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Relatorio do Conselho de Administragéo

1. - Actividade desenvolvida pela Sociedade

Durante o ano de 2016, a Sociedade prosseguiu a sua actividade através da gestéo de dois fundos
mobilidrios — o fundo de acgbes “Invest Ibéria® (anteriormente denominado “Alves Ribeiro - Médias
Empresas Portugal”) e o fundo poupanga reforma “Alves Ribeiro PPR” - e dois fundos imobiligrios —
o Fundo Tejo e ¢ Fundo Inspirar.

Enquadramento Macroeconémico

De acordo com as Ultimas estimativas oficiais, a economia mundial devera ter crescido 3,1% em
2016, menos 0,1 pontos percentuais que em 2015 e abaixo do previsto no inicio do ano. Para esta
desaceleragdo contribuiu o pior desempenho da economia norte-americana, com um crescimento de
1,6% este ano, bem abaixo dos 2,7% inicialmente estimados. A economia chinesa, que no final do
ano passado concentrava grande parte das preocupagdes dos analistas, é esperada atingir um
crescimento de 6,7% em 20186, ligeiramente acima das estimativas iniciais. Apesar do contexto de
elevada incerteza politica, com destaque para a nova administragdo norte-americana, negociagies
do Brexit e eleicdes em Franga e Alemanha, a generalidade das previsbes oficiais apontam para
uma aceleragdo da economia mundial em 2017, com um crescimento de 3,4%.

De acordo com o Banco de Portugal (BdP)}, a economia portuguesa € esperada encerrar 2016 com
um crescimento de 1,2% (mais 0,1 pp que o esperadc em Outubro), e acelerar ligeiramente em
2017, para os 1,4%. O consumo privado, importante motor da economia, devera subir 2,1%, em
2016, e 1,3%, em 2017. Por sua vez, o investimento € esperado recuperar em 2017, com uma
subida de 4,4% (-1,7%, em 2016). Finalmente, as exportagdes devem crescer 3,7% e 4,8% em 2016
e 2017, respectivamente. Ainda de acordo com o BdP, apenas em 2019 o PIB nacional atingira um
valor idéntico ao registado em 2008. Em linha com os restantes paises-membros do Eurc, também
em Portugal a taxa de desemprego mantém uma ftrajectéria de gqueda, terminando o terceiro
trimestre nos 10,5%, o hivel mais baixo desde o Ultimo trimestre de 2009. O nimero de
desempregados diminuiu 1,8% e o emprego aumentou 1,3%. Ha um ano atras a taxa de
desemprego situava-se nos 11,9%.

Mercados Financeiros

O “efeito-Trump” impulsionou as acgbes norte-americanas para novos maximos histéricos, com os
investidores confiantes que o presidente-eleito venha a implementar as promessas eleitorais de
maig investimento e menos impostos, nos préximos anos. O indice S&P-500 encerrou o ano de
2016 com uma valorizagio de 9,5%, em USD, liderando (novamente) os ganhos entre os principais
mercados desenvolvidos. Por sua vez, os mercados emergentes, ao contrdrio do antecipado por
muitos no inicio de 2018, registaram uma subida assinalével, na ordem dos 10%, acompanhando a
recuperagdo das matérias-primas e a estabilizagdo da economia chinesa. No universo das
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obrigagbes, a Divida Privada, em particular High Yield, e a Divida Emergente destacaram-se com

ganhos superiores a 10%.
Mercados Accionistas

O quario trimestre de 2016 foi positivo para os mercados accionistas, em especial apés a vitoria do
Sr. Donald Trump das eleigbes norte-americanas, em 8 de Novembro. Desde esta data, o indice de
referéncia S&P-500 subiu 3,3%, tendo registado um novo maximo historico nos 2.277,53 pontos, em
12 de Dezembro. Qutro Indice em destaque foi o indice Dow Jones que valorizou 7,9%, tendo
atingido os 19.988 pontos - um novo méximo histdrico. No acumulado de 2016, os indices Nasdag-
100, S&P-500 e Dow Jones apreciaram 5,9%, 9,5% e 13,4%, respectivamente, em USD. As
politicas expansionistas anunciadas pelo novo presidente, nomeadamente ao nivel fiscal e de
investimento publico, conduziram a um optimismo generalizado por parte dos investidores e a0
“Trump rally”. Como tal, o indice VIX, desde as eleigbes, desvalorizou 23% (-25% no ano).

Na Zona Euro, depois da volatilidade provocada pelo Brexit, durante o Verdo, cujos efeitos
econdmicos s&o ainda incertos mas que catapultou o indice FTSE-100 mais de 14% no ano, o
quarto trimestre ficou marcado pelo referendo constituciona! italiano e respectiva vitoria do “Nao’,
decisdo que levou & demisséo do primeiro-ministro Italiano Matteo Renzi. Apesar deste resultado,
que poderia criar instabilidade em termos governativos e no sector da banca, os mercados
accionistas europeus continuaram o seu rally de final de ano. Apos o referendo, o indice italiano
FTSE MIB valorizou 12,5%, enquanto os indices Dax-30 e EuroStoxx-50 valorizaram 9,2% e 9,1%,
respectivamente. Estas valorizagbes permitiram aos indices Dax-30 e Eurostoxx-50 valorizarem
6,9% e 0,7%, em 2016. Por sua vez, os indices periféricos FTSE MIB ¢ IBEX-35 desvalorizaram
10,2% e 2% em 2016.

Relativamente aos indices globais, 0 MSCI World fechou o ano a valorizar 5,3%, e o MSCI Emerging
Markets valorizou 8,6% (ambos em USD), com a recuperagiio das commodities, em especial do
petréleo, a contribuir para a performance positiva do ultimo.
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Evolugéo dos Principais indices Bolsistas
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Fonte: Bloomberg

Com excepgéo dos sectores de Salide e Consumo Basico, todos 0s sectores tiveram uma
performance positva em 2016, com destaque para os sectores da Energia e Materiais que subiram
22.8% e 20,1%, respectivamente (em USD). Ap6s as quedas ocorridas em 2015, a recuperagéo do

preco do barril de petroleo e das restantes matérias-primas despoletaram a recuperagéo destes dois
sectores. Pelo contrario, os sectores da Satde (-8,3%), do Consumo Basico (-0,4%} e do Consumo
Discricionario (+1,5%) foram as piores indUstrias em 2016. De sublinhar que estes trés sectores
tinham registado os melhores desempenhos em 2015, facto que mostra a rotag8o sectorial que
existiu no dltimo ano.

Evolugiio dos indices Sectoriais Mundiais
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Fonte: Bloomberg
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Em Portugal, tal como aconteceu nos restantes mercados periféricos, 2016 foi um ano negativo,
tendo o indice PSI-20 desvalorizado 11,9%. O ano ficou marcado pelas movimentagdes no sector da
banca, com a subida do preco da OPA do Caixabank sobre o BPI, dos €1,113 para os €1,134, e
corn a desblindagem dos estatutos do bancao, pondo fim 2 limitagéo dos direitos de voto. Em relagéo
ac BCP, em Novembro foi anunciado a entrada dos Chineses da Fosun no capital do banco, com
uma participagdo de 16,7%. Em Dezembro, o banco Sabadell anunciou ter vendido a sua
participacdo de 4,08%. A instituigdo Espanhola era accionista desde 2000, sendo o terceiro maior,
atras da Fosun e Sonanagol.

Tal como em 2015, assistiuv-se a uma elevada dispersdo de rentabilidades. Pela positiva
destacaram-se as acgbes da Sonae Capital (+47%), Corticeira Amorim (+43%), Galp (+32%) e
Jerénimo Martins (+23%). No extremo oposto, no mesmo perfodo, encontra-se, o0 BCP (-71%), a
Caixa Econémica Montepio (-36%), CTT (-27%) e a Pharol SGPS (-24%).

Evolugdo do Indice PSI-20
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Fonte: Bloomberg

O valor de transacgdes no mercado secundario a contado totalizou 26,4 mil milhdes de euros em
2016, menos 10,8% do que no ano anterior. Os mercados regulamentados continuaram a ser
respongéveis pela quase totalidade do montante transacionado, com um valor de 25,7 mil milhSes
de euros. No MTS Portugal, o volume transacionado sobre titulos de divida totalizou 95,7 mil
mithSes de euros, o que compara com os 193,3 mil milhdes registados em 2015 (-50,5%).
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Evolugéo do Volume de Transacgdes no Mercado Secundario
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Mercados Cambiais

O EUR/USD terminou o ano nos 1,0520, apés a depreciagdo de 6,4% do EUR face ao USD,
ocorrida durante o lltimo trimestre de 2016. No acumulado do ano, o EUR perdeu 3,2% face ao
USD, registando o terceiro ano consecutivo de perda. Para este movimento, muito contribuiu a
divergéncia de politicas monetarias dos respectivos Bancos Centrals. Em relagao a Libra Esterlina
(GBP), o EUR apreciou de 15,7%, com a primeira pressionada pelo desfecho do referendo de
Junho, e consequente decisdo do Banco de Inglaterra de aumento de estimulos monetarios a
economia. Face 3 moeda nipénica (JPY), o EUR depreciou cerca de 5,9% em 2016, para os JPY
122,97, sendo este o terceiro ano consecutivo de queda.
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Evolugdo das Taxas de Caimbio
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Fonte: Bloomberg

Taxas de Juro

Nos Estados-Unidos, a taxa de juro a 6 meses encerrou o ano nos 1,32%, com uma subida de 47
bps face a 2015. Em relagéo as taxas de juro para swaps a 5 e 10 anos, estas subiram 23 e 13 bps
em 2016, para 0s 1,96% e 2,32%, respectivamente. As possiveis politicas expansionistas, a nivel
fiscal @ monetario, por parte da nova administragdo dos Estados-Unidos podem levar a uma politica
de subida das taxas de juro mais agressiva por parte da FED, que em Dezembro ultimo aumentou a
taxa de juroc de referéncia em 25 bps, para os 0,5%.
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Na Zona Euro, o programa de compra de activos, iniciado no primeiro semestre de 2016 (targeted
longer-term refinancing operations: TLTRO Il), continua a operar. Esta medida, bem como a
manutengio da taxa de juro de referéncia a zero, confribuiram para a descida das taxas swapaSe
10 anos em 25bps e 34bps, face a 2015, para os 0,08% e 0,66%, respectivamente. Em relago as
taxas mais curtas, a Euribor a 6 meses fechou o ano nos -0,22%, caindo 18 bps face a 2015.

Evolucédo das Taxas de Jurode CP e LP
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Fonte: Bloomberg
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Mercados Obrigacionistas
Divida Pdblica

Nos Estados Unidos, os Treasuries a 10 anos fecharam o ano nos 2,44%, subindo 17 bps face a
2015, e 85 bps face ao terceiro trimestre, na sequéncia da perspectiva, pos-eleigbes presidenciais,
de aceleragdo da economia norte-americana, sob a nova administracio de Donald Trump. Por sua
vez, na Zona Euro, a yield dos Bunds a 10 anos acompanhou a congénere norte-americana com
uma subida trimestral de 33 bps, a qual ndo impediu que terminasse ano com uma queda de 42 bps
face ao final de 2015, nos 0,21%. As pollticas acomodaticias do Banco Central Europeu deverdo
manter as yields alemés em niveis historicamente baixos, enquanto nos Estados Unidos, o aumento
da taxa de inflagdo pode manter a tendéncia de subida das Treasuries a 10 anos.

Yields a 10 anos: Alemanha e EUA
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Entre os paises europeus periféricos, destaque, pela negativa, para o continuar do alargamento do
prémio de risco de Portugal (face & Alemanha}, em mais de 167 bps, face a 2015, para os 3,56%, no
prazo dos 10 anos. Nos 5 anos, o spread terminou 2016 nos 2,40%, um aumento de 129 bps face
ao final de 2015, Este aumentar de spreads também se verificou face a Espanha. No prazo dos 10
anos, o spread aumentou 164 bps para os 2,38%, o valor mais elevado desde 2012. Assim, apesar
do movimento da subida das yields soberanas ser generalizado a outros paises desde o inlcio de
Julho de 20186, o facto mais relevante foi a subida do prémio de risco de Portugal.
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Yields a 10 anos: Portugal e Espanha
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Fonte: Bloomberg

Divida Privada

Na Europa, os spreads de crédito das obrigagdes Investment Grade terminaram, em media, o ano
nos 72 bps, ligeiramente abaixo do nivel do final de 2015 (-5 bps). Por sua vez, no segmento High
Yield, os spreads diminuiram 26 bps, dos 315 para os 289 bps. Apesar do inicio de ano turbulento,
em linha com a volatilidade das acgbes no mesmo periodo, os spreads mantiveram-se ao longo do
ano num intervalo relativamente apertado.

Por sua vez, nos Estados-Unidos os spreads no segmento de Investment Grade diminuiram 21 bps,
para 0s 67 bps, e 116 bps no segmento de High Yield, para os 356 bps, em média. Ao contrario de
2015, no ano passado estes (ltimos foram positivamente influenciados pela recuperagéo do prego
do barril do petrdleo e consequente allvio sobre o sector petrolifero e financeiro, por via da
diminuigdo dos defaulis de crédito.
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Commodities

As matérias-primas registaram, em média, um ganho de 27,8%, em 2016, medido pelo indice S&P
GSCI (em USD). Na origem desta subida esteve, sobretudo, recuperagéo do prego do baril
Petroleo, cuja cotagdio subiu 45,0% no ultimo ano (Crude Oil WTI). No quarto trimestre, a cotagéio do
ouro negro valorizou cerca de 11,4%. Igualmente forte foi a recuperagéio média das cotagbes dos
metais industriais, na ordem dos 19%, no ano. Por sua vez, os metais preciosos e os produtos
agricolas registaram, em média, subidas na ordem dos 9,4% e 2,6%, respectivamente.

Evolugdo das Commodities
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Fundos de Investimento Mobiliarios

Em 14 de Dezembro de 2016, a pelftica de investimento do Fundo AR Médias Empresas Portugal foi
alargada, passando a contemplar acgdes de empresas espanholas. Desta forma, o universo de
investimento do Fundo passou a ser constituido por empresas que desenvolvam a actividade

principal na peninsula ibérica, e a sua denominagéo fol alterada para Fundo Invest Ibéria. O Fundo
terminou ¢ ano de 2016 com uma desvalorizacdo de 9,4%, cerca de 250 bp inferior a registada pelo

indice PSI-20.

Por sua vez, o Fundo AR PPR encerrou 0 ano com uma valorizagdo de 9,4%, mantendo-se, assim,

como um produto de referéncia entre os comparaveis nacionais (PPR) e internacionais (fundos

mistos de alocagdo de activos).

De acordo com a Associagdo Portuguesa de Fundos de Investimento, PensGes e Patrimonios
(APFIPP), no segmento dos fundos de investimento mobilidrio, a Invest Gestao de Activos foi a
sociedade gestora que registou o maior crescimento em 2016, em termos percentuais, com 34,2%.

Os principais indicadores de rendibilidade e risco destes Fundos s&o os seguintes:

Fundo Médias Empresas Portugal

Rendibilidade Volatilidade Nivel de Risco
Anualizada Anualizada {(1a7)
Desde o inicio o
(30-Abr-1999) 0.5% 18:4% 6
Ultimos 12 meses -9,4% 20,9% 6
Ultimos 3 anos 6,1% 21.8% 6
Ultimos 5 anos 4.3% 20,3% 6
Funde PPR
Rendibilidade Volatilidade Nivel de Risco
Anualizada Anualizada {(1aT7)
Desde o inicio o o
(15-Nov-2001) 7.2% 9,0% 4
Ultimos 12 meses 9,4% 8,9% 4
Ultimos 3 anos 9,2% 9,6% 4
Ultimos 5 anos 18,4% 9,5% 4
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Mercado Imobiliario

Ap6s um ano excepcional em 2015, o ano de 2016 confimmou-se um ang mais contido, embora se
tenha mantido uma elevada dindmica no sector.

De acordo com o Marketbeat da consultora C8W, o investimento em imobilidrio comercial em
Portugal nos primeiros seis meses de 2016 foi superior a €872 milhdes, representando uma queda
de 19% face ao periodo homélogo mas representando o triplo da média dos Gitimos 10 anos.
Sensivelmente metade do investimento em imobilirio comercial correspondeu a investimento em

escritorios e a outra metade em imobilidrio de retalho.

A semelhanga dos dois Gltimos anos, o investimento estrangeiro no sector imobiliarioc em Portugal
teve um peso muito significativo, representando cerca de 93% do investimento no sector imobiliario

nacional.

Os dados disponiveis para final do ano apontam para uma ligeira quebra na area absorvida de
escritorios em Lisboa (-2% para cerca de 141 mil m2, de acordo com a consultora JLL), mas em
grande medida pela propria escassez de produto disponivel e n&o por falta de procura. O mercado
de retalho também confirmou um bom dinamismo nas principais cidades portuguesas (Lisboa e
Porto) e em centros comerciais /retail parks prime.

As yields mantiveram-se préximas dos valores minimos em todos os sectores, beneficiando das
baixas taxas de juro e da dindmica do mercado.

O novo ano de 2017 apresenta-se novamants com algumas incertezas e riscos (instabilidade politica
a nivel nacional e internacional, subida de taxas de juro, etc.), embora o consenso generalizado seja
no sentido de manutengéo do dinamismo do mercado nacional.

Em sintese, s30 as seguintes as principais rubricas dos fundos imobiliarios, a 31/12/2016:

Fundo Tejo

Valor do Fundo: 7.152.906,67 euros

Vaior da UP ciasse A: 4.833,045 euros

Valor da UP classe B: 4.483,2378 euros

Nr. UPs em circulagdo: 200 categoria A; 1280 categoria B

No inicio de 2016 (Janeiro) foi alienada uma fracgéo (garagem) do patrimonio do fundo e em Margo
uma moradia em [Ihavo.
Ainda no primeiro trimestre o fundo adquiriu um imével na Praia das Magas composto por 6 fraccbes

auténomas, parte das quais arrendadas.

Em Novembro foi arrendado um Imével do fundo em Penafiel.
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Fundo Ingpirar

Valor do Fundo: 8.708.193,80 euros
Valor da UP: 160,1919 euros
Nr. de UPs. em circulagdo: 54.361

Os resultados de 2016 foram particularmente influenciados pelas valorizagdes dos imévels em
carteira do Fundo, os quais sd0 sujeitos a avaliagBes por peritos independentes de forma regular

(anualmente).

Em termos liquidos os iméveis em carteira valorizaram cerca de €1,2M, o que explica os resultados

positivos do ano.

De realgar o avango ao longo do ano das obras de construg&o do primeiro edificio multi-habitacional
do empreendimento, o qual devera estar concluido em 2017
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2. - Resultados Apurados e sua Aplicagdo

As contas do exercicioc a seguir apresentadas traduzem a actividade desenvolvida pela Sociedade, e

a sua incidéncia na situagéo patrimoniai e nos resultados apurados.

Os resultados lfquidos apurados cifraram-se em 116.358,58 euros. Para eles se propde a seguinte
aplicagéo:

Reservas LiVres.....ovovevoriecieeneeeer e cscesananenes 116.358,58 euros

3. - Agradecimentos Devidos

O Conselho de Administragéio faz questio de deixar registada uma palavra de muito aprego e
agradecimento:

- Atodos os Clientes, pela preferéncia e confianga demonstradas;

- Ao Banco de Portugal e @ Comissac do Mercado de Valores Mobiligrios pela atengéo
dispensada;

- Ao Fiscal Unico, pela permanente colaborag3o e prestimoso apoio & condugdo das
actividades da Sociedade.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2016

O Conselho de Administragdo
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INVEST GESTAOQ DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016
{Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

NOTA INTRODUTORIA

A Invest Gestio de Activos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A.
(Sociedade) & uma sociedade anonima, com sede social em Lisboa, constitulda em 11 de Fevereiro
de 1988. Foi registada na CMVM como Intermediaria Financeira no dia 02-12-1998, com o n® 259,

O objecto social da sociedade consiste na administragéio, gest&o e representagiio de Fundos de
Investimento Mobilidrio, de Fundos de [nvestimento Imobilidrio, de Fundos de capital de Risco, a
gestdo discricionaria de carteiras, bem como a consultoria para investimento e demais actividades
consentidas por lei.

As demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2016 foram aprovadas pelo
Conselho de Administragio em 23 de Margo de 2017 e encontram-se pendentes de aprovagao pela
Assembleia Geral. No entanto, o Conselho de Administrago entende que estas demonstragdes
financeiras virdo a ser aprovadas sem alteragbes significativas.

POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentagéo

As demonstragBes financeiras da Sociedade foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operagdes, com base nos livros e registos contabilisticos mantidos de acordo
com os principios consagrados nas Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), nos termos do
Aviso n® 1/2005, de 21 de Fevereiro e das Instrugdes n°® 23/2004 e n® 8/2005, emitidas pelo
Banco de Portugal, na sequéncia da competéncia que lhe € conferida pelo nimero 3 do Artigo
115° do Regime Geral das Instituices de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovadoe pelo
Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de Dezembro.

As NCA comrespondem em geral as Normas Internacionais de Relate Financeiro (IFRS),
conforme adoptadas pela Uni&o Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n® 1608/2002
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, transposto para o ordenamento
nacional pelo Decreto-Lei n® 35/2005, de 17 de Fevereirc e pelo Aviso n® 1/2005, de 21 de
Fevereiro, do Banco de Portugal, com algumas excepgdes, definidas no Aviso acima referido,
as quais nao séc contudo relevantes para as demonstragdes financeiras individuais da
Sociedade.

2.2, |mpostos sobre lucros
A taxa de IRC em 2016 e de 2015 foi de 21%. Para as Pequenas e Médias estabelece-se
uma taxa reduzida de 17%, aplicavel aos primeiros 15.000 Euros de matéria colectavel.

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os
impostos diferidos.

2.3. _Especializagéo dos exercicios
Os custos e proveitos s&o reconhecidos de acordo com o principio contabilistico da
especializagio de exercicios sendo registados na demonstragéio de resultados quando se
vencem, independente do momento do seu pagamento ou recebimento.

2.4, _Comisséo de Gestéo
A comisséo de Gestdo corresponde & remuneragéo da Sociedade pela Gestéo do patriménio
dos fundos. Esta comissfo é calculada diariamente por aplicagfo de uma taxa fixa, definida no
respetivo regulamento de gestdo sobre o patriménio liquido dos Fundos, sendo registada na
rubrica “Outras comissbes recebidas” (Proveitos) da demonstragéo de resultados.

N
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INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016
{(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

5.

DISPONIBILIDADES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 esta rubrica tem a seguinte composig&o:

2016 2015

Depositos a ordem

Banco Invest, S.A 2.137.540 59.656

2.137.540 59.656

OUTROS CREDITOS SOBR INSTITUICOES DE CREDITQ

Em 31 de Dezembro de 2016 & 2015 esta rubrica tem a seguinte composigéo

2016 2015
Depdsitos a prazo
Bance Imest, S.A - 1.964.655
- 1.964.655
ACTIVOS INTANGIVEIS

2016 2015

Sistema de fratamento de dados 43,500 43.500
AmortizagGes acumuladas {43.500) (43.500)
0 0




INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

MOBILIARIO, SA

ANEXOC AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

6. Contas de Regularizagéo

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica apresenta g seguinte composigao:

2015

13.207
487

13.694

1.230

1.230

2016
ATNO
Rendimentos a receber
De aplicacées instituicdes de crédito 19.080
Comissdes de gestéio de fundo .
Outras 19.080
PASSNO
Encargos a pagar
Por gastos com pessoal 1.125
Auditoria 1.230
2.355
Credores e outros recursos
Sector Publico Administrative
Retengéo de imposto na fonte 732
Contribuigdes para a Seguranga Social 1.184
Credores diversos
Ouiros credores -
1.916
4.271

7. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

1.230

Os saldos de ativos e passivos por impostos socbre o rendimento em 31 de Dezembro de 2016 e 2015

eram os seguintes:

2016
Ativos por impostos cormrentes -
Passivos por impostos correntes
Imposto Imputado 33.782

2015

34.566

A sociedade estéd sujeita a tributagdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colectivas (IRC) e correspondente Derrama, sujeita a tributagéo pelo Lucro Consolidado, conforme

autorizagéo em 08/10/1999.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declarages de impostos estfic sujeitas a revisdo e
correcgdo por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (seis anos no caso de
terem sido reportados prejulzos fiscais). Deste modo, as declaragdes da Sociedade e das suas
subsidiarias de 2012 a 2016 podem ainda vir a ser sujeitas a reviséio, Dada a natureza das eventuais
correcgdes que poderdo ser efectuadas, néo € possivel quantifica-las neste momento. No entanto, na
opinidgo do Conselho de Administragdo da Sociedade, nio & previsivel gue qualquer correcgéo
relativa aos exercicios acima referidos seja significativa para as demonstragbes financeiras da

Sociedade e das suas subsidiarias em 31 de Dezembro de 2016.

N
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INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016
{(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

Em 31 de Dezembro de 2016 a Sociedade constituiu uma proviséo para impostos scbre lucros no

montante de Euros 33.782 e em 2015 no montante de 34.566

8. CAPITAL
Em 31 de Dezembro de 2016, o capital da Sociedade era constituido por 50.000 acgles com valor
nominal de 5§ Euros cada, com um total de 250.000 Euros, totalmente subscrito e realizado pelo
Banco Invest.
9. RESERVAS, RESULTADQS TRANSITADOS E RESULTADO DO EXERCICIO
Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, as rubricas de reservas e resuitados transitados tém a seguinte
composi¢do:
2016 2015
Reserva Legal 50.000 50.000
Reserva Livre 1.702.208 1.683.176
1.752.208 1.833.176
Resultado do Exercicio 116.359 119.033
2.118.567 2.002.208
Reserva legal
De acordo com a legislagc@o em vigor, pelo menos 5% do lucro liquido anual, apurado nas contas
individuais da Sociedade, tem de ser destinado ao reforgo da reserva legal até que esta represente
pelo menos 20% do capital subscrito. Esta reserva nao ¢ distribuivel a ndo ser em caso de liquidagéo
da Sociedade, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras
reservas ou para aumento de capital.
10. JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES
Nos exercicios de 2016 e 2015, o saldo desta rubrica tem a seguinte composicao.
2016 2015
Juros de disponibilidades 5 4
Juros de depositos a prazo 5.352 14,415

5357 14419 \\



INVEST GESTAQ DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO

MOBILIARIO, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

11. COMISSOES

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicéo:

2018 2015
Rendimentos de servigos e comissbes:
Comissdes recebidas dos fundos 174.277 152,708
12. GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS
Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigéo:
2016 2015
Senigos especializados 2.392 2.054
Publicidade e edicéo de publicagdes 80 80
Prestagdo senigos - Banco Invest 11.070 11.070
QOutros senicos de terceiros 295 295
13.837 13.499

Os honorérios do Revisor Oficial de Contas relativos & Certificagdo Legal das Contas e trabalhos
decorrentes dessa fungdo de supervisdo no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 ascenderam a

1.230 Euros.
13. CUSTOS COM QO PESSOAL

Nos exercicios de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigéo

2015

2016
Salarios e Vencimentos
Orgaos de Gestéo e Fiscalizagéo 12.861
Empregados -
12.861
Encargos sociais obrigatorios
Encargos relativos a remuneracio
Seguranga Social 2.796
Cutros encargos sociais obrigatérios
Outros -
2.796
Outros custos com pessoal
Qutros -
15.656

—



INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016
(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

14. FUNDOS GERIDOS

A Sociedade gere dois Fundos Mobilidrios Abertos um com inicio em 15 de Novembro de 2001 e
outro transformado em Aberto em 30 de Abril de 2007 e dois Fundos Imobilidrios Fechados com
inicio em 29 de Junho de 2007 e em 1 de Fevereiro de 2008. O valor liguido dos Fundos a 31 de
Dezembro de 2016 € de 34.388.528 Euros.

As fungfes da entidade comercializadora e de Banco depositario para os Fundos acima indicados,
s&o exercidas pelo Banco Invest.

15. ENTIDADES RELACIONADAS
830 consideradas entidades relacionadas da Scociedade as entidades pertencentes ao Grupo Alves

Ribeiro. Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, os principais saldos e transacgfes mantidos com
entidades do Grupo, s&o os seguintes:

2¢18 2015

Banco Invest
Balango

Disponibilidades em instituigtes de crédito 2,137.540 59.656

Aplicagdes em InstituicSes de crédito 1.860.000
Demonstracéo de Resultados

Juros e rendimentos similares 5.357 14.419

Prestagéc de senicos 11.070 11.070
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Martins Pereira Manusl Martins Pereira
Jodo Careca & Associados Jodo Careca

Alec Beerlen
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas Elsa Cancio Martin

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstra¢Ses financeiras anexas de INVEST — Gestéio de Activos, Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A., que compreendem o balango em 31 de
Dezembro de 2016 (que evidencia um total de 2.156.620 euros € um total de capital préprio
de 2.118.567 euros, incluindo um resultado liquido de 116.359 euros), a demonstragdo dos
resultados por naturezas, a demonstraggio das alteragdes no capital proprio e a demonstragdo
dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo as demonstragdes
financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinifo, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicio financeira de INVEST — Gestdo de
Activos, Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A., em 31 de Dezembro
de 2016 € o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data
de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (Normas Internacionais de
Contabilidade ajustadas para o setor bancario).

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e otientacBes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgdo
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragOes financeiras” abaixo. Somos
independentes da Entidade nos termos da lei ¢ cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do érgdo de gestiio pelas demonstracdes financeiras
O érgdo de gestdo é responsével pela:

- preparagio de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigio financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com
as Normas de Contabilidade Ajustadas (Normas Internacionais de Contabilidade ajustadas
para o setor bancério),

- elaboragiio do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

Py
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)

- criagio e manutengio de um sistema de controlo intemo apropriado para permitir a
preparacio de demonstragdes financeiras isentas de distor¢éo material devido a fraude ou
err10;

- adogdo de politicas ¢ critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; €

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

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢Ses materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinifio. Seguranca razogvel é um nivel elevado de
seguranga mas ndo & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetar4 sempre uma distorgio material quando exista. As distorgSes podem ter origem em
fraude ou erro e sfo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente csperar que influenciem decisdes economicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstragdes financeiras.

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

_ identificamos e avaliamos os riscos de distorcfio material das demonstrages financeiras,
devido a fraude ou a erro, concecbemos 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 néo detetarmos uma distor¢do
material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢io material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacio, omissdes intencionais, falsas
declaragtes ou sobreposigio ao controlo interno;

- obtemos uma compreens3o do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas nio
para expressar uma opinifio sobre a eficicia do controlo interno da Entidade;

- avaliamos a adequagfio das politicas contabilisticas usadas € a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgages feitas pelo 6rgdo de gestéio;

. concluimos sobre a apropriagio do uso, pelo 6rglo de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condicBes que possam suscitar dividas significativas
sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade &s suas atividades. Se concluirmos
que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengio no nosso relatorio para as
divulgagBes relacionadas incluidas nas demonstra¢Ges financeiras ou, caso essas divulgagdes
nfo sejam adequadas, modificar a nossa opinifio. As nossas conclusbes sdo baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes
futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentaciio, estrutura e contetdo global das demonstragOes financeiras,
incluindo as divulgagBes, ¢ se essas demonstrages financeiras representam as transagdes ¢
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagio apropriada;
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Martins Pereira Manuel Martins Pereira
Jodo Careca & Associados Jogo Caraca

Alec Beerten
Sociedade de Revisores Oficlais de Contas Elsa Cancio Martins

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores Acionistas,

Nos termos da lei € do mandato que nos foi conferido, vimos submeter 4 vossa apreciagéo o
relatério sobre a atividade de fiscalizacdio desenvolvida e dar o parecer sobre o relatorio de
gestdo, demonstragdes financeiras e proposta de aplicagéo de resultados, apresentados pelo
Conselho de Administragiio da INVEST — Gestdo de Activos, Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento Mobilidrio, S.A., relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2016.

RELATORIO

No desempenho das fungBes que nos sdo atribuidas pelo art® 420° do Cdédigo das Sociedades
Comerciais, acompanhimos regularmente a atividade da Sociedade, através da analise das
suas contas e dos principios contabilisticos e critérios valorimétricos que lhe estéo
subjacentes, assim como, através de contactos estabelecidos com ¢ Conselho de
Administracio e os Servicos, que nos facultaram sempre todos os elementos e
esclarecimentos solicitados, 0 que apraz registar e agradecer.

Em resultado do trabalho efetuado, é nossa convicgdo que o relatbrio de gestdo, as
demonstragdes financeiras e o respetivo anexo, séo suficientemente esclarecedores da sitnagdo
da Sociedade e que satisfazem as disposi¢des legais e estatutarias.

Adicionalmente, elaboramos a Certificagio Legal das Contas, a qual foi emitida sem reservas.
PARECER

Considerando o trabalho efetuado, somos do parecer que a Assembleia-Geral da INVEST —

Gestio de Activos, Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobilirio, S.A.:

a) Aprove o relatério do Conselho de Administragéio e as contas do exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2016.

b) Aprove a proposta de aplicagio de resultados constante do relatorio do Conselho de
Administraggo.

Lisboa, 15 de Margo de 2017

O Fiscal Uni

Matting Pereira, Jodo Careca & Associados, SROC, Lda.
Representada por Jodio Anténio de Carvatho Careca, ROC n° 849

£
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. comunicamos com os encarregados da governagdo, entre outros assuntos, o &mbito e o
calend4rio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagiio da concordincia da informagéo constante
do relatério de gestdo com as demonstra¢des financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestdo

Em nossa opinifio o relatério de gestio foi preparado de acordo com os requisitos legais e

regulamentares aplicAveis em vigor e a informagdio nele constante € coerente com as
demonstragdes financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorre¢des materiais.




