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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Senhores Acionistas,
Submetemos & apreciagdo de V. Exas. o Relatério de Gesto e Demonstragdes Financeiras relativas ao

exercicio de 2013 da Dunas Capital — Gest&o de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobiliario S.A. (“Dunas Capital”).

ENQUADRAMENTO

Na zona euro, a economia iniciou 0 ano em contrac&o fruto das politicas de consolidagéo orgamental em
curso, nomeadamente em paises de maior dimensdo como ltalia e Espanha. No entanto, no 2° trimestre
do ano o PIB apresentou crescimento, quebrando a tendéncia de queda dos trimestres anteriores. Esta
tendéncia acabou por manter-se até final do ano, ndo permitindo contudo evitar que no agregado anual se
tenha verificado uma quebra de 0.4% do PIB em termos homologos (segundo ano consecutivo com quebra
do PIB, -0.7% em 2012).

A principal boa noticia do ano tera sido a contengdo da crise do euro, que se refletiu na reducéo da
pressdo dos mercados, muito apoiada no compromisso do presidente do banco central europeu, Mario
Draghi, de que tudo seria feito para manter a moeda Unica e que nenhum pais sairia da zona euro.

Também foram relevantes os avangos obtidos para a criagdo do Mecanismo Unico de Resolugéo
Bancaéria, que permitira, caso venha a ser aprovado pelo Parlamento Europeu, quebrar definitivamente a
ligagéo entre o risco soberano e o risco bancario, que foi 0 que esteve na génese da crise do euro.

Em Portugal continuou a aplicagdo de um conjunto de medidas de consolidagéo orgamental, que se
consubstanciaram num agravamento da carga fiscal, cortes de despesa e outras medidas de reforma do
estado, que foram acordadas entre o governo e a troika no ambito do Programa de Assisténcia Econdémica
e Financeira.

Face a isto o inicio de 2013 acabou por ser uma continuidade da recesséo que vinha do ano anterior, com
o PIB a cair no 1° trimestre (-0.3% em cadeia). Surpreendentemente, no segundo trimestre veio a verificar-
se um aumento importante do PIB (+1.1%), situacéo que se repetiu nos dois trimestres seguintes (3°
trimestre +0.3%; 4° trimestre +0.6%).

E de salientar a importancia que assume o resultado obtido no ultimo trimestre de 2013, o qual acaba por
ser penalizado pelo anuncio de novas medidas adicionais de austeridade, no inicio de Outubro, que foi
mais do que compensado pelo crescimento das exportagdes e do consumo interno.

Apesar de tudo o PIB acabou por ter uma queda anual de -1.4% em termos homologos (-3.2% em 2012).

Diversas organizacdes internacionais reconhecem que ha importantes sinais de recuperagéo economica e
que o sentimento dos mercados relativamente a divida publica portuguesa melhorou muito o que permite
antecipar que o ano de 2014 possa assegurar o regresso ao crescimento do PIB (estimativas do FMI e
Banco de Portugal apontam para um crescimento de 1.2%).

Por seu lado os Estados Unidos, ao contréario da Zona Euro, destacam-se em termos de crescimento do
PIB, fortemente impulsionado pela recuperagdo da procura interna, que permitiu compensar os efeitos
negativos dos cortes automaticos da despesa publica.
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Também de salientar o anuncio da Reserva Federal, em Junho, que estava a estudar a possibilidade de
terminar a sua politica monetaria expansionista, o que levou num primeiro momento a uma reagéo dos
investidores, levando as yields a 10 anos a subirem de forma acentuada, obrigando a sucessivas
declaragdes de responsaveis da Reserva Federal com vista a acalmar o mercado, garantindo que a
liquidez se manteria inalterada e que quaisquer redugbes a efetuar seriam implementadas de forma
progressiva.

Tal veio efetivamente a iniciar-se no final do ano, quando a Reserva Federal reduziu o volume mensal de
aquisicéo de divida para 75 mil milhdes de délares por més face ao ritmo anterior de 85 mil milhdes.

Em termos dos mercados financeiros, o ano de 2013 acabou por ser um bom ano para a generalidade da
divida em euros (otimismo dos investidores face & perspetiva da resolugéo da crise do euro) e para a
maioria dos mercados acionistas (que continuaram a beneficiar da politica expansionista de alguns bancos
centrais).

EVOLUCAO DA ATIVIDADE

Em 2013, apesar de toda a conjuntura econémica adversa resultante da aplicagdo de medidas de
austeridade, em Portugal em particular e na periferia da Europa em geral e de alguma instabilidade politica
no inicio do veréo, acabou por ser um ano marcado por uma forte dinamica e de enorme sucesso para a
Dunas Capital, podendo caraterizar-se por:

a) significativo incremento dos volumes sob gestéo;

b) aumento da oferta de fundos de investimento, procurando ir de encontro as necessidades dos
clientes;

c) estruturagéo da sociedade para poder desenvolver a atividade de gest&o de fundos de capital de
risco.

Volumes sob Gestéao

A sociedade iniciou 2013 com um volume global de ativos sob gestdo de 70.717.047 €, o qual foi
progressivamente aumentando ao longo do ano, com excegao dos meses de Junho e Agosto onde sofreu
uma contrago, tendo terminado o ano com um volume total de ativos sob gestéo de 121.009.175 €.

Estes montantes de ativos sob gestéo incluem ndo s6 a atividade de gestéo de fundos de investimento e
gestéo discricionaria de carteiras de investimento em Portugal como também a atividade de investment
manager do fundo Incometric Fund — Dunas Patrimonio sedeado no Luxemburgo e cuja sociedade gestora
& a Adepa Asset Management S.A
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Como se pode observar no grafico seguinte a Dunas Capital, em 3 anos, incrementou seus ativos sob
gestéo, em fundos de investimento mobiliario e gestéo descricionaria de carteira, em mais de 1474%:

Evolugdo de ativos sob gestdo

(Gestdo discricionaria e Gestdo de Fundos Mobiliarios)
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Em termos de desagregacéo dos volumes de ativos por atividade, estes repartem-se da seguinte forma:

2013 2012 Var. %
Em Portugal:
Organismos de Investimento Colectivo 91,390,658 € 53,270,343 € 72%
Administragéo de valores 21,512,046 € 11,052,315 € 95%
No Luxemburgo
Investment Manager (Incometric Fund - Dunas Patrimonio) 8,106,559 € 6,394,388 € 27%

121,009,262 € 70,717,047 € 71%

A parceria estabelecida com o Banco BIC Portugués S.A. bem como os acordos de distribuicao
estabelecidos com o Banco Best, permitiram-nos alargar o potencial de comercializagéo dos fundos
geridos e contribuiram decisivamente para o incremento de volumes sob gestdo que se verificou no
exercicio (+72%).

No ambito da atividade de gestdo de organismos de investimento coletivo gostariamos de realgar,
naturalmente, o notavel trabalho desenvolvido pela nossa equipa de gestdo de investimento, que
conseguiu uma vez mais que o Fundo Banco BIC Tesouraria fosse o melhor fundo da sua categoria em
Portugal, tendo obtido uma rentabilidade liquida de 3.33%.

Ja em 2014 (apds o seu terceiro aniversario de atividade) foi atribuido pela Morningstar™ o rating 5
estrelas ao Fundo Banco BIC Tesouraria, o que vem de forma independente e inequivoca qualificar a
qualidade da gestdo desenvolvida pela Dunas Capital.
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De referir que a notagéo de rating atribuida pela Morningstar™ avalia cada fundo dentro da sua classe,
tendo em consideracdo a consisténcia dos retornos obtidos num horizonte temporal minimo de 3 anos, o
nivel de volatilidade obtido e o seu comissionamento. A notacdo de rating podera variar entre 1 estrela
(minimo) e 5 estrelas (maximo).

Conforme dados da Morningstar'™, em Fevereiro de 2014 existam em Portugal 227 fundos de
investimento mobiliario dos quais apenas 8 obtinham a notagdo maxima, destacando-se mais uma vez
neste grupo o Fundo Banco BIC Tesouraria, que representava 42% do volume total desses mesmos
Fundos.

No ambito da atividade de gestdo de patriménio (administracdo de valores) os valores sob gestao
incrementaram-se substancialmente por: valorizagéo das carteiras sob gestéo, captagéo de novos clientes
e reforco dos montantes sob gestdo dos clientes ja existentes (+95%).

De referir que no &mbito da estratégia definida pela Dunas Capital, o foco desta atividade esta
essencialmente vocacionada para clientes institucionais.

Alargamento da Oferta

Tendo sido aprovado, ainda em 2012, pela Comissdo do Mercado de Valores Mabiliarios “CMVM’, a
constituicdo de um novo fundo de investimento denominado Banco BIC Investimento — Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto Misto de Obrigagdes, este veio a iniciar a sua atividade no dia 4 de Janeiro
de 2013.

Com o seu lancamento procurou-se responder em antecipagdo a perspetiva de redugéo de taxas de juro e
permitir aos clientes investir num produto com um risco um pouco mais elevado mas com baixos niveis de
volatilidade, adequados a clientes com perfil de risco moderado.

O Fundo tem como objetivo principal proporcionar aos seus participantes o acesso a uma carteira
diversificada de ativos. O Fundo apenas investira em obrigagdes e ativos de curto prazo que se encontrem
denominados em euros e podera investir um maximo de 20% do seu valor liquido global em agdes.

Apo6s um ano de atividade concluimos claramente que foi uma decis&o acertada, tendo a receptividade do
produto excedido todas as expectativas, terminando o ano com um volume de ativos sob gestao no
montante de 7.313.842 €.

De salientar que, ja em 2014, o crescimento foi ainda mais relevante, atingindo o Fundo no final do més de
Margo um volume total de 20.920.378 €.

Também de salientar que para o sucesso do Fundo contribuiu decisivamente, mais uma vez, a qualidade
de gestdo da equipa de investimento que conseguiu obter uma rentabilidade liquida efetiva de 6.78%,
colocando este fundo como o primeiro da sua categoria em Portugal logo no seu ano de arranque.
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Capital de Risco

A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios autorizou, em 17 de Dezembro de 2013, o registo da
Dunas Capital para o exercicio da atividade de gestéo de fundos de capital de risco.

O processo de constituigdo de um fundo de capital de risco estd bastante avangado, estimando-se que a
sua atividade possa ser iniciada até ao final do primeiro semestre de 2014.

PRINCIPAIS ALTERACOES LEGISLATIVAS EM 2013

Durante o exercicio de 2013 entrou em vigor um alargado conjunto de regulamentacéo e legislagéo no
ambito da atividade dos organismos de investimento coletivo (OIC), que seguidamente se descreve
sucintamente:

Regulamento CMVM n° 1/2013
Veio alterar os regulamentos da CMVM n°® 15/2003 e n° 16/2003.

Passaram a estar previstos no ordenamento juridico nacional os fundos de mercado monetario e os fundos
do mercado monetario de curto prazo, conforme definidos nas “CESR'’s Guidelines on a common definition
of European money market funds”.

Introduziu alteragdes as regras de contabilizagdo do imposto aplicavel as mais-valias, passando a prever-
se a obrigatoriedade de deduzir, ao valor da unidade de participacéo, o imposto relativo a mais-valias
potenciais. As regras de reconhecimento de imposto sobre as valias potenciais foram apenas aplicaveis as
geradas a partir de 1 de Abril de 2013.

Decreto-Lei n°® 63-A/2013

Aprovou o novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo (NRJOIC) e transpds para o
normativo interno um conjunto de Diretivas Comunitarias.

O novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo vem introduzir, entre outras, alteragdes
ao nivel da composicéo de carteiras dos OIC, ao nivel dos seus documentos constitutivos e possibilidade
de fusdes transfronteiricas de CICVM.

Regulamento CMVM n° 5/2013

Veio alterar o regulamento da CMVM n° 15/2003 por forma a incorporar as alteragdes definidas no ambito
do novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo, desenvolvendo algumas das matérias
nele contida.
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Regulamento CMVM n° 6/2013

Veio ajustar o Plano de Contabilidade dos Organismos de Investimento Coletivo as alteragbes introduzidas
pelo novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo e pelo Regulamento CMVM n°
5/2013.

A sua aplicagdo é obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2014.

Lei n° 83-C/2013

Esta Lei aprovou o Orgamento de Estado de 2014, no ambito do qual foi concedida uma autorizagdo ao
Governo para alterar o regime fiscal aplicavel aos Organismos de Investimento Coletivo, com o objetivo de
reforgar a competitividade internacional dos OIC nacionais, implementando um regime fiscal equivalente ao
praticado na restante Uni&o Europeia.

PROVEITOS DE EXPLORACAO

No exercicio de 2013 as comissdes brutas ascenderam a € 982.354, as quais descontadas de comissdes
pagas as entidades comercializadoras dos fundos e outras despesas se saldou num total de comissées
liquidas de € 677.555, o que representou um crescimento de 120% face ao exercicio anterior.

CUSTOS DE EXPLORACAO

A atividade gerou em 2013 custos de exploragéo num total de € 715.079, o que representou um acréscimo
marginal de 2% face a 2012.

De salientar que em termos de grandes rubricas se verificou uma reducéo dos custos com o pessoal e
uma subida dos gastos gerais administrativos.

A reducdo dos custos com pessoal deve-se essencialmente a saida do Dr. Leonardo Bandeira de Melo
Mathias, no seguimento do seu pedido de renlincia ao mandato de Presidente do Conselho de
Administrac&o, que ocorreu em 24 de Julho de 2013.

Relativamente aos gastos gerais administrativos o crescimento verificado resulta essencialmente de custos
incorridos no Ambito do processo de constituicdo de um Fundo de Capital de Risco, nomeadamente custos
com avaliagio de ativos realizados por entidades independentes.

2013 2012 Var. %
Custos com o pessoal 439,256 € 452 677 € 3%
Gastos gerais administrativos 258,314 € 230,257 € 12%
Amortizagoes 17,509 € 16,222 € 8%
715,079 € 699,157 € 2%
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Em conformidade, com o disposto na Lei n® 28/2009, de 19 de Junho, complementado com os requisitos
estipulados no Aviso n ° 10/2011, de 29 de Dezembro, informamos as remuneragdes pagas no ano de
2013, aos membros dos orgéos de administragéo, fiscalizagdo e colaboradores que exercam as fungbes
previstas no Aviso 5/2008.

Os elementos do Conselho de Administragdo, em numero de trés, auferem apenas remuneragdo mensal
fixa a qual & paga catorze vezes no ano.

No exercicio de 2013 o valor das remuneragdes dos elementos do Conselho de Administrac8o ascendeu a
um total de € 164.352.

EXPETATIVAS PARA 2014

A Dunas Capital continuara a desenvolver as suas trés areas de negécio (fundos de investimento, gestao
de carteiras por conta de outrém e advisory), procurando, através da qualidade de gestdo demonstrada e
das rentabilidades que os seus produtos tém proporcionado aos clientes, continuar a aumentar
consistentemente os volumes de ativos sob gestdo e incrementar a oferta de produtos que melhor se
adaptem as necessidades do mercado.

Procuraremos continuar a consolidar a relagdo com os nossos parceiros, acompanhando e formando a sua
rede comercial, identificando necessidades de novos produtos que possam servir a sua rede de clientes,
de modo a compor um portfolio de oferta de produtos de investimento mais completa e diversificada, e
assegurando a manutencio de uma elevada qualidade de gestdo dos produtos que satisfaga os seus
clientes.

Teremos um foco particular na melhoria e atualizagéo da formagdo dos nossos gestores que nos permita
continuar a manter a qualidade e os resultados obtidos até ac momento.

Por ultimo, estimamos poder iniciar a atividade de capital de risco, até final do 1° semestre de 2014, o que

permitira adicionar novas competéncias a sociedade e contribuir decisivamente para a diversificagéo de
receitas e consolidagdo da situagéo patrimonial.

FATOS RELEVANTES APOS O TERMO DO EXERCICIO

Nao existiram fatos relevantes apés o termo do exercicio.

PROPOSTA DE APLICACAQO DOS RESULTADOS

Tendo em consideracdo o Resultado Liquido do Exercicio negativo apurado no exercicio de 2013 de €
114.576, o Conselho de Administracéo propde a sua transferéncia para resultados transitados.

DIVIDAS A SEGURANCA SOCIAL

Nao existem quaisquer dividas a Seguranca Social.
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AGRADECIMENTOS

No encerramento do exercicio de 2013, o Conselho de Administragéo expressa o sincero agradecimento a
todos os que direta ou indiretamente contribuiram para a concretizagdo dos objetivos de atividade
definidos, e neste ambito & devida uma palavra especial de agradecimento ao Banco BIC Portugués S.A.,
com quem se estabeleceu uma relagdo de parceria, no @mbito da atividade de gestdo de fundos
mobiliarios, que muito nos honra.

A todos os nossos clientes, agradegemos a confianga que depositam na nossa gest&o, reiterando que
procuramos diariamente corresponder & referida confianga com uma gestéo profissional, independente e
de valor acrescentado.

Ao administrador cessante, Dr. Leonardo Bandeira de Melo Mathias, que exerceu a funcéo de presidente
do Conselho de Administracdo até 24 de Julho de 2013, o Conselho de Administragdo manifesta profundo
respeito e elevada estima e consideracdo pela forma como exerceu as suas funges sempre no interesse
da Dunas Capital.

Ao Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliario agradecemos o apoio e
colaboragdo permanente.

Deixamos por ultimo um enorme reconhecimento a todos os colaboradores pelo seu imenso esforgo,
dedicac&o e competéncia profissional.

Lisboa, 30 de Abril de 2014 y _;-/
o i /
Yo, Nl (| ole 4

Joahuim Maria Magalhaes Luiz Gomes
Presidente d§ Conselho de Administragao

/ f e,

; F A :
i / i ¥

Nuno Miguel de Lemos Mdﬁtes Pinto Pedro Miguel Fernandes e Fernandes
Administrador Administrador
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Em 31 de Dezembro de 2013
(montantes expressos em euros)

Demonstragdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013 12/35 -
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIXOS ~ SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.
DUNAS CAPITAL

Demonstra¢éo de Resultados em 31 de Dezembro de 2013 e 2012
(Montantes Expressos em Euros)

éesima;é; - T = e E.GQ ..... =
Juros e rendimentos similares il 42000 2191
Juros e encargos similares ul 1656.78 1687.39
M argem Financeira (1236.78) (1472.48)
Rend: deil ys de capital 0.00 0.00
Rendimentos de servigos e comissdes b 9823542 498 964.24
Encargos com servigos e comissdes e 304,798.91 8042044
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados 0.00 0.00
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda <) 0.00 4005
Resultados de reavaliagdo cambial 3 {(1779.79) (148156)
Resultados de alienagdo de outros activos 0.00 0.00
Outros resultados de exploragao # (57.256.23) (46,374.07
Produto Bancério G617.282.41 25925580
Custos com pessoal -] 43925576 45267697
Gastos gerais administrativos B 2583126 230,257 27
Amortizagdes do exercicio 4e5 7.508.81 6,222 30
ProvisGes liquidas de reposigdes e anulagies 0.00 9757.98
Co rr_ecgﬁ es de valqr associadas ao crédito a clientes e valores a receber de outros devedores 0.00 0.00
(liquidas de resposighes e anulagbes)
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversdes e recuperagdes 00 0.00
Imparidade de outros actives liquida de reversdes e recuperagdes 0.00 (6,150.00)
Resultado antes de Impostos {97,796.42) {443,508.72)
Impostos

Correntes 7 5,149.58 B,765.6

Diferidos 630.31 {956.1)
Resultado apds Impostos (14,576.31) (459.31.77)

Do qual: resultado liquido apds impostos de operages descontinuadas

/1 / ,/ ) e
/ / /‘f '.'/! !. / i
! B Techics Oncialde Contas A Administragao
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIXOS - SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.
DUNAS CAPITAL

Demonstragio do Rendimento Integral em 31 de Dezembro de 2013 e 2012
(Montantes Expressos em Euros)

Rubricas 2013 2012
Resultado do periodo (114,576) (459,318)
Ganhos /Perdas brutas em titulos disponiveis para venda 349 2310
Impostos diferidos (90) (612)
Ganhos e Perdas liquidas em titulos disponiveis para venda 260 1,698
w‘l’pt_g_l__c_lg_rgp_@imento integral do periodo liquido de impostos | (114,317) (457,620)
Atribuido a:
Accionistas da Dunas Capital SGFIM (114,317) (457,620)
il
1/ / / /;] [ A g Y
/; = \ ='. \__ \__
O Técnico Oficial de Contas O Conselho de Administragao
] M_.z’ - f i /
/ / ’) i 7l % /j
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIXOS - SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.
DUNAS CAPITAL

Demonstragéo dos Fluxos de Caixa em 31 de Dezembro de 2013 e 2012
(Montantes Expressos em Euros)

2013 2012
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Juros e comissdes recebidos 897,197 460,541
Juros e comissdes pagos (281,504) (152,951)
Impostos s/ rendimento (11,529) {15,2286)
Pagamentos ao pessoal (443,520) (430,617)
Outros pagamentos operacionais (352,950) (279,788)
Fluxo liquido proveniente dos proveitos e custos (192,3086) (418,041)
Diminuicdes (Aumentos) dos activos operacionais
Activos financeiros disponiveis para venda 1,050 (1,046)
Fluxo liquido proveniente dos activos operacionais 1,050 {1,048)
Fluxo das actividades operacionais (1) (191,256) (419,087)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Diminuigdes (Aumentos) de outros activos tangiveis (9,983) (11,811)
DiminuicSes (Aumentos) de activos intangiveis 0 0
Fluxo das actividades de investimento (2) (9,983) (11,811)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Aumento do capital social 0 600,000
Fluxo das actividades de financiamento (3) 0 600,000
Aumento de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2) +(3) (201,239) 168,102
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 287,435 118,332
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 86,195 287,435
, { ¢ o z(, 1oy ‘ﬂé/ éga. ,(/{‘
’/ﬁ_ﬁ‘ il / ;_, ,—~""_"‘“\
/i / | - 4«@ Y&
O Técnico OfICIal de Contas O Conselho Admlnlstragéd
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE ]E>
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S A. DUNAS CAPITAL

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

31 de Dezembro de 2013
(Montantes Expressos em Euros)

INTRODUCAO

As Dunas Capital — Gestio de Activos — Sociedade Gestora de Fundos Investimento Mobiliario, S.A. tem
por objecto social as actividades legalmente consentidas as Sociedades Gestoras de Fundos de
Investimento Mabiliario e de Patriménios, incluindo a administragcdo de conjuntos de bens pertencentes a
terceiros e a prestagdo de servigos de consultoria em matéria de investimentos.

1. BASES DE APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E DAS POLITICAS
CONTABILISTICAS

1.1. Base de Apresentacéo de Contas
As demonstragdes financeiras da Sociedade foram preparadas de acordo com as politicas contabilisticas

definidas pelo Banco de Portugal, através do disposto no Aviso do Banco de Portugal n°1/2005 designadas
por Normas de Contabilidade Ajustadas.("NCA").

1.2. Alteracdes de politicas contabilisticas

1.2.1. Alteracbes voluntarias de politicas contabilisticas

Durante o exercicio ndo ocorreram alteragdes voluntarias de politicas contabilisticas, face as consideradas
na preparagéo da informagéo financeira relativa ao exercicio anterior apresentada nos comparativos.

1.3. Novas normas e interpretacdes aplicaveis ao exercicio

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissoes, revisbes,
alteracdes e melhorias nas normas e interpretagcdes com efeitos a partir de 01 de Janeiro de 2013.

a) Revisdes, alteracbes e melhorias nas normas e interpretacbes endossadas pela EU com efeitos nas
politicas contabilisticas e divulgagdes adoptadas pela Empresa.

IFRS 13 Mensuracédo do justo valor (Emisséao)

A IFRS 13 estabelece uma fonte Unica de orientagdo para a mensuracao do justo valor de acordo com as
IFRS. A IFRS 13 nao indica quando uma entidade devera utilizar o justo valor, mas estabelece uma
orientagéo de como o justo valor deve ser mensurado sempre que 0 mesmo & permitido ou requerido.

O justo valor é definido como o “prego que seria recebido para vender um activo ou pago para transferir um
passivo numa transaccdo entre duas partes a actuar no mercado na data de mensuragéo”.
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE E
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

A norma deve ser aplicada prospectivamente.

IAS 1 Apresentacao de demonstra¢des financeiras (Emenda)

A emenda a |IAS 1 altera a agregacgéo de itens apresentados na Demonstracdo do Rendimento Integral.
Itens susceptiveis de serem reclassificados (ou “reciclados”) para lucros ou perdas no futuro (por exemplo
na data de desreconhecimento ou liquidagdo) devem ser apresentados separados dos itens que néo
susceptiveis de serem reclassificados para lucros ou perdas (por exemplo, reservas de reavaliagéo
previstas na IAS 16 e |IAS 38).

Esta emenda n&o altera a natureza dos itens que devem ser reconhecidos na Demonstracéo de
Rendimento Integral, nem se os mesmos devem ou n&o ser susceptiveis de serem reclassificados em
lucros ou perdas no futuro.

A emenda deve ser aplicada retrospectivamente.

Melhorias anuais relativas ao ciclo 2010-2012

Nas Melhorias anuais relativas ao ciclo 2010-2012, o IASB introduziu oito melhorias em sete normas cujos
resumos se apresentam de seguida:

IFRS 2 Pagamentos com base em Acgbes

Actualiza definigdes, clarifica o que se entende por condigdes de aquisigéo e clarifica ainda
situagdes relacionadas com preocupagdes que haviam sido levantadas sobre condigdes de
servigo, condicbes de mercado e condigdes de performance..

IFRS 3 Combinacgées de Negdcios

Introduz alteracdes no reconhecimento das alteragdes de justo valor dos pagamentos contingentes
que n&o sejam instrumentos de capital. Tais alteragcbes passam a ser reconhecidas
exclusivamente em resultados do exercicio.

IFRS 8 Segmentos Operacionais

Requer divulgagdes adicionais (descri¢do e indicadores economicos) que determinaram a
agregacéao do segmentos.

A divulgaco dareconciliagio do total dos activos dos segmentos reportaveis com o total de activos
da entidade s6 é exigida se for também reportada ao gestor responsavel, nos mesmos termos da
divulgago exigida para os passivos do segmento.

i
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

IFRS 13 Mensuracao ao Justo valor

Clarifica que as contas a receber e as contas a pagar sem juro declarado podem ser mensuradas
ao valor nominal quando o efeito do desconto € imaterial. Assim, a razéo pela qual foram
eliminados paragrafos da IAS 9 e IAS 39 nada teve a ver com alteracdes de mensuragdo mas sim
com o facto de a situag@o em concreto ser imaterial e, por esse facto, néo ser obrigatério o seu
tratamento conforme ja previsto na IAS 8.

IAS 16 Activos fixos tangiveis

No caso de revalorizagdo a norma passa a prever a possibilidade de entidade poder optar entre
proceder ao ajustamento do valor bruto com base em dados observaveis no mercado ou que
possa alocar a variacao, de forma proporcional, a alteragao ocorrida no valor contabilistico sendo,
em qualquer dos casos, obrigatoria a eliminagéo das amortizacdes acumuladas por contrapartida
do valor bruto do activo. Estas alteragdes s6 se aplicam a revalorizacéo efectuadas no ano em que
a alteragao for aplicada pela primeira vez e ao periodo imediatamente anterior.Pode fazer a
rexpresséo para todos os periodos anteriores mas néo € obrigada a fazé-lo. Contudo, se néo fizer,
devera divulgar o critério usado nesses periodos.

IAS 24 Divulgacdes de Partes Relacionadas

Clarifica a definicdo de pessoal chave da gestéo e altera os requisitos de divulgacéo associados.

IAS 38 Activos intangiveis

No caso de revalorizagtes a norma passa a prever a possibilidade de entidade poder optar entre
proceder ao ajustamento do valor bruto com base em dados observaveis no mercado ou que
possa alocar a variagéo, de forma proporcional, & alteragéo ocorrida no valor contabilistico sendo,
em qualquer dos casos, obrigatéria a eliminacdo das amortizagbes acumuladas por contrapartida
do valor bruto do activo. Estas alteragdes so se aplicam a revalorizagbes efectuadas no ano em
que a alteragao for aplicada pela primeira vez e ao periodo imediatamente anterior.Pode fazer a
rexpressao para todos os periodos anteriores mas néo & obrigada a fazé-lo. Contudo, se nao fizer,
devera divulgar o critério usado nesses periodos.

As melhorias 2010-2012 séo aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apdés 1 de Julho de 2014. A
aplicagédo pode ser antecipada desde que divulgada. A aplicagédo é geralmente prospectiva.

Melhorias anuais relativas ao ciclo 2011-2013

Nas Melhorias anuais relativas ao ciclo 2011-2013, o IASB introduziu 4 melhorias em outras tantas normas
cujos resumos se apresentam de seguida:

IFRE 1 Adopgao pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato finaneiro

Clarifica o que se entende por normas em vigor.

Anexo as Demonstragbes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013




DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

IFRS 3 Combinag¢des de Negécios

Actualiza a excepgéo de aplicagio da norma a “Acordos Conjuntos” clarificando que a unica
exclusdo se refere a contabilizagéo da criagdo de um acordo conjunto nas demonstragoes
financeiras do proprio acordo conjunto.

IFRS 13 Mensuracédo ao Justo valor

Actualiza o paragrafo 52 no sentido de a excepgéo ao porfolio passar a incluir também outros
contratos que estejam no Ambito ou sejam contabilizados de acordo com a IAS 39 ou a IFRS 9
independentemente de satisfazerem as definigcdes de activos financeiros ou passivos financeiros
nos termos na IAS 32.

IAS 40 Propriedades de Investimento

Clarifica a interrelacdo existente entre a IFRS 3 e a IAS 40 ao determinar se uma propriedade deve
ser classsificada como propriedades de investimento ou como propriedade ocupada pelo dono.

As melhorias 2011-2013 s&o aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apés 1 de Julho de 2014. A
aplicagéo pode ser antecipada desde que divulgada. A aplicagdo € geralmente prospectiva.

IFRIC 21 — Taxas do governo (Emisséo)

Esta interpretagao aplica-se a pagamentos impostos por entidades governamentais, que nao estejam
cobertos por outras normas (ex: IAS 12), incluindo multas e outras penalidades por incumprimento de

" legislagdo. A interpretagéo clarifica que: (i) deve ser reconhecido um passivo quando ocorre a actividade
que despoleta o pagamento tal como identificado na legislacéo relevante (ii) deve ser efectuado um
acréscimo progressivo da responsabilidade ao longo do tempo se a actividade que despoleta o pagamento
também ocorre ao longo do tempo de acordo com a legislagdo relevante e (iii) se o pagamento s6 é
despoletado quando é atingido um limite minimo, n&o deve ser reconhecido qualquer passivo até que tal
minimo seja atingido. Esta interpretac&o néo estabelece qual deve ser a contrapartida do passivo devendo
ser tidas em conta as disposigdes das restantes normas para determinar se deve ser reconhecido um
activo ou um gasto.

As alteragBes séo aplicéveis para os exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2014. A aplicagéo
pode ser antecipada desde que divulgada. A aplicagéo é retrospectiva.

Da aplicagdo destas normas e interpretagdes ndo sdo esperados impactos relevantes para as

Demonstracées financeiras da empresa/grupo/ sdo esperados os seguintes impactos relevantes para as
demonstracdes financeiras da empresa

1.4 Informacéo comparativa

A Sociedade n&o procedeu a alteragdes de praticas e politicas contabilisticas, pelo que todos os valores
apresentados s&o comparaveis, nos aspectos relevantes, com os do exercicio anterior.
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE E
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

1.5 Activos Financeiros Disponiveis para Venda

Os activos financeiros classificados como disponiveis para venda, apds o reconhecimento inicial, s&o
subsequentemente mensurados ao justo valor. Os activos Financeiros disponiveis para venda sao
analisados quando existem indicios objectivos de imparidade, nomeadamente quando se verifica um
significativo ou prolongado declinio nos justos valores, abaixo do preco de custo. A determinag&o do nivel
de declinio em que se considera "significativo ou prolongado” requer julgamentos. Neste contexto a
sociedade considera um declinio significativo, uma variagdo de 20% na valorizagéo dos titulos ocorrido
durante ¢ prazo maximo de um ano.

16 Qutros Activos Fixos Tangiveis

Os activos fixos tangiveis s&o valorizados ao custo da aquisicdo. As amortizagcdes séo efectuadas pelo
método das quotas constantes, por duodécimos, a taxas calculadas para que o valor dos bens seja
reintegrado durante a sua vida Util estimada. O custo de aquisicdo & amortizado durante os seguintes
periodos de vida atil:

Equipamento basico 3a10anos
Equipamento de transporte 4 anos
Equipamento administrativo 8 anos

1.7 Activos Intangiveis
Os activos intangiveis s&o valorizados ao custo da aquisi¢cdo, deduzido das amortizagbes. As amortizages

s&o efectuadas pelo método das quotas constantes, por duodécimos, ao longo da vida util estimada dos
activos, que actualmente & de 3 anos.

1.8 Outros Activos
Os outros Activos sdo reconhecidos ao Justo valor. A imparidade € estabelecida quando ha evidéncia de

que a entidade nZo recebera a totalidade ou parte do montante em divida. Se assim for & de imediato
reconhecida a respectiva perda por imparidade na demonstracéo dos resultados.

1.9 Qutros Passivos

Os outros passivos s&o registados pelo seu valor nominal.

1.10 Caixa e Disponibilidades em Outras Instituicbes de Crédito

A Caixa e disponibilidades em Outras Instituicées de Crédito incluem caixa e depositos bancarios de curto
prazo de elevada liquidez e com maturidades iniciais até trés meses.
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

1.1 Rendimentos de Comissdes

Os rendimentos de comissbes auferidos pela sociedade sé&o determinados tendo em consideragdo o
estabelecido nos regulamentos de gestdo, nos contratos de gestdo discricionaria e nos contratos de
consultoria de investimento, consoante se trate de comissdes de gestdo de fundos de investimento,
Administragdo de Valores ou servigos de consultoria ao investimento respectivamente. Estes proveitos sao
reconhecidos no exercicio a que respeitam independentemente do seu recebimento.

1.12 Impostos sobre o Rendimento (correntes e diferidos)

O custo com impostos sobre o rendimento corresponde ao imposto corrente. O imposto corrente é
apurado com base na taxa legal em vigor.

A sociedade encontra-se sujeita ao Imposto s/ Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) a taxa de 23%.
Ao valor da colecta de IRC, assim apurado, acresce ainda derrama e tributagdo auténoma sobre os
encargos e as taxas previstas no artigo 88.° do Cédigo do IRC.

Os activos e passivos por impostos diferidos s&o calculados e avaliados numa base anual, utilizando as
taxas de tributac&o que se antecipem estarem em vigor & data de reversédo das diferengas temporarias,
que correspondem as taxas aprovadas ou substancialmente aprovadas na data do balango. Os activos por
impostos diferidos apenas s&o registados na medida em que seja provavel a existéncia de lucros
tributaveis futuros que permitem o seu aproveitamento. Os passivos por impostos diferidos s&o sempre
registados.

A Sociedade regista impostos diferidos activos, relacionados com a valorizagdo dos activos financeiros
disponiveis para venda ao justo valor.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaracées fiscais estéo sujeitas a reviséo e correcgao por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social). E
expectativa da Sociedade que eventuais correcgdes resultantes de processos de reviséo das declaragbes
fiscais e eventuais inspecgbes futuras por parte das Autoridades fiscais, ndo deverdo ter um efeito
significativo nas demonstragées financeiras.

1.13 Reconhecimento de Qutros Custos e Proveitos

Os outros custos e proveitos sao registados no exercicio a que respeitam, independentemente do seu
pagamento ou recebimento, de acordo com o principio da especializagéo do exercicio.
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A. DUNAS CAPITAL

1.14  Valores Administrados pela Instituicao

Os titulos registados na conta “95 - Responsabilidades por prestacéo de servicos” s&o valorizados de
acordo com as seguintes regras:

i. Os valores mobilidrios admitidos a cotagcdo s&o valorizados diariamente, com base na Ultima
cotagao disponivel no momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder & valorizagao da
carteira. Caso néo exista cotagdo nesse dia, utiliza-se a ultima cotagéo disponivel

ii. As unidades de participacdo dos fundos de investimento que compdem a carteira s&o valorizadas
de acordo com a periodicidade de valorizag&o do fundo (diaria, semanal ou mensal), com base no
valor conhecido e divulgado pela respectiva Entidade gestora no dia de valorizacéo dos Fundos, e
disponivel no momento de referéncia;

2. Caixa e Disponibilidades em Outras Instituicées de Crédito
2013 2012
Caixa 609 1,623
Depdsitos a Ordem 85,587 285,911
86,195 287,435

3. Activos Financeiros Disponiveis para Venda

2013 2012
Titulos - Investimento — De divida publica portuguesa 6,620 6,270

Esta rubrica tem a seguinte composig¢éo, em 31 de Dezembro de 2013:

. Valor Valor Médio Valor de Valorde
Titulo Chsniidada Nominal Aquisigdo Cotagéo Balanco
OT 4,80% JUN 2020 (ISIN: PTOTECOE0029) 700,000 0.01 0.92357 0.94565 6,620

Estes titulos encontram-se a garantir o Sistema de Indemnizagéo aos Investidores, de acordo com
o Decreto-Lei n.° 222/99 de 22 de Junho e Regulamento n.° 2 da Comisséo do Mercado de Valores
Mobiliarios de 20 de Janeiro de 2000.

Anexo as DemonstragGes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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DUNAS CAPITAL — GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

DUNAS CAPITAL
6. Activos por Impostos Correntes e por Impostos Diferidos
2013 2012
Activos por impostos correntes
Pagamento especial por conta 5,107 3,308
Retencdo na fonte 84 8
5,191 3,316
Activos por impostos diferidos
31-12-2012 Movimento do Exercicio 31-12-2013
Descrigéo Imposto _Relrges _Anulagbes Imposto
Diferido Capitais | oo cuttados | C2P™® | Resultados | Diferido
Proprios Proprios
Instrumentos Financeiros 52 5 - 90 - (38)
Provisdes sobre devedores 4772 - - - 630 4,142
Total 4,824 - - 90 630 4,105
T Qutros Activos
2013 2012
ar::::):je Provisdes Valor Valor
g Saldo Inicial  Anulagbes  Saldo Final ~ Liquido Liquido
rovisoes
Dewvedores e outras aplicagdes 135,678 9,758 - 9,758 125,920 47,732
Rendimentos a receber 257,062 8,251 - 8,251 248,811 163,654
Despesas com encargos diferidos 3,373 - - 3,373 6,516
396,113 18,009 - 18,009 378,104 217,902
8. Passivos por Impostos Correntes
2013 2012
Passivos porimpostos correntes
Estimativa de impostos 16,147 16,765

Anexo as Demonstragbes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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DUNAS CAPITAL
9. Qutros Passivos
2013 2012
Credores e outros recursos 164,461 131,061
Encargos a pagar 168,214 143,722
332,675 274,782

10. Capital

Em 31 de Dezembro de 2013 o capital social & constituido por 1.206.000 ac¢des, de valor nominal de 1,00

Euro por acgéo, encontrando-se totalmente realizado.

11. Juros e Rendimentos Similares

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

Juros e disponibilidades em OIC
Juros e rendimentos similares de outros activos financeiros

Juros e encargos similares

2013 2012

- 21

420 194
420 215
1,657 1,687
(1,237) (1.472)

Anexo as Demonstragdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013



DUNAS CAPITAL —- GESTAO DE ACTIXOS — SOCIEDADE GESTORA DE D
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.
DUNAS CAPITAL

12. Rendimentos e Encargos com Servicos e Comissdes

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

2013 2012
Rendimentos de comissdes
Por administragao de valores 73,816 30,264
Por gestdo de organismos investimento colectivo 543,268 272,353
Por servicos de consultoria 248,334 148,893
Por gestao de fundos de investimento imobiliario - 3,757
Outras comissdes recebidas 116,937 43,697
982,354 498,964
Encargos com comissdes
Por gestao de organismos investimento colectivo 299,259 188,195
Qutros senvigcos bancarios prestados 5,540 2,226
304,799 190,420

Os rendimentos de comissdes por administragéo de valores, corresponde a remuneragéo da sociedade,
pela sua actividade de gestdo individualizada de carteiras. Esta comissé&o é calculada diariamente sobre o
valor de cada carteira, por aplicagéo de uma taxa definida nas respectivas condi¢bes particulares de cada
contrato de gestéo e registado na rubrica de “Rendimentos de Servicos e Comissées” da Demonstra¢éo
dos Resultados.

Os rendimentos de comissbes de gestdo, corresponde a remuneragdo da sociedade pela gestéo do
patriménio dos fundos. Esta comiss&o é calculada diariamente, por aplicacéo de uma taxa definida nos
respectivos regulamentos de gestdo, sobre o patriménio liquido dos fundos, sendo registado na rubrica
“Rendimentos de Servigos e Comisstes” da Demonstragéo dos Resultados.

Os rendimentos de comissbes por servigos de consultoria, correspondem a remuneracdo da sociedade
pelos servicos de consultoria para investimento que foram prestados a clientes institucionais nacionais e
estrangeiros.

Os rendimentos de outras comissdes recebidas, corresponde a comissées recebidas pela execugéo de
operagbes no mercado de capitais.

Os encargos com comissdes por servigos prestados por terceiros em organismos de investimento
colectivo, corresponde a comissdo paga no ambito dos contratos de parceria celebrados com terceiras
entidades, para a gestéo do patriménio dos fundos.

Anexo s Demonstragdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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DUNAS CAPITAL

13. Resultados em Operacdes Financeiras

Esta rubrica tem a seguinte composigéo:

Resultados de activos disponiveis para venda

Ganhos em activos financeiros disponiveis para venda
Perdas em activos financeiros disponiveis para venda

Resultados de reavaliacdo cambial

Ganhos em diferengas cambiais
Perdas em diferencas cambiais

14. Outros Resultados de Exploracéao

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Outros Encargos
Rendas de locacéo operacional

Sistema de Indemnizagdo aos Investidores
Quotizacgbes

Outros encargos e gastos operacionais
Qutros impostos

2013 2012

- 62

- 22

- 40
4611 2,793
6,391 4274
(1,780) (1,482)
2013 2012
11,665 16,188
2,500 2,500
6,709 6,454
16,707 359
19,676 20,873
57,256 46,374

Anexo as Demonstragdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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15. Gastos com Pessoal

Esta rubrica tem a seguinte composigo:

Remuneracdo dos 6rgdos de gestado e de fiscalizagao
Remuneragao dos empregados
Encargos sociais

Segurancga social

Outros encargos sociais

Qutros custos com pessoal

16. Gastos Gerais Administrativos

Esta rubrica tem a seguinte composicéo:

Agua, energia e combustiveis
Material de consumo corrente
QOutros fornecimentos e senicos
Rendas e alugueres
Comunicacbes

Deslocacdes, estadas e representacao
Publicidade

Conservagao e reparacao
Formacao

Seguros

Servigcos Especializados

Outros

17. Imposto sobre o Rendimento

Esta rubrica tem a seguinte composicéo:

Imposto corrente

2013 2012
168,442 193,654
180,836 175,044
81,955 77,194
4,779 2,861
3,244 3,925
439,256 452,677
2013 2012
9,644 8,653
13,509 12,765
8,072 6,416
42,161 12,460
12,961 11,874
35972 35,988
1,874 85
768 305
210 -
1,106 834
101,620 111,966
30,417 28,910
258,314 230,257

2013 2012

16,150 16,765

Anexo s Demonstragdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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18. Relato por Segmentos

No relato por segmentos, com referéncia a 31 de Dezembro de 2013, a segmentag&o por areas de negécio
é representada por: 25% em Consultoria, 55% em Fundos de Investimento, 8% em Administracéo de
Valores e 12% em Comissdes e Retrocessdes. Na segmentagdo por areas geograficas os proveitos
realizados nos diferentes mercados representam: 71% em Portugal e 29% no Mercado Europeu.

19. Rubricas Extrapatrimoniais
Montante dos compromissos assumidos

A rubrica extrapatrimonial “Compromissos perante terceiros” regista, em 31 de Dezembro 2013, a
responsabilidade potencial para com o Sistema de Indemnizacéo aos Investidores, apurado nos termos da
regulamentagéo aplicavel, relativamente aos fundos administrados pela Sociedade, no montante de 19.272
Euros.

Valores administrados pela Sociedade

Em 31 de Dezembro de 2013 a Sociedade administrava fundos em nome préprio e por conta de outrem de
acordo com a seguinte composicéo:

2013 2012
Administrag@o de Valores 21,512,046 11,052,315
Fundos de Investimento Mobiliario 91,390,658 53,270,343

112,902,703 64,322,659

20. Entidades Relacionadas

Os saldos e transacgbes com entidades relacionadas, em 31 de Dezembro de 2013, tém a seguinte
composicao:

Saldo em Transaccdes

Entidasle Deweriona 31122013 em 2013
Fundo Mobiliario - Banco BIC Tesouraria Comissédo de Gestao 125,986 433,730
Fundo Mobiliario - Banco BIC Brasil Comissédo de Gestado 6,539 55,407
Fundo Mobiliario - Banco BIC Investimento Comissao de Gestdo 17,426 54,131
Administradores Adiantamentos 118,057 -
Zedh Capital S.A Adiantamentos 1,080 -
Dunas Capital S.A. Adiantamentos 1,080 -

=
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21. Orgéo de Fiscalizacao

Os nossos auditores s&o Ernst & Young Audit & Associados.

22. Gestéo dos Riscos de Actividade

Os riscos incorridos pela Sociedade Gestora s&o essencialmente de natureza operativa e de “compliance”.
Os restantes riscos (liquidez, taxa de juro e de liquidagdo de operagbes cambiais), situam-se na esfera de
actividade dos fundos/carteiras geridos pelas Dunas Capital- Gestdo de Activos-SGFIM, S.A.

O Risco Operacional define-se como o risco de perdas resultantes da inadequac&o ou deficiéncia de
procedimentos, do pessoal ou dos sistemas internos ou de acontecimentos externos, incluindo os riscos
juridicos. Esta probabilidade de perda pode decorrer de falhas na analise, processamento ou liquidagao
das operagbes, de fraudes internas e externas, da actividade ser afectada devido a utilizagéo de recursos
em regime de outsourcing, da existéncia de recursos humanos insuficientes ou inadequados ou da
inoperacionalidade das infra-estruturas.

Consciente da importancia de uma monitorizagdo e controlo eficaz do risco operacional, a Sociedade tem
no seu manual estabelecidos procedimentos, que dada a dimensdo da sociedade, s&o suficientes para
mitigar a probabilidade da ocorréncia das situagdes atras mencionadas.

As fungdes de compliance sdo asseguradas pelo Departamento de Compliance, o qual € responsavel
pelas fungbes de supervisdo e controlo das actividades de intermediacéo financeira exercida pela
Sociedade Gestora. A func&o de compliance tem como seu objectivo assegurar que as actividades
prosseguidas pela Sociedade se desenvolvem em conformidade com as regras de boa deontologia e no
respeito das leis e regulamentos que disciplinam a actividade financeira.

Anexo as Demonstracdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2013
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ESTRUTURA E PRATICAS DO GOVERNO SOCIETARIO

Estrutura Societaria

Os 6rgéos sociais da Sociedade séo a Assembleia Geral, o Conselho de Administracéo e o Fiscal Unico e Fiscal
Unico Suplente.

a) Assembleiza Geral

A Assembleia Geral é constituida pelos accionistas, ou seus representantes, com direito a, pelo menos, um voto e as
suas deliberagdes obrigam todos, ainda que ausentes, dissidentes ou incapazes.

A Mesa da Assembleia é composta por um Presidente e um Secretario eleitos entre os accionistas ou outras
pessoas.

A Assembleia Geral deve ser convocada sempre que a lei o determine, o Conselho de Administragdo ou o Fiscal
Unico entendam conveniente, ou quando requerido por um ou mais accionistas que detenham no minimo agdes
correspondente a pelo menos 5% do capital social.

A Assembleia Geral delibera por maioria dos votos emitidos, excepto nas deliberagdes sobre alteragdo do pato social,
fuséo, cisdo, transformagéo ou dissolugédo da sociedade, nomeacdo e destituicdo dos membros do Conselho de
Administragéo, dissolugdo e liquidagdo da sociedade, aumento do capital social e reembolso antecipado de
suprimentos, onde as deliberagdes tém de ser aprovadas por um minimo de 70% dos votos emitidos.

Os aumentos de capital sdo aprovados pela Assembleia Geral, a qual definira as respetivas condigdes de subscri¢io
e formas de realizacdo.

Os accionistas tém direito de preferéncia na subscricio de agOes representativas de aumento de capital, salvo se tal
direito for limitado ou suprimido por deliberagdo da Assembleia-Geral.

A Assembleia Geral reline com uma periodicidade minima anual, tendo como principais competéncias analisar e
aprovar o Relatério de Gestéo do Conselho de Administragéo e as Contas, bem como deliberar sobre a proposta de
aplicagao de resultados.

E também funcéo da Assembleia Geral proceder a apreciagio geral da administracdo e fiscalizagdo da Sociedade.

Presidente: Dr. André Luiz Gomes

Secretario: Dra. Elsa Sousa Rodrigues

b) Conselho de Administragéo

Orgao administrativo e representativo da Sociedade, formado por um niimero impar de membros, no minimo de trés e
no maximo nove Administradores.

O Conselho de Administrag&o & eleito pela Assembleia Geral, em mandatos de trés anos, sendo sempre permitida a
sua reeleicéo e &€ composto por um Presidente e dois vogais

O Conselho de Administragdo reline-se com uma periodicidade trimestral

Estrutura e Praticas do Governo Societario
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O Conselho de Administragdo é o responsavel pela gestdo corrente das atividades, sendo da sua competéncia o
estabelecimento das politicas de adequadas & gestdo dos diversos riscos da atividade.

Presidente: Dr. Joaquim Maria Magalhdes Luiz Gomes
Vogais: Dr. Nuno Miguel de Lemon Montes Pinto

Dr. Pedro Fernandes e Fernandes

c¢) Orgdo de Fiscalizagdo
A fiscalizagdo da Sociedade compete a um Fiscal Unico, havendo um suplente, ambos eleitos por um periodo de dois
anos, pela Assembleia Geral, devendo ambos ser Revisor Oficial de contas ou Sociedades de Revisores Oficiais de
Contas.
Fiscal Unico Efetivo Ernst & Young Audit & Associados — SROC, S.A. (SROC n° 178)

representada por Dr. Ricardo Filipe de Frias Pinheiro (ROC n® 739)

Fiscal Unico Suplente Dr. Rui Abel Serra Martins (ROC n® 1119)

Praticas de Governo Societario

A Dunas Capital = Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario S.A., foi constituida,
sob a forma de Sociedade Anénima, em 6 de Agosto de 2003.

A sede social situa-se na Avenida da Liberdade, n° 229, 3° andar, 1250-142 Lisboa.
O objeto social consiste na administrago, gestdo e representagdo de fundos de investimento mobiliario.
A Dunas Capital — Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario S.A. tem um capital

social de 1.206.000 euros, representado por 1.206.000 a¢des de valor nominal de 1 euro. As agdes s&o nominativas
sendo a seguinte a estrutura accionista:

Dunas Capital — Gestdo de Activos — SGFIM S.A.
Estrutura Accionista

Nome do accionista Capital % Capital N° agdes N° votos

Zedh Capital S.A. 1.206.000 euros 100% 1.206.000 1.206.000

Os membros dos 6rgéos sociais séo designados por um periodo de trés anos, sendo que a data deste relatorio de
gestado a estrutura societaria resulta da nomeacéo dos 6rgéos sociais efetuada para o triénio 2013/2015.

O valor anual das remuneragdes do Conselho de Administracéo ascende 164.352 euros.

O Fiscal Unico aufere a remuneracdo anual de 6.400 euros.

Estrutura e Préaticas do Governo Societario
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N&o existem acordos significativos de que a Sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem
em caso de mudancga de controlo da Sociedade na sequéncia de uma oferta pablica de aquisig&o, bem como os
efeitos respetivos.

Nzo existem acordos entre a Sociedade e os titulares do 6rgdo de administragdo ou trabalhadores que prevejam
indemnizagbes em caso de pedido de demissdo do trabalhador, despedimento sem justa causa ou cessagéo da
relacéo de trabalho na sequéncia de uma oferta publica de aquisi¢do.

Toda a informag&o sobre a Sociedade e sobre os Fundos de Investimento Mobiliario, objeto da sua atividade, para
além de estarem disponiveis na sede da Sociedade Gestora, sdo disponibilizados no site de internet

www.dunascap.com bem como na CMVM (www.cmvm.pt) sem prejuizo do envio gratuito dos mesmos, sempre que
solicitado.

Estrutura e Praticas do Governo Societario
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico
Senhores Accionistas,

Em cumprimento do disposto na alfnea g) do art®. 420 do Cddigo das Sociedades Comerciais,
compete-nos emitir o relatdrio anual sobre a nossa acgdo fiscalizadora e dar parecer sobre o Relatério
de Gestdo as Demonstragdes financeira e a proposta de aplicacdo de resultados apresentados pelo
Conselho de Administragdo das Dunas Capital - Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Fundos de

Investimento Mobilidrio, S.A. referente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013.

No decurso do exercicio, acompanhamos a actividade da Sociedade tendo efectuado os seguintes

procedimentos:

- Verificdmos, com a extensdo considerada necessdria, os registos contabilisticos e documentos
que lhes servem de suporte;

- Verificdmos, quando julgdmos conveniente, da forma que julgdmos adequada e na extensdo
considerada apropriada, a existéncia de bens ou valores pertencentes a Sociedade ou por ela
recebidos em garantia, depdésito ou outro titulo;

- Verificdmos a adequacidade dos documentos de prestacdo de contas;

- Verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados, conduzem a
uma adequada apresentagdo do patrimoénio e dos resultados da Sociedade;

- Fiscalizdmos a eficdcia do sistema de gestdo de riscos e dos sistema de controlo interno;

- Estivemos disponiveis para receber as comunicagdes de irregularidades apresentadas por
accionistas, colaboradores da Sociedade e outros;

- Confirmdmos que o Relatério de Gestdo, o Balango, a Demonstragdo de Resultados, a
Demonstragdo do Rendimento Integral, a Demonstracdo da Variagdo nos Capitais Préprios, a
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa e as Notas, satisfazem os reqguisitos legais aplicaveis e
reflectem a posicdo dos registos contabilisticos no final do exercicio;

- Averigudmos da observancia pelo cumprimento da lei e do contrato de sociedade;

- Cumprimos as demais atribuigdes constantes da lel e/ou do contrato de sociedade;

Sociedade Andnima - Capital Social 1,200,000 euros - Inscriglo n.® 178 na Ordem dos Revisores Dficlais de Contas - nserigZo N.© 901 | na Comissdo do Mercado ce Vaiores Mobl:drios
Contribulnte N.% 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo numers
A member firm of Ernst & Young Globai Limited



No decurso dos nossos actos de verifica¢do e validagdo que efectuamos com vista ao cumprimento
das nossas obrigaces de fiscalizagdo, obtivemos do Conselho de Administragdo e dos Servigos as

provas e os esclarecimentos que consideramos necessarios.

No &mbito do trabalho de revisdo legal contas que efectudmos, foi emitida, nesta data, a

correspondente Certificaco Legal das Contas sem reservas e sem énfases.

Face ao exposto decidimos emitir o sequinte parecer:

Parecer do Fiscal Unico

Senhores Accionistas,

Procedemos & acgdo de fiscalizagdo da Dunas Capital - Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A. nos termos do artigo 420° do Cédigo das Sociedades

Comerciais, em resultado da qual somos de parecer que:

(@) A proposta de aplicacdo de resultados constante do Relatério de Gestdo do exercicio de 2013
cumpre os requisitos do Cédigo das Sociedades;

(b) O Relatdrio de Gestdo do exercicio de 2013 satisfaz os requisitos previstos no Cédigo das
Sociedades Comerciais.

(¢) 0 Balanco, a Demonstracdo dos Resultados por Naturezas, a Demonstracdo do Rendimento
Integral, a Demonstracdo da Variagdo nos Capitals Proprios, a Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa e as Notas do exercicio de 2013, satisfazem os requisitos legais e contabilisticos

aplicveis

Lisboa, 13 de Maio de 2014

0 Fiscal Unico

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n°178)
Representada por:

L 3 \~\'\ 0 2N \-j"\\__ = ‘_// i -

Ricardo Filipe de Frias Pinheiro (ROC n® 739)
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Certificacdo Legal das Contas

Introdugao

1;

Examindmos as demonstragdes financeiras anexas das Dunas Capital - Gestdo de Activos -
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A. as quais compreendem o Balango
em 31 de Dezembro de 2013 (que evidencia um total de 517.702,87 Euros e um total de
capital préprio de 168.843,47 Euros, incluindo um resultado Ifquido negativo de 114.576,31
Euros), a Demonstracdo de Resultados, a Demonstracdo do Rendimento Integral, a
Demonstracdo da Variagdo nos Capitals Préprios e a Demonstragao de Fluxos de Caixa do

exercicio findo naquela data, e as Notas.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagdo de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da
Sociedade, o resultado e o rendimento integral das suas operagdes, as variagbes no seu capital
préprio e os seus fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado.

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

Ambito

4,

0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e Directrizes de

Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo

seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel sobre se as

demonstrag¢des financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o

referido exame incluiu:

- averificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagoes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
jufzos e critérios definidos pelo Conselho de Administrag&o, utilizadas na sua preparagdo;
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- aapreciacdo sobre se sdo adequadas as pollticas contabilfsticas adoptadas e a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciagdo sobre se é adequada, em termos globals, a apresentagdo das demonstracgBes

financeiras.

5. 0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informacao financeira
constante do Relatério de Gestdo com as demonstracdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressao da nossa

opinido.

Opinido

7. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo financeira das Dunas
Capital - Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A., em
31 de Dezembro de 2013, o resultado e o rendimento integral das suas operagfes, as varia¢des
nos capitais préprios e os seus fluxos de caixa no exercicio findo naguela data, em conformidade
com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA'S) tal como definidas pelo Banco de Portugal
no Aviso 1/2005.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informagao financeira constante do Relatério de Gestdo é
concardante com as demonstrag@es financeiras do exercicio.

Lisboa, 13 de Maio de 2014
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