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1. INTRODUGAOD

O Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{FIFT)} & um fundo fechado, de subscricdo particular,
autorizado através da Portaria n.2 229/95, publicada no
Didrio da Replblica n.? 172, Il Série, de 27 de julho de
1995. O Fundo iniciou a sua atividade em 21 de
novemnbro de 1995, tendo sido constituido por um prazo
de 20 anos. Em & de maio de 2015, a Assembleia de
Participantes do fundo deliberou por unanimidade
prorrogar a dura¢do do FIIFT por um perfodo de dez
anos, isto &, até 20 de novembro de 2025.

O RIFT é gerido pela TF Turismo Fundos - SGFII, S.A. e
estd sujeito & supervisdo da Comissdo do Mercado de
Valores Mabilidrios.

CapITaL

O capital do FIIFT, em 31 de dezembro de 2019, é de
€24.939.895, encontrando-se totalmente subscrito e
realizado., A distribuicio do capital é a patente no
quadro 1.

valor nt de LFs ]
|Ewrma]
17.458.425

Turismo de Portugal, 1p 1.500.100 70%

Calxa Geral de Depdsitos, 5.A. 5736524 1150.150 23%
Neva Banco, §.A 1.744 546 349.750 %
24.939.895 5000000 100%

Quadrao 1: distribuicdo do capital

PoOLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo € um organismo de investimento imobilidrio
fechado de subscricdo particular cuja politica de
investimento & norteada por principios de rigor,
seguranga, rendibilidade e diversificagdo do risco, sendo
especialmenta vocacionada para a aquisi¢o de imdveis
afetos & atividade turistica para efeitos de
arrendamento, tais como:

= |méveis de animagdo turistica com cardcter
inovador;

* Imdveis hoteleiros e de animagdo turlstica que
envolvam a recuperagio de  patrimdnioc
arquiteténico histdrico e cultural;

= |mdveis hoteleiros que necessitem de modernizagdo
e redimensionamento;

= |mdveis turisticos que envolvam a recuperagdo de
edificios ndo conclufdos, cujas obras se encontrem
paradas ha mais de cinco anos e que constituam
fator de degradagdo ambiental;

= Saneamento financeiro de empreendimentos
economicamente viveis.

Excecionalmente, no caso de imdveis em carteira que se
encontrem  devolutos  revelando  dificuldades
significativas na realizagdo de operagbes de
arrendamento para a atividade turistica, poderdo as
operagbes de arrendamento a realizar ter como
finalidade a afetacdio dos imdveis a atividades de
comércio ou servigos. Os imdveis que constituem a
carteira de aplicagbes do Fundo estdo, na sua totalidade,
afetos a atividade turistica.

2. ATIViDADE Em 2019
2.1. EVOLUGAC DA CARTEIRA IMOBIUARIA DO FUNDOD

Durante o ano de 2019, a atividade do FIIFT centrou-se
na rentabilizagdo da carteira imobilidria, tendo em
atengdo as condicbes dos mercados financeiros,
imobilidrio e turistico.

Erm 2019, foi adquirido um imével, denominado “Beco
do Maldonado”, em Lisboa, pelo valor de €1.000.000, o
qual constitui um terreno adjacente ao imével “Paldcio
de Belmonte”, permitindo a eventual ampliacdo deste
vitimo.

No que respeita a desinvestimento, em 2019 foi alienado
o imdvel “Hotel [bis Faro”, pelo montante de
€3.402.201,92, na sequéncia do exercicio da opg3o de
compra pela inquilina.

Em 31 de dezembro de 2019, a carteira imobilidria do
FIIFT era constitulda por 14 imoveis, cujo valar venal
global ascendia a €49.550.864, conforme demonstrado
no quadro 2. Este valor corresponde a uma diminuigdo
de 2,7% em relagdo ao ano transato.

Em 31 de dezembro de 2019, todos os imdveis que
constituem a carteira de ativos do FIIFT encontravam-se
arrendados.



Imdwel data de aguisigda

Hotel Cristal Caldas
Hotel Castelo de Vide
Hotel D, Luis
Hotel Cristal Vieira
Grande Hotel da Curia
Palicio Belmonte
Hotel de 5. Vicente
Hotel Martinhal
Casa Anexa 3 Pousada de Obidos
Hotel Cristal Resort
OMID X HOTEL
Paticio da Lous3
Hotel Prime Evora
Béco do Maldonada
total

valor localizagdo
30/dezfa?7 2844 322 € Caldas da Rainha
14/abrfa38 1105500 € Castelo de Vide
15/jun/oB 4465000 € Colmbra
09/mar/00 3B39000€ WVieira de Lelria
28/dezfoD 2845000¢€ Curla
14/dez/01 4357670 € Usboa
07/fev/07 2289300¢€ Braga
25/nov/10 B796 750 €  Vila doBlspo
17/ago/12 1200000 € Gbidos
19/dez/17 5760500€ Vielra deleirla
20/jul/18 5118250 € Ushoa
13/dezf18 2936 454 € Lous3
17/det/18 2913116 € Evora
D1/agof19 1075003 € Usboa
49 550 864 €

Quadro 2: carteira imobilidria em 31 de dezembro de 2019

O patrimdnio imobilidrio do Fundo representa cerca de
89,4% do respetivo ativo liquido, considerando o
disposto no Regime Geral dos Organismos de
investimento Imobilidrio (RGOIC) de que este rdcio deve
ser aferido tendo como referéncia a média dos valores
verificados nos ultimos seis meses.

O patrimdnio imobilidrio do FIIFT em 31 de dezembro de
201% encontra-se distribuido pelo territdrio nacional
continental (figura 1). As regiGes com peso mais
significativo s3o o Centro {45%) e o Algarve (19%).

Distribui¢lo do patriménlo por regibes

Algarve 7%
19%

Alsntajo|
11%

Cantro
Lisboa
18% A43%

Figura 1: distribuigdo regional do patrimdnio

Em 2019 a yield bruta média ponderada da carteira foi
2,06%, valor que reflete uma alteragiio metodoldgica ao
respetivo cdlculo, no sentido de inclusdo de custos até
agora ndo considerados, designadamente referentes a
IMI e as avaliagdes. O cdlculo da yield de 2019
observando os pressupostos anteriormente adotados
resultaria num valor de 2,32%, o que corresponderia a
um aumento face a 2018 (2,20%) (figura 2).

A descriminagio da yield bruta por imdvel estd
espelhada na figura 3, sobressaindo pela positiva o
"Hotel D. Luis”, o “Hotel Cristal Vieira”, o “Hotel do
Martinhal” e o imével “Beco do Maldonado”. Pela
negativa, destacam-se os imdveis “"Omid Lx Hotel”,
“Grande Hotel da Curia” e “Hotel Prime Evora”, pelo
facto de beneficiarem de caréncia de rendas até
janeiro de 2020, junho de 2021, e novembro de 2021,
respetivamente.



Evalucao do Patrimdnio Imabiliario

2010-2019
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Figura Z: evolugdo da carteira (valor e yield}, 2010-2019
Evolugdo da yleld bruta por imovel
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Figura 3: Yieid bruta por imével, 2015-2019




2.2. EvOwGAO E RENDIBILDADE DO VALOR
Liquipo GLosAL DO FUNDO E DA UP

Em 2019 ndo houve aumentos ou diminuigBes do capital
base do Fundo. A data de 31 de dezembro de 2019, o
Valor Liquido Glabal do Fundo ascendia a €47.919.426. A
evolugdo do Valor liquido Global do Fundo e a
rendibilidade da unidade de participagdo nos Ultimos 10
anos estdo patentes na figura 4.

A unidade de participagdo aumentou €0,3453 em 2019
(€9,5839 no final do ano de 2019, contra €9,2386 no final
do ano de 2018}, observando-se uma valorizagdo de
3,74% face ao ano transato, inferior & registada em 2018
{4,12%).

Evolugdo do valor liguido glabal
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Figura 4: evolugdo do Valor Liquido Global do Fundo, 2010-2019

2.3. EvoLucAo ECONOMICO-FINANCEIRA

& O ativo llquido cifou-se, em 31 de dezembro de 2019,
em €54.354.061, o que representa um decréscimo
de 1,19% face a 2018.

» Qtotal das disponibilidades, em 31 de dezembro de
2019, ascendia a €£4.446.,663, correspondendo a um
aumento de cerca de 10% face a 31 de dezembro de
2018.

= O total de proveitos obtidos no exercicio de 2019
registou um aumento de cerca de 6% face a0 ano de
2018, tendo-se cifrado em €2.646.160. Este
acréscimo  é explicado, essencialmente, pelo
significativo crescimento da rubrica de proveitos e
ganhos eventuais.

= Qs ganhos em operacGes financeiras e ativos
imobilidrios  cifraram-se  em  €805.587,
correspondendo 3o0s ajustamentos favordveis
dos imdveis que constituem a carteira,
resultantes da valorizagdo decorrente das
avaliagbes realizadas em 2019, e aos
ajustamentos em opgBes sobre iméveis. Esta
rubrica corresponde a 30% do total dos praveitos
e observou um decréscimo de 49% face a 2018,

= Os rendimentos de ativos imobilidrios
ascenderam a €823.459, representando cerca de
31% do total dos proveitos e um decréscimo de
6% face ao ano anterior.

= A rubrica reversdes de ajustamentos e de
provisdes, que corresponde 3 anulagio de
provisbes por rendas vencidas, cifrou-se em



£18.260, representando um decréscimo de cerca
de 13% face ao ano transato.

= Em 2019, a rubrica proveitos e ganhos eventuals
ascendeu a €998.342, representando cerca de
38% do total dos proveitos. Este valor diz respeito
a ganhos imputdveis a exercicios anteriores,
concretamente ao reembolso do IMT referente a
aguisicio do imdvel “Hotel do Martinhal”, na
sequéncia de decisdo arbitral favoravel ao Fundo,
apds impugnagdo judicial da sua cobranga por
parte da Autoridade Tributaria.

= O total de custos suportados no exercicio de 2019
ascendeu a3 €919.813, correspondendo a um
aumento de 39% face a 2018.

= A ribrica de comissdes, que representa 44% do
total dos custos, cifrou-se em €400.579,
significando um aumento de 4% em 2019, faceao
ano transato. Importa referir que do total das
comissides, cerca de 87% referem-se a4 comissap
de gestdo, no montante de €349.979 (aumento
de 4% face ao ano transato), 9% & comissdo de
depositario, totalizando €34.998 (aummento de
4% face ao ano anterior) e 4% a taxa de
supervisdo devida 38 CMVM (€14.587) e a outros
custos diversos {€1.015).

= A rubrica perdas em operagdes financeiras e
ativos imobilidrios representa 32% do total de

custos, totalizando €295.139 e observando um
acréscimo de cerca de 431%. Este valor decorre
de ajustamentos desfavordveis ao valor dos
iméveis em fungdo das avaliagbes realizadas.

= (s impostos, que representaram cerca de 14%
do total dos custos, aumentaram cerca de 7%
face ao ano transato, cifrando-se em €127.123.

= Em 2019 foram constituidas provisdes no valor
de €50.424, que representam 5,5% do total dos
custos.

= Osfornecimentos e servigos externos cifraram-se
em €36.835, representando 4% do total dos
custos & um aumento de 12% face aoc ano
transato.

= A ribrica custos e perdas eventuais representou
1% do total dos custos e cifrou-se em €8.953.

= Qresultadoliquido do Fundo em 2019 observou uma
quebra de 6% face ao ano transato cifrando-se em
€1.726.346.

N3o houve distribuicdo de rendimentos em 2019, pelo
Gue o resultado liquido do exercicio serd integralmente
reinvestido.

O Resultado Liguido do Fundo observou, ao longo dos
dltimos 10 anos, a evolugdo patente na figura 5.

Eveolugio do Resultado Liquido
2010-2019
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Figura 5: evolugao do resultado liguide, 2010-2019
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3. PERSPETIVAS PARA 2020

O FIFT tem demonstrado ser um instrumento de
dinamizagdo do setor, evidenciando a vantagem da
separagao entre a propriedade (imobilidria) e a gestdo
(hoteleira).

Esta separagdo permite a concentragdo dos gestores nos
fatores de competitividade da empresa, nomeadamente
através da adog3o de novos conceitos de gestdo e de
boas préaticas nas areas de inovagio, formacio dos
recursos humanos e qualidade, possibilitando a melhoria
e o redimensionamento da oferta hoteleira.

Lisboa, 11 de margo de 2020

A estratégia de atuagdo no dmbito deste Fundo, em
2020, continuard a centrar-se na rigorosa gestdo do
patrimonio e na analise de oportunidades de
investimentos que se enguadrem na politica de
investimento do fundo.

0 Conselho de Administra¢do da TF Turismo Fundos - SGFIl, S.A.

L
/ Pedro Miguel dos Santos Ma;eira
(Presidente}

ket fat A Magloar.

Rita Arez de Magalhdes

(Vogal)

Shed ) )

C.'frlos Manuel Sgles Abade

(Vogal)
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO TURisTICO

DEHDNSTMCiﬂ DOS FLUXOS MONETARIOS - EXERCICIO FINDD EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019 {auros)
Dascriminagio dos Fluxos 2019 2018
DPERAl;ﬁES COM VALORES IMOBILIARIOS
RECEBIMENTOS:
AlienagBo de imdvels 3.402.202 1.878.363
Rendimentos de imdveis 905.957 939.401
Adlantamentos por tonta de venda de imdvels
Outros recebimentos de valares imabilidrias 132.695
4.308.159 2.950.459
PAGAMENTOS:
Aquisicio de imbvels 3.899.265 5.360.592
Despesas correntes {FSE) com imbveis 28.446 2B.688
Outros pagamentos de valores imobildrios 58.179 4.485
3,585.891 5.393.765
Fluxos dzs cperagles sobra valores Imobifiirios 322368 -2.443.306
OPERACOES DE GESTAD CORRENTE
RECEAIMENTOS:
Juros de depésitos bancirios 512 625
Outros recebimentos carrentes
512 625
PAGAMENTOS:
Comiss3o de gestio 349.828 336.020
Comissdo de depdsto 36.380 33.456
Impostos e taxas 171.704 651.866
Qutros pagamentos comentes 6.541 6.433
564.453 1.027.775
Fluxos das operacies de gestio correnta -563.941 =1,
OPERAGOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS:
Ganhos extraordindrias 12.375
Ganhos mputdveis a exercicios anteriores 664.543
564.543 12.375
PAGAMENTOS:
Perdas extraordindrias 1.672
Cutros pagamentos de operacies eventuais 64,761
3.672 64.761
Fluxos das oporagBos eventunls 660.071 -5Z.386
Saldo dos fuxos monetdrios do periada ... (A) 419.198 -3.522.841
Disponiblidades no nicie do perlada ... (B) 4,047.465 7.570.305
Disponiblidades no fim do periodo ... (C)=(B)+-{A) 4.466.663 4.047.465
£
o Cnnlabllis%)ﬁndn n* 33122 0 Consaiho de Administragha da TF Turismo Fundos - SGFII, S.A.
W 2o o - -
Lois Fiipe Noguara = /
! 1/ Pedro Miguel dos Sants Moreira
{Presidanie) -
b bt dn Maglbans -
Rita Arez de Magalhies
{vogal)

1,..4/&..4 TR

Carios Manuel Sales Abads
{Vogal)







FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO TURISTICO

NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Valores expressos em euros)






NOTA INTRODUTORIA

0 Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico (adiante
“Fundo”) foi autorizado através da Portaria n.® 229/95,
publicada no Diério da Repdblica, n. 2172, Il Sérig, de 27 de julho
de 1995, A politica de investimentos do Fundo & vocacionada
para o desenvolvimento de projetos e para a aquisicdo de
imdveis afetos 4 atividade turfstica. O Fundo fol constituido, por
um periodo de 20 anos, em 21 de novembro de 1935 e durou
até 20 de novembro de 2015, sendo este prazo prorrogdvel,
uma ou mals vezes, por periodos ndc superiores a 10 anos,
sujeita a deliberagdo favordvel da Assembleia de Participantes.

Conforme dispde o Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo (RGOIC) a prorrogagiio do prazo de
duragdo do Fundo tem de ocorrer com uma antecedéncia de
seis meses em relag3o ao termo da duragio do Fundo. Para
esse efelto reuniu a Assembleia de Participantes, a 8 de maio
de 2015 para deliberar entre outros pontos, sobre a
possibilidade de prorroga¢3o do prazo de duragdo do Fundo.

Apresentada 2 proposta de prorrogag3o por um perfodo de dez
anos, até 20 de novembro de 2025, 2 mesma foi aprovada por
unanimidade. Dispde também o RGOIC que esta prorrogag3o Jd
ndo carece da autorizagio da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios ([CMVM), dependende Gnica e exclusivamente
apenas da deliberagdo da Assembleia de Participantes.

A Socledade Gestora do Fundo é a TF Turismo Fundos - SGFII,
S.A. sendo as fun¢Bes de Banco Depositdrio exercidas pela
Caixa Geral de Depdsitos, S.A.

BASES DE APRESENTACAQ

As demonstragdes financeiras, compostas pelo Balango,
Demonstragdo dos Resultados e Demonstragdo dos Fluxos
Monetdrios, foram preparadas e apresentadas com base nos
registos contabilisticos mantidos em conformidade com o
Plano Contabilistico dos Fundos de Investimento Imobilidrio,
definido pelo Regulamento n? 2/2005 da Comiss3o do Mercado
de Valores Mobilidrios e de acordo com os grincipios
contabllisticos fundamentals da continuidade, da consisténcia,
da especializagio de exercicios, da prudéncia, da substdncia
sobre a forma e da materialidade.

Os valores de 2019 encontram-se expressas em euros e sao
compardveis em todos os aspetos significativas com os valores
de 2018.

As notas que se seguem estdo organizadas segundo o PCFII,
com excegdo da Nota introdutdria e Nota 14 incluidas com
outras informagdes relevantes para a compreensSo das
demonstragdes financeiras. As notas omissas n3o s30 aplicdveis

por inexisténcia ou irrelevancia de valores e/ou informagdes a
divulgar.

PRINCIPIOS CONTARBILISTICOS E CRITERIOS VALORIMETRICOS
a) Imdveis

O valor dos bens que constituem o patrimdnio do Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico corresponde ao seu
custo de aguisicdo, intluindo custos notariais, de registo e
outros indispensdveis & concretizacio da transmiss3o do
imdvel, acrescido, quando aplicdvel, das despesas incorridas
subsequentemente com obras de remodelagdo e beneficiagdo
de wvulto ou com obras de construgdo que alierem
substancialmente as condigdes em que o imével é colocado
para arrendamento no mercado, dado resultarem num
potencial acréscimo no valor intrinseco do imdvel.

Os imdveis s3o valorizados pela média simples dos valores
atribuldos por dois peritos avaliadores de iméveis, com uma
periodicidade anual, @ sempre que ocorram aquisicdes ou
alienagdes ou ainda alteragies significativas dovalor daimdvel.

Os ajustamentos que resultam das  avallagBes,
correspondentes a mais e menos valias ndo realizadas, sdo
registadas no ativo, respetivamente, a acrescer ou a deduzir ao
valor do imével, por contrapartida das rubricas de ganhos ou
perdas em operagBes financeiras e ativos imobilidrios da
Demonstragdo dos Resultados. Na data da alienagdo dos
iméveis os ajustamentos acumulados, desfavordveis ou
favordvels, sdo anulados por contrapartida de resultades, nas
contas de Ganhos gu Perdas em Operagdeas Financeiras e Ativos
Imaobilidrios, respetivamente.,

b) Especializagdo dos exercicios

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

c) Despesas com imdveis

As despesas correntes incorridas com imdveis, nomeadamente
as relativas a conservagdo e manutengdo decorrentes de
fornecimentos e servigos prestados por terceiros, sdo
registadas em custos na rubrica de Fornecimentos e Servigos
Externos.

d) Comissdes de gestdo, de depositdrio e de supervisdo

De acordo com a legislag@o em vigor, e a titulo de remuneragdo
dos servicos prestados pela Sociedade Gestora, o Fundo




supoTta encargos com comissBes de gestdo devidos aquela
entidade.

Esta comissdo, que & cobrada mensalmente & calculada
diariamente sobre o valor liquido global do Fundo, pode ser
alterada mediante aprovagdo prévia da CMVM. O cdlculo da
comiss3o de gestdo obedece ao seguinte critério: se o valor do
patriménio liquido do Fundo for inferior a 9.975.958€, a
comiss3o de gestdo serd de 1,75% ao ano, se o valor do
patrimdnio liquido se situar entre 5.975.958€ e 19.951.916€, a
comissdo de gestdo serd de 1,25% ao ano, quando o valor do
patrimdnio lquido for superior a 19.951.916€ a comissdo de
gestdo serd de 0,75% ao ano. As bases e método de cdlculo
encontram-se descritos no regulamento de gestdo do Fundo.
As comissdes de gestdo sdo liquidadas mensalmente &
apresentam-se registadas na ndbrica de Comissbes de
operagdes correntes da demonstragdo de resultados.

De acordo com o regulamento de gestdo o Fundo liquida a
Caixa Geral de Depdsitos, em base trimestral, pelo exercicio das
suas fungBes de depositdrio, uma comissdo correspondente a
0,075% ao ano sobre o valor do patrimdnio liquido do Fundo,
excluindo 3 comissdo de gestio apurada para o mesmo
periodo.

Na sequéncia da Portaria n®313-A/2000, de 29 de fevereiro e
das alteragdes decorrentes da Portaria n21338/2000, de 5 de
setembro, ambas emitidas pela CMVM, os Fundos passaram a
ser obrigados a pagar, a partir de 1 de Janeiro de 2001, uma taxa
de supervisio que ¢ calculada tendo por base uma
percentagem de 0,0033% aplicada sobre o valor liquido global
do Fundo correspondente ao Gltimo dia dtil do més. No final de
2001 esta taxa fol alterada para 0,00266% ao abrigo da Portaria
n21303/2001, de 22 de novembro. Com a Portaria n? 342-
B/2016 de 29 de novembro 2 taxa de supervisdo foi alterada
para 0,0026% Esta comissdo & suportada pela Sociedade
Gestora.

e) Regime Fiscal

No decarrer do exercicio de 2015, o regime fiscal aplicivel aos
Organismos de Investimento Coletivo (OIC) sofreu uma
profunda altera¢do. Foi publicado no dia 13 de janeiro de 2015
o Decreto-Lei n.2 7/2015, o qual procedeu a refarma do regime
de tributagdo dos Fundos de Investimento Imobilidrio,
alterando o Estatuto dos Beneficios Fiscais e o Cddigo do
Imposto do Selo.

O novo regime estabelecido no Decreto-Lei n.® 7/2015 entrou
em vigor no dia 1 de julho de 2015, tendo sido estabelecido, no
seu artigo 7.2, um regime transitdrio, a ser aplicado por
referéncia a 30 de junho de 2015.

Nos termos do n. 3 do artigo 7.2 do referido Decreto Lei, os
fundos de investimento imobilidrios e outros OIC que se
encontrem em atividade aquando da produgio de efeitos
daquele diploma tinham gue, com referéncia a 30 de junho de
2015, proceder ao apuramento do impasto que se encontrava
devido nos termos da redagdo do anterior regime plasmado no
artigo 22.2 do Estatuto dos Beneficios Fiscals (EBF), em vigor até
a data de produgdo de efeitos do Decreto Lel n.2 7/2015. O
apuramento e liquidacdo de imposto ao abrigo do anterior
regime teria que ser entregue no prazo de 120 dias a contar
desta data.

Deste modo o regime em vigor até 30 de junho de 2015 para os
fundos de investimento imobilidrio a que estavam sujeitos, de
acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais {EBF), implicava o
pagamento de Imposto sobre os rendimentos de forma
autdnoma, considerando a natureza dos mesmos. Assim, 0s
rendimentos distribuidos aos participantes seriam liquidos de
impaosto.

Os rendimentos predials liquidos obtidos no territdrio
portugués, que ndo fossem mais-valias prediais, estavam
sujeitos a tributagdo auténoma a taxa de 25%. Relativamente
as mais-valias prediais, estavam sujeitas a imposto
autonomamente a uma taxa de 25%, que incida sobre 50% da
diferenca positiva entre as mais-valias e as menos-valias
realizadas no exercicio.

Relativamente a outras rendimentos que ndo prediais, nem
mais-valias, seriam os mesmos tributados da seguinte forma:

e For retengdo na fonte, como se de pessoas singulares se
tratasse;

» As taxas de retengiio na fonte e sobre 0 montante a este
sujeito, como se de pessoas singulares residentes em
territorio portugués se tratasse, quando tal retencdo na
fonte, sendo devida, ndo for efetuada pela entidade a
quem compete;

¢ A taxa de 25% sobre o respetivo valor lfquido obtido em
cada ano, no caso de rendimentos ndo sujeitos a reten¢do
na fonte.

Para o efeito, os rendimentos de juros de depdsitos obtidos por
residentes em territério nacional estavam sujeitos a retengdo
na fonte 3 taxa de 21,5% (2011}, 25% (de 1 de janeiro de 2012
a 29 de autubro de 2012} ou 26,5% (a partir de 30 de outubro
de 2012) e 28% (a partir de 1 de janeiro de 2013). Quando
abtidos fora do territdrio portuguds, estavam sujeitos 3 taxa
libaratéria de 25%.



0 imposto estimado sobre os rendimentos gerados, incluindo
as mais-valias, € registado na rabrica de Impostos e taxas da
demonstragdo dos resultados.

A partir de 1 de julho de 2015 e como decorre da aplicagdo do
Decreto-Lei n? 7/2015 que aprovou ¢ novo regime fiscal
aplicdvel aos organismas de investimento coletivo, a tributagdo
passou a ser efetuada essencialmente na esfera dos
participantes (sistema de tributag3o “3 salda”}.

Fol aditada a Verba 29 a Tabela Geral do Imposto do Selo, anexa
ac Cddigo do Imposto do Selo, aplicando-se aos fundos de
investimento imobilidrio a Verba "29.1 — Outros organismos
de investimento coletive” com uma taxa de 0,0125% incidente
sobre o ativo global liquido dos arganismaos de investimento
coletivo. O imposto é liquidado trimestralmente até ao Gltimo
dia do més subsequente ao nascimente da obrigagdo tributdria
{artigo 23.2 n.2 B do CIS}. Para este efeito, a situagdo tributdria
considera-se constituida no Gltimo dia dos meses de margo,
junhao, setembro e dezembro de cada ano (artign 5.2 n.? 1 alinea
v} do CIS).

Na sequéncia da publicagdo da Lel n.2 71/2018, de 31 de
dezembro, que aprova o Orgamento de Estado para 2019, a
partir de 1 de janeiro de 2019 as comissdes de gestdo e
depésito deixam de beneficiar da iseng30 a Imposto do Selo de
4% (TGIS 17.3.4).

0 lucro tributsvel dos OIC corresponde ao resultado liguido do
exercicio expurgado dos rendimentas de capitais, prediais e
miais-valias e dos gastos ligados a esses rendimentos.

0 imposto estimado sobre os rendimentos gerados, inclutndo
as mais-valias, € registado na rdbrica de Impostos e taxas da
demonstracdo dos resultados.

Para os imdveis integrados em empreendimentos a que tenha
sida atribuida a utilidade turistica estd prevista uma isen¢3o de
IMI por um periodo de 7 anos {ao abrigo do artige 472 do
Estatuto dos Beneficios Fiscals), Isengdo de IMT e redugdo do
Imposto do Selo a um guinto nas aguisiglies de prédios cu de
fragbes autdnomas com destino 3 Instalagio de
empreendimentos qualificados de utilidade turistica {conforme
Decreto-Lei n.? 423/83 de 5 de dezembro).

f) Contas de terceiros

As dividas de terceiros evidenciam o valor recuperével espera-

-do, Assim, para os montantes em divida sem garantia, ou em
que o valor em divida excede a garantia, é registada uma
provis3o para rendas a receber na totaiidade do valor em mora
ndo coberto por garantia.

Este montante é reconhecido a deduzir ao ativo,
g) Unidades de participacdo

O valor de cada unidade de participagdo é calculado dividindo
o valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de
participag3o em circulagdo. O valor liquido do patrimdnio
corresponde ao somatdrio das robricas do Capital do Fundo, ou
seja, unidades de participacdo, resultados transitados e
distribufdos e o resultado liquido de perfodo.

NOTA1 VAUAS POTENCIALS

Em 31 de Dezembro de 2019, o Fundo apresenta as valias
potencials, conforme quadro seguinte:
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Os montantes acumulados de ajustamentos potencials
desfavordveis e favordveis registados em balango, no montante
de -544.,999,52 €e 12.715.489,50 € {que corresponde a uma
mals wvalia potencial liquida de 1217048998 €),
respetivamente, correspondem ao reconhecimento para cada
imdvel da diferenca entre o respetivo valor contabilistico e o
valor correspondente da média aritmética simples das
avaliages periciais.

NOTA2 UNIDADES DE PARTICIPACAD

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



Dist. Res.

Descrigdo Mo lniclo  Subscrigio Resgates Result. Qutros Pariodo No fim
Valor base 24 939 6895 - - - - - 24 939895
Diferenga em subs. resgates - - - - - - -
Resultados distribuldos - - - - - . -
Resultados acumulados 19423 485 - - - 1829700 - 21253185
Resultados do periodo 1829 700 - - - -1829700 1726346 1726 346
SOMA 48 193 080 - & . " 1726 346 47 919 428
N° de unidades participagio 5000 000 5000 000
Valor unidade participagao 9,2386 98,5839
Os resultados acumulados de 21.253.185€, correspondem 3 rendimentos Kquidos nos termos, datas e valores a definir pela
soma dos resultados acumulados de exercicios anteriores em propria.

31 de dezembro de 2018 no valor de 19.423.485€ e do
resultado liquido do exercicio de 2018 no valor de 1,829.700€.

De acordo com o regulamento de gest3o, sendo um fundo de NOTA3 INVENTARIO DOS ATIVOS DO FUNDO
capitalizagdo, o Fundo tem como politica ndc proceder a
distribuicio de rendimentos, efetuando assim em cada
exercicio o reinvestimento dos resultados. No entanto, e
também da acorda com o regulamento de gestdo, a Sociedade
Gestora pode determinar que ocorra a distribuicdo de

O Inventdrio das aplicacBes em imdveis assim como o detalhe
dos restantes ativos apresenta-se conforme segue em 31 de
dezembro de 2019.
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1.2 Conatrugbes Acabadas
1.21 Arrendadas
Senvicos
Hoisl Castelo da Vide 3.215i 140411998 1.287.346 | 150272019 1.100.000 | 150272019, 1.411.000 1.105500) Porugal  Casielo de Vide
Hotel D. Luks 1.500{ 15/06/1998' 1995.360 ' 26/10/72019| 4450000 | 2611072019 4.479 000 4469000 Porugsl Coimbra
Holel Cristal Caldas B89) 30/1211997 1720479 02/10/2019| 2.836.144 | 021072019 2.852.500 842 Porugall Caldas da Rainha
Hotel Cristal Viaira 3100/ 0903/2000 1670637  01/037201%| 3708000 | 01032019 3.970.000 18330000 Porugal  Vieira de Leiria
Grande Holel da Curia 3.212| 281212000 2.439.290  10AM/201%| 2 830.000 |nmmn1sl 2.662.000 28460000 Porugal Curia
Paticio Baimonte Fracglo E 1.426) 14122001 1773.093  01/03/2018| 3.480.800 | 01/03/2016 1.676.200 3808216 Porugal Lisboa
Palicio Baimanie Fracglo C 157) 100472002  279.604 ' 01/03/2019| 290.500 013209 41140 279,60 Porugal Lishoa
Patcio Baimonte Fracglo A 140 O7MI52002 229643 010372019  M1700| 010372019 385.000 269850| Porugal Lisboa
Hotel 530 Vicen 1950 070272007, 2483.338 200022019 2.280.000 | 20/02/2019° 2.298.500 22883000 Porugal Braga
Hotel Martinhal 2.687| 25A12010 7.011650  01/0372013| 8535000 01103f2019! 9.058.500 8796750 Porugal Vila do Bispa
| Casa Anexa - Pousada de Obidos s 17/0312012: 1.269.026  01/03/2018| 1.100.000 | 01/03/2049 1.300.000 1.200.000  Porugal Obidos
| Mol Crista) Resort 2515/ 191272017, 4914.143  12072019) 5741000 IZM'I!N!I 5.760.000 57605000 Porugal  Vieira de Leira
| OMDLXHOTEL 357| 200772018 3.367.170  28M272018( 4892000 ZNIMDIBI 5.344.500 51102500  Porugal Lisboa
Holed Prime Evera - Art 2568 1.203( 17122018 232026 29M0R01S| 2173012 25"0&‘2019' 2.356.015 2.264.51 Porugal Evora
| Holel Prime Evora - Art 2567 408 nnmmal 672.990 291072018 612901 zsnuno:si 684.303 643602| Porugal Evora
| Patacio da Lousd - Art 6122 2133( 13122018 2737.924 | 05/11/2018( 2805963 | 05/11/2019) 2690439 2840201  Porugal Loush
Paticio da Lousd - Art 1848 106 131202018, B5462; 051172019 86944 | 05112019 #9561 88253 Porugal Lousa
l Beco do Maldonado mmmmsl =.nrs.nnal 2012/2019] 1.127.000 2nmmo|9| 1.283.000 1075003  Porugal Lisboa
i TOTAL A 37.300.374 49.550.084
Juitgs Ducomides Walor Glakal
ITA.AVista
11.1.2, Dopésitos & Qrdem
Banco CGD EUR 3.557.813 . 31557013
Banco Milannium BCP EUR G442 . G442
gmm Novo Banco EUR 902.408 - 902 408
TOTAL B 4.488.503 - 4486003
. Outros Vslores a Regularizsr
0.1.1 Outroe ativos EUR ' -
9.1.2 Valoras ativas EUR - 136534
9.2.2 Valores pansivas EUR - {6.434.635)
l TOTALC - {6.000.101)
iLiguida Global do Fundo: [A}+B)+C) 47.919.424




Em 2015 o total de rendimentos obtidos dos imadveis
arrendados & de 823.459 € (2018: 872.977 €}

Durante o exercicio de 2019 foi alienado um imével:

"Hatel Ibis Faro” pelo valor de 3.402.202 €,

Durante o exercicio de 2019 foi adquirido o seguinte imével;

- "Hotel Beco do Maldonade® a (1/08/2019 pelo valor de
1.000.000,00 €;

Na riabrica de "Outros ativos” foi criado um ajustamento
face 3 irrecuperabilidade dos ativos adquiridos em 29 de
janeiro de 2016 no lello do espdlio do Grande Hotel da
Curia, gue pela sua natureza ndo foram integrados no valor
do imével, no montante de 23.985 €.

NOTAS CRITERIOS E PRINCIPIOS DE VALORIZACAO

Os principios contabilisticos e critérios valorimétricos estdo
descritos na Nota Introdutdria.

NOTA?7 LIQUIDEZ DO FUNDO

Apresentag3o da liquidez do fundo:
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NOTA8 DIVIDAS DE COBRANGA DUVIDOSA

No final de 2019 as dividas de cobranga duvidosa incluidas em
cada uma das ribricas das contas de terceiros apresenta-se
conforme segue:

Devedores por Outros
Contas [ Entidades rendas vencidas devedores Soma
Nelson Campos, Unipessoal, Lda. 7979 74979
Hotéis Zenite, 5.A. 13 965 13 965
Total 79878 13 965 21944

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

Apesar do incumprimento, continua em execugdo a proposta
de regularizagdo da divida por parte dos Hotéis Zenite, S.A.
consubstanciado no seguinte calendario.

Fixag3o da divida em €38.215;

Pagamento da referida quantia de acordo com o seguinte
calendario:

a} entre julho 2016 a margo de 2017 entregas mensais de
€250,00;

b) entre abril e junho de 2017 entregas mensais de €500,00;

r} a partir de agosto de 2017 entregas mensais de €1.000,00.

NOTA11 MOVIMENTOS QCORRIDOS EM AJUSTAMENTOS
DE DIVIDAS A RECEBER

Durante o exercicio de 2019, a provis3o para dividas de
cobranga duvidosa teve uma diminuigdo, conforme se segue:

Contas Saldo inicial Aumento Redugdo Utilizagao Saldo Final
471 - Ajustamentos para crédito vencido 40 204 18 760 21044
TOTAL 40 204 . . 21944




Durante o exercicio de 2019 e face a 2018, a provisdo para
dividas de cobranga duvidosa teve uma redugo, devendo-
5g, 30s ajustamentos das provisdes para os imodveis "Nélson
Campos” e "Hotéls Zenite".

Foi criado uma provisdo no ano de 2019 no valor total de
50.424 €para contingéncias fiscais, nomeadamente pelo
ndo reconhecimento da responsabilidade com o imposto
sobre mais-valias nas vendas de imdveis concretizadas em
2017 [para apuramento da mais/menos valia fiscal, a
Entidade gestora do Fundo considerou o prego de venda
constante do contrato de compra e venda do imdvel "Villas
Sesimbra” apesar de este ser inferior ao seu VPT).

NOTA12 IMPOSTOS RETIDOS

w1 1
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0 montante de Imposto de selo - VGLF é calculado pela
aplicagdo de uma taxa de 0,0125 % sobre o valor global liquido
dos fundos.

O montante apurado de 1Ml em 2019 resulta da provisdo para
2019 e acertos efetuados, referentes a valores fiquidados dos
anos anteriores.

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.

NOTA13 RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS

A apresentag3o das responsabilidades com e de terceiros, sdo
e acorda com o quadro seguinte:

Tlpo da responsahbiiidada Mantantes
2019 2018

SubscrigBo da tiulos

Operaches o prazo ds compra - Iméveis
Operagdes s pruzo de compra - Outras
Operagdes a prazo ds venda - Imvels = =
Oporagdes a prazo de vends - Qutras

428168 548 38 548 843

bidos am g 83z434 TiD 588
‘Valores cedidos am garantia - +
QOulray
Tetsl 43.451.978 38.259.408
= = bl il taa i

Os montantes apresentados no quadro acima dizem respeito
a5 garantias bancdrias e letras recebidas dos arrendatdrios,
como forma de garantir o bom cumprimento do pagamenta
das rendas.

Para além das responsabllidades de terceiros acima
mencionadas, o Funda contratou com os arrendatarios a opgdo
de compra dos imdveis em carteira no final dos contratos. As
opgdes de compra encontram-se fegistadas nas contas
extrapatrimonials e totalizam para os imdveis em causa
42.819.546€,

NOTA14 OUTRAS INFORMAGOES

a) Outras contas de credores
Esta riibrica decompde-se conforme segue:

Descrigao 2019 2018
Impasio sobre o rendimenio a pagar

IVA a pagar 8933 8933
Quiros Cusios a Pagar (i) 1314814 4178688

Total 1323747 4187621

0 saldo na rabrica "Outros Custos a Pagar”, no valor de
1.314.814 €, refere-se as cau¢des prestadas pelos
imdveis: “Grupo Pestana Fousadas™; “Hotel D. Luis”;
“Hotel Sdo Vicente”, “Grande Hotel da Curis”, “OMID LX
Hotel” e “Beco do Maldonada” e ainda pelo acordo para
a realizag3o de obras no imével “OMID LX HOTEL".

b} Acréscimos de custos
A rubrica de Acréscimos de custos decompde-se conforme
segue:

Descrigio 2013 n1a

MI 86411 75279
Comissio de Gestio 29976 28743
Comissio de Depdsio 8880 8520
Taxa de Supervisio 1246 1229
Impost do Selo 8703 5756
Quvos Cusios a Pagar 5781 3075
Jotal 140988 122601

Tal coma referido, os imdveis integrados em fundos de
investimento imobilidrio passaram a estar sujeitos a
Imposto Municipal sobre Imévels (IMI), desde o exercicio
de 2010. O1MI de 2019 é pago apenas em 2020, nostermas
legais, num total de 86 411 €, pelo que se encontra
registado na nibrica de Acréscimos de Custas.

¢) Receitas com proveito diferido
A ribrica Receitas com proveitos diferidos refere-se na
{ntegra as rendas de janeiro de 2020 pagas em dezembro
de 2019 pelos arrendatdrios dos iméveis, sendo que a
maioria dos inquilinos pagam a renda antecipadamente, de
acordo com a previsto nos contratos de arrendamento.

d} Outros acréscimos e diferimentos

Os imaveis s3o valorizados pela média simples dos valores
atribuidos por dois peritos avaliadores de iméveis {cf. n.2 4



do artigo 144¢ do Regime Geral dos Organismos de
tnvestimenta Coletiva).

Nessa medida, quande a3 média simples dos valores
atribuidos pelos dois peritos avaliadores é superior ao valor
de exercicio da op¢do de compra que o inquilino detém
sohre o imdvel, a diferenca entre o valor do imdvel em
carteira e o valor de exercicio da opgdo que sobre ele se
encontra constitulda é contabilizada numa conta de outros
acrdscimos e diferimentos, por contrapartida de uma conta
de custos.

e) Comissbes - custos
A rubrica corresponde essencialmente 3 Comissdo de
Gestdo a cargo do Fundo, definida no n? 4 do artigo 62 do
respetivo Regulamento de Gestdo no montante de 349.978
€ (2018: 336.403€), a Comissdo do Banco Depasitdrio no
montante de 34,998€ (2018: 33.640€), a Taxa de
Supervisdo CMVM 14.587 € e a Interbolsa 1.015 €

f] Fornecimentos e servicos externos
A rubrica Fornecimentos e servigos externos no montante
de 36.835 €(2018; 32.762 €) referem-5e a encargos com a
avaliagdo, seguros, conservagdo e vigilancia e seguranca de
imdveis e prestacdo de servigo em auditoria.

gl Outras perdas eventuais
A ribrica Outras perdas eventuals no montante de 8.953 €,
refere-se a taxas de arbitragem inicial CAAD (impugnagdes
judiciais)

h) Ganhos dos exercicios anterlores

A ribrica Ganhos dos exercicios anteriores no montante de
998,342 €, refere-se 3 devolugdo de acertos da taxa de IMi dos
diversos imdveis em carteira, da taxa de prote¢3o civil referente
aos imdveis do municipio de Lishoa e 3 devolu¢do do IMT
referente ao imével “Hotel Martinhal” (450.000€), a anula¢do
da liquidag3o de IMT no valor de 308.772 € referente ao imdvel
“Hotel Cristal Resort” e ainda ao reembolso de IMT, referente
ao imdvel "Hotel Prime Evora” (168.000 €).

i) Custos e aefetivo de pessoal ao servico da sociedade
gestora
Dando cumnprimento ao exigido no n? 2 do art.? 161.2 do
RGOIC, apresenta-se de seguida o montante total de
remuneracdes do exercicio de 2019 suportadas pela
sociedade gestora do Funda {TF Turismo Fundos):

Remuneragles
Orgios de Gestla @ da Fiscalzagho 170933 150980
Empregades 195 567 197 384

TOTAL EULE:] LEW

O efetivo de trabalhadores remuneradas, distribuide por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade
Gestora em 31 de dezembro de 2019 e de 2018 era ¢
seguinte;

Conseha de Adminisiragio 2 2
Direcglo

Especificos/Técnicos

Secretariasdo 1 1

j) Eventos apos a data de balango

A data de preparacdo das presentes demonstracdes
financeiras pelo Conselho de Administracdo ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
2019 que exigisse ajustamentos ou divulgacdes suplementaras
as demonstragdes financeiras.
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Relatério de Auditoria
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opinido
Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico (o OIC),
gerido por TF Turismo Fundos - SGFII, S.A. (a Entidade gestora), que compreendem o Balanco em 31 de dezembro
de 2019 (que evidencia um total de 54.354.061 euros e um total de capital préprio de 47.919.426 euros,
incluindo um resultado liquido de 1.726.346 euros), a Demonstracdo dos Resultados e a Demonstracdo dos

Fluxos Monetdrios relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posicdo financeira do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico, gerido por TF
Turismo Fundos - SGFII, S.A. em 31 de dezembro de 2019, o seu desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa
relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
para fundos de investimento imobilidrio.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientacOes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras" abaixo. Somos independentes do OIC nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstracgdes financeiras do ano corrente.

Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracgdes financeiras como um todo, e na
formacdo da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Descrevemos de seguida as matérias relevantes de auditoria do ano corrente:
1. Valorizacao dos ativos imobiliarios

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

Conforme detalhadamente divulgado nas Realizdmos procedimentos de auditoria nesta area, os quais incluiram:
notas 1 e 3 do Anexo as Demonstracdes
Financeiras, o OIC detém iméveis registados
ao justo valor, na rubrica de Ativos

Compreensdo dos procedimentos de controlo interno em vigor
relacionados com a valorizacdo dos ativos imobiliarios;

imobilidrios, no montante de 49.550.864 Procedimentos analiticos para aferir sobre a evolugdo dos saldos
euros, os quais representam cerca de 91% do nas demonstracdes financeiras e entendimento dos fatores
total do seu ativo. Na rubrica de Outros subjacentes as principais variacdes;

acréscimos e diferimentos é registada a
diferenca entre o valor dos iméveis em
carteira e o valor de exercicio das opcdes que
sobre ele se encontrem constituidas, cujo

montante em 31 de dezembro de 2019 Andlise dos relatdrios de avaliacdo elaborados pelos peritos
avaliadores independentes contratos pela Entidade gestora,

Confirmacdo da inscricdo dos peritos avaliadores junto da
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (“CMVM") e da sua
mencdo no Regulamento de Gestdo do Fundo;

Sociedade Andénima - Capital Social 1.335.000 euros - Inscrigdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigdo N.° 20161480 na Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
Contribuinte N.© 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo nimero
A member firm of Ernst & Young Global Limited L ""’if_j
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Descricdo dos riscos de distor¢cao material
mais significativos

ascende a 4.851.393 euros (cerca de 75% do
total do passivo).

De acordo com o previsto no Regulamento de
Gestdo, o OIC investe em imdveis afetos a
atividade turistica para posterior
arrendamento.

Os imoveis sdo valorizados pela média simples
dos valores atribuidos por dois peritos
avaliadores independentes, em cumprimento
do disposto no n.® 4 do art.© 144.° do Regime
Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo (RGOIC).

Considerando a relevancia do valor dos
iméveis na totalidade do balanco e dado que
as avaliacOes imobilidrias tém por base
pressupostos, cuja influéncia da conjuntura
econdmica e financeira bem como a
capacidade do mercado em transacionar sao
determinantes, a concretizacdo do valor de
avaliacdo dependera da verificacdo dos
referidos pressupostos pelo que quaisquer
alteracdes podem resultar em estimativas
diferentes do justo valor apresentado.

Outras matérias

Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
Relatério de Auditoria
31 de dezembro de 2019

Sintese da nossa resposta aos riscos de distorcdao material mais

significativos

aferindo quanto a adequabilidade dos métodos de avaliacdo
utilizados e a razoabilidade dos pressupostos assumidos, tendo por
base dados de mercado;

Teste ao cumprimento dos critérios de valorizacdo de imdveis e
das regras de pluralidade e rotatividade dos peritos avaliadores de
iméveis definidas no RGOIC;

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

Andlise das divulgacdes efetuadas nas Demonstragdes Financeiras
do OIC e a respetiva conformidade com os requisitos
contabilisticos aplicaveis.

Chamamos a vossa atenc¢do que, atendendo a que as demonstracdes financeiras foram autorizadas para emissdo
pelo 6rgdo de gestdo da Entidade gestora em 11 de margo, as mesmas ndo incluem qualquer referéncia sobre os
impactos que se estimam que a pandemia COVID-19 venha a ter na atividade do OIC.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do orgao de fiscalizacao pelas demonstracoes

financeiras

0 6rgdo de gestdo da Entidade gestora é responsdvel pela:

preparacdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicdo 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 imobilidrio;

elaboracdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagcdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro;

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

0 6rgdo de fiscalizacdo da Entidade gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagdo e

divulgacgdo da informacao financeira do OIC.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstracdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢6es materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razodvel é um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcdo material quando exista. As distor¢cdes 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 base nessas demonstracdes
financeiras.

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 distorcao material das demonstracdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a fraude é maior do que o
risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes 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 circunstancias, mas ndo para
expressar uma opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade gestora;

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacses feitas pelo 6rgdo de gestdo;

concluimos sobre a apropriacdo 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 condicdes que possam suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade do OIC
para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atencdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstracgdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o OIC descontinue as suas
atividades;

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

comunicamos com os encarregados da governacado, incluindo o érgdo de fiscalizacdo da Entidade
gestora, entre outros assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado
durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacdo, incluindo o érgéo de fiscalizagcdo
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
divulgacdo publica; e

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

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacdo constante do Relatério de
Gestdo com as demonstracdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas no n® 8 do artigo 161° do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

8y
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatorio de Gestao

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

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

Dando cumprimento ao artigo 10.° 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
seqguinte:

Fomos nomeados auditores do OIC pela primeira vez em 5 de agosto de 2013 para um mandato
compreendido entre 2013 e 2015. Fomos nomeados em 15 de novembro de 2019 para um terceiro
mandato compreendido entre 2019 e 2021.

O 6rgdo de gestdo da Entidade gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qgualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes financeiras. No
planeamento e execu¢do da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo
profissional e concebemos procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorcdo
material das demonstracdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo
identificdmos qualquer distorcdo material nas demonstracdes financeiras devido a fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
prepardmos e entregdmos ao 6rgdo de fiscalizacdo da Entidade gestora nesta data.

Declaramos que ndo prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo 77.°2, nimero 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia
face ao OIC e respetiva Entidade gestora durante a realizagdo 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 distribuicdo dos resultados definidas
no regulamento de gestdo do organismo de investimento coletivo;

A adequada avaliacdo efetuada pela entidade responsdvel pela gestdo 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
imobiliarios;

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

O cumprimento dos critérios de valorizacdo definidos nos documentos constitutivos e o cumprimento
do dever previsto non.® 7 do art.° 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;

O controlo das operacdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de negociacdo
multilateral;

O controlo dos movimentos de subscricdo e de resgate das unidades de participacao;

O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos ndo financeiros, quando aplicavel.
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Sobre as matérias indicadas ndo identificdmos situacdes materiais a relatar.
Lisboa, 24 de marco de 2020

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

Representada por:
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Silvia Maria Teixeira da Silva - ROC n.° 1636
Registada na CMVM com o0 n.° 20161246
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