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0 Conselho de Administragdo, no cumprimento da Lei e das
suas obrigagdes estatutirias, vem apresentar ao Conselho
Geral do FIEAE, o Relatério de Gesto e Contas da atividade do

exercicio de 2021,






CONSELHO GERAL
Presidente
Vice-Presidente
Vogal

Vogal

Dr. Tiago Rebelo Pinto Simdes de Almeida
Dr. Carlos Manuel Sales Abade
Prof. Doutor Pedro Miguel dos Santos Moreira

Dr. Jodo Manuel Paulo Rodrigues






1. INTRODUCAO

O Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as Empresas
(FIEAE) foi criado pelo Decreto-Lei n2 104/2009, de 12 de
maio de 2009, pelo prazo de um ano, tendo sido
prorrogado cinco vezes por periodos adicionais de um
ano, em 2016, por um periodo adicional de quatro anos
e, em 2020, por um periodo adicional de seis anos.

O FIEAE iniciou a sua atividade a 17 de julho de 2009,
tendo sido constituido com uma dotagdo inicial de €100
milhdes (€50 milhdes subscritos pelo Turismo de
Portugal, 1.P. e €50 milhdes subscritos pelo atual IAPMEI
— Agéncia para a Competitividade e Inovagdo, I.P.
{IAPMEI}). Em janeiro de 2010 foi realizado um reforgo
de €50 milhdes na dotagdo do fundo, por subscrigdo do
IAPMEL.

Em 31 de outubro de 2014, o capital do FIEAE foi
reduzido em 11.523 unidades de participagdo, ou seja,
de 150.000 para 138.477 (46.159 detidas pelo Turismo
de Portugal, |.P. e 92.318 pelo IAPMEI), correspondendo
aum montante de reembolso de €12.065.683,75.

Q FIEAE rege-se pelo previsto no Decreto-Lei n.2?
104/2009, de 12 de maio e nos respetivos regulamentos
de funcionamento, aplicando-se subsidiariamente o
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
{RGOIC), aprovado pela Lei ne 16/2015, de 24 de
fevereiro, em tudo o que ndo se revele incompativel com
as disposighes previstas no decreto-lei de constituicdo e
nos regulamentos do fundo.

ORGAOS DO FUNDO

O FIEAE tem como drgdos o Conselho Geral e a
Sociedade gestora.

A sociedade gestora do FIEAE & a TF Turismo Fundos-
SGOIC, S.A.

A comissdo de gestdo paga pelo FIEAE & TF Turismo
Fundos-SGOIC, S.A., foi reduzida de 1,75 % para 1,25 %
do capital subscrito do fundo, por despache do
Secretario de Estado da Industria de 18 de julho de 2016,
com efeitos a partir de 1 de agosto de 2016. Esta

alteragdo teve um impacto positivo na sustentabilidade
do fundo, pela diminuigdo dos respetivos custos.

0 Conselho Geral do FIEAE tem a seguinte composigdo:

Presidente Dr. Tiago Rebelo Pinto Simdes de
Almeida

Vice-Presidente  Dr. Carlos Manuel Sales Ahade

Vogal Pedro Miguel dos Santos Moreira
{representante da sociedade
gestora)

Vogal Jodo Manuel Paulo  Rodrigues

(representante do IAPMEI)

O presidente e o vice-presidente do Conselho Geral do
Fundo sdo designados por despacho do membro do
Governo com a tutela da economia. O presidente do
Conselho Geral foi designado por despacho do Ministro
de Estado, da Economia e da Transi¢do Digital de 24 de
novembro de 2021 (publicado no Diario da Repiiblica, 22
série, de 30 de novembro de 2021).

POLITICA DE INVESTIMENTO

O FIEAE estd especialmente vocacionade para a
aquisicdo de imdveis integrados no patrimédnio de
empresas como forma de dotagdo destas de recursos
financeiros imediatos e visa permitir que as empresas
mobilizem os seus ativos imobilidrios para acesso a
disponibilidades financeiras imediatas, assegurando,
simultaneamente, que essa mobilizagdo ndo constitui
um entrave ao desenvolvimento das suas atividades com
continuado recurso a esses ativos.

0 objetivo é ¢ de permitir o saneamento, estabilizagdo e
consolida¢do financeira das empresas, bem como a sua
modernizagdo, eventual redimensionamento e a
criagdo, manutencdo e qualificagdo do emprego.

O FIEAE tem como destinatdrios empresas
economicamente  vidveis, ainda que enfrentando
dificuldades financeiras, sendo imperativo que a sua
situacdo esteja regularizada com a Seguranga Social e
com a Administracdo Fiscal.
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2. EvoLucAo DO MERCADO IMOBILIARIO

O setor imobilidrio exibiu ao longo do ano 2021 uma
forte resiliéncia, tendo superado as melhores
expetativas em diversos segmentos. Sobressaiu o
desempenho dos setores residencial, logistico e de
escritorios, tendo o setor do turismo, nomeadamente a
hotelaria, aquele que mais sofreu com o impacto da
pandemia nas fases anteriores, demonstrado, em 2021,
uma recuperagdo bastante positiva, tanto nas
perspetivas operacionais como de investimento.

O mercado portuguds manteve a atratividade em
termos de investimento, tendo-se assistido a entrada de
novos investidores de referéncia e a uma tendéncia de
maior diversificagio na alocagdo de capital, privilegiando
segmentos alternativos como o do arrendamento
privado e da sadde, para além dos segmentos de
escritérios e de hotéis,

Assim, no contexto de uma pandemia global, 2021 foi
um ano bastante positivo para o mercado imobilirio,
confirmandc o cardcter pontual e extracrdindrio da
recessdo de 2020 e a continuidade das atividades e
operagdes curso, traduzida também na progressiva
recuperac¢do da confianga dos investidores.

INDUSTRIAL E LOGISTICA

O setor de imobilidrio industrial e logistico foi
positivamente impactado pelo contexto pandémico,
tendo verificado em 2021 nivel recorde de ocupagéo,
prevendo-se para 2022 que se mantenha esta dindmica,
provavelmente ndo ao nivel do verificado em 2021, mas
muitc acima dos niveis pré-pandémicos. Fatores
decorrentes do aumento do comércio efetrénico, como
as maiores necessidades de armazenamento, a
reorganizacdo de espagos e deten¢do de instalacSes
modernas que possam acomodar operacdes mais
eficientes, tdm contribuido para esta tendéncia. Por
outro lado, a mesma é reforcada pela maior
preocupacido quanto a incerteza em torno das cadeias de
abastecimento, a qual tem motivado o reforco dos niveis
de stocks de seguranca e o desencadeamento de
processos de nearshoring e mesmo de reshoring.

HOTELARIA E TURISMO

Prevé-se que 2022 seja um ano de recuperagdo no setor
do turismo em fungdo do desanuviar do contexto
pandémico que assolou 2021 e das medidas restritivas
associadas, ainda que para niveis aguém dos verificados
em 2019. O fluxo turistico vem evidenciando sinais de
retoma desde ¢ inicio do segundo semestre de 2021, na
sequéncia dos elevados niveis de vacinagdo da
populagdo europeia e consequente retoma da
circulagdo. Neste sentido, espera-se para 2022 uma forte
retoma das viagens Internacionais, sobretudo de
proximidade e associadas ao turismo de lazer, o que
tenderd a beneficiar 0 mercado portugués. Por outro
lado, concorrem ainda para o reforgo das expetativas de
recuperagdo o reativar de alguns projetos de
desenvolvimento hoteleiro, cuja viabilidade, ainda que
condicionada pelo aumento dos custos de construcdo,
terd em conta o elevado apetite entre investidores e
operadores e a escassez de produto. Por fim, as
alteragdes introduzidas ao contexto legal dos Golden
Visa, tenderd a canalizara investimentos para hotéis,
hotéis apartamento e apartamentos turisticos.

Noutro sentido, emergem como riscos, para além dos
pandémicos, o referido aumento docs custos de
construcdo e, em termos de exploragdo, a falta de méo-
de-obra e 0 aumento dos pregos da energia e dos custos
alimentares.




3. ATIVIDADE EM 2021

A atividade do FIEAE em 2021 foi desenvolvida num
contexto marcado ao longe de todo o ano pela
pandemia de Covid-19.

Neste contexto, o Conselho Geral do FIEAE, com o
objetivo de contribuir para a mitigagao dos impactos
econdmicos e financeiros causados pela pandemia nas
empresas inquilinas dos imdveis que constituem a
carteira do fundo, 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 marco de
2020, o afastamento de toda e qualquer penalizagdo por
incumprimento contratual, no todo ou em parte, no
estritamente respeitante ao pagamento atempado e
integral de rendas, até 30 de junho de 2021, prevendo-
se o reembolso da divida entretanto acumulada através
de até 48 prestagbes mensais de igual valor, com inicio
em 1 de julho 2021.

Posteriormente, o Conselho Geral do FIEAE, por
deliberagdo de 17 de junho de 2021, decidiu aprovar,
para os contratos enunciados, a quinta prorrogagio da
moratdria de rendas até 30 de setembro de 2021,
prevendo-se que os ativos industriais possam realizar o
reembolso da divida entretanto acumulada através de
até 48 prestagdes 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 deverd
efetuar-se através de prestacSes mensais de igual valor,
com inicio em 1 de maio de 2022, e em nimero igual ao
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 pagamentc devera efetuar-se através de
prestacdes mensais de igual valor, com inicio em 1 de
maio de 2022, e em niimero igual ao nimero de meses
que decorrem entre 1 de maio de 2022 e o término do
contrato.

A 29 de setembro de 2021, o Conselho Geral do FIEAE
deliberou, unicamente para os ativos turisticos, a
prorrogacio da moratéria de rendas até 31 de dezembro
de 2021, mantendo-se as condigdes do plano aprovado
em 17 de junho. Relativamente aos ativos ndo turisticos
foi deliberado que a regularizacdo da divida ocorra em
48 prestagbes 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 prestacBes mensais de igual valor, com inicio
em 1 janeiro de 2022, e em nitmerc igual ac nimero de
meses que decorrem entre janeiro de 2022 e o término
do contrato.

Fruto da evolugdo pandémica, e no que diz respeito a
nova variacdo detetada da Omicron houve necessidade
de conceder nova moratéria de rendas para os ativos
turisticos. Assim, o Conselho Geral do FIEAE, por
deliberacdo de 29 de dezembro de 2021, decidiu aprovar
a prorrogacdo do prazo da moratdria de rendas até 28
de fevereiro de 2022, mantendo-se as condigdes do
plano de regularizacdo da divida aprovado a 17 de junho
de 2021.

Total:
3310 ke

Fresanas
T 53
Sarasaen

2167 ki

FIEAE
2020w Var, 2021 =eeees Var (%)
Figura 1: custo das moratérias 2020 - 2021

O custo total das moratdrias em 2021, mensurado
pela constituicdo de provisdes por rendas vencidas,
cifrou-se em €3.309.679, observando um acréscimo
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de 53% face ac ano de 2020, que tinha registado um
valor de €2.167.466. Este aumento é explicado, por
um lado, porque esta medida, em 2020, abrangeu
apenas 9 meses do anoc e em 2021, para os ativos
turisticos, 12 meses, e, por outro lado, porque em
2021 o valor da divida por rendas wvencidas
ultrapassou o valor das garantias para a totalidade dos
contratos.

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 retomar a sua
atividade normal apds este periodo excecional, foi
langada a OpenCall202020, enquadrada pela Resolugdo
do Conselho de Ministros n.2 41/2020, de 6 de junho,
Que aprovou o Programa de Estabilizagdo Econdmica e
Social. A OpenCall202020, que tem como principal
objetivo disponibilizar a liquidez que permita, em
particular, o investimento na adaptagdo, requalificago,
sustentabilidade e modernizacdo dos imdveis afetos a
atividade turistica ou industrial, incluindo ac nivel da
eficiéncia energética e da economia circular, criando as
condicGes para um crescimento mais sustentado e
gerador de valor por parte das empresas, manteve-se
ativa ao longo de 2021,

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

3.1. EVOLUCAO DA CARTEIRA IMOBILIARIA DO FUNDO

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 prego global das aquisi¢des 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 preco global das alienagBes, que resultaram do
exercicio da opcio de compra pela arrendatéria foi de
€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 54 geraram mais valias
no caso da Graphicsieader e da Pietec, como
permitiram a reversdo de provisdes de dividas por
rendas vencidas.

O patriménio imobilidrio do Fundo observou uma
acentuada valorizag8o, em resultado da reavaliagdo
imobilidria 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, conforme
demonstrado no quadro 1.

0 patriménio imobilidrio representa cerca de 87,26% do
ativo liquide do Fundo, considerando o disposto no
Regime Geral dos Organismos de Investimento
Imobilidrio {RGOIC) de que este ricio deve ser aferido
tendo como referéncia a média dos valores verificados
nos Ultimos seis meses.




LimaTéxtil 24/]uljo9
Douro Palace 18/agof09
Lavandaria Pizario 09/5e1/0%
Electrofer |V 10/5e1/09
Armazém em Alverca 15/setf09
Brindauto f Incompol 30/3e1/09
Mondmero 02/outf09
Invicar 20f0un/09
Helsar 19/mav/09
).Martins & Cia, 21/der/09
IPCElasticos 30/dez/09
Somani 01/fev/10
Ambar 04/fev/10
Valbopan 10/marf10
Dorisol 09/abrf10
Microfil 20fabr/10
Edifice 21/abrf10
Coziduries 23fabrf10
Coelima 12/maif10
DanCake Portugal 14/maif10
Fibrica de Malhas Carddo / Seporinve 22 fjun/10
4N 02/jul/10
Parkalgar 14/julf10
Prolarmavel 30/jul/10
Faiangas Art. Bordalo P. 02/ser/10
Nova Cimnor 09/set/10
VM Automdveis 11{out/10
Fund Rossio de Abrantes 22fnovfL0
1.M.-Inapal Metal 07/dezf10
Aquafalis 13/dez/10
Pluricoop | Samora Correia 13/der/10
Investwood 22/det/10
Elmane Mendes 27 fdezf10
Unitefi 25/fan/11
Keramos Nazari 26/janf11
Sodecal 02/marf11
Eurofrozen 10/novi1l
Montinho Monchique 21/de2f11
IFM 12{janf12
Monte Adriano 26/marf12
Sounete 24/abrf12
Urentel 07/ maifl2
IMA Felpos 0B/maif12
Guia 22{marf13
Guia - 5M 24/marf17
Abreu & Abrew D4/autf17
150 14/dezf17
Dielmar 29/dezf17
Firmo 18/jun/18
Nautilus 26/outf18
Casa do Queiroal 26/out/18
Iberomassa Florestal 14 nov/18
Desistart 23/maif19
Macroplast 224julf15
Citergaz 07 /nov/19
Inapal - Terreno 22ffanf20
Tecnifarja 15/maif20
Metallxa 15/setf20
CEV, S.A 18/dez/20
Metallo Wst 01/ marf21
Guia - 4M 14/ahrf21
Imotour 28/outf21
Somelos 30/novf2l
Flor da Moda 16/dez/21

total

1949000 €
10 158 000 €
555850 €
2017000 €
3910000 €
1552424 €
1271150€
283850 €
214055 €
1741500 ¢
1871500 &€
1338950 €
6991100 €
1476900 €
7 300 000 €
617575¢€
1956763 €
621600 €
1964 500 €
4 606 500 €
634000 €
S89200¢
6837500 €
244 850 €
1301000 €
1720550 €
2229500 €
10963800 €
3181500 €
6199000 €
782550€
2460 230 €
1010250 €
2328000 €
1289950 4¢
1097500 €
1459 200 €
5050022 €
2718131¢
l633gsd ¢
2320625 ¢
1423500 €
1960308 €
11191 750 €
2790300 €
1404 650 €
5984682 €
2716950 €
426450 €
2B39E00 £
596990 €
2276000 €
781500¢€

2 660 140 €
1437000 €
397500€
4 0B6 500 €
284 800 €
5735485 £
1478050 €
2659125 ¢
962126 €
2803604 €
2431968 €
163957359 ¢

Barcelos
Bailo
Guimardes
Palmela
Alverca do Ribatejo
Parto Alto
Braga
Portalegre
5. JoSo da Madeira
Felgueiras
Valongo
5. Salvador do Campo
Ramalde
Famalicio
Funchal
Cortegaga
Pedroso
Arruda dos Vinhos
Guimaries
Coimbra
Barcelos
Vila Nova Famalicio
Portimio
Durém
Caldas da Rainha
Parto
Vendas Novas
Abrantes
Trofa
Vieira do Minha
Samora Correia
Nazaré
Lisboa
Figueira da For
Condelxa-a-Nova
Valado dos Frades
Almada
Monchique
Tomar
Pévoa do Varzim
Vila Nova de Gaia
Guardizela
Roriz
Cascals
Cascaiy
Iddes
Tagus Park
Alcains
Vila Nova de Gaia
Castelo de Paiva
Santa Maria da Feira
Oliveira de Azeméis
DOvar
Agueda
Albergaria-a-Velha
Trofa
Vila Verde
Amarante
Cantanhede
Forres Vedras
Cascais
Marco de Canaveses
Guimaries
Barcelos

industria téxtil
turlsme
industria téxtil
trat. superficies metilicas
diversas
pegas & acessdrios
inddstria pldstica
indusirla téxtil
calgade
industria madeiras
inddstria téatilfeldsticos
Indastria téxtil
industria papel
inddstria de madelras
hotelaria
Informética
industria wéxtil
industria mobilidrio
inddstrla téxtil
induskria alimentar
industria téxul
inddstria téxtil
turismo
industria mobiliirio
faiangas
industrla
industria automoével
fundigbes
indistria automdvel
hotelaria
supermercados
industria de madeiras
inddstria téxtil
industria téxctil
falangas
indistria cerdmica
indistria alimentar
turismo
Imdustria de madeiras
cons rugdo civil
indiistria metalurgica
inddstria téxuil
industria téxuil
hotelaria
hotelarfa
calgado
servicos
industria téxtl
indisiria papel
industria mobilidrio
comércio de awtomdveis
produg3a carvio vegetal
indostrla téxtil fapecaria
industria de moldes
indGstria de reservatdrios
industria automdvel
indistria metalomecdnica
industria metalurgica
fabricagdo de lungicidas
fab. estruturas metdlicas
hotelaria
hotelaria
industria téxtil
inddstria téxtil

Quadro 1: carteira imobilidria do FIEAE em 31 de dezembro de 2021
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O grafico da figura 2 ilustra a distribui¢do do patrimdnio
imobiliario do Fundo, em 31 de dezembro de 2021, por
regides. Importa salientar que o patrimdnio imobilidrio
do Fundo tem um maior peso no Norte, seguido do
Centro e ndo se encontra representado nos Agores:

Distribuigdo do patrimonio por regides

Madeilra
Algarve 1%
%

Nare
A%

Lisboa
19%

Centro
18%

Figura 2: distribuicdo regional do patrimdnio

A carteira do FIEAE é composta por 9 imdveis afetos ao
setor do turismo, cujo valor venal ascende a €
53.247.823, e 55 imdveis afetos a outros setores, no
valor total de €110.709.536. Esta distribuigdo encontra-
se espelhada no grafico da figura 3.
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Distribuigdo por setor de atividade

walor iméveis
32.48%

# imoveis
14%

#imdveis
86%

Figura 3. distribuicdo setorial do patriménio

Em 2021, a yield média ponderada bruta do patriménio
imobilidric do Fundo foi de 3,38%, valor gue
corresponde a um ligeiro decréscimo face a 2020
(3,45%). Importa referir que, em 2019 foi implementada
uma aiteracdo metodoldgica no cdlculo da vield bruta,
no sentido de inclusdo de custos até entdo ndo
considerados, designadamente referentes a IMI e as
avaliagbes. Nesta medida, os valores evidenciados no
grafico da figura 3, para os anos de 2018 e anteriores,
estdo sobrevalorizados, tendo-se verificado, desde 2019,
que o calculo da yield observando os pressupostos
resultaria  em valores
superiores aos obtidos de acordo com a metodologia em

anteriormente adotados

vigor.

A yield média ponderada bruta do patrimdnio afeto ao
setor do turismo foi de 5,97%, enquanto a vield do
patrimdnio afeto a outros setores foi de 2,87%.
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Evolugdo do Patriménio Imobilidric

2011-2021

180,0 ME 5 0R
160,0M€ | %50%
140,0ME 4.00%
3,50%

120,0M€
3,00%

100,0 ME
2,50%

80,0 M€
2,00%

M

soome ! 1,50%
20,0 M€ 1.00%
20,0 M€ 0,50%
0,0 ME -4 e -+ " ¥ + + + —i 0,00%

2011 2012 2013 i014 2015 2016

= patrimonio imob liguido

2017 2018 2019

R0

2021

—&—yield bruta anual

Figura 3: evolucdo da carteira {valor e yield), 2011-2021

Apesar dos esforgos desenvolvidos pela Turismo Fundos,
a 31 de dezembro de 2021, 13 dos 64 imdveis que
constituem a carteira do FIEAE (Electrofer IV, Invicar,
Helsar, Microfil, Edifice, Cozidurdes, 4N, VN Automdveis,
Pluricoop | Samora Correia, Unitefi, Keramos Nazari,
Monte Adriano, Casa do Queiroal) encontravam-se
devolutos, apés terem sido entregues ao Fundo na
decorréncia de dificuldades de exploragdo sentidas pelas
empresas e/ou de processos de insolvéncia. Devera, no
entante, ser realcado que houve um esforgo operacional
para angariar novos contratos de arrendamento. Foi
concretizado o arrendamento de um armazém Alverca,
devoluto had vérios anos, enquanto quatro outros
armazéns, nesse mesmo parque industnial, foram alvo
de prorrogacdco contratual, consumando-se uma
substantiva atualiza¢do do valor das rendas mensais.

Existermn ainda 3 imdveis que se encontram devolutos em
resultado de processos de insolvéncia ativos. Em 2021 0s
imdveis Coelima, IFM e Metalixa estavam sob gestdo de
Administradores de Insalvéncia.

3.2. EVvOWCAO E RENDIBILIDADE DO VALOR Liouipo
GLOBAL DO FUNDO E DA UP

Em 31 de dezembro de 2021, o Valor Liquido Global do
Fundo ascendia a €165.340.830, a que corresponde um
aumento de 2,52% face ao ano transato. A unidade de
participagdo valorizou €29,31, cifrando-se, nesta data,
em €1.193,99 (2020: €1.164,69).

O Valor Ligquido Global do Fundo e a respetiva
rendibilidade observaram a evolug3o histdrica ilustrada
na figura 4.
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Figura 4: evolugda do Valor Liquido Global do Fundo, 2009-2021

3.3. EVOLUCAO ECONOMICO-FINANCEIRA

s QOativoliquido em 31 de dezembro de 2021 ascendia essencialmente de trés fatores: i) alienagfes
a €187.898.174, registando um aumento de 4,8 % dos imdveis “Pietec” e “Graphicsleader”, que
face a0 ano anterior. permitiram ganhos com mais valias no valor de

£686.456; ii) ajustamentos favordveis dos

= O total das disponibilidades ascendia, em 31 de imdveis que constituem a carteira, resultante
dezembro de 2021, a €21.434.827, observando-se da valorizacio decorrente das avaliagBes
um aumento de 3,93% face a 31 de dezembro de realizadas em 2021 e iii) ajustamentos em
2020. opgdes sobre imdveis. A deciso excecional de
reavaliacdo de grande parte dos imdveis que

= O total de proveitos obtidos no exercicio de 2020
fixou-se em €10.373.659, traduzindo-se num
acréscimo de 39% face ao ano transato (€7.459.537).

constituem a carteira do Fundo, permitiu \
inverter a tendéncia observada na primeira
metade do ano. Os imdveis de cariz industrial
confirmaram a acentuada dindmica do
mercado no ultimo trimestre do ano.

®» A ribrica “reversdes de ajustamentos ou
provisBes” cifrou-se em €236.752 traduzindo-
se num acréscimo de 800% face ao ano
transato {€26.281). Este extraordindrio
acréscimo é explicado pela regularizagdo da
divida por rendas vencidas, especialmente as

® A rubrica de ganhos em operagdes financeiras
e ativos imobilidrios, que contribuiu
largamente para a evolugdo positiva do total de
proveitos, ascendeu, em 2021, a €5.085.865.
Esta rubrica corresponde a cerca de 49% do
total dos proveitos e observou um acréscimo
de cerca de 120%. Este valor decorre




que antecederam as alienagbes dos imdveis
“Turisestrela”, “Graphicsleader” e "Pietec”.

Os rendimentos de imdveis ascenderam a
€5.041.933, representando cerca de 49% do total
dos proveitos e uma diminuicao de 1,5% face ao
ano transato. Esta diminuicdo  decorre
essencialmente da alienagdo de trés imoveis no
decurso do ano;

A rubrica proveitos e ganhos eventuais cifrou-se
em€8.211.

= (O total de custos suportados em 2021 ascendeu a
€6.315.020, correspondendo a um aumento de
13,6% face ao ano transato.

A njbrica comissbes, que corresponde a
comissdo de gestdo, cifrou-se em €1.730,961,
mantendo-se inalterada face a 2020.

A rdbrica perdas em operagGes financeiras e
ativos imobilidrios cifrou-se em €795.514,
correspondendo essencialmente aos
ajustamentos desfavordveis resultantes das
avaliagdes realizadas em 2021. Esta ribrica
representa 13% do total de custos e observou
uma diminuigdo de 28% face ao ano anterior.

A rdbrica provisGes do exercicio, que
corresponde ao ajustamento de dividas a receber
por rendas vencidas, ndo garantidas,
representou 52% do total dos custos e cifrou-se
em €3.309.679, o que representa um

agravamentc de 40.8% face ao anc transato
{€2.350.475). Este assinaldvel aumento decorre
das medidas excecionais aprovadas em 2020, e
continuadas em 2021, designadamente de
moratdrias no pagamento das rendas e redugdo
de montantes de caugdes e garantias associadas
a alguns contratos de arrendamento. Em 2021,
para o0s imoveis industriais foi concedida
moratoria de rendas para os primeiros 9 meses
do ano, enquanto para os iméveis turisticos a
moratdria vigorou todo o ano.

= A rabrica fornecimentos e servigos externos
cifrou-se em €295.437 e representou 5% do total
dos custos, observando uma diminuicio face a
2020 de 12,5%, que decorre do facto do processo
de requalificagdo dos imdveis devolutos ter sido
menos acentuado em 2021.

= A rdbrica custos e perdas eventuais cifrou-se em
£€1.295.

® O resultado liquide do Fundo em 2020 cifrou-se em
€4.058.639, registando um acréscimo de 113% face
a 2020 (€1.903.656).

Ndo houve distribuigdo de rendimentos durante ¢ ano
de 2021, pelo que o resultado liquido do exercicio serd
integralmente reinvestido.

A evolugSo do Resultado Liquido do Fundo, desde o
inicio da sua atividade, encontra-se ilustrada na figura 5.
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Figura 5: evolugdo do resultade liquido, 2009-2021
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4. PERSPETIVAS PARA 2022

O Fundo Imobilidrio Especial de Apoio 3s Empresas tem
demonstrado ser um instrumento que responde de
forma eficaz, adequada e em tempo Gtil 3s necessidades
atuais de liquidez das empresas. O alivio da fungdo
patrimonial tem permitido a concentragdo da gestdoc na
adogdo das medidas essenciais para o desenvolvimento
da atividade das empresas, dando-lhes félego suficiente
para ultrapassar a fase dificil que atravessam.

Nesta medida, continuard a ser feita uma gest3o rigorosa
do patriménic em defesa dos interesses dos
participantes.

Tendo presente a liquidez que o Fundo tem disponivel,
perspetiva-se que em 2022 se continuard o ciclo de

investimento iniciado em 2017. O ndmero de operagdes
em andlise, que neste momento ascende a 3,
perspetivam que o ano de 2022 permitird o ritmo de
investimento registado em 2021.

Manter-se-a, também, uma atua¢do proativa na
comercializagdo dos imdveis devolutos, dando
sequéncia & estratégia de requalificagdo dos edificios
iniciada em 2019, bem como promovendo a andlise da
situacdo juridica e cadastral dos mesmos, com o objetivo
de sanar eventuais irregularidades, mas também de
estudar solugdes que potenciem a respetiva
comercializagdo.

Pagina |11




Lisboa, 22 de fevereiro de 2022

O Conselho de Administragdo da TF Turismo Fundos SGOIC, SA

Pedro Miguel dos Sﬁr:t_os Moreira
residente)

el

—

iro Alves Lavado
{Vogal)

LA A AU

CJrIos Manuel Sales Abade‘
{Vogal)

b )

Miguel Correia Marques dos Santos
{Vogal)

S, £ ‘J’L

Isabel Cristina de Almeida Pereira da Rocha
{Vogal)

Rita Ri
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Lisboa, 24 de fevereiro de 2022

0O Conselho Geral do Fundo Imobilidrio Especial de Apoio s Empresas

ot 28 55 L AL,

Tiago Rebelo Pinto SimBes de Almeida
{Presidente)

foA fued Ly

J Carlos Manuel Sales Abade
(Vice-Presidente)

/5// 7oA

Pedro Miguel dos Santos M{ eira
{Vogal)

_ﬂ.-f"'l] Redrigues

{vogal)

7
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DEMONSTRAGOHES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

(valores expressos em euros)
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FUNDO IMOBILIARIO ESPECIAL DE APOIC AS EMPRESAS
DEMONS TRAGAD DOS FLUXCS MONETARIQS - EXERCICIO DE 2021
{Comparaivos a 31 de Dezembro de 2020}

{euros]
Discriminagdo dos fluxos 20 2020
OPERAGOES COM ACTIVOS IMOBILIARIOS
RECEBIMENTOS:
Aienagao de imbveis 8523871
Rendimentos de imovels 2245301 2055 636
10769172 2055 636/
PAGAMENTQS:
Aquisiglo de imbvers 7670974 8505 307
Despesas correnies (FSE) comimivess 267932 800 137
7938 Ellﬁl 9305 445
Fiuxos das operagbes sobre actives imobiltirics 2 B30 266 .7 249 B09
OPERAGOES DE GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS:
Jures de depdsits bancarios 893 121
893 121
PAGAMENTOS:
Comissao de gesiio 1729 770] 1732155
Impasios e taxas 247 906, 23911
Outos pagamenios correntes 51675 17979
2029 351 1989 245
Fluxos das operagdes de gestdo b -2 028 458 -1989125
OPERAGOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS:
Ganhos exraordindnios 8211 -
Ganhos ITputiveis a exercicios anteriores 2448
321 2 448
PAGAMENTOS:
Qukos pag de operagh 2 22884
22 534
Fluxos das operagdes eventuais §211 -20 436
Saldo dos uxcs monetirics do periodo .. (A} 810019 -9 259 370
Disponiiidades no inkia do perindo .. {B} 20624 808 29884 178
Disponiiidades no imdo pericdo .. {C)={B)+{A) 21 434 827 20 624 808

0 Conllblllﬂa% o n° 3312 0 Conselho de Adminjtragdo da TF anilmo Fundos - SGOIC, S.A
/1/;44% / W /
orena

Luis Filipe Moguaira uel dos Sarios M

v ,Z;dz:"”’ 4,

= Lavado

/ AL TLN

Carlos Manue! Sgies Abade
TGN /'/\&

Isabel Crisina de Almexda Pereira da Rocha
{vogal)

IR U

Miguel Corresa Marques dos Sanbbs
(Vogal)
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FUNDO IMOBILIARIO ESPECIAL DE APOIO AS EMPRESAS

NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
EXERCICIO FINDO £EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

(Valores expressos em euros)
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NOTA INTRODUTORIA

O Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as Empresas (FIEAE), foi
criado, pelo Decreto-lei n.2 104/2009, de 12 de maio, no
ambito do programa PME Consclida, tendo sido constituido em
17 de julho de 2009 por um periodo inicial de 1 ano prorrogével,
sob proposta do Conselho Geral, por deliberagdo dos titulares
da totalidade das participagbes entdo existentes no FIEAE,
devidamente confirmada por despacho do membro do
Governo responsdvel pela drea da economia, a publicar no
Diario da Republica,

O Fundo rege-se pelo previsto no referido decreto-lei e no
respetivo regutamentc de funcionamento, aplicando-se
subsidiariamente © Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo {(RGOIC), aprovado pela Lei n.2 16/2015,
de 24 de fevereiro, em tudo o que ndo se revele incompativel
com as disposi¢bes previstas no decreto-lei de constituic3o e no
regulamento do Fundo.

A politica de investimentos do Fundo é vocacionada para a
aquisicdo de imdveis integrados no patrimodnio de empresas,

A Sociedade Gestora do Fundo é a TF Turismo Fundos - SGOIC,
S.A

O FIEAE iniciou a sua atividade em 17 de jutho de 2009, tendo
sido constituido com uma dotagdo inicial de €100 milhdes (€50
milhes subscritos pelo Turismo de Portugal, |.P, e €50 milhGes
subscritos pelo atual IAPMEI — Agéncia para a Competitividade
e Inovagdo, I.P. {(IAPMEI)}. Em janeiro de 2010 foi realizado um
reforgo de €50 milhGes na dotagdo do fundo, por subscricdo do
IAPMEI.

Até 30 de outubro de 2014, o capital subscrito do FIEAE foi de
150.000.000 €, integralmente realizado em dinheiro, sendo
representado por 150 mil unidades de participagdo de 1.000 €
cada. A subscricio das 150 mil unidades de participacdo
correspondentes ao capital inicial do FIEAE foi efetuada pelo
IAPME! - Agéncia para a Competitividade e Inovacio, (IAPMEI),
100 mil unidades de participagdo e pelo Turismo de Portugal,
1.P., S0 mil unidades de participagdo.

Na sequéncia de instrugdes recebidas dos titulares das unidades
de participacdo, o Conselho Geral, por deliberagdo de 11 de
junho de 2014, decidiu que o capital do FIEAE seria reduzido em
11.523.000€, ou seja, dos atuais 150.000.000 € para 138.477.000
€, mediante a extingdo de 11.523 unidades de participagdo, das
quais 7.682 unidades de participagdo sio da titularidade do
participante IAPME| e 3.841 da titularidade do participante
Turismo de Portugal, |.P, passando, consequentemente, O
capital do FIEAE a ser representado por 138.477 unidades de

participacgdo, tituladas e nominativas. Em 31 de outubro de 2014
foi concretizada a redug3o do capital do FIEAE.

BASE DE APRESENTACAO

As demonstragdes financeiras, compostas pelo Balango,
Demonstragdo dos Resultados e Demonstragdo dos Fluxos
Monetarios, foram preparadas com base nos registos
contabilisticos mantidos em conformidade com o Plano
Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobilidrio (PCFI),
definido pelo Regulamento n? 2/2005 da Comiss3o do Mercado
de Valores Mobilidrios e de acordo com os principios
contabilisticos fundamentais da continuidade, da consisténcia,
da especializagdo de exercicics, da prudéncia, da substancia
sobre a forma e da materialidade.

Os valores de 2021 encontram-se expressos em euros e sao
compardveis em todos 0s aspetos significativos com os valores
de 2020.

As notas que se seguem estdo organizadas segundo o PCFII,
com excecdo da Nota introdutdria e Nota 14 incluidas com
outras informag¢les relevantes para a compreensio das
demanstragdes financeiras. As notas omissas ndo sdo aplicdveis
por inexisténcia ou irrelevancia de valores efou informagbes a
divulgar.

PRINCIPAIS PRINCIPIOS CONTABILISTICOS E CRITERIOS
VALORIMETRICOS

a) Imoveis

O valor dos bens que constituem o patrimdnio do Fundo
Imobilidrio Especial de Apoio as Empresas corresponde ao seu
custo de aquisicdo, incluindo custos notariais, de registo e
outros indispensdvers a concretizagdo da transmissdo do
imove!, acrescido, quando aplicével, das despesas incorridas
subsequentemente com obras de remodelacdo e beneficiagdo
de wvulto ou com obras de construgdo que alterem
substancialmente as condiges em que o imovel é colocado
para arrendamento no mercado, dado resultarem num
potencial acréscimo no valor intrinseco do imével.

Os contratos de aquisigio e subsequente arrendamento dos
imoveis pelo FIEAE tém associado um contrato-promessa de
compra e venda em que o vendedor / arrendatdrio do imével
se compromete a adquirir o mesmo no final do contrato de
arrendamento. A promessa de compra termn por base o valor de
aquisicdo do imével pelo Fundo, acrescido de todos os custos e
encargos suportados na aquisi¢do e atualizado de acordo com
a variagdo do indice harmonizado de pregos no consumidor
{IHPC) mensalmente publicado pelo Instituto Naciona! de
Estatistica.
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Os imoveis sdo valorizados pela média simples dos valores
atribuidos por dois peritos avaliadores de imdveis, com uma
pericdicidade anual, e sempre que ocorram aquisices ou
alienagtes ou ainda alteragdes significativas do valor do imével.

Os ajustamentos que resultam  das  avaliacdes,
correspondentes a mais e menos valias ndo realizadas, sdo
registadas no ativo, respetivamente, a acrescer ou a deduzir ao
valor do imdvel, por contrapartida das rubricas de ganhos ou
perdas em operages financeiras e ativos imobilidrios da
Demonstragdo dos Resultados. Na data da alienagdo dos
Imdveis os eventuais ajustamentos acumulados, desfavoradveis
ou favordveis, so anulados por contrapartida de resultados,
nas rubricas de ganhos ou perdas em ¢peragdes financeiras e
ativos imobilidrios, respetivamente.

b} Especializagdo dos exercicios
O Fundo respeita, na preparagdo das suas contas, o principio
contabilistico da especializagio dos exercicios. Nesta
conformidade, os custos e 0s proveitos sdo contabilizados no
exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do
seu pagamento ou recebimento.

¢} Despesas com imdveis

As despesas correntes incorridas com imdveis, nomeadamente
as relativas a conservagdc e manutengde decorrentes de
fornecimentos e servigos prestados por terceiros, sdo
registadas em custos na rubrica de fornecimentos e servigos
externos.

d) Comissoes de gestdo

De acordo com a legislagdo em vigor, e a titulo de remuneragdo
dos servicos prestados pela Sociedade Gestora, o Fundo
suporta encargos com comissdes de gest3o devidos aquela
entidade.

No decorrer do ano de 2016 houve uma Redugdo da Comissdo
de Gestdo, de 1,75% para 1,25% ao ano, socbre o capital
subscrito do fundo, esta alteragdo aplica-se desde 1 de agosto
de 2016 (Despacho n? 9594/2016 do Secretdrio de Estado da
Inddstria, publicado em 26 de julho de 2016). A comissdo é
calculada scbre o capital subscrito do Fundo a taxa anual de
1,25% ao ano.

As comissGes de gestdo sdo liquidadas trimestraimente e
postecipadamente, e apresentam-se registadas na rubrica de
Comissdes de operagbes correntes da demonstragio de
resultados.

@) Regime Fiscal

O Fundo esteve sujeito, até 31 de dezembro de 2020, a um
regime fiscal especial aplicivel acs fundos de investimento
imobilidrio para arrendamento habitacional (FIIAH) e as
sociedades de investimento imobilidrio para arrendamento
habitacional (SIIAH), aprovado pelo artigo 1022 da Lei n? 64-
Af2008, de 31 de dezembro.

O artigo 1172 da Lei n? 3-8/2010, de 28 de abril (Lei do
Orgamento do Estado para 2010), determinou a aplicagac
ao FIEAE, do regime fiscal especial aplicdvel aos fundos de
investimento imobilidrio para arrendamento habitacional
{FIIAH), aprovado pelo artigo 1022 da Lei n2 64-A/2008, de
31 de dezembro.

A vigéncia deste quadro legal cessou a 31 de dezembro de
2020, cessando os beneficios fiscais associados ac mesmo,
nomeadamente, de Imposte Municipal sobre Transmissdes
Onerosas de Imdveis (IMT) as aquisigbes de imdveis
destinados exclusivamente para arrendamento pelo FIEAE e
de Imposto de Selo todos os atos praticados desde que
conexos com a transmissao dos iméveis.

f} Contas de terceiros

As dividas de terceiros evidenciam o valor recuperdvel
esperado.

Assim, para os montantes em divida sem garantia, ou em que o
valor em divida excede a garantia, é registada uma provisdo
para crédito vencido na totalidade do valor em mora ndo
coberto por garantia. Este montante é reconhecido a deduzir
ac ativo,

gl Unidades de participa¢io

0 valor de cada unidade de participagdo € calculado dividindo
o valor liguido global do Fundo pelo nimero de unidades de
participagdo em circulagio. Ao valor {iquido do patrimdnio
corresponde o somatdrio das rubricas do Capital do Fundo, ou
seja, unidades de participagdo, resultados transitados e o
resultado liquido do periodo.

NOTA1 VALIAS POTENCIAIS
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fedia dos
valores das

Valor da Op¢io de

Ajustamentos em
opgdas scbre

Valia potencial
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avaliagoas IyLIE imdveis s
limaTéxtil/Finalitd 1949 000 1949 000 1489 444 -459 556 244 543
JAS.E. (Douro Palace) 10 198 000D 10 198 000 100401 768 -196 232 1692 834
Lavandasia Pizarro 555 850 55% 850 985 078 o -399 442
Electrafer IV 2017 000 1017 000 Li] 0 -234 612
Armazém Alverca 3910000 3910 000 L] o -492 024
Brindauto / Incompol 1559424 1559424 2 186 308 L) -329 780
Mondme ro 1271150 1271150 927 632 -343518 462 042
Invicar 883 850 833 850 a 1] -583 219
Helsar 814 055 814 055 [+] ] 288 399
) Marting & Companhia 1741 500 1741500 1650 0O 9] 500 166 210
IPCEldsticos 1871 500 1871500 0 o 78 742
Somani 1338 950 1338950 1153 844 185 106 336 106
Ambar 6991 100 6991 100 ] [} 1487826
Valbopan 1 476 900 1476 300 1382300 94 680 270 680
Dorisal 7 300 000 7 300 000 & 000 000 ] 298 685
Microfil 617 57% 617 575 1] 1] -704 389
Edifice 1956 763 1955 763 L 1] -44 210
Coziduries 621 600 621 600 L] 1] -180 603
Coelima 1964 500 1964 500 o o0 211 280
Dancake Portugal 4 606 500 4 606 500 5 054 749 1} 105 269
Fibrica de Malhas Carddo/Sepo 634 000 634 000 481 656 -152 344 182 631
4N 589 200 589 200 o 0 -262 0631
Parkalgar & 897 500 6 897 500 7117 206 0 896 585
Pralamdvel 244 850 244 850 292 406 o 43 755
Faiancas Artisticas Bordalo Pinh 1301000 1301 000 1 349968 V] 99 906
Nova Gmnor 1720 550 1720550 1126 492 594 058 718 522
VN Automébveis 2229500 2229 500 1] 1] 4 186 594
Fundi¢des Rossio de Abrantes 1096 300 1096 800 1122581 1] 95 289
Inapal Metal 3579000 3579 000 3933673 49611 8470
Pluricoop (Samara Correia) 782 550 782 550 o 1] 131 063
Aquafalls 6 199 000 6199 000 4 500 000 -1 699 DO 2197 600
Investwood 2 460 230 2460230 2 864 703 [ -103 206
Elmano Mendes 1010 250 1010 250 a 0 207 466
Uniteli 2 328 000 2328000 L] 1] -1173941
Keramos Nazari 1289 950 1 289 950 ] i} -19979
Sodecal 1097 500 1097 500 1987942 o 704 249
Eurofrozen 1459 200 1459 200 1 340 862 118338 206 943
Montinhe de Monchique 5050022 5050022 5437789 0 18141
M 2718131 2718131 2291891 426 240 574 776
Monte Adnane 1633884 1633884 o 0 234 252
Sounete 2320625 2320625 o 0 519 277
Urentel 1423 500 1423500 1262 630 160870 222127
IJMA Felpos 1960 308 1960 308 1762 811 197 496 269 740
Guia 11191750 11191 750 5 263 189 -5 757 146 B 259 863
Guia -5 moradias unifamiliares 2 790 300 2 790 300 1301097 -1 660618 1553912
Abreu & Abreu 1 404 650 1404 650 1} 1] 58 650
15Q, 5984 682 5984 BEZ 5 257 506 -127 176 1635 876 \
Dielmar 2716550 2 716 950 3028547 1] 211853
Firmo 4 264 574 4264574 3941123 -323 450 372018
Nautilus 2 639 800 2 639300 2 064 998 -574 802 598 261
Casa do Queiroal 596 930 596 990 0 ] 178 798 ’
Iberomassa 2276 000 2276 000 2272924 3076 27303
Desistan 781 500 781 500 734 281 47 219 121956
Macroplast 2 660 740 2 660 740 24321389 228 351 454 240
Gitergat 1437000 1437 000 1022284 414 716 426 060
Tecenilodga 4 086 500 4086 500 3 549 525 536975 753 871
Metalixa 884 3OO £84 800 0 1] 58814
CEV 6235485 6235 485 5 209 446 1026039 1229430
MetalloWest 1478 050 1478050 1367 099 110951 164 326
Guia -4 maradias unifamiliares 2659125 2659 125 1681779 -977 346 1018 869 4
Imotour 962 126 1065 650 o 1] 1] ! i
somelos 2 803 604 3119493 ] 0 [ !
Ftorda Moda {U-729. U-730) 243] 368 2697 450 ] 0 o I|II
TOTAL 163 957 359 164 642 253 108 829 839 -17 156 412 17 lﬂl_m_ |
ko
\
. |||



Os montantes acumulados de ajustamentos potenciais
desfavoraveis e favordveis registados em balango, no montante
de -9.885.201 € e 26.987.712 € {que corresponde a uma mais-
valia potencial liquida de 17.102512 €], respetivamente,
correspondem 3o reconhecimento para cada imovel da
diferenca entre o respetivo valor contabilistico e o valor
correspondente da média aritmética simples das avaliagBes
periciais.

Os ganhos em operagbes financeiras e ativos imobilidrios e as
perdas em operagBes financeiras e ativos imobilidrios, na
demonstracdo de resultados, apresentam valores de 2.068.749
€ e 750969 €, respetivamente que correspondem aos
ajustamentos favordveis e desfavordveis das avaliagBes dos
imoveis em carteira.

NOTA2 UNIDADES DE PARTICIPACAQ

O nuimero de unidades de participagdo emitidas e em
circulagdo no periodo em referéncia apresentam-se como se
segue:

Valor base 138 477 000 138 477 000
Vanaglies palnmeniais 542634 542 684
Resutiados distnbuidos

Resuiados acumulados 444219 1903656 23347 815
Resutiados do pesiodo 1903 655 -1903 656 4065860 405868
SOMA 155 282191 4058639 165340 £30
N® de umidades parbopago 847 138477
Valor umidade participag 8o 11645868 11935949

NOTA3 INVENTARIO DE IMOVEIS

O Inventdrio das aplicagBes em imdveis assim como o detalhe
dos restantes ativos apresenta-se conforme segue em 31 de
dezembro de 2021.
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No exercicio de 2021, ¢ total de rendimentos obtidos dos
imdveis arrendados foi de 5.041.933 € {2020: 5.117.423 €}.

Ourante o exercicio de 2021 foram alienados os seguintes
imoveis:
¢ "Turistrela” pelo valor de 2.739.559 €;

¢ "GraphicsLeader” pelo valor de 3.337.044 €;
*  “Pietec” pelo valor de 2.447.268 €.

Durante o exercicio de 2021 foram adquiridos 0s seguintes
imdveis;

*  "MetalloWest” pelo valorde 1.313.724 €;

¢ “Guia—4 moradias” pelo valor de 1.640.256 €;
e “Imotour” pelo valor de 962.126 €;

e “Sgmelos” pelo valor de 2.803.604 €;

s “Flor da Moda” pelo valor de 2.431.968 €.

NOTA& CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZACAO

Qs principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos
estdo descritos na Nota Introdutdria.

NOTA7 LIQUIDEZ DO FUNDO

Discriminacdo da liquidez do fundo:

€)
Contas Saldo Inicial Saldao Final
Depdsitos 3 ordem 20 524 808 21 434 827
TOTAL 20 624 808 21 434 827
NOTA 8 DIVIDAS DE COBRANGA DUVIDOSA

No final de 2021 as dividas de cobranga duvidosa incluidas em
cada uma das rubricas das contas de terceiros apresenta-se
conforme segue:

Contas / Entidades

Devedores por rendas

vencidas
JASE., Lda. 1084533
Lavandaria Pizarro, S.A. 119 111
Monémero, Lda. 62034
Helsar, 5.A. 92335
JPC-Eldsticas, SA. 239323
Somani - Saciedade Téxtil, 5.A 37043
Valbopan, S.A. 310 580
Dorisol, 5.A. 1007 643
Cozidurdes, Lda. -9 500
DanCake Portugal, 5.A, 67 643
Coelima, 5.A 360 520
Hersal, 5.A. 160 252
Parkalgar, S.A. 938 499
Faiangas Bordalo Pinheiro, Lda 5237
NovaCimnaor, $.4. 57 249
Incompol, $.A, 68 384
Fund. Rossio de Abrantes, 5.A. 158 651
IM - tnapal Metal, S.A. 350 764
Keramos Nazari, Lda. 280 266
Sodecal, 5.A 47 799
Montinho de Monchique, 5.A. 1750 784
IFM - IndOstria Fibra de Madeira, ¢ 264 997
Seporinveste, 5.A, 23
Sounete, S.A 351 369
Urentel, {da 94 383
IMA Felpos, 5.A. 238 823
Cozidurdes 2, Lda. -2 500
Guia, S.A. 675914
Finalita, Lda § Junius 54 126
Pedro Almeida, Lda. 25 794
Centro Glass, Lda 1860
Operto Player, Lda 639 600
JPG Transportes, Lda 1650
Luso Investimentos, Lda. 1200
Auto Pinhelense, Lda. 18635
Flexiportas, Lda. 24057
Vilarmdvel, Lda. 5 866
Abreu & Abraeu, Lda 228173
150 293 610
Dielmar, 5.A, 112 500
LifeFocus, Lda. 3220
Elastin, Lda. 50 323
Firmo, 5.A, 242 675
Nautilus, 5.A, 6910
RAI - Rodrigues Amorim & irméo, L 2821
Iberomassa Florestal, S.A 235031
Desistart, Lda 41 827
Macroplast, Lda. 132 830
Citergaz, 5.A 67 481
Garnluz, Lda. 52 380
Tecniforja, Lda 35 748
Metaildrgica da Lixa, Lda 674
Massa Insolvente da Metaldrgica 3 344
CEV, S.A. 16 657
FRT TEXTEIS, LDA 3210
Telcapacity, Lda. 11 600
IMODTOUR, Lda 1142
Somelos, S.A. 6247
Florda Moda, $.A -8 092
Ca_:tano Parts, Lda 3 664
Total 11 190 429




As dividas de cobranca duvidosa identificadas nos saldos a
receber de rendas vencidas encontram-se provisionadas de
acordo com a politica referida na alinea f) da Nota Introdutdria.
Os valores desses ajustamentos 530 apresentados a deduzir as
respetivas rubricas do ativo no balango.

Saldo inicial

471 - Ajustamentos para crédito vencido 5.659.461

Aumento

NOTA1l MOVIMENTOS OCORRIDOS EM AJUSTAMENTOS
DE DIVIDAS A RECEBER

Em 2021 a rubrica de ajustamentos de dividas a receber teve o
seguinte movimento:

Redugan

Utilizagio

3.209.679 236.752 8.732.389

TOTAL 5.659.461

3.309.679 236.752 8.732.389

Durante o exercicio de 2021, a rabrica de ajustamentos para
crédito vencido sofreu um aumento em 3.072.927 €, justificado
pelo aumento da constituicio de provisBes para dividas de
cobranga duvidosa.

No decorrer do ano de 2021 houve a reversao do ajustamento
nas rendas vencidas dos imdveis “Turistrela”, "JPC Eldsticos” e
“Fabrica de malhas Carddc”

A Turismo Fundos, no dmbito das suas competéncias como
sociedade gestora do FIEAE, implementou medidas excecionais
a adotar, tendo em conta o contexto nico que atualmente
enfrentamos no nosso pais, motivado pela pandemia do
COVID-19. Por deliberagdo de 29 de setembro de 2021, o
Conselho Geral, decidiu aprovar, no que conceme aos
contratos celebrados pelos fundos e em data anterior a 19 de
margo de 2020, a sexta prorregagdo do prazo da moratdria no
pagamento da renda até 31 de dezembro de 2021 e,
relativamente ao reembolso da divida entretante acumulada, a
alteracdo do plano de regularizac3o aprovado em 19 de
novembro de 2020, nos seguintes termos:

No que se refere aos contratos refativos a ativos turisticos:

* Aprovar, no que concerne aos contratos celebrados em
data anterior a 19 de mar¢o de 2020, a sexta prorrogagio
do prazo da moratdria no pagamento da renda até 31 de
dezembro de 2021, mantendo-se as condigdes do plano de
regularizagdo da divida aprovado a 17 de junho de 2021.

¢ Deliberar que esta prorrogagdo do prazo da moratéiia seja
a ultima, salvo eventual evolugdo negativa da situacdo
epidemioldgica que justifique alteragdo desta decisao.

No que toca a contratos relativos a ativos ndo turisticos:

« Ndo prorrogar a moratéria, devendo o pagamento mensal
e integral da renda, nos termos definidos contratualmente,
iniciar-se a partir de 1 de outubro de 2021;

e Alterar o plano de regularizagdio da divida aprovado a 21 de
dezembro de 2020, nos seguintes termos:

* Periodo de regularizagdo da divida com inicic em 1 de
janeiro de 2022 e término a 31 dezembro de 2025;

e (O pagamento da divida deverd efetuar-se em 48
prestagies sucessivas, de valor correspondente ao
resultante do rateio do montante total em divida por 48,
liquidadas juntamente com a renda do més em causa;

e Para contratos cujo término ocorra antes de 31 de
dezembro de 2025, 0 pagamento deverd efetuar-se através
de prestacdes mensais de igual valor, com inicio em 1
janeiro de 2022, e em namero igual 30 numero de meses
que decorrem entre janeire de 2022 e o término do
contrato.

Em suma, verifica-se que desde 1 janeiro de 2021 a 31 de
dezembro de 2021, o impacto da medida acima mencionada,
representou o seguinte custo, na rubrica “provisdo de rendas
vencidas”:



Entidade / Imével Custo das moratérias

LimaTéxtd, 5 A 11.932
1A.5.E. ,Lda. 4861410

Lavandana Pxzarro, S A 29.263
Armazdm am Alverca 34 099
Incomp®l, 8. A 26 262
MG S i 29.397

Volbopan, % A 152 528

Dorizsal, 5.A. IS0 TO0
Coshma, &.A 31.715
HMersal, S.A 38 410
Parkaigar, S A 239771
Pralarmdvel, Lda 1 516
NovaCwmnar, S.4 ag 131
Fund. Aossio de Abrantes. S A 58 794
Inapai Matal, 5.A 191.360
Aquafalic, Lds 196 800
Sodecal, Lds 16 120
Mantinho de Monchigue, 5 & 327 093
ifm, S.A 112.302
Souncte, 5.4 57 ar?
Urental, Lda. 53723
IMA Felpos. Lda. @4 300
Suis 299.104
Guis - S moradiac 50734
Abrou & Abreu, Lda %4 2as
15 111 228
Fimno, 5.4, 121.398
ibaromassa Flarestal, Lda 91.348
Dangtart, Lda. 19 816
Macraplast s02
Citargaz. Lda 33,799
Inspal Matsl - Tarrano 7.467
Matalirgice do Lixs, Lds. 4.010

5, BOR.ETE

NOTA12 IMPOSTOS RETIDOS

fempoitn do Seka - VGIF 143 )& 119
|-.um.nm Comatlo de gritho 1230961
Toul

O FIEAE esteve sujeito, até 31 de dezermnbro de 2020, a um
regime fiscal especial aplicivel aos fundos de investimento
imobilidrio para arrendamento habitacional {FIIAH) e as
sociedades de investimento imobilidrio para arrendamento
habitaciona! (SNlAH}, aprovado pelo artigo 1022 da Lei n? 64-
AS2008, de 31 de dezembro, conforme equiparagdo atribuida
pelo art.2 1172 da Lei 3-B/2010 de 28 de abrif de 2010.

A vigéncia deste quadro legal cessou a 31 de dezembro de
2020, cessando os beneficios fiscais associados ao mesmo,
nomeadamente, de Imposto Municipal scbre Transmissdes
Onerosas de Imoveis (IMT) as aquisigdes de imdveis
destinados exclusivamente para arrendamento pelo FIEAE e
de Imposto de Selo todos 0s atos praticados desde que
conexos com a transmissdo dos imaveis.

Ao abrigo da alinea g), do n.2 1, do art? 972 do CIRC, os
rendimentos prediais dos fundos de investimento imobilidrio
ndo estdo sujeitos a retengdo na fonte, e com a entrada em
vigor do artigo 1172 da Lei n2 3-8/2010.

Pagina |32

NOTA13 RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS

Tal como referido na Nota Introdutdria, 0s contratos de
aquisicdo € posterior arrendamento dos imoveis tém previsto
uma op¢do de recompra por parte do arrendatario. O prego de
exercicio estd definido como sendo o valor de alienagdc do
imdvel ao Fundo, acrescido de todos os custos e encargos
suportados pelo Fundo na aquisigdo do imdvel, e registados
como parte integrante de valor de aquisi¢3o, e atuvalizado de
acordo com a variagdo do indice harmonizado de pregos no
consumidor, publicado mensalmente pelo Instituto Nacional de
Estatistica.

Relativamente aos contratos existentes em 31 de dezembro de
2021, os prazos de celebragdo dos contratos de promessa de
compra dos imdveis situam-se entre 0s 5 e os 15 anos. O valor
da opgdo de compra conferida a cada arrendatdrio encontra-se
discriminado na Nota 1. O valor das garantias bancdrias a favor
do Fundo, corresponde a 2.436.252 €, como forma de garantir
0 bom cumprimento do pagamento das rendas.

NOTA 14 OUTRAS INFORMACOES

a) Outras contas de devedores

O montante registado em Outras contas de devedores diz
respeito  essencialmente a restituicdo de IMI  pago
indevidamente.

b} Outras contas de credores

O montante registado em Outras contas de credores diz
respeito essencialmente 3s caugBes recebidas dos inquilinos,
como garantia do cumprimento das obrigagBes que decorrem
da fase inicial dos contratos de compra e venda e dos contratos
de arrendamento.

¢} Despeszas com custo diferido

A rubrica de Despesas com custo diferido no montante de
14476 € (2020: 11.544€) refere-se essencialmente a
especializacdo de seguros.

d) Acréscimos de custos

O montante registado na rubrica Acréscimos de custos no valor
de 540.660 €, refere-se & comissio de gestdo a pagar a
Sociedade Gestora referente ao ultimo trimestre de 2021 no
valor de 436.297 € a impostos de selo a liquidar 89911 e a
despesas com Auditonia no valor de 9.225 €,




e} Receitas com proveito diferido

A rubrica “Receitas com proveito diferido” refere-se na integra
as rendas de janeiro de 2022 pagas em dezembro de 2021 pelos
arrendatdrios dos imdveis, sendo que a totalidade dos
contratos de arrendamento prevé o pagamento antecipado da
renda.

fy Outros acréscimos e diferimentos

Os imdveis sdo valorizados pela média simples dos valores
atribuidos por dois peritos avaliadores de imdveis {(c.f. n.2 4
do artigo 1442 do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletiva).

Nessa medida, quando a média simples dos valores atribuidos
pelos dois peritos avaliadores & superior ao valor de exercicio
da opg¢do de compra que o inquilino detém sobre o imdvel, a
diferenca entre o valor do imdvel em carteira e o valor de
exercicio da opgdo que sobre ele se encontra constituida é
contabilizada numa conta de outros acréscimos e diferimentos,
por contrapartida de uma conta de custos.

g} ComissGes - Custos

A rubrica “ComissBes” corresponde na totalidade a Comissdo
de Gestdo a cargo do Fundo, conforme decorre da politica
referida na Nota introdutoria d).

h} Fornecimentos e Servicos externos

O montante registado na rubrica fornecimentos e servigos
externos 295.437 € refere-se essencialmente, aos custos com
seguros, condominio, conservagdo, vigilincia e seguranga com
osimoveis devolutos, honorérios de auditoria e honorarios com
as avaliagBes dos ativos imobilidrios.

i) Outros custos e perdas correntes

O montante registado na rubrica outros custos e perdas
correntes no montante de 31.591 {2020: 8.808 €} refere-se a
despesas bancarias.

j} Outras perdas eventuais

A rabrica Qutras perdas eventuais no montante de 1.295 €
{2020: 23.554 €), refere-se essenciaimente a custas judiciais.

k} Ganhos extraordindrios

O valor de 8.211 € corresponde a restituigdo parcial da divida
da Massa Insolvente do imével “4N” e devolugdo de custas
judiciais sobre o processo “JPC Eldsticos”

1) Custos e efetivo de pessoal ac servigo da sociedade
gestora

Dando cumprimento ao exigido no n¢ 2 do art.2 161.2 do
RGOIC, apresenta-se de seguida ¢ montante total de
remuneragdes do exercicio de 2021 suportadas pela sociedade
gestora do Fundo (TF Turismo Fundo SGOIC, 5.A.):

31/12/2021  31/12/2020

Remuneragies
Orgios de Gestdo e de Fiscalizagio 168 145 182 107
Empregados 279923 254 656

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

31/12/2021 31/12/2020

Conselho de Administragac 3 3
Conselho Fiscal 2 2
Direcgdo 1 1
Especificos/Técnicos 5 [
Secretariado 1 1
TOTAL 12 13

m) Factos relevantes— COVID-19

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora fez um
acompanhamento cuidadoso da evolucdo da Pandemia Covid-
19, decretada pela Organiza¢3o Mundial de Saude, em 11 de
margo de 2020.

Foram implementadas um conjunto de medidas excecionais
tendo em conta este contexto unico de modo a minimizar
potenciais impactos negativos, nomeadamente, a flexibilizagdo
de pagamentos de rendas e afastamento de diversas
penalidades por incumprimento contratual.

A sociedade Gestora continuard a monitorizar a evolucdo
econdmica em Portugal e os efeitos no mercado imabilidrio
derivados desta Pandemia, considerando que as condigbes
excecionais que se vivem nao colocam em causa a normalidade
das opera¢Bes do Fundo sob sua gestdo.

n) Eventos apos a data de balanco

A data de preparagio das presentes demonstracdes financeiras
pelo Conselho de Administragdo ndo se verifica nenhum
acontecimento subsequente a 31 de dezembro de 2021 que
exigisse ajustamentos ou divulgacBes suplementares as
demonstragdes financeiras.
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Relatorio de Auditoria
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACGES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo Imobilidrio Especial de Apoio 3s Empresas (o Fundo),
gerido por TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (a Entidade gestora), que compreendem o Balan¢o em 31 de
dezembro de 2021 (que evidencia um total de 187.898.174 euros e um total de capital préprio de 165.340.830
euros, incluindo um resultado liquide de 4.058.639 euros), a Demonstragdo dos Resultados e a Demonstragio
dos Fluxos Monetdrios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posi¢do financeira do Fundo imobkilidrio Especial de Apoio s Empresas, gerido por TF
Turismo Fundos - SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2021, o seu desempenho financeiro e 0s seus fluxos de
caixa relativos ac ano findo naquela data, de acorde com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para fundos de investimento imobiliario.

Bases para a opinido

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 demonstragdes
financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do érgdo de gestio pelas demonstracdes financeiras
0 érgdo de gestdo da Entidade gestora é responsavel pela:

prepara¢do de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigio
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para fundos de investimento imobilirio;

elabora¢do do Relatdrio de Gestao, nos termos legais e regulamentares;

criagdo e manutengdo de um sistema de contrelo interno apropriado para permitir a preparagdo de
demonstragdes financeiras isentas de disterges materiais devido a fraude ou a erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adeguados nas circunstancias; e

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

Responsabilldades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranga razoavel & um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distorgdo material quando exista. As distor¢Ges podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com hase nessas demonstragdes

financeiras.

Socledade Andnima - Capital Secial L 335.000 euros - Inscrigdo n.? 178 na Ordem dos Revisores Oliciais de Contas - Inscriglio N.% 20161480 na Comissao do Mercada de Valores Moblllarios
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Como parte de uma auditoria de acordo com as tSA, fazermnos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distargdo material das demonstragdes financeiras, devido a fraude
ou a erra, 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 distor¢do material devido a fraude & maior do que o risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

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

avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacBes feitas pelo érgdo de gestdo;

concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgdo 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 duvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza raterial, devemos chamar a
atencdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusbes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteddo global das demonstra¢Bes financeiras, incluindo as
divulgacBes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transa¢des e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresenta¢do apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o érgdo de fiscalizag3o da Entidade
gestora, entre outros assuntos, 0 dmbito e o calenddério planeado da auditoria, e as conclusBes
significativas da auditoria incluinde qualquer deficincia significativa de controlo interno identificado
durante a auditoria.

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

RELATO SOBRE QUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatorio de Gestdo

Em nossa opinido, 0 Relatdrio de Gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicdveis em vigor, a informacdo nele constante é coerente com as demonstragdes financeiras auditadas, n3o
tendo sido identificadas incorre¢des materiais.

Lisboa, 14 de margo de 2022

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

« N T anwertas R L\\.{__
Silvia Maria Teixeira da Silva - ROC n.° 1636
Registada na CMVM com o n.° 20161246
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Relatorio de Auditoria
RELATOQ SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRA(}GES FINANCEIRAS
Oplnido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Territérios de Baixa Densidade Turisticos - Fundo Especial de
Investimento Imobilidrio Fechado (o OIC), gerido por TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (a Entidade gestora), que
compreendem ¢ Balango em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de 21.851.923 euros e umn total de
capital préprio de 19.950.939 euros, incluindo um resultado liguido negativo de 474.815 euros), a Demonstragdo
dos Resultados e a Demonstragdo dos Fluxos Monetdrios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragdes financeiras que incluem um resumoe das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posi¢do financeira do Territérios de Baixa Densidade Turisticos - Fundo Especial de
investimento Imobilidrio Fechado, gerido por TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2021, o seu
desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com 05 principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para fundos de investimento imobilidrio.

Bases para a opinido

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria s30 as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstracfes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido
separada sobre essas matérias.

Descrevemos de seguida as matérias relevantes de auditoria do ano corrente:
1. Valorizaglo dos ativos Imobllidrios

Descrigdo dos riscos de distor¢do material mais Sintese da nossa resposta aos riscos de distor¢do
significativos material mais significativos

Conforme detalhadamente divulgado nas notas 1 e 3 do Realizdmos procedimentos de auditoria nesta drea, os
Anexo as Demonstragdes Financeiras, o OIC detém quais incluiram:

imdveis registados ao justo valor, na rubrica de Ativos
imobilidrios, no montante de 12.189.535 euros, 05 quais
representam cerca de 56% do total do seu ativo. Na
rubrica de Outros acréscimos e diferimentos é registada a

Compreensdo dos procedimentos de controfo
relevantes associados ao processo de valoriza¢do dos
ativos imobilidrios;

diferenga entre o valor dos imévels em carteira e o valor Procedimentos analiticos para aferir sobre a evolugio
de exercicio das opc¢bes que sobre ele se encontrem dos saldos nas demonstragdes financeiras e
constituidas, cujo montante em 31 de dezembro de 2021 entendimento dos fatores subjacentes 3s principais
ascende a 744,966 euros (39% do total do passivo). variagbes;

'
Socledade Andnlma - Capitat Social 1.335.000 euros - Inscrigho n.® 1 78 na Ordem dos Revisores Oficials de Conlas - Inscrigho N.2 20161480 na Comisse do Mercado de Vatores Mobilisflos

Contribuinte N.° 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisbea sob ¢ mesme nimero
A member lirm of Ernst & Young Global Limiled



EY

Building a better
working world

Descrigdo dos riscos de distorgdo material mais
significativos

De acordo com ¢ previsto no Regulamento de Gestdo, o
OIC investe em imdveis afetos a atividade turistica para
posterior arrendamento, podendo realizar diretamente
obras de melhoramento, ampliac3o e requalificacdo dos
iméveis em carteira, bem ¢omo indemnizar os
promitentes arrendatarios ou arrendatérios por
benfeitorias realizadas nos iméveis em carteira.

Os iméveis sdo valorizados pela média simples dos valores
atribuidos por dois peritos avaliadores independentes, em
cumprimento do disposto no n.? 4 do art.? 144.9 do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
(RGOIC).

Considerando a relevancia do valor dos iméveis na
totalidade do balango e dado que as avaliagdes
imobilidrias t8m por base pressupostos, cuja influéncia da
conjuntura econdmica e financeira bem como a
capacidade do mercado em transacionar sdo
determinantes, a concretizag3o do valor de avaliagio
dependerd da verificagdo dos referidos pressupostos pelo
que quaisquer alteragdes podem resultar em estimativas
diferentes do justo valor apresentado.

Acresce gue os efeitos da pandemia da Covid-19 ndo
estdo ultrapassados, nem integralmente materializados,
sendo ainda incerta a sua extensdo total, o que aumenta o
risco dos pressupostos e/ou juigamentos utilizados na
valorizagdo dos ativos ndo serem os adequados.

Territérios de Baixa Densidade Turisticos - Fundo
Especiaf de Investimento imabilidrio Fechado
Relatério de Auditoria

31 de dezembro de 2021

Sintese da nossa resposta aos riscos de distorgdo
material mais significativos

Verifica¢do, por amostragem, da inscrig3o dos peritos
avaliadores junto da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios ("CMVM™) e da sua mencdo no
Regulamento de Gestdo do Fundo;

Andlise da razoabilidade da valorizac3o registada nas
demonstragdes financeiras para uma amostra
selecionada de imdveis, com base nos relatérios de
avaliagdo elaborados pelos peritos avaliadores
independentes contratos pela Entidade gestora,
aferindo quanto a adequabilidade dos métodos de
avalia¢do selecionados e & razoabilidade dos
pressupostos utilizados, tendo por base dados de
mercado;

Teste ao cumprimento dos critérios de valoriza¢do de
iméveis e das regras de pluralidade e rotatividade dos
peritos avaliadores de iméveis definidas no RGOIC;

Inspe¢ao dos contratos de arrendamento e
determinagdo, quando aplicavel, do valor de exercicio
da op¢do de compra conferida aos arrendatarios,
aferindo, sempre que a média simples dos valores
atribuidos pelos dois peritos avaliadores é superior ac
valor de exercicio da opgdo de compra, se a diferenca
se encontrava contabilizada nas contas de Acréscimos
e Diferimentos do OIC; e

Andlise das divulgagies efetuadas nas Demonstracdes
Financeiras do OIC e a respetiva conformidade com os
requisitos contabilisticos aplicdveis.

Responsabilidades do drgao de gestéo e do orgdo de fiscalizagdo pelas demonstragdes

financeiras
O érgdo de gestdo da Entidade gestora é responsével pela:

preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicio
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para fundos de investimento imobiliario;

elaboragdo do Relatdrio de Gest3o, nos termos legais e regulamentares;

criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir & preparacio de
demonstragfes financeiras isentas de distorgfes materiais devido a fraude ou a erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, guando aplicavel, as matérias
gue possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade gestora é responsdvel pela supervisdo do processe de preparacdo e

divulgagae da informacdo financeira do OIC.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrac¢des financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter sequranga razodve! sobre se as demonstragées financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Sequranca razoavel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢Bes podem ter
crigem em fraude ou erro e s3o consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragies
financeiras.

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

identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo 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 devido a fraude é maior do que o risco de nio
detetar uma distor¢de material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo,
omissdes intencionais, falsas declaragbes ou sobreposicdo ao controlo interno:

obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstdncias, mas ndc para expressar uma
opini&o sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade gestora;

avaliamos a adequag¢do das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgaces feitas pelo érodo de gestdo;

concluimos sobre a apropriagde do uso, pelo érg3o de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes que possam suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade de OIC para dar continuidade
as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencdo no
nosso relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstraces financeiras ou, caso essas
divulgacées ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusbes sio baseadas na
prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condices futuras
podem levar a que o QIC descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteldo global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o érgdo de fiscalizacdo da Entidade
gestora, entre outros assuntos, o dmbito e o calendéric planeado da auditoria, e as conclusées
significativas da auditoria incluindo gualquer deficiéncia significativa de controlo interno identiticado
durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdo, incluindo o érgdo de fiscalizagdo da
Entidade gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracdes
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias
no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgag3o publica: e

declaramos ao drgdo de fiscalizagdo da Entidade gestora que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos & independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicdvel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificag8o da concordéncia da informagdo constante do Relatério de
Gestdo com as demonstragées financeiras e a prontncia sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

ek
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestéo

Em nossa opinido, o Relatério de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
apliciveis em vigor, a informagdo nele constante é coerente com as demonstracées financeiras auditadas, ndo
tendo sido identificadas incorrecdes materiais.

Sobre os elementos adicionals previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.°
537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.9 do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o
sequinte:

Fomos nomeados auditores do OIC pela primeira vez em 1 de abril de 2019 para um mandato
compreendido entre 2019 e 2021.

0 6rgdo de gestdo da Entidade gestora confirmou-nos gque ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qualguer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragfes financeiras. No
planeamento e execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e
concebemos procedimentos de auditoria para responder & possibilidade de distorgdo material das
demonstra¢des financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificdmos qualguer
distor¢do material nas demonstrages financeiras devido a fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatdrio adicional que
prepardamos e entregdmos ao érgao de fiscalizacdo da Entidade gestora em nesta data.

Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 5.° do Regulamento
(UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014 e que mantivemos a
nossa independéncia face ao OIC e respetiva Entidade gestora durante a realizag3o da auditoria.

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de investimento Coletivo, aprovado pela Lei
n.% 16/2015, de 24 de fevereiro, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

0 adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribui¢3o dos resultados definidas no
regulamento de gestdo do organismo de investimento coletivo;

A adequada avaliagdo efetuada pela entidade responsédvel pela gest3o dos ativos e passivos do
organismo de investimento coletivo, em especial no que respeita aos instrumentos financeiros
transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema de negociacdo multilateral e aos ativos
imobilidrios;

O controlo das operagdes com as entidades referidas no n.® 1 do artigo 147.° do Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo;

O cumprimento dos critérios de valorizagdo definidos nos documentos constitutivos e o cumprimento do
dever previsto no n.® 7 do art.® 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;

O controlo das opera¢des realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de negociagdo
muitilateral;

O controlo dos movimentos de subscrigao e de resgate das unidades de participagdo; e

O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos ndo financeiros, quando aplicavel.
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Sobre as matérias indicadas ndo identificdmos situagtes materiais a relatar.
Lisboa, 14 de mar¢o de 2022

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisgores Oficiais de Contas
Representada por:
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Silvia Maria Teixeira da Silva - ROC n.? 1636
Registada na CMVM com o n.? 20161246
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