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Ambiente de negdcio

2005 néo foi, a semelhanca dos anteriores, um ano de cresgis@nomico em
Portugal. O Banco de Portugal reviu em baixa, ao longo doassyas estimativas de
crescimento, quer para 2005 quer para 2006, na sequénaia denjunto de factores
adversos onde avultam a politica orcamental restritivitagdelo Governo, a queda do
investimento (estimada em 3,1%), a endémica falta de camjoletde das exportacdes
portuguesas (que se tera traduzido num crescimento desap&34) e elevados precos
do petroleo. A data da escrita, a estimativa para 2005,géidal no Boletim Econémico
de Outono, era de 0,3%.

Como é expectavel num cenério depressivo, a inflagdo nao, sfidando-se em 2,1%,
0,4 p.p. abaixo dos 2,5% registados em 2004. Pelo conttddesemprego continuou a
subir, atingindo 7,4% no final do ano.

Os negécios da Sociedade desenvolveram-se pois hum agntberecessao
continuada.

Mercado dos fundos de investimento imobiliario

N&o obstante a conjuntura adversa, registou-se um cregoirde mercado principal da
Sociedade, quer em termos do volume de actines §ssuevalue) sob gestéo (+15% no
final do ano, correspondentes a um total de €8.1 mil milh@psr em termos do
nuamero de fundos, que atingiu um maximo histérico (83, apwadentes a um
crescimento de 28% relativamente ao final de 2004).

A esta evolucéo favoravel ndo foi certamente alheia a r@ds&nquadramento legal
dos fundos, publicada em Janeiro, que possibilitou a exigt@&e fundos fechados de
subscricdo particular sem restricées ao endividament@amoaxiesde que reunindo
apenas investidores institucionais ou, em caso contrd@manaximo de cinco
investidores. Esta flexibilizacdo, que se aplaude, tevempacto significativo no
apreciavel numero de fundos (19) lancados em 2005, novarmamual (batendo os
14 fundos lan¢cados no ano anterior).

Andlise concorrencial

No inicio do ano, a Sociedade detinha uma quota de mercad®¥e Gorrespondente
a umNAV sob gestéo de €43,5 milhdes num total de €7.415,5 milhdes.

Com esta quota, a Sociedade posicionava-se no 19° lugankiogalobal (quadro 1),
e no 10° entre as dezoito sociedades sem fundos abertoadotoem redes bancarias
(quadro 2).



NAVa 31-12- o0t

Ranking Sociedade Gestora 2004 (€)

1 ESAF ESPIRITO SANTO FII 1.406.236.674 19,0%
2BPN IMOFUNDOS 890.978.124 12,0%
3MILLENNIUM BCP GESTAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO 825.003.085 11,1%

4 SANTANDER GESTAO DE ACTIVOS 794.864.280 10,7%

5 FUNDIMO 792.505.675 10,7%

6 TDF 553.376.229 7,5%

7 BANIF GESTAO DE ACTIVOS 375.259.417 5,1%

8 NORFIN 329.961.552 4,5%
9IMOPOLIS 292.742.032 4,0%
10 SILVIP 237.376.140 3,2%
(. () (... (...)
18 MARGUEIRA 60.638.057 0,8%
19 FUNDBOX 43.504.555 0,6%
20BANCO EFISA 42.593.205 0,6%

(.)(.) )  (.)
Quadro 1: Ranking das Sociedades Gestoras (fonte: CMVNisaf@ndBox)

Sociedade Gestora NAV a 31-12-2004 (€)

Ranking Quota
1TDF 553.376.229 29,5%
2NORFIN 329.961.552 17,6%
3IMOPOLIS 292.742.032 15,6%
(.0 (..)  (.)
9MARGUEIRA 60.638.057 3,2%
10FUNDBOX 43.504.555 2,3%

11 BANCO EFISA 42.593.205 2,3%

(.)(.) ¢.) (.)
Quadro 2: Ranking das Sociedades Gestoras sem fundossabekioados em redes
bancarias (fonte: CMVM, analise FundBox)

No exercicio em apreco, a sociedade cresceu acima do memuagto como seria
natural dada a reduzida base, em termos do numero de fungoduglicou, quer em
termos do volume de activos sob gestao (figura 1), tendogs@t de mercado da
Sociedade fixado em 0,7%.
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figura 1: taxas de crescimento (fonte: CMVM, analise Fumibo

Apesar de ter registado um crescimento superior ao do neernadinal do ano, a

Sociedade ocupava a mesma posicao (192 e 10%) respectigan@mankinggeral das
sociedades gestoras (quadro 3), eartkingdas sociedades gestoras sem fundos
abertos colocados em redes bancarias (quadro 4).

ranking

Sociedade Gestora

NAVa 31-13
2005 (€)

Quota de
mercado
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ESAF ESPIRITO SANTO FlI 1.462.708.378
BPN IMOFUNDOS 1.080.762.520
FUNDIMO 954.908.398
SANTANDER GESTAO DE ACTIVOS 678.769.590
MILLENNIUM BCP GESTAO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO| 641.653.238
TDF 553.417.891
BANIF GESTAO DE ACTIVOS 550.159.429
NORFIN 431.984.048
SILVIP 265.851.035
IMOPOLIS 252.287.711
(...) (..)
MARGUEIRA 72.788.506
FUNDBOX 55.670.468
IMORENDIMENTO 49.635.686

(..

18,0%
13,3%
11,8%
8,4%
7,9%
6,8%
6,8%
5,3%
3,3%
3,1%

0,9%
0,7%
0,6%

Quadro 3: ranking das Sociedades Gestoras, 2005 (fonte:NGNM¥Walise FundBox)



Sociedade Gestora MAve Sz Quotage
Ranking 2005 (€) mercaao
1TDF 553.417.891 26,1%
2INORFIN 431.984.048 20,4%
3[IMOPOLIS 252.287.711 11,9%

GOl (.)
9IMARGUEIRA 72.788.506 3,4%
10[FUNDBOX 55.670.468 2,6%
11{IMORENDIMENTO 49.635.686 2,3%

GOl (.)

Quadro 4: ranking das Sociedades Gestoras sem fundossbeltcados em redes
bancérias (fonte: CMVM, analise FundBox)

Actividade da Sociedade

Com a publicacdo do Decreto-Lei 7/95, de 13 de Janeiro, ddade da Sociedade
passou a incluir, a titulo acessorio, a prestacéo de ssm&oonsultoria para
investimentos imobiliarios e a gestao de carteiras deactmobiliarios segundo as
regras de gestao de patrimonios por conta de outrém. Apesta alargamento do
objecto da Sociedade, que se sauda, a actividade contiragrlcancentrada na
angariacdo de mandatos de gestao de fundos, tendo siddad@cun mandato de
consultoria.

Colocacao de fundos de investimento imobiliario
A sociedade solicitou, e obteve autorizagdo da Comissaoeateddo de Valores
Mobiliarios, para quatro colocac¢des durante este exer(dciadro 5)

data Fundo Operacéo Montante (€ Estado
milhdes)
24 de Santa Casa 2004 Aumentode 6.5 Integralmente
Junho capital colocado (a1 de
Julho)
16 de Portuguese Prime Constituicao 5 Integralmente
Setembro Property Box colocado (a 15 de
Dezembro)
16 de Lisboa Século Constituicao 50 Autorizado
Setembro XXI
30 de Fundor Constituicdo 5 Em curso
Novembro

Quadro 5: operacdes autorizadas em 2005

O valor dos fundos colocados, a que acresceram os resuiaca$os pelos fundos sob
gestdo durante o exercicio, proporcionou, como ja vimos;nestimento de 28.0%.

O conjunto de projectos apresentado veio na linha do posigiento que se tem
procurado empreender para a Sociedade.



O aumento de capital do Santa Casa 2004, deliberado em Assed®Participantes
no més de Fevereiro, completou a subscricdo autorizada @R, por razbes
inerentes ao estado da carteira imobiliaria a transfera paundo, a Santa Casa da
Misericordia de Lisboa entendeu diferir para 2005.

Os trés novos fundos cuja constituicao foi solicitada podgmpar-se em dois
conjuntos. CPortuguese Prime Property B&xo Fundor séo veiculos concebidos a
medida de investidores pré-identificados, aproveitanfiguaa dos fundos fechados de
subscri¢cao particular sem limites ao endividamento.

O Portuguese Prime Property Bdai pensado como um fundo de direito portugués
visando acolher aplicacdes de investidores de grande @aden a diversificacéo
geogréfica de aplicacdes que o0 seu porte exige, e recoméndalicacdes deste tipo
de investidores no mercado portugués tém sido feitas a matgeveiculos portugueses
de investimento, algo que ndo vemos como justificado. Aaagléo integral do Fundo,
junto de um investidor com as caracteristicas identifisadarrobora a nossa
convicgao.

O fundo sera gerido com vista a aquisicdo de um pequeno nidegympriedades de
elevado valor unitario, que representem o melhor que o meroaobiliario portugués
tem para oferecer, nos varios segmentos relevantes, &idlores geograficamente
diversificados.

O lancamento d&ortuguese Prime Property Bawarcou o inicio de uma colaboracéo,
gue antevemos muito frutuosa, com o Banco Invest, que é cifépo do Fundo e foi
0 seu subscritor inicial. Como na inspirada mensagem (itidoiic que marcou a
redenominagéao de Banco Alves Ribeiro para Banco Invesastipassou a seo*
outro Bancd da FundBox.

O Fundor foi concebido como um veiculo geolingde meios e riscos de um pequeno
nucleo de (quatro) investidores para investimento no nderpartugués. O calendario
de subscricao fixado aponta para o arranque do Fundo emd&l2iD06, de forma
ajustada com o calendario previsivel do seu investimeitialinruma promocéao
residencial de elevado gabarito na zona da Grande Lisboau Gasico depositario €,
também, o Banco Invest.

O Lisboa Século XXlI, pelo contréario, € um fundo que podemamiadrar na categoria
de “estilos de investimento alternativo”. O depositarioFkdmdo, tal como no Santa
Casa 2004, ¢é a Caixa Geral de Depdésitos, que, através doEBzaika de Investimento,
actua igualmente como agente colocador.

O business conceplo Fundo cuja assinatura incluira o lem&tieremos tornar
possivel viver na Lisboa de ontem com o conforto de hdg'tlesenvolvido pela
J.M.Peterson & Associados, que actua convestment advisoPretende-se oferecer
aos investidores um veiculo de exposi¢do ao investimensegmento residencial,
(muito subrepresentado nas suas carteiras dos institieipartugueses) com
caracteristicas inovadoras porque exclusivamente ckntra aquisicdo de um namero
significativo de edificios habitacionais ou susceptideiserem reconvertidos para
habitacdo, em zonas consolidadas da cidade de Lisboaygias reabilitacéo através
de uma intervencao que nao implique alteracao estrutumahfteracdo na arquitectura



exterior. Os edificios reabilitados destinam-se a reveledapartamentos de pequenas
tipologias a colocar no mercado com a assinatura “Lisboal®&&cXI”, marca registada
pela J.M.Peterson & Associados.

O “Lisboa Século XXI” foi apresentado ao publico a 16 de Maled2005, com a
presenca, que muito honrou a Sociedade, do entédo Presitie@@mara Municipal de
Lisboa, Dr. Pedro Santana Lopes, e do actual Presidentgaca ¥ice-Presidente,
Professor Doutor Eng. Carmona Rodrigues. As simpéticavizal de incentivo entéo
proferidas pelos responsaveis autarquicos foram provariiasde que a politica de
investimentos pensada para o Fundo, muito embora tratsexde-um projecto com fins
estritamente lucrativos e concebido para disputar um lnggcarteiras dos investidores
institucionais, tem enquadramento nos superiores irdeseta Cidade.

Assim sendo, o Fundo foi concebido como um veiculo para egéxjunto de um
namero pequeno, mas minimamente expressivo de investidoferam dirigidos
convites, através do Banco colocador, a participacdo @stickores institucionais de
referéncia e aos maiores proprietarios da cidade. No entanéndo em atencéo a
reduzida receptividade encontrada junto dos investidmegidados, a Sociedade
solicitou em Dezembro a CMVM a sujeicdo do Fundo ao regimduwludos fechados
sem restricbes ao endividamento, pelo que os esfor¢os aeagdlo em curso Vao no
sentido da subscricdo por um nimero de investidores naoiGuaeinco.

Consultoria

A actividade de consultoria da Sociedade iniciou-se correawgdo de um mandato de
avaliacdo da Reditus SGP®)ldingda area tecnoldgica cotada na Euronext Lisbon e
membro do indice PSI20, que agregdhe chipgportuguesas. A Sociedade integrou
equipa chefiada pelo Prof. Dr. Rui Alpalh&o e agregando ¢amé Free Flow —
Consultores Financeiros, Lda, e responsabilizou-se pélisa do impacto na avaliagdo
da carteira imobiliaria da Reditus SGPS.

Capitalizacéo

Com a publicacdo do Decreto-Lei n°13/2005, de 7 de Janamatios de capitalizacao
das sociedades gestoras de fundos de investimento imolitiGam flexibilizados, o
gue deixou a Sociedade com margem confortavel para o voleraett/os sob gestéo,
mesmo tendo em conta o crescimento de 28% registado nestésctD, no fecho do
exercicio os fundos proprios disponiveis, no valor de €5B0parmitiam gerir cerca
de €280 milhdes, ou seja aproximadamente mais €224 milldgse& os fundos sob
gestao (figura 2).
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figura 2: capitalizacdo da Sociedade
Assim sendo, nao foi feito apelo aos accionistas para ¢iapita Sociedade.

Na Assembleia Geral de 29 de Marco foi aprovada a reducéaopitalqzara
€525.000,00 (quinhentos e vinte e cinco mil euros), poraadd de prejuizos
transitados, operacao neutra em termos de capitalizagde eoqgtribuiu positivamente
para a elegancia das demonstracdes financeiras da Saxegada a aceleracdo da sua
capacidade de distribuicdo de dividendos, que o ConsellAalnnistracdo tem a
satisfacdo de poder propor aos Senhores Accionistas paex@ao em analise.

Em Agosto passou a integrar o capital o Banco Efisa, act&de elevado gabarito que
veio solidificar a componente institucional do corpo anita. Regista-se também com
apreco a aquisicdo, em Maio, de uma participagéo por partdistul, holding pessoal
do Sr. Dr. Alvaro Ricardo Nunes, economista de vistas laega®jectos pujantes.

Investimento

O investimento em 2005 excedeu, em 19%, o nivel de 2004 &figuma sequéncia
natural do incremento de actividade, embora a um ritmoigrfelo da expanséo dos
activos sob gestéo. Procedeu-se a expansao do parque seterad langcamento do
siteda Sociedade (em 14 de Outubro), elaborado pela Softwaynqrexeu
comentarios apreciativos (figura 4)
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figura 3: Investimento da Sociedade, 2003-2005
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Fund Box, SGFII, SA anuncia a aquisicdo de 4 edificios em Lisboa para o Fundo de Investimento
Imobilidrio Santa Casa 2004 (Press release)
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figura 4: pagina de entrada dtte da Sociedade, www.fundbox.pt

Exploracdo

Em 2005 foi atingido doreak everanual (figura 5), apds trés anos consecutivos de
prejuizos, correspondentes aos exercicios em que a adiévie gestao de fundos se
desenrolou apenas parcialmente (2002 e 2004) e aquele emdguweorreu de todo



(2003). E natural pretensdo da Administracéo continuazex feorresponder o exercicio
da actividade ao registo de lucros.

2002 2003 2004 2005

figura 5: Resultados Liquidos, 2002-2005

Os proveitos fixaram-se em 728 mil euros, essencialmenidaieas comissdes de
gestao dos fundos (figura 6)
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figura 6: Estrutura de proveitos

O EBITDAatingiu 147 mil euros, correspondente a uma marg&TDAde 20.2% e a
umReturn on Capital Employede 27.3%.

Perspectivas para 2006

Em 2006, a Sociedade tem como inalterada primeira miss@iespmmder as legitimas
expectativas dos investidores nos seus Fundos. NatutalpgeGonselho de
Administracdo continuara a diligenciar no sentido de edpaquer o nimero de
Fundos, quer o volume de activos sob gestao.



Proposta de aplicacéo de resultados
Propde-se a seguinte aplicacdo para os resultados ligiadexsercicio, no valor de
€74.516,75 (setenta e quatro mil quinhentos e dezasseis esetenta e cinco
céntimos):
Para cobertura de resultados transitados: a totalidadespectivo saldo, no
valor de €18.590,95 (dezoito mil quinhentos e noventa eem@sv/enta e cinco
céntimos);
Para reserva legal: 10% do resultado do exercicio, no vael€7d51,68 (sete
mil quatrocentos e cinquenta e um euros e sessenta e oitmeént
Para reserva livre: 18.1% do resultado do exercicio, na d@&E13.474,14
(treze mil quatrocentos e setenta e quatro euros e trezeno8iit
Para dividendos: €0,05 por accéo, correspondentes a 6, 7ésplectivo valor
nominal e a 47.0% do resultado do exercicio, no valor de €8500 (trinta e
cinco mil euros).

Agradecimentos
O Conselho de Administracdo deseja apresentar os seugaignadtos

As Autoridades de supervisdo, pela colaboracdo prestada;

Ao Senhor Revisor Oficial de Contas, cujo valioso acompingmdo muito
valoriza a actividade da Sociedade;

Aos Bancos depositarios dos nossos Fundos, pela confiantgue honram a
Sociedade.



Num ano de expansdo em enquadramento recessivo, fica bemnsteada a justica de
uma mencao especial ao quadro de pessoal da Sociedade uquedas de dedicacéo
incomensuravelmente superior a sua dimensao.

Lisboa, 10 de Fevereiro de 2006

O Conselho de Administracao,

Carlos de Sottomayor Vaz Antunes
(Presidente)

Rui Manuel Meireles dos Anjos Alpalh&o
(Vice Presidente e Administrador Delegado)

Luis Manuel Soares Franco
(Vogal)

James Alistair Preston
(Vogal)

Joao Paulo Batista Safara
(Vogal e Director de Operacdes)
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FUNDBOX, S. G.F. L. 1. 8.A.
Capital Social: 525,000 Euros
Sede Social: Rua Tomas Ribeiro n® 111 - 1050-228 Lisboa
NIPC 502 810 696 / C.R.C. Lisboa n® 13490

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS EM 31.12.2006 (Actividade global)

e T i i S
DEBITO | ano | CREDITO ANO ANO
| ANTERIOR]! i ANTERIOR
IA. CUSTOS B. PROVEITOS
1.Juros e custos equiparados 0 O|1.Juros e proveitos equiparados 5121 4,475
Dos quais:
[2.Comissdes 342 174,205} (de titulos de rendimento fixo) 5121 4,475
3. Prejuizos em operagdes financeiras 5 15{f2.Rendimento de titulos 0 0
14.Gastos gerais administrativos 575,771 286,788|| a)-Rendimento de ac¢des, de quotas e de outros titulos
de rendimento varidvel 0) 0
a)-Custos com pessoal 331,731 176,073||] b)-Rendimento de participag 0f 0|
Dos quais: c)-Rendimento de partes de capital em empresas coligadas 0 0
(-salarios e vencimentos) 296,816 151,912
(-encargos sociais) 34915 24,161|[3.Comissdes 711,914 238,194
b)-Outros gastos administrativos 244,039 110,715 |:1_ucms em operagdes financeiras 10| 55
.Reposigdes e anulagdes respeitantes a correcgdes de
5. Amortizacbes do exercicio 68,949 47,876| valor relativas a créditos e provisdes para passivos
is e para i 0 0
18.0utros custos de exploragéo 0 0]
|7 Outros proveitos de exploragio 11,168| 0)
|7.Provisées para crédito vencido e outros riscos 0 0l
19.Ganhos extraordinérios n 87|
8. Provisdes para imobilizagdes fi " 0 ol
10.Resultado da actividade corrente 83,146 ~266,159
11.Perdas extraordinarias 4,608 0|
13.impostos sobre lucros 3,765 2,225
14.Outros impostos 328 194
15.Lucro do exercicio 74,517 Of|11.Prejuizo do Exercicio 0] 268,492
[TOTAL 728,285 511,303 [[TOTAL 728,285} 51 1.303“

A Administragéo O Responsavel pela informagéo
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A actividade da Sociedade consiste na administracéo, gestao e representacao

de Fundos de Investimento Imobiliarios, cujas demonstracdes financeiras a
31/12/2005 se podem resumir :

Fundo Santa Casa 2004

Activo Liquido 54,451,612 €
Passivo 3,775,629 €
Capital do Fundo 50,675,983 €
Resultado 693,318 €
UPS em circulacao 10,000,000 |

Fundo Portuguese Prime Property Box

Activo Liquido 5,002,815 €

Passivo 8,329 €

Capital do Fundo 4,994,486 €
Resultado - 5514 €

UPS em circulacéo 1,000,000
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Montante %
FamiGeste Negdcios e Consultoria,S.A. 169,732.50 € 32.33%
Sofia de Sequeira Galvao 79,012.50 € 15.05%
Isabel Maria Marques Ucha 59,902.50 € 11.41%
Rui Manuel Meireles dos Anjos Alpalhdo 120,015.00 € 22.86%
Pedro Maria Félix da Costa Seabra 41,212.50 € 7.85%
Santa Casa da Misericordia de Lisboa 25,305.00 € 4.82%
Banco Efisa, S.A. 19,162.50 € 3.65%
Alpalantri, SGPS , Lda 10,500.00 € 2.00%
Ulissul, Sociedade Imobiliaria, Lda 157.50 € 0.03%
525,000 € 100.00%
9 # #E&8% D
; $ 5- 35 |
$ D
Si Sf
Ano 2004 Movimento Ano 2005

Reservas Legais 28,924 € -€ 28,924 €

Resultados Transitados - 268,492 € 249,901 € - 18,591 €

Resultado Lig Exercicio - 268,492 € 343,009 € 74,517 €
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Jodo Paulo Batista Safara
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Carlos de Sotto-Mayor Vaz Antunes (Presidente)
Em representacéo de Famigeste —S.G.P.S., SA

Rui Manuel Meireles dos Anjos Alpalhdo

Luis Manuel Soares Franco

James Alistair Preston

Joao Paulo Batista Safara









