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SUMARIO EXECUTIVO

A atividade da TF Turismo Fundos—SGFlI, 5.A.
em 2018 enquadrou-se nas linhas de
orienta¢do estratégica aprovadas para o triénio
2016-18, bem como no prosseguimento dos
objetivos anuais estabelecidos na Assembleia
Geral de 23 de margo de 2018.

Nesta linha, o ano de 2018 foi particularmente
bem sucedido ao nivel dos diversos resultados
atingidos. Com efeito, os onze objetivos fixados
pela Assembleia Geral que incidiam sobre a
atividade dos fundos sob gestao da sociedade,
com metas ao nivel do investimento a realizar,
da promocdo da rotagdo da carteira, da
rendibilidade do patrimdnio imobilidrio sob
gestdo, dos niveis de incumprimento e da
valorizacdo das unidades de participa¢cdo dos
fundos, foram todos superados. A andlise
agregada do ano, com as ponderagdes
estabelecidas no Tableau de Bord, permite
verificar que o grau de concretizacao global dos
objetivos quantificaveis definidos para o ano
de 2018 superou, em 42%, o requerido pelos
acionistas para o exercicio em causa.

Os destagues do ano encontram-se,
essencialmente, ao nivel da apreciagdo do
combinado do valor liquido global anual dos
fundos sob gestdo (€8.439.051) que permitiu a
TF Turismo Fundos-SGFll, S.A. superar, pela
primeira vez desde a sua constituicdo, a
barreira dos 310 milhGes (€310.914.971), e ao
nivel da rotagdo da carteira, onde se
registaram vinte novas operagoes, distribuidas
entre investimento {onze), desinvestimento
(quatro) e arrendamentos de segunda geracdo
de imdveis devolutos {cinco).

No plano das valorizagGes, no ano de 2018, a
semelhanga dos nove anos anteriores,
permitiu-se que cada um dos fundos maduros
sob gestdo (FIFT, FIIFT )l e FIEAE) atingisse o
valor da unidade de participagcdo mais elevado
desde as respetivas constituicdes. O ano de
2018 destaca-se, inclusive, por ter permitido
alcangar a mais alta apreciacdo anual no
conjunto dos valores liquidos globais dos

fundos sob gestdo (€8.439.051), expurgando,
obviamente, os anos de constituicdo ou de
aumento de capital dos diversos fundos.

Para esta criagdio de valor agregada
contribuiram fundamentalmente os resultados
liquidos record obtidos no FIIFT Il (€3.884.152;
valorizacdo anual da u.p. de 4,5%), e os
segundos melhores resultados desde a
constituicdo do FHFT (€1.829.700; valorizagdo
anual da u.p. de 4,12%), mas também os
excelentes resultados obtidos no FIEAE
(€2.853.756; valorizagao anual da u.p. de
1,88%). Em contrapartida, os novos fundos
(Turistico Il e Turistico IV) desvalorizaram
imaterialmente, uma vez que, ainda antes de
iniciar o ciclo de investimento, o seu
participante uUnico incumbiu a sociedade
gestora de proceder as suas dissolucbes (sem
liquidacdo} com transferéncias dos respetivos
ativos (disponibilidades) para num novo fundo
especial a constituir e com uma politica de
investimento totalmente focada nos territorios
de baixa densidade. A TF veio a obter a
autorizacdo da fusdo pela CMVM no final de
2018 e constituird formalmente o fundo no
decorrer do primeiro trimestre de 2019.

No plano da rotacdo da carteira, o nivel do
investimento realizado pelos fundos em 2018,
atingiu o montante agregado de €21.553.742
que, de per si, constitui o segundo valor mais
elevado nos fundos sob gestdo da TF Turismo
Fundos - SGFII, S.A., desde 2010.

Detalhando o investimento, o ano foi
particularmente relevante do ponto de vista
das aquisi¢des de ativos turisticos (OMID LX
Hotel €3.387.170, Palacio da Lousd €2.823.386,
Hotel Prime Evora €2.993.205, Campo Real —
Fragdo B €152.734, Hotel Castrum Villae
€753.611, Hotel Dom Vasco €2.835.913), bem
como em ativos industriais {Keramos Nazari
€8.864, Firmo  €3.890.430, Nautilus
€2.041.539, Casa do Queiroal €418.192 e
IberoMassa €2.248.697).
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A rotagdo da carteira foi também fortemente
sustentada pela alienagdo de quatro ativos
imobiliarios motivada pelo  exercicio
antecipado de opgdes de compra pelos
arrendatdrios (Hotel Turismo de Abrantes
€1.359.897; Hotel Cristal Marinha; €2.131.500;
Ribasabores €3.502.034; Donaire €948.965),
atingindo um  montante global de
(€7.942.396). Registe-se que as transagdes
efetuadas em 2018 ndo sé ndo implicaram o
registo de qualquer imparidade, como ainda
contribuiram, em conjunto, para a realizagdo
de mais-valias agregadas de €486.984 e, ainda,
que o montante de desinvestimento realizado
nos ultimos trés anos ultrapassa os SOME, o
que, por si so, significa uma enorme viragem de
pdgina na histdria da sociedade que assumiu
ao longo do tempo uma posicdo quase
exclusivamente compradora.

A sustentacdo de um ano excecionalmente
positivo para a colocagdo no mercado de
imoveis em carteira deu-se também por via de
cinco novos arrendamentos de imoveis sitos
em Lisboa {(uma loja), no Porto (duas fabricas),
na Curia (um hotel) e em Tabua (um hotel).

Concluido o sumario sobre o desempenho dos
fundos sob gestdo, destacam-se também os
resultados obtidos pela TF Turismo Fundos-
SGFIl, S.A. que em 2018 deu sequéncia a
trajetoria, iniciada em 2010, de obtengio de
resultados  liquidos muitc  elevados
(€1.468.902), ainda que 5% inferiores ao do
ano transato. Para esta trajetdria contribuiram
decisivamente o aumento de custos de pessoal
e os gastos gerais administrativos decorrentes
do langamento do Programa de Investimento
em territérios de baixa densidade e os
trabalhos preparatorios do Fundo Revive
Natureza a constituir, a semelhan¢a do FIEAE,
por Decreto Lei.

Sobre os resultados da sociedade gestora,
importa também sublinhar que a TF Turismo
Fundos - SGFII, S.A. registou no ano de 2018
uma saudavel rentabilidade dos capitais
proprios de 35,11%, tendo fechado 0 ano com
um nivel de autonomia financeira de 96,39% e
ainda premiado os seus acionistas com uma
distribuigdo de dividendo iliquido (€1.468.902),
proximo de quatro vezes o capital social da
sociedade (€375.000).

O balango global gue o Conselho de
Administragdo faz da atividade da Sociedade é
extremamente positivo ndo apenas no ano
corrente, como no conjunto do mandato
{2016-2018) que agora finaliza, na medida em
que no gquadro das linhas de orientagGes
estratégicas que |he serviram de
enquadramento e respetivos objetivos anuais,
o valor dos fundos gestio da TF
incrementaram em valor record €22.025.891,
o designio da rotacdo da carteira foi
interpretado sucessivamente acima das metas
anuais estabelecidas pelos acionistas -
investimento de £56.376.355,
desinvestimento de €50.172.091 com mais-
valias €3.169417 e de 20 novos
arrendamentos de imdveis devolutos - e,
finalmente, foram preparadas as condigbes
para a constituigdo de dois novos fundos de
investimento imobilidrio ne inicio de 2019.

Neste contexto, de forte aumento de atividade
acompanhado pela preparacdo da constituicdo
de novos fundos de investimento imobiliario, a
administracdo agradece a todos os
colaboradores da Sociedade pelo meritério
trabalho desenvolvido ao longo do triénio que
agora finaliza, considerando-o decisivo para os
resultados alcancados.



NoOTA INTRODUTORIA

A SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos - SGFIi, S.A. {Turismo Fundos) &
uma sociedade comercial constituida em 28 de
setembro de 1995, mediante uma parceria entre o
atual Turisma de Portugal, I.P., a Caixa Geral de
Depdsitas, 5.A., e o atual Novo Banco, S.A., tendo por
objeto a administracdo, gestdo e representacdo de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou
abertos.

Em 2017, dando sequéncia a uma proposta do
Conselho de Administracdo da Sociedade, a
Assembleia Geral de acionistas deliberou, por
unanimidade, alterar o objeto social da Turismo
Fundos. Assim, em linha com o disposto no Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
(RGOIC), aprovado pela Lei n.2 16/2015, de 24 de
fevereiro, a Sociedade deixou de ter como objeto
exclusivo, a administracdo, gestdo e representacdo
de um ou mais fundos de investimento imobilidrio,
abertos ou fechados, e passou, a titulo acessorio, a
poder prestar, também, servicos de consultoria
para investimento incluindo a
realizagdo de estudos e analises relativos ao
mercado imobiliario.

imobilidrio,

MISSAO DA TURISMO FUNDODS

A Turismo Fundos tem por missao contribuir para as
politicas publicas visando o fortalecimento da
competitividade do turismo nacional, atuando sobre a
componente imobilidria das empresas do setor.

Esta intervengdo materializa-se na gestdo de cinco
fundos de investimento imobilidrios cuja politica de
investimento visa:

= Contribuir para reforgo da capacidade financeira e
empresarial das empresas, nomeadamente do
setor do turismo, e para o incremento da sua
competitividade {FIIFT e FILFT 11};

* Potenciar a melhoria e aumento da oferta hoteleira
nacional, estimulando e potenciando a imagem de
marca dos grupos hoteleiros nacionais (FIIFT Il);

= Contribuir para a reducdo da excessiva
concentragdo geografica e da sazonalidade da

atividade turistica (FIIFT e FIIFT It);

= Apoiar empresas economicamente vidveis, ainda
que enfrentando eventuais dificuldades financeiras
{FIEAE);

= Contribuir para o objetivo de valorizagdo do
patrimonio cultural nacional, de reabilitagao
urbana ou regeneragdo econdmica de dreas com
vocacdo turistica (TURISTICO W1);

=  Contribuir para o objetivo de reforgo da coesdo
territorial nacional e de redugdo das assimetrias
regionais (TURISTICO IV).

05 FUNDOS DE INVESTIMENTG IMOBILIARIO

Os Fundos de Investimento Imobilidrio constituem
importantes instrumentos financeiros podendo ser
especialmente vocacionados para apoiar as pequenas
e médias empresas, através de operagbes que
consistem na aquisi¢do e subsequente arrendamento
de imdveis afetos a atividade das empresas. Estas
operagdes permitem, por um lado, a separacdo entre
a propriedade dos ativos imobiliarios e a sua gestdo e,
por outro, a dotacdo das empresas de liquidez
financeira imediata.

A decisdo, por parte da Turismo Fundos, sobre a
realizacdo de operagbes de aguisicdo e de
arrendamento de imdveis tem por base critérios de
rigor e rendibilidade, sendo o imédvel avaliado na otica
do rendimento.

ESTRUTURA ACIONISTA

O capital social da Turismo Fundos, integralmente
realizado, & de € 375.000 {trezentos e setenta e cinco
mil euros) e a sua estrutura acionista € a seguinte:

189.500 39900 53,2%

125500 25100 33,5%
Novo Banco, 5.A. 50000 10000 13,3%

Turismo de Portugal, ip
Caixa Geral de Depdsitos, 5.A.

375.000 75.000 100%




ORIENTACAO ESTRATEGICA E OBIETIVOS

O "Tableau de Bord” aprovado para a Sociedade na
Assembleia Geral de Acionistas para o triénio 2016-
2018 assenta nas seguintes sete linhas de
orientagdo estratégica:

1. Promover uma politica de investimentos, no
contexto de apoio publico as empresas, alinhada
com a estratégia definida para o setor do
turismo, prosseguindo, nomeadamente, uma
politica ativa de seleg¢do de projetos inovadores
que contribuam para o desenvolvimento e
sustentabilidade das empresas e do setor;

2. Promover uma politica de investimento focada
no preenchimento de falhas de mercado
através, nomeadamente, da Iinducio da
desconcentragdo geografica e temporal da
procura, da diversificagio de produtos e da
criagdo de valor, sem prejuizo dos critérios de
rendibilidade associados a demonstracdo da
viabilidade econdmico-financeira das empresas;

3. Promover a afetagdo da liguidez em ativos
turisticos em respeito por um limite maximo
indicativo de 5 M€ por investimento e pela
efetiva necessidade de financiamento da
empresa, contribuindo assim para promover a
sustentabilidade do negdcic de um maior
numero de empresas;

4. Promover a rotacdo da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da op¢do de compra antecipada pelos
arrendatdrios, bem como mediante colocagao
no mercado dos imdveis devolutos em carteira,
contribuindo, assim, para o estabelecimento de
novas operagbes com novas empresas;

5. Acompanhar, de forma proativa e proxima, o
desenvolvimento da atividade das empresas
arrendatérias, apoiando-as, nomeadamente, no
sentido de prevenir o risco de incumprimento no
pagamento das rendas aos fundos sob gestao;

6. Garantir uma rendibilidade do patrimdnio
imobilidrio dos fundos sob gestdo, num nivel
condizente com as suas politicas de
investimento;

7. Promover a valorizagdo continua da unidade de
participacio dos fundos sob gestdo.

Em resultado da constituicdo, no final de 2016, de dois
fundos especiais, cuja gestao foi entregue a Turismo

Fundos, verificou-se a necessidade de atualizacgo das
linhas de orientacdoc estratégica da Sociedade gue
haviam sido fixadas para o triénio 2016-2018, Assim,
na Assembleia Geral da Sociedade que teve lugar em
mar¢o de 2017, foi ajustada a primeira linha de
orientagdo estratégica da Sociedade que passou a
ser: promover uma politica de investimentos, no
contexto de apoio publico ds empresas, alinhodo
com o estratégio definida para o setor do turismo,
prosseguindo, nomeadamente, uma politica ativa
de selecdo de projetos inovadores que contribuam
para a valorizagdo do patrimdnic e pora o
desenvolvimento e sustentabilidade das empresas e
do setor.

De acordo com as linhas de orientagdo estratégica
fixadas, na Assembleia Geral que teve lugar em 23 de
margo de 2018 foram fixados os objetivos e resultados
a atingir no ano de 2018. As metas fixadas incidiram
sobre a atividade dos trés Fundos maduros sob gestao
da Sociedade (FIFT, FHFT 1l e FIEAE),
consubstanciando-se em objetivos mensuraveis,
nomeadamente, ao nivel do investimento a realizar,
da promogdo da rotagdo da carteira, da rendibilidade
do patriménio imobilidrio sob gestdo, dos niveis de
incumprimento, e da valorizacdo das unidades de
participagdo dos fundos. Mo tocante ao objetivo
relativo ao investimento a realizar, salienta-se que,
face 2 liquidez disponivel, foi fixado um objetivo de
investimento num montante de €20.000.000, ainda
mais ambicioso do que o fixado para o exercicio
anterior (€17.500.000).

No tocante ao grau de concretizagio global dos
objetivos quantificaveis definidos para 0 ano de 2018,
importa salientar que o mesmo atingiu os 142%.
Assim, ultrapassou-se, em 42%, o requerido pelos
acionistas para o exercicio em causa sendo superadas
todas as metas concretamente fixadas.

Em Anexo | ao presente Relatdrio e Contas, esta o
mapa dos objetivos para 2018, patenteando o
respetivo grau de execugio.



ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Mesa da Assembleia Geral
Presidente Dra. Patricia
Moraes Bastos
Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Almeida Queiroz
de Barros
Secretdrio Dra. Paula
Morais

Afonso  Fonseca

Cristina Rodrigues

Conselho de Administracio

Presidente Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira (Administrador
executivo)

Vogal Dra. Rita Arez de Magalhdes
(Administradora executiva)

Vogal Turismo de Portugal, |.P., que
nomeou o Dr. Carlos Manuel Sales
Abade

Vogal Estado Portugués, que nomeou a
Dra. Maria José Martins Catarino

Vogal {Independente)

Orgdo de Fiscalizacio
Conselho Fiscal

Presidente Dra. Isabel Gomes de Novais Paiva
{Independente)

Voogal Dr. Manuel Maria Simbes Nunes
Agria {Independente)

Vogal Estado Portugués, que nomeou o
br. Paulo Jorge Varela Dias

Vogalsuplente  Dr. José Luis Guerreiro Nunes
(Independente)

ROC Ernest & Young-Audit & Associados,

SROC, S.A., representada pela Dra.
Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes
Pinto, ROC

Comissdo de Vencimentos

Presidente Turismo de Portugal, \.P.
representade por Elsa Cristina Pinto
Barbosa Gomes da Cruz Deus Vieira
Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representada por Dr. Fernando
Manuel SimGes Nunes Lourengo
Novo Banco, S.A., representado por

Vogal

Vogal
Dr. Gongalo Alves Ferreira Bouissou
Costa e Sousa

Conselho Estratégico

Presidente: Turismo  de Portugal, I.P.,
representado por Dr. Carlos Manuei
Sales Abade

Vogal: Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representada por Dr. Alexandre
Paulo Jesus Neves Ferreira Santos

Vogal: Novo Bancag, S.A., representado por
Dr. Gongalo Alves Ferreira Bouissou
Costa e Sousa

Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira

Vogal: Dra. Rita Arez de Magalh3es

No tocante a composicdo do Conselho de
Administracdo hd a referir que a Administradora Prof.
Doutora Hélia Gongalves Pereira renunciou, com
efeitos a 31 de julho de 2018, ao seu cargo de vogal

nao executiva, independente.

O atual modelo de governo da Sociedade é o vigente
desde 20186, fruto da evolucdo do quadro legal que
regula a Sociedade, atenta a sua natureza juridica e a
atividade de gestdo de organismos de investimento
coletivo desenvolvida.

De acordo com as orientagBes transmitidas pelo
Banco de Portugal, para o mandato 2016-2018, foi
tomado em consideragio o objetivo de assegurar a
diversidade de género nos drgios de administracdo
e fiscalizacdo da Sociedade. Esse objetivo foi
integralmente cumprido uma vez que, no conjunto
da estrutura de administragdo e fiscalizagdo da
Sociedade, os dois géneros foram, no mandato em
apreco, representados de modo paritario.

Com o atual modelo de governo da sociedade, foi
possivel manter uma das vantagens apontadas ac
modelo anterior, a acentuada participagio dos
membros do Conselho de Administragdo nas decisBes
relativas 3 atividade da empresa, que se reflete na
frequéncia as reunides deste drgao social.

Genericamente, compete ao Conselho de
Administragdo, gerir a Sociedade na sua globalidade,
subordinando-se as deliberacdes dos acionistas ou do
Conselho Fiscal apenas nos casos em que a lei ou o



contrato de sociedade o determinarem. O Conselho
de Administracdo tem exclusivos e plenos poderes de
representacdo da Sociedade.

O Conselho de Administragdo é ainda responsdvel por
acompanhar de uma forma continua o cumprimento
de todas as disposigbes legais e instrugbes ou diretivas
emitidas pelas autoridades supervisoras no ambito da
atividade da sociedade. Nesse sentido, compete ao
Conselho de Administragdo a implementacdo e
manutengdo de um sistema de controlo internio
adequado e eficaz, em conformidade com os
principios e os objetivos definidos nas disposigbes
legais e regulamentares aplicdveis, designadamente
em matéria de prevencdo do branqueamento de
capitais e financiamento do terrorismo.

ORGANIGRAMA

A sociedade estrutura-se com base no seguinte
organigrama:

Caundyubo i
Vnckmentoy
- —k

Adminlstragso

“Asseascra
........... Juridi¢a
Direglo
Administrativa

e Financelra Dires3a de Andllse
e investimenta

Gestlo de Gestla de
Frojetos Especialy Carteirdi

CQIUADRO DE PESS0AL

Em 31 de dezembro de 2018, o quadro de pessoal da
sociedade era composto por seis colaboradores, com
as seguintes categorias: uma Assistente de Diregdo,
um Adjunto da Diregdo Administrativa e Financeira,
uma Jurista, que exerce as fungdes de responsavel de
Compliance (Controlo do Cumprimento), dois
Adjuntos da Diregdo de Andlise e Investimento e a
Diretora da Dire¢io de Andlise & Investimento.

Relativamente a esta Ultima trabalhadora importa
referir que tendo a mesma sido nomeada
Administradora executiva da Sociedade, por forga do
disposto no n.2 2 do artigo 398.¢2 do Cddigo das
Sociedades Comerciais, o respetivo contrato de
trabalho se encontra suspenso enquanto se

Crgfode  f comsenotina |
ﬁ el Fiscaliacl S oc ]

mantiver o desempenho das referidas fungdes de
Administradora.

Ainda neste ambito e com relevancia no tocante ao
quadro de pessoal, ha a referir, que durante o ano de
2018 se manteve a situacdo verificada desde 1 de
novembro de 2014, do Adjunto da Direcdo
Administrativa e Financeira exercer as fungdes
correspondentes a categoria de Diretor Administrativo
e Financeiro, ao abrigo de um acordo de mobilidade
funcional celebrado em 31 de outubro de 2014, por
um periodo de 2 anos. O referido acordo de
mobilidade funcional foi jd4 objeto de duas
prorrogagdes por iguais periodos de dois anos, em 1
de novembro de 2016 e 1 de novembro de 2018,
vigorando, presentemente, até 31 de outubro de
2020. Por este colaborador sdo ainda exercidas as
fungbes de responsdvel pelo Sistema de Gestdo de
Riscos.

No tocante aos colaboradores da Sociedade ha ainda
a referir que em 16 de abril de 2018 foi celebrado um
acordo de cedéncia de interesse plblico pelo periodo
de um ano renovavel, entre a Turismo Fundas e o
Turismo de Portugal, I. P., ao abrigo do qual uma
trabalhadora dos quadros deste organismo se
encontra a exercer fungdes na Turismo Fundos.

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
A Economia Internacional

No inicio do ano de 2018 a economia mundial
apresentava uma expetativa de evolucdo otimista,
impulsionada pelo excelente desempenho do
comércio mundial no ano anterior, porém, a confianga
dos investidores abrandou
significativamente, perdendo impeto a recupera¢do

internacionais

economica registada nos anos anteriores.

Apds uma rapida evolucdo em 2017 e nos anos
anteriores o comércio internacional e toda a sua
manufatura desaceleraram, a confianca das empresas
diminuiu.

Os indices de produgao industrial, volume de comércio
mundial e procura por novos produtos diminuiu.
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@ Produgdoindusiial @ Volumes de comércio mundial

PMI manutatura: novos pedidos

Fonte: FMI
Nota: PMI = Indice de compras { PMI > 50 implica expansdo da
atividade econdmica; PMI < 50 implica contragdo da atividade
economica)

Esta diminuicdo do dinamismo comercial & explicada
pela “guerra” comercial iniciada entre os Estados
Unidos e a China. Ambos os paises utilizaram
mediadas retaliatdrias nas suas pautas aduaneiras,
especialmente no aco e no aluminio, O incremento das
medidas protecionistas originou incertezas sobre a
politica econdmica mundial, contribuindo para as
indefinicBes sobre novos investimentos.

Apesar dessas medidas protecionistas a economia dos
Estados Unidos conseguiu ainda crescer a um ritmo
acentuado. A procura interna foi impulsionada pelo
corte de impostos & aumento nos gastos e
investimentos internos. A boa performance da
economia norte americana, ndo acompanhada por
outras grandes economias mundiais, permitiram a
valorizacdo do dolar.

Algumas economias de mercados emergentes
vulneraveis sentiram a pressao do délar, levando a um
aumento no custo de endividamento externo.

Grafico da taxa de ¢dmbio nominal em relacdo ao
doblar - variacdo percentual em 2018

M
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Fonte: FMI

Um pouco por todo o mundo, os indicadores
econdmicos que sdo divulgados pelas autoridades
estatisticas e as previsBes que sdo feitas para a
evolucio da atividade econdmica indicam que as
economias comegaram a abrandar no final de 2018,
tendéncia que deverd permanecer no decorrer de
2019,

A Unido Europeia

Os sinais de que a economia mundial, e em particular
a europeia, estd agora numa fase de abrandamento
530 cada vez mais evidentes, provocando algum receio
nos mercados internacionais.

O crescimento real do produto interno bruto (PIB) da
zona euro enfraqueceu inesperadamente no terceiro
trimestre de 2018, refletindo, em parte,
constrangimentos temporarios na produgdo por parte
de alguns fabricantes de automaoveis.

A expans3do economica registou um enfraguecimento
no terceiro trimestre, em comparagao com o primeiro
semestre de 2018. O abrandamento do crescimento
real do PIB de 0.4%, em cada trimestre durante o
primeiro semestre de 2018, para 0.2% no terceiro
trimestre estd, em parte, relacionado com atrasos de
alguns fabricantes europeus de automdveis,
nomeadamente na Alemanha, onde a produgdo de
automdveis baixou de forma  substancial,
contribuindo assim, em grande medida, para uma
descida do PIB real no pals no terceiro trimestre de
2018. O crescimento real do PIB nos outros paises da
zona euro também registaram uma descida
significativa no terceiro trimestre, refletindo um
abrandamento da procura interna.
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Apesar do abrandamento da economia europeia
verificado no terceiro trimestre de 2018, espera-se
que este seja temporario. Segundo ¢ Bance Central
Europeu © crescimento recuperara nos proximo
trimestres. No medio prazo, mantédm-se os
fundamentos para a continuagdo da expansdo
economica.

As projecdes do Banco Central Europeu indicam uma
modera¢do do crescimento real do PIB, situando-se
em 2018 em 1,9%. No seu relatério de dezembro 2018
o BCE indica ainda gue a inflacSo, medida pelo indice
Harmonizado de Pregos no Consumidor {IHPC), devera
ter atingido o seu valor maximo, de 2,1%, no terceiro
trimestre de 2018.

0 Banco Central Europeu projeta, no entanto, que o
crescimento do PIB registe um ligeiro
abrandamento, com o desaparecimento progressivo

real

de alguns fatores favoraveis, Em comparagdo com o
crescimento robusto do comércio mundial observado
em 2017 e inicio de 2018, estima-se que a procura
externa seja mais fraca e que as condigfes financeiras
sejam um pouco menos favoraveis.

Projegdes Macroecondmicas pam a

tona Euro [dezembro 2018} 2018 2013 2020 2

PiB 19 17 17 15
Taxa de desemprago 82 18 75 71
IHPC 13 16 17 18

Fonte.Baneo Central Evropeu

Ao longo de 2018 as taxas de juro apresentaram-se
historicamente baixas, existindo, no entanto, uma
expetativa quanto a inversdo desta tendéncia nos
préximos anos. A concessdo de crédito ao setor
privado continuou a aumentar em 2018, sendo
generalizada nos varios paises da drea euro e impelida
pelas referidas taxas de juro baixas.

O crescimento do consumo privado e do investimento
residencial deverdo também beneficiar das condicGes
robustas no mercado de trabalho e do aumento do
patrimonio liquido real.

0 ano de 2018 foi igualmente marcado pela crescente
indefinigho causada pelo “Brexit”, levando a
indefini¢des relativas a novos investimentos emtoda a
zona Euro.

As previsdes do BCE assentam em taxas de cadmbio
efetiva do euro mais fraca, pregos do petréleo mais
baixos, taxas de juro de longo prazo ligeiramente mais

altas e pregos das matérias primas ligeiramente mais
altas,

Taxasde iuro, taxas de cdmbia e prego das matérias- primas {dezembro 20£8) ms plut] 2020 01

Euribor a tés meses -0,3 03 40 a
Taxas de rendibilidade drida publica 3 10 anos 11 14 17 1L
FPreo do petrdieo {USD/barril) T8 615 668 ES,
Preco das maténias primas ndo energéticas (variago anual &m pescentagem) 30 -14 44 4,
Taxa de chmbio USD/EUR 118 L4 1M 11

Fonte Banan Gaatral Bumpeu

A Economia Portuguesa

A economia portuguesa cresceu 2,1% de acordo com
0s dados publicados pelo INE no terceiro trimestre de
2018, no entanto, diminuiu 0,4 p.p. em termos
homdlogos. Esta diminuigdo foi uma consequéncia do
abrandamento do consumo privado, do contributo
menos expressivo da procura externa liguida bem
como da evolugdo positiva do investimento.

Evolucdo do Produto Interno Bruto
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De acordo com o Banco de Portugal a economia
portuguesa devera prosseguir uma trajetdria de
crescimento da atividade, embora em desaceleracao.

A economia portuguesa continua ainda a enfrentar
constrangimentos especificos ao crescimento no
médio-longo prazo. Apesar dos progressos realizados
nos Ultimos anos ao nivel do funcionamento dos
mercados e da reducdo do endividamento dos
diversos setores da economia, estes fatores deverdo
continuar a condicionar a evolucdo do investimento.
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De acordo com a Organizagao Mundial de Turismo
(OMT), o turismo internacional em 2018 registou um
crescimento de 6%, cifrando-se em cerca de 1,4 mil
milhGes de turistas. C contexto economico favoravel
e o aumento da procura nos mercados emissores
mais significativos (Federecdo Russa: 16%; Franca:
10%; Austrdlia: 9% e EUA: 7%) impulsionaram
fortemente este aumento.

Em termos regionais, 0 Médio Oriente e a Africa
registaram um crescimento acima da média
mundial {10% e 7%, respetivamente), a Europa)e a
Asia cresceram em linha com a evolugio mundial
{6%), enquanto as Ameéricas apresentaram um
crescimento inferior ao da média (3%).

Para 2019, a OMT prevé um abrandamento do
crescimento para valores em linha com a tendéncia
historica (3%-4%).

No tocante a Portugal, apds a forte expansdo dos
ultimos anos, assistiu-se em 2018 a um ligeiro
abrandamento.

Assim, de acordo com a informacao disponibilizada
no site Travel Bl, do Turismo de Portugal,
registaram-se 57,6 milhGes de dormidas, das quais
71% correspondem a dormidas de turistas
estrangeiros (40,9 milhdes}, que apresentaram uma
diminuicdo de 2% face a 2017 {menos 821 mil),
compensada pelo aumento de 5% das dormidas de
nacionais {mais 799 mil), que se cifraram em 16,7
milhGes.

Relativamente as regides turisticas, e avaliado o
respetivo desempenho pelo nuimero de dormidas,
registou-se uma evolucao diferenciada em cada.

Todas as regides registaram aumentos no nimero de
dormidas, com excegdo do Centro, do Algarve e da
Madeira. A regido Norte foi a que registou a maior
subida, com 5,2%, seguida do Alentejo com um
aumento de 3,6%. Ao invés, a Madeira e a regido
Centro apresentaram as maiores descidas {-3,5% e -
3%, respetivamente).

As dormidas de cidaddos nacionais registaram uma
evolugdo positiva em todas as regides turisticas,
exceto na Madeira, que registou uma variagdo de -
1,8%. As subidas mais expressivas de dormidas de
cidaddos nacionais deram-se no Algarve (+9,9%), e no
Centro (+5,1%). A evolugdo das dormidas de
estrangeiros fol muito dispar: as subidas mais
acentuadas ocorreram no Alentejo (+7,7%]) e no Norte
{+6%) e as quebras mais representativas, no Centro (-
11,4%) e no Algarve (-3,9%).

No tocante aos mercados emissores de dormidas,
importa destacar que em 2018 assistiu-se a um forte
aumento de dormidas de turistas oriundos dos EUA
(+19,9%), Brasil (+9,4%) e Espanha {+1,9%). Por seu
turno, o mercado emissor que apresentou uma maior
quebra foi o holandés {-11,5%). Importa, ainds,
assinalar que relativamente aos dois mercados com
maior quota - Reino Unido e Alemanha, que
representam, respetivamente, 21% e 13,2% do total —
assistiu-se a uma diminuicao das dormidas face a 2017
de cerca de 5,8% e de 4,3%, respetivamente.

Globalmente, no total do pafs, as taxas de ocupagdo
{camay) atingiram o valor de 52,2%, 0 que representa
uma ligeira quebra face ao ano de 2017 (51,4%).
Inversamente, assistiu-se a uma evolugdo positiva do
RevPar, que aumentou 4,5%, cifrando-se em € 52,5.

Deste modo, os proveitos dos empreendimentos
turisticos, isto é, os valores resultantes da respetiva
atividade, registaram um montante de cerca de 3,6
mil milhdes de euros, correspondendo a um
aumento de 6% relativamente a 2017.

Finalmente, importa salientar que em 2018 as
receitas turisticas da rubrica "viagens e turismo” da

balan¢a de pagamentos ultrapassaram o montant%

¥
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de 16,6 mil milhes de euros, correspondendo a um
acréscimo de 9,6% face ao ano transato.

A EVOLUGAD DO MERCADO DOS FUMDOS IMCBILIARIOS EM
PorTuGAL

Em 2018, o mercado dos fundos de investimento
imobilidrio decrasceu ligeiramente em 2017. Em
termas de valor liquido global (VLG) ocbservou-se uma
diminuicdo de 1%, fixando-se em € 10.194 milhdes de
euros. Em 2018 assistiu-se, sobretudo, a uma redugdo
do nimero de fundos em atividade, de 223 para 211,

Os fundos fechados possuem o maior volume sob
gestdo com €4.676,4 milhbes, seguidos pelos fundos
abertos com €3.153,1 milhGes e, por fim, os fundos

especiais com €2.364,8 milhGes. Os fundos fechados e
especiais decresceram, em relagdo a 2017, 2% e 8,1%
respetivamente, engquanto que os fundos abertos
aumentaram 7,1% em relacio ao mesmo periodo.

A totalidade dos fundos em atividade sdo geridos por
30 sociedades gestoras. As sete maiores sociedades
gestoras perderam algum peso, em termos relativos,
comparativamente ao ano transato. Em 31 de
dezembro de 2018, eram responsaveis pela gestdo de
62,37% do volume liquido sob gestdo correspondendo
a um total de €6.357,79 milhdes {vs 63,24% e
€6.509,83 em 2017).

Evolugdo do VLG dos Fundos de Investimento Imobiliario em Portugal

14.000

12.000

10.000

8.000

milhdes de euros

F-
o
o
[=]

2000 ———"

_/\_/\’_

| T il

/"//’—\"

——-—-'/
0

1997 1999 2001 2003 2005 2008 2010 2012 2014 2016 2018
total de fundos ——fundos abertos =——fundos fechados =—==fundos especiais
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Evolugdo do numero de Fundos de Investimento Imobilidrio em Portugal
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Fonte: CMVM, dezembro de 2018

Em dezembro de 2018, a Turismo Fundos detinha uma
quota de mercado de 1,5% dos fundos imobilidrios
sujeitos a supervisdo da CMVM, correspondente a um
VLG de aproximadamente €156,19 milhdes (o FIEAE
estd excluido) e 3 192 posicdo (em 30) do ranking
global. Importa referir que, caso o FIEAE fosse
considerado para efeitos estatfsticos pela CMVM, a
Turismo Fundos ocuparia a 132 posicdo.

[milh&es de euras}

socidadr pestora

1 Interfundos 1.355,76 13,3%
2 Norfin 1.166,00 11,4%
3 GNB 1.051,27 10,3%
(-}

18 Gesfimo 157,18 1.5%
19 TF Turlsmo Fundos 109,61 1,5%
20 Selecta 78,99 1L1%

Fonte: CMVM, dezembro de 2018

ATIVIDADE DA TURISMO FUNDOS EM 2018
). ASOCQEDADE

A atividade da Turismo Fundos em 2018 enguadrou-se
nas linhas de orientagdo estratégica aprovadas para o
triénio 2016-18, bem como no prosseguimento dos
objetivos fixados pela Assembleia Geral de 23 de
marco de 2018, ao nivel do investimento a realizar, da
promogdc da rotagdo da carteira, dos niveis de
incumprimento, da rendibilidade do patrimonio

imobilidrio sob gestdo e da valorizagido das unidades
de participacao dos fundos.

MNesta linha, durante o ano de 2018 a atividade da
Turismo Fundos centrou-se, fundamentalmente, na
gestdo e administragdo do Fundo de Investimento
Imobilidrio Fechado Turistico (FIIFT), do Fundo de
tnvestimento Imobilidrio Fechado Turistico Il {FIIFT I1) e
do Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as Empresas
(FIEAE),  traduzindo-se,  essencialmente, no
acompanhamento da carteira dos mesmos e,
complementarmente, na aquisicgdo e alienacdo de
imoveis, bem como na avaliagio de novas
oportunidades de investimento e arrendamento.

Foi mantido o acompanhamento regular e sistematico
das carteiras de imdveis dos Fundos Imobilidrios sob
gestdo promovendo-se, nomeadamente, a realizagao
de visitas sempre que o risco de eventuais
incumprimentos efou a monitorizacdo do respetivo
estado fisico o aconselhava.

Também como reflexo da conjuntura econdmico-
financeira e dos esforgos desenvolvidos pela Turismo
Fundos na angariacdo de naves inquilinos foram
realizados novos arrendamentos, que permitiram a
redugdo da taxa de desocupacio.

Ao nivel do investimento, em 2018, os Fundos
Imobilidrios sob gestao da Turismo Fundos adguiriram
onze imdveis no montante total de €21,6 milhdes. No
que concerng ao desinvestimento, em 2018 foram
alienados 4 imaveis pelo valor total de € 7,5 milhGes.
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Em 31 de dezembro de 2018, os Fundos Imabilidrios
geridos pela Turismo Fundos detinham, no seu
conjunto, 89 imdveis correspondendo a um valor
venal total de €283.013.341.

Relativamente aos dois fundos especiais constituidos
no final de 2016 (Turistico lll e Turistico 1V), e tendo em
conta que, quer os condicionamentos inerentes aos
fundos supervisionados pela Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios (CMVM), que impossibilitaram o
investimento pelos dois Fundos nos ativos
inicialmente previstos, quer a conclusdo, decorrente
do lancamento do Programa de Investimento em
Territorios de Baixa Densidade, de que as
caracteristicas do investimento abrangido e a
rendibilidade expectavel para o mesmo, bem como,
ainda, o diferente enquadramento fiscal das
operacdes abrangidas, aconselham a que o©
investimento s concentre num fundo
especificamente dirigido aos territdrios em causa
assistiu-se, no decurso de 2018, a uma reorientacdo
estratégica. Nesta medida, foi decidido, em
Assembleias de Participantes dos Turistico Il e
Turistico IV realizadas em 23 de outubro de 2018,
proceder a respetiva fusdo e constituicio de um novo
fundo especial com uma politica de investimento
totalmente focada nos territdrios de baixa densidade.

Adicionalmente, no decurso do presente ano foi
desenvalvido o trabalho preparatéric para a
constituicdo do Fundo Imobilidrio Revive Natureza,
dedicado aos ativas do dominio privado do Estado, e
de uma nova Sociedade Comercial detida por aguele,
dirigida aos ativos do dominio pdblico do Estado.

Apresenta-se abaixo uma sintese da atividade de cada
um dos fundos sob gestdo da Turismo Fundos.

. FIFT

Durante o ano de 2018, a atividade do Fundo centrou-
se na rentabilizacdo da carteira imobilidria, tendo em
atengdo as condicdes dos mercados financeiros,
imobiliario e turistico.

Em 2018, foram adquiridos trés imdveis, pelo valor
global de investimento de € 9.203.762. O imdvel
“OMID LX", em Lisboa, que serd objeto de uma
remodelagao profunda, pelo valor de €3.387.170. O
imovel “Paldcio da Lous3d"”, sito na Lous3, pelo valor de
€2.823.386. O imével “Hotel Prime Evora”, que serd
objeto de uma readaptagdo e ampliagiio, pelo valor de
€2.993,.205.

40.090.000 £
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No que respeita a desinvestimento, em 2018 foi
alienado o imdvel “Hotel Cristal Marinha” a sociedade
inquilina, pelo montante de €2.131.500,
correspondente ao respetivo valor venal.

Em 31 de dezembro de 2018, o patrimdnio imobilidrio
do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turistico, constituido por 14 imoveis, ascendia,
considerando o seu wvalor venal, a €50.929.079,
correspondendo a um aumento de 26% emrelagdo ao
ano transato.

Em 2018 foi celebrado um contrato de arrendamento
do imoével “Grande Hotel da Ctiria”, gue se encontrava
devoluto e a necessitar de obras.

FUNDO DE INVESTIMENTD [MORILIARIO FECHADO TURISTIED
Evolucag do Pm“ Imobbino
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Em 2018 a yield bruta média ponderada do patriménio
imobiliario do Fundo foi de 2,20%, assistindo-se a uma
timida inversdo da tendéncia de queda iniciada em
2009, conforme evidenciado no grdfico acima
apresentado. Esta situagdo decorre da concretiza¢do
de renegociagbes de renda no sentido da ndo
indexagdo a Euribor e, também, do facto de nos
contratos de arrendamento celebrados recentemente
a renda ndo estar indexada a Euribor.

N1 FUFT I

O Fundo de Investimento Imaobiliario Fechado
Turistico |l centrou a sua atividade durante o periodo
em analise na rentabilizagdo da carteira imaobiliaria,
tendo em conta as condigbes dos mercados
financeiros, imobilidrio e turistico. Em 2018 foram
adquiridos dois imodveis: o imovel “Hotel Castrum
Villae”", em Castro Laboreiro, pelo valor de
investimento de €753.611 e o “Hotel Dom Vasco”, em
Sines, pelo valor de €2.835.913. Foi ainda adquirida
uma fragdo adicional (“B") do imdvel Campo Real, pelo
valor de €152.734.



Em 2018 foi alienado um unico imdvel: o “Hotel
Turismo de Abrantes”, sito em Abrantes. Este imével
foi vendido pelo valor de € 1,359,897 na sequéncia do
exercicio da opgdo de compra pela inquilina.

Em 31 de dezembro de 2018 o patrimdnio imaobilidrio
do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turistico 1l, constituido por 19 imdveis, ascendia,

imabilidrio e turistico. Em 2018 foram adquiridos
quatra imdveis ndo afetos 3 atividade turistica —
“Firmo”, “Nautitus”, “Casa do Queiroal” e
“Iberomassa”. O prego global das aquisigbes foi de €
8.591.976 (Firmo: €3.890.430, Nautilus: €2.041.539,
Casa do Queiroal: €418.192 e |beromassa:
€2.248.697). Ao nivel do desinvestimento foram
alienados dois iméveis, ambos afetos & atividade ndo

considerando o seu valor venal, a €91.036.544,
observando um aumento de 6% face ao ano transato.

turistica. O valor total de venda foi € 4.450.999
{Ribasabores: €3.502.034 e Donaire: €948.975).

Em 2018 foi celebrado um contrato de arrendamento
do imovel “Hotel Tabua”, que se encontrava devoluto
e a necessitar de obras.

Em 2018 foram celebrados dois novos contratos de
arrendamento de imdveis em carteira: parte de um
armazém localizado no Porto que se encontrava
Os contratos de arrendamento dos imdveis “Hotel devoluto e uma fabrica situada em Valongo.
Pateo dos Solares” e “Hotel da Aldeia” foram objeto
de prorrogagdo dos prazos com renegociagdo da renda
no sentido da n3o indexa¢do a Euribor e revisdo alta
No caso do "Hotel da Aldeia” foi ainda alterado o preco
de venda no 3mbito da opgdo de compra (aumento de
cerca de 2,5M€).

Em 31 de dezembro de 2018 o patrimdnio imobilidrio
do FIEAE, constituldo por 56 imdveis, ascendia,
considerando o seu valor venal, a €141.614.826, tendo
aumentado cerca de 4% face ao ano transato
(€135.735.404).

Em 2018 a yield bruta média ponderada do patrimdnio
imobilidrio do Fundo foi de 3,74%, registando um
aumento face ao valor de 2017 (3,67%), conforme
evidenciado no grafico a seguir apresentado:
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evidenciado no grifico a seguir apresentado. Esta
situagdo decorre da concretizagdo de renegociacGes
de renda no sentido da n3o indexa¢3o a Euribor e,

também, do facto de nos contratos de arrendamento V. O Turistico Nl — FUNDO ESPECIAL DE INVESTIMENTO

celebrados recentemente a renda ndo estar indexada IMOBILLARIO FECHADO TURISTICO
3 Euribor.
O Turistico llf - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio iniciou a sua atividade em 30 de dezembro
IV. O FUNDO IMOBILIARIO ESPECIAL DE APOIO AS EMPRESAS de 2016.
(FIEAE)

Durante o ano de 2018 a atividade do Fundo centrou-
se na identificacio e andlise de imdveis que
pudessem vir a integrar o Fundo por aquisicdo direta
ou por via de subscri¢io em espécie de aumentos d7r\/
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A atividade do FIEAE em 2018 centrou-se na
rentabilizacdo da carteira imobilidria, tendo em
aten¢do as condigdes dos mercados financeiros,



capital. N3o obstante, em 2018 n3o foi realizada
nenhuma opera¢gdo de investimento, nem
concretizados aumentos de capital em espécie, tendo
sido decidido, como acima mencionado, a fusdo deste
fundo com o Turistico IV e a constituicdo de um novo
Fundo especificamente dirigido aos territrios de
haixa densidade.

VI. O Turistico IV = FUNDO ESPECIAL DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO FECHADD TURISTICO

Q Turistico IV - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio iniciou a sua atividade em 30 de dezembro
de 2016.

Durante o ano de 2018 a atividade do Fundo centrou-
se na identificagdo e analise de imdveis que pudessem
vir a integrar o Fundo. Neste contexto, foram visitados
e estudados um conjunto significativo de imdveis
propriedade (direta ou indiretamente) do Estado
Portugués. N3o obstante, foi decidido, como acima
mencionado, a fusdo deste fundo com o Turistico lll e
a constituicio de um novo Fundo especificamente
dirigido aos territérios de baixa densidade, bem coma
a constituigao de um do Fundo Imobilidrio Revive
Natureza, dedicado aos ativos do Estado.

EVOLUCAO FINANCEIRA
I. TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2018 a trajetoria
iniciada em 2010 de apresentacdo de excelentes
resultados liquidos, ainda que, a semelhanga do
verificado nos dois lltimos anas, mas em menor grau,
o valor atingido tenha registado uma quebra {2018: -
5%, 2017: -10% e 2016: -14%).

Esta diminui¢do decorre, essencialmente, do aumento
das ribricas custos com pessoal e gastos gerais
administrativos, explicado pela celebracdo, em abril,
do acordo de cedéncia de interesse publico, atrds
referido, e pelo impacto do programa de captagao de
investimento, langado em maio de 2015 e da
preparagdo da criagdo do Fundo Revive Natureza, no
aumento dos custos suportados com avaliagSes, com
o suporte informatico e com assessoria juridica.

No grafico seguinte pode constatar-se o acréscimo
substancial que os Litimos nove anos trouxeram em
relagdo ao comportamento da Turismo Fundos nos
quinze anos precedentes.

TF Turtsma Fundes-SGFIL, 5.4
Evolugho dos resultadas liquidos
1395-2018
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Em 31 de dezembro de 2018 o volume total sob gestao
fixou-se no montante de €311 milhdes, isto é, 3%
acima do registado em 2017. Este aumento denota o
bom desempenho dos fundos geridos pela Turismo
Fundos.

O grafico a seguir apresentado revela a evolugio do
volume de fundos sob gestdo da Sociedade desde
2008, ano precedente ao da constituicdo do FIEAE,
evidenciando que o volume de fundos sob gestdo,
neste periodo, multiplicou quase trés vezes.
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Este padrdo de evolugdo confirma que o FILFT, FIIFT Il
e FIEAE se encontram numa fase de maturidade.

TURISMO FUNBOS

[Euras}

varlagdo
hemdloga

Fundos sob gestdo 310914971 302475920 %
FIFT 46.193.080 44.363380 4%
FHFT I 90.242.178 86.358.026 4%
FIEAE 154727953 151874238 1%
Turistico 11l 12 347611 12427 605 -1%
Turistico IV 7.404.108 7452671  -1%

Fundos proprios 2714317 2714317 0%




No exercicio de 2018, o resultado liquido observou
uma redugdo de cerca de 5%, passando de €1.547.150,
em 2017, para €1.468.902 em 2018. Esta situacdo
resulta do:

* Aumento dos proveitos, em cerca de 3%,
explicada, essencialmente, pelo incremento da
ribrica comissfes de gestdo, resultante do
aumento do valor liquido global dos fundos que se
encontram numa fase de maturidade (FIFT, FIFT 11
e FIEAE);

Nao suficiente para compensar o:

= Acréscimo registado nos custos, que observaram
um aumento de cerca de 24%, em consequéncia,
essencialmente, do aumento das ribricas custos
com pessoal, que aumentou cerca 27%, e gastos
gerais administrativos, que observou um
acréscimo de cerca de 23%.

Resulado Lquide 1.468.902 1547150 -5%

Provsitos 1866865 2791171 %
Juros e rendimentos similares 1.257 5886 -82%
rendimentos de iervicos & comissSes 2793233 2770343 1%

FILFT 336394 24917 4%
FIFT 626.503 614472 %
FIEAE 1730961 1730961 0%
Turistico MI 61935 62309 -1%
Turistico iV 37140 37.684 -1%
outros rescitados de exploragio 72374 14041 A15%

Custos 933493 753318 24%
juros s encargos similares 1454 -100%
ancargos com servigos a comissdes B77 4656 -B1%
custos com passoal 451829 154533 7%
£a5tos gerais administratives 460,658 373897 23%
outros |mpostos 1486
amortizagSes do exercicio 18,645 1B.779 -1%
Imparidades de cutros atives financeiros na

Impostos correntes 464469 430802  -5%

Q produto bancario foi de € 2.864.502, o qual
deduzido dos custos com pessoal, gastos gerais
administrativos,  amortizacbes do  exercicio,
imparidades e da dotagdo para impostos sobre os
lucros de € 464.469 determinou um resultado liquido
do exercicio de €1.468.902. Assim, em relagdo a 2017,
verificou-se um aumento do produto bancario (3%},
mas uma quebra do resultado liquido {-5%).

TURISMO FUNDOS
{Euros)

variagdo
2017 homdlepa

Advo liguido 4339875 4360936 -0,5%
Capitals proprios 4.183.219 4.261.468 -18%
RCP 3511% 36,31% -3,3%
Autonomla financeira [capitais

préprias/ative liquido] 96,39% 97,72% -1,4%

0 ativo liquido, no montante de €4.339.975, registou
um ligeiro decréscimo face ao ano de 2017. Por seu
turno, os capitais préprios da sociedade ascenderam a
€ 4.183.219, registando, igualmente, uma diminuigdo
face a0 ano anterior, de cerca de 1,8%. Esta quebra
resultou da diminuigdo dos resultados liquidos em
2018 e do facto do resultado liquido de 2017 ter sido
integramente distribuido aos acionistas. E de salientar
que o valor dos dividendos iliquidos anuais pagos aos
acionistas, nos ultimos oito anos, tem sido superior em
cerca de mais de quatro vezes ao capital social da
sociedade.

Nestas circunstancias, a autonomia financeira da
sociedade gestora, apesar de muito elevada (96,39%),
observou em 2018 uma diminuicdo face ao ano
transato (97,72%).

Uma vez que o resultado liquido registou uma redugado
e 0s capitais proprios aumentaram, a rentabilidade
dos capitais proprios observou uma diminuigdo face a
2017, cifrando-se em 35,11% em 2017 versus o valor
de 36,31% verificado em 2017.

1I. Os Funpos SoB GESTAO (FIIFT, FUFT I, FIEAE, TurisTico
Hl € Turisnico IV)

O FIIFT, FIFT Il e FIEAE, & semelhanga do que vem
sucedendo consecutivamente desde 2010, registaram
em 2018, resultados liguidos positivos e
concomitantes crescimentos dos seus valores globais
liquidos e dos wvalores das suas unidades de
participagao.

O Turistico It e o Turistica IV, constituidos no final de
2016 e cuja atividade em 2018, a semelhanga do
ocorrido no ano transato, se centrou, essencialmente,
na analise de oportunidades de investimento,
apresentaram, também como em 2017, resultados
liquidos negativos, pouco expressivos.

Nos gquadros abaixo resumem-se o0s principais
indicadores dos fundos sob gestdo e a comparagdo das
suas evolugbes face ao ano precedente.

i
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variagao

homdlega
VLGF 46.193.080 44.353.380 4,1%
up 9,24 8,87 4%
Proveitos 24590012 3.288.064 «24%
Custos 660312 1146573 -42%
Resultado Uquido 1.829.700 2141450 -15%

variagdo

2017 hemoaloga

VLGF 90.242.178 86.358.026 4%
up 85,36 81,69 4%
Proveitos 5238.711 3431447 53%
Custos 1354558 1503107 -10%

Resultado liquido 3.884.152 1928340 101%

variagdo

homdloga
VLGF 154.727.993 151.874.238 2%
up 1.117,36 1.096,75 2%
Proveitos 7.487.911 11546.736 -35%
Custos 4634156 7.177.604 -35%

Resultado Liquido 2853756 4.369.132 -35%

variagda
homdloga
VLGF 12347611 12427605 -0,6%
up 98,78 99,42 -0,6%
Proveitos 10869 -100%
Custos 79.994 81.132 -1%
Resultado Liquido -79.994 -70.263  -14%

Turistico IV
(Euros) variagdo
homdloga
VLGF 7404108 7.452.671 -1%
up 98,72 99,37 -1%
Proveitos 3576 -100%
Custos 48563 49,031 -1%
Resultado Liquido -48.563 -45.455 7%
RESPONSABILIDADE SOCIAL

A Turismo Fundos, consciente da importincia do
desenvolvimento de uma politica de responsabilidade
sacial, decidiu, no final de 2017, atribuir um donativo
a dois projetos de implementacio de zonas de

protecdo das aldeias Ferraria de 530 Jo3o e Casal de
S3o Simao, da rede Aldeias do Xisto, afetadas pelos
incéndios ocorridos no més de junho de 2017 na
Regido Centro. Neste ambito, no decurso de 2018, foi
pago o montante de 26.312,52¢€.

PROPOSTA DE APLICACAO DOS RESULTADOS

O Conselho de Administracdo propde a Assembleia
Geral que o resultado liquido do exercicio no valor de
€1.468.902,28 tenha a seguinte aplicagdo:

Distribuic3o aos Acionistas......€ 1. 468.902,28

EVOLUCAD PREVISIVEL DA SOCIEDADE

Tendo as linhas de orientagdo estratégica norteadoras
da atividade da Sociedade e dos fundos sob gestdo
completado o horizonte temporal {de 2016 a 2018), a
evolugdo futura da TF Turismo Fundos-SGFll, S.A
estard condicionada ao guadro de orientacdo
estratégica a estabelecer, desejavelmente, na préxima
assembleia geral de acionistas.

De todo o modo, os cinco fundos sob gestdo da TF
Turismo Fundos-SGFHI, S.A., partem para o novo triénio
(2019 a 2021) com uma liquidez disponivel para
investimento em torno dos 53M€E, em resultado por
um lado, de trés anos absolutamente excecionais em
termos de desinvestimento em sede do FIIFT, FIIFT Il e
do FIEAE, em que o combinado de alienagbes de
imoveis em carteira ultrapassou os 50ME€ {compare-se
com 19,4M€ nos nove anos precedentes 2007/2015)
e, por outro lado, da constituicdo dos novos fundos
{Turistico il e IV) que, em conjunto, realizaram 20M€
em capital inicial, sem terem iniciado ¢ seu ciclo de
investimentos, a 30 de dezembro de 2016.

Neste contexto, e perante os altos niveis de liquidez
atingidos, perspetiva-se no novo triénio dar sequéncia
em alta ao novo ciclo de investimento encetado no
triénio anterior (2016 a 2018) em que a aquisicdo de
imdveis atingiu um investimento agregado superior a
56ME (compare-se com 12,6M € entre 2013-2015).

Contudo, com a previsivel constituicdo do Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado,
autorizado pela CMVM em 19 de dezembro de 2018,
dedicado aos Territorios de Baixa Densidade
Turisticos, bem como, a constituicdo do Fundo



Imobilidrio Revive Natureza, a constituir por Decreto
Lei dedicado aos ativos do dominio privado e, por via
de uma nova Sociedade Comercial por si detida,
também aos ativos do dominio publico do Estado - o
enfoque e a distribuicdo da atividade e do
investimento da Sociedade cré-se que venha a ser
significativamente alterada.

A sociedade tem em 2019 a oportunidade de
implementar uma reorientacio estratégica preparada
no triénio que finda, nomeadamente através do
lancamento de duas calls para o programa de
captagdc de investimento em territorios de baixa
densidade e do investimento na angariac3o de novos
participantes publicos (DGTF e ICNF) em torno do
lancamento do projeto Revive Natureza que se
consubstanciara nos dois veiculos anteriormente
designados constituido por forga de Decreto Lei.

Assim, para além do reforgo e da previsivel mudanga
no posicionamento da atividade de investimento em
ativos imobilidrios e no interesse de diferentes
participantes nos novos fundos, a Turismo Fundos
continuara a manter uma importante componente de
acompanhamento da carteira, com especial destaque
para a concentragdo de esforgos nos arrendamentos
de segunda geragdo e nas alienacBes de imdveis
devolutos que os fundos sob gestdo, especialmente o
FIEAE, ainda mantém em carteira.

DECLARACOES

A sociedade gestora ndo tem agdes proprias e durante
o exercicio em andlise ndo adquiriu nem alienou agdes
proprias.

A sociedade ndo tem sucursais.

Lisboa, 8 de marco de 2019

Os objetivos e as politicas da sociedade em matéria de
gestdo dos riscos  financeiros  encontram-se
devidamente explanados na Nota 3 3s Demonstracdes
Financeiras.

Durante o exercicio em analise ndo foram concedidas
autorizagbes para negocios entre a sociedade e os
administradores, abrangidos pelo artigo 3972 do
Cadigo das Sociedades Comerciais.

FACTOS RELEVANTES

0 Conselho de Administragdo ndo tem conhecimento
de outras ocorréncias de fatos relevantes apds o
termo do exercicio.

AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administragdo agradece aqueles que
colaboraram com a empresa ao longo deste ano de
atividade, querendo destacar:

®» Qs seus colaboradores diretos pelo excelente
desempenho obtido;

= O Conselho Fiscal e o ROC, pelo acompanhamento
atento da atividade da Sociedade;

= Os Acionistas, pela forma como distinguiram e
apoiaram a Sociedade;

= As Autoridades de Supervis3o pelo apoio prestado;

= A Senhora Professora Doutora Hélia Gongalves
Pereira, pelo desempenho exemplar das fungbes
de vogal do Conselho de Administragdo durante o
periodo de 5 de julho de 2016 a 31 de julho de
2018.

0 Conselho de Administragdo da TF Turismo Fundos — SGFII, S.A.
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Contém:

Balango

Demonstra¢3o do Rendimento Integral
Demonstracdo de AlteracBes no Capital Préprio
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstracoes Financeiras
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TF TURISMO FUNDOS - 8GFU, B A

DEMONSTRAGAQ DO RENDIMENT O INTEGRAL DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 218

{wrms}
Nota Ndez-10 Ndez-17
Lhuros @ renchmants el § 1.297] ﬁﬁr
[ Jureat o ereagyan gamslae R
Margam Finsncairs |.zsr| 543
Rendmenios de arvicos @ comessdes [ zmml 2770 343
Encargs com servigos @ comistdes [ ] A7) A B55|
Resutrios de slenacio de ouos scivos
Ot tudtacion de ax plarc iy T a8 14041
Produto Bancirio fL s, 2me
Custos com passoal [L313 451 <354 533
Gasos goras admresyaby on 11 ) 2 371887
Amartzactes do sawcro 14 8845 $4779)
Ivpanctach di casts dchy of. e fgpeda de hversbed. & ecuper b
Resuliads sntes de Impestos 1.8m pd st v
[mposios.
Comenes " 464 48| 490 817
Ddendos
| Assultado apds imponton 1460902 150718
Do gt Resultack hquicko g mposios de operacies descontrusdas
[Resutada wquida 146502 1.50 19
{prwh e s
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TF TURISMO FUNDOS-SGFIl, SA.

DEMONSTRAGAOD DE ALTERAZGES NO CAPITAL PROPRIO
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

{#uras}
Outras reservas « rasultados
transitados
R Resultad R do
Capltal legad tansitados. axerciclo Total

|Gaidaa em 31 da Dezembra de 2018 375 000} 1488 787 R 1734 298] 4 257 B1S
Dratnbuic o do resultado liquido de 2018:

Conshiigho raserva logal 171 500 A7 500 o

- Incorporas; A em ‘ 0 [

Diawitnsicio de dividendos -1 543 498 1 543489

Rutary st de rean alla o o

{Resuitado do axerckio 1547 150 1547 150

|Salcos em 31 de Dezembro ds 2017 ars ooof 1 660 287 B e 1547 151 4201 468]
Distnbuigo do resuliada liparks da 2017:

Cmmqh resorva logal [*] o

. om ach 0) 0

B ;Ao de drv icdends -1 547 150 -1 547 150

Retorvat de reay ale ki 3]

Rasutado da axerckeio 1468 802 1488 502|

Baldes sm 3t de Dezembro de 2018 375 000] 1 860 287 [T 1468 802] 4183 215]

TF TURISMO FUNDOS-SGF, S.A.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 {euros)

| Nota 208 2017
| ACTIVIDADES OPERACIONASS
Recebimentos de Juros e Proveitos Equiparados 1.257 5255
Recabimento Comissho de Gestdo FIFT 316.020 323352
Recebimento Comiasiio de Gestdo FIFT Il 625072 613.464
Recebimento Comisshio de Gestlo FIEAE 1.730.961 1.729.770|
Recebimento Comissic de Gestio TURISTICO I §1.970 5731
Recebimento Comissio de Gestlo TURISTICO (v 37.160 34,825
Recebimento Avakagdes FIEAE 26637 31299
Pagamentos a Credores -J93816 <3304
Pagamentos de [RS-Tdi 21.110| -264.516
Pagamantos de WAIMUIMT -3.428 16.134
Pagamentos de Imposto de Sek
Pagamentos de Contribuigbes para a Seguranga Soclal [FGC-FGCT -76.028 -75.987
Pagamentos de Remuneragbes «221.011 -185.143
Pagamentos CGAJADSE -31.934 22432
Pagamento/Recebimento do Imposto sobre o Rendimento 445.265 454415
Pagamentos ConsultoresiAvaliadores FIEAE
Fluros das actividades operacianais (1 1.373.886) 1.439.238
Recebimentos provenientes de;
Reembolso de Aplicagbes Financeiras 4.600.000(
Pagamentos respeltantes a:
Ativos tangiveis
Subscrigiio de Aplicages Financeiras -1.800.000
Fluxos das actividades de investimento {2} 2.800.000
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Amartizagio de contratos de iocagdo financeira e AQV 16,660 -16.199
|Dividendos -1.374.303 -1.371.058
Fluxos das actividades de financiamanto {3) +1.390.963 -1.387.257|
VARIAGAC DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4)=(1+2 ) -17.076) 2.851.981
CADCA E SEUS EQUIVALENTES MO IICIO DO PERIOBO 29 3.201.214 349233
(CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO PERIODO 29 3.184.138 3201214
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

(Valores expressos em euros)
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NOTA INTRODUTORIA

ATF Turismo Fundos - SGFII, 5.A. {“Sociedade”), criada em
28 de setembro de 1995 como resultado da parceria entre
o Turismo de Portugal, I.P., 3 Caixa Geral de Depdsitos,
S.A., e o Novo Banco, S.A., tem por objeto exclusivo a
administracdo, gestdo e representagdo de fundos de
investimento imabilidrio, fechados ou abertos, podendo,
designadamente, adquirir e alienar quaisquer valores e
exercer os direitos direta ou indiretamente relacionados
com o5 bens dos fundos.

Em 31 de dezembro de 2018 a Sociedade geria os
seguintes Fundos imabilidrios com um Valor Liquido
Global sob gestdo de cerca de 311 mithdes de euros
{2017: 302 milhdes de euros):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
(Fundo Turistico}

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundo Turistico 1)

. Fundo Imobilidrio Especial de Apolo as Empresas
(FIEAE)

=  Turistico W - Fundo Especial de Investimento
Imohilidrio Fechado Turistico

. Turistico IV —~ Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio Fechado Turistico

A Sociedade tem sede na Rua lvone Silva, 6 = 82 Dtg, em
Lisboa, desenwvolvendo a sua atividade apenas nestas
instalagdes.

NOTA1 BASES DE APRESENTAGAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As Demonstragbes Financeiras referidas a 31 de dezembro
de 2018 e comparativas ao exercicio de 2017 foram
aprovadas pelo Conselho de Administragdo da Sociedade em
8 de fevereiro de 2019, devendo as mesmas ser sujeitas a
aprova¢do da Assembleia Geral, convocada para o efeito, a
realizar em 29 de margo de 2019,

As Demonstra¢des Financeiras reportam-se a Sociedade
enquanto instituicdo individual e encontram-se expressas
em Euros (€), sendo os montantes indicados nas
Demonstragdes Financeiras referidos & unidade daquela
moeda.

As DemonstragSes Financeiras foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operacdes, com base nas
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia {na sequéncia do Regulamento
(CE) n2 1606/2002 do Parlamento e do Conselho Europeu),

nos termos do Aviso n? 5/2015, de 7 de dezembro, do Banco
de Portugal no uso da competéncia que lhe é conferida pelo
nimero } do art.2 1152 do Regime Geral das Instituigdes
Financeiras de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n2 298/92, de 31 de dezembro, e pelo art.2
5¢ do Decreto-Lel n® 158/2009, de 13 de julho.

As IFRS Incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
international Accounting Standards Boord (IAS8} e as
interpretagbes emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretation Committee {IFRIC}) e pelos
respetivos drgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2018, entraram em vigor alteragdes
as Normas Internacionais de Relato Financeiro decorrentes
do projeto de melhorias que o IASB tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alteragdes de dois tipos:
as que traduziram alteracdes das politicas contabilisticas com
efeitos na apresentag3o, reconhecimento ou mensuracdo e
as que apenas refletiram alteragGes de terminologia ou
editoriais, estas ultimas com impacto minimo para as
entidades, ou mesmo sem qualquer impacto, em termos
contabilisticos. As referidas alteractes deram lugar a novos
standards, a alteragSes aos existentes e a interpretagdes. Das
vérias alteracBes ocorridas, e, entretanto, adotadas pela
Unido Europeia, para os exercicios iniciados em ou apds 1 de
janeiro de 2018 foi analisado o respetivo impacto nas
demonstragdes financeiras da Scciedade tendo-se conclufdo
ndo terem os mesmos impactos relevantes, tendo em
consideracdo a especificidade da atividade.

Relativamente as alteragdes as [FRS e novas interpretagdes a
serem adotadas para exercicios a iniciarem em ou apds 1 de
janeiro de 2018, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda ndo endossadas pela Unido
Europeia, é entendimento do Conselho de Administracdc
que as mesmas ndo tém Impacto relevante ou sequer
aplicagdo nas demonstragdes financeiras da Sociedade. Para
as normas j& adotadas pela Unido Europeia, mas que ainda
ndo entraram em vigor no exercicio de 2018, a Sociedade
nao procedeu a sua adegdo antecipada.

NOTAZ  PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

As principais  politicas contabilisticas e  critérios
valorimétricos utilizados na preparacdo das demonstragdes
financeiras sdo apresentados em seguida.

2.1. OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imobilizagBes corpdreas sdo registadas pelo seu custa de
aquisicdo. As amortizagBes s30 calculadas por duodécimos
com base no método das guotas constantes. As taxas de
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amortizacdo utilizadas sS0 as maximas fiscalmente aceites
como custo, as quais refletem a vida Ltil esperada dos bens:

Equipamento Anos de Vida Util

Edificios 50
Mabiliario & material 8
Maquinas e ferramentas 1
Equipamento informatico 3-4
Instalagdes interiores 5-10
Material de transporte 4

2.2. OUTROS ATIVOS INTANGIVEIS

Podem ser objeto de depreciagio ou amortizagio as
elementos do ativo sujeitos a deperecimento,
considerando-se como tais os ativos intangiveis
contabilizados ao custo histérico que, com cardter
sistematico, sofrerem perdas de valor resultantes da sua
utilizagdo ou do decurso do tempo.

0Os custos incorridos s3o amortizados de forma linear ao
longo da vida dtil esperada destes ativos a qual se situa
normalmente entre 3 a 6 anos, a partir da sua aquisicdo ou
do inicio de atividade, se for posterior, ou, ainda, quando
se trate de elementos especificamente associados a
obtencdo de rendimentos, a partir da sua utilizacdo com
esse fim.

2.3. LOCAGOES

As operagbes de locagdo sdo classificadas como locagdo
financeira ou locag8o operacional em fungdo da sua
substancia, cumprindo os critérios definidos na IAS 17 -
Locagbes. Sd3o classificadas como locagBes financeiras as
operagbes em que os riscos & beneficios inerentes a
propriedade de um ativo sdo transferidos para o locatdrio.
Todas as restantes operacdes de locacdo sdo classificadas
como locagdes operacicnais.

Os ativos adquiridos em regime de locacdo financeira sdo
registados, por igual montante, no ativo imobilizado e no
passivo, processando-se as respetivas amortizagges.

As rendas relativas a contratos de locagdo financeira sdo
desdobradas de acordo com o respetivo plano financeiro,
reduzindo-se o passivo pela parte correspondente 3
amortizacdo do capital. Os juros e encargos suportados sdo
registados como custos financeiros durante o prazo da
locagao.

Os pagamentos efetuados pela Sociedade, devido a
contratos de locagdo operacional s3o registados em custos
nos periodos a que dizem respeito.

2.4. BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

0s ernpregados da Sociedade estdo abrangidos pelo Regime

Geral de Seguranca Social. A Socledade ndo tem qualquer
responsabilidade por pensdes, complementos de reforma ou
outros beneficios de longo prazo a atribuir aos seus
empregados.

As remuneragtes variaveis {prémios de desempenho} aos
colaboradores s3o decididas pelo Conselho de
Administracdo e registadas diretamente na ribrica de custos
com o pessoal. Em 2018, ndo houve atribuicdo de prémios de
desempenho.

2.5. RECONHECIMENTO DE RENDIMENTO DE COMISSOES
Comissao de Gestdo

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gest3o
dos Fundos Turistico e Turistico It € calculada mensalmente
uma comissdc de gestdo sobre o valor do patriménio liquido
de cada Fundo, apurado com referéncia ao Ultimo dia de
cada més, Relativamente ao FIEAE a comissdo de gestdo estd
prevista no Decreto-Lej n? 104/2009, de 12 de maio, que
constituiv o Fundo. A comiss3o de gestdo é destinada a
cobertura de todas as despesas de gestdo, com excegdo das
despesas incorridas com a compra, venda e arrendamento
de imdveis por conta do Fundo que sdo suportadas
diretamente por este.

As comissBes de gestdo aplicdveis a cada um dos Fundos sdo
as seguintes;

¢  Fundo Turistico: {i) se o valor do patrimodnio liquido do
Fundo for inferior a 9.975.958 euros, a comissdo de
gestdo serd de 1,75% ao ano; (i) se o valor do
patriménio liquido se situar entre 9.975.958 euros e
19.951.916 euros, a comissdo de gestdo serd de 1,25%
ao ano; e (iii) quando o valor do patrimdnio liquido for
superior a 19.951.916 euros a comissao de gestdo sera
de 0,75% ao ano.

s fundo Turistico Il (i) se o valor do patriménio liquido
do Fundo for inferior a 75 milhGes de euros, a comiss3o
de gestdo serd de 0,75% ao ano, (ii) se o valor do
patrimdnio liquido se situar entre 75 milhGes de euros
e 150 milhdes de euros, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 75 milhBes de euros & qual se
aplicard a taxa de 0,75% ao ano; outra igual ao
excedente a que se aplicard uma taxa de 0,5% 3o ano,
{iii) quando o patrimonio liquido do Fundo for superior
a 150 milhdes de euros, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 150 milhdes de euros a qual se
aplicard a taxa de 0,625% ao ano; outra lgual ao
excedente, a que se aplicard uma taxa de 0,25% a0
2no.

e  FIEAE: incide sobre o capital subscrito & taxa anual de
1,25%, ao ano, desde 1 de agosto de 2016, cobradaem



base trimestral, conforme determinado pelo
Despacho ng 9594/2016 do Sacretédrio de Estado da
Industria, publicado em 26 de julho de 2016.

¢  Turistico lll: é calculada uma comissdo de pestdo
apurada no primeiro dia util do més seguinte aquele a
que respeita, uma comiss3o de gest3o anual calculada
diariamente sobre o valor liquido global do Fundo, de
acordo com o seguinte critério: {i) se o valor liquido
global do Fundo for inferior ou igual a € 15.000.000
{quinze milhdes de euros) a comissdo de gestdo sera
de 0,5% {zero virgula cinco por cento) ao ano; (i) se o
valor liquido global do Fundo for superior a €
15.000.000 (quinze milhBes de euros) a comissdo de
gestdo serd de 0,75% (zero virgula setenta e cinco por
cento) ao ano.

e  Turistico IV: é calculada uma comissdo de gestdo
apurada no primeiro dia Util do més seguinte dquele a
que respeita, uma comissdo de gestdo anual calculada
diariamente sobre o valor liguido global do Fundo, de
acordo com o seguinte critério: {i) se o valor liquido
global do Fundo for inferior ou igual a € 7.500.000 (sete
milhes e quinhentos mil euros) a comissdo de gestdo
sera de 0,5% (zero virgula cinco por cento) ao ano; {ii)
se o valor liquido global do Fundo for superior a €
7.500.000 (sete milhdes & quinhentos mil euros) a
comissdo de gestdo sera de 0,75% (zero virgula setenta
e cinco por cento) a0 ano.

Os rendimentos de comiss3es obtidos sdo reconhecidos em
resultados no periodo a que se referem os servigos
prestados, independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento.

2.6, IMPOSTO SOBRE LUCROS

Os impostos sobre os lucros compreendem os impostos
correntes @ os impostos diferidos. Os impostos sobre os
lucros sdo reconhecidos em resultados, exceto quando
estdo relacionados com itens que 530 reconhecidos
diretamente nos capitais proprios, caso em que sdo
também registados por contrapartida dos capitais
préprios. Os impostos reconhecidos nos capitais préprios,
decorrentes da reavaliagdo de investimentos disponiveis
para venda, sdo reconhecidos em resultados no momento
em que forem reconhecidos os ganhos e perdas que lhes
deram origem.

Os impostos carrentes s30 0s que se esperam que sejam
pagos com base no resultado tributdvel apurado de
acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa
de imposto aprovada.

Os impastos diferidos s3o calculados sobre as diferengas
temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e
passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto
aprovadas e que se espera virem a ser aplicadas quando
as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para
todas as diferengas tempordrias tributdveis, das
diferengas resultantes do reconhecimento inicial de
ativos que ndo afetam quer o lucro contabilistico quer o
fiscal.

Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos apenas na
medida em que seja expetdvel que existam lucros
tributdveis no futuro capaz de absorver as diferengas
tempordrias dedutiveis.

A sociedade encontra-se sujeita a tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC)
e &s correspondentes derramas {municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2017 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembro de 2017 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa aplicavel a
derrama Estadual & de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributavel, superior a € 1.500.000 até € 7.500.000, sujeito
e ndo isento de IRC, de 5% para valores superiores a €
7.500.000 até € 35.000.000, e de 7% para valores
superiores a € 35.000.000.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragdes
fiscais da Sociedade estdo sujeitas a corre¢do por parte
das autoridades fiscais durante um perfoedo de quatro
anos contado a partir do exerciclo a gue respeitam. Desta
forma, os exercicios de 2015 a 2018 encontram-se ainda
pendentes de revisdo pelas autoridades fiscais.

A Administragdo da Sociedade entende que as eventuais
corre¢des que possam vir a resultar de
revisBes/inspegGes por parte das autoridades fiscais
aquelas declaragdes fiscais de impostos ndo deverdo ter
um efeito significativo nas Demonstragdes Financeiras em
31 de dezembro de 2018.

2.7. RECONHECIMENTODEJURQS

Os juros relativos 3s aplicagSes financeiras s3o reconhecidos
no periodo a que dizem respeito na nibrica de juros e
praveitos similares, utilizando a taxa efetiva, por
contrapartida das respetivas ribricas do ativo.

2.8. CAIXAEEQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da prepara¢do da demonstracdo dos fluxos de
caixa, sdo considerados na ribrica de "Caixa e seus
equivalentes” os valores registados no balango de aplicagdes
de muito curto prazo, disponiveis de imediato sem perda de
valor, com maturidade inferior a 3 meses a contar da data de
inicio da aplicagdo, onde se incluem os valores em caixa e as
disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

2.9. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS
A APLICACAO DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na elaboracdio das demonstracdes financeiras a Sociedade
apenas utilizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os lucros do exercicio. Relativamente dos restantes
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ativos e passivos o grau de incerteza € relativamente
reduzido e apenas aplicdvel 3 imparidade associada, dado
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nern tém associado ac seu apuramento a
utilizagdo de pressupostos.

NOTA3 GESTAODO RISCO FINANCEIRO

A atividade da Sociedade, dada a sua natureza, encontra-se
exposta a uma variedade de riscos financeiros que requerem
a sua analise, avaliag8o, aceitagdo e gestdo de um certo nivel
de risco ou combinages de risco. Assumir o risco é a esséncia
da atividade financeira e o risco operacional é uma
consequéncia inevitdvel desta, O objetive da Sociedade
consiste, portanto, em obter equilibrio apropriado entre o
risco que assume e o proveito da sua atividade, minimizando
potenciais efeitos adversos da sua performance financeira.

A atividade desenvolvida pela Sociedade compreends
exclusivamente a gestdo de ativos de Fundos de
Investimento Imobilidrios.

3.1 Risco de Crédito

A Sociedade ndo se encontra significativamente exposta ao
risco de crédito, uma vez que a atividade de concessdo de
crédito ndo he € permitida. O risco de credito é aplicavel
apenas as suas aplicagdes financeiras @ mesmo neste caso é
pouco expressivo considerando as limitagtes existentes as
aplicagdes que podem ser realizadas por uma sociedade
gestora de fundos de investimento imobilidrio, conforme
decorre do respetivo regime juridico.

Na perspetiva da atividade dos fundos, e enquanto gestora
dos mesmos, o risco de crédito dos ativas que compdem a
carteira dos mesmaos € avaliado de acordo com a politica de
investimento definida nos praspetos dos fundos.

3.2 Risco de Mercado

0 risco de mercado pelas carateristicas especificas da
atividade da Sociedade e pela composigdo do seu balango,
ndo é um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscos
de mercado relevantes, contudo o risco de mercado dos
ativos, que compdem a carteira dos fundos, estd
essencialmente associado ao risco de flutuagBes da taxa de
juro, por via das atualizagdes das rendas e do risco da taxa de
ocupagdo dos Imdvels que sdo fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situagdes de
mercado adversas, provocam um aumento da exposicio dos
fundos a riscos ndo controlados diretamente, o que tem
impacto na valorizag3o dos ativos dos fundos e desta forma
um efeito indireto na Sociedade por via da comissdo de
gestdo cobrada aos Fundos.

3.2.1 Risco Cambial

A Sociedade detém exclusivamente ativos e passivos
denominados em euros, pelo que o seu risco cambial é nulo.

3.2.2 Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro associado a fluxos de caixa
corresponde ao risco dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro, variarem devido a alteragfes nas
taxas de juro de mercado.

Uma vez que os proveitos da Sociedade advém do
desempenho dos fundos por si geridos, e tendo em
consideragdo que as alteragdes nas taxas de juro de mercado
tém um impacto na performance dos fundos, o risco a que a
Sociedade estad exposta traduz-se num impacto indireto por
via da comissdo de gestdo que é cobrada.

3.3 Risco de Liquidez

A Sociedade assume deliberadamente uma posigdo
prudente e conservadora em matéria de gestdo de liquidez,
procurando manter em niveis confortdveis os principais
indicadores.

No que diz respeito a analise ao risco de liguidez, para além
das obriga¢des de solvabilidade a que se encontra sujeito por
forga da regulamentagdo prudencial do Banco de Portugal, a
Sociedade recorre ainda ao conceito de Gap de liquidez, que
Ihe permite o planeamento das responsabilidades de
tesouraria, rentabilizando a utilizagio dos fundos sem
provocar oscilacdes significativas na sua solvabilidade.
Compondo o Balanco pelos prazos de vencimento das
operagdes ativas, obtém-se uma posi¢do desagregada
{positiva) segundo os prazos residuais de vencimento das
operagdes.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

0 justo valor, sempre que possfvel, é estimado, utilizando
cotacdes em mercados ativos.

Nas ribricas em gue ndo é contabllisticamente registada
alteragdo do justo wvalor, tal fato ¢é justificado pela
aproximagdo razodvel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparacdo taxas aplicdveis a estes ativos a data
de referéncia das demonstracdes financeiras para os
mMesmas prazos.

Tendo em conta a maturidade das operagfes e o tipo de taxa
de juro, a Sociedade considera nao significativa a diferenca
entre o justo valor e o valor por que se encontram registadas,
atendendo a que as taxas aplicavels a estes ativos e passivos
530 taxas de mercado:

* Caixa e disponibilidades em Bancos Centrais - sdo
constituidas por notas e moedas e depdsitos a ordem, e,



atendendo ao curte prazo destes ativos, o justo valor é AA23018 31922017

idéntico ao valor por que se encontram registados;

Outros proveitos operacionals

* Disponibilidades em outras instituicdes de crédito - sdo Qutros ganhos e rendimentos operacionals 12314 20325
constituidas por depdsitos & ordem, e, dado que s3o ativos 123 B3

de curto prazo, o justo valor é idéntico ao valor por que se e
2l porq Inposins indirecios 34
encontram registados; Impostos directos 1485 1099
Outros encamos & gastos operacionais 3000
+ AplicagBes em instituigdes de crédito - s3o constituidas 1486 14284

maloritarfamente por aplicagdes em depdsitos a prazo, de
curto prazo, sendo o justo valor idéntico ao valor por que

se encontram registados; NOTAS CUSTOSCOM PESSOAL @

* Qutros ativos e passivos financeiros - referem-se a
operagdes de curto prazo, pelo que o seu valor de balango

£ proxima do justo valor. 31422018 3122017

0 valor dos custos com pessoal é composto por:

NOTA5 MARGEM FINANCEIRA Remuneraghes 356 364 mur
Orgdos de gesto e de fscalizagdo 158 980 122 534

O valor desta nibrica é composto por: Empregados 197 384 147813
Ercanos sotizis obrigatirios 75064 67214

Outros encargos sodais cbrigatinios 755 4457

31-12-2018 2207 O - oy

Juros e rendimentcs similares

Juros de apheagBes em inst. de crédio 1257 6886
1257 6 686
Juros & encargos similares T [ P P e .
Oulros juros e encargos similares 1454 A ribrica “Outros encargos sociais obrigatdrios” inclui os
T 7454 encargos incorridos com o seguro de acidentes de trabalho e
ToTAL T 50 a medicina no trabalho. A ribrica de “Outros custos com
pessoal” inclui os encargos com o seguro de saude dos
NOTA6 RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES empregados.
Pelo exercicio da atividade de gest3o e representagdo do NOTAS EFETIVO DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE

Fundo Turistico, do Fundo Turistico I, Fundo Turistico I,
Fundo Turistico IV e do FIEAE, a Sociedade cobra
mensalmente uma comissdo de Gestdo para os quatro
primeiros e trimestralmente para o ultimo, correspondendo
& maioria dos proveitos realizados.

0 efetive de trabalhadores remunerados, distribuido por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade em
31 de dezembro de 2018 e de 2017 era o seguinte:

31-12.2017
O valor desta nibrica € composto por: Consetho de Administragio 3 3
Direcgdo
Especificos/Técnicos § 4
Rendimentos de servigos & comissdes Secrelariado 1 1
Comissdo da Gestdo 279324 2770 343 TOTAL B 8
218 2770 343
Encargos com servigos e comissdes Durante © exercicio de 2018 o nimero médic de
Outs comissdes pages :g ::: empregados ao servigo da sociedade foi de 8 (2017: 8).
TOTAL 2792 357 tser O Conselho de Administragdo, é constituido pelos seguintes
membros remunerados: um Prasidente, Prof. Doutor Pedro
NOTA7 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO Migl.lEl dos Santos Mareira (admlnlstrador Executi\lﬂ): uma
Vogal, Dra. Rita Arez de Magalhdes (administradora
O valor desta ribrica é composto por: executiva); e uma vogal, Prof, Doutora Hélia Maria Gongalves

Pereira (administradora ndo executiva, independente). A
Professora Doutora Hélia Maria Gongalves Pereira cessou
fungdes em julho 2018.




Entrou em abril de 2018 uma nova colaboradora, com o
cargo de Gestora de Projeto.

NOTA10 POLITICA DE REMUNERAGAD E
REMUNERACOES ATRIBUIDAS AODS ORGADS DE
ADMINISTRACAO E DE FISCALIZACAO

A Comissdao de Ventimentos, em reunido, do dia 1 de
Julho de 2016, definiv a remuneracdo a atribuir aos
administradores da Sociedade, para o triénjo 2016/2018.

No ambito das suas competéncias, a Comissdo de
Vencimentos estabeleceu os pardmetros de remuneragao
dos membros da administragdo com fungSes executivas,
atendendo, especialmente, 8 complexidade, exigéncia e
responsabilidade inerentes as fun¢Ses a desempenhar, &
situagdo econdmica da Sociedade e a consonancia com as
remuneragdes praticadas no mercado para fungdes
Idénticas em socledades congéneres.

Os membros do Conselho de Administracdo ndo
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, I.P &
pelo Estado Portugués (Direcde Geral do Tesouro e
Financas), ndo auferem qualquer remuneragdo.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n® 159-A/2015,
de 30 de dezembro, que determinou a revers3o faseada
das redugBes remuneratdrias em vigor, a Comisséo
entendeu que passaria a ser aplicada as remuneragdes
dos Argdos sociais exclusivamente a redugdo de 5%
decorrente da Lei n2 12-A/2010, de 30 de junho, e, nos
termos legais, até 30 de setembro de 2016, a redugdo de
10%, com a reversdo prevista na Lei n? 159-A/2015, de 30
de dezembro.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Sociedade
podem deliberar, em cada assembleia-geral ordinaria de
aprovacdo das contas do exerciclo, a atribuigdo casuistica
de prémios de gestio aos administradores, de acordo
com o estabelecido nas disposicBes legais apliciveis 3
Sociedade e a atividade desenvolvida por esta.

Seguindo uma politica de contengdo, desde 2005 que ndo
sdo atribuidos prémios de gestdo aos administradores.

Ndo existe qualquer tipo de plano de atribuigdes de agdes
ou de opgdes de aquisigdo de agdes por parte dos
membros dos 6rgéos de administragio e de fiscalizaggo.

Da mesma forma, ndo houve qualquer remuneragdo paga
sob a forma de participagdo nos lucros, bem como
qualguer Indemnizagdo paga a ex-administradores,
executivos ou ndo executivos, relativamente a cessagdo
das suas fungdes, ndo existindo qualquer tipo de acordo
ou politica definida quanto aos termos de eventuais
compensagdes a pagar a administradores da sociedade
nestes casos.

N3o existe também nenhum regime complementar de
pensdes ou de reformas para os administradores da
sociedade.

Os administradores ndo auferem, a titulo de
remuneracdo, qualquer beneficio ndo pecunidrio
relevante.

A remuneragdo do Revisor Oficial de Contas {ROC) é objeto
de acordo entre a Sociedade e a entidade designada para o
exerciclo das fungBes de revisdo legal, para o triénio para o
qual 3 entidade é nomeada. O acordo a estabelecer com o
ROC tem em conta a remuneragdo devida pelo trabatho
previsivel a efetuar com vista a Certificacdo Legal de Contas
e a emissdo de pareceres a que o5 quadros regulamentares
cbrigam, tendo em vista as atividades para as quais a
Sociedade se encontra registada e autorizada a desenvolver.
No dmbito destas fungdes podem ser acordados com o ROC
pagamentos adicionais e pontuais que se tornem necessarios
em virtude da ocorrdncia n3o prevista de trabalho
extraordindrio, quer em apoio ao Conselha de
Administragdo, quer em apoio ao Conselho Fiscal,

As remuneragdes atribuidas durante o exercicio de 2018 e de
2017 sdo as seguintes:



Rermyneraglies 2018

Remuneraghes 2017

Fixn Vandve) Fiaa Maneal
Conseho de Administragio

Presidenta 81.768 73.088
Adminigtracer-axetutiva 6m NOMme priprc
Admmistradora-executiva em noms priprio 65414 58454
Admmistradora nip executiva, indepandente 1829 10.248
Vogal em nome progno
Vogal o sxecutiva [CG0. S.A)
Vogal ndo executivo (Novo Banco, S.A)

Yol (LR i TaTEN

Canseho Fiscal
Prasidente 0% Ty
Vogal am noma proprio 6.509 L]
Yol Congaha Tecal TIES - TIR
Assembleia Garal
Prasicdanie -
Vice-Presidenta 259 258
Tom Assembuia tha i - ]
Revisor Oficial de Contas

Setvico da revisio lagal da contas 47s 075
Cutros servigos da gamntia da fiabiidade B.150 B150

Yol Topvesor el g Comas e - 3]

NOTA1l GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta nibrica é composto por:

Agua, energia s combustivess 12008 14169
Matenal de consumo correnta 1805 2218
Pubiicidada o publicaches 6 b
Material de Higiene @ Limpeza 248 977
QOutros Fomecmantos 10159 Ha
Rendas e alugueres 19418 13613
Comuricaches 8 expedico 16045 §an
Deslocagdes e representacdo 7851 45663
Conservagdy e reparacde 16699 14779
Formagdo da Pessoal 4790 404
Sequros 5 1690
Avencas 8 horordrios 2192% 175092
Judinas, contencioso e natanido 10353 126808
Oulros senvigos especfizados

Estudos e consultas 25526 pike]

Gonsultores & Audiores Extemos 208

Hvaliadores extemos 58244 48

Servigo BPret 1581
Chiros serw;os da terceros

Arqurve & Depdsity 195 17

Outros sstos 64776 10137

A rubrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou um
aumento de 373.897 € em 2017 para 460.658 € em 2018
Justificando-se esta variagdo principalmente com o aumento
das nibricas de Avencas e Honordrips, Avaliadores externos
e Outros custos, nomeadamente com a concessio de
Donativos a duas Associages, “Casal de 530 Simdo” e
“Ferraria de 530 Joao” no valor de 26.613 € De salientar a
diminuicdo de despesas de representagdo de 45.663 em
2017 para 7.851 em 2018, justificado pela alteragdp de
critério na contabilizagdo desta rubrica passando as despesas

de representagdo de dois membros de Conselho de
Administragdo a ser contabllizada em Gastos com Pessoal.

NOTAl12 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS
CENTRAIS

Esta nibrica refere-se na integra ao saldo de caixa.

NOTA13 DISPONIBILIDADES EM  OUTRAS
INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rabrica, a 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de
2017, é analisada como se segue:

31-12-2018 31-12-22017

Depdsitos & ordemn 3183688 3200 964

NOTA14 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica no final do exercicio de 2018 e 2017 é analisada
COMO 5& Segue:



3112818 Kkl

Imdneis
De servigo préprio
Ediicios 509 66t SB3661
Temengs %970 B9
563 685631
Equipamento
Motakirio e materia H4H Hi
Miquinas ¢ feramentas b3 oy
Eqepamesininomdico 12160 g
Ingtalaghes inrires B3 86 31
Outro equipamerto 4% 6%
240909 075
) W
Depraciagso atumulada 226 481) {307 836}

var uida

0 movimento desta riibrica foi o seguinte:

Equipamento

Saldo liquido a 31-12-2016 605 B52 13 8% 619742
Adigdes - 7108 7108
Abatesivendas - . .
Amontizagdes do periodo ($1793) 16986) {18 779}
Transferdncias - - -

Saldo liquido a 31-12-2017 594 058 14012 §08 070
Adicbes - 10 633 10633
Abatesivendas - - .
Amortizages do perioda {11 793) {6851) {18 645)
Transleréncias - i £

Saldo liquido a 31-12-2016 582 265 17798 B00 059

NOTA 1S OUTROS ATIVOS

Esta rubrica “Outros ativos” no final de 2018 e 2017
decompde-se da seguinte forma:

31-12-2018 3i-12:2017

Devedores e Outras Aplicagoes
Outros devedones diversos 22851 20035
Outras rendimentos a receber
Comissdo de Gestao 527679 525 629
Avaliagdes - FIEAE
COutras despesas cam encargo diferido
Sequros 5265 §922
Medicina no trabalhg
Contralos de suporte infarmétize 27806 27 839
Publicagbes . .
Total Activo Bruto 583602 579475
Imparidadi (27 B24) (27 824}

Total Activo Liquido 555778 551651




NOTAle IMPOSTOS

Conforme referido na Nota 2.7 a Sociedade encontra-se
sujeita a tributa¢do em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Coletivas {IRC) e as correspondentes derramas
municipa! e estadual. O cilculo do imposto corrente do
exercicio de 2018 foi apurado com base numa taxa nominal
de imposto de 21% (2017: 21%}, de derrama de 1,5% sobre

o lucro tributdvel e de derrama estadual de 3% {2017: 3%}
sobre a parte do lucro tributdvel superior a € 1.500.000 até €
7.500.000 sujeito e ndo isento de IRC, de acordo com o
Orgamento de Estado para 2018. A diferenga entre as taxas
nominal e efetiva ndo & significativa face ao enquadramento
da sociedade.

A carga fiscal corrente da Sociedade pode ser analisada como se segue:

Carga fiscal imputada no exercicio 464.469 490.802
Comecgies a exercicios anteriores {1.051)
Carga fiscal fotal 464 469 489.751
Carga fiscal paga
Exercicios anteriores 1.054
Imposto retido 114 2.064
Pagamentos por conta 408.435 447.024
Pagamentos adicionals por conta 13.929 19.128
Carga fiscal a pagar (40.740) (21.535)

Carga fiscal a receber

NOTA17 OUTROSPASSIVOS

A riibrica "Outros passivos” a 31 de dezembro de 2018 & 31
de dezembro de 2017 é analisada como se segue:

31.12-2018 1-12.2017
Credores e outros recursos
Sector pitblico administrativo 20742 16512
Credores diversos
Qutros credores 51436 32635
Encargos a pagar
QOutros custos a pagar
Gastos com pessoal 331579 25299
Gastos gerais administrativos 8347 960
Qutres encamos a pagar 1912 2526
116 015 17932

Na rubrica de “Gastos gerais administrativos” estdo
refletidos encargos com a taxa mensal de supervisdo da
CMVM, energia, nbnetwork, taxa da CML corn a conservagdo
de esgotos e IMI,

NOTA28 CAPITAL

O capital, totalmente subscrito e realizado por 3 acionistas,
esta representado por 75.000 acdes de valor nominal de
cinco euros cada, distribuidos da seguinte forma:

A rubrica de "Gastos com pessoal” contém encargos com
remuneragdes a pagar aos empregados, nomeadamente,
férias e subsidio de férias.

Turiama da Poriugal, ip
128 5120 2950 199 500
W27 5§32 B0 196 500
Caixa Goral da Depésitos
3122018 2347 %100 125 500
;7 1347 25100 125500
Novo Banco
2208 133 10000 50000
122087 132 10000 50000
100,00 75000 375000

—



NOTA19 OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS
TRANSITADOS

Reserva Legal

A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos
acumulados ou para aumentar o capital. A legislagdo
portuguesa aplicével ao setor bancdrio, nomeadamente o
art. 972 do Decreto-lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, exige
que a reserva legal seja anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liquido anual, até & concorréncia do
capital ou o somatorio das reservas livres constituldas e dos
resultados transitados, se superior. Os movimentos
ocorridos  nestas  ribricas foram os  seguintes:

Oct. Resarvan o Res. Trans.

Resuludes
Tranulades

NOTA21 PARTES RELACIONADAS

As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se aos
fundos sob a sua gestdo, ou seja, o Fundo de Investimento
imobilidrio Fechado Turistico (FIFT), o Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico Il (FIFT 1), o
Fundo de Investimento Especial de Apoio &s Empresas
(FIEAE), o Turistico Il — Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio Fechada {TURISTICO WI), o Turistico IV = Fundo
Especial de Investimento imobilidrio Fechado (TURISTICO 1v)
e os participantes no capital, o Turismo de Portugal, 1P, 3
Caixa Geral de Depdsitos, 5.A. e 0 Novo Banco, 5.A..

Em 31 de dezembro de 2018 o saldo a receber dos fundos

la Sociedade era de 527.679 €, relativo ao acréscimo de
nroveitos associado & comissdo de Gestdo do FIIFT, FIFT NI,
uristico Ill e Turistico IV referente a dezembro de 2018, e do
IEAE, referente ao uitimo trimestre de 2018.

Saldo s 11-12.2t8 1474 TES [T+ (ST FXiE I
e s ,g;;%' — = 7oAs transagdes com os fundos dizem respeito apenas &
Comntticho & romissio de gestdo gque ascende ao montante anual de

$aldo wm 3122018 1848265 ezl een 23947 .793.233 €.

walores eipres1o8 am sure

Cominsdes a recaber Corndss il do o erckio

NOTA 20 ADMINISTRACAO DE FUNDOS i+ - 6324

FIFT sS4 149 636 403

FIiEAE 236 297 1730561
Conforme referido na Nota introdutdria, a Sociedade FUFT B 5 205 1918

FiFT N 1148 37 140

administra em nome préprio, mas por conta de outrem, os
FUNDOS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO II, o FIEAE,
TURISTICO lll @ TURISTICO IV.

0O Fundo Turistico iniciou a sua atividade em 21 de novembro
de 1995, o Fundo Turistico 1l em 24 de ahbril de 2000, o FIEAE
em 17 de julho de 2009, o TURISTICO il a 30 de dezembro de
2016 & 0 TURISTICO IV a 30 de dezembro de 2016.

Em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017 os
principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:

fundo Invsvimento imoblidrio Fechode fuditco

Tetal Ao aciivo 2001027 47 957 683
Tolal do capilal 2o Fundo 44 193080 44 36 0
Vake 4ot LWnkiades de paliopaglo .208s aarz?
dniandes de parlsipagto em orsulocdo 5 000000 5 0G50
fundo Inverimento kmoblidro Fechodo fuditeo
Total do aciivo D4 700 245 03 837 }a3
Total do capdal o Fundo 50242178 Ba 258 026
VAt 4as uvdades de PACIPACS 85,3599 B].6859
Uridades de porlicipdgas em Steulagon 1 087 198 057 195
Funda kmobRBdre Gipecial de Apcba bt Empretan
Total da catve el 530 @00 bal OR5 478
Total do cooilal do Funda IS4 727 WD V31 874 228
Valor das ursdodes de porlEpagdo 1097 5552 10747470
Unidad#: de parlicipogan #m ceculagdo 18 477 138477
Tuistico Bl - Funda Especial de Investmenia imoblidna Fechado
fotal co oathvo 225753 1247632
Total do copita do funda 2247 a1k 12427 4035
Vaolor dos unidodet de poriicicagdo SO THIS 99 4208
Urictadias de perlicioas0o #m Seculogae 125000 123 000
Tusistico IV - Funde Dipacial de invettimenio kmabikdrie Fechado
Fotgl do geihg 7410 533 74919
lotal oo oot do Fungo T a0a 00 Ta32eT)
Valor day unidades de p@ilc 0ogo TS 99.24%Q

Unidmies de paehlipacdo sm craulagdo 74000 PLE £e)

A Sociedade tinha aplicagdes financeiras (DO e DP) junto da
CGD e do Novo Banco e do BCP, cujos saldos e transagdes em
31 de dezembro de 2018 resumem-se como segue:

valores Sxpressos em ewros

Saldo DOfOP Juros obtidos
[ve] 182 043
NOVO BANCO 1995024 135}
B [.15]

NOTA22 CONTINGENCIAS

Encontra-se em curso, uma agdo interposta por um antigo
administrador da Lima téxtil contra a Turismo Fundos
{enquanto entidade ges tora do FIEAE), Massa Insolvente da
Limatéxtil e Novo Banco. Valor da causa: 1.702.900,00 €. De
acordo com a sociedade de advogados da Turismo Fundos
{PESA), a expectativa de desfecho da ag3o é de elevada
probabilidade da TF e do FIEAE serem absolvidos.

NOTA23 EVENTOS APOS ADATA DEBALANCO

A data de preparacio das presentes demonstracBes
financeiras pelo Conselho de Administragdo ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
2018 que exigisse ajustamentos ou divulgagbes
suplementares as demonstragdes financeiras.
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

De acordo com o disposto no artigo 4202 do Cddigo das Sociedades Comerciais compete-nos
elaborar um relatério sobre a agao fiscalizadora efetuada durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2018, e dar parecer sobre o relatdrio, contas e proposta de distribuicio de

resultados apresentada pela Administragdo da TF Turismo Fundos, SGFII SA.

Acompanhamos regularmente a evolugdo das atividades, verificdAmos com a profundidade que
consideramos adequada a regularidade dos livros e registos contabilisticos e da respetiva
documentacdo, procedemos na extensdo considerada necessdria as inspegdes fisicas de bens e
valores patrimoniais, vigiamos pela observancia da lei e dos estatutos e tomamos

conhecimento dos atos da Administragdo.

Analisamos também o relatdrio de gestdo e as demonstragdes financeiras referentes ao
exercicio findo naguela data, compreendendo estas o balanco, a demonstracdo do rendimento
integral, a demonstracdo de alteragBes ao capital proprio, a demonstracdo dos fluxos de caixa
e as notas as demonstragdes financeiras, verificando também se as politicas contabilisticas e
os critérios valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do

patrimonio e dos resultados.

Reunimos regularmente com a Administracdo e com o Revisor Oficlal de Contas, tendo
acompanhado o processo de preparagdo e divulgacdo da informagdo financeira acima referida,
bem como da revisdo de contas efetuada, da qual resultou a emissdo da Certificacdo Legal das
Contas sem reservas e sem &nfases datada de 13 de marco de 2019. Recebemos dos Revisores

Oficiais de Contas o Relatério Adicional para o Orgdo de Fiscalizaggo referente aos Fundos sob

o=

gestdo que 530 entidades de interesse publico.



Como resultado das informagdes recebidas e das verificactes efetuadas, somos de parecer que
sejam aprovados o relatério de gestio e os restantes elementos de prestacdo de contas,

respeitantes ao exercicio de 2018, bem como a proposta de aplicagdo de resultados.

Finalmente, desejamos expressar o nosso agradecimento a Administragdo e aos servicos da

Turismo Fundos pela valiosa colaboragao recebida no desempenho das nossas funcdes.

Lisboa, 13 de marco de 2019
O Conselho Fiscal
Tt { ol 0=

Isabel Paiva - Presidente

Manuel Agria - Vogal

Pdulo Dias - Vogal
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Certificagao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Oplnido

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas de TF - Turismo Fundos - SGFII, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2018 (que evidencia um total de 4.339.975 euros e um total de
capital proprio de 4.183.219 euros, incluindo um resultado liquido de 1.468.902 euros), a Demonstracdo dos
Resultados por Naturezas, a Demonstracdo das AlteragBes no Capital Préprio e a Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem um
resumo das politicas contabillsticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragSes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posicdo financeira de TF - Turismo Fundos - SGFII, S.A. em 31 de dezembro de 2018, o
seu desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ac ano findo naguela data, de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinldo

A naossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢3o “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabllidades do 6rgdo de gestdo e do 6rgdo de fiscalizagdo pelas demonstragdes financeiras

0 érgdo de gestdo é responsavel pela:

preparagdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal corno adotadas na UniSo Europeia;

elaboragdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagéo e manuten¢do de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagdo de
demonstraces financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias: e

avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgande, quando aplicivel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

0O drgao de fiscalizagio & responsdvel pela supervisdo do processo de preparacdo e divulgacio da informacgao
financeira da Entidade,

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢ées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga 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
opinido. Sequranga razodvel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorgdo material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e s3o consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Contribuinte N.* 505 9688 283 - C. R. Comercial de Lisbos sob o mesmo nimero

Sociedade Andnima - Capltal Social 1,335,000 euros - Inscrigho n.® 178 na Orcem dos Revisores Oficlais de Contas - Inscricho N.2 20161480 na ComlssSo do Mercade de Valores Mabillatios Cl
A member lirm of Ernst & Young Globat Limited g‘\
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstracdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos,
e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinigo. O risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de nido
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo,
omissGes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas n3o para expressar uma
opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabillsticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rg3o de gestdo;

concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Ses gue possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atengdo no nosso relatdrio para as divulgag8es relacionadas incluidas nas demonstragBes financeiras ou,
caso essas divulgaghes ndo sejam adequadas, medificar a nossa opinio. As nossas conclusdes s3o0
baseadas na prova de auditoria obtida até 4 data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condi¢es futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteldo global das demonstragGes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagio apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o érgdc de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o 8mbito e 0 calendédrio planeado da auditoria, e as conclusBes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéncia da informacao constante do Relatdrio de
Gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o Relatério de Gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e} do Cédigo das Sociedades Comercials, somos de parecer que o
Relatdrio de Gestao fof preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicdveis em vigor, a
informagdo nele constante & concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e aprecia¢do sobre a Entidade, ndo identificdmos incorre¢des materiais.

Lisboa, 13 de margo de 2019
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