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REFUNDOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO, SA

De acordo com a Lei e os estatutos vimos submeter a V. Exas, para andlise e deliberagdo o Relatdrio e
Contas da Refundos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario SA, bem como a proposta

de aplicagao dos resultados, referente ao exercicio do ano de 2018.

No horizonte 2018-21, de acordo com as projecdes do Banco de Portugal, a economia portuguesa devera
prosseguir uma trajetdria de crescimento da atividade, embora em desaceleragéo.

As projecBes para o crescimento do PIB em Portugal encontram-se globalmente alinhadas com as
publicadas para o conjunto da area do euro pelo Banco Central Europeu (BCE), no &mbito do exercicio de

projecéo do Eurosistema de dezembro de 2018.

Apd6s um crescimento significativamente superior da atividade em 2017 e 2018, o comércio internacional
devera apresentar uma evolugdo mais proxima da do PIB mundial, implicando uma relativa estabilidade do

crescimento da procura externa dirigida a Portugal em 2019-21.

O periodo de recuperagao que se seguiu a 2013 caracterizou-se pela continuagdo do aumento do peso das
exportagdes no PIB, uma tendéncia extensivel a todas as componentes, com destaque para o turismo, que

apresentou o maior crescimento acumulado.

O investimento publico e o investimento em habitagdo permanecem abaixo da média observada antes da
crise financeira internacional. O peso do consumo privado no PIB manteve-se relativamente inalterado neste

periodo.

A economia portuguesa deverd manter, & semelhanga do observado desde 2012, uma situagdo de
capacidade liquida de financiamento face ao exterior. O saldo conjunto das balangas corrente e de capital
devera situar-se em média em 1,3% do PIB em 2018-20, relativamente inalterado face ao nivel de 2017,

aumentando para 1,6%.

Apds um crescimento muito dinamico em 2017, o emprego devera retomar em média no horizonte de
proje¢do uma evolugdo mais em linha com a sua relagdo historica com a atividade, o que permitira a
continuaga@o de uma trajetdria descendente da taxa de desemprego, embora mais moderada do que nos
anos recentes. A evolugao da populagao total e ativa constitui um fator estrutural de constrangimento da

oferta da economia.

A inflagdo, medida pelo Indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (IHPC), devera manter-se em niveis

relativamente contidos e inferiores aos projetados para a area do euro.
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Relativamente & divida publica, os juros mantém-se em niveis muito baixos e as estimativas apontam para
um total de 118,5% do PIB no final de 2019.

A desaceleragao da economia tem sido encarada como natural, refletindo uma estabilizagdo pés crise, com

o mercado a ganhar um carater mais maduro e com menor risco.

O ano de 2018 ficara na histéria do imobiliario Portugués, especialmente no que toca ac investimento em
imobilidrio comercial. O montante investido este ano — 3,35 mil milhdes de euros — revela um ano
extraordinario a todos os niveis e uma grande afirmagéo da vitalidade do mercado nacional no panorama

europeu e mundial.

A tendéncia global de crescente alocagao de capital a activos imobilidrios como alternativa aos produtos
financeiros tradicionais continua a dinamizar a actividade de investimento imobiliario. Portugal, favorecido
pelo bom comportamento da economia, pelo dinamismo do mercado e pela relagéo risco/retorno favoravel,

tem beneficiado desta tendéncia.

Na area de actividade dos Fundos de Investimento, a 31 de Dezembro de 2018, o valor do patriménio
imobiliario por estes detido, totalizou 9.525,3 milhdes de euros, o que representa uma diminuicao de 5,4%

do patrimonio gerido pelos Fundos de Investimento Imobiliario.

Na mesma data, o valor liquido global ascendeu a 9.314,7 milhdes de euros. Desde o inicio do ano verifica-
se uma diminuicao de 1,2% do valor liquido sob gestdo. A categoria de Fundos com maior volume de
activos sob gestdo é a dos Fundos Fechados com 4.888,2 milhdes de euros seguida pela dos Fundos
Abertos de Acumulagdo com 1.807,4 milhdes de euros e pela dos Fundos Abertos de Rendimento com

1,743 milhdes de euros.

O Conselho de Administragé@o, tendo em conta o final do prazo de duragdo do Fundo em 2 de Junho de
2017, convocou uma Assembleia Geral de Participantes, conforme previsto no Regulamento de Gestao. A
Assembleia realizada no dia 30 de Novembro de 2016, deliberou a prorrogagéao do prazo do Fundo por trés

anos, seis meses e vinte e nove dias, tendo o seu termo no em 31 de Dezembro de 2020.

Tendo existido Participantes que votaram contra a prorrogagdo do fundo, e exercendo o seu direito de
resgate das respectivas unidades de participagao, nos termos da lei em vigor, o capital do Fundo sofreu

uma redugao, na correspondéncia exacta ao valor das unidades de participagéo a liquidar.

A reducéo de capital do fundo, decorrente do resgate de unidades de participagao, foi contabilizada a 02 de

Junho de 2017, estando reflectida nas respectivas demonstragées financeiras do fundo.

Neste sentido a Refundos focou a sua gestdo nas estratégias definidas, actuando proactivamente na

manutengdo dos contratos de arrendamento existentes e na procura de novos arrendatarios para os L
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espacgos devolutos, sempre com a preocupagdo de actuar no sentido de manter uma politica de
rentabilidade baseada na valorizagao da Unidade de Participagdo através do rendimento efectivo, assim
como na definicdo de estratégias efectivas de gestdo do patrimoénio imobilidrio que permitam cumprir o

prazo de reembolso dos resgates efectuados.

Com o aproximar do prazo definido para a liquidagéo financeira do resgate, e perante as especificidades do
mercado imobiliario, onde os activos possuem uma liquidez reduzida, a Refundos decidiu alterar a sua
estratégia, alterando os planos iniciais de venda, de modo a garantir uma velocidade de vendas superior &

registada a data de alteragédo de estratégia.

Mesmo com a alteragé@o estratégica, a Refundos considerou que o plano e a velocidade do mesmo, nao
garantiam as disponibilidades suficientes para cumprir o estipulado. Posto isto, foi efectuado um pedido de

prorrogagéo do prazo da liquidagao financeira junto da CMVM, ao qual ndo foi obtida qualquer resposta.

A Administragéo da Refundos delineou uma estratégia alternativa, onde foi definido recorrer a financiamento

bancario, para se proceder a liquidacgao financeira do resgate, durante o 1°Trimestre de 2018.

Durante o 1° Trimestre de 2018, conforme delineado, foi efectuada a contratacdo de uma linha de
financiamento, conta corrente, junto do Novo Banco para liquidagdo financeira do resgate de unidades de
participagd@o. A operagao foi concluida dentro dos prazos estabelecidos, sendo regularizada a posigao

credora junto dos participantes que efectuaram o resgate das suas unidades de participagao.

Em 31 de Dezembro de 2018 o Valor Liquido Global do Maxirent atingiu o valor de 73.997.554 euros,
representando um aumento de 3,52% face ao ano anterior, tendo a Unidade de Participagao do Maxirent

apresentado uma rendibilidade efectiva de 5,38%.

No més de Maio do ano em andlise procedeu-se a distribuicao de rendimentos relativos ao ano de 2017 do

Maxirent, no valor de 0,185 euros por cada unidade de participacdo, num valor total de 1.297.022 euros.

A actividade da Refundos durante o ano de 2018 desenrolou-se no ambiente macroeconémico conforme
antes referido e consistiu no desenvolvimento e manutengdo do Maxirent — Fundo de Investimento
Imobiliario Fechado, unico fundo que administra, focando a sua gestdo nas estratégias definidas,
nomeadamente na manutencdo dos contratos de arrendamento existentes, na procura de novos
arrendatarios para os espacgos devolutos e desenvolvimento dos projectos imobilidrios em carteira, assim

como a defini¢do de estratégias para a liquidagao dos resgates.

O valor dos Activos Totais da Refundos, no final do ano de 2018, era de 2.074.535 euros, reflectindo um
aumento de 33,5% em referéncia ao ano de 2017. Este aumento foi motivado pelo aumento do saldo a
receber relativo a Comissdes de Gestao (31,1%), registado em Outros Activos, bem como pelo aumento das

rubricas referentes a Caixa, saldos de caixa em bancos centrais e outros depdsitos & ordem (45,8%). A
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rubrica referente a Caixa, saldos de caixa em bancos centrais e outros depdsitos a ordem representa 50,0%
do valor dos Activos Totais. Os Passivos Totais totalizaram o valor de 461.432 euros, reflectindo um

aumento de 49,6%.

No que diz respeito as rubricas da Demonstracao dos Resultados referentes ao ano de 2018:

e A Margem Financeira totalizou 3.148 euros, tendo diminuido face ao ano anterior 5.458 euros, devido a

constante diminui¢do das taxas de juro das aplicagdes financeiras contratadas no exercicio de 2018.

* As Receitas de Taxas e Comissdes apresentam um valor de 1.835.012 euros que face ao ano anterior é
superior em 358.087 euros, i.e. um aumento de 24,2%. Esta variagao decorre essencialmente da Comissao

de Resgate e da Comissao de Gestdo Varidvel.

* O Produto Bancario, como consequéncia da alinea anterior, registou um montante de 1.830.744 euros

que, quando comparado com o ano anterior, foi superior em 359.898 euros (24,5%).

* O valor dos Gastos com o Pessoal, que totalizou 585.194 euros, aumentou 10.539 euros, o que
representou um acréscimo de 1,8% relativamente ao ano anterior. O aumento verificado foi devido a ajustes

e actualizagdes salariais.

¢ O valor dos Gastos Gerais Administrativos, num total de 205.275 euros, diminuiu em 35.311 euros, o que
representa uma diminuigdo de 14,7% quando comparado com o0s custos de 2017. Esta diminuicdo decorreu

essencialmente de uma tentativa de controlo de custos efectuado ao longo do ano em analise.

* As DepreciagOes do exercicio referem-se na sua totalidade aos activos tangiveis e tiveram uma diminuigao
de 11.420 euros.

¢ O Lucro antes de impostos atingiu o valor de 1.027.370 euros, representando um aumento de 396.090
euros (62,7 %) face ao ano anterior. Contribuiu para este aumento, conforme antes referido, a componente

da Comissao de gestao variavel e a Comissao de resgate.

» O Lucro do Exercicio foi de 791.173 euros (setecentos e noventa e um mil, cento e setenta e trés euros),

que se traduz num aumento de 64,1% quando comparado com o Lucro do Exercicio do ano anterior.
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O Conselho de Administracéo propde que:
O Lucro do Exercicio no montante de 791.172,66 euros tenha a seguinte aplicagao:

¢ Dividendos: 791.172,66 euros

(10,55 euros por acg&o)

» Participagdo dos Colaboradores nos lucros do exercicio, montante

ja incluido no resultado liquido do periodo até: 126.948,08 euros

Caso nao seja integralmente distribuido o montante afecto a participagdo nos lucros, o

remanescente seja aplicado em Reservas Livres.

O Conselho de Administragao manifesta o seu agradecimento aos colaboradores da Refundos e a todos os
que, durante o exercicio, colaboraram com a nossa sociedade e com o Maxirent, bem como ao Conselho

Fiscal e respectivo Revisor Oficial de Contas.

Lisboa, 22 de Fevereiro de 2019

O Cqkselhg de Administragio da Refundos — SGFII,SA

-

Vitor k’aran?\os Pereira — Presidente

-

r A, f—

Frederico Arruda Moreira — Administrador Executivo

Jodo Brahdao — Administrador Executivo

Pedro Rebelo Pinto — Administrador
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Activos

Caixa, saldos de caixa em bancos centrais e outros depésitos a ordem

Activos tangiveis
Activos por impostos
Outros Activos

Activos Totais

Passivos
Passivos por impostos
Outros passivos

Passivos Totais

Capital Proprio

Capital

Lucros retidos

Outras reservas

Resultados atribuiveis aos proprietarios da empresa-mae

Capital Proprio Total

Capital Proprio Total e Passivos Totais

Admiinistragdo

Vitor Parinhos ereira (Presidente)

/—
AN e
( Frederico Arjuda Mpreira
- ~

Pedro Rebelo Pinto~"

BALANCO
em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

Montantes expressos em euros

Notas 31.12.2018 31.12.2017
11 1038 234 712 198
12 2783 13 055
10 125 761 136 605
13 907 756 692 226

2074 535 1554 083

Notas 31.12.2018 31.12.2017
10 236 197 149 087
14 225 235 159 317

461 432 308 403

15 375 000 375000
16 56 406 -
16 390 524 388 486
791173 482 193

1613103 1245 680

2074 535 1654 083

O Contabilista Certificado

ANF.

Grag; Ramalho
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DEMONSTRAQI'\O DOS RESULTADOS
em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

Montantes expressos em euros

Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S. A.

Receitas de juros
Despesas com juros
Margem Financeira
Receitas de taxas e comissdes
Despesas de taxas e comissdes
Diferengas cambiais, valor liquido
Outras receitas operacionais
Outras despesas operacionais
Produto bancario
Despesas administrativas
Gastos com o pessoal
Gastos gerais administrativos
Depreciagao
LUCROS OU PREJUi{ZOS ANTES DE IMPOSTOS
Despesas ou receitas com impostos
LUCROS OU PREJUIZOS APOS DEDUGAO DE IMPOSTOS
LUCROS OU PREJUIZOS DO EXERCICIO

Atribuiveis aos proprietarios da empresa-mae

Resultado do exercicio por accg¢ao

A A¥ministragédo

'R b

Vitor Pakanh* Pereira (Presidente)
/"

Frederico Arruda Moreira

—

odo Brandgo

Pedro Rebelo Pinto

Notas 31122018 31.12.2017
3149 8 608

1 2

4 3148 8 606
5 1835012 1476 925
5 875 1062
6 - 17
7 256 119
7 6797 13759
1830 744 1470 846

790 469 815 241

8 585 194 574 655
9 205 275 240 586
12 12 906 24 326
1027 370 631 280
10 (236 197) (149 087)
791173 482 193

791173 482 193

791173 482 193
10,549 6,429

O Contabilista Certificado

v

Graga Ramalho
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DEMONSTRAGCAO DE FLUXOS DE CAIXA
dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

Fluxos de caixa de actividades operacionais
Juros e proveitos recebidos

Juros e custos pagos

Servigos e comissdes recebidas

Pagamentos de caixa a empregados
Pagamentos de caixa a fornecedores

Outros recebimentos /pagamentos relativos a actividade operacional
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais antes de impostos sobre os lucros

Impostos sobre os lucros pagos/ recebidos
Distribuigao de dividendos
Fluxos de caixa liquidos das actividades operacionais

Fluxos de caixa das actividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Activos tangiveis

Recebimentos respeitantes a:
Activos tangiveis
Fluxos de caixa liquidos das actividades de investimento

Variagao liquida em caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

Caixa e equivalentes engloba:
Caixa

Depositos a Ordem

Aplicagdes em Instituicdes de Crédito

Admhistragio

Vitor Par#hos Nareira (Presidente)

Pedro Rebelo Pinto

31/12/2018 31/12/2017

3027 16785
(1) (2

1619 745 1639017
(248 430) ( 262 067)
(232 552) (226 129)
(252 679) (262 935)
889 109 904 669
(135 814) (246 781)
(423 750) (795 000)
329 546 (137 112)
(2633) (16 533)

' 12 900
(2 633) (3 633)
326 912 (140 746)
710 361 851 106
1037 273 710 361
326 912 (140 746)
400 400
11873 34 961
1025 000 675 000
1037 273 710 361

O Contabilista Certificado

Wl

Graga Ramalho
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Demonstracao de Alteragdes no Capital Proprio

dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

Montantes expressos em euros

Resultado 11\ 4o Capital
Capital Lucros Retidos Outras Reservas Liquido do Pré riop
Periodo P

Saldo em 1 de Janeiro de 2017 375 000 - 388 088 795 399 1558 486
Constituigo de Reservas - - 399 ( 399)

Distribuigdo de Dividendos - - - (795 000) ( 795 000)
Resultado Liquido do Periodo - - - 482 193 482 193
Saldo em 31 de Dezembro de 2017 375 000 - 388 486 482 193 1245 680
Constituigao de Reservas - - 2037 (2037) -
Distribuigdo de Dividendos - - - (423 750) (423 750)
Resultado Liquido do Periodo - - - 791173 791 173
Outros Movimentos - 56 406 - ( 56 406) -
Saldo em 31 de Dezembro de 2018 375 000 56 406 390 524 791173 1613103

Vitor Par‘anho Pereira (Presidente) Graga Ramalho

A inistragdo O Contabilista Certificado
Qg
=y .

Jadao Brdnda

Pedro Rebelo Finto
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Notas explicativas as demonstragées financeiras em 31 de Dezembro de 2018

(Montantes expressos em euros)
Nota 1 — Actividade

A Refundos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento fmobilidrio, S.A. é uma Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, constituida em 26 de Janeiro de 1993. A sua actividade
esta regulada pela Lei n°® 16/2015 de 24 de Fevereiro, alterada pelo Decreto-Lei 124/2015, de 7 de
Julho. A sociedade tem a sua sede em Portugal, na Avenida Fontes Pereira de Melo n°14 - 6°, em

Lisboa.

Em 31 de Dezembro de 2018, a Sociedade tinha sob gestdao o Maxirent - Fundo de Investimento

Imobilidrio Fechado que naquela data apresentava um Valor Liquido Global de 73.997.553,94 Euros.
Nota 2 — Bases de Apresentagao e Principais Politicas Contabilisticas
2.1. Bases de apresentagao

As Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento Imobilidrio estdo sujeitas & supervisao do Banco
de Portugal, com base no n® 1 do artigo 1° e da subalinea vi) da alinea b) do n° 1 do artigo 6° do

Regime Geral das Instituigdes de Credito e Sociedades Financeiras.

As demonstragdes financeiras da Refundos — SGFIi, SA, foram preparadas em conformidade com
Normas Internacionais Contabilidade (NIC) — International Accounting Standars/ International Financial
Reporting Standards (IAS/IFRS), tal como adotadas, em cada, momento, na Unido Europeia e tal como
definido no Aviso do Banco de Portugal n.°5/2015, que se traduz na aplicagdo as demonstragoes
financeiras individuais das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS") tal como adotadas na

Unido Europeia.

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

(“IFRIC"), e pelos respectivos 6rgaos antecessores.

As politicas contabilisticas usadas na preparagdo das demonstragdes financeiras referentes a 31 de
dezembro de 2018 sdo consistentes com as politicas contabilisticas utilizadas na preparagdo das

demonstracgdes financeiras com referéncia a 31 de dezembro de 2017.

As demonstragdes financeiras estao expressas em euros e estas foram preparadas de acordo com o

principio do custo historico.

A preparagcao de demonstragdes financeiras de acordo com as NIC requer que a Refundos efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicag@o das politicas contabilisticas e
os montantes de rendimentos, gastos, activos e passivos. Alteragdes em tais pressupostos ou

diferengas destes face a realidade poderao ter impactos sobre as actuais estimativas e julgameptos. As
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areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade, ou onde sado utilizados
pressupostos e estimativas significativas na preparagao das demonstragdes financeiras encontram-se

analisadas na Nota 3.

Com a entrada em vigor da Norma Internacional de Relato Financeiro (IFRS 9), foi adoptada uma nova
estrutura das demonstragdes financeiras convergente com as orientagdes do Regulamento de
Execucéo (EU) 2017/1443 da Comisséo, de 29 de junho de 2017.

As demonstracgdes financeiras relativas ao exercicio de 2018 foram aprovadas em reunido do Conselho
de Administracédo de 22 de Fevereiro de 2019.

As notas cuja numeragdo nao se encontram neste anexo ndo sao apliciveis & sociedade ou a sua

apresentacdo nao e relevante para a leitura das demonstracdes financeiras.
2.2. Principais Politicas Contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparag@o das demonstracgoes financeiras,

foram as seguintes:
2.2.1. Especializac@o dos Exercicios

A Refundos reconhece os rendimentos e os gastos a medida que estes sdo gerados,

independentemente do seu recebimento ou pagamento.
2.2.2. Comissodes

A Comissdo de Gestao cobrada ao Fundo corresponde & remuneragdo da Sociedade Gestora pelo
servico que esta lhe presta de administracdo e gestdo. Conforme estipulado no Prospecto do Fundo
esta comissao é composta por duas parcelas: a parcela da componente fixa de 1,25% ao ano, cobrada
mensalmente e calculada sobre o valor liquido global do Fundo apurado no ultimo dia (til de cada més,
e pela parcela da componente variavel, cobrada anualmente, calculada sobre a média dos valores
liquidos globais do Fundo apurados nos ultimos dias uteis de cada um dos meses do ano, a qual
podera variar entre zero e o limite maximo de 1,25 % ao ano.

A componente varidvel é em cada ano e sem prejuizo da limitacdo atras referida, a que resultar da

seguinte férmula:
Cv = 0,25 [Rendibilidade anualizada — (Média anual da Euribor a 3 meses + 1,5%)]

Com a aprovagao do novo Prospecto em 19 de Junho de 2017, e decorrente do deliberado em
Assembleia de Participantes do Fundo, procedeu-se a redugdo da comiss@o de gestdo, a pagar a
Refundos, passando a partir da data de entrada em vigor do novo Prospecto, a sua componente fixa
para uma taxa de 1,125% ao ano (sendo que anteriormente a taxa aplicave! era de 1,25% ao ano) e a
sua componente variavel para um limite maximo de 1,125% ao ano (sendo que anteriormente esse

limite era de 1,25% ao ano). Adicionalmente, a referéncia realizada & média anual dos vatdres da
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Euribor a trés meses, para efeitos do calculo da componente varidvel da comisséo de gestao, passou a

prever um Floor de 0,50%, resultando na seguinte férmula:

Cv = 0,25 [Rendibilidade anualizada — (Média anual da Euribor a 3 meses, com Floor de 0.50%+ 1,5%)]
2.2.3. Activos Financeiros

Os activos financeiros da Sociedade respeitam fundamentalmente a disponibilidades e aplicagdes em

outras instituicdes de crédito.
2.2.4. Activos Tangiveis

Nos termos do IAS 16 — “Activos Fixos Tangiveis”, os activos tangiveis da Refundos encontram-se
valorizados ao respectivo custo historico deduzido das respectivas amortizagdes acumuladas, néo
tendo havido perdas por imparidades. O custo inclui despesas que sao directamente atribuiveis a

aquisicao dos bens.

Os gastos subsequentes com os activos tangiveis sao reconhecidos apenas se for provavel que deles
resultarao beneficios economicos futuros para a Refundos. Todos os custos de manutencao, reparagao
e outros custos associados ao seu uso sdo reconhecidas como gasto, de acordo com o principio da

especializagao dos exercicios.

As amortizagdes dos activos tangiveis sao calculadas segundo o método das quotas constantes, as

taxas de amortizagdo que reflectem o periodo de vida util dos bens:

Anos
Obras em Iméveis Arrendados 3
Equipamentos
Mobiliario e Material 1-10
Maquinas e Ferramentas 4-5
Equipamento Informatico 1-4
Instalagbes Interiores 5-10

Quando existe indicagdo de que um activo 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
liguido de um activo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sdo reconhecidas na

demonstragdo dos resultados.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu prego de venda liquido e o seu
valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos de caixa estimados futuros que

se esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua alienacao no fim da sua vida util.

%
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2.2.5. Activos Intangiveis

Nos termos do IAS 38 — “Activos Intangiveis”, os activos intangiveis da Refundos encontram-se

valorizados ao respectivo custo histérico.

Os Activos intangiveis da Refundos respeitam a Aplicagdes Informaticas e foram amortizados ao longo
do periodo de vida util estimada destes activos, o qual corresponde a um periodo de trés anos

encontrando-se totalmente amortizados.

Os custos com a manutengdo dos programas informaticos sdo reconhecidos como gasto na data em

que ocorrem.

2.2.6. Impostos sobre lucros

A Refundos esta sujeita ao regime fiscal consignado no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Colectivas (CIRC). Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes, os quais
s880 08 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 ou substancialmente aprovada em cada
jurisdicdo. Sao também considerados os efeitos resultantes das diferencas temporarias entre os
resultados antes de impostos e o lucro tributavel, originadas no periodo ou decorrentes de periodos

anteriores, bem como o efeito dos prejuizos fiscais reportaveis existentes a data de balanco.

A Refundos nédo reconheceu impostos diferidos, por ndo existirem situagdes que se enquadrem nesse
ambito, pelo que o total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba apenas os

impostos correntes.
2.2.7. Provisoes, Passivos e Activos Contingentes
As provisbes sao reconhecidas pela Refundos quando, e somente quando, forem cumpridos os
seguintes requisitos:
= Exista uma obrigagé@o presente (legal ou implicita) resultante de um evento passado;
= Seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido; e

» Possa ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigagao.

Os activos e passivos contingentes, decorrentes de eventos passados, ndo sao reconhecidos, sendo
contudo objecto de divulgacado no anexo as demonstragoes financeiras.

Em 31 de Dezembro de 2018 nao se encontravam registadas quaisquer provisdes.

X
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2.2.8. Reconhecimento de Juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros sdo reconhecidos na rubrica de Juros e

Rendimentos Similares, utilizando o método da taxa efectiva.

2.2.9. Reconhecimento de Rendimentos de Servicos e Comissdes

Os rendimentos de comissdes, os quais consistem exclusivamente nas comissGes cobradas pela
gestao do Maxirent — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado, sdo reconhecidos a medida que os
servigos sdo prestados e estdo de acordo com o estipulado no Prospeto do Fundo, cuja ultima versao
foi aprovada em 19 de Junho de 2017, pela Comissdo de Mercados e Valores Mobilidrios (CMVM).

2.2.10. Reconhecimento de dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando o direito de receber o

seu pagamento é estabelecido.
2.2.11. Caixa e equivalentes de caixa

A caixa e seus equivalentes engiobam os valores registados no balango com maturidade inferior a trés
meses a contar da data de balango, onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras

instituicoes de credito.

Nota 3 — Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboragdao das demonstracées

financeiras

As NIC estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administragdo efectue julgamentos e faga estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na
aplicagio dos principios contabilisticos pela Refundos sao discutidas nesta nota com o objectivo de
melhorar o entendimento de como a sua aplicagao afecta os resultados reportados da Refundos e sua

divulgagao.

As demonstragbes financeiras da Refundos nao incluem estimativas significativas, para além das
normais estimativas para Encargos a Pagar com Remuneragbes, Impostos e Gastos Gerais

Administrativos.
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Nota 4 - Margem Financeira

O valor desta rubrica é composto por:
Receitas de Juros
Juros de Disponibilidades e Aplicagdes em Instituigdes de Crédito

Despesas com Juros
Juros e encargos Similares

Margem Financeira

Nota 5 — Receitas e Despesas de Taxas e Comissoes

O valor desta rubrica é composto por:

Receitas de Taxas e Comissoes
Outras Comissoes Recebidas

Comissdo de Gestao Fixa
Comissao de Gestdo Variavel
Comissao de Resgate

Despesas de Taxas e Comissoes
Outras Comissoes Pagas
Outros Servigos Bancarios Prestados por Terceiros

Nota 6 — Diferengcas Cambiais

31/12/2018 31/12/2017
3 149 8 608
3149 8 608
1 2
1 2
3.148 8.606
31/12/2018 31/12/2017
821.677 867.450
822.337 609.475
190.997 -
1.835.012 1.476.925
875 1.062
875 1.062

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagdo cambial das notas e moedas estrangeiras

existentes em Caixa, expressas em euros.
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Nota 7 — Outras Receitas e Despesas Operacionais

O valor desta rubrica € composto por:

Outras Receitas Operacionais
Outros Ganhos e Rendimentos Operacionais

Ganhos Relativos a Exercicios Anteriores

Outras Despesas Operacionais

Outros Encargos e Gastos Operacionais
Quotizag¢des e Donativos
Perdas relativas a exercicios anteriores

Outros Impostos Indirectos

Imposto do Selo

Nota 8 — Gastos com o Pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

Gastos com Pessoal

Remuneragao dos Orgaos Sociais
Remuneragéao do Pessoal
Encargos Sociais Obrigatérios
Outros Custos com Pessoal

Total de Gastos com Pesscal

31/12/2018 31/12/2017
256 119
256 119
6611 6 236
169 7 500
17 23
6797 13759
31/12/2018 31/12/2017
201 128 63 109
280517 410 440
83 651 83 584
19 898 17 522
585 194 574 655

O montante das remuneragdes fixas atribuidas aos membros dos Orgéos sociais, durante o exercicio

de 2018, referem-se ao Conselho de Administragao e ao Conselho Fiscal. Durante o exercicio de 2017,

referem-se unicamente ao Conselho de Administragdo.

A Refundos teve no seu quadro de pessoal, durante o exercicio de 2018, para além do Conselho de

Administragdo e Conselho Fiscal, um efectivo de 6 colaboradores até Setembro. Em Outubro um dos

colaboradores passou a integrar o Conselho de Administragdo, passando o seu efectivo para 5

colaboradores.
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No que diz respeito a politica de gratificagdes, a administragdo adoptou, a partir de 2017 uma politica
de distribuigao de resultados aos seus colaboradores. De acordo com a NIC (IAS) 19 — Beneficios dos
empregados, a empresa deve reconhecer as gratificacdes a atribuir aos seus colaboradores por
participagdo nos lucros como gasto do periodo a que os lucros respeitam. Nesse sentido as
Remunerag6es ao pessoal e a administragdo incluem o valor de 126.948 Euros referente ao montante

méximo que a administracdo estimou distribuir aos seus colaboradores e administragdo, em 2019,

referente ao resultado de 2018.

Nota 9 — Gastos gerais Administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2018 31/12/2017
Gastos gerais Administrativos
Agua, Energia e Combustiveis 4511 6 636
Material de Consumo Corrente 1540 4 830
Rendas e Alugueres 60 934 62 866
Comunicagoes 4192 11 027
Deslocagoes, Estadas e Representagéo 19 309 16 529
Publicidade 4920 36 602
Conservagao e Reparagao 4 811 901
Formagédo de Pessoal 6 851 1933
Seguros
Seguro Automdvel 1508 2 002
Seguro de Saude 4 667 3 606
Outros Seguros 893 923
Sevigos Especializados
Avencas e Honordrios 21008 44 922
Judiciais, Contencioso e Notariado 825 360
Informética 31088 21 385
Limpeza 5277 5184
Estudos e Consultas 4819 4740
Consultores e Auditores Externos 10 417 -
Outros Servigos de Terceiros
Condominio 14 042 13 869
Outros 2220 -
Outros fornecimentos de Terceiros 1443 2272
Total de Gastos gerais Administrativos 205 275 240 586
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A rubrica Rendas e Alugueres inclui o montante de 39.192 Euros respeitante a rendas da sede da
Refundos, o montante de 10.578 Euros respeitante a alugueres operacionais de viaturas e o montante

de 7.305 Euros respeitante a rendas de estacionamento.

A rubrica Avengas e Honordrios inclui honorarios e avenca mensal de servigos de Advogacia, no valor

de 12.398 Euros e honorarios de servigos de revisdo oficial de contas, no valor de 8.610 Euros.

Nota 10 — Impostos

As rubricas de Activos e Passivos por impostos s&o compostas por:

31/12/2018 31/12/2017
Activos por Impostos sobre o Rendimento
Activos por Impostos Correntes 125 761 136 605
125 761 136 605
Passivos por Impostos sobre o Rendimento
Passivos por Impostos Correntes 236 197 149 087
236 197 149 087
A rubrica de despesas ou receitas com Impostos é composta por:
~31/12/2018 - 31/12/2017
Taxa Valor Taxa Valor
Lucros ou Prejuizos antes de impostos 1027 370 631 280
Imposto Apurado 21,00% (214 298) 21,00% (132 745)
Derrama 1,50% (15 307) 1,50% (9 482)
Tributagdo Auténoma 5,00% ( 69) 5,00% -
Tributagdo Autdonoma 10,00% (1 064) 10,00% (14186)
Tributagdo Autonoma 27,50% - 27,50% (1503)
Tributagao Autonoma 35,00% (5459) 35,00% (3941)
Imposto Corrente (236 197) ( 149 087)
Lucros ou Prejuizos do exercicio 791 173 482 193
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Nota 11 - Caixa, Saldos de Caixa em Bancos Centrais e Outros Depésitos a Ordem

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2018 31/12/2017
Caixa e Disponibilidades 400 400
400 400
Disponibilidades em Instituicdes de Crédito no Pais
Depositos a Ordem 11 873 34 961
11 873 34 961
Aplicagoes em Institui¢oes de Crédito no Pais
Depositos a Prazo 1 025 000 675 000
Rendimentos a receber 961 1837
1 025 961 676 837
Tota! d.e Ca[xa, Saldos de Caixa em Bancos Centrais e Qutros 1038 234 712 198
Depdsitos a Ordem
A maturidade das Aplicacdes € a seguinte:
31/12/2018 3112/2017
Maturidade das Aplicacoes
De 1 a 30dias 675 000
De 60 a 90 dias 1025 000
1025 000 675 000

Em 31 de Dezembro de 2018 encontra-se constituido um tnico Depésito a Prazo com o capital de
1.025.000 Euros, constituido em 31 de Outubro de 2018, no Novo Banco e com vencimento em 29 de
Janeiro de 2019.

Nota 12 - Activos Tangiveis

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2018 31/12/2017
Obras em Iméveis Arrendados 64 532 64 532
Equipamento
Mobiliario e Material 51872 51 420
Magquinas e Ferramentas 7217 6 085
Equipamento Informatico 44 797 43 747
Instalagées Interiores 4734 4734
Amorizagées Acumuladas (170 369) (157 463)
2783 13 055
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O movimento dos Activos Tangiveis & o seguinte:

_ 3112/2017 31122018
Abates/
Valor Deprec. Aumentos Deprec. Red./ Valor
Bruto Acum. Aquisigoes do Exerc. Transf. Liquido
(Lig.)
Obras em Imoéveis Arrendados 64 532 54 396 - 10136 -
Equipamento
Mabilidrio € Material 51 420 51420 452 452 - -
Maquinas e Ferramentas 6 085 5546 1132 496 - 1175
Equipamento Informatico 43 747 41 367 1049 1822 - 1608
Instalagbes Interiores 4734 4734 - - - -
170 519 157 463 2633 12 906 - 2783

As Obras em Imoveis Arrendados, no montante de 64.532 Euros, que ocorreram em 2015 e 2016
dizem respeito a sede da Refundos. A sua vida util prevista foi de 3 anos, de acordo com o contrato de

arrendamento celebrado.

Nota 13 — Outros Activos

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2018 31/12/2017

Rendimentos a Receber

Comissao de Gestao 893 055 677 788
Despesas com Encargos Diferidos

Seguros 975 1567

Rendas 3 892 3834

Condominio - 1000

Contrato Informatica 8 530 5058

Outras 73 1065
Outros Activos

FCT 1231 488
Outras Operagoes Activas a Regularizar - 1426
Total de Outros Activos 907 756 692 226
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Nota 14 — Outros Passivos

O valor desta rubrica é composto por:

Sector Publico e Administrativo
Imposto Sobre o Valor Acrescentado
Retengao na fonte de Trabalho Dependente
Contribuig6es para a Seguranga Social
Credores Diversos
Especializacado de Férias, Subsidio de Férias e Natal e Encargos
Gratificagoes de Balango
Outros Encargos a Pagar

Outras Operagdes a Regularizar

Total de Outros Passivos

Nota 15 — Capital

O valor desta rubrica é composto por:

Capital Realizado

Tota do Capital

31/12/2018

20

7 284

8 866
684

62 242
126 948
19 168
22

225 235

31/12/2018

375 000

375 000

31/12/2017

911

6 391
7745
20 696
55 829
56 406
11277
62

159 317

31/12/2017

375 000

375 000

Em 31 de Dezembro de 2018, o Capital Social da Refundos encontra-se totalmente subscrito e

realizado e é constituido por 75.000 acgdes, com um valor nominal de 5 euros cada.

0
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Nota 16 — Lucros Retidos e outras reservas

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2018 31/12/2017

Lucros Retidos
Resultados Transitados 56 406 -
56 406 -

Outras reservas
Reserva Legal 375 000 375 000
Reservas Livres 15 524 13 486
390524 388 486
Total de Lucros Retidos e outras Reservas 446 930 388 486

Na Assembleia Geral da Sociedade, realizada em 16 de Marco de 2018 foi deliberado que a aplicagéo

do Resultado Liquido da Refundos, referente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2017, fosse o

seguinte:
Reservas Livres: 2 037 Euros
Distribui¢do de Dividendos: 423 750 Euros

Participagao dos Colaboradores nos lucros do exercicio até: 56 406 Euros

No que se refere as Reservas Obrigatérias, e aplicando a legislagio vigente para o sector bancério, a
reserva legal ja detem um limite igual ao valor do capital social. A reserva legal ndo estd disponivel
para distribuicdo e s6 pode ser utilizada para aumentar o capital ou para absorver prejuizos

acumulados.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Oplnido

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas da Refundos — Socledade Gestora de Fundos de Investimento
Imobiliario, SA (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2018 (que evidencia um total de
2.074.535 euros e um total de capital proprio de 1.613.103 euros, incluindo um resultado liquido de 791173 euros), a
demonstracdo dos resultados, a demonstracao de alteracdes no capital proprio e a demonstragao dos fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstracoes financelras que incluem um resumo das politicas
contabilisticas significativas.

Em nossa oplinido, as demonstragdes financelras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicao financeira da Refundos — Sodedade Gestora de Fundos de investimento Imoblliario, SAem
31de dezembro de 2018, o seu desempenho financelro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo
com as Normas Internacionals de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europela, nos termos do Aviso
n°5/2015 do Banco de Portugal.

Bases para aoplnldo

A nossa auditoria fol efetuada de acordo com as Normas Internacionals de Auditoria {ISA) e demais normas €
orlentacoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficlals de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes
financeiras" abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos dalel e cumprimos os demals requisitos éticos nos
termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficlals de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditorla que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opiniao.

Responsabllidades do 6rgdo de gestdo pelas demonstractes financelras
0 érgdo de gestdo éresponsavel pela:
- preparacdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao

financelra, o desempenho financelro e os fluxos de calxa da Entidade de acordo com Normas Internacionais de
Relato Financelro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europela;

THE POWER OF BEING UNDERSTOOD
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- elaboracao do relatorio de gestao nos termos legals e regulamentares aplicavels;

- criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracdes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro;

- adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas clrcunstancias; e

- avaliacao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias
que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Responsabllidades do auditor pela auditorla das demonstragoes financelras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como umtodo
est3o Isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opinido.
Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de
acordo com as ISA detetara sempre uma distorcdo material quando exista. As distor¢des podem ter orlgem em fraude
ou erro e s3o consideradas materlais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem
decisbes econdmicas dos utllizadores tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoriae tambem:

- identificamos e avallamos os riscos de distorgao material das demonstracdes financelras, devido a fraude ou a
erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova
de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de nao
detetar uma distorcao material devido a fraude € malor do que o risco de ndo detetar uma distorgao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissdes intenclonals, falsas declaragoes
ou sobreposicdo ao controlo interno;

- obtemos uma compreensao do controlo Interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstanclas, mas ndo para expressar uma opiniao
sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

- avallamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgagoes feitas pelo orgao de gestao;

- concluimos sobre a aproprlacdo do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com base na
prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relaclonada com acontecimentos ou condicoes
que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas
atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencao no nosso relatorio
paraas divulgacdes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam
adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditorla obtida até a
data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue
as suas atlvidades;

- avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteudo global das demonstragoes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transagdes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentacao apropriada;
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= comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, 0 ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui alnda a verificagdo da concordancia da informacdo constante do relatorio de gestdo
com as demonstragoes financelras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre orelatérlo de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451°,n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comercials, somos de parecer que 0 relatorio
de gestao fol preparado de acordo com 0s requisitos legals e regulamentares aplicavels em vigor, a Informagao nele
constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreclagdo
sobre a Entidade, ndo identificdmos incorregdes materiais.

Lisboa, 27 de margo de 2019
Lﬂh—h‘&* Q&}
RSM & ASSOCIADOS — SROC, Lda.

Representada por Carlos de Jesus Pinto de Carvalho (Rocn® 622)
registado na CMVM com o n® 20160268
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