestao a receber dos fundos geridos pela SQUARE-SGFII.

NOTA 8 — OUTROS PASSIVOS

Arubrica de “Outros passivos” a 31 de Dezembro de 2014 e 2013, é analisada como segue:

Comissdes a pagar 1.614.367
Remuneragdes a pagar 285.710
Credores diversos 242.508
Outros custos a pagar 36.638

1.427.298
248.586
443.975

23.571

Os montantes apresentados na rubrica comissdes a pagar, dizem respeito a despesas de comercializacio e

distribuicdo a pagar as entidades comercializadoras dos fundos geridos pela SQUARE-SGFII - a Caixa de Crédito

Agricola Mutuo e a Caixa Econdmica do Montepio Geral.
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NOTA 9 — CAPITAL, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS TRANSITADOS

Em 31 de Dezembro de 2014, o capital social da SQUARE-SGFII encontrava-se representado por 75 mil a¢des,

com um valor nominal de 5 euros cada, as quais se encontram totalmente subscritas e realizadas pelos .

acionistas abaixo indicados:

R e e e R

Rightsquare, SGPS, S.A.

Ana Maria de Campos da Rocha Peixoto Salinas na qualidade de Cabeca-de-Casal
da Heranga de Luis Maria Martins Gomes Salinas Monteiro

Dr. Anténio Frutuoso Melo

Dr. Guilherme Frutuoso Melo

Dr. Antdnio Gaio

356.250

18.735
5

5
5

95,0000%

4,9960%
0,0013%
0,0013%
0,0013%

R T R e e By By

De acordo com o artigo 42 dos Estatutos da Sociedade, o capital social podera ser aumentado, por deliberagdo

do Conselho de Administragdo, até 750.000 euros.

No que se refere as reservas obrigatdrias, aplica-se a legislagdo vigente para o sector bancario (Artigo 972 do

Decreto-Lei n? 298/92, de 31 de Dezembro), a qual exige que a reserva legal seja anualmente creditada em, pelo

menos, 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital da Sociedade. A reserva legal sé pode ser

utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos acumulados. Em 31 de Dezembro de 2014 a

Reserva Legal encontra-se totalmente constituida (375.000 euros).
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OUTRAS RESERVAS ERESULTADOS TRANSITADO:

Outras Reservas| Total reservas e

Reserva

e e Resu'lltados resu{tados

Transitados transitados
Saldos em 1 de Janeiro de 2013 327.799 (276.750) 51.049
Alteracdo da politica contabilistica das pensdes de reforma - (11.666) (11.666)
Saldos em 1 de Janeiro de 2013 reexpresso . 327.799 (288.416) 39.383
Distribui¢do dos resultados | 47.201 1.621.352 1.668.553
Alteracdo da politica contabilistica das pensdes de reforma - 25.697 25.697
Desvios atuariais dos fundos de pensdes - 11.407 11.407
Saldos em 31 de Dezembro de 2013 375.000 1.370.040 1.745.040
Desvios atuariais dos fundos de pens&es 36.581 36.581

Saldos.em 31 de Dezembro de 2014 375.000 1.406.621 1.781.621

NOTA 11 — MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto da seguinte forma:

Juros e proveitos similares
Juros de disponibilidades e aplicagées em instituicdes de crédito 15.755 25.377

Juros e encargos similares

Juros de contratos de leasing 446 168
Outros juros e encargos similares 127 -
573 168

A margem financeira refletida nas contas resulta, essencialmente, da aplicacdo de capitais na Caixa Central de
Crédito Agricola Mutuo, na Caixa Econdmica do Montepio Geral, na Caixa Geral de Depdsitos e no Banco

Portugués de Investimento (ver Nota 4).
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NOTA 12 — RESULTADOS DE SERVICOS E COMISSOES

Esta rubrica pode ser analisada da seguinte forma:

Rendimentos de servigos e comissées . : 2

Comissdo de gestdo 12.294.837 12977914

Comissdo de resgate de unidade de participacdo 70.426 48.484
12.365.263 13.026.398

Encargos com servigos e comissoes

Despesas coma distribuigdo e comercializagdo das unidades de participacdo 5.451.151 5.127.312

Por servigos bancarios 6.098 3.251
5.457.249 5.130.563

Saldo Liquido 6.908.014| 7.895.835

A rubrica rendimentos de servigos e comissdes regista, a data de 31 de Dezembro de 2014, comissdes (i) do

Fundo CA-Patriménio Crescente no montante de 2.405.303 euros (2013: 2.288.551 euros); (ii) Fundo CA-
Imobiliario no valor de 4.771.221 euros (2013: 9.550.463 euros); (iii) Turirent FIl, no valor de 39.745 euros
(2013: 42.285 euros); (iv) Fundo CA- Arrendamento Habitacional no valor de 1.140.639 euros (2013:
1.122.905 euros) e (v) Fundo Carteira Imobilidria no valor de 4.008.354 euros (2013: 22.194 euros). As
variages significativas nas rubricas acima discriminadas para os fundos CA Imobilidrio e Carteira Imobiliaria,
resultam do processo de cisdo operada no Fundo CA Imobilidrio, alteragdo autorizada pelo Conselho Diretivo

da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios em 30 de Dezembro de 2013.

NOTA 13 —CUSTOS COM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal decompde-se da seguinte forma:

Remuneragdes dos orgdos sociais 355.580 413.015
Remunerag¢des dos empregados ) 1.294.709 1.487.290
Encargos sociais obrigatérios 481.169 408.935
Custos com pensodes de reforma 11.553 8.111
Outros custos 5.006 4.895
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A SQUARE-SGFII teve no seu quadro de pessoal durante o exercicio um efetivo médio de 36 colaboradores

(2013: 34) ao seu servigo repartidos da seguinte forma:

Quadros superiores 13 13
Quadros médios 23 21

NOTA 14 — BENEFICIOS A EMPREGADOS

Pensoes dereforma elbeneficios de satde

De acordo com o ACTV em vigor para as entidades do setor bancario (artigos 137.2 e 138.2 do ACTV), a
SQUARE-SGFII tem a responsabilidade pelo pagamento de prestacdes de reforma, por beneficios passados,

de pessoal no ativo e apds a cessagdo do contrato (relativo a futuros pensionistas).

Para a gestdo independente e profissional dessa responsabilidade, a SQUARE-SGFII contratou com a SGF -
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, a constituicdo de um Fundo de Pensdes de Beneficio Definido, que
financia as prestages de reforma por velhice, invalidez ou sobrevivéncia e o0s custos com o SAMS apds a
reforma, sendo transferidas as contribuigdes exclusivas da entidade que visam assegurar a satisfacdo das
obrigacbes futuras de pagamentos de beneficios de reforma, complementar ao regime publico de seguranca

social.

Anualmente, a sociedade gestora do fundo de pensdes emite o relatério de avalia¢do atuarial do Fundo de

pensdes, que evidencia, igualmente, os respetivos pressupostos.

Como referido na nota 2.2, no exercicio de 2013 a SQUARE-SGFII adotou a nova vers3o da IAS 19, que entrou
obrigatoriamente em vigor a 01 de janeiro de 2013 e que foi publicada pela Unido Europeia no Jornal Oficial

de 6 de Junho de 2012, tal como havia sido aprovada pela IFRS Foundation, a 31 de Julho de 2012.

A norma contabilistica de relato financeiro (IAS 19) determina que as demonstracdes financeiras devem
conter (i) os ativos liquidos disponiveis para beneficios (valorizados ao justo valor); (ii) o valor presente

atuarial dos beneficios de reforma prometidos; (iii) o excesso ou deficit existente no Fundo.

Arevisdo da IAS 19, eliminou a opgdo de utilizacdo do designado “método do corredor” que acolhia os efeitos

decorrentes dos ganhos e perdas atuariais relativos a Fundos de Pensdes. Desde que compreendidos em
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determinado intervalo de variagdo, estes ganhos e perdas atuariais, nio influenciavam os resultados da
entidade, e ainda, permitia o diferimento do reconhecimento dos ganhos e perdas atuariais ndo
compreendidos no referido “corredor” em varios exercicios. Visava, assim, a anterior redagdo da IAS 19
suavizar as correspondentes flutuagdes nos resultados. Concretamente, 0 “método do corredor”, era definido
pelo limiar que correspondia a 10% do maior de dois valores:

v 0 valor das responsabilidades; ou

v" O valor dos ativos do fundo de pensdes.

Assim, apenas os desvios acumulados que excediam esse limite de 10%, eram refletidos nos resultados da
entidade, porém através de um plano de amortizagdo, sem prazo minimo, mas cujo prazo maximo de
diferimento correspondia a esperanca média de vida ativa dos trabalhadores participantes do fundo de

pensodes.

Desde 01 de janeiro de 2013, ainda que eliminada a possibilidade de utilizacdo do “método do corredor” pela
IAS 19 revista, foram mantidas duas possibilidades quanto ao reconhecimento dos citados desvios atuarias:
v O reconhecimento direto em resultados; ou

v" O reconhecimento em capitais proprios.

A SQUARE-SGFIl optou pela UGltima hipdtese, pois considerou tratar-se da politica contabilistica mais
adequada a sua circunstdncia e a comparagdo das demonstracdes financeiras, uma vez que, ndo
reconhecendo tais desvios em resultados, os mesmos nio apresentardo flutuaces, na medida em que o
efeito dos desvios atuariais é acolhido nos capitais préprios, mantendo-se, complementarmente, o passivo

(responsabilidades do Fundo) mensurado pelo valor adequado.

Assim sendo, os saldos apresentados no balango desdobram-se nas seguintes sub-rubricas:

Valor dos Ativos Liquidos (Valor do Fundo) ‘ 658.645 628.079
'Responsabilidades Totais a cobrir (inclui SAMS) [ 608.625 615.877

Excesso/(déficit) de cobertura das responsabilidades mm

Releva-se o pleno cumprimento da obrigagdo de assegurar que 95% das responsabilidades com pagamentos de
prestacdes relativos a beneficios de longo prazo dos empregados, no montante de 578.194 euros (95% de

608.625 = 578.194) estdo cobertas a data de relato das demonstracdes financeiras.

Em 31 de Dezembro de 2014, o fundo de pensdes da SQUARE-SGFII, englobava 10 participantes (2013: 10
participantes), sendo que estes participantes sdo na totalidade pessoal no ativo n3o existindo reformados ou

pensionistas.
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O valor do fundo de pensdes é representado por unidades de participacdo do Fundo de Pensdes Aberto SGF
Empresas Equilibrado, os quais a data de 31 de Dezembro de 2014, tinha um Valor Liquido Global de 658.645
euros (2013: 628.079 euros.)

Os pressupostos atuariais utilizados no célculo das responsabilidades em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

foram:

Pressupostos actuariais 2014 2013

Tabua de Mortalidade :
Homens TV 88/90 TV 88/90
Mulheres TV 88/90 TV 88/90

Tabua de Invalidez Tabela utilizada pela SCOR Tabela utilizada pela SCOR

Taxa de evolugdo salarial 2% 2%

Taxa de rendimento do fundo 4,50% 4,50%

Taxa de crescimento das pensdes 2% 2%

Taxa técnica do juro 4,50% 4,50%

N.2 Contribuinte e Matricula na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa - 502 388 811 — Capital Social: 375.000 Euros

No célculo das responsabilidades foi utilizado o método da unidade de crédito projetada.

A aplicacdo do IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de

Dezembro de 2014 e 2013:

eforma reforma

Ativos(responsabilidades) reconhecidas em balango ;

Responsabilidades | (546.400)@ (62.225)3 (608.625)‘1 (554.253)] (61.624) (615.877)
Valores do Fundo 618.446 | 40.199 658.645 | 589.746 38.333 628.079

Ativos liquidos em balango | 72.046 | (22.026) 50.020 : 35.493 (23.291) 12.202

Desvios actuariais acumulados reconhecidos em outro |
rendimento integral 192 553 12 516 205 069 226. 901 14.749 241 650

Evolugdo das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de satide:

5 G 0 Ao 2014 Y S| s e Ao 013 P ST B
Pensoes de | Beneficios de Penséesde | Beneficios de
Total Total
reforma saude reforma saude
Responsabilidades em 01 de Janeiro 578. 288: 37.589 615.! 877 583 077 37.900 620. 977‘
Custo do servigo corrente | (339)_’ (22) (361)_ (956) (62) (1.018)

Custo dos juros 25.716| 1672 | 27.388! 24.906 1.619 26.525/
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades (32. 187)" (2 092) (34. 279) (28.739) (1.868) (30.607)

Responsabilidades em 31 de Dezembro 571. 479 37.146 608, 625 578.288 37.589 615.877
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Evolugdo do valor do fundo de pensdes nos exercicios de 2014 e 2013:

EEE T e e
Total Total
reforma saude reforma saude

Valor do Fundo em 01 de Janeiro 589.74 38.333 628.079 581.602 37.804 619.406
Contribuigdes efetuadas P 10415/ 677 11.092 17.692 1.150 18.842
Rendimento esperado do fundo 26.539 1.725 28.264 26.172 1.701 27.873
(Ganhos) e perdas actuariais no valor do fundo | 8.254 536 8.790 35.720 2322 38.042
(Rendimento efetivo do fundo) | 30.192 | 1.962 32.154 1.285 83 1.368

Responsabilidades em 31 de Dezembro 618.446 40.199 658.645 589.746 38333 628.079

Andlise dos desvios atuariais reconhecidos em balango:

| 5 AT 012010 NG s N AN A Ul Aol 2018 R |
Pensoes de | Beneficios de Pensdesde | Beneficiosde
Total Total
reforma saude reforma saude

'Desvios actuariais em 01 de Janeiro 268. 722 17.467 286.189 279.433 18.163| 297.596

(Ganhos) e perdas actuarias do ano (34. 348) (2. 233) (36. 581) (10.711) (696) (11.407)f

Responsabilidades em 31 de Dezembro 234.374 15.234 249.608 268.722 17.467 286.189

Os custos do exercicio com pensdes de reforma e beneficios de satide s3o os que abaixo se apresentam para os

exercicios de 2014 e 2013:
5580 05D 2010 MV SRBRAONE | AW S P TA R 2013 RSTAR S5 |
Penscesde | Beneficiosde Penscesde | Beneficios de
Total Total
reforma saude reforma saude
Custo do servigo corrente | (339)! (22) (361) (956)‘ (62) (1.018)?
Custo dos juros 25.716 1.672 27.388 24, 906! 1.619] 26.525
Rendimento esperado do fundo , 26.539 1.725 28.264 26.172| 1.701/ 27.873:
|

Custos do exercicio | ae2)l o (s) 1237 2222 )l (5360)

O montante total registado em custos com o plano complementar de pensdes (para os trabalhadores admitidos

apds 04 de Margo de 2009- ver Nota 2.2) em 2014 ascende a 12.790 euros (2013: 10.476 euros).
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NOTA 15 — GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto de acordo com o quadro abaixo:

Consultores e auditores externos 655.204 676.283
Avencas e honorarios ) ) | 587.095 498.177
Rendas e alugueres 252.754 220.386
Deslocagdes e representacio 186.285 172.662
Judiciais, contencioso e notariado 171.792 91.957
Publicidade e edi¢do de publicagdes 114.361 112.038
Comunicagdes e expedi¢do 87.531 61.722
Servigos de informatica 85.593 111.674
Agua, energia e combustiveis 52.181 53.421
Formacao de Pessoal 35.271 15.781
Material de consumo corrente 29.903 33.603
Banco de dados 23.335 100.058
Seguros 15.315 14.536
Conservagdo ereparacgio 12.450 25.633
Servigos de limpeza 11.985 10.055
Outros servigos especializados 7.503 183.961
Outros fornecimentos e servigos de terceiros 71.808 49.266

Os honorarios do exercicio de 2014 relativos & Revisdo Legal de Contas ascendem a 10.676 euros (2013: 14.576

euros).

NoTA 16 - IMPOSTOS

A SQUARE-SGFII esta sujeita a tributagdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC)

e correspondente Derrama Municipal.

O célculo do imposto corrente dos exercicios de 2014 e 2013 foi apurado pela SQUARE-SGFII com base numa
taxa nominal de IRC e derramas municipal e estadual. As taxas encontram-se definidas nas Leis 64-B/2011 de

30 de Dezembro e 64-A/2008 de 31 de Dezembro, respetivamente.

As declaragdes de autoliquidacdo da SQUARE-SGFII relativas aos exercicios de 2009 e seguintes ficam sujeitas a
inspecdo e eventuais ajustamentos pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim,
poderdo vir a ter lugar eventuais liquidagdes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes
interpretacdes da legislagdo fiscal. No entanto, é convicgio da SQUARE-SGFII que ndo ocorrera liquidagdes

adicionais de valor significativo no contexto das demonstrag@es financeiras.
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O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2014 e 2013 explica-se como se segue:

\Imposto corrente ‘ 555.787 852.629

_flmposto diferido | - -

Total do imposto registado em resultados 555.787 852.629

A reconciliagdo entre o imposto esperado a taxa aplicavel e o imposto reconhecido em resultados, com

referéncia aos exercicios de 2014 e 2013, analisa-se como segue:

gLucro bruto contabilistico 2.099.108 2.850.678
;’Acréscimos/(decréscimos) a matéria colectavel 17.124 15.470
|Base tributdvel 2.116.232 2.866.148
Colecta 486.733 716.537
|Derrama 31.743 42.992
'Derrama estadual 18.487 40.984
TributagGes auténomas 18.824 52.116
Subtotal 555.787 852.629
Retengdes na fonte (1.604) (2.479)
iPaga mentos por conta efetuados (713.375) (839.419)

IRC a pagar / (recuperar) (159.192) 10.731

NOTA 17 — OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO
SRR R R L 8] ST B0 e Tz 015

| 1
Outros Resultados de exploragdo |

Proveitos i
Outros rendimentos e receitas operacionais 11.047‘3 6.384
11.047/ 6.384/

|
Custos i | f
Outros encargos e gastos operacionais 159.417, 133.244f
Outros impostos { 1.239) 792

160.656 134.036!

saldo Liquido (149.609) (127.652)

A rubrica de Outros encargos e gastos operacionais, inclui as rendas de locagdo operacional de viaturas ao

servico da empresa no montante de 136.416 euros (2013: 116.781 euros) e quotizagbes obrigatdrias para a

associacdo do sector que em 2014 ascendem a 8.425 euros (2013: 6.950 euros).
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NOTA 18 — SISTEMA DE CONTROLO/INTERNO E GESTAO DOS RISCOS DE ATIVIDADE

A Sociedade Gestora, tendo em conta a natureza da sua atividade, assegura a existéncia de um sistema de
controlo interno e de gestdo de riscos adequado e eficaz que assegura o efetivo cumprimento das obrigacdes
legais e dos deveres a que estd obrigada. Nesse sentido dispde de estratégias e processos de avaliagio da
natureza e o nivel dos riscos a que estd, ou possa vir a estar exposta, nomeadamente aos riscos de Compliance,

Operacional, Sistemas de Informagao.

A Sociedade Gestora apresenta anualmente ao Banco de Portugal e CMVM um relatdrio sobre o Sistema de
Controlo Interno onde é evidenciado o cumprimento da legislagdo e dos regulamentos em vigor, as deficiéncias
detetadas, as medidas adotadas para as corrigir bem como os respetivos prazos de implementacio. Também
nesse relatdrio sdo evidenciadas eventuais situagdes qualificadoras de branqueamento de capitais, assim como
sdo descritas as eventuais reclamagdes recebidas por parte dos titulares das unidades de participacdo dos

fundos sob sua gestdo.

O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administracao
Vanda Saraiva Madrio Jorge Patricio Tomé

R

Pedro Gabriel Folgado Bordalo Coelho

e N

Luisa Augusta Moura Bordado

%/, 9 /~>S‘/\_/

Luis Ferndo Moura Torres Souto
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

EXERCICIO DE 2014

Introducgao

1. Examindmos as demonstracdes financeiras da SQUARE ASSET
MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio,
S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2014, (que evidencia
um total de 5.879.165 euros e um total de capital proprio de 3.699.942 euros,
incluindo um resultado liquido do exercicio de 1.543.321 euros), a Demonstra¢do dos
Resultados, a Demonstracéio do rendimento integral, a Demonstragio das altera¢des
no capital préprio, a Demonstragio dos fluxos de caixa e o correspondente Anexo as
Demonstragdes Financeiras elaborados de acordo com as Normas de Contabilidade
Ajustadas (NCA), tal como definidas pelo Banco de Portugal.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracio a preparagdo de
demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigo
financeira da Empresa e o resultado das suas operagdes, bem como a adopgdo de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manuten¢do de um sistema de
controlo interno apropriado.

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

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e
Directrizes de Revis@o/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras estéo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgagbes constantes das demonstragGes financeiras e a avaliagdio das
estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administragdo, utilizadas na sua preparacio;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a
sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

- a verificagéo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- a apreciag@o sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagéo das

%)demonstragﬁes financeiras.
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5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordincia da informag&o
financeira constante do relatdrio de gestdo com as demonstrag¢des financeiras.

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

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do
financeira da SQUARE ASSET MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento Imobiliario, S.A. em 31 de Dezembro de 2014, os fluxos de caixa,
as alteragGes no capital proprio e o resultado das suas operagBes no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA),
tal como definidas pelo Banco de Portugal para o sector financeiro.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opini&o que a informagéo constante do relatério de gestdo é
concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 31 de Margo de 2015

Silva Neves & Teresa Marques, SROC

ada pelo sdcio

L

7 2 4
Manuel da Silva Neves, ROC 421
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO
EXERCICIO DE 2014

Senhores Accionistas,

1. Em cumprimento das disposi¢des legais e estatutarias, vimos apresentar a V.Exas. 0 nosso
Relatério sobre a acgéo fiscalizadora por nés exercida na qualidade de Fiscal Unico da SQUARE
ASSET MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.,
no exercicio de 2014 e o Parecer sobre os documentos de prestagdo de contas relativos ao exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2014 que nos foram presentes pelo Conselho de Administragio.

2 No desempenho das nossas fun¢des legais € em cumprimento do mandato que V.Exas. nos
conferiram acompanhamos, durante o exercicio de 2014, a actividade desenvolvida pela SQUARE
ASSET MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A.
tendo recebido do Conselho de Administracdo e dos Servigos todos os elementos necessarios ao

desempenho das nossas fungdes.

3. Procedemos a verificagdo dos registos contabilisticos € documentos de suporte e efectuamos
os testes e outros procedimentos com a profundidade que consideramos adequada nas

circunstincias.

4. Analisdmos os balancetes da contabilidade e confirmamos, por amostragem, os diversos
valores activos e passivos da Sociedade bem como a adequagdo das politicas contabilisticas e

critérios valorimétricos adoptados.

5. No final do exercicio, analisamos o Relatério de gestfio que consideramos estar elaborado

nos termos legais e de acordo com as contas do exercicio.

6. As demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 e que
compreendem o Balango, a Demonstrag@o dos Resultados, a Demonstra¢éo do rendimento integral,
a Demonstraggo das alteragdes no capital proprio, a Demonstragéo dos fluxos de caixa e 0 Anexo as
Demonstragéo Financeiras, foram elaborados de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas
(NCA), tal como definidas pelo Banco de Portugal.

7. Como Revisores Oficiais de Contas emitimos a Certificagdo Legal das Contas e
apresentamos o nosso relatorio anual dos trabalhos efectuados, documentos que aqui se ddo como

reproduzidos.
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8. Como Fiscal Unico inteirdmo-nos da ac¢gio prosseguida pelo Conselho de Administragdo no
ambito, nomeadamente, dos fundos de investimento imobiliario geridos pela Sociedade.

9. Agradecemos a colaboragfo que nos foi prestada e a total receptividade sempre manifestada.

10.  Quer como o6rgdo de fiscalizagdo da Sociedade, quer a titulo pessoal, associamo-nos as
palavras de pesar expressas pelo Conselho de Administra¢do sobre o falecimento do administrador
Dr. Luis Maria Salinas Monteiro, ocorrida no ano findo, e a quem nos ligavam lagos de estima e
muita considerag8o pessoal e profissional construidos no desempenho das nossas fungdes.

11.  Tendo em consideragéo a Certificagdo Legal das Contas que nesta data emitimos, somos de
parecer que:
a) Seja aprovado o Relatério de gestdo, o Balango, a Demonstragdo dos Resultados, a

Demonstragdo do rendimento integral, a Demonstragdo das alteragdes no capital proprio, a
Demonstragédo dos fluxos de caixa e o Anexo as Demonstra¢des Financeiras da SQUARE ASSET
MANAGEMENT - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobilidrio, S.A. referentes
a2014;

b) Seja aprovada a proposta do Conselho de Administragdo sobre a aplicagdo dos resultados do

exercicio; e

c) Se proceda a apreciag@o geral da Administragio e Fiscalizagdo da Sociedade, nos termos e
para os efeitos do art® 455° do Cddigo das Sociedades Comerciais.

Lisboa, 31 de Margo de 2015

O Fiscal Unico,

Silva Neves & Teresa Marques, SROC
eserttada pelo socio
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