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CEspirito de grifo / Griffin spirits
Grifo: criatura lendédria e fascinante, com corpo de ledo e cabega e asas de dguia.
Antigas lendas rezam que os grifos fazem ninhos, como as dguias, pem safiras em vez
de ovos e protegem o ouro, / Griffin: legendary and fascinating creature with the body of a
lion and the head and wings of an eagle, Vartations of ancient lore say the griffin builds a nest,
like an eagle, lays sapphares instead of eggs, and protects the gold. |
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Comité de Investimentos

Carios de Soltomayor Vaz Antunes
Joaquim Miguel Calado Cortes de Meirelles
Ricardo Bruno Cardoso Amantes

Pentos Avaliadores

PVW — Price, Worth and Value — Avaliagdo Imobilidria, Lda.
Aguirre Newman Portugal — Consultoria, Lda.
J. Curvelo, Lda.

Auditor
Baptista da Costa & Associados — SROC, Lda.

Carteira

Nomero de investimentos: 11

Area bruta locavel total: 44.000 m?

Numero de Inguifinos: 34

Localizagdo dos Investimentos: Area Metropolitana de Lishoa

Ambi 6 Neasc
Escritorios

Nos principais mercados europeus, as “prime rents” de escritorios
desceram em 2008. O “European Office Rental Index” divulgado pela Jones
Lang LaSalle calu 2.4% em 2008. Numa conjuntura de custo do capital
crescente, © Iimpacto desta descida sobre o valor dos activos foi,

necessanamente, muito adverso.

Em Lishoa, o mercado de escritorios havia fechado o ano de 2007 em
contraciclo com 08 principals mercados europeus, com “vacancy rates” a
descer e "prime rents” a subir, sob o impulso de uma absorgdo em crescimento
e de nova oferta de espagos de pouca monta. Em 2008 a absorgdo vollou a
subir, ultrapassando os 200.000 m® pela segunda vez na historia (figura 1).
Pela sua natureza singular, & de referir o impacto que tem nesta estalistica a
ocupagdo de 62.000 m* no “Office Park Expo” pelo Ministério da Justiga, sendo
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certo que mesmo expurgando esia ransacgdo o nivel de ocupagdo de 2008
ficania sensivelmente idéntico ao nivel de 2006. Com a nova oferta
praticamente aos niveis do ano antefior, observaram-se, de novo,
fundamentais fortes no mercado. Assim, Lisboa foi um dos mercados europeus
que registou apreciagéo das ‘prime rents” durante o ano, de 2,4% segundo a
Jones Lang LaSalle. Deve referir-se, no entanto, que ndo obstante este
agradavel desempenho anual, os valores do quarto trimestre registaram umna
descida, a semelhanga do que aconteceu em quase lodos os mercados
auropeus.
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Figura 1. "Take up" e oferta anuals, mercado de escritbrios de Lishoa (fonte: CWHB, CBRE,
Aguirre Newman, Jonss Lang LaSalle, analisa FundBox)

O valor das ‘prime rents” fixou-se, em Dezembro € ainda segundo a
Jones Lang LaSalle, em €21, 00/m%més, o segundo valor mais baixo entre os
34 mercados cobertos pelo “E uropean Office Rental index” (figura 2).
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Figura 2. "Prime office rents", 31 de Dezembro de 2008 (fonte: Jones Lang LaSalle, andlisa
FundBax)

Mais uma vez, esta extremamenie sélida combinagdo de fundamentais
ndo se transmitiu, no entanto, ao mercado de investimento, no qual a
aclividade foi muito reduzida. A CBRE estima que o volume total de
investimento imobiliario tenha ascendido a €700 milhdes, representando uma
descida de 50% em relagdo & aclividade registada em 2007.

Habitagdo

O mercado residencial sentiu a conjuntura adversa de forma marcada,
ainda gue ndo a uma escala global. O "Global House Price Index” divulgado
pela Knight Frank, apresentou no terceiro tnmestre, pela primeira vez na sua
histéria, um crescimento médio global negativo (de -0,3%). O mercado
portugués portou-se ligeiramente pior do que a media, tendo evidenciado o

primeiro crescimento negativo igualmente no terceiro trimestre, mas com uma
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intensidade superior (-1,9%). Néo obstante esta desaceleragéo, de acordo com
o Indice Confidencial Imobiliario, a valorizagdo média do imobiligrio residencial
portugués ter-se-a fixado em 3,9% em 2008, acima dos 1,2% em registados em
2007. As propriedades residenciais novas ler-se-do apreciado 5% durante o
ano (1,5% em 2007), e as usadas apenas 3,1% (1% em 2007). No entanto, os
dados da avaliagdo bancéria a habitagdo divulgados pelo Instituto Nacional de
Estalistica apontam para um crescimento do prego do melro quadrado no
Continente ndo so inferior como negativo, e fixado em -6,2%, correspondente a
um significativo decréscimo em termos reais, alias pelo terceiro ano
consecutivo (figura 3).
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Figura 3: crescimento dos pregos da habifagio e do nivel geral de pregos (fonte: INE, anafise
Fundbox)

Na Area Metropolitana de Lisboa (“AML"), o decréscimo dos valores de
avaliagdo bancéria coincidiu exactamente com os nimeros do indice relativo ao
Continente. A desagregacdo por produtos aponta para uma queda maior nos
apartamentos (6.2% no Continente e 6,7% na AML) e menor nas moradias
(4,0% no Continente e 4,9% na AML). Entre os apartamentos, os valores de
avaliagdo das vérnas tipologias mantiveram, ndo obstante a descida, uma forma
em U, com os apartamentos pequenos e os grandes a serem mais valorizados
do que os de dimenséo intermédia (figura 4).
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Figura 4: valores de avaliagdo bancéria de apartamentos, quarto timestre de 2008 (fonte: INE)

Actividade do Fundo

2008 foi o quarto exercicio completo do Santa Casa 2004, constiluido a
26 de Novembro de 2004 com uma duragéo inicial de ojto anos.

Durante o exercicio, 0 Fundo ndo realizou qualquer transacgéo, tendo
estado concentrado nos projectos de reabilitagdo dos iméveis sitos na Rua
Femandes Tomés e no Largo do Conde Bardo, melhor descritos infra. O
ntmero de imoveis manteve-se assim inalterado em 11, e o respeclivo valor
subiu 10,8%, para €53,9 milhbes (figura 5), voltando a ultrapassar a fasquia dos
€50 milhdes, e ultrapassando de novo, ndo obstante a alienagéo de seis aclivos
em 2007, o valor atingido em 2006.
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Figura 5: evolugdo da carteira imobilidria, 2006-2008
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Tal como no exercicio de 2007, a carteira imobiliaria gerou rendimentos
de €1,4 milhdes (2,7% do respectivo valor inicial), e implicou desembolsos,
relativos a reabilitagdo, manutengdo, conservagdo e confrapartidas por
rescisdes de contratos de arrendamento, de cerca de €761 mil.

O Fundo iniciou o exercicio com um peso de aplicagbes imobiliarias de
90%, e encerrou-0 com um peso de 98 % (figura 6).
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Figura 6: cartaira imobilidnia e NAV, 2006 - 2008

0O valor da UP subiu 2 7% no exercicio, fixando-se em €5,53 a 31 de
Dezembro de 2008 (figura 7).
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Figura 7 NAY e valor da unidade de participagao, 2008

Em termos de reparticdo por segmentos (figura 8), o exercicio encerrou-
se com a carleira dividicla em partes sensivelmente iguais entre os eschtorios
(35%), a habitagdo (34%) e os projectos em licenciamento (31%).
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Figura 8: Estrutura da carteira, em valor, a 31.12.08

Em numero de imdéveis, continua a componente residencial a ser
predominante. No entanto, e tal como no exercicio transacto, a esmagadora
maioria dos rendimentos provém dos arrendamentos comerciais (figura 9), com
ligeiro reforgo comparando com ano transacto (91% versus 89% no exercicio
transacto).
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Estrutura da Carteira ( Rendimento)
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Figura 8 — Decomposigdo do Rendimento pelos segmentos da Carteira

O "yield” bruto medio ponderado da carteira era, no final do exercicio, de

2.59%, discriminado como consta da figura 10.
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Como & patente, subsistem vdarnias ocomréncias de “yields" baixos
relativamente aos niveis correntes, a que os planos de valorizagdo em curso

pretendem obviar.
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Depois da queda verificada em 2007, os resultados liquidos voitaram a
subir, fixando-se em €1,446,841, pela segunda vez acima da fasquia do milhao
de euros (figura 11).
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Figura 11. resultados lfiquidos, 2005 - 2008,

Decomponcdo esta valorizago em rendimentos liquidos da carteira,
custos de estrutura e ganhos de capital (figura 13), verificamos que o
crescimento do Fundo se baseou novamente na valorizagdo da carteira, de
cerca de €1,54milhdes, Ao conirario do exercicio anterior, o “yield" da carteira
ficou j& proximo de cobrr os custos de estrutura, resultando numa valorizagéo
liguida do Fundo apenas ligeiramente inferior acs ganhos de capital registados.

10
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Figura 12: decomposigéo da valorizagéo do Fundo, 2007-2008

Anélise propriedade a propriedade

Passamos de seguida em revista a carteira do Fundo, propriedade a
propriedade, de acordo com a categorizagdo introduzida no Refaténio de
Actividades semestral de 2005.

1. Propriedades parcialmente devolutas

Largo do Conde Baréo, 9-12

Encontra-se terminada a obra de recuperagéo das fachadas e coberiura de edificio e
remodelagdo de 4 apartamentos (3T3+1 e 1T72+1), ambos destinados ac mercado
do arrendamento.

Os apartamentos disponiveis encontram-se arrendados na lolalidade, 3° e 4° piso,
pelo valor mensal de €900, quanto ao apartamento do 2° piso, estara cedido durante
um ano, para realojamento do amrendatario do prédio da Femandes Tomas.

Neste momento ainda se encontra por obter a licenga de ufilizagdo do predio.

Av. Casal Ribeiro, 55 e Rua Actor Taborda, 18-24 e 26-34

Encontra-se aprovado, nos servigos urbanisticos da CML, pedido de informagédo
prévia (), organizado pelo atelier Contemporénea, dos Arg. Manuel Graga Dias e
Egas José Vieira, para o projecto de um edificio de habitagdo colectiva, com 76
apartamentos (tipologias TO, T1 e T2), destinado ao arrendamento, no quarteirdo
delimitado pelos edificios do Fundo da Rua Acfor Taborda e da Av. Casal Ribejro. O
quarteirdo inclui, além dos trés edificios, um quarto que integra o conjuntoc de
edificios da Santa Casa com venda ao Fundo autorizada pela Tutela.

Com esta aprovagdo avangar-se-a para o licenciamento de Arquitectura.

Destes edificios, actualmente, o dnico que se encontra totalmente devoluta é o

11
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edificio da Casal Ribeiro 55, dado terem sido resolvidas, durante o ultimo semestre,
pefa SCML, todas as cedéncias precarias de espago existenles (associagdo de
Paralisia Infantil e a Conferéncia Sdo Vicente de Paulo). Face ao actual estado do
edificio e face aos problemas de ocupacgdo indevida, que levantam problemas de
sequranga (risco de roubo e incéndio), € proposito do fundo, mandar demolir o
edificio, tendo sido recentemente adjudicado projecto de demoligdo do edificio a
firna “Tal Projecto” do Eng. Tiago Abecasis.

No edificio Actor Taborda 30, encontra-se terminado com sUcesso 08 processos de
negociagéo para a cedéncia da loja (Talho) com o arrendatario — Pedro&Duarte, e
pela saida do arrendatario Antonio Femandes Pires (4° Esq.), ambos originados pelo
expectével resultado das acgbes de despejo que se encontravam em curso.

Foi celebrado ainda o contrato de amendamento, a termo cerfo, de 6 meses
(renovavel por periodos iguais), com o filho de primitivo arrendatario, 30, 1° Esq., no
valor de €200 (anteriormente era de €27,3).

Rua Fernandes Tomas, 29

Encontra-se em execugdo a obra para renovagdo do edificio, recuperagdo das
fachadas e cobertfura e de remodelagdo de 4 apartarmentos (3T3+1 e 1T2+1), com
prazo de finalizagdo para Setembro 20089, todos para arrendamento.

Realizou-se uma operagdo de realojamento, temporario, com © nosse, unico,
amendatario do apartamento do 2° piso, Sr. Anténio Vicente, que durante o tempo
previsto para a obra, estara realofado no 2° piso do prédio da Conde Baréo. Esla
operagdo visa possibilitar e facilitar uma intervengdo global, tanto no exterior como
no interior, do prédio sem causar os habituais transtomos, que prejudicam o bom
andamento dos trabalhos.

2. Edificio na Av. da Liberdade, 194

Encontram-se regularizados todos os documentos patrimoniais, necessarnos para a
realizagdo da escrifura de compra e venda do edificio, que devera realizar-se ldo
cedo quanto for possivel.,

Foi celebrado contrato promessa de armendamento com o IPJ, tendo sido efectuados
pagamenlos em atraso (desde Jan. 2008). Ficando agora por definir data para a
celebragdo do contrato de arrendamento definitivo (pisos 1-9).

Foram realizados trabalhos reclificativos, ao nivel das impermeabilizagées e
isolamentos na cobertura e nas fachadas do edificio da Rodrigues Sampaio,
situagbes que o edijficio evidenciava a data da aquisigdo pelo Fundo.

3. Edificios adquiridos devolutos

Rua D. Pedro V, 2-6

Foram realizados trabalhos reclificativos, ao nivel das impermeabilizagées e
drenagens na coberiura, nos terracos e floreiras existentes no logradouro, situacdes
que o edificio evidenciava a data da aquisi¢éo pelo Fundo.

Quartel do Rio Seco

Né&o obstante o processo ter merecido, ja@ em 2009, o indeferimento para o
licenciamento do projeclo de loteamento do Quartel do Rio Seco das auloridades

12
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municipais, o fundo ira recorrer, via judicial, desta decisdo, para provar que a razdo
lhe pertence e julgar o modo descomprometido como a CML trafou deste assunto.

O fundo manteré o CPCV (até Dez. 09) assinado com a Chamartin, no valor de
€15.950.000, operagdo cujo calendario de concretizagdo dependera deste
licenciamento.

4. Novas aquisigoes de Arquitectura.

Aldeia do Juzo

Este edificio de escritbrios, antiga sede da Standard Eléclrica, encontra-se devoluto,
e serd reconvertido em hospital de cuidados continuados.

Com a aprovagdo do estudo prévio pela SCML, com quem o Fundo assinou
contrato-promessa de amrendamento do fuluro Hospital, elaborado pela Arq. Ana
Margarida Almeida, deu-se inicio & preparagdo do projecto de Arquiteclura para o
licenciamento.

Almirante Reis, 78

O projecto de Arquitectura, da autoria da Saraiva&Associados, encontra-se
aprovado, de reconstrugdo do edificio de habitagdo colectiva, destinado &ao
realojamento e/ou arrendamento, a custos controlados.

Com esta aprovagdo foram entregues cs projectos das especialidades para
apreciagdo camararia e demais entidades apreciadoras.

Complementarmente, através da empresa GPA, foram iniciados os servigos de
acompanhamento;, consultoria de Projecto e langcamenfo de concurso para a
empreitada de Construgdo Civil, a qual tem como data previsivel para arranque da
obra para Jun. 08.

Palacio de Valada e Azambuja

O projecto de Arquitectura, da autoria do Arg. Pedro Esteves, encontra-se aprovado,
inclui a recuperagdo da fachada e cobertura e a reconversdo de dois pisos
habitacionais, com 10 apartamentos (470, 3T1, 3T2) a edificar nos 3° e 4°
piso/cobertura (R. Marechal Saldanha).

Com esta aprovacdo foram entregues os projectos das especialidades para
apreciagdo camararia e demais entidades apreciadoras.

Foram concluidas todas as rescisbes (15) dos contratos de arrendamento com 0S
arrendaténios e “ocupantes” do 3° piso e 4° piso da Marechal Saldanha,
encontrando-se esta area totalmente devoluta. Nas restantes dreas (R. da Bica e L.
Calhariz) encontram-se em negociagdo para a rescisdo contratual diversos
amendatarnos, que pretendem desocupar as dreas arrendadas.

13
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Perspectivas para 2009

Em 2009 a Sociedade Gestora espera poder arrancar com a edificacdo
dos projectos do gavefo da Av. Casal Ribeiro e Rua Actor Taborda, Av.
Almirante Reis e edificio da Aldeia do Juzo, incrementando significativamente o
investimento em construgdo, bem como concrelizar a aquisigdo do edificio da
Av. da Liberdade, prometido comprar desde 2004 e com todas as condiges
precedentes & aquisigdo adequadamente preenchidas.

Continuaré a ser dada particular atengdo ao licenciamento do projecto
para o Quartel do Rio Seco, caso em que a Sociedade Gestora cré ler a razao
do seu lado, ndo obstante o processo ter merecido, jé em 2009, o
indefetimento das autoridades municipais.

Nao tendo ainda sido possivel concretizar em 2008 a aquisigdo dos dez
iméveis constantes do programa de investimento inicial que, por razdes
diversas, néo foram ainda adguiridos pelo Fundo, a Sociedade Gesitora
continuaréa empenhaca, na parte que esta sob sua influéncia, na criagdo de
condigbes para concretizar, total ou parcialmente, esta operagéo.

A concluséio dos planos de rentabilizagdo de alguns aclivas devera dotar
o Fundo da capacidade de endividamento necessaria para que, mesmo Sem
novas enfradas de capilal, continue a ser dada adequada alengdo as
oportunidades que um mercado deprimido possa proporcionar e que penmitam
potenciar a rentabilidade da carleira existente.

Agradecimenios

O Conselho de Administragéo da Sociedade Geslora deseja apresentar os
seus agradecimentos
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Lisboa, 2 de Margo de 2009

Pelo Conselho de Administrac8o da Sociedade Gestora, conforme delfiberagéo
de 29 de Julho de 2008

Rui Manuel Meireles dos Anjos Alpathéo, Presidente da Comisséo Executiva

Jodo Faulo Batista Safara, Viogal da Comissédo Executiva

Joaquim Miguel Calado Cortes de Meirelles, Vogal da Comisséo Execufiva
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