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1. INTRODUCAO

O Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turfstico Il {FIFT W) é um fundo fechado de
subscrigdo particular, autorizado por deliberagao do
Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de
Valores Mabilidrios (CMVM) de 20 de janeiro de
2000. O FIIFT Il iniciou a sua atividade em 24 de abril
de 2000, tendo sido constituldo por um prazo de 10
anos. No término do prazo inicial, o FIFT II foi
prorrogado por um perfodo adicional de 10 anos,
isto &, até 23 de abril de 2020. Em 8 de maio de
2015, a Assembleia de Participantes do fundo
deliberou, por maioria, prorrogar a duragdo do FIIFT
Il até 20 de novembro de 2025. Os participantes
que votaram contra a3 prorrogagdo podem,
terminado o prazo de duracdo anteriormente
previsto, exigir o resgate {reembolso) das respetivas
unidades de participacéo, O reembolso ocorreré no
dltimo diz do periodo anteriormente previsto para
a duragdo do FIIFT II, ou seja, 23 de abril de 2020.

O FIIFT |l & gerido pela TF Turismo Fundos — SGFII,
S.A. e estd sujeito a supervisdo da Comiss3o do
Mercado de Valores Mobilidrios.

CaPITAL

O Fundo foi constitul[do com um capital de 499.000
unidades de participacdo, a que correspondia,
considerando o valor inicial de subscrig3o de €50, o
montante de €24.950.000.

QFIIFT It foi objeto de dois aumentos de capital:

= em 2003, em 364.007 unidades de participacdo
paraovalor correspondente a 863.007 unidades
de participacdo, ou seja, €43.150.350
{considerando o valor inicial da UP).

= gm 2005, mediante a2 emissdo de 194.189 novas
unidades de participagdo, para 1.057.196
unidades de participagéo, a que corresponde o
valor de €52.859.800.

A distribuicdo atual do capital é a patente no
guadro 1.

walor ne de LMy ]

[ Eurm)
Turismo de Portugal, ip 39.404.500 788050 75%
Calxa Geral de Depdsitos 8.265.350 165.307 16%
Nova Banco, SA 31.615.200 72,308 ™
Qutros 1.574 750 31.4585 %

52.859.800 1057.196 100%

Quadro 1: distribuic3o do capital

PoLitica DE INVESTIMENTO

A politica de investimento do Fundo é norteada por
principios de rigor, segurang¢a, rendibilidade e
diversificagdo do risco, sendo, especialmente
vocacianada para a aquisicdo de imdveis afetos a
atividade turistica para efeitos de arrendamento,
incidindo designadamente sobre:

= imdveis de empreendimentas hoteleiros que
pretendam a separagao da parte imaobilidria do
negdcio hoteleiro;

¢ imdveis hoteleiros gque necessitem de
modernizagdo e redimensionamento;

" jmbveis de animagdo turistica com cardcter
ingvador;

= saneamento financeiro de empreendimentos
economicamente vidveis.

Excecionalmente, no casp de imdveis em carteira
gue se encontrem devolutos revelando dificuldades
significativas na realizacio de operagdes de
arrendamento para a atividade turistica, poderdo as
operagdes de arrendamento a realizar ter como
finalidade a afetacdo dos imdveis a atividades de
cornércio ou servigos.

Os iméveis que constituem a carteira de aplicagBes
do Fundo estdo, na sua totalidade, afetos 2
atividade turistica.
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2, ATIVIDADE EM 2019
2.1. EVOLUGAO DA CARTEIRA IMOBILIARIA DO

FunDO

Em 2019, o FIIFT Il centrou a sua atividade na
rentabilizagdo da sua carteira imobilidria, tendo em
atengdo as condigbes dos mercados financeiro,
imobilidrio e turistico.
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Neste contexto, em 2019 ndo foram efetuadas
qualsquer operagies de aquisicdo, tendo sido
alienado um Unico imdvel: o “Hotel M'Ar de Ar
Muralhas”, sito em Evora. Este imével foi vendido
pelo valor de €5.241.256 na sequéncia do exercicio
da opg¢do de compra pela inguilina.

Em 31 de dezembro de 2019 o patrimdnio
imobilidrio do FIFT Il era pois constituido por
dezoito imdveis, cujo valor venal global ascendia a
€86.986.678 (quadro 2).

aiau‘I:E;d;o valor localizagdo
26/junf01 7141000 € Vilamoura
30/julfO1 3346500 € Nelas
23/julf02 6020000 € Faro
24/mar/03 2 496 000 € Estremot
03/set/03 B 565 500 € Albufeira
03/dez/03 692500 €
08/jun/f06 130 000 € Usboa
15/abr/04 1292000 € Tibua
15/mar/05 2564000 € Mori¢ia
01/mar/06 3216714 ¢ Turcifal
06/dez/18 140468 €
28/junf0? 1504 000 € Usboa
27/junf08 5259392 ¢ Fétima
0a/dez/14 12 688 050 € Monte Estoril
2B/set/16 6575854 € Lisboa
21/dez{16 8540750 € Monte Gordo
14/dezf17 6383123 ¢€ Oeiras
28/dez/17 6505900¢ Setubal
17/dez/18 983928 € Castro Laboreiro
26/dez/18 2936000 € Sines
86986678 €

Quadro 2: cartelra imabllidria em 31 de dezembro de 2019

Q patriménio imobilidrio representa cerca de
81,13% do ativo lfquido do Fundo, considerando o
disposto no Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo {RGOIC) de que este récio
deve ser aferido tendo como referéncia a média dos
valores verificados nos Gltimos seis meses.

Em 31 de dezembro de 2019, ¢ patrimdnio
imobilidrio do Fundo encontrava-se distribuido pela
totalidade do territdrio nacional continental, nas
proporgGes evidenciadas na figura 1.

Distribuicdo do patriménio por regilies
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Figura 1: distribuicio regional do patriménio



Em 2019 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de 2,73%, valor que reflete uma alteragio
metodoldgica ao respetivo cdlculo, no sentido de
inclusdo de custos até agora ndo considerados,
designadamente referentes a IMI e as avaliagbes, O
cilculo da yield de 2019 observando os
pressupostos anteriormente adotados resultaria
num valor de 3,2%, o que corresponderiz a um
aumento face a 2018 (2,93%)} (figura 2).

A descriminagdo da yield bruta por imdvel
encontra-se espelhada na figura 3, sobressaindo
os imoveis “Miguel Bombarda” (4,88%), "Altis
Suites” (3,75%), “The Prime Energize Monte
Gordo” (3,67%), "Hotel Termas de Mongdo”
(3,56%), e “Hotel Apartamento Atlantico
Residence” (3,53%).
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Figura 2: evolucSo da cartelra (valor & yfeld), 2010-2019
Evolucdo da yield bruta por imdvel
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2.2. EvoLucAo E RENDIBILIDADE DO VALOR

Liquibo GLoeaL Do FUNDO E DA UP

Em 2019 ndo se registaram aumentos ou

d

iminuicSes do capital base do Fundo.

Em 31 de dezembro de 2019 o Valor Liquido Global
do FIIFT Il ascendia a €94.181.516 correspondendo

100000 000C T

um aumento de 4,37% face a 2018.

Em 2019 a unidade de participag3o valorizou-se em
€3,7262, cifrando-se em €89,0861 (2018:
€85,3599).

0 Valor Liquido Global do Fundo e a rendibilidade da

u
)

nidade de participagdo, no final de cada exercicio,
presentam a evolugdo patente na figura 4.

Evolugdo do valor liguido global
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Figura 4: evolugdo do Valor Liquide Global do Fundo, 2010-2019

2.3. EVOLUCAO ECONOMICO-FINANCEIRA

0 ativo liquido registou um aumento de 1,12%
face ao ano transato, fixando-se, em 31 de
dezembro de 2019, em €107.854.046.

O total das disponibilidades ascendia, em 31 de
dezembro de 2019, a €20.696.785,
correspondendo a um aumento de 33,7%face a
31 de dezembro de 2018 {€15.485,228).

O total de proveitos obtidos no exerclcio de
2019 atingiu o valor de €5.781.306, denotando
um acréscimo de 10,4% face ao ano anterior
(€5.238.711).

= Qs ganhos em operagdes financeiras e ativos
imabilidrios cifraram-se em €2.616.298,
correspondendo a0s ajustamentos
favordveis em imdvels que constituem a
carteira, resultante da valorizagao
decorrente das avaliagBes realizadas em
2019 e aos ajustamentos em opgbes sobre
imdveis. Esta ribrica corresponde a 45% do



total dos proveitos e observou uma
diminui¢do de 18% face a 2018.

= 05 rendimentos de imévels ascenderam a
€2.244.843, representando cerca de 39% do
total dos proveitos @ um aumento face ao
anco anterior de 11%. Os contributos mais
significativos para este aurnento tém origem
no “Hotel Amazdnia Jamor” e nos imdveis
“Hotel Castrum Villae" e "Hotel Dom Vasco”,
adquiridos em dezembro de 2018.

= N3o se registaram quaisquer reversées de
provisdes ao longo do ano de 2019,

= A rgbrica “proveitos e ganhos eventuais”
ascendeu a €918.536, correspondendo a
cerca de 16% do total dos proveitos. Este
valor fica a dever-se ao reembolso do IMT do
imdvel "Hotel Melid Setubal” na sequéncia
de decisdo arbitral favordvel ao Fundo, apos
impugna¢ao judicial da sua cobranga por
parte da Autoridade Tributdria.

O total de custos suportados no exercicio de
2019 cifrou-se em €1.841.968, correspondendo
a um acréscimo de 36% face ao ano anterior.
Este acréscimo é explicado, essencialmente,
pelo aumento “perdas em operagdes
financeiras e valores imobilidrios”.

= A ribrica "comissdes”, que corresponde as
comissdes de gestdo e de depositério,
representa cerca de 39% do total dos custos,
e ascendeu, em 2019, a €720.162, o que
significa um aumento de cerca de 3% face ao
ano transato. Importa referir que, do tatal
das comissdes, cerca de B9% (€644.093)
referem-se & comissdo de gestdo, 6%
{€45.659) a comissdo de depositirio e 4% a
taxas de supervisio e Interbolsa (€30.410).

= A rdbrica “perdas em operagdes financeiras
e ativos imaobilidrios”, que se refere a
ajustamentos desfavordveis nos imbdveis
decorrentes das avaliagdes realizadas,
cifrou-se em €665.136, representando 36%
do total dos custas e um aumento de 221%
face a 2018.

= (s impostos, que representaram 15% do
total dos custos, mantiveram-se estdveis
face a 2018, cifrando-se em €282.314.

® A rubrica” ajustamentos e provisdes”, que
correspande ao ajustamento de dividas a
receber por rendas vencidas, alcangou o
valor de €52.614, representando 3% do total
dos custos.

& A robrica “fornecimentos e servigos
externos” cifrou-se em €108.014, registando
um decréscimo de 7% face ao ano transato.

= Em 2019 os custos e perdas eventuais
totalizaram €10.589.

® O resultado liquido do Fundo em 2019 foi de
€3.939,337, registando um acréscimo de 1%
face a 2018 (£3.884.152).

Néo houve distribuicdo de rendimentos durante
2(19 pelo que o resultado liquido do exercicio serd
integralmente reinvestido.

O Resultado Liquido do Fundo ao longo dos ultimos
10 anos observou a evolugdo patente na figura 5.
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Figura 5: evolugdo do resultado liquide, 2010-2019

3. PERSPETIVAS PARA 2020

Prevé-se, em 23 de abril de 2020, a redugdo do
capital do Fundo em cerca de 2,5% (€2,4M),
correspondente ao resgate das unidades de
participagdo detidas pelos participantes Accor -
Hotéis e Servicos SGPS, S.A. (1,5%), Fundacdo
Oriente (0,8%), Grupo Visabeira — SGPS, S.A. (0,2%)
e 5C Hospitality — SGPS, S.A. (0,1%), na sequéncia do
respetivo voto desfavorével 4 prorrogagdo do prazo
de durag3do do FIIFT Il até 20 de novembro de 2025.

O Fundo de Investimento Imobilidric Fechado
Turistico It tem demonstrado ser um instrumento
de dinamizac&o do setor, evidenciando a vantagem

Lisboa, 11 de margo de 2020

da separacdo entre a propriedade imobilidria e a
gestdo hoteleira.

Esta separagio permite a concentragdo dos
gestores nos fatores de competitividade da
empresa, nomeadamente através da adogdo de
novos conceitos de gestdo e de boas praticas nas
areas de inovago, formago dos recursos humanos
e qualidade, possibilitando a melhoria e o©
redimensionamento da oferta hoteleira.

A estratégia de atuagio no ambito do FIIFT Il em
2020 centrar-se-d4 numa rigorosa gestdo do
patrimdnio e na captagdo de investimentos que se
enguadrem na politica de investimento do fundo.

O Conselho de Administragdo da TF Turismo Fundos — SGFii, 5.A.

T L "

;-'f’f Pedro Miguel dos Santos

{Presidente]
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Rita Arez de Magalh3es
(Vogal)
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Carlos Manuel Sales Abade
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FUNBO DEINVESTIMENTO IMOBILIARIQ FECHADO TURISTICC I
DEMONSTRACAD DOS FLUXOS MONETARIOS - EXERCICID FINDD EM 31 DE DEZENBRO DE 2018 fouroa)
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FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO
TURISTICOI

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

(Valores expressos em euros)






NOTA INTRODUTORIA

0O Fundo de Investimento Imobilirio Fechado Turistico Il
(‘Fundg"), foi autorizado pela Comissdo do Mercado de
Valores Mobilirios em 20 de janeiro de 2000 tendo sido
constituido em 24 de abril de 2000 por um periodo inicial
de dsz anos, até 23 de abrl de 2010, sendo este prazo
prorogével, uma ou mais vezes, por periodos ndo
superiores 8 10 anos. Em 22 de janeiro de 2010 a
assembleia de participantes deliberov no sentido de
prorrogar a duragao do Fundo mais 10 anos até 23 de abril
de 2020,

Conforme dispde o Regime Geral dos Organismos de
investimento Colelivo (RGOIC) a prorrogagdo do prazo de
duragae do Fundo tem de ecorrer com uma antecedéncia
de seis meses em relagBo ao termo da duragdo do Fundo.
Apesar de ndo haver necessidade formal de alteragéo do
prazo de durag3o do Fundo, o Conselho de Administragio
da TF Turismwo Fundos-SGFY, S.A., deliberou submeter &
apreciagao da assembleia de participantes a prorrogagdo
do prazo com o objetivo de fazer coincidir a data de termo
dos Fundos geridos, dando maior estabilidade & um
horizonta temporal uniformizado.

Reunida a assembleia de Parlicipantes a 8 de maio de
2015 foi apresentada uma proposta de promogagao até 20
de novembro de 2025, sendo a mesma aprovada por
maioria, Dispde também o Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo (RGOIC) que esta promogagdo ja
ndo carece da autorizagdo da Comissdo do Mercado de
Valores Mobilisrios (CMVM), dependendo Unica e
exclisivamente apenas da deliberago da assembleia de
participantes.

A politica de investimentos do Fundo é vocacionada para
o desenvolvimento de projetos e para a aquisicio de
iméveis afetos a atividade turistica.

A Scciedade Gestora do Fundo & a TF Turismo Fundos -
SGFIl, S.A. sendo as fungdes de Banco Depositério
exercidas pelo Novo Banco, S.A.

BASES DE APRESENTAGAO

As demonstragbes financeiras, compostas pelo Balango,
Demonstracio dos Resultados e Demonsfragdo dos
Fluxos Monetarios, foram preparadas e apresentadas com
base nos registos contabilisicos mantidos em
conformidade com o Plano Contabillstico dos Fundos de
Investimento Imobifiario, definido pelo Regulamento n®

2/2005 da Comissdo do Mercado de Valores Mobifiarios e
de acordo com os principios contabilistcos fundamentais
da confinuidade, da consisténcia, da especializag3o de
exercicios, da prudéncia, da substincia sobre aformae da
materiafidade,

Qs valores de 2019 encontram-se axpressos em euros e
s80 comparéveis em todos os aspetos significativos com
os valores de 2018,

As notas que se seguem estdo organizadas segundo o
PCFll, com exceglio da Nola infrodutbria @ Nota 14
inchiidas com outras informagdes relevantes para a
compreensdo das demonsiragdes financeiras. As notas
omissas ndo sdo aplicaveis por inexisténcia ou imefevancia
de valores efou informagdes a divulgar.

PRINCIPAIS PRINCIPIOS CONTABILISTICOS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

a) Imoveis

0O valor dos bens que constituem o patrimdnio do Fundo
comesponde ao seu custo de aquisi¢do, incluindo custos
notariais, de registo e oulms indispensaveis 4
concretizagBo da transmissdo do imovel, acrescido,
quando  &plicavel, das  despesas  incomidas
subsequentemente com obras de remodelagic e
beneficiagdo de vulto ou com obras de construgda que
alterem substancialments as condiges em que o imdvel e
colocado para arendamento ne mercado, dado
resultarem num potencial acréscimo no valor intrinseco do
iméved.

Os imoveis sdo valorizados pela média simples dos
valores atribuidos por dois peritos avaliadores de iméveis,
com uma periodicidade anual, @ sempre que ocomam

aquisigdes ou alienagdes ou ainda alteragdes significativas
do valor do imével,

Os agjustamentos que resultam das avaliagbes,
comespondentes 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
da ganhos ou perdas em operages financeiras e ativos
imobiliarios da Demonstrac3o dos Resultados. Na data da
dlienagdo dos imoveis os ajustamentos acumulados,
desfavoraveis ou favordveis, s3c anulados por
contrapartida de resultades, nas contas de Ganhos ou
Perdas em Operagles Financeiras e Ativos Imobiliarios,
respetivamente.



b) Especializaggo dos exercicios

O Fundo respeila, na preparagdo das suas contas, 0
principio contabilistico da especializagZo dos exercicios,
Nesta conformidade, os custos e os proveitos s8o
contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou
recebimento.

c) Despesas com imbveis

As despesas comenies incomidas com imdveis,
nomeadamente as relativas a conservagdo e manutengao,
decormentes de fomecimenlos e servigos prestados por
terceiros, sd0 registadas em custos na nubrica de
fornecimentos & servigos extemos.

d) Comissdes de gestdo, de deposito & de supervisdo

De acordo com a legislagdo em vigor, e a tiulo de
remuneragdo dos servigos prestados pela Sociedade
Gestora, o0 Fundo suporta encargos com comissdes de
gestdo devidos aquela entidade.

Esta comissdo que é cobrada mensalmente e calculada
diariamente sobre 0 valor fiquido global do Fundo pode ser
alterada, medianta aprovagao prévia da CMVM. O calculo
dacomissdo de gest3o obedece a0 seguinte critério. (i) se
o valor do patriménio liquido do Fundo for inferior a
75€milhdes, a comissao de gestéo seré de 0,75% ao ano,
(i) se o valor do pafriménio fiquido se situar entre
75€milhdes e 150€milhdes, dividi-se-a este valor em duas
partas, uma igual a 75¢milhdes 4 qual se aplicara a taxa
de 0,75% ao ano e oulra igual a0 excedente a que se
aplicard uma taxa de 0,5% ao ano; e (i) quando o
patrimdnio liquido do Fundo for superior a 150€milhdes,
dividir-se-a este valor em duas pares, uma igual a
150€milhdes & qual se aplicaré a taxa de 0,625% a0 ano
e oufra igual ao excedente, a que se aplicara uma taxa de
0,25% a0 ano. As bases e método de calculo encontram-
se descrilos no requlamento de gestdo do Fundo. As
comissies de gestdo sdo liquidadas mensalmente e
apresentam-se registadas na rubrica de Comissdes de
operapies comentes da demonstragio de resultados.

De acordo com o regulamento de gestao o Fundo liquida
a0 Novo Banco, S.A., em base trimestral, pelo exercicio
das suas fungies de depositério, uma comissdo
comespondente a 0,05% a0 ano sobre o valor do
patrimdnio liquido do Fundo, excluindo a comissdo de
gestao apurada para o mesmo perfodo.

Na sequéncia da Portaria n°313-A/2000, de 29 de
fevereio e das alteragies decomentes da Portaria
n°1338/2000, de 5 de selembro, ambas emitidas pela
CMVM, os Fundos passaram a ser obrigados a pagar, a
partir de 1 de janeiro de 2001, uma taxa de supervis3o que
& calculada tendo por base uma percentagem de 0,0033%
aplicada sobre o valor liquido global do Funde
cormespondente a0 {itimo dia il do més, No final de 2001
esla taxa foi atterada para 0,00266% ao abrigo da Portaria
n°1303/2001, de 22 de novembro. Com a Portania n* 342-
B/2016 de 29 de novembro a taxa de supervisdo foi
allerada para 0,0026%. Esta comissdo é supartada pela
Sociedade Gestora,

e) Regime Fiscal

No decomer do exercicio de 2015, o regime fiscal aplicavel
a0s Organismos de Investimento Colefivo {OIC) sofreu
uma profunda alteraggo. Foi publicado no dia 13 de janeiro
de 2015 o Decreto-Lei n?® 7/2015, o qual procedeu &
reforma do regime de fribulagio dos Fundos de
Investimento Imobilidrio, alterando o Estalulo dos
Beneficios Fiscais e 0 Cédigo 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.°, um regime fransitério, a ser
aplicado por referdncia a 30 de junho de 2015.

Nos termos do n. 3 do arlige 7.° do referido Decreto Lei, 0s
fundos de investimento imobilidrios & outros OIC que se
encontrem em alividade aquando da produgéo de efeitos
daquele diploma tinham que, com referéncia a 30 de junho
de 2015, proceder ao apuramento do imposto que se
enconfrava devido nos termos da redagdo do anterior
regime plasmado na arligo 22.° do Estatuto dos Beneficios
Fiscais (EBF), em vigor até 4 data de produgdo de efeitos
do Decreto Lei n.? 7/2015. O apuramento e fiquidagdo de
imposto a0 abrigo do anterior regime leria que ser
enfregue no prazo de 120 dias a confar desta data.

Deste modo, o regime em vigor até 30 de junho de 2015
para 0s fundos de investimento imobilidrio a que estavam
sujeitns, de acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais
(EBF), implicava o pagamento de imposto sobre os
rendimentos de forma auténoma, considerando a natureza
dos mesmos. Assim, os rendimentos distibuidos aos
participantes seriam llquidos de imposto.



Os rendimentos prediais liquidos oblidos no termitério
portugués, que nao fossem mais-valias prediais, estavam
sujeilos a tibutag3o auldnoma a taxa de 25%.
Relativamente s mais-valias prediais, estavam sujeitas a
imposto autonomamente a uma taxa de 25%, que incida
sobre 50% da diferenga positiva enfre as mais-valias & as
menos-valias realizadas no exercicio.

Relativamente a outros rendimentos que ndo prediais,
nem mais-valias, seriam os mesmos frbutados da
seguinte forma;

Por retengdo na fonte, coma se de pessoas singulares se
tratasse,

As taxas de retengao na fonte e sobre o montante a este
sujeito, como se de pessoas singulares residentes em
tenmitério portugués se tratasse, quando tal retengdo na
fonte, sendo devida, ndo for efetuada pela entidade 2
quem compete;

A taxa de 25% sobre o respetivo valor liquido obtido em
cada ano, no ¢aso de rendimentos ndo sujeitos a retengio
na fonte.

Parao efeito, os rendimentos de juros de depdsitos obtides
por residentes em temitério nacional estavam sujeitos a
retengo na fonte & taxa de 21,5% (2011), 25% (de 1 de
janeiro de 2012 a 29 de outubro de 2012) ou 26,5% (2
partir de 30 de outubro de 2012) e 28% (a partir de 1 de
janeiro de 2013). Quando oblidos fora do temitdrio
portugués, estavam sujeilos & taxa liberatbria de 25%.

QO imposio estimado sobre 0s rendimentos gerados,
incluindo as mais-valias, & registado na nibrica de
Impostos e {axas da demonstragao dos resultados.

A partir de 1 de julho de 2015 e como decorre da aplicagéo
do Decreto-Lei n° 7/2015 que aprovou o novo regime fiscal
aplicivel aos organismos de investimento coletivo, a
fributagBo passou a ser efetuada essencialmente na
esfera dos paricipantes (sistema de tributagdo “4 saida”).

Foi aditada a Verba 29 3 Tabela Geral do Imposto do Selo,
anexa ao Codigo do Imposte do Selo, aplicando-se aos
fundos de investimento imobiliério a Verba "29,1 — Outros
omanismos de investimento coletivo™ com uma taxa de
0,0125% icidenle sobre o ativo global liquido dos
organismos de investimento coletivo. O imposto &
liquidado trimestralmente alé ao dftimo dia do més
subsequenta ao nascimento da obrigagéo inibutaria (artigo

23" n” 8 do CIS). Para este efeito, a situagdo tibutaria
considera-se constituida no Gfimo dia dos meses de
margo, junho, setembro & dezembro de cada ano (artigo
5°n." 1 alinea v} do CIS).

Na sequéncia da publicac3o da Lei n.° 71/2018, de 31 de
dezembro, que aprova o Orgamento de Eslada para 2019,
a partir de 1 de janeiro de 2019 as comissdes de gestio e
depdsito deixam de beneficiar da isengdo a Imposto do
Selo de 4% (TGIS 17.3.4).

O lucro fributavel dos OIC corresponde ac resultado
liquido do exercicio expurgado dos rendimentos de
capitais, predials @ mais-valias @ dos gastos ligados a
esses rendimentos.

O imposto estimado sobre os rendimentos gerados,
incluindo as mais-valias, & registado na nibrica de
Impostos e taxas da demonstrag3o dos resultados.

Para os imaveis integrados em empreendimentos a que
tenha sido atribuida a utiidade turistica esta prevista uma
isengaa de IMI por um perlodo de 7 anos (o abrigo do
artigo 47° do Estatuto dos Beneficios Fiscais), iseng3o de
IMT e redugBo do Imposto do Selo a um quinto nas
aquisicies de prédios ou de fragles autdnomas com
destino & instalag3o de empreendimentos qualificados de
utifdade turistica (conforme Decrelo-Lein.° 423/83 de 5de
dezembro).

f) Contas de terceiros

As dividas de terceiros evidenciam o valor recuperéavel
esperado. Assim, para os montantes em divida sem
garantia, ou em que o valor em divida excede a garantia,
& registada uma provisdo para rendas a receber na
totafidade do valor em mora ndo coberto por garantia. Este
montante & reconhecido a deduzir ao ative,

g} Unidades de participago

O valor de cada unidade de participagdo é calculado
dividindo o valor liguido global do Fundo pelo nimero de
unidades de participagdo em circulagio, O valor liquide do
patiménio comesponde ao somatdric das mbricas do
Capital do Fundo, ou seja, unidades de participagdo,
resultados transitadoes e distribuidos e o resultado liquide
do periodo.



NOTA1 VALIAS POTENCIAIS

Em 31 de dezembro de 2019, o Fundo apresenta as
valias potenciais, conforme quadro seguinte:

Média dos

- Valor Valar da Opgdo  Alustamentos em o potancia|
meNess contabilistico BT de Compra LRs2es '.nhm registada
avaliagdes Imésv eis
Aparthotei Ocean View 7.141.000 7.141.000 4,300,000 2.841.000 3516187
Hotel Caldas da Felgueira 3.346.500 3.346.500 0 0 1.062.680
Hotei Faro 6.020.000 6.020.000 5.228.302 791.608 1.978.099
Estalagem Pateo dos Solares 2.496.000 2496.000 2.700.000 0 2319
Hotei da Aldeia 8.565.500 8.565.500 8.442000 123.500 A775437
Campo Pequeno 0 0
Restauranta 701.204 692500 0 0 -5.164
Estaclonamentos (Fracgbes: 36.000 40,000 0 0 7495
EM, BN} 0 0
Estacionamentos (Fracgdes: 85.296 90.000 0 0 17.083
BL,B1,BJ, BO) 0 0
Hotal Tébua 1.292.000 1.292.000 1.349.595 0 -473.240
Hotel Termas de Mong&o 2.564.000 2.564.000 3.099.448 0 -304.360
Campo Real (Fracgo A+B +D) 3357182 3357.182 4912634 0 -1251.204
Miguel Bombarda 0 0
Fracgles A+8 1.504.000 1.504.000 0 0 595,292
Holel Lux Fatima 5.259.392 5.259.392 6.607.701 0 -268.143
Hotel Allantico 12.586.050  12.688.050 1041261 2275439 3.461.320
Altis Suites 6.575.854 6.575.854 5.197.625 1.398.040 1412729
The Prime Energiz Hotel Monte Gordo 8.540.750 8540.750 4.707.247 3.833.503 4083630
Hotel Amazinia Jamor 6.388.123 6.388.123 6.005.330 382,793 1.019.899
Hotel Meka Sehibal {Hotel « Art, 1019 + Arl 1022) 6.505.900 6.505.900 6.001.723 504.177 1.140.900
Hotel Castrum Viliae 983928 983.928 795619 188.309 230317
Hotel Dom Vasco 2.020.408 2020408 3.003.604 ] -248.398
Hotel Dom Vasco - Terreno 915592 915592 0 314 872 348 485
TOTAL 86986678  86.986.678 72.763.527 12653242 20.502.153

Os montantes acumulados de ajustamentos potenciais
desfavoraveis e favordveis registados em balango, no
montante de -2.570.598 € e 23,072,751 €, respetivamente,
comespondem ao reconhecimenta para cada imével da
diferenga entre o respetivo valor contabilistico e o valor
comespondente da média antmética simples das
aveliagies periciais,

Os ganhos em operagBes financeiras e ativos imobilisrios
& as perdas em operagdes financeiras e ativos imobiliarios,
na demonstragEo de resultades, apresentam valores de

736.785 € e 665.136 €, respetivamente que comaspondem
aos gjustamentos favoréveis & desfavoraveis do exercicio
decorrentes das avaliaghes dos imaveis em carteira,

NOTA 2 UNIDADES DE PARTICIPAGAO

O nimero de unidades de participagdo emilidas e em
circulagdo no periodo em referéncia e os movimentos no
Capital do Funde no exerclcic de 2019 apresentam-se
como segue:



Descrigio N iniclo Subscrigho Dint Beault Cutros Ras Parlodo

Valor base 52 859 860 52 859 800
Variaghes patrimoniais 4041004 4 041 004
Resultados distribuldos

Rasultados acumulados 29 457 223 3884 152 33341375
Resultados do periodo 3 B84 152 -3 884 152 39391337 3939137
SOMA 90242 178 3939337 94 181 516
N* de unidades participagio 1057 186 1057 196
Valor unidada participagio 85,3559 89 0861

Os resultados acumulados de 33.341.375 € correspondem
34 soma dos resultados acumulades de exercicios
anteriores a 31 de dezembro de 2018 no valor de
29.457.223 € e do resultado liquido do exercicio de 2018
no valor de 3.884.152 €.

De acordo com ¢ regulamento de gestdo, sendo um fundo
de capitalizacdo, o Fundo tem como politica ndo proceder
& distribuigéo de rendimentos, efetuando assim em cada
exercicio o reinvestimento dos resultados. No entanto, e

também de acordo com o regulamento de gestdo, a
Sociedade Geslora pode determinar que ocoma a
distribuigdo de rendimentos liquidos nos termos, datas e
valores a definir pela propria,

NOTA 3 INVENTARIO DOS ATIVOS DO FUNDO

O Inventario das aplicagdes em iméveis assim como o
detalhe dos restantes ativos apresenta-se conforme sague
em 31 de dezembro de 2019:
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Em 2019 o tolal de rendimentos cblidos des iméveis NOTA6 CRITERIOS E  PRINCIPIOS DE

arendados & de 2.244.843 € (2018: 2.030.604 €).

Durante o exercicio de 2019 foi alienado o seguinte imével:
"Hoted M'Ar de Ar Muralhas™ pelo valor de 4.054.902 €

VALORIZAGAO

Os prncipais principios conlabfisticos e  critérios
valorimétricos est3o descritos na Nota Introdutdria.



NOTA 8 DIVIDAS DE COBRANGA DUVIDOSA

No final de 2019 as dividas de cobranga duvidosa
incluidas na rubriva de devedores por rendas vencidas

detalham-sa como segue:
NOTA 7 LlQU'DEZ DO FUNDO Devedoras por
Contes / Enfidoades randcs vencidos
Descriminag3o da liquidez do fundo: s LELT Tyt Ests
Advancesfera, Ldo. 198 781
Canlas Saldo Inicial Saido Fina Total T ud
e Depdtiosdorten — P As dividas de cobranga d.umdow identificadas n9§ saldos
Depésios a prazo & compré-nisy areceber de rendas vencidas enconlram-se provisionadas
Caniicades  deplsto de acordo com a politica referida na alinea f) da Nota
Oufas coras da iponidades Introdutoria. Os valores desses ajustamentos sdo
TOTAL sz e apresentados a deduzir &s respetivas ribricas do ativo no
balango,
NOTA 11 MOVIMENTOS OCORRIDOS EM
AJUSTAMENTOS DE DIVIDAS A RECEBER
Em 2019 a ribrica de ajustamentos de dividas a receber
tave 0 seguinte movimento:
Contas Saldo [nlelal Aumento Redugio Utlllzagao Salda Final
471 - Ajustamentos para crédito vencido 323.752 52 614 376 366
323.752 52.614 376.366
Durante o exercicio de 2019 e face a 2018, a provisao total
para dividas de cobranga duvidosa teve um aumento,
justiicado pelo o aumento na provisio do imével NOTA 12 IMPOSTOS RETIDOS

“Advancesfera” & "Algarve Development,”

Descrigdo
Basa Incldéncla Montante ROrelineldancis Maontanta
apurade apurado

Impaosio do Selo - VGLF 356.401.3460 352.489.400
%] 57.985.281 210.963 56.937.455 238.094
Tolal 282.314 282,155




O montante de Imposto de selo - VGLF & calculado pela
aplicagdo de uma taxa de 0,0125 % sobre o valor global
liquido dos fundas,

O montante apurado de IMl em 2019 resulta da provisdo
para 2018 e aceros efetuados referentes a valores
liquidados dos anos anteriores.

Ao abrigo da alinea g), do n.” 1, do art® 97° do CIRC, os
rendimentos prediais dos fundos de investimenio
imobiério ndo est3o sujeilos a relengio na fonte,

NCTA 13 RESPONSABILIDADES COM E DE
TERCEIROS

A descriminagio das responsabilidades com e de
terceiros, s3o de acordo com o quadro sequints:

Montantes

Tipo de responsabsilidada
: i 2018 2018

Subscrigho de titulos

Operagdes 8 prazo de compra - Iméveis
Cperagdas a prazo de compra - Quiras
Operacdes a prazo de venda - mévais
Operacdes a praza de venda - Qutras
Valores recebidos am garantia

Valores cadidos em garantia

Quiras

72163527 70491041

1.047.046 1.166.30

Total 73.010.573 71.657.373

Os montantes apresentados no quadro acima dizem
respeito as garantias bancdras recebidas dos
amendatérios, como forma de garantr o bom cumprimento
do pagamento das rendas.

Para além das responsabiidades de terceiros acima
referidas, o Fundo conlratou com os amendatarios a opgdo
de compra dos iméveis em carteira no final dos contratos.
As opglies de compra encontram-se registadas nas contas
extrapatimoniais e tolalizam para os imdveis em causa
72.763.527 €.

NOTA 14 OUTRAS INFORMAGOES
a) Despesas com custo diferido

(O saldo da nibrica Despesas com cuslo diferido refere-se
naintegra 4 especializagdo de sequros diversos existentes
a 31 de dezembro de 2019.

b) Outras contas de credores

Esta ribrica decompde-se conforme segue:

Descrigdn 2019 2015

Imposto sobra o endimento a pagar 78

IVA a pagar 32174 314918

Imposty sobra Ma:s-Vaka

Outros 594512 2572169
Total 626 687 2604920

O saldo da nibrica “Outros” refere-se essencialmente a
caugdes de varios imbveis.

¢} Acréscimo de custos

A rubrica de Acréscimos de custes decompde-se
conforme segue:

Descrigio
Mi 187 211 203 282
Comissdo de Gastbo 55 182 54 249
Comissdo de Depbsito 11636 11 285
Taxa de Supervisho 2449 2401
mposto de Selo 18 588 11282
Outros custos a pagar 5781 3075
Total 276 247 285 853

Com a publicagdo da Lei n® 3 -~ A/2010, de 28 de abril
(Orgamento de Estado para 2010), os iméveis integrados
em fundos de investimento imobili&rio passaram a estar
sujeitos a Imposto Municipal sobre Iméveis {IMI),

O IMi referente a 2019 & pago apenas em 2020, nos
termos legais, num total de 187.211 € pelo que se
encontra registado na nibrica de Acréscimos de Custos.

d) Receitas com proveito diferido

A nibrica Receitas com proveito diferido refere-se na
integra &s rendas de janeiro de 2020 pagas
antecipadamente em dezembro de 2019 pelos
amendatarios dos iméveis, de acordo com os respetivos
contralos de amendamento,

e} Outros Acréscimos e Diferimentos

Os imbveis s8o valorizados pela média simples dos
valores atribuidos por dois peritos avaliadores de iméveis
(cf. n.° 4 do artigo 144° do Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo).
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Nessa medida, quando a média simples dos valores
atribuldos pelos dois peritos avaliadores é superior ao
valor de exercicio da opgdo de compra que o inquilino
detém sobre o imbvel, a diferenga entre o valor do imével
em cartsira e o valor de exercicio da opgio que sobre ele
se encontra constituida & contabilizada numa conta de
outros acréscimos e diferimentos, por contrapartida de
uma canta de custos.

f} Comissdes - Custos

A riibrica comesponde essencialmente & Comissdo de
Gestao a cargo do Fundo, no montante de 644,003 €
(2018: 626.803 €), & Comiss&o do Banco Depasitario no
montante de 45.659 € (2018: 43.930 €), & texa de
supervisdo da CMVM 28.561 €e 4 Interbolsa 1.848 €.

g} Fornecimentos e servigos externos

A niibrica Fomecimentos e servigos extemas no montanta
de 108.014 € (2018: 116.679 €) referem-se a encargos
com seguros, condominio, avaliagies de imdvels,
prestacdo de servige em audioria, entre outros
conservagdo e vigilncia e seguranga de imdwveis e
prestagao de servigo em auditoria.

h} Outras perdas eventuais

A nibrica de outras perdas eventuais no montante de
10,589 €, refere-se a despesas com a taxa de arbitragem
inicial CAAD (ImpugnagZo judicial - IMTI).

i} Ganhos de exercicios anteriores

A niibrica Ganhos de exercicios anteriores no montante de
918535 € refere-se a reembolsos da Autoridade
Trbutaria de IMT relalivos aos imdveis “Tryp Setdbal’,
*Amazbnia Jamor® e “Dom Vasco”,

i} Custos e efetivo de pessoal ao servigo da
sociedade gestora

Dando cumprimento 2o exigido no n® 2 do art” 161.° do
RGOIC, apresenta-se de sequida o montante total de
remuneragbes do exercicio de 2019 suportadas pela
sociedade gestora do Fundo (TF Turismo Fundos)

1208 W00

Ramuneranies
Orglos de Gestdo e de Fiscalizagio 170833 158 980
Empregados 195567 197 384

O efetivo de trabathadores remunerados, distribuido por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade
Gestora em 31 de dezembro de 2019 e de 2018 era o
seguinte:

H-12-2079 1220148

Conselho de Administragao 2 2
Direcgdo

Especificos/Técnicos 6 5
Secratariado 1 1
TOTAL 9 #

k} Eventos apods a data de balanco

A data de preparagBo das presentes demonsiragbes
financeiras pelo Conseho de Administragdo ndo se
verifica nenhum acontecimente subsequents a 31 de
dezembro de 2019 que exigisse ajustamentos ou
divulgagbes  suplementares as  demonsiragdes
financeiras.
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Relatoério de Auditoria
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opinido
Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico Il (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 107.894.046 euros e um total de capital préprio de 94.181.516
euros, incluindo um resultado liquido de 3.939.337 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 Il, gerido por TF
Turismo Fundos - SGFI, 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 demonstracdes 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 drea, 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 imobilidrios;

imobiliarios, no montante de 86.986.678 Procedimentos analiticos para aferir sobre a evolugdo dos saldos
euros, os quais representam cerca de 81% 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 Mobiliarios (“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 o mesmo nimero %
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Descricdo dos riscos de distor¢cao material
mais significativos

ascende a 12.653.242 euros (cerca de 92%
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 concretizacao 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 Il
Relatério de Auditoria
31 de dezembro de 2019

Sintese da nossa resposta aos riscos de distorcao 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 Demonstracdes 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;

criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagdo 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.

{"'BM/D
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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¢des 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 compreensado 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 divulgacdes 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 divulgacdes 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 governacao, 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.
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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 previstonon.® 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:

S\;.;Q NS e TR adeedia.  da S,,_kvL

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

5/5



