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SUMARIO EXECUTIVO

A atividade da TF Turismo Fundos-SGOIC, S.A.
{Turismo Fundos), em 2021 foi concretizada num
contexto marcado ao longo de todo o ano pela
pandemia de Covid-19, impactando quer ao nivel da
carteira de imoveis detidos pelos fundos sob gestdo
através das moratdrias concedidas a inguilinos,
quer ao nivel do enquadramento do investimento
realizado em funcdo da OpenCall202020 que se
manteve ativa ao longo de 2021.

Em defesa da carteira constituida nos fundos sob
gestdo em fase de maturidade (FIFT, FIIFT Il e
FIEAE), a Administragdo no seu primeiro ano
completo em fungbes, decidiu prolongar a
moratdria no pagamento de rendas dos ativos ndo
turisticos até ao final do terceiro trimestre e dos
ativos turisticos por todo o ano de 2021.

Estas medidas de apoio as sociedades arrendatarias
que em 2020 haviam atingido um valor agregado
proximo dos 3,5 M€, traduziram-se num custo em
2021, em torno dos € 5,4 Milhdes {FIIFT: €532.109;
FINFT 11: 1.570.059, e FIEAE: €3.309.679), por via da
constituicdo de provisdes por rendas vencidas.

Contudo e apesar do crescimento agregado muito
significativo de custos (57%) decorrentes das
moratérias concedidas em virtude do contexto
absolutamente extraordindrio de pandemia, foi
possivel fechar 0 ano de 2021 dos fundos e maior
dimensdo e em fase de maturidade com resultados
liquidos positivos: - FIIFT: €35.012; valorizag3o
anual da u.p. de 0,07%. - FIFT Il: €163.587;
valorizagdo anual da uw.p. de 0,18%. - FIEAE:
€4.058.639; valorizacdo anual da u.p. de 2,52%.

Assim e apesar de um ano de excecional
adversidade como o enfrentado em 2021, cada um
dos fundos maduros sob gestdo (FIIFT, FIUFT Il e
FIEAE) atingiu o valor da unidade de participagdo
mais elevado desde as respetivas constituicbes
dando, deste modo, continuidade & sequéncia da
evolucdo registada nos onze anos anteriores. Tal s6
foi possivel com um conjunto diverso de medidas de
gestdo tomadas ao longo de 2021 e que permitiram
superar o impacto no acréscimo de custos por via

das moratérias concedidas nos resultados dos
fundos.

O balang¢o do ano ao nivel dos fundos sob gestdo &,
assim, tendo em conta o contexto extraordinario de
pandemia, muito positivo ao nivel do total dos
resultados liquidos dos fundos sob gestdo
agregados do ano (€3.379.765), o que permitiu a
Turismo Fundos superar, pela primeira vez desde a
sua constituicdo, a barreira dos 335 milhGes de
euros (€335.543.447) e que representa uma
apreciacdo anual no conjunto dos valores liquidos
globais dos fundos sob gestdo de 1,0%.

Tais resultados sé n3o sdo mais expressivos pelo
facto dos fundos sob gestdo de menor dimensdo, e
que ainda se encontram no <ciclo de
investimento/adjudicacdo inicial, apresentarem
resultados liquidos negativos: - TBDT (€-474.815;
desvalorizagdo anual da u.p. de -2,32%); - FRN {€
402.659; desvalorizagdo anual da u.p. de 4,28%).

Permanecendo no plano da carteira sob gestdo,
registou-se em 2021, a alienagdo de seis ativos
imobilidrios motivada pelo exercicio antecipado de
opgbes de compra pelos arrendatarios (Palacio
Belmonte €3.945.039; Beco do Maldonado
€1.141.925; Hote!l InterContinental  Estoril
€10.516.737; Turisestrela €2.739.559;
Graphicsleader €3.337.044 e Pietec €2.447.268), 0
que totaliza um montante global acima dos 24M€
(€24.127.572). Destaque-se que esta cifra
corresponde ao valor anual mais alto de sempre no
plano do desinvestimento agregado pelo conjunto
de fundos sob gestio da Turismo Fundos e
consubstancia, apds a interrup¢do registada em
2020, a uma enorme viragem de pagina na historia
da sociedade que assumira ao longo do tempo uma
posi¢do quase exclusivamente compradora.

Nesta linha, registe-se, complementarmente, que
as alienagdes efetuadas em 2021 ndo sé ndo
implicaram o registo de qualquer imparidade, como
ainda centribuiram para a realizagdo de ganhos no
montante agregado de €894.186.
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O nivel de desinvestimento e ganhos registados
num ano particularmente desafiante, constituem
notas de grande destaque no ano de 2021.

No plano do investimento realizado pelos fundos
sob gestdo em 2021, registamos um montante
global de €11.090.589 em aquisigdes de oito novos
ativos imobiliarios, sendo cinco destinados a
atividade turistica (Quinta de Santo Anténio do
Espinheiro por €325.691; Guia por €1.640.256;
Greenarea por €1.127.731; Prime Monte Gordo por
€485.489 e Imotour por €962.126} e trés 3 atividade
industrial (Metallowest: €1.313.724, Somelos:
€2.803.604 e Flor da Moda: €2.431.968).

Para além da aquisi¢do de novos ativos, € no quadro
das operagdes do tipo sole & investment previstas
na pelitica de investimento do TBODT, deve
acrescentar-se ao valor do investimento
contabilizado em 2021, os montantes relativos a
indeminizagbes pagas pelo fundo por obras
realizadas pelo  arrendatario que ascendeu
globalmente a €3.728.982 (Hotel de Serpa:
€1.831.909; Moradia em Sernancelhe: €78.058;
Hotel & SPA Alfandega da Fé: € 1.616.569 e Quinta
de Santo Antdnio do Espinheiro: €202.446).

Neste contexto o investimento total em 2021, entre
aquisigdes e indemnizagdes por obras realizadas em
ativos da carteira do TBOT, atingiu, no conjunte dos
fundos sob gestdo, 0 montante de €15.214.421 e
correspondeu a um envolvimento da Sociedade
Gestora em 12 operagdes de investimento o que, se
por um lado corresponde ao valor mais alto desde
2010, atesta, por outro, a sustentabilidade do
langamento da OpenCuali202020 que ainda se
mantém em curso.

Concluido o sumario sobre o desempenho dos
fundos sob gestdo, destacam-se também os
resultados obtidos pela Turismo Fundos
(€1.540.775) que em 2021, ndo s6 ndo se
ressentiram do contexto de pandemia, como deram
sequéncia a trajetdria iniciada em 2010.

Sobre os resultados da sociedade gestora importa
também sublinhar que a Turismo Fundos fechou ¢
ano com um nivel de autonomia financeira de 97,4%
e que o resultado liquido no valor de €1.540.775
alcanca, em 2022, mais uma vez, um montante
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superior a quatro vezes o capital social da Sociedade
{€375.000).

0 balango global gque o novo Conselho de
Administragdo faz da atividade da Sociedade é
assim extremamente positivo, especialmente
porque no ano em que o contexto pandémico mais
pressionou os resultados dos fundos por via das
moratérias concedidas, foi possivel ndo sé
defender, como incrementar o valor dos fundos sob
gestdo em fase de maturidade e, assir, contribuir
decisivamente para que o valor global liguido
agregado dos fundos sob gestdo da Turismo Fundos
tenha sido incrementado (€3.379.765, valorizagéo
de 1,0%).

Para além desta valorizagdo, ha a registar um valor
agregado record no histdrico da Sociedade quer no
valor do desinvestimento, quer ng nimerc de
vendas de ativos (€24.127.572; 6 operagdes;
€894.186 em ganhos), bem como o registo de
operaghes de investimento mais alto desde 2010
{doze operagbes; €15.214.421), o que atesta em
boa medida o sucesso no lancamento da
OpenCalf202020 em meados do ano de 2020, em
linha com a Resolugdc do Conselho de Ministros n.2
41/2020, de 6 de junho que aprovou o Programa de
Estabilizagdo Econdmica e Social.

Esta aposta no investimento é ainda mais relevante
se considerarmos que uma boa parte destas
operagdes ndo correspondem a operagdes tipicas
de Sales & Lease Back, mas a montagens bem mais
complexas em que se adiciona obrigatoriamente a
componente de /nvestment.

Neste contexto de forte aumento de atividade de
investimento e de desinvestimento, bem como da
implementagio de medidas de gestdo
extraordinarias de defesa do valor global liquido dos
fundos, para atenuagdo de efeitos negativos sobre
0s seus resultados motivados pela concessao de
moratdrias, a Administragdo agradece a todos os
colaboradores da Sociedade pelo meritério
trabalho desenvolvido, grande parte do qual
realizado em teletrabalho, considerando-o decisivo
para os excelentes resultados alcangados num
contexto invulgarmente adverso.



NOTA INTRODUTORIA

A SOCIEDADE

A TF Turisme Fundos - SGOIC, S.A. (Turismo Fundos) é
uma sociedade comercial constituida em 28 de
setembro de 1995, mediante uma parceria entre o
atual Turismo de Portugal, ILP.,, a Caixa Geral de
Depdsitos, S.A., e o atual Novo Banco, S.A., tendo por
objeto a administracdo, gestdo e representacdo de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou
abertos.

€m 7 de setembro de 2020, foi publicado o Decreto-
Lei n.2 63/2020, regulando a atividade e
funcionamento do Banco Portugués de Fomento, S.A.,
e aprovando os respetivos Estatutos e, para esses
efeitos, procedendo a fusdo por incorporagdo das
sociedades PME Investimentos — Sociedade de
Investimento, S.A., e IFD — Instituigdo Financeira de
Desenvolvimento, S.A., na SPGM — Sociedade de
Investimento, S.A., que passa a adotar a firma de
Banco Portugués de fomento, S.A. O decreto-lei
procede igualmente ao aumento de capital do
Banco Portugués de Fomento, S.A., através da
entrada em espécie, entre as quais mediante a
transmissdo para o Banco Portugués de Fomento,
S.A,, da participacdo social detida pelo Turismo de
Portugal, I.P., na TF Turismo Fundos — SGOIC, S.A.,
correspondente a 53,20 % do respetivo capital
social.

Missio oA TURISMO FUNDDS

A Turismo Fundos tem por missdo contribuir para as
politicas publicas destinadas ao fortalecimento da
competitividade do turismo nacional, atuando sobre a
componente imobilidria das empresas do setor. Esta
intervengdo materializa-se, a data de 31 de dezembro
de 2021, na gestdo de quatre fundos de investimento
imobiliario 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 FIIFT I);

*  Potenciar a melhoria e aumento da oferta hoteleira
nacional, estimulando e potenciando a imagem de
marca dos grupos hoteleiros nacionais (FIIFT 1);

s Contribuir para a reducdo da excessiva
concentragdo geografica e da sazonalidade da
atividade turistica (FIIFT e FIIFT 1);

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

= Contribuir para os objetivos de valorizacdo do
patriménio cultural nacional, de reabilitaco urbana
ou regeneragdo econdmica de dreas com vocagdo
turistica, bem como o reforgo da coesdo territorial
nacional e de reducdo das assimetrias regionais
(TBDT).

Os Fundos de Investimento Imobilidrio constituem
importantes instrumentos financeiros podendo ser
especialmente vocacionados para apoiar as pequenas
e médias empresas, através de operages que
consistem na aquisicdo e subsequente arrendamento
de imdveis afetos a atividade das empresas. Estas
operagbes 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 operacdes de aquisicdo e de
arrendamento de imdveis tem por base critérios de
rigor e rendibilidade, sendo os mesmos avaliados na
otica do rendimento.

Atualmente a intervengdo da Turisme Fundos
concretiza-se ainda na gestio de um fundo
imobiliario direcionado para investimento em
patrimdnio imobilidrio publico com caracteristicas
especificas, 0 Fundo Revive Natureza, criado pelo
Decreto-lei n.2 161/2019, de 25 de outubro. Este
fundo constitui-se como um instrumento de
valorizagdo do patriménio edificado e natural e de
promog¢ao do desenvolvimento regional, através da
dinamizagdo de atividades com fins turisticos ou
com estes conexos, visando a criagdo de emprego
local; a dinamizagdo da economia local; a
contribuigdo para um fortalecimento das redes de
oferta locais; a utilizagio de produtos locais; a
recuperacdo dos imdveis nele integrados e a
sustentabilidade dos territérios, nas vertentes
ambiental, social e econdmica.
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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 é a seguinte:

Banco Portugués de Fomento, 5.A. 199 500 53,2%
Caixa Geral de Depdsitos, 5.A. 125 500 25100 335%
Novo Banco, S$.A 50 000 10000 13,3%

375 000 75000  100%

ORIENTAGAO ESTRATEGICA E OBJETIVOS

Em maio de 2016, a Assembleia Geral de acionistas da
Turismo Fundos aprovou as linhas de orientagdo
estratégica da Sociedade, para o triénio 2016-2018,
linhas essas que foram atualizadas na Assembleia
Geral de margo de 2017. Para o triénio seguinte (2019-
2021), contudo, as linhas de orientagdo estratégica da
Sociedade ndo foram aprovadas na Assembleia Geral
que teve lugar em 2019, ndo o sendo também nas
assembleias gerais realizadas em 2020 e 2021.

As orientacbes estratégicas aprovadas para a
Sociedade para o triénio 2016-2018, foram as
seguintes:

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

2. Promover uma palitica de investimento focada
no preenchimento de falhas de mercado
através, nomeadamente, da indugic da
desconcentracio geogréfica e temporal da
procura, da diversificagdo de produtos e da
criagdo de valor, sem prejuizo dos critérios de
rendibilidade associados a demonstragdo da
viabilidade econémico-financeira das empresas;

3. Promover a afetagdo da liquidez em ativos
turisticos em respeito por um limite maximo
indicativo de S M€ por investimento e pela
efetiva necessidade de financiamento da
empresa, contribuindo assim para promover a
sustentabilidade do negdcio de um maior
namero de empresas;
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4. Promover a rotacao da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da opgdo de compra antecipada pelos
arrendatarios, bem como mediante colocacdo
no mercado dos imdveis devolutos em carteira,
contribuindo, assim, para o estabelecimento de
novas operagdes COmM NOvas empresas;

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

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

7. Promover a valorizagdo continua da unidade de
participagdo dos fundos sob gest3o.

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Dr. Nuno Ricardo Santos Jorge Pena

Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Almeida Queiroz
de Barros

Secretdrio Dra. Luisa Machado de Castro

Conselho de Administracdo
Presidente Prof. Doutor Pedro Miguel dos

Santos Moreira (Administrador
executivo)

Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado
{Administradora executiva)
Turismo de Portugal, LP., que
nomeou o Dr. Carlos Manuel Sales
Abade

Estado Portugués, que nomeou o
Arq. Miguel Correia Marques dos
Santos)

Prof.2 Doutora Isabel Cristina de
Almeida Pereira da  Rocha
(Independente)

Vogal

Vogal

Vogal

Vogal

Orgsio de Fiscalizacio

Conselho Fiscal
Presidente Dra. Isabel Gomes de Novais Paiva

(Independente)

A\



Vogal Dr. Manuel Maria SimBes Nunes
Agria (Independente)

Vogal Dr. Alexandre Nuno dos Santos

Antunes Capucha, designado pela

Diredo Geral do Tesouro e

Finangas

br. José Luis Guerreiro Nunes

(Independente}

ROC Ernst & Young - Audit & Associados,
SROC, S.A,, representada pela Dra.
Silvia Maria Teixeira da Silva

Vogal suplente

Comissdp de Vencimentos

Presidente Turismo de Portugal, I.P.
representado pela Dra. Elsa Cristina
Pinto Barbosa Gomes da Cruz Deus
Vieira

Vogal Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representado pela Dra. Teresa
Isabel Morenos de Assuncao

Vogal Novo Banco, S.A., representado
pela Dra. Maria da Conceigdo Silva
Leitdo

Conselho Estratégico

Presidente; Turismo  de Portugal, I.P.,
representado pele Dr. Carlos
Manue! Sales Abade

Caixa Geral de Depositos, S.A.,
representada pelo Dr. Alexandre
Paulo Jesus Neves Ferreira Santos
MNovo Banco, S.A., representado
pela Dra. Maria da Conceigdo Silva
Leitdo

Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira

Dra. Rita Ribeiro Alves Ribeiro

Vogal:

Vogal:

Vogal:

Vogal.

O atual modelo de governo da Sociedade é o vigente
desde 2016, fruto da evolugdo do quadro legal que
regula a Sociedade, atenta a sua natureza juridica e a
atividade de gest3o de organismos de investimento
colfetivo desenvolvida.

Genericamente, Conselho  de
Administragdo, gerir a Sociedade na sua globalidade,
subordinando-se as deliberactes dos acionistas ou do
Conselho Fiscal apenas nos casos em que a lei ou o
contrato de sociedade o determinarem. O Conselho

compete  ao

de Administracdo tem exclusivos e plenos poderes de
representagdo da Sociedade.

O Conselho de Administragdo é ainda responsavel por
acompanhar de uma forma continua o cumprimento
de todas as disposiges legais e instrugbes ou diretivas
emitidas pelas autoridades supervisoras no dmbito da
atividade da sociedade. Nesse sentido, compete ao
Conselho de Administragdo a implementagio e
manutengdo de um sistema de controlo interno
adequado e eficaz, em conformidade com os
principios e os objetivos definidos nas disposi¢des
legais e regulamentares aplicaveis, incluindo em
matéria de prevengdo do branqueamento de
capitais e financiamento do terrorismo.

Ha a destacar, no tocante ac orgdo de Administragdo,
o facto de em 2021 se ter mantido urma mais marcada
autonomia da Administragdo executiva, em
resultado da deliberacido do Conselho de
Administracdo, em 23 de abril de 2020, de delegar
nos Administradores executivos um amplo quadro
de poderes atinentes a Sociedade e aos fundos
geridos, tomada em articulagdo com a
reestruturacio organizativa adiante referida.

ORGANOGRAMA

Também em 2020, o Conselho de Administrac3o da
Turismo Fundos aprovou uma nova  estrutura
organizacional para a Sociedade, cujas principais
inovagbes foram a autonomizagdo da Administragdo
executiva; a criagao da fungdo de assessoria de gestdo;
a alteracdo da designacdo da Diregdo de Andlise e
Investimento para Direcdo de Gestdo de Fundos
Imobiliarios (DGFI} e a circunscricio do dmbito de
atuagdo desta aos organismos de investimento
coletivo (OIC) sob gestdo (FIIFT, FIFT Il e TBDT) e a0
FIEAE. Autonomizou-se igualmente o Fundo REVIVE
Natureza que ficou na dependéncia direta da
Administragdo executiva.

A sociedade estrutura-se, atualmente, com base no
organograma abaixo, que resulta da reestruturacdo da
estrutura organizacional ocorrida em 2020.
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Comlissdo de
Yencimantos

Efrs¥gBIco Administragao

Asseimbleia Geral

01’550 de Conselho Fivcal
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Exocutiva

Diregao

administrativa
e Financaira

Direcao de Gestao da
Fundot Imobiliarios

oic

Assassoria

Juridica

Assessoriade
Gestao

QUADRO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2021, o quadro de pessoal da
sociedade era composto por cinco colaboradores, com
as seguintes categorias; uma Assistente de Diregdo,
um Adjunto da Diregdao Administrativa e Financeira,
uma Jurista, que exerce as fungdes de responsavel de
Complignce (Controlo do Cumprimento), um Adjunto
da Direcdio de Gestdo de Fundos Imobiliarios e a
Diretora da Dire¢3o de Gest3o de Fundos Imobiliarios.
Relativamente ao ano anterior hd a referir a
diminuigdo do numero de colaboradores afetos a
Direcdo de Gestdo de Fundos Imobilidrios, em
resultado da saida de um Adjunto desta Diregdo que
rescindiu o seu contrato de trabalho com efeitos a 27
de abril de 2021.

Com relevancia no tocante ao quadro de pessoal, hd a
referir que durante o ano de 2021 se manteve a
situagdo verificada desde 1 de novembro de 2014, do
Adjunto da Direcdo Administrativa e Financeira
exercer as fungbes correspondentes a categoria de
Diretor Administrativo e Financeiro, ao abrigo de um
acordo de mobilidade funcional celebrado em 31 de
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outubro de 2014, por um periodo de 2 anos. O referido
acordo de mobilidade funcional foi ja objeto de trés
prorrogacdes por iguais periodos de dois anos, em 1
de novembro de 2016, em 1 de novembro de 2018 e
em 1 de novembro de 2020, vigorando,
presentemente, até 31 de outubro de 2022. Por este
colaborador sdo ainda exercidas as fungdes de
responsavel pelo Sistema de Gest3o de Riscos.

No que concerne aos colaboradores da Sociedade
importa também referir que, em 2021, foi renovado o
acordo de cedéncia de interesse pablico celebrado em
16 de abril de 2018 entre a Turisme Fundos e o
Turismo de Portugal, |. P., ao abrigo do qual uma
trabalhadora dos quadros deste organismo se
encontra a exercer funcBes na Sociedade. Neste
ambito ha também a referir que em 2021 se manteve
igualmente em funcdes na Turismo Fundos, uma
trabalhadora dos quadros do IAPME| — Agéncia para
a Competitividade e Inovac3o, I.P.,, ao abrigo de um
acordo de cedéncia de interesse ptblico celebrado
entre a Turismo Fundos e aquele organismo em 27 de
novembro de 2020.
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O agravamento da pandemia e os problemas nas
cadeias de fornecimento globais restringiram o
crescimento da atividade e do comércio mundial no
curto prazo. A recente recuperacdo nas economias
avancadas beneficiou dos progressos alcangados com
a vacinagdo da covid-19 bem como do aumento da
confianga no consumo. Apesar de tudo, o novo
agravamento da pandemia verificada no final do ano
de 2021 deverd implicar uma desacelera¢do da
atividade nos préximos meses. A retoma tem ainda
sido condicionada pelos estrangulamentos no
transporte de mercadorias, pela escassez da oferta de
bens intermédios e pelo aumento dos custos das
matérias-primas e dos transportes, que se tém
revelado mais persistentes do que o antecipado.
Muitas empresas industriais e do setor da construgdo
manifestam a crescente dificuldade na obtengdo de
materiais ou equipamentos, limitando a sua normal
atividade produtiva.

A instabilidade na Europa de Leste, com o eminente
conflito entre Ucrania e Russia, podera afetar, entre
outras, a cadeia de abastecimento de gas & Europa
originado défice de fornecimento e consequente
aumento de pregos das matérias-primas.

Evolucdc dos precos das matérias-primas:
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Fonte: Hamburg Institute of International Economics [HWWI)
- indice de pre¢os de matérias-primas HWWI em euros -

A ECONOMIA INTERNACIONAL

A recuperacdo econdmica mundial estd dependente
de novas vagas da pandemia da covid-19, de conflitos
regionais, dos desafios persistentes do mercado de
trabalho, dos problemas e quebras das cadeias de
abastecimento e das pressdes inflacionistas que se
iniciaram em 2021. Apds uma contragdo na economia
global de 3,4% em 2020, verificou-se uma expansdo de
5,5% em 2021, a taxa de crescimento mais alta das
ultimas quatro décadas. Para 2022 o Banco Mundial
prevé que a economia mundial possa crescer 4%.

A UNIAO EUROPEIA

Relativamente ao continente europeu, as economias
dos paises desta regido cresceram durante 2021,
devido a introducao gradual de medidas de contencdo
da propagacdo da covid-19, a continua¢ao de politicas
macrgecondmicas com o objetivo de estimular a
economia e 3 forte recuperagdo nos principais
destinos para a exportagdo dos produtos produzidos
na UE (tais como a China e os Estados Unidos).

Durante a primeira metade de 2021, o desempenho
econdmico da regido europeia excedeu as expetativas
dos analistas, sendo que o consumo aumentou a
medida que as familias comegaram a gastar as
poupangas acumuladas durante o ano anterior.
Também a reabertura do setor dos servigos € o
levantamento das restrices a  mobilidade
intracomunitaria foram estimulos essenciais para a
recuperacao de paises muito dependentes do turismo,
especialmente Grécia, ltalia, Espanha e Portugal, cujos
setores turisticos representam um peso significativo
nas suas contas internas,

N3o obstante, na segunda metade de 2021, a regido
enfrentou contratempos significativos. A industria foi
severamente afetada por ruturas nas cadeias de
abastecimento, em parte causadas pela escassez de
contentores de transporte maritimo e pela limitagdo
das capacidades nos portos asidticos. A inddstria
automdvel (de importancia crucial para a Alemanha, a
maior economia a nivel europeu) foi forcada a reduzir
a produgdo de veiculos, devido a escassez mundial de
semicondutores. Adicionalmente, muitas inddstrias e
0 setor dos servicos confrontaram-se com a escassez
de trabalhadores em grande escala. A pandemia da
Covid-19 mudou, de certa forma, o paradigma do
trabalho.
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Na fase final do ano de 2021, com a reintroducdo de
medidas de conten¢do a pandemia, devido ao
aumento significative do nimero de infetados, o setor
turistico e do lazer sofreram elevadas quebras. A
inflacdio dos precos registou um acentuado
incremento na segunda metade de 2021,
ultrapassando largamente o objetivo do Banco Central
Europeu de a limitar aos 2%. Este aumento é em
grande parte explicado pelo incremento dos custos
das matérias-primas e da energia bem como pelas
perturba¢Bes persistentes dentro das varias cadeias
de abastecimento.

A ECONOMIA PORTUGUESA

A economia portuguesa mantém um perfil de
recuperacdo, prevendo-se atingir o nivel pré-
pandemia na primeira metade de 2022. Para 2022
prevé-se que o crescimento da atividade aumente,
traduzindo-se numa taxa de variacdo anual de 5,8%
em 2022 {4,8% em 2021).

Na crise pandémica, o choque teve uma natureza
temporaria e no sistémica, sendo a resposta politica
imediata, macica e coordenada, tanto a nivel nacional
como europeu. Destaque-se a importéncia da
contencdo do contdgio da crise ao setor financeiro,
preservando a estabilidade financeira e as condicbes
de financiamento de todos os agentes econdmicos.
Estes fatores, bem como a interliga¢do entre eles,
atenuvaram os efeitos multiplicadores do choque e
preservaram a capacidade produtiva e o emprego. As
medidas adotadas, sobretudo moratorias, suportaram
o rendimento agregade das familias e uma retoma
mais rapida do consumo privado.

A evolugdo diferenciada das exportagdes resulta, em
larga medida, das restrigbes impostas a mobilidade,
com impacto desproporcional scbre os fluxos de
turismo internacional. O consumo privado alcanga 5%
em 2021, prevendo-se um crescimento de 4,8% em
2022. No quarto trimestre de 2021 é atingido o valor
do final de 2019, O incremento do consumo privado é
sustentado pelo crescimento do rendimento
disponivel real, por condigdes financeiras favoraveis e
pela acumulagdo de riqueza ao longo da crise. Para o
periodo de 2022-24 antecipa-se um crescimento
médio emtorno de 2%, traduzindo-se em incrementos
na taxa de empregabilidade e no dinamismo dos
salarios. O rendimento disponivel atinge o nivel pré-
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pandemia no inicio de 2022, refletindo a recuperagdo
das remunera¢bes, a par do crescimento das
prestacdes sociais. Contudo, a componente de
rendimentos de empresa e propriedade continua
abaixo do nivel pré-pandemia.

\ e
N

Fonte: Banco de Portugal

De acordo com as previsdes do Banco de Portugal de
dezembro de 2021, o Produto Interno Bruto (PIB)
retoma o nivel pré-pandemia na primeira metade de
2022,

Evolucdo do PIB:

PIB g e

Fonte: Banco de Portugal

ENQUADRAMENTO SETORIAL

O SETOR DO TURISMO
De acordo com dados preliminares do INE, os Q\"}(

estabelecimentos de alojamento turistico registaram
em 2021, 14,5 mithdes de hdspedes e 37,5 milhdes de
dormidas, que se traduziram em aumentos de 39,4%
e 45,2% face a 2020. Comparande com o mesmo
periodo de 2019, os héspedes decresceram 46,4% e as
dormidas diminuiram 46,6% (-10,9% nos residentes e
-62,0% nos ndo residentes).

Em 2021, registaram-se decréscimos nas dormidas em
todas as regides, face a 2019, principalmente devido
as reductes dos ndo residentes, tendo-se, contudo,




registado crescimentos nas dormidas de residentes na
RA Madeira (+19,2%) e no Algarve (+5,1%).

O Reino Unido manteve-se como principal mercado
emissor em 2021, representando 16,6% das dormidas
de ndo residentes, e aumentou 54,6% face ao ano
anterior. Seguiram-se os mercados espanhol (quota de
14,3%), alemdo (11,9%) e francés (11,8%).

Em 2021, os principais crescimentos registaram-se nos
mercados irlandés {+202,1%), polaco {+169,5%), norte
americano (+141,3%) e suigo (+102,8%). Neste ang,
registaram-se diminui¢Bes nos mercados chinés {-
55,6%), canadiano (-42,6%), russo {-24,2%) e brasileiro
(-8,7%).

Fonte: INE

& hotelaria (80,7% do total das dormidas neste ano)
apresentou um crescimento de 44,5% nas dormidas {-
47,9% face a 2019), ligeiramente superior ao registado
pelo turismo ne espago rural e de habitagdo (+44,0%;
-5,2% comparativamente a 2019). O alojamento local
foi 0 segmento que apresentou maior crescimento
(+49,9%; -47,5% face a 2019). As dormidas em hostels
aumentaram 54,3%, representando 21,8% das
dormidas em alojamento local e 3,1% do total de
dormidas no setor do alojamento turistico neste ano.

Dormidas por segmento;
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A EVOLUGAO DO MERCADO DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Em 31 de dezembro de 2021, o valor liquido global
(VLG) do patriménio imobilidrio detido por
Organismos de Investimento Imobilidrie (ONl), que
inclui  imdveis, participagdes em Sociedades

imobiliarias e unidades de participacdo de Oll,
ascendeu a 10.439 milhGes de euros, crescendo 2,31%
face ao periodo homdlogo de 2020.
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Fante: APFIPP, dezembra de 2021

ol 1

Em 31 de dezembro de 2021 os fundos fechados
representavam a maior fatia do VLG, cifrando-se em
€5.774,2 milhdes de euros e correspondendo a 55,3%
do total de OIl.

Volumes Sob Gestio
Caleporia

F. Aberto Acumulagio 1774714 742
F. Aberio Rendimente 2360051 858
FUNGEPI 402 312 800 3.85%

F. Reabilitagac 75740 843 0.73%
F. Florestais 52 501578 0.50%
. Fechado 5774233782 55.31%

Fonte: APFIPP, de 2021

A totalidade dos fundos de investimento imobiliario e
fundos especiais de investimento imobilidric em
atividade é gerida por 33 sociedades gestoras. Em
dezembro de 2021, a Turismo Fundos detinha uma
quota de mercado de 1,54% dos fundos imobilidrios
sujeitos a supervisdo da CMVM, correspondente a urn
VLG de aproximadamente €161,1 milhdes (o FIEAE
estd excivido) e a 182 posicdo {em 33) do ranking
global. Importa referir que, caso o FIEAE fosse
considerado para efeitos estatisticos pela CMVM, a
Turismo Fundos ocuparia uma posigdo superior no
ranking com mais de €330 milhdes sob gestao.
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dezembro 2021

VLG em euros

Saciedade Gestora Quota

Square Asset iWManagement 1224 144 804 10.73%
interfundos 1180 518 839 11.31%
GHB Real Estate 1082 849 324 1037

161 188 147 1,54%

Crédito Agricola Gest 24 599 989 C.24%
Floresta Atlantica 23798016 0.23%
invest Gestdo de Activos 22 201 087 0.21%

10439 555604 10000
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ATIVIDADE DA TURISMO FUNDOS EM 2021

|. SOCIEDADE

A atividade da Turismo Fundos em 2021 foi
desenvolvida num contexto marcado ao longeo de tedo
o0 ano pela pandemia de Covid-19.

Neste contexto, o Consetho de Administragdo da
Turisme Fundos, com o objetivo de contribuir para
a mitigacdo dos impactos econémicos e financeiros
causados pela pandemia nas empresas inquilinas
dos iméveis que constituem a carteira dos fundos,
decidiu, ao longo do ano de 2021, continuar a
reforgar as medidas excecionais implementadas em
19 de margo de 2020.

Assim, a 24 de fevereiro de 2021, foi decidido, para
os contratos celebrados em data anterior a 19 de
margo de 2020, o afastamento de toda e qualquer
penalizagdo por incumprimento contratual, no todo
ou em parte, no estritamente respeitante a0
pagamento atempado e integral de rendas, até 30
de junho de 2021, prevendo-se o reembolso da
divida entretanto acumulada através de até 48
prestages mensais de igual valar, com inicio em 1
de julho 2021,

Posteriormente, o Conselho de Administragdo da
Turismo Fundos, decidiu aprovar, para os contratos
enunciados, a quinta prorrogagdo da moratdria de
rendas até 30 de setembro de 2021, prevendo-se
que o0s ativos industriais possam realizar o
reembolso da divida entretanto acumulada através
de até 48 prestacfes mensais de igual valor, com
inicio a 1 de outubro 2021. Para contratos cujo
término ocorra antes de 30 de setembro de 2025, o
pagamento devera efetuar-se através de prestacGes
mensais de igual valor, com inicio em 1 de maio de
2022, e em nimero igual ac numero de meses que
decorrem entre maio de 2022 e o término do
contrato. Relativamente aos ativos turisticos foi
decidido que a regularizagdo da divida possa
ocorrer em 48 prestagdes a partir de 1 de maio de
2022. Para contratos cujo término ocorra antes de
30 de abril de 2026, o pagamento deverd efetuar-se
através de prestagBes mensais de igual valor, com
inicio em 1 de maio de 2022, e em numero igual ac
numero de meses que decorrem entre 1 de maio de
2022 e o término do contrato.

A 8 de setembro de 2021, o Conselho de
Administracdo da Turismo Fundos deliberou,
unicamente para os ativos turisticos, a prorrogagdo
da moratdria de rendas até 31 de dezembro de
2021, mantendo-se as condi¢es do plano aprovado
em 17 de junho. Relativamente aos ativos ndo
turisticos foi deliberado que a regularizagdo da
divida ocorra em 48 prestacdes mensais a partir de
1 de janeiro de 2022. Para contratos cujo término
ocorra antes de 31 de dezembro de 2025, o
pagamento devera efetuar-se através de prestagdes
mensais de igual valor, com inicic em 1 janeiro de
2022, e em numero igual ao nimero de meses que
decorrem entre janeiro de 2022 e o término do
contrato.

Fruto da evolugdo pandémica, e no que diz respeito
3 nova variagio detetada da Omicron, houve
necessidade de conceder nova moratdria de rendas
para os ativos turisticos. Assim, o Conselho de
Administragdo da Turismo Fundos, por deliberacio
de 15 de dezembro de 2021, decidiu aprovar a
prorrogacao do prazo da moratoria de rendas até 28
de fevereiro de 2022, mantendo-se as condigdes do
plano de regularizagdo da divida previamente
aprovado.

O impacto das moratdrias, acima descritas, nos
custos dos fundos pela constituigdo de provisbes
por rendas vencidas totalizou €5.431.464 (FIIFT:
€532.109; FIIFT II; €1.570.059, FIEAE: €3.309.679 ¢
TBDT: €19.617).
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Em 16 de junho de 2020, igualmente com o objetivo
de apoiar as empresas a superar as consequéncias
da crise provocada pela pandemia de Covid-19 e a
retomar a sua atividade normal apoés este periodo
excecional, foi langada a OpenCali202020,
enquadrada pela Resolugdo do Conselho de
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Ministros n.2 41/2020, de 6 de junho, que aprovou
o Programa de Estabilizagdo Econdmica e Social. A
OpenCall202020, que tem como principal objetive
disponibilizar a liquidez que permita, em particular,
o investimento na adaptacdo, requalificagdo,
sustentabilidade e modernizagdo dos
afetos 2 atividade turistica, ou a afetar 3 atividade
turistica, incluindo ao nivel da eficiéncia energética
e da economia circular, criando as condi¢fes para
um crescimento mais sustentado e gerador de valor
por parte das empresas, manteve-se ativa ao longo
de 2021.

imaveis

Importa salientar que o Conselho de Administragdo
da Turismo Fundos, atenta a opinido do Conselho
Fiscal e dos auditores, considerou que a totalidade
do patriménio deveria ser avaliado no gquarto
trimestre. Nessa medida, grande parte dos imdveis,
em 2021, foram avaliados duas vezes, permitindo
que o valor venal global das carteiras evoluisse em
linha com a performance do mercado imobiliario,
que no final do ano assistiu a uma recuperagdo
bastante positiva.

Durante o ano de 2021, a atividade da Turismo
Fundos centrou-se fundamentalmente na gestio e
administracdo dos cinco fundos sob gestdo.

A atividade de gestdo dos fundos imobilidrios que se
encontram numa fase de maturidade - o Fundo de
Investimento Imobiliario Fechado Turistico (FIFT), o
Fundo de Investimento Imobilidric Fechado
Turistico il (FIIFT 11} e o Fundo Imobiliario Especial de
Apoio as  Empresas  (FIEAE);
essencialmente no acompanhamento da carteira de
imobveis dos mesmos e, complementarmente, na
aquisicdo e aliena¢do de imdveis, bem como na
avaliacdo de novas oportunidades de investimento
e arrendamento.

centrou-se

No que respeita ao Territdrios de Baixa Densidade
Turisticos - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio Fechado (TBDT), a atividade em 2021
ficou marcada pelo forte investimento, dando
seguimento a atividlade do ano transato,
salientando-se que este fundo se encontra numa
fase de crescimento, apds ter iniciado a atividade
em 2019 e se terem realizado as primeiras
operagdes em 2020.
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Foi mantido ¢ acompanhamente regular e
sistemdtico das carteiras de imdveis dos fundos
imobilidrios sob gestdo, ainda que o mesmo tenha
ficado prejudicado, atenta a situa¢do pandémica,
designadamente ao nivel da realizagdo de visitas
20s imdveis.

No &mbito do Fundo Revive Natureza, a Turismo
Fundos, nos termos da Portaria n.2 389/2019, de 29
de outubro, assegurou a gestio deste fundo
imobiliario especial que agrega um conjunto de
direitos sobre imoveis do Estado, de institutos
publicos ou das autarquias locais, constituindo-se
como um relevante instrumento de valorizagdo do
patrimonio edificado e natural e de promogdo do
desenvolvimento regional, através da dinamizagado
de atividades com fins turisticos ou conexos.

Ao nivel do investimento, em 2021, os Fundos
Imobilidrios sob gestdo da Turismo Fundos
adquiriram oito imdveis no montante total
€11.090.589, sendo cinco destinados a atividade
turistica (Quinta de Santo Antdnio do Espinheiro por
€325.691; Guia por €1.640.256; Greenarea por
€1.127.731; Prime Monte Gordo por €485.489 e
Imotour por €962.126) e trés & atividade industrial
(Metallowest: €1.313.724, Somelos: €2.803.604 e
Flor da Moda: €2.431.968). Neste contexto o
investimento total em 2021, entre aquisi¢cbes e
indemnizagBes por obras (realizadas em ativos da
carteira do TBDT), atingiu, no conjunto dos fundos
sob gestdo, o montante total de €15.214.421 ¢
correspondeu a um envolvimento da Sociedade
Gestora em 12 operagdes de investimento o que se,
por um lado, corresponde ao valor mais aito desde
2010, atesta, por outro, a sustentabilidade do
lancamento da OpenCall202020 que ainda se
mantém em curso.

No que concerne ao desinvestimento, registou-se
em 2021, a alienacdo de seis ativos imobiliarios
motivada pelo exercicio antecipado de opgdes de
compra pelos arrendatarios: Palacio Belmonte
€3.945.039; Beco do Maldonado €1.141.925; Hotel
interContinental Estoril €10.516.737; Turisestrela
€2.739.559; Graphicsleader €3.337.044 e Pietec
€2.447.268; o que totaliza um montante global de
€24.127.572. Destaque-se que esta cifra
corresponde ao valar anual mais alto de sempre no
plano do desinvestimento agregado pelo conjunto



de fundos sob gestdo da Turismo Fundos e
consubstancia, apés a interrup¢do registada em
2020, a uma enorme viragem de pdagina na historia
da Sociedade que assumira ao longo do tempo uma
posicdo quase exclusivamente compradora.

Cyg Wl gt et

e K £ £ £ e .1 £ = [ xn

Nota de destaque também para ¢ regresso as mais
valias, no montante global de €894.186 €, resultantes
da alienagdo de quatro imdveis (Palacio Belmonte,
Beco do Maldonado, Graphicsleader e Pietec).

Em 31 de dezembro de 2021, os Fundos Imobiliarios
geridos pela Turismo Fundos detinham, no seu
conjunto, 102 iméveis correspondendo a um valor
venal total de €300.320.202, e ainda os direitos
sobre 43 imoveis afetos ao Fundo Revive Natureza,
no montante de €4.894.500.

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

. FIFT

Durante o ano de 2021, a atividade do FIIFT centrou-
se na rentabilizagdo da carteira imobiliaria, tendo em
atencdo as condicdes dos mercados financeiros,
imaobilidrio e turistico.

No que respeita a investimento e desinvestimento, o
ano de 2021, ficou marcado pela alienacdo de dois
imdveis (“Palacio Belmonte” e “Beco do Maldonado”),
nao tendo havido quaisquer aquisicdes de imdveis.

O preco global das alienag¢bes, que resultaram do
exercicio da opgéo de compra pela arrendataria, foi de
€5.086.964 |Palacio Belmonte: €3.945.039; Beco do
Maldonado: €1.141.925). Estas aliena¢des tiveram
um impacto bastante expressivo, na medida gque
ndo sO geraram mais valias {€207.730), como
permitiram a reversao de provisdes de dividas por
rendas vencidas {€31.313).

Em 31 de dezembro de 2021, a carteira imobilidria do
FIIFT era constituida por 12 imoveis, cujo valor venal

global ascendia a €45394.962, conforme
demonstrade no quadro 2. Este valor corresponde a
um decréscimo de 10,38% em relacdo ao ano transato,
resultante do efeito das alienagBes acima referidas,
ainda que atenuado pelo aumento generalizado do
valor venal dos imdveis.

Com excegdo do Grande Hotel da Curia, cujo contrato
de arrendamento foi resolvido no final de 2021, em 31
de dezembro de 2021, a generalidade dos imdveis que
constituem a carteira de ativos do FIIFT encentravam-
se arrendados.

Evolugdo do Patrimonio Imobilidrio
2011-2021
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Em 2021 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de 2,05%, o que corresponde a um ligeiro
decréscimo face a 2020 {2,09%). Importa referir
que, em 2019 foi implementada uma aiteragdo
metodologica no célculo da yield bruta, no sentido
de inclusdo de custos até entdo ndo considerados,
designadamente referentes a IM) e as avaliacdes.

HILFIFT N

Em 2021, o FIIFT Il centrou a sua atividade na
rentabilizacdo da sua carteira imobiliaria, tendo em
atengdo as condicbes dos mercados financeiro,
imobilidrio e turistico.

Neste contexto, em 2021 foi efetuada uma
operagao de aquisig3o e alienado um imével.

0 imdvel adquirido corresponde a 6 pequengs
prédios gue integram o “The Prime Energize Hotel
Monte Gordo”. O custo de aquisigdo foi €485.489.

0O preco global da alienagie do imovel
“Intercontinental Estoril”, foi de €10.516.737.

Em 31 de dezembro de 2021, o patriménio
imobiliario do FIIFT 1l era constituido por dezanove
imévels, cujo valor wvenal global ascendia a
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€78.778.347. Este valor corresponde a um
decréscimo de 14,65% em relagdo ao ano transato,
resultante do efeito da alienagdo acima referida.

Com excecdo da Loja Miguel Bombarda e de parte
do Estacionamento do Campo Pequeno, em 31 de
dezembro de 2021, a generalidade dos imoveis que
constituem a carteira de ativos do FIFT 1I
encontravam-se arrendados.

Evolugdo do Patrimdnio Imobilirio
2011-2021
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Em 2021 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de 2,06%, o que corresponde a um decréscimo
face a 2020 (2,80%). Importa referir que em 2019
verificou-se uma alteracdo metodoldgica idéntica
aquela que foi implementada para o FIIFT.

IV. FIEAE

0 ano de 2021, caracterizou-se pela continuidade
dada as operagfes de investimento e desinvestimento
e na rentabilizac3o da sua carteira imobiliaria, tendo
em atenc30 as condi¢des dos mercados financeiro,
imobiliario, industrial e turistico.

Em 2021 foram adquiridos cinco imdveis, trés afetos a
atividade industrial — “Metallo Wst”, “Somelos” e “Flor
da Moda”, e dois afetos a atividade turistica — “Guia
4M” e “Imotour”.

O preco global das aquisicBes foi de €9.151.678
(Metallo Wst: €1.313.724 ; Somelos: €2.803.604; Flor
da Moda: €2.431.968; Guia 4M: €1.640.256 e
“Imotour: €962.126).

Em termos de desinvestimento, foram alienados trés
imdveis: “Pietec”, “Graphicsleader” e “Turistrela”.

O prego global das alienagdes, que resuitaram do
exercicio da op¢do de compra pela arrendataria foi de
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€8.523.871 {Turisestrela €2.739.559; Graphicsleader
€3.337.044 e Pietec €2.447.268).

Estas alienagbes, tiveram um impacto bastante
expressivo, na medida que ndo s geraram mais valias,
como permitiram a reversdo de provisdes de dividas
por rendas vencidas.

O patrimoénio imobilidrio do Fundo observou uma
acentuada valorizagao, em resultado da reavaliagdo
imobiliaria que ocorreu no quarto trimestre do ano,
acima referida.

Em 31 de dezembro de 2021, o valor venal do
patriménio imobilidrio do FIEAE, constituido por 64
imoveis, ascendia a €163.957.359.

Apesar do esforgo operacional para concretizar novos
arrendamentos, a 31 de dezembro de 2021, 13 dos 64
imbveis que constituem a carteira encontram-se
devolutos. Existem ainda 3 outros imoveis devolutos
fruto de insclvéncias e sob posse juridica de

Administradores de Insolvéncia.
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Em 2021 a yield meédia ponderada bruta do
patriménio imobiliario do Fundo foi de 3,38%, valor
que corresponde a um figeiro decréscimo face a 2020
(3,45%). Refira-se que em 2019 tinha sido
implementada uma alteragdo metodoldgica no
calculo da yield bruta, no sentido de inclusdo de
custos até agora ndo considerados, designadamente
referentes as avaliagdes dos imdveis e a gastos de
conservacao.

VII. TBDT

O ano de 2021, caracterizou-se pela continuidade dada
335 operacdes de investimento. Assim, erm 2021 foram
adquiridos dois imdveis: "Quinta de Santo Antdnio do
Espinheiro” e “Greenarea”, sendo a primeira operagdo
do tipo sale, investment&lease e a segunda do tipo



safe&lease. O prego global das aquisigdes (incluindo
custos de aquisigdo) foi de €1.453.422 (Quinta de Santo
Anténio do Espinheirp; €325.691; Greenarea:
€1.127.731}) No que que toca a indemnizacBes por
benfeitorias pagas em 2021, o valor global registado no
ang em aprego ascendeu a €3.728.982 {Hotel de Serpa:
€ 1.831.909, Moradia em Sernancelhe: €78.058;
Hotel&SPA Alfandega da Fé: €1.616.569 e Quinta de
Santo Antdnio do Espinheiro: €202.446). Este valor,
apesar de se consubstanciar num aumentc muito
expressivo face ao ano transato (Hotel de Serpa:
€354.850), ficou, no entanto, abaixo do previsto
contratualmente. Situacdo explicada pelos efeitos do
contexto do mercado da construcdo acima descrito, que
se traduziu nos atrasos verificados nas obras de trés
imoveis (Moradia em Sernancelhe, Hotel&SPA
Alfindega da Fé e Quinta de Santo Antdénio do
Espinheiro) e, sobretudo, no facto de a obra da Vivenda
Monte Verde ndo ter sido iniciada.

Neste contexto, em 2021 assistiu-se a uma altera¢do
da distribuigdo do investimento face a 2020, conforme
ilustrado na figura 1.

TBODT - Investimento

W
- -
ame

Figura 1: distribuig3o do investimento

Em 31 de dezembro de 2021, o patriménio imobiliario
do TBDT era constituido por 7 imdveis, cujo valor
venal global ascendia a €12.189.535.

Em 2021 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de -0,032%.

VIil. REVIVE NATUREZA

O Fundo Revive Natureza, criado através do
Decreto-Lein.2 161/2019, de 25 de outubro, visa a
requalificagdo e valorizagdo de imdveis publicos
devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservag3o, recupera¢do e salvaguarda dos

valores em causa com novas utilizagdes, que
beneficiem as comunidades locais, atraiam novos
visitantes e fixem novos residentes.

O Fundo Revive Natureza iniciou a sua atividade a
2 de janeiro de 2020, com um capital inicial
correspondente ao valor das subscrigBes do Estado
Portugués e do Instituto de Conservagdo da
Natureza e Florestas, .P., mediante a entrada de
direitos sobre imoveis, e do Turismo de Portugal,
I.LP., em numerario, no montante total de
€9.894.500.

O ativo do Fundo ndo registou, durante o ano de
2021, qualquer alteragdo, sendo que ¢ valor dos
direitos sobre 43 imoveis afetos ao Fundo
(identificados nos anexos II, Il e IV ao Decreto-Lei)
ascende a um total de €4.894.500, dos quais 33
pertencem ao Estado, no valor de € 4.302.800, e 10
sdo propriedade do ICNF, I.P, no valor de €
591.700, conforme ¢ grafico seguinte:

- da do (STADD ¥ Deminic Fiblos do [$TAD0
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O Fundo Revive Natureza chega ao fim de 2021 com
38 concursos lancados, dos quais 32 respeitantes a
imdveis que integram o Fundo e que correspendem,
essencialmente, a antigos postos fiscais e casas de
guardas-florestais, e 6 relativos a estacbes de
caminho de ferro.

A Turismo Fundos, enquanto Sociedade Gestora do
Fundo, langou durante o ano de 2021, em
cerimonias publicas com a presenca da Senhora
Secretdria de Estado do Turismo, os seguintes 19
CONCUTSOS:

= No dia 22 de junho, a 32 fase dos concursos para
atribui¢cdo dos direitos de exploragdo relativos
aos seguintes 6 imdveis: «Antigo Posto Fiscal em
Monte Fidalgo», «Antiga Sede da Administragdo
Florestal na Figueira da Foz», «Casa Florestal de
Sul», «Chalet de Sdo Pedro», «Casa do Pinheiro
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Manso», e «Edificio Florestal da Abrigada
(edificio)»;

= No dia 28 de setembro, a 42 fase dos concursos,
respeitante aos imoveis do Dominio Publico
Ferrovidrio, das primeiras 6 seguintes estagdes:
«Estacio de Vale do Paio», «Estagdo do
Vimieiro», «Estagdo de Montoito», «Estagdo de
Sousel»; «Estacdo de Represas» e «Estacdo de
Vale do Pesox;

= No dia 14 de dezembro, a 52 fase dos concursos
para atribuicdo dos direitos de exploragdo
relativos a 7 imdveis que integram o Fundo:
«Casas Florestais do Bloco do Talhdo 1», «Casa
Florestal de Praia», «Casa Florestal de
Sapadores», «Casa Florestal do Pedrogio»,
«Casa de Cantoneiros de Poio Negro», «Casa de
lones» e «Moinhos da Corredoura».

Com este conjunto de concursos, o Fundo Revive
Natureza ja colocou a concurso, desde o inicio da
sua atividade, 38 imdveis dos 43 que integram o
Fundo mais 6 estacdes ferrovidrias.

De salientar, no que respeita as estagdes
ferroviarias, que apés a celebracdo do Protocolo de
29 de setembro de 2020, entre a IP Patriménio e 0
Fundo Revive Natureza, foi assinado, em 2021, o
Acordo Preparatério que regula a atribuigdo, pela IP
Patrimdnio ao Fundo Revive Natureza, dos poderes
necessarios que permitiram langar os 6 concursos
para a atribuigdo de direitos de subconcessdo das
estacdes de caminho de ferro referidos, com vista a
sua requalificagdo e reabertura no contexto de
atividades econémicas relacionadas com o turismo.
Com a assinatura deste Acordo Preparatorio foram
identificadas 26 estacdes de caminho de ferro, cujos
direitos de uso serdo transferidos para o Fundo
Revive Natureza.

No grafico seguinte apresenta-se a distribuigdo
regional das 26 estacdes:
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No dmbito dos 27 concursos ja encerrados foram
apresentadas e analisadas 367 candidaturas, o que
mostra 0 grande interesse por parte dos privados na
reabilitagdo e walorizagdo deste patriménio
devoluto ha anos, mas com um elevado potencial de
atracdo turistica. Destes concursos, encontravam-
se adjudicados, no final do ano de 2021, 19 imdveis.

Em paralelo, na sequéncia da aprovacdo de
Regulamento da Marca Revive Natureza, e
mantendo o mesmo  posicionamento,  foi
desenvolvida uma nova imagem que permite
comunicar melhor a identidade da marca do Fundo
Revive Natureza.

O Conselho Geral de Fundo Revive Natureza
aprovou, durante o ano 2021, sob proposta da
Sociedade Gestora, o Regulamento de Integragdo
dos iméveis das Camaras Municipais no Fundo
Revive Natureza, o Regulamento sobre as regras de
valorizagdo do ativo do Fundo, bem como todos os
programas de concursos, cadernao de encargos e
modelos de avaliagdo relativos aos concursos
lancados e os relatérios finais e as minutas dos
contratos dos 21 imdveis, cujos concursos tinham
sido langados em 21 de julho e 18 de novembro de
2020 e 1 do concurso langado a 22 de junho de
2021,



EVOLUGCAO FINANCEIRA

l. TuRtsMO FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2021 a
trajetéria iniciada em 2010 de apresentagdo de
excelentes resultados liquidos. Com efeito, em
2021, o resultado liquide do exercicio ascendeu a
€1.540.775, correspondendo a um decréscimo de
2,5% face ao registado em 2020 (€1.580.834). Este
decréscimo decorre essencialmente da diminuigdo
verificada na rabrica de comissdes de gestdo, em
cerca de 0,3%, resultante do agregado dos trés
primeiros trimestres do valor global liquide dos
fundos ter diminuido face ao ano anterior.

Os proveitos mantiveram-se em linha com o ano

anterior, verificando-se um aumento nos custos,
essencialmente pelo efeito conjugado do aumento
das rubricas de custos com pessoal de 2,62% e de
gastos gerais administrativos de 7,62%.

Resultade Liquido 1540775 1580834 3%

Provedtos 3185208 31137730 -2%
juros e rendimentos similares 383 567 33%
rendimentos de serviqos ¢ comissdes 3057311 3067 849 %

FIFT 362 232 34428 -1%
£NFT I 644 395 652499 1%
FIEAE 1 730961 1730964 o%
TBDT 101567 198 159 %
Revive Natureza 115656 120 800 -4%
QU OS rendimentos Ope ar ama iy 127514 169314 +25%

Cusios 1161523 § 143 187 %
encaigos com 1ervigos ecomissdes 1315 818 b1%
cuslos com pesioal 569 327 5494 805 3%
gastos gerais administrativos 527174 439 843 a%x
amoitizacdes do exercicio 55 B49 47613 17%
BAUTTOS eNCATEDs operacionais 7 857 69 103 -S%

Imposlos Cofrentes 482 910 434 709 2%

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

O produto bancirio foi de €3.176.036, o qual
deduzido dos custos com pessoal, gastos gerais
administrativos, amortizacdes do exercicio,
imparidades e da dotacdo para impostos sobre os
lueros de €482.910 determinou um resultado
liguido do exercicio de €1.540.775. Assim, em
relagdo a 2020, verificou-se uma estabilizagdo do
produto bancério (+0.26%), mas um decréscimo no
resultado liquido (-2.53%).

TURISMO FUNDOS

[Euros)

Ativo liquido 5994339 4483471 337%
Capitais préprios 5835926 4295151 359%
RCF 16,40% 36B81% -18,3%

Autanomia financeira jcapitais

oréprios/ativa lquida] a136% 9580%  16%

0 ativo liquido, no montante de €5.994.339 registou
um crescimento de 33,7% face ao ano de 2020. Por
seu turno, 05 capitais proprics da sociedade
ascenderam a €5.835.926, registando um aumento
de cerca de 35,9% face ao ano anterior. Nestas
circunstancias, a autonomia financeira da sociedade
gestora, apesar de ja muite elevada (95,80%),
observou, em 2021, um ligeiro acréscimo face ao
ano transato (+1,6%).

0 resultado liguido registou um decréscimo de 2,5%
e face a um aumento tdo expressivo dos capitais
préprios de quase 36%, a rentabilidade dos capitais
proprios cifrou-se em 26,4% em 2021. Como ndo
foram distribuidos dividendos em 2021, este
indicador foi inferior face aos anos anteriores.

€ ainda de salientar que o valor dos dividendos
iliquidos anuais pagos aos acionistas, nos uGltimos
dez anos, a excegdao do ano de 2020 em que os
dividendos ndo foram  distribvidos, tem
correspondido a cerca de quatro vezes o valor do
capital social da Turismo Fundos.

1l. Funpos Sos GesTAo (FIIFY, FIIFT 1), FIEAE, TBDT €
FRN}

Em 31 de dezembro de 2021, o VLG dos Fundos sob
gestdo da Turismo Fundos fixou-se no montante de
€335,5 milhdes, isto &, 1% acima do registado em
2020. Este aumento decorre do bom desempenho
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evidenciado pelos fundos maduros, especialmente
do FIEAE e do desempenho moderado dos FIIFT e
FIUFT 1, cujo efeito conjugado mais do que
compensa ¢ menor desempenho verificado na
atividade dos fundos em fase de investimento,
TBODT e FRN.

Fundos sob gestdo 335543447 332 163 682 1,0%
FUFT 43410934 48 375922 0,1%
FIFTHI 92826274 92 662 687 0,2%
FIEAE 165 340 830 161 282 191 25%
TECT 19950939 20425753 -2,3%
FRN 9014 470 9417 129 -4,3%

Este padrao de evolugdo confirma que o FIIFT, FIIFT
Il se encontram numa fase de maturidade, o FIEAE
evidencia  sustentabilidade no seu  bom
desempenho, o TBDT encontra-se numa fase de
crescimento € o FRN numa fase ainda de arranque.

O grafico a seguir apresentado revela a evolugao de
VLG dos fundos sob gestdo da Sociedade desde
2008, ano precedente ao da constituigdo do FIEAE,
evidenciando que o VLG dos fundos sob gestdo,
neste periodo, multiplicou mais de trés vezes.
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Em 2021 a valorizagdo anual do conjunto dos VLG
dos fundos sob gestdo da Turismo Fundos obtida a
partir do somatdrio dos resultados liquidos e que
corresponde, &s valorizagdes dos VLG dos fundos
expurgada dos efeitos de constitui¢do, de aumento
ou de redugdes de capital dos diversos fundos,
cifrou-se em €3.379.765.
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FUNDOS SOB GESTAO DA TURISMO FUNDOS

EVOLUCAO DA VALGRIZACAO DO VLG

decorrente exclusivamente dos RLagregad

{Euras)

resultados liquidos variagdao VLGF
2008 4 796 989 n/d
2009 1589 786 1,4%
2010 1837211 0,8%
2011 3513455 1,3%
2012 3773198 1,4%
2013 3520 186 1,3%
2014 2979183 1,1%
2015 5970 750 2,3%
2016 5135039 1,9%
2017 8323 243 2,8%
2018 8439051 2,8%
2019 10 182 114 33%
2020 3 546 833 1.3%
2021 3379765 1,0%

A valorizagdo anual verificada em 2021 no conjunto
dos VLG, decorrente exclusivamente dos resultados
liquidos agregados, dos fundos sob gestio da
Turismo Fundos, denota, apesar da quebra
verificada, uma grande resiliéncia perante a atual
situacdo de crise pandémica.

Fundas imobillirios sob gestlo da Turismo Fundos
Evolucha da valorlaacho do VIG

0CR  100% M0 MO11 3012 M) Mud DES 2018 2017 2018 2019 N0
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O FIFT, FUFT N, & semelhanga do que vem
sucedendo  consecutivamente desde 2010,
registaram em 2021 resultados liquidos positivos e
concomitantes crescimentos dos valores das suas
unidades de participagdo, ainda que menores do
que nos anos anteriores, atenta a situagdo
econdmica. O resultado liquido do FIFT resulta
essencialmente do  efeito  conjugado da
compensacdo decorrente da mais-valia da venda
dos ativos, Palacio Belmonte e Beco do Maldonado,
e do efeito da regularizagdo das rendas em atraso
por via da reversdo das provisdes constituidas sobre
estes imdéveis, O resultado liquido do FIIFT Il resulta
do efeito da reversio de provisdes de rendas
vencidas devido & alienacdio do ativo imobiliario,
Intercontinental Estoril e do efeito da renegociacao

011




dos contratos de arrendamento consubstanciada
no aumento do preco de venda dos imoéveis no
dmbito da opgdo de compra por incorpora¢dc do
valor da divida por rendas vencidas, a pedido do
inquilino e desde que o valor correspondente 3
diferenca entre a média das avaliagies e o prego de
venda dos imdveis no ambito da op¢do de compra
fosse superior ao valor da divida.

O FIEAE, por seu lado, alcangou uma elevada
rentabilidade, retomando os niveis que vinha
almejando no triénio anterior ao atual contexto
pandémico. A valorizagdo do FIEAE resultou
sobretudo de trés fatores: i) mais valias resultantes
de alienagBes de dois imdveis; ii) reversio das
provisbes constituidas por regularizacdo das rendas
em atraso dos imdveis alienados; iii) ajustamentos
favoraveis dos imdveis que constituem a carteira
resultante de avaliagdo extraordinaria no ultimo
trimestre do ano.

O TBDT iniciou a sua atividade em abril de 2019,
tendo em 2021 apresentado um resultado liquido
do exercicio negativo, ndo sustentando a inversao
no desempenho verificada no ano transato, o que
resultou no ligeiro decréscimo do seu valor liquido
global. O resultado liguido negativo é explicado pelo
facto de as avaliagBes ndo refletirem, ainda o total das
obras realizadas e objeto de pagamento de
indemnizagdes por benfeitorias. O impacto da
pandemia refletiu-se no atraso das obras das
opera¢des em curso e marginalmente através das
moratdrias (aplicavel apenas ao imdvel Hotel do
Caramulo). Importa, contudo, salientar que, apesar
desta situacao, o Valor Liquido Global do Fundo em
31 de dezembro de 2021 era superior ao valor do
capital inicial
valorizacdo de 1,18% desde a constituicdo do
Fundo.

do Fundo, observando-se uma

O FRN iniciou a sua atividade em janeiro de 2020,
tendo o principal foco da mesma sido a preparagdo
e langamento de concursos para atribuigdo dos
direitos de exploracdo dos imoveis. Neste sentido, o
FRN apresentou um resultado liquido do exercicio
negativo.

Nos quadros abaixo resumem-se os principais
indicadores dos fundos sob gestdo e a comparagao
das suas evolucbes face ao ano precedente, se
aplicavel.

VLGF

up

Proveitos

Custos

Resultado Liquido

31 de dezemhro
2021
48 410934
9,68
1718 817
1633 805
35012

variagao
homadloga
48 375922 0%
9,68 0%

1538 0B6 12%
1081590 56%
456 496 -92%

VLGF

up

Proveitos

Custos

Resultado Liquido

31 de dezembro
2021
92 B26 274
90,06
4131190
3967 603
163 587

variagao
homadloga
92 662 637 0%
89,90 0%

3648 491 13%
2792585 42%
855907 -81%

VLGF

up

Proveitos

Custos

Resultado Liquido

31 de dezembro
2021

119399
10373659
6315020
4058639

variagao
homdaloga
165 340830 161 282 191 3%

1164,69 3%
7459537 39%
5555 880 14%
1303656 113%

TBDT

(Euros)

VLGF

up

Proveitos

Custos

Resultado Liquido

31 de dezembro
2021
19 950939
99,75
332812
B07626
-474 815

variagdo
homaloga
20425753 %
102,13 1%
1079139 -69%
270993 198%
808 145 -159%

VLGF

up

Proveitos

Custos

Resultado Liquido

31 de dezembro
2021
9014470

90,14

0

402 659
-402 659

variagdo
homéloga
9417129 4%
94,17 4%
0

477 371 -16%
477371 16%

PROPOSTA DE APLICAGAO DOS RESULTADOS

0 Conselho de Administragdo propde 3 Assembleia
Geral que o resultado liquido do exercicio no valor
de €1.540.775,32 tenha a seguinte aplicagdo:

Distribuicdo aos Acionistas

Resultados Transitados

€770.387,66

€770.387,66

Pagina |19




EvoLUCAO DA SOCIEDADE

A Turismo Fundos vem verificando ao longe do
tempo uma trajetéria de grande crescimento ao
nive! do nimero de fundos e VLGF sob gestdo, mas
também ao nivel da diversidade dos seus
portefélios de ativos, das politicas de investimento
e de novos participantes dos seus fundos sob
gestdo.

Assumindo por base comparativa o ano de 2008, em
gue a Sociedade detinha, sob gestdo, dois fundos
regulados vocacionados exclusivamente para fins
turisticos (FIIFT e FIFT 11}, que totalizavam um VLGF
agregado de 108M€E, a Turismo Fundos entra em
2022 com trés fundos sob gestdo regulados
turisticos {FIIFT, FIIFT H e TBDT- FEIIF} e dois fundos
constituidos por decreto-lei (FIEAE e Fundo Revive
Natureza), que alcangcam, um VLGF agregado de
335,5 M€. Ou seja, mais do que o triplo do volume
sob gestdo registado em 2008.

A acompanhar este enorme aumento de atividade
para o periodo em analise, a Sociedade Gestora que
originariamente  tinha como  participantes
significativos do FIIFT e do FIIFT Il as entidades gue
coincidiam com a sua estrutura acionista (Turismo
de Portugal I.P, Caixa Geral de Depdsitos 5.A. e Novo
Banco, 5.A.}, encontra-se em 2022 a gerir fundos
que tém outros participantes para além do Turismo
de Portugal I.P. (participante comum aos cinco
fundos) e do IAPMEL, participante no FIEAE desde a
sua constituicdo em 2009, o Estado Portugués e o
ICNF, I.P., ne Fundo Revive Natureza.

Estes novos participantes tém contribuido para
politicas distintas de investimento e, nessa medida,
vém transformando o portefélio de ativos sob
gestdo da Socledade, nomeadamente, pela
aquisic3o e gestdo de ativos ndo turisticos no FIEAE
e pela aquisigdo de direitos relativamente a mais de
quatro dezenas de iméveis devolutos inseridos em
patrimonio natural, pertencentes efou afetos ao
Estado Portugués e ao ICNF, I.P., com o objetivo da
sua recuperagdo e promocgdo. A esta diversidade
acresce a nova politica de investimento, focada no
investimento turistico em territorios de baixa
densidade, do TBDT, fundo que iniciou a sua
atividade em 1 de abril de 2019.
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No contexto descrito, refira-se, ainda, que se
encontra em estudo a possibilidade de expansdo
significativa dos ativos sob gest3o da Turismo
Fundos, devendo, a mesma, traduzir-se ne aumento
de capital do FIEAE a ocorrer em 2022,

Assim, neste cendrio de grande aumento da
atividade e forte diversificacdo de politicas de
investimento e de portefélio de ativos sob gestdo, e
com a integracio da Sociedade no grupo de
participadas do Banco Portugués de Fomento, é da
maior relevancia a aprovacdo, em Assembleia Geral
de Acionistas, de linhas de orientagdo estratégica e
de objetives ajustados a nova e superior
complexidade dos ativos sob gestdo.

Em 2021, a Sociedade Gestora, num contexto muito
especifico de pandemia, empenhou-se na protegao
do valor dos imdveis da carteira e dos fundos sob
gestdo, bem como no crescimento das operagdes
de investimento. Contudo, o destaque alcangado na
componente de desinvestimento, designadamente,
por via da alienagio de seis imdveis nos fundos em
fase de maturidade (FIIFFT, FIIFT Il e FIEAE) permite a
Sociedade Gestora entrar em 2022 com uma
liquidez disponivel agregada nos cinco fundos, que
atinge os 60,4ME€E.

Neste contexto, perante os niveis de liquidez
atingidos e perante a hipdtese de expansdo ja
referida, perspetiva-se ser possivel, no novo triénio
{2022-2024), promover um novo ciclo de
investimento que acompanhe as linhas de
orientacdo estratégica e os objetivos que serdo
definidos para este periodo.

Perante o aumento do nivel de atividade,
complexidade, diversificagio de
evidenciado e a perspetiva de crescimento
organizacional, a Sociedade fez um forte
investimento para a concretizagdo de um Sistema
Integrado de Gestdo de Pessoas, no sentido de
assegurar a qualidade do trabalho prestado, em
primeira instncia diretamente ligado a qualidade
das competéncias dos seus recursos humanos e de
responder 3 necessidade de inovagdo permanente
com vista ao crescimento sustentavel do negdcio,
por um lado, e ao bom cumprimento das regras e
limitacGes aplicaveis a Sociedade, por outro.

atuagbes




Nesta linha de melhoria continua dos processos e
procedimentos desenvolvidos, com o objetivo de
manter a orientagdo para os resultados e de
aumento da capacidade de resposta e dos niveis de
eficiéncia e eficacia, a Sociedade Gestora tem
apostado, ndo s¢ no desenvolvimento dos sistemas
de gestdo do patriménio imobilidrio e dos fundos de
investimento imobilidrio, ajustando-os as suas
necessidades, como também na adogdo de outros
sistemas, designadamente de gestdo documental e
de informagao.

Em 2022 continuard a  apostar-se no
desenvolvimento organizacional e tecnoldgico,
suportado em tecnologia dedicada e ajustada as
eventuais novas necessidades.

DECLARAGOES

A sociedade gestora ndo tem acbes proprias e
durante o exercicio em analise ndo adquiriu nem
alienou acdes prdprias.

A sociedade ndg tem sucursais.

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

Durante o exercicio em andlise nao foram
concedidas autorizagbes para negdcios entre a
sociedade e os administradores, abrangidos pelo
artigo 3972 do Cédigo das Sociedades Comerciais.

FACTOS RELEVANTES

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

AGRADECIMENTOS

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

* Os seus colaboradores diretos pelo exceiente
desempenho obtido;

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

Os Acionistas, pela forma como distinguiram e

apoiaram a Sociedade;

As Autoridades de Supervisdo pelo apoio

prestado.
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Lisboa, 22 de fevereiro de 2022

O Conselho de Administracio da TF Turismo Fundos — SGOIC, S.A.

/ Pedro Miguel dos Santos
(Presidente)

ﬂA [~ d

Rita Rlbelro Alves Lavado
(Vogal)
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arlos Manuel Sales Abade
{Vogal)
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Miguel Correia Marques dos Santos
(Vogal)

Isest @:ch. M__

Isabel Cristina de Almeida Pereira da ﬁ;ga
{Vogal)
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Contém:

Balango

Demonstragdo dos Resuitados e do Rendimento Integral
Demonstragdo de AlteragGes no Capital Proprio
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstragdes Financeiras
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TF TURISNO FUNDOS-SGORC, A

BALANGCO EM 31 DE DEZEMORG OF 2021
(Comparstvos 3 31 da Dezembro de 2010}

0 Contabilista Cartificado a® 33122

0 Consalho da Admhktnglo da TF Turlsmo Fundos - SGOIC, S.A.

///f

Pedro Mguel dos Santas Mores

Alts Lavado

(vogal)

Jod b5

Carkos Mamuel Sales Abate
Vogal

\scés.h

Isabel Crstima de Almexda Perera B Rocha
(Vogalp
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Higuel Comea Marques dos Santos
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{eums)
31/dez/21 31/dez/20
Nota Imgarkade 8 Mota | Hiderinn | 3tidesize
Ativo Bruto Py ches Atlvo Liquide | Ative Liquido
Allvo Pasalvo
Caixa & deponibidades ém Bancos Centrars 12 250 50 250 Recursos de chentes e outros empréstunos i 31 070, 31 835
& vista sobre des de ¢rdano 13 4724 151 472415 3184 933 PassivOs por HMEOSIOS COMENTes. 7 48 937| 71 104}
Outrps atros tangives 14 1120 134 A48 504, 671 532 702 208]  Outros passaos (L] 78 409 85 13)
Qutros atves 15 §26 230 17 824 598 406 596 DEO|
158 413 188 3200
Capltal
Captal w 375 000 375 000y
Qulras reservas & msuRades transtados Fi 3920 151 2 335 317
Resutado do exercicip 1 540 775 1530 334}
Totalda Ca!lll Mglh 5 B35 92§ 4 295 151
TOTAL DO ATIVG & 470 765 426 4__' 3 994 3&' 4 483 471 TOTAL DE PASSIVO + CAPITAL PROPIID 5 994 333 4 483 47l|
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TF TURISMO FURDOS - SGOIC, S.A

DEMONSTRAGAO DO RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO FINOQ EM 31 DE DEZEMBRO DE 2121
{Comparativon s 31 de dezembro de 202

(ouros)
Nota a2 Mderi

hros 8 rendemante. sevirns 5 3 i |
Margem Financeira ay 7|
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Reeuitado apas Imposios 1540 775 1 580 834
Do qual Resuttsdd liquido apis imposios <8 opsragdns descon iwndas

Resultado liquido 180778 1550 134
Reaultado por scgin ns no

O Contabilista Ce do n® 33122

oy
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das - SGOIC, S.A.
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}...:Ta“ }

Carks Manuel Sales Abade

(vogal)
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{Vogal)
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TF TURISMO FUNDOS-SGOIC, S.A.
DEMONSTRAGAD DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

{euros)
Ouiras reservas e resultados
transitados
Reserva Resultados Resuttado do
Capital legal transitados axercicio Total

Saldos em 31 de Dezambro de 2019 s 1.6600287 LTEDEL 1.541.214 4.255.531
Distibuicaa do resultado liquido de 201%:

Distibuigsa de dividendas -1.541 214 -1.541.214
Resultado do exardicio 1.580.834 1.580.834)
Saldos em M de Dezembro de 2020 s OOQF 1,660,287 579.031 1.580.834 4.295.151
Disribuicao do resutiago liquido de 2020:

- Incomporaco em resuftados ransitados 1.580.834 -1.580.834 0
Diskibuigdo de dividendos 0
Resutado do exercicio 1.540.775 1.540.775

|Saldos em H de Dezembro de 2021 375.000 1.660.287) 2.259.864 1.540.775 5.835.926]
TF TURISMO FUNDOS-5GOIC, S.A.
DEMONSTRAGAQ DOS FLUXOS DE CAIXA DQ EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021 {euros)
Nota 2021 2020
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Juros e Proveitos Equiparados 383 567
Recebimento Comissdo de Gestdo FIIFT 377183 8122
Receblmento Comissdo de Gestdo FIFT I 673.619 682.601
Recebimento Comissdo de Gestéo FIEAE 17129770 1.732.155
Recebimento Comissio de Gestso TBD 210,030 194,298
Recebimento Comissdo de Gestso Revive Natureza 116.177| 90.872
Recehimento Avaliagées FIEAE 66.758) 61.823
Pag aCredores 553,577 662421
Pagamentes de IRS-Tdi -100.453] -296.739
Pagamentos de IVA/IMIAMT -32.509 14424
Pagamentos de Contribui¢des para a Seguranga Social (FGC-FGCT -100.899 -B6.197
Pagamentos de Remuneragdes -293.996 -267.837
Pagamentos CGAJADSE “39.416 45,557
PagamentoRecebimento do Imposto sobre o Rendimento -505.076 -497.017
Pagamentos Consultores/Avalladores FIEAE T3 24.231
Qutros recebimentosipagamentos relativos 4 actividade operacional 47,600 227169
Fluxos das actividades operacionais {1)} 1.564.551 1.473.084
Fluxos das des de i timento (2)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
IPagamentos respeitantes a:
| Amortizagio de delocaglo f e ADV -25.333 -19.258
Dividend al .SM)_I
Fluxos das actividades de i {3) -25.333 +1.388.288
VARIACAQ DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4)=(}+(2)4{3) 1.539.218 55.598|
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO PERIODO 2.7 3.185.183 3.099.586|
CAIXA E SEUS EGUIVALENTES NO FIM OO0 PERIODD 27 d.124.401 LA as.ml
[} c«munmm Cert n® 33122 © Conselho dgfdm) m TESurisme Fundgs - SGOIC, 5.4,
“
» /”/‘/’/’
Luidfitipe Nogueza ¥ dos bantos Mereir g
; I Prisi nle_l
& -~
n s Bbglro Alves Lavasa
(Voq-u )

tll

r % H-muel Sals

lg,f,

Tsabel C Ina de Mmelda Pereira da Rocha

(Wagal}

Miguel Correia Marques dos Santos
(Vagall
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

(Valores expressos em euros)
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NOTA INTRODUTORIA

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. {“Sociedade”}, criada
em 28 de setembro de 1995 como resultado da parceria
entre o Turismo de Portugal, I.P., a Caixa Geral de
Depdsitos, 5.A., e o Novo Banco, S5.A., tem por objeto
exclusivo a administragdo, gestdo e representacdc de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou abertos,
podendo, designadamente, adquirir e alienar quaisquer
valores e exercer os direitos direta ou indiretamente
relacionados com os bens dos fundos.

Em 31 de dezembro de 2021 a Sociedade geria os
seguintes Fundos imobilidrios com um Valor Liquido
Global sob gestdo de cerca de 336 milhdes de euros
{2020: 332 milhdes de euros):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundo Turistico)

. Fundo de tnvestimento Imobiliario Fechado Turistico Il
{Fundo Turistico 1)

. Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as Empresas
{FIEAE)

. Territdrios de Baixa Densidade Turisticos = Fundo
Especial de Investimento Imobiliaric Fechado

. Fundo Revive Natureza (FRN)

Q Fundo Territérios de Baixa Densidade Turisticos (TBD) foi
constituido na sequéncia da fusdo do TURISTICO (Il - Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado e TURISTICO IV
— Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado
{organismos especiais de investimento imobilidrio
incorporados), mediante a transferéncia do conjunto dos
seus ativos e passivos para o fundo TBDT.

0O Fundo Revive Natureza iniciou a sua atividade a 2 de
janeiro de 2020, criado pelo Decreto-Lei n? 161/2019, de 25
de outubro, visando a requalificac3o e valorizagdo de imdveis
publicos devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservagdo, recuperagdo e salvaguarda dos valores em
causa com novas utilizagbes, que beneficem as
comunidades locais

A Sociedade tem sede na Rua Ivone Silva, 6 — 82 Dt2, em
Lishoa, desenvolvendo a sua atividade apenas nestas
instala¢des.

NOTA1 BASES DE APRESENTACAO DAS
DEMONSTRACGES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As Demonstragdes Financeiras referidas a 31 de dezembro
de 2021 e comparativas ao exercicio de 2020 foram
aprovadas pelo Conselho de Administracio da Sociedade em

22 de fevereiro de 2022, devendo as mesmas ser sujeitas a
aprovagao da Assembleia Geral, convocada para o efeito, a
realizar em 29 de margo de 2022.

As Demonstragdes Financeiras reportam-se a Sociedade
enguanto instituicdo individual e encontram-se expressas
em Euros {€), sendo os montantes indicados nas
Demonstracbes Financeiras referidos a unidade daquela
moeda.

As Demonstragbes Financeiras foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operagdes, com base nas
Normas Internacionais de Relato Financeiro {IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia (na sequéncia do Regulamento
{CE} n? 1606/2002 do Parlamento e do Conselho Eurgpeu),
nos termos do Aviso n2 5/2015, de 7 de dezembro, do Banco
de Portugal no uso da competéncia que lhe é conferida pelo
nimero 1 do art.? 1152 do Regime Geral das InstituigGes
Financeiras de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n? 298/92, de 31 de dezembro, e pelo art.2
52 do Decreto-Lei n? 158/2009, de 13 de julho.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
international Accounting Standards Boord (IASB) e as
interpretacies emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretation Committee (IFRIC) e pelos
respetivos 0rgaos antecessores.

Durante o exercicio de 2021, entraram em vigor alterages
as Normas Internacionais de Relato Financeirc decorrentes
do projeto de melhorias que o IASB tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alterag@es de dois tipos:
as que traduziram alteracdes das politicas contabilisticas com
efeitos na apresentagao, reconhecimento ou mensuragao e
as que apenas refletiram alteragbes de terminologia ou
editoriais, estas dltimas com impacto minimo para as
entidades, ou mesmo sem qualquer impacto, em termos
contabilisticos. As referidas alteragtes deram lugar a novos
standards, a alteraces aos existentes e ainterpretagdes. Das
varias alteragdes ocorridas, e, entretanto, adotadas pela
Unido Europeia, para os exercicios iniciados em ou apés 1 de
janeiro de 2021 foi analisade o respetivo impacto nas
demonstragdes financeiras da Sociedade tendo-se concluido
ndo terem os mesmos impactos relevantes, tendo em
consideracdo a especificidade da atividade.

Relativamente as alteragGes as IFRS e novas interpretagbes a
serem adotadas para exercicios a iniciaremn em ou apds 1 de
janeiro de 2021, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda ndo endossadas pela Unido
Europeia, € entendimento do Conselho de Administragdo
que nag tém um impacto relevante nas demonstraces
financeiras da Sociedade. Para as normas ja adotadas pela
Unido Europeia, mas que ainda ndo entraram em vigor no
exercicio de 2021, a Sociedade ndo procedeu 3 sua adogdo
antecipada.
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NOTA2  PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

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

2.1. OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imobilizagbes corporeas sdo registadas pelo seu custo de
aquisicdo. As amortizagdes sdo calculadas por duodécimos
com base no método das quotas constantes. As taxas de
amortizaco utilizadas s3o as méximas fiscalmente aceites
como custo, as quais refletem a vida util esperada dos bens;

Equipamento Anas de Vida Util

Edificios 50
Mabilidrio e material

Maquinas e ferramentas 1
Equipamento informdtico 3-4
Instataches interiores 5-10
Material de transporte 4

2.2. LOCAGOES

Para os periodos iniciados a 1 de janeiro de 2019 a IFRS 16
substitui a 1AS 17 — Locagdes, com impacto relevante na
contabilizagdo efetuada na esfera dos locatdrios que passam
a ser obrigados a reconhecer para todos os contratos de
locacio, um passivo de locagdo, refletindo futuros
pagamentos da locacdo, e 30 mesmo tempo um ative de
“direito de uso”. A IFRS 16 prevé certas excegdes para
locagdes de curto prazo (inferiores a 12 meses) e de ativos de
baixo valor {inferior a 5000 USD}). Foi, ainda, alterado a
definigdo de contrato de locagdo sendo baseada no direito
de controlar o use de um ativo identificado.

A sociedade optou pela aplicagdo do modelo de transigdo
retrospetivo modificado da IFRS 16, previsto na redagdo da
Norma, analisando locagdo a locagdo, registando os direitos
de uso de ativos e as responsabilidades por locagdes em
rlbricas devidamente segregadas nas demonstragdes
financeiras.

A sociedade exerceu a opcdo prevista na IFRS 16 de ndo
aplicar a norma a locagdes de ativos intangiveis.

0 passivo registado em “Passivos por locagfes” corresponde
ao valor atual a 31 de dezembro de 2021, dos pagamentos
de locagdo remanescentes dos contratos que tinham sido
classificados como locacdes operacionais, ao abrigo da IAS
17, e que ndo correspondem a locagdes de curto praze ou
reduzido valor conforme previsto na IFRS 16.

O impacto nas Demonstragdes Financeiras da Sociedade
refere-se apenas aos anteriores contratos de locagdo
operacional de trés viaturas.
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0s prazos da locag3o coincidem com os prazos estabelecidos
nos respetivos contratos.

Dado que a sociedade optou pela aplicacdo retrospetiva
modificada, a taxa de desconto aplicada corresponde a taxa
de financiamento incremental, a qual a data de transigdo
ascendia a 3,0%.

2.3. BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

Os empregados da Sociedade estdo abrangidos pelo Regime

Geral de Seguranga Social. A Sociedade ndo tem qualquer
responsabilidade por pensbes, complementos de reforma ou
outros beneficios de longo prazo a atribuir aos seus
empregados.

As remuneragBes varidveis {prémios de desempenho) aos
colaboradores sdo decididas pelo Conselho  de
Administragdo e registadas diretamente na rabrica de custos
com o pessoal. Em 2021, ndo houve atribuicdo de prémios de
desempenho.

2.4. RECONHECIMENTO DE RENDIMENTO DE COMISSOES
Comissdo de Gestdo

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gestdo
dos Fundos Turistico, Turistico |, Territérios de Baixa
Densidade Turisticos e Fundo Revive Natureza e calculada
mensalmente uma comissdo de gestdo sobre o valor do
patrimonio liquido de cada Fundo, apurade com referéncia
ac ultimo dia de cada més. Relativamente ao FIEAE a
comissdo de gestio estd prevista no Decreto-lei n?
104/2008, de 12 de maio, que constituiu o Fundo. A
comissdo de gestdo é destinada a cobertura de todas as
despesas de gestdo, com excegdo das despesas incorridas
com a compra, venda e arrendamento de iméveis por conta
do Fundo que sdo suportadas diretamente por este.

As comissdes de gestdo aplicaveis a cada um dos Fundos sdo
as seguintes:

e Fundo Turistico: (i) se o valor do patrimonic 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
patrimdnio liquido se situar entre 9.975.958 euros e
19.951.916 euros, a comissao de gestdo serd de 1,25%
ao ano; e (i) quando o valer do patriménia liquido for
superior a 19.951.916 euros a comissdo de gestdo serd
de 0,75% ao ano,

e  Fundo Turistico I: {i) se o valor do patriménio liquido
do Fundo for inferior a 75 milhSes de euros, a comiss3o
de gestdo serd de 0,75% ao ano, (i)} se o valor do
patrimadnio liquido se situar entre 7% milhdes de euros
e 150 milhdes de euros, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 75 milhdes de euros a qual se




aplicard a taxa de 0,75% ao ano; outra igual ao
excedente a que se aplicara uma taxa de 0,5% ao ano,
{iii) guando o patriménia liquido do Fundo for superior
a 150 milhdes de euros, dividir-se-d este valor em duas
partes: uma, igual a 150 milhdes de euros & qual se
aplicard a taxa de 0,625% ao ano; outra igual ao
excedente, a que se aplicard uma taxa de 0,25% ao
ano.

»  FIEAE: incide sobre o capital subscrito a taxa anual de
1,25%, ao ano, desde 1 de agosto de 2016, cobradaem
base trimestral, conforme determinado pelo
Despacho n? 9594/2016 do Secretdrio de Estado da
Industria, publicado em 26 de julho de 2016.

e Territdrios de Baixa Densidade Turisticos: é calculada
urna comissdo de gestdo apurada no primeiro dia util
do més seguinte aguele a que respeita, uma comissdo
de gestdo anual de 1 % calculada diariamente sobre o
valor liquido glcbal do Fundo.

e  Fundo Revive Natureza: comissdo de gestdo de 1,25%
ao ano sobre o valor liquido global do Fundo, a pagar,
trimestral e postecipadamente, conforme n? 1 do
Artigo 102 do Decreto-Lei n? 161/2019 de 25 de
outubro.

Os rendimentos de comissbes obtidos s3o reconhecidos em
resultados no pericde a que se referem os servicos
prestados, independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento.

2.5. IMPOSTO SOBRE LUCROS

Os impostos sobre os lucros compreendem os impostos
correntes e 0s impostos diferidos. Os impostos sobre os
lucros sdo reconhecidos em resultados, exceto quando
estdo relacionados com itens que sao reconhecidos
diretamente nos capitais proprios, caso em que sdo
também registados por contrapartida dos capitais
préprios.

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

Os impostos diferidos sdo 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.

0Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para
todas as diferengas tempordrias tributdveis, das
diferengas resuitantes 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
temporarias dedutiveis.

A sociedade encontra-se sujeita a tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC)
e as correspondentes derramas (municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2020 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembro de 2021 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa aplicavel a
derrama Estadual é de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributdvel, 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 est3o sujeitas a corregdo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam. Desta
forma, os exercicios de 2018 a 2021 encontram-se ainda
pendentes de revisdo pelas autoridades fiscais.

A Administragdo da Sociedade entende que as eventuais
corregfies  que  possam  wvir  a  resultar de
revisdes/inspegBes por parte das autcridades fiscais
aquelas declaragbes fiscais de impostos ndo deverdo ter
um efeito significativo nas Demonstrages Financeiras em
31 de dezembro de 2021.

2.6. RECONHECIMENTOC DE JUROS

Os juros relativos as aplicages financeiras sdo reconhecidos
no periodo a que dizem respeito na rubrica de juros e
proveitos similares, utilizando a taxa efetiva, por
contrapartida das respetivas rdbricas do ativo.

2.7. CAIXA EEQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da preparagdo da demonstragio dos fluxos de
caixa, sdo considerados na rubrica de “Caixa e seus
equivalentes” os valores registados no balango de aplicacBes
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 inctuem os valores em caixa e as
disponibilidades em outras instituicBes de crédito.

2.8. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS
A APLICACAD DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na elaboragdo das demonstragbes financeiras a Sociedade
apenas utilizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os lucros do exercicio. Relativamente aos restantes
ativos e passivos o grau de incerteza é relativamente
reduzido e apenas aplicavel a imparidade associada, dado
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nem tém associado ao seu apuramento a
utilizagdo de pressupostos.
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NOTA3 GESTAO DORISCO FINANCEIRO

A atividade da Sociedade, dada a sua natureza, encontra-se
exposta a uma variedade de riscos financeiros que requerem
a sua andlise, avaliagio, aceitagdio e gestdo de um certo nivel
de risco oucombinagtes de risco. Assumir o risco & aesséncia
da atividade financeira e o risco operacional é uma
consequéncia inevitdvel desta. O objetive da Seociedade
consiste, portanto, em obter equilibrio apropriado entre o
risco que assume e 0 proveito da sua atividade, minimizando
potenciais efeitos adversos da sua performance financeira.

A atividade desenvolvida pela Sociedade compreende
exclusivamente a gestdo de ativos de Fundos de
Investimento Imobilirios.

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 the é permitida. O risco de crédito e aplicavel
apenas as suas aplicagdes financeiras e mesmo neste caso
pouco expressivo considerando as limitacdes existentes as
aplicagbes 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 ativos que compdem a
carteira dos mesmos é avaliado de acordo com a politica de
investimento definida nos prospetos dos fundos.

3.2 Risco de Mercado

QO risco de mercado pelas carateristicas especificas da
atividade da Sociedade e pela composicdo do seu balango,
ndo é um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscos
de mercado relevantes, contudo ¢ risco de mercado dos
ativas, que compbem a carteira dos fundos, estd
essencialmente associado ao risco de flutuagdes da taxa de
juro, por via das atualizagbes das rendas e do risco da taxa de
ocupacdo dos imodveis que sdo fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situagdes de
mercado adversas, provocam um aumento da exposicdo dos
fundos a riscos ndo controlados diretamente, o que tem
impacto na valorizagdo dos ativos dos fundos e desta forma
um efeito indireto na Sociedade por via da comissdo de
gestdo cobrada aos Fundos.

3.2.1 Risca Cambial

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

O risco de taxa de juro assodiado a fluxos de caixa
corresponde ao risco dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro, variarem dewvido a alteragdes nas
taxas de juro de mercado.

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

3.3 Risco de Liguidez

A Sociedade assume deliberadamente uma posicio
prudente e conservadora em matéria de gestio de liquidez,
procurando manter em niveis confortaveis os principais
indicadores.

No que diz respeito a andlise ao risco de liquidez, para além
das obrigacoes de solvabilidade a que se encontra sujeito por
forca da regulamentacdo prudencial da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios, a Sociedade recorre ainda
a0 conceito de Gap de liquidez, que [he permite o
planeamento das responsabilidades de tesouraria,
rentabilizando a utilizagdo dos fundos sem provocar
oscilagbes significativas na sua solvabilidade, Compondo o
Balango pelos prazos de vencimento das operagbes ativas,
obtém-se uma posicdo desagregada (positiva) segundo os
prazos residuais de vencimento das operagoes.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

0 justo valor, sempre que possivel, & estimado, utilizando
cotacBes em mercados ativos.

Nas rdbricas em que ndo € contabilisticamente registada
alteracio do justo valor, tal fato é justificado pela
aproximagdo razoavel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparagdo taxas aplicaveis a estes ativos a data
de referéncia das demonstragles financeiras para os
mesmaos prazos.

Tendo em conta a maturidade das operagdes e o tipo de taxa
de juro, a Sociedade considera ndo significativa a diferenga
entre o justo valor e o valor por que se encontram registadas,
atendendo a que as taxas aplicaveis a estes ativos e passivos
sdo taxas de mercado:

* Caixa e disponibilidades em Bancos Centrais - sdo
constituidas por notas e moedas e depésitos a ordem, e,
atendendo ao curto prazo destes ativos, o justo valor é
idéntico ao valor por que se encontram registados;




Disponibilidades em outras instituices de crédito - sao
constituidas por depdsitos a ordem, e, dado que s3o ativos
de curto prazo, o justo valor € idéntico ao valor por gue se
encontram registados;

AplicacBes em instituicdes de crédito - sdo constituidas
maioritariamente por aplicagdes em depdsitos a prazo, de
curto prazo, sendo o justo valor idéntico ao valor por que
se encontram registados;

-

QOutros ativos e passivos financeiros - referem-se a
operagdes de curto prazo, pelo que o seu valor de balango
é proximo do justo valor.

NOTA5 MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

Jares & rendimentos similares
luros de aplicagdes em nst. de crédito 383 567
333 567
TOTAL 383 567

NOTA6 RENDIMENTOS DE SERVIGOS E COMISSOES

Pelo exercicio da atividade de gestdo e representagdo do
Fundo Turistico, do Fundo Turistico I, Fundo Territérios de
Baixa Densidade Turisticos, do FIEAE e do Fundo Revive
Natureza a Sociedade cobra mensaimente uma comissdo de
Gestdo para os trés primeiros e trimestralmente para os
restantes, correspondende 3 maioria dos proveitos
realizados.

O valor desta rubrica é composto por:

A rabrica “Outros proveitos operacionais” refere-se aos
rendimentos sobre as avaliagbes faturadas com a entrada de
novos projetos e ao reembolso dos custos operacionais de
2021 com o Fundo Revive Natureza.

NOTA8 CUSTOS COM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal & composto por:

Remuneragdes 443068 436 763
Orgdos de gestdo e de fiscalizagio 168 145 182 107
Empregados man 254 656

Encargos sociais obrigatdnos 100736 96 479

Outros encarges sociais obrigatdrios 9807 10419

OQutros custos com pessoal 10715 11144

A rubrica “Outros encargos sociais obrigatédrios” inclui os
encargos incorridos com o seguro de acidentes de trabalho e
a medicina no trabalho. A rdbrica de "Qutros custos com
pessoal” inclui 05 encargos com o seguro de saude dos
empregados.

NOTA9 EFETIVO DE PESSOAL AOQ SERVICO DA SOCIEDADE

O efetivo de trabalhadores remunerados, distribuido por
grandes categorias profissionais ao servico da Sociedade em
31 de dezembro de 2021 e de 2020 era o seguinte:

Conselho de Administragao 3 3
Direcgio 1 1
Conselho Fiscal 2 2
Especificos/Técnicos 5 6
Secretariado 1 1

Rendimentos de servigos e comissdes

Comissio de Gestao 3067 311 3067 449
3067311 3067 849

Encargos com servigos e comissdes
Quiras comissdes pagas 1315 818
1315 818
Toru 3055 996 3067 031

NOTA7 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAO

O valor desta rdbrica é composto por:

314122021 31/12/2020

Outros proveitos operacionals
Outros ganbos e rendimentos operacionais 137514 169.314
127514 169314

Outros custos operacionais

Impostos. 6.268 3030
Outros encargos e gastos operaconait 1583 £6.073
1.857 69.103
TOTAL 119.657 100211

Durante o exercicio de 2021 o numerg médio de
ermpregados ao servico da sociedade foi de 12 (2020: 13).

O Conselho de Administragdo, é constituido pelos seguintes
membros remunerados: um Presidente, Prof. Doutor Pedro
Miguel dos Santos Moreira {administrador executivo), uma
Vogal, Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado e um Vogal, Dr. Miguel
Correia Marques dos Santos.

NOTA10 POLITICA DE REMUNERAGAO E
REMUNERACOES ATRIBUIDAS A0S ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E DE FISCALIZACAO

A Comissdo de Vencimentos, em reunido, do dia 17 de
abril de 2020, definiu a remuneragdo a atribuir 30s
administradores da Sociedade, para o triénio 2019/2021,

No ambite das suas competéncias, a Comissdc de
Vencimentos estabeleceu os pardmetros de remuneragio
dos membros da administrag8o com fungdes executivas,
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atendendo, especialmente, 3 complexidade, exigéncia e
responsabilidade inerentes as fungSes a desempenhar, a
situagdo econdmica da Sociedade e a consonancia com as
remuneragdes praticadas no mercado para fun¢des
idénticas em sociedades congéneres.

Qs membros do Conselho de Administragdo ndo
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, ILP e
pelo Estado Portugués (Direcdo Geral do Tesouro e
Finangas), ndo auferem qualquer remuneragio.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n? 159-A/2015,
de 30 de dezembro, que determinou a reversao faseada
das redugBes remuneratdrias em vigor, a Comissdo
entendeu manter as remuneragdes dos 6rgdos sociais a
reducdo de 5% decorrente da Lei n2 12-A/2010, de 30 de
junho.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Sociedade
padem deliberar, em cada assembleia-geral ordindria de
aprovagdo das contas do exercicio, a atribuigdo casuistica
de prémios de gestio aos administradores, de acordo
com ¢ estabelecido nas disposigBes legais apliciveis a
Sociedade e 3 atividade desenvolvida por esta.

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

N3o existe qualquer tipo de plano de atribuigbes de a¢fes
ou de opcbes de aquisigdo de agdes por parte dos
membros dos érgdos de administragdo e de fiscalizagao.

Da mesma forma, nac houve qualquer remuneragio paga
sob a forma de participagdo nos lucros, bem como

qualguer indemnizagdo paga a ex-administradores,
executivos ou ndo executivos, relativamente 3 cessagio
das suvas fun¢des, n3o existindo qualquer tipo de acordo
ou politica definida quanto aos termos de eventuais
compensagfes a pagar @ administradores da sociedade
nestes casos.

Nio existe também nenhum regime complementar de
pensBes ou de reformas para os administradores da
sociedade.

0Os administradores nde auferem, a titulo de
remuneracdo, qualquer beneficio ndo pecunidrio
relevante.

A remuneragdo do Revisor Oficial de Contas (ROC) € objeto
de acordo entre a Sociedade e a entidade designada para o
exercicio das fungdes de revisdo legal, para o triénio para o
gual a entidade é nomeada. O acordo a estabelecer com o
ROC tem em conta a remuneragdo devida pelo trabalho
previsivel a efetuar com vista a Certificacdo Legal de Contas
e 3 emissio de pareceres a que os quadros regulamentares
obrigam, tendo em vista as atividades para as quais a
Sociedade se encontra registada e autorizada a desenvolver.
No dmbito destas fungBes podem ser acordados com o ROC
pagamentos adicionais e pontuais que se tornem necessarios
em virtude da ocorréncia ndo prevista de trabalho
extraordindrio, quer em apoic ac Conselho de
Administracao, quer em apeio ao Conselho Fiscal.

As remuneragdes atribuidas durante o exercicio de 2021 e de
2020 sdo as seguintes:

Conselho de Administragio

Presidente 81.676 B1 676
Administradora-executiva em nome proprio 65.341 €0.214
Adminisirador ndo executivo 12.178 9.019
Total Conselho de Administragdo 159.194 150.908

Conselho Fiscal
Presidente 7.095 7.085
Vogal em name prépric 5.292 5.601
Total Conselha Fiseal 12.387 12.6%6

Assembleia Geral
Vice-Presidente 269 269
Total Assembleia Geral 26'; 269

Revisor Oficial de Contas.

Servigo de reviso legal de contas 4428 3075
Outros servicos de garantia de fiabilidade - B.795
Total Revisor Oficial de Contas 4.428 - 11.870
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NOTA11 GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta ribrica é composto por:

31/12{1011 31/12/2020

Agua, energia e combustivers 13437 10112
Maternial de consume corrente 1729 1079
Publicidade e publicagdes 421
Material de Higiene e limpeza 858 1
Outros Fornetimentos 7024 11243
Rendas e alugueres 21844 4211
Comunicagdes e expedigao 9040 12219
Deslocagdes e representagao 4307 5809
Conservagao e reparagao 16944 26617
Formagdo de Pessoal 3045 9013
Seguros 866 829
Avencas e honordrios 288542 37305
Judiciais, contenciosoe notariade 649 27938
Qutres servigos especializados

Estudos e consultas 18937 9963

Consultores e Auditares Externos 5387 7859

Avaliadores externos 51192 108383t
Qutros servigos de terceiros

Arquivo e Depdsito 1682 1695

Outros custos 95692 36586

A rubrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou um
aumento de 37.326 €, de 489.848 € em 2020 para 527.174 €
em 2021 justificando-se esta variagdo principalmente com o
aumento da ribrica de Avencas e Honorarios e Estudos e
Consultas, ainda de assinalar a diminuigdo da rubrica de
“Avaliadores externos” de 100.831 € em 2020 para 51.192
em 2021.

NOTA12
BANCOS CENTRAIS

CAiXA E DISPONIBILIDADES EM

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

NOTA13 DISPONIBILIDADES
INSTITUICOES DE CREDITO

EM  OUTRAS

Esta ribrica, a 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de
2020, é analisada como se segue:

31212021 31/1212020

Depodsitos a ordem 4724151 3 184 933

NOTA14 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta rdbrica no final do exercicio de 2021 e 2020 é analisada
COMO Se segue:

Imivels
De senvigo proprio
Edificios 589661 589661
Terrenos 95970 95970
535631 685631
Equipamento
Mohilidrio e matenal 15785 45785
Miquinas e fercamentas 1437 2437
Equipamento informatico 153044 151673
InstalagBes intenores 151810 151810
Culroequipamento 5668 5176
Ativos por direito de uso 75763 64 198
434507 421079
1120138 1106710
Depreciagdo acumulada {448 608) {404 502
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A rabrica “Ativos por direito de uso” no valor de 75.763 €
corresponde ao valor mensurado pela aplicagdo da IFRS 16,
conforme detalhado no ponto 2.3.

O movimento desta rabrica foi o seguinte:

Ativos por direito

Imdveis Equipamenta de use -
Equipamento

Saldo liquido a 31-12-2019 570472 22861 21 496 614 829
Adigtes - 105973 29018 134 991
Abatesfvendas - - .

Amortizagdes da periodo {11793} 117 299) (18 520} {47 613}
Transferéncias = - -
Saldo liquido a 31-12-2020 558679 111536 31994 702 208
Adizdes - 1864 23 309 25173

Abates/vendas - - -

Amortizagdes do pericdo {11 793) (23 162} (20 894) {55 849)
Transferéncias - S - -
Saldo liquido a 31-12-2021 546 886 90 237 34 409 671532
As adigdes no exercicio de 2021 {25.173 €}, incluem 23.309 € NOTA 15 CUTROS ATIVOS

de ativos por direito de uso e 1.864 € de Equipamentos. As
amortizagdes do periodo 55.849 €, incluem 23.309 € de
amortizagdes dos ativos por direito de uso, ao abrigo das
alteragBes com a aplicagdo na IFRS 16.

Esta rubrica “Outros ativos” no final de 2021 e 2020
decompie-se da seguinte forma:

31/12/2021 31/12/2020

Devedores e Qutras Aplicagdes

Outros devedores diversas 13.909 17,789
QOutros rendimentos a receber

Comissdo de Gestdo 568.117 568,241
Outros rendimentos a receber -
Outras despesas com encargo diferido

Seguros 12,011 8.749

Medicina no trabalha 308 83

Contratos de suporte informdtica 31.885 29.042
Total Ativo Bruto 626.230 623,905
Imparidade 127.824) (27.824)
Total Ativo Liquido 598.406 596,080

NOTA16 RECURSOS DE CLIENTES E  OUTROS
EMPRESTIMOS

municipal e estadual. O calculo do imposto corrente do
exercicio de 2021 foi apurade com base numa taxa nominal
de imposto de 21% (2020: 21%), de derrama de 1,5% sobre
o lucro tributdvel e de derrama estadual de 3% (2020: 3%)
sobre a parte do lucro tributdvel superior a €1.500.000 até

Esta rubrica no final de 2021, reflete o valor reconhecido
como “passivos de locagdo” decorrente da aplicagdo da IFRS

16, no montante de 31.070 €, que representa o valor atual
dos pagamentos de locagdo remanescentes dos contratos
anteriormente classificados com locagdes operacionais.

NOTA17 IMPOSTOS

Conforme referido na Nota 2.5 a Sociedade encontra-se
sujeita a tributagBo em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Coletivas {IRC} e as correspondentes derramas
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€7.500.000 sujeito e ndo isento de IRC, de acordo com ¢
Orgamento de Estado para 2021. A diferenga entre as taxas
nominal e efetiva nao é significativa face ao enquadramento
da sociedade,

Acarga fiscal corrente da Sociedade pode ser analisada como
se segue:




Carga fiscal imputada no exercicio 482910 494 709

Carga fiscal total 482910 494 709
Exercicios anteriores 3077 3077
Impostoretido 96 142
Pagamentos por conta 416136 406 872
Pagamentos adicionais por conta 14 664 13515

Carga fiscal a pagar (48937) {71104)

NOTA18 OUTROS PASSIVOS

A rabrica "Outros passivos” a 31 de dezembro de 2021 e 31
de dezembro de 2020 é analisada como se segue:

fI0x1 3112/ 2020
Credores e outros recursos
Sector pdblico administrativo 29029 28125
Credores diversos
Qutros credores 8720 10818
Encargos a pagar
Outros custos a pagar
Gastos com pessoal 47701 47701
Gastos gerais administrative -4 606 -2003
Quiros encargos a pagar 2438 690

78 405 85331

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

NOTA20 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 aplicivel ac setor bancario, nomeadamente o
art.2 972 do Decrete-lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, exige
que a reserva legal seja anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liguido anual, até & concorréncia do
capital ou 0 somatdrio das reservas livres constituidas e dos
resultados transitados, se superior. Os movimentos
ocorridos  nestas rdbricas foram o5  seguintes:

Outras Resenas e Resultados lrandiados.

Saldoem 11-12-201% 1646 265 1401 679031 2338317
Constituigdo de reservas

Seldo e 31022020 1646 265 14011 679031 2339317
Conitawg§o de reservas 1530834 1580824

Saldo en 31-12-2021 1 646 265 14021 2259864 3920151

Na rdbrica “Setor publico administrativo” estdo refletidos os
encargos com o imposto de valor acrescentado e as
retengdes sobre os rendimentos de trabalho dependente e
independente.

NOTA19 CAPITAL

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

Bango Portugudsde Fomenito, S.A.

1 43,20 39900 199500
31/12/2020 4.0 39500 199500
Cnina Geral de Depdsitos, SA.
namn 13.47 15100 125500
3/1z2000 13.47 25100 125500
Hawo Banco, S.A.
iy 13,33 10000 50 000
314122020 1333 10000 50 000
140,00 15000 IT5000
NOTA21 ADMINISTRACAO DE FUNDOS

Conforme referido na MNota introdutdria, a Sociedade
administra em nome préprio, mas por conta de outrem, os
FUNDQS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO Ii, o FIEAE, o
FUNDO TERRITORIOS DE BAIXA DENSIDADE TURISTICOS e o
FUNDO REVIVE NATUREZA.

(O Fundo Turistico iniciou a sua atividade em 21 de novembro
de 1995, o Fundo Turistico  em 24 de abril de 2000, o FIEAE
em 17 de julho de 2009, o Fundo Territdrios de Baixa
Densidade Turisticos a 1 de abril de 2019 e o Fundo Revive
Natureza a 2 de janeiro de 2020.

Em 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2020 os
principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:
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Fundo Investimenio Imoblidrie Fechads Turbfice

Tolal do aclive 54215521 54 661 728
Talal go capilol do Fundo 4B 4N0 34 48 375 922
Valor das unidades de paelicipa¢d o 96822 9.6752
Unidodes de pailicipacdo em circulagdo 5000 000 5000 000
fundo Invesdi s drio Fechads Turisfice Il
Tolal do active 102 981 225 107 227 484
Tolal do copilal do Funde 92825 274 92 652 687
Yalor dat unidades de patticipagae 900614 89.9027
\ de ipagan em circulag 1030 700 1030 700
Funda Imobilidro Especlal de Apolo &3 Empiesas
lolal do activo 187898 174 179 268 709
lolal do capital do Fundo 145 340830 16k 282 191
Valod das unidodes de poslicipogdo 1939949 | VA4 4B58
Unidades de palicipag¢dc em circidogdo 138 477 138 477
Funde tarriérios de Baixa Densidade
Total do acivo 21851973 22 516 054
Iotol do copitol do Fundo ? 950 937 20 425 753
Voot das unidades de poilicipogao ¥7547 102.1238
Unidades de porlicipa¢da em circulacdo 200 000 200 000
Fundo Revive Maferaga
Total do aciivo 2045000 9 456 909
Total do copitol da Fundo 7014 470 407125
Yolo dos vidades de pollicipogdo 01447 41713
Unidodes de poarticipago em ckculogdo 100 000 100000

NOTA2Z PARTES RELACIONADAS

As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se aos
fundos sob a sua gestdo, ou seja, o Fundo de Investimento
Imobilidric Fechado Turistico (FIFT), o Fundoe de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico Il {FIFT 1), o
Fundo de Investimento Especial de Apoio as Empresas
{FIEAE), o Fundo Territérios de Baixa Densidade Turisticos
(T8D), o Fundo Revive Natureza {(FRN) e os participantes no
capital, o Banco Portugués de Fomento, $.A., a Caixa Geral de
Depdsitos, 5.A. e o Novo Banco, 5.A.

Em 31 de dezembro de 2021 o saldo a receber dos fundos
pela Sociedade era de 568.117 €, relative ao acréscimo de
proveitos associado a comissdo de Gestdo do FIFT, FIFT I),
TBD, FRN e referente a dezembro de 2021, e do FIEAE,
referente ao dltimo trimestre de 2021.
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As transagBes com os fundos dizem respeito apenas a
comissdo de gestdo que ascende ao montante anual de
3.057.311 €

valores expressos em euros

Comissies a recaber Comissies do exerckio
FIFT 30,927 622312
FIFTHI 54.970 644.895
FIEAE 436.297 1.730.961
T8D 17215 203 567
FRN 107, 865 115.656

A Sociedade tinha aplicagdes financeiras (DO e DP) junto da
CGD e do Novo Banco e do BCP, cujos saldos e transagSes em
31 de dezembro de 2021 resumem-se como segue:

valores exp am euros.

Saldo DO/OP Juros obtidos
GD 523 409
NOVOD BANCO 42000742 383

NOTA23  EVENTOS APOS A DATA DE BALANGO

A data de preparagdo das presentes demonstragbes
financeiras pelo Conselho de Administragdo ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
2021 que exigisse ajustamentos ou divulgagBes
suplementares as demonstragSes financeiras.




RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

De acordo com o disposto no artigo 420° do Cddigo das Sociedades Comerciais compete-nos
elaborar um relatério sobre a agdo fiscalizadora efetuada durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2021, e dar parecer sobre o relatdrio, contas e proposta de distribuicdo de
resultados apresentada pela Administracdo da TF Turismo Fundos, SGOIC, SA (“Turismo

Fundos”).

Acompanhamos regularmente a evolucdo das atividades, verificamos 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, bem como da eficacia dos
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, e tomamos conhecimento dos atos da
Administragdo, tendo recebido desta e dos colaboradores da Turismo Fundos as informagdes e

esclarecimentos solicitados.

Analisdmos as demonstra¢des financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2021, compreendendo estas o balango, a demonstragdo do rendimento integral, a
demonstrac3o de alteragfes ao capital préprio, a demonstracdo dos fluxos de caixa e as notas
as demonstragdes financeiras, verificando também que as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patrimdnio e

dos resultados.

Reunimos regularmente com a Administracdo e com o Revisor Oficial de Contas, tendo
acompanhado o processo de preparagao e divulgagdo da informac&o financeira acima referida,
bem como da revisdo de contas efetuada, da qual resultou a emissdo da Certificagao Legal das
Contas sem reservas e sem énfases datada de 14 de margo de 2022, Acompanhamos também o
processo de preparagao e divulgacdo da informagdo financeira e da revisao de contas efetuada

aos Fundos geridos pela Turismo Fundos, tendo recebido dos Revisores Oficiais de Contas o







Relatério Adicional para o Orgdo de Fiscalizacdo referente aos Fundos sob gestio que sio
entidades de interesse publico. Verificamos a independéncia do Revisor Oficial de Contas e
confirmamos que ndo foram prestados por este nenhum dos servigos proibidos no Estatuto da

Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Adicionalmente, examinamos o Relatério de Gestdo preparado pelo Conselho de Administragdo,
que expbe fielmente a evolugcdo dos negdcios, do desempenho e da posigdo financeira da

Turismo Fundos.

Como resultado das informagdes recebidas e das verificacdes efetuadas, somos de parecer que
sejam aprovados o relatorio de gestdo e os elementos de prestagdao de contas, respeitantes ao

exercicio de 2021, bem como a proposta de aplicagdo de resultados.

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

Turismo Fundos pela valiosa colaboragdo recebida no desempenho das nossas fungdes.
Lisboa, 14 de margo de 2022

0O Conselho Fiscal

T ek’ Cl.uce

e ——

Isabel Paiva - Presidente

-

Manuel Agria - Vogal

Alexandre Capucha - Vogal
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Certificacdo Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstrag¢oes financeiras anexas da TF Turismo Fundos - $SGOIC, S.A. (a Entidade), que
compreendem o0 Balango em 31 de dezembro de 2021 {que evidencia um total de 5.994.339 euros e um total de
capital préprio de 5.835.926 euros, incluindo um resultado ilquido de 1.540.775 euros), a Demonstraco do
Rendimento Integral, a Demonstragdo das Altera¢Ges no Capital Préprio e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas s demonstragdes financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Ern nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materials, a posi¢do financeira da TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2021 e 0
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naguela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

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

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do 6rgao 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 (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboragdo do Relatdrio de Gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagdo de
demonstragtes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliag3o da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicdvel, as
matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 érgdo de fiscalizagdo € responsdvel pela supervisdo do processo de preparagio e divulgagdo da informacio
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag¢ées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢Ges materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinide. Seguranca razodvel € um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorg3o material quando exista. As distorgdes podem ter
origem em fraude ou erro e sd0 consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisBes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes
financeiras.

Sociedade Andnima - Capital Social 1.335.000 euros - Inscri¢do n.? 178 na Ordem dos Revisores Oficlais de Contas - Inscrigho N.2 20161480 na Comiss3o do Mercado de Valores Mabilibsias
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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 demonstragdes 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
opinido. O risco de ndo detetar uma distorgdo material devide a fraude & maior do gue ¢ risco de nao
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao,
omissdes intencionais, falsas declaragfes ou sobreposicdo ao controlo interno;

obtemos uma compreensdo do controlo internc relevante para a auditoria com o objetive de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunst@ncias, mas n3o para expressar uma
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgdo 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 condigbes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
ateng¢do no nosso relatério para as divulgaces relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagbes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condicgdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avafiamos a apresentagdo, estrutura e conteddo global das demonstrag&es financeiras, incluindo as
divulgagGes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada; e

comunicamaos com os encarregados da governagdo, incluinde ¢ 6rgdo de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualgquer defici@ncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informag3o constante do Relatério de
Gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE QUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. &) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatério de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a
informacdo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciagdo sobre a Entidade, ndo identificdmos incorregdes materiais.

Lisboa, 14 de margo de 2022

Ernst & Young Audit & Assaciados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:
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Silvia Maria Teixeira da Silva - ROC n.® 1636
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