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SUMARIO EXECUTIVO

A atividade da TF Turismo Fundos=SGOIC, 5.A. em
2020 foi concretizada num novo contexto marcado
pela pandemia de Covid-19, pela tomada de posse de
uma nova administracdo e érgdo de fiscalizag3o, bem
como pela alteracdo da estrutura acionista da
Sociedade, designadamente, com a transmissao para
o Banco Portugués de Fomento, 5.A., da participacdo
social maioritaria detida pelo Turismo de Portugal I.P.
e que corresponde a 53,20% do respetivo capital
social.

No plano da sua governacao, o ano de 2020 permitiu
fechar um contexto atipico de gestdo corrente que se
prolongou ao longo de todo o ano de 2019 até abril de
2020. Contudo, a anunciada integra¢3o no grupo de
participadas do Banco Portugués do Fomento, que se
veio a concretizar apenas no final do ano, manteve a
auséncia de definigdo de linhas de orientagdo
estratégica para a Sociedade, bem como o nao
estabelecimento de objetivos a atingir para o ano de
2020 em sede de Assembleia Geral de Acionistas.

Recorde-se que a sociedade tem planeado e
organizado regularmente a sua atividade dentro de
um quadro de linhas de orientagdo estratégica
trienais, que por sua vez enquadram objetivos anuais,
estabelecendo metas concretas a  atingir  nos
indicadores considerados chave para a atividade de
gestdo de fundos imohilidrios. Este quadro orientador
vinha-se consubstanciando em tablegux de bord
aprovados em Assembleias Gerais anuais de
acionistas, que norteavam o planeamento e avaliagao
das atividades da sociedade gestora ano a ano.

O conjunto dos resultados do ano €, neste contexto,
marcado, por um lado, pelo retomar da normalidade
institucional que permitiu recuperar em 2020
(€18.212.047} o nivel de investimento médio
alcangado no triénio 2016-18 (€18.792.118), que havia
sido negativamente afetado em 2019 {€4.949.447)
pelo contexto de gestdo corrente. Por outro lado, pelo
contexto de pandemia, que impactou, sobretudo, no
plano da auséncia de operagbes de desinvestimento,
facto que nao sucedia desde 2013 e que interrompe
um ciclo que se havia aberto na Sociedade nos
anteriores 6 exercicios (2014-19), em que 0 montante
médic de desinvestimento anual atingira o0s
€13.162.732.

Discriminando o investimento realizado pelos fundos
sob gestdo em 2020, que atingiu o montante global de
€18.212.047, este traduziu-se nas aquisicbes de seis
ativos turisticos (Hotel Miramar por €3.574.909; Hotel
do Caramulo por €843.508; Hotel de Serpa por
€432925; Vivenda Monte Verde por €1.250.984;
Maoradia em Sernancelhe por €48.018 e Hotel &SPA
Alfandega da Fé por €2.572.202) e quatro ativos
industriais (Inapal -Terreno: €321.829, Tecniforja:
€3.332.629, Metalixa: €825.986 e CEV: €5.006.055).
Note-se que o montante agregado atingido nestes dez
investimentos corresponde ndo s ao terceiro mais
elevado da ultima década da Sociedade como,
fundamentalmente, significa um nimero de
operagbes de investimento record no mesmo periodo
{(2011-20).

Ainda ao nivel dos fundos sob gestdo, o contexto
pandémico impactou também, mas em menor escala,
na desaceleracdo do crescimento dos valores liquidos
globais anuais dos fundos maduros sob gestao (FIIFT,
FIFT ll e FIEAE) por via das moratcrias concedidas, que
se traduziam num custo, pela constituicio de
provisdes por rendas vencidas, no montante agregado
proximo dos € 3,5 Milhdes (FIIFT: €143.390; FIIFT II:
1.145.436, e FIEAE: €2.167.466).0 balango do ano ao
nivel dos fundos sob gestdo &, assim, tendo em conta
o contexto extraordinirio de pandemia, muito
positivo ao nivel do total dos resultados liquidos dos
fundos sob gestdo {€3.546.833}, que permitiu a TF
Turismo Fundos-SGOIC, S.A. superar, pela primeira
vez desde a sua constituicdo, a barreira dos 330
milhGes de euros (€332.163.682) e que representa
uma apreciag¢do anual no conjunto dos valores liquidos
globais dos fundos sob gestdo de 1,3%, expurgados os
efeitos decorrentes de movimentos de constituicao e
de aumento e redugio de capital dos diversos fundos
sob gestao.

Para esta criagdo de valor agregada contribuiram
discriminadamente os resultados liquidos positivos do
FIIFT (€456.496; valorizacdo anual da u.p. de 1,0%), do
FIFT 1l (€855.907; valorizagdo anual da u.p. de 0,2%),
do FIEAE (€£1.903.656; valorizagio anuzl da u.p. de
1,19%) e do TBDT - FEIl (€808.145; valorizagio anual
da u.p. de 4,1%). Em contraponto, o primeiro ano de
atividade do FRN apresentou um resultade liquido
negativo de €477.371.

N /)



Assim, no anp de 2020, a semelhanga dos onze anos
anteriores, permitiu-se que cada um dos fundos
maduros sob gestdo (FIIFT, FIIFT Il e FIEAE) atingisse o
valor da unidade de participacdo mais elevado desde
as respetivas constituicdes a que se juntou a novidade
da valorizacio do TBDT ~ FENl no primeiro ano
completo da sua atividade, o que € notdvel, tendo em
conta que o ciclo de investimento inicial se mantém
ainda em curso.

Este ano ficou ainda marcado pelo inicio de atividade
do Fundo Revive Natureza, um fundo com
caracteristicas manifestamente diferentes das dos
outros fundos sob gestdo, que agrega um conjunto de
direitos sobre iméveis e cuja atividade, no corrente
ano, se consubstanciou, maioritariamente, no
trabalho preparatdrio com vista ao langamento de
concursos para atribuicio de direitos de exploragdo
dos imdveis.

Concluido o sumdric sabre o desempenho dos fundos
sob gestdo, destacam-se também o5 resultados
obtidos pela TF Turismo Fundos-SGOIC, S.A.
(€1.580.833) que em 2020, ndo 56 ndo se ressentiram
do contexto de pandemia, como deram sequéncia a
trajetoria, iniciada em 2010, de obtengdo de
resultados liquidos muito elevados crescendo
inclusive, neste ano, 3% em relacdo aos obtidos no ano
transato.

Sobre os resultados da sociedade gestora importa
também sublinhar que a TF Turismo Fundos - SGOIC,
S.A. registou no ano de 2020 uma saudavel
rentabilidade dos capitais proprios de 36,8%, tendo
fechado o ano com um nivel de autonomia financeira
de 95,8%. O resultado liquido no valor de €1.580.834
permitird efetuar, em 2021, uma distribuicdo de
dividendos iliquidos aos seus acionistas, mais uma vez,

superior a quatro vezes o capital social da Sociedade
{€375.000).

O balango global que o novo Conselho de
Administracdo faz da atividade da Sociedade é assim
extremamente positivo especialmente, face aoc
contexto pandémico de 2020, na medida em que o
ciclo de investimentos foi ndo apenas retomado com
grande fulgor, mas inclusive superado, em nimero de
operacdes (dez) o que se justifica em boa parte pelo
sucesso no lancamento da OpenCol202020 em
meados do ano. Esta aposta no investimento é ainda
mais relevante se considerarmaos que a maioria destas
operactes ndo correspondem a operagies tipicas de
Sales and Lease Back, mas a montagens bem mais
complexas em que se adiciona obrigatoriamente a
componente de investment, em linha com a Resolugio
do Conselho de Ministros n.2 41/2020, de 6 de junho
que aprovou o Programa de Estabilizagdo Econémica e
Sacial.

Realca-se ainda que o valor dos fundos sob gestdo da
Sociedade incrementou por via do somatério dos
resultados liquidos agregados (€3.546.833), apesar
dos custas incorridos com a moratdria concedida ao
longo de trés trimestres, com destagque especial para
o TBDT - FEIl que valorizou 4% no seu primeiro ano de
atividade completo.

Neste contexto de forte aumento de atividade de
investimento acompanhadoc pela preparacdo e
colocagio no mercado dos imdveis devolutos
subscritos em espécie no FRN, a Administragdo
agradece a todos o5 colaboradores da Sociedade pelo
meritdrio trabalho desenvolvido, grande parte do qual
realizado em teletrabalho, considerando-o decisivo
para os excelentes resultados alcangados num
contexto invulgarmente adverso.



NOTA INTRODUTORIA

A SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (Turisme Fundos) é
uma sociedade comercial constituida em 28 de
setembro de 1995, mediante yma parceria entre o
atual Turismo de Portugal, I.P, a Caixa Geral de
Depdsitos, S.A., e o atual Novo Banco, S.A., tendo por
objeto a administra¢3o, gestdo e representacdo de
fundos de investimento imobhilidrio, fechados ou
abertos.

Em marco de 2020, na sequéncia da revisdo do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
(RGOIC), ocorreram algumas alteragSes relevantes no
enguadramento da atividade da Sociedade, entre as
quais se destaca, nesta sede, 2 alteracdo da firma de
TF Turismo Fundos-SGFII, S.A., para TF Turismo Fundos
- SGOIC, S.A., a alteragdo da forma de representagdo
das agdes de tituladas para escriturais e, mais
substancialmente, a alteracdo do objeto social da
Sociedade, que voltou a restringir-se ao exercicio
profissional da atividade de gestdo de organismos
de investimento imobilidrio.

MissAO DA TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos tem por missao contribuir para as
politicas publicas destinadas ao fortalecimento da
competitividade do turismo nacional, atuande sobre a
componente imobilidria das empresas do setor. Esta
intervengdo materializa-se na gestdo de quatro fundos
imobilidrios: o Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico (FIIFT), o Fundo de Investimento
imobilidrio Fechado Turistico Il (FIIFT It), o Fundo
Imobilidrio Especial de Apaio as Empresas (FIEAE) e o
Territérios de Baixa Densidade Turisticos- Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado (TBDT),
cujas politicas de investimento visam:

= Contribuir para reforgo da capacidade financeira e
empresarial das empresas, nomeadamente do
setor do turismo, e para o incremento da sua
competitividade (FIFT e FIFT Ii};

®  Potenciar a melhoria e aumento da oferta hoteleira
nacional, estimulando e potenciando a imagem de
marca dos grupos hoteleiros nacionais (FIFT 11);

= Contribuir para a redugdo da excessiva
concentracio geografica e da sazonalidade da
atividade turistica (FIIFT e FIIFT 1);

® Apolar empresas economicamente vidveis, ainda
que enfrentando eventuais dificuldades financeiras
(FIEAE);

= Contribuir para os objetivos de valorizagdo do
patrimodnio cultural nacional, de reabilitacdo urbana
ou regeneracdo econdmica de areas com vocagdo
turistica, bem como o reforgo da coesdo territorial
nacional e de redugao das assimetrias regionais
(TBDT).

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

A decisdo, por parie da Turismo Fundos, sobre a
realizacdo de operagbes de aquisicio e de
arrendamento de imdveis tem por base critérios de
rigor e rendibilidade, sendo os mesmos avaliados na
otica do rendimento.

A interven¢do da Turismo Fundos concretiza-se ainda
na gestdao de um fundo imobilidrio direcionado para
investimento em patrimadnio imobilidrio publico com
caracteristicas especificas, o Fundo Revive Natureza
{(FRN), criado pelo Decreto-Lei n.2 161/2019, de 25 de
outubro. Este fundo constituise como um
instrumento de valorizag3o do patriménio edificado
e natural e de promocio do desenvolvimento
regional, através da dinamizagdo de atividades com
fins turisticos ou com estes conexos, visando a
criagdo de emprego local; a dinamizagdo da
economia local, a contribuicdo para um
fortalecimento das redes de oferta locais; a
utilizagdo de produtos locais; a recuperagdo dos
imdveis nele integrados e a sustentabilidade dos
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territdrios, nas vertentes ambiental, social e
economica.

ESTRUTURA ACIONISTA

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

TURISMO FUNDOS

{Euras) n¥de

valor acidcs %
Bance Portugués de Fomento, 5.4 199 500 39900 53,2%
Caixa Geral de Depdsitos, S.A. 125 500 Moo 335%
Novo Banco, 5.A, 50 000 10000  13,3%

375 000 75000 100%

Em 7 de setermnbro de 2020, foi publicado o Decreto-
Lei n.2 63/2020, regulando a atividade e
funcionamento do Banco Portugués de Fomento, S.A.,
e aprovando os respetivos Estatuios e, para esses
efeitos, procedendo a fusdo por incorporaciao das
sociedades PME Investimentos — Sociedade de
Investimento, S.A., e IFD — Instituicdo Financeira de
Desenvolvimento, S5.A., na SPGM — Sociedade de
Investimento, 5.A., que passa a adotar a firma de
Banco Portugués de Fomento, S.A. O decreto-lei
procede igualmente ap aumento de capital do
Banco Portugués de Fomento, S.A., entre outras,
através da entrada em espécie, mediante a
transmisséo para o Banco Portugués de Fomento,
S.A., da participac3o social detida pelo Turismo de
Portugal, I.P., na TF Turismo Fundos — SGOIC, S.A.,
correspondente a 53,20 % do respetivo capital
social.

ORIENTAGAO ESTRATEGICA E OBIETIVOS

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

Na Assembleia Geral de acionistas realizada a 27 de
marco de 2020, atentas as excecionais circunstincias
decorrentes da pandemia provocada pela COVID-19, e
3 incerteza decorrente da mesma, foi deliberado ndo

proceder, nesse momento, a aprovacio das linhas de
orientagdo estratégica e objetivos a atingir no ano de
2020, sem prejuizo de ser convocada nova assembleia
geral para deliberar sobre as matérias em causa apos
o termo da pandemia, o que ainda ndo se verificou.

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

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

2. Promover uma politica de investimento focada
no preenchimento de falhas de mercado
através, nomeadamente, da inducdo da
desconcentragdo geogrifica e temporal da
procura, da diversificacio de produtos e da
criagdo de valor, sem prejuizo dos critérios de
rendibilidade associados a demonstragdo da
viabilidade economico-financeira das empresas;

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

4. Promover a rotacio da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da opgdo de compra antecipada pelos
arrandatérios, bem como mediante colocacdo
no mercado dos imdveis devolutos em carteira,
contribuindo, assim, para o estabelecimento de
novas operagdes com Novas empresas;

5. Acompanhar, de forma proativa e proxima, o
desenvolvimento da atividade das empresas
arrendatdrias, apoiando-as, nomeadamente, no
sentido de prevenir o risco de incumprimento no
pagamento das rendas aos fundos sob gest3o;

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

7. Promover a valorizagdo continua da unidade de
participacdo dos fundos sob gestao.



ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Dr. Nuno Ricardo Santos Jorge Pena
Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Almeida Queiroz
de Barros

Dra. Luisa Machado de Castro

Secretdrio

Conselho de Administracas

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

Vogal Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado
{Administradora executiva)

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

Vegal Estado Portugués, que nomeou 0
Arg. Miguel Correia Margques dos
Santos)

Vogol Prof.2 Doutora Isabel Cristina de
Almeidz Pereira da Rocha
(Independente}

Orgso de Fiscalizacio
Conselho Fiscal

Presidente Dra. Isabel Gomes de Novais Paiva
(Independente)

Vogal Dr. Manuel Maria SimBes Nunes
Agria (Independente)

Vogal Dr. Alexandre Nuno dos Santos

Antunes Capucha, designado pela
Diregdo Geral do Tesouro e
Finangas

Vogal suplente  Dr. José Lufs Guerreiro Nunes
{Independente)

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

Comissdo de Vencimentos

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

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

Vogal Nove Banco, S.A., representado
pelo Dr. Gongalo Alves Ferreira
Bouissou Costa e Sousa

Conselho Estratépico

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

Vogal: Caixa Geral de Depaositos, S.A.,

representada por Dr. Alexandre
Paulo Jesus Neves Ferreira Santos

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

Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira
Vogal: Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado

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

Genericamente, compete ao Conselho de
Administrag3o, gerir a Sociedade na sua globalidade,
subordinando-se as deliberactes dos acionistas ou do
Conselho Fiscal apenas nos casos em que a lei ou o
contrato de sociedade o determinarem. O Conselho
de Administragdo tem exclusivos e plenos poderes de
representacdo da Sociedade.

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

Tamhém na sequéncia da revisdo do RGOIC,
anteriormente referida, na Assembleia Geral que teve
lugar em 27 de marco de 2020, foi alterado o artigo
172 dos Estatutos da Sociedade, relativo a
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compaosi¢do do Conselho de Administragdo, tendo
sido eliminado o n.2 3 daquele preceito, gue
estabelecia a obrigatoriedade de um dos membros
nao executivos do Conselho de Administracao da
Sociedade, ser independente.

E relevante também referir que, tendo-se concluldo
favoravelmente o procedimento de avaliagio da
adequagdo dos membros do drgio de
administragdo e fiscalizagdo da Turismo Fundos
para o mandato 2019-2021, em 7 de abril de 2020
teve lugar a aceitagdo expressa dos respetivos
cargos pelos membros do érgdo de administracdo e
do Conselho Fiscal, verificando-se, assim, a sua
entrada em funcGes para o mandato em causa.

H3d ainda a destacar, no tocante ao odrgdo de
Administragdo, o facto de 2020 se ter caracterizado
por uma mais marcada autonomia da Administragdo
executiva, em resultado da deliberagao do Conselho
de Administragdo, em 23 de abril de 2020, de
delegar nos Administradores executivos um amplo
quadro de poderes atinentes a Sociedade e aos
fundos geridos, tomada em articulagdo com a
reestruturagdo organizativa adiante referida.

ORGANOGRAMA

Também em 23 de abril de 2020, o Conselho de
Administra¢3o da Turismo Fundos aprovou uma nova
estrutura organizacional para a Sociedade, cujas
principais inovagbes s3o0 a autonomizagdo da
AdministragSo executiva; a criagdo da funcio de
assessoria de gestdo; a alteragdo da designagdo da
Dire¢3o de Andlise e Investimento para Diregdo de
Gestdo de Fundos Imobilidarios (DGFI) e a
circunscriggdo do dmbito de atuagdo desta aos
organismos de Iinvestimento coletive (OIC) sob
gestao (FIIFT, FIFT Il e TBDT} e ao FIEAE.
Autonomizou-se igualmente o Fundo REVIVE
Natureza que fica na dependéncia direta da
Administragdo executiva.

A sociedade estrutura-se, atualmente, com base no
seguinte organograma:
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QUUADRO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2020, o quadro de pessoal da
saciedade era composto por seis colaboradores, com
as seguintes categorias: uma Assistente de Direcdo,
um Adjunto da Dire¢do Administrativa e Financeira,
uma Jurista, que exerce as fun¢des de responsavel de
Complionce (Controlo do Cumprimento), dois
Adjuntos da Diregio de Gestdo de Fundos Imobilirios
e a Diretora da Dire¢io de Gestdo de Fundos
Imabilidrios.

Com relevancia no tocante ao quadro de pessoal, haa
referir que durante o ano de 2020 se manteve a
situagdo verificada desde 1 de novembro de 2014, do
Adjunto da Direg3o Administrativa e Financeira
exercer as fungdes correspondentes a categoria de
Diretor Administrativo e Financeiro, ao abrigo de um
acordo de mobilidade funcional celebrado em 31 de
outubro de 2014, por um periodo de 2 anos. O referido
acordo de mobilidade funcional foi ja objeto de trés
prorrogagdes por iguais periodos de dois anos, em 1
de novembro de 2016, em 1 de novembro de 2018 e
em 1 de novembro de 2020, vigorando,
presentemente, até 31 de outubro de 2022. Por este
colaborador sdo ainda exercidas as funcbes de
responsdvel pelo Sistema de Gest3o de Riscos.

No que concerne aos colaboradores da Sociedade
importa tarmbém referir que, em 2020, foi renovado,
por um periodo adicional de um ano, o acordo de
cedéncia de interesse publico celebrado em 16 de abril
de 2018 entre a Turismo Fundos e o Turismo de
Portugal, 1. P., ao abrigo do qual uma trabalhadora dos
quadros deste organismo se encontra a exercer
fungbes na Sociedade. Neste ambito ha também a
referir a cessacao em 6 de abril de 2020, do acordo de



cedéncia de interesse publico, que havia sido
celebrado, também entre a Turismo Fundos e o
Turismo de Portugal, I. P., por forca do qual uma outra
trabalhadora dos quadros deste organismo exercia
fungbes na Turismao Fundos desde 15 de julho de 2019;
e a celebragdo, em 27 de novembro de 2020, de um
acordo de cedéncia de interesse publico celebrado
entre a Turismo Fundos e o IAPMEl — Agéncia para a
Competitividade e Inovagdo, LP., ao abrigo do qual
uma trabalhadora dos quadros deste organismo
exerce funges na Turismo Fundos desde 1 de
dezembro de 2020.

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

A Covid-19, declarada pela Organizagdo Mundial de
Saude (OMS), em 11 de margo de 2020, como uma
pandemia  internacional,  constituindo  uma
calamidade publica, originou um choque exdgeno
negativo na economia mundial sem precedentes, em
termos de magnitude e sincronizagdo entre paises.
Este choque distingue-se de crises econdmicas
anteriores por ter tido origem num fator exégeno a
economia e, por essa razao, pelo elevado nivel de
incerteza associado.

Importa, igualmente, salientar que a resposta da
politica econdmica foi mals célere e de maior
magnitude e abrangéncia do que no passado. Nessa
medida, com o objetivo de conter os efeitos negativos
sohre a economia, bem como criar as condigdes para
uma mais rapida recuperacdo, foram implementadas
num curto espago de tempo vdrias medidas de politica
monetdria, orgamental, prudencial e de supervisio, a
nivel europeu e nacional. Por outro lado, a
recuperagdo estd muito condicionada pela evolugdo
da pandemia. Neste contexto, o sucesso do processo
de vacinagdo constitui um elemento fundamental na
2lteracao das perspetivas econémicas.

A Economia Internacional

Apos a queda de 9,4% no primeiro semestre de 2020
face ao final de 2019, a atividade econdrmica mundial
recuperou durante os meses de verdo. No terceiro
trimestre, o Produto Interno Bruto (PIB} mundial
cresceu acima do esperado {7,3%). O ressurgimento
do nimero de casos de Covid-19, em particular nas
economias avangadas, conduziu a reintrodugdo de
medidas de contencdo, condicionando a atividade nos

setores mais afetados e a confianga dos agentes
econdmicos.

Em 2020 o PIB Mundial caiu 3,5%, no entanto em 2021
podera crescer 5,6% e 3,7% em media nos dois anos
seguintes. O ritmo esperado da recuperagdo
econdmica € diferenciado entre paises, refletindo,
entre outros fatores, o peso na estrutura produtiva
dos setores mais afetados pelo distanciamento social
e 0 alcance e durag3o da resposta de politica
econgmica.

O comércio mundial diminuiu 9,5% em 2020 e estima-
se gue cresca 7,1% em 2021 e 4,0 % em média nos dois
anos seguintes. A recuperacio do comércio deverd ser
condicionada pelos fluxos internacionais de turismo e
de transportes, e por uma reorganizagdo das cadeias
de produgdo globais. A procura externa dirigida a
Portugal diminuiu 12,6% em 2020 e prevé-se que
cresga 7,1% em 2021 e 4,7% em média no periodo
2022-23. Assume-se que, a partir de 2021, o comércio
entre & Unido Europeia (EU) e o Reino Unido passara a
reger-se segundo as condigBes da Clausula da Nag3o
mais Favorecida estabelecida no ambito da
Organizagdo Mundial do Comércio, o que implica
maiores barreiras ao comércio entre as duas regides e
contribui para a revisdo em baixa da procura externa
dirigida a Portugal.

A Unido Europeia

O efeito da Pandemia da Covid-19 apertou o cerco em
toda a economia Europeia. Os Estados-Membros
foram forgados a introduzir medidas de contengdo ao
longo do ano de 2020. Foram realizados mudltiplos
confinamentos particamente em todos os paises
europeus. De acordo com o Eurostat, em 2020, o PIB
da Unido Europeia caiu 6,4% enquanto na Zona Euro
caiu 6,8%.

Com o inicio do processo de vacinagdo a Comissao
Europeia prevé que possa existir uma retoma da
atividade no segundo trimestre de 2021, ainda que
moderada. Essa retoma poderd ser liderada pelo
consumo privado e pelo ressurgimento do comércio
mundiai. Espera-se, assim, que a economia europeia
se mostre resiliente no segundo semestre de 2021,
recuperando vigorosamente no terceiro trimestre. No
gerzl prevé-se que o PIB cresga 3,7% em 2021 e 3,9%
em 2022 na Unido Europeia, e 3,8% em ambos os anos
na zona euro.

N



Entre os paises para os quais ha dados disponivels, ndo
foi repistada qualquer subida nos PIB, tendo a Espanha
{-9,1%), a Austria (-7,8%,), a Itilia (-6,6%) e Portugal (-
5,9%) apresentado as maiores quebras nas suas
economias.

A Economia Portuguesa

De acordo com o Banco de Portugal, a pandemia da
Covid-19 em 2020 afetou profundamente a atividade
economica em Portugal € no resto do Mundo. As
medidas de contengao da crise de salde publica e a
atitude de preocupacdo dos agentes econdmicos
determinaram uma queda sem precedentes do PiB na
primeira metade do ano. As perspetivas para a
economia portuguesa estio rodeadas de uma
incerteza elevada, associada & evolugdo da pandemia
€ a implementag3o no curto prazo de uma solucdo
meédica eficaz em larga escala. A resposta dos agentes
econdmicos as medidas de prote¢do da saude publica
e o impacto das medidas de apoio também acarretam
incertezas.

As projegbes apresentadas assumem gue as restricdes
serdo gradualmente retiradas a partir do primeiro
trimestre de 2021, embora a atividade fique
condicionada até ao inicio de 2022, altura em que urma
solugdo médica eficaz estard  plenamente
implementada. A acdo das politicas monetarias,
orcamentais e prudenciais foi decisiva na mitigagio da
crise, e continuard a desempenhar um papel
fundamental na dindmica de recuperagio. Neste
enguadramento, registou-se uma queda do PIB de
7,6% em 2020, prevendo-se de seguida um
crescimento de 3,9% em 2021, 4,5% em 2022 e 2,4%
em 2023. A atividade deverd retomar o nivel pré-
pandemia no final de 2022. A recuperagio da
atividade traduz-se numa melhoria no mercado de
trabalho, perspetivando-se um aumento do emprego
e uma redug3o da taxa de desemprego a partir de
meados do préximo ano.
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Em 2020, os estabelecimentos turisticos registaram
10,5 milhdes de hospedes e 26,0 milhSes de dormidas
que refletem decréscimos de 61,3% e 63,0%,
respetivamente, face a 2019. Destacaram-se as
dormidas de vresidentes, 13,6 milhdes, que
apresentaram um decréscimo homdlogo menos
acentuado {(-35,4%). Desde 1993, ano em que se
registaram 23,6 milhdes de dormidas, que ndo se
observava um numero de dormidas tdo reduzido. Os
proveitos totais ascenderam a 1,5 mil milhdes de
euros e os referentes apenas ao aposento foram de
1,1 mil milhGes de euros, mas ambos os indicadores
apresentaram quebras que ultrapassam os 66%,
quando comparados com 2019. A pandemia Covid-19
e as medidas restritivas adotadas pelos véarios
governos determinaram esta forte quebra na
atividade turistica, que levou ac encerramento
definitivo ou tempordrio de muitas empresas. No
passado més de dezembro, 50,5% dos
estabelecimentos hoteleiros estiveram encerrados ou
ndo apresentaram movimento de hdspedes.

Evolugdo do Numero de Hdspedes em Portugal 2016 = 2020 {Fonte:
Turismo de Portugal)



£volugdo do Numere de Dormidas em Portugal 2016 — 2020 {Fonte:
Turisma de Portugal}

De acordo com o Banco de Portugal, as receitas
turisticas atingiram, no computo do ano de 2020,
7.753 milhdes de euros €, em 2019, 18 291 milhdes de
euros, Estes montantes determinaram uma quebra de
57,6%, ou seja, menos 10.538 milhGes de euros, entre
dois anos consecutivos.

Os diversos confinamentos registados no territorio
nacional e as restrigbes de movimento durante 2020
pravocaram profundas implicagBes socials, causando
mudangas significativas na maneira como as pessoas
vivem, interagem, trabalham e viajam. O conceito de
viagens de “descompressdo”, impulsionado pela
procura reprimida de viagens, & resultado das
oportunidades perdidas de viajar em 2020 e da fadiga
pandémica. O sector enfrenta assim uma das maiores
interrogacdes que se colocam a atividade turistica nos
proximos tempos. Apesar de tudo podera constituir
uma oportunidade para se iniciar a retorna.

Ndo obstante os desafios de distribuicdo, o
langamento das vacinas trouxe alguns motivos para
otimismo sobre as projecdes para 2021 e, juntamente
com a melhoria dos regimes de teste, devera estimular
a confianca do consumidor e acelerar a reducao das
restricdes de movimento. No entanto, um regresso
205 padrbes anteriores de procura de viagens
internacionais sera gradual e poderd vir a ter os
primeiros resultados na segunda metade deste ano,
com os niveis de 2019 a ndo serem atingidos antes de
2023. Perspetiva-se assim que o ano de 2021 seja um
ano de transicdo para o Turismo em Portugal.

A EvOWGAO DO MERCADO DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Em 31 de dezembro de 2020, o valor do patrimdnio
imobilidrio detido por Organismos de Investimento
Imobilidrio (011}, que inclui imavels, participagdes em
Sociedades imobilidrias e unidades de participaggo de
0Oll, ascendeu a 10.543,20 milhGes de euros, crescendo
18,2% face a 2019.

O valor liguido global (VLG) dos ON ascendeu a
10.203,70 milhdes de euros, registando um
incremento de 12,9% face a 2019.

T TR ]
Fonte: APFIPP, dezembro de 2020

Em 31 de dezembro de 2020 os fundos fechados
representavam a maior fatia do VLG, cifrando-se em
€5.389,4 milhdes de euros e correspondendo a 52,8%
do total de OIL.
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Fonte: APFIPP, dezernbro de 2020

A totalidade dos fundos de investimento imobilidrio e
fundos especiais de investimento imobilidrio em
atividade € gerida por 30 sociedades gestoras. Em
dezembro de 2020, 2 Turismo Fundos detinha uma
quota de mercado de 1,6% dos fundos imobilidrios
sujeitos & supervisdo da CMVM, correspondente 3 um
VLG de aproximadamente €161,5 milhdes (o FIEAE
esta excluido) e a 212 posicdo (em 30} do ranking
global. Importa referir que, caso o FIEAE fosse
considerado para efeitos estatisticos pela CMVM, a
Turismo Fundos ecuparia uma posicio superior no
ranking com mais de €332 milhGes sob gestdo.

1 Interfundos 1269,80 12,4%
2 Square Asset Management 1148,10 11,3%
E Caixa Gestdode Alivas 931,20 5,1%
(-
21 TF Turlsmo Fundos SGOIC 161,50 1,6%
{=1
29 Imorendimento 20,80 0.3%
30 fundger 0,00 0,0%




ATIVIDADE DA TURISMO FUNDOS Em 2020
|.  ASociEDADE

A atividade da Turismo Fundos em 2020 enquadrou-se
nas linhas de orientagio estratégica aprovadas para o
triénio 2016-18, ndo tendo sido, no entanto, fixados
objetivos pela Assernbleia Geral de acionistas para o
ano de 2020.

0 ano de 2020 ficou marcado, em grande medida, pela
pandemia de Covid-19 e pelo choque exdgeno
negativo na economia mundial por si gerado.

Neste contexto, em margo, com o objetivo de
contribuir para a mitigagdo dos impactos
econdmicos e financeiros causados pela pandemia
nas empresas inquilinas dos imoveis que
constituem as carteiras dos fundos sob gestdo,
foram implementadas um conjunto de medidas
excecionais. Assim, foi decidido o afastamento de
toda e qualquer penalizacdo por incumprimento
contratual, no todo ou em parte, no estritamente
respeitante ao pagamento atempado e integral de
rendas, até 30 de junho de 2020, prevendo-se o
reembolso da divida entretanto acumulada através
de até 48 prestaces mensais de igual valor, com
inicio em 1 de janeiro de 2021. Em maio de 2020 ¢
prazo desta moratéria foi prorrogado até 30 de
setembro e, em 2 de setembro de 2020, até 31 de
dezembro de 2020. Em novembro, foi decidido
prorrogar o prazo da moratdria de rendas até 31 de
marco de 2021, passando o periodo de
regularizacéo a ter inicio em 1 de julho de 2021. Ja
em fevereiro de 2021, o prazo da moratdria foi
novamente prorrogado, até 30 de junho de 2021.
Foi, ainda, decidida a redug3o parcial de caucbes e
garantias associadas aos contratos de arrendamento
que se encontrassem em situa¢dc de cumprimento
pontual e regular das rendas.

O impacto das moratdrias, acima descritas, nos
custos dos fundos pela constituicdo de provisdes
por rendas vencidas totalizou cerca de 3,5 milhdes,
abrangendo 49 imdveis (FIIFT: €143.390, 4 imdveis;
FIIFT 11: 1.145.436, 15 imdveis e FIEAE: €2.167.465,
30 imdveis),

lgualmente com o objetivo de apoiar as empresas a
superar as consequéncias da crise provocada pela
pandemnia COVID-19 e retomar a sua atividade

normal apds este periodo excecional, em 16 de
junho de 2020, foi langada a OpenColl202020,
enquadrada pela Resolugdo do Conselho de
Ministros n.2 41/2020, de 6 de junho, que aprovou
o Programa de Estabilizagdo Econdmica e Social e
que tem como principal objetivo disponibilizar a
liquidez que permita, em particular, o investimento
na adaptacdo, requalificacdo, sustentabilidade e
modernizacdo dos imoéveis afetos 3 atividade
turistica ou industrial, ou a afetar & atividade
turistica, incluindo ao nivel da eficiéncia energética
e da economia circular, criando as condigdes para
um crescimento mais sustentado e gerador de valor
por parte das empresa.

Durante o ano de 2020, a atividade da Turismo Fundos
centrouse  fundamentalmente na pgestdo e
administragdo dos cinco fundos sob gestdo.

A atividade de gestdo dos fundos imobilidrios que se
encontram numa fase de maturidade — o Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico (FIIFT), o
Fundo de Investimento Imaobilidrio Fechado Turistico Il
{FIFT 1) e o Fundo Imobilidrio Especial de Apoio as
Empresas (FIEAE) -, centrou-se essencialmente, no
acompanhamento da carteira de imgveis dos mesmos
e, complementarmente, na aguisicdo e alienagdo de
imoveis, bem como na avaliagio de novas
oportunidades de investimento e arrendamento.

No que respeita ao Territdrios de Baixa Densidade
Turisticos- Fundo Especial de Investimento Imobilidrio
Fechado {TBDT), a atividade em 2020 ficou marcada
pelo forte investimento, que denota que este fundo se
encontra numa fase de crescimento, apds ter iniciado
a atividade no ano transato e em 2020 se terem
realizado as primeiras operagbes.

Foi mantido o acompanhamento regular e sisterndtico
das carteiras de imdveis dos fundos imobilidrios sob
pestdo, ainda que o mesmo tenha ficado prejudicado,
atenta a situacdo pandémica, designadamente ao
nivel da realizagdo de visitas aos imdveis.

No dmbito do Fundo Revive Natureza, a TF Turismo
Fundos - SGOIC, 5.A., nos termos da Portaria n.2
389/2019, de 29 de outubro, assegurou a gestdo deste
fundo imobiliario especial que agrega um conjunto de
direitos sobre imdveis do Estado, de institutos pablicos
ou das autarquias locais, constituindo-se como um
relevante instrumento de valorizagdo do patriménio



edificado e natural e de promogio do
desenvolvimento regional, através da dinamizagdo de
atividades com fins turisticos ou conexos.

Ao nivel do investimento, em 2020, os Fundos
Imaobilidrios sob gestdo da Turismo Fundaos adquiriram
dez imdveis no montante total de €18 milhoes, o0 que
representa um aumento expressivo face ao ano
transato {mais do que duplicou em ndmero de imdveis
e quase quadruplicou em termos de valor). Este
aumento é reflexo da fase de crescimento em que o
TBDT se encontra e do langamento da
OpenCuli202020.

No que concerne 2o desinvestimento, em 2020 ndo
foram alienados quaisquer imdveis, refietindo, de
certo modo, o contexto econdmico atual.

Fundos imobillisd sab pestia da Turima Fundos
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Em 31 de dezembro de 2020, os Fundos Imabilidrios
geridos pela Turismo Fundos detinham, no seu
conjunto, 100 imdveis correspondendo a um valor
venal total de €306.009.851, e ainda os direitos sobre
43 imoveis afetos ao Fundo Revive Natureza, no
montante de €4.894.500,

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

I FIIFT

Durante o ano de 2020, a atividade do Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico centrou-se
na rentabilizacdo da carteira imobilidria, tendo em
atengdo o contexto atual ja assinalado.

No que respeita a investimentos e desinvestimento, o
ano de 2020, ficou marcado pele facto de ndo ter
havido quaisquer aquisicdes ou alienacdes de imdvels.

Em 31 de dezembro de 2020, a carteira imobilidria do
FIFT era constituida por 14 imévels, cujo valor venal
global ascendia a €50.653.025. Este valor corresponde
a um aumento de 2,2% em relagdo ao ano transato.

tm 31 de dezembro de 2020 todos os imdveis que
constituem a carteira de ativos do FIFT
encontravam-se arrendados.

FUNDC CE [NVESTIMENTO IMOBILLARIO FECHADO TURISTICD
Evolucan da Patrimdnio [maslidng
01t 020

| 1aom

Wy, ~ . 7 400
| e
.&lh
R
1 veow
|n.m
oSy
R e

T D

-4g000300 €

§

L in.
3 -,
- I ll] [
Em 2020 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,09%, o que corresponde a um ligeiro aumento
face a 2019 (2,06%). Importa referir que, em 2019 fol
implementada uma alteracdo metodologica no calculo
da yield bruta, no sentido de inclusdo de custos até

entdo ndo considerados, designadamentereferentes a
IMI e as avaliagoes.

NLENFTR

O Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turistico Il centrou igualmente a sua atividade durante
o periodo em andlise na rentabilizacdo da carteira
imobilidria, tendo em conta o contexto atual atras
descrito.

Neste contexto, em 2020 ndo foi alienado nenhum
imovel, tendo sido adquirido um imdvel: o “Hotel
Miramar”, sito na Nazaré. O custo de aquisicdo deste
imdvel foi €3.574.909.

Em 31 de dezembro de 2020 o patriménio imobiliario
do FIIFT Il era constituido por 19 imoveis, cujo valor
venal global ascendia a €92.302.817.

FURDO DE INVESTIMENTD [MOBILIARIO FECHADO TURISTICD IT
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Em 2020 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,80%, o que corresponde a um ligeiro aumento
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face a 2019 (2,73%). Importa referir que em 2019
verificou-se uma alteragdo metodologica idéntica
aquela que foi implementada para o FIIFT.

IV. FIEAE

Em 2020 foram adquiridos para a carteira do FIEAE
quatro imdveis afetos 5 atividade industrial — “Inapal
Terreno”, “Tecniforja”, “Metalixa” e "CEV”. O prego
global das aquisicbes foi de €9.486.500 (lnapal
Terreno; €321.829; Tecniforja: €3.332.629; Metalixa:
€825.986; CEV: €5.006.055).

Em termos de desinvestimento, ndo foi alienado
nenhum imdvel,

Em 31 de dezembro de 2020 o valor venal do
patriménio imobilidrio do FIEAE, constituido por 62
imoveis, ascendia a €156.004.304.

Em 2020 a yield média ponderada bruta do patriménio
imobilidrio do Fundo foi de 3,45%, valor que
corresponde a um ligeiro aumento face a 2019
(3,42%). Refira-se que em 2019 tinha sido
implementada uma alteragdo metodoldgica no cdlculo
da yield bruta, no sentido de inclus3o de custos até
agora ndo considerados, designadamente referentes
as avaliagBes dos imdveis e a gastos de conservacdo.

FUNDOD TMOBILIARIO ESPECTAL DE APOIO AS EMPRESAS
Evolugao do Petnmdrug lmebiliéno
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Vil. TErRrRMORIOS DE Baixa DENSICADE TURISTICOS — FUNDO
ESPECIAL DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO FECHADO

O Territérios de Baixa Densidade Turisticos — Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado (TBDT)
iniciou a sua atividade em 1 de abril de 2019.

O ano de 2020 caracterizou-se pelo inicio da
concretizagdo de operagdes de investimento. Assim,

em 2020 foram adquiridos cinco iméveis: “Hotel do
Caramulo”, "Hotel em Serpa”, “Vivenda Monte
Verde”, "Moradia em Sernancelhe” e “Hotel &SPA
Alfandega da Fé". O prego global das aquisi¢bes foi de
€5.150.637 (Hotel Caramulo: €843.508; Hotel em
Serpa: €432.925; Vivenda Monte Verde; €1.250.984,
Moradia em Sernmancelhe: €48,018; Hotel&SFA
Alfandega da Fé: €2.575.202).

Em 31 de dezembro de 2020 o patrimonio imobilidrio
do TBOT era constituido por aqueles 5 imdveis, cujo
valor venal global ascendia a €7.019.704.

Em 2020 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de 1,00%.

V. Revive NATUREZA

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

O valor dos direitos sobre 43 imdveis afetos ao Fundo
ascende a um total de €4.894.500, dos quais 33
pertencem ao Estado, no valor de € 4.302.800, e 10
sdo propriedade do ICNF, P, no valor de € 591.700,
conforme o grafico seguinte:

Distribuig3o dos Imbvels por Proprietirie

= Dominle Privado do ESTADD @ Domdnla Publico do ESTADO
DProtinte Privada do ICNF

O Conselho Geral do Fundo Revive Natureza
aprovou, durante o ano 2020, sob proposta da
Sociedade Gestora, a Politica de Investimentos, os
regulamentos de encargos, de atribuigdo de direitos
de exploragdo turistica dos imdveis, da marca e de



atribuicdo de financiamento, bem como todos os
programas de concursos, caderno de encargos e
modelos de avaliagdo relativos a 23 concursos
langados, e demais documentos necessarios ao
regular funcionamento do Fundo.

Mo ambito dos 23 concursos langados foram
rececionadas e analisadas 161 candidaturas
relativas 8 12 concursos que encerraram ainda em
2020.

EvoLucAo FINANCEIRA
I. Turismo FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2020 a trajetdria
iniciada em 2010 de apresentagdo de excelentes
resultados liquidos. Com efeito, em 2020, o resuitade
liquido do exercicio ascendeu a €1.580.834,
correspondendo a um crescimento de 3% face ao
registado em 2019 (€1.541.214).

No grafico seguinte pode constatar-se o acréscimo
substancial que os ultimos dez anos trouxeram em
relacio ao desempenho da Turismo Fundos nos
qguinze anos precedentes.
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No exercicio de 2020, o resultado liquido da Turismo
Fundos observou um crescimento de cerca de 3%,
passando de €1.541.214 em 2019, para €1.580.834.
Este acréscimo decorre, essencialmente do aumento
verificado na ribrica de comissdes de gestso, em cerca
de 9%, resultante do aumento significativo da
comissdo cobrada ao TBDT e da gestdo de mais um
fundo em 2020 (Fundo Revive Natureza). O efeito do
incremento dos proveitos no resultado liquido foi,
contudo, limitado pelo aumento dos custos em cerca
de 14% decorrente, essencialmente do efeito

conjugado do aumento dos custos com pessoal e do
decréscimo dos gastos gerais administrativos.

Resultade Lguldo 1580 B34 1541 214 kL

Praoveitos INTII0 3038275 ™
Juros e rendimantes similares 567 900  -37%
rendimentas de servicos e cornissBes 3067 B49 2823 477 9%

FHFT 364428 349991 4%

FIFT N 653499 644 092 1%

FIEAE 1730964 1730 961 %

Turistica 15211

Turistico v 9121 | 101%

TBOT 198 159 74101

Revive Nature1a 120 800 nfa
outras rendimentos operaclona’s 169 314 213 897 -21%

Custosy 1162187 1015301 14%
encargos tom servicos e comlssles B18 761 ™
custos com pessoal 554 BOS 463 835 2%
gastos gerais administrativos 489 B4R 518 988 %
amortiracBes do exercicio 47613 30408 5T%
outros encargos operacionais 69 103 1309 5178%

Impostos cofrentes 494 70% 481 759 E Y

0 produto bancério foi de €3.167.809, o qual deduzido
dos custos com pessoal, gastos gerais administrativos,
amortizagdes do exercicio, imparidades e da dotacdo
para impostos sobre os lucros de €494.709
determinou um resultado liquide do exercicio de
€1.580.834. Assim, em relag3o a 2019, verificou-se um
aumento do produto bancério (4%), mas um aumento
ligeiramente menor do resultado liquido (3%).

TURISMO FUNDOS

{Euras) varlagdo
J019 hemdloga

Athvo liquido 4483471 442B7585 1,2%

Capitais préprios 4295151 4255531 05%

RCP 36,81% 36,22%  LE&%

Autonomia financeira [capitals

préprias/ ative liquide] 85,80% 96,09% -0,3%

0 ativo liquido, no montante de €4.483.471 registou
um crescimento de 1,2% face ao ano de 20189, Par seu
turno, os capitais proprios da sociedade ascenderam a
€4.295.151, registando um aumento de cerca de 0,9%
face ao ano anterior. Nestas circunstancias, a
autonomia financeira da sociedade gestora, apesar de
muito elevada (95,80%), observou, em 2020, uma
ligeira diminuicao face ao ano transato (-0,3%}.

Por outro lado, uma vez que o resultado liguido
registou um aumento de 3%, face a um aumento dos
capitais proprios de 0,9%, a rentabilidade dos capitais
proprios observou um crescimento de 1,6% face a
2019, cifrando-se em 36,81% em 2020.

E ainda de salientar que o valor dos dividendos
ilfquidos anuais pagos aos acionistas, nos ultimos dez



anos, tem correspondido a cerca de quatro vezes o
valor do capital social da Turismo Fundos.

Il. FunDos Soe Gestao (FUFT, FIIFT 1), FIEAE, TBDT e FRN)

Em 31 de dezembro de 2020 o VLG dos Fundos sob
gestao da Turismo Fundos fixou-se no montante de
€332 milhdes, isto &, 3,4% acima do registado em
2019. Este aumento decorre do efeito conjugado da
redugdo do capital do FIIFT Il e da gestdo de mais um
fundao pela sociedade (FRN) e, ainda, do desempenho
positivo dos fundos geridos pela Turismo Fundos
apesar da atual situag3o.

TURISMO FUNDOS
{Euros)

variagio

2019 homdloga
321097 085 3,4%
47 919426 1,0%

Fundos sob gestdo 332 163 682
FIIFT 48 375922

FIFT 1§ 92662687 94181516 -1,6%
FIEAE 161282191 159378535  1,2%
TBDT 20425753 19617608  4,1%
FRN 9417 129 nfa

Este padrdo de evolucdo confirma que o FIIFT, FIIFT Il
e FIEAE se encontram numa fase de maturidade, o
TBDT numa fase de crescimento e o FRN numa fase
ainda de arranque.

O grafico a seguir apresentado revela a evolugdo do
VLG dos fundos sob gestdo da Sociedade desde 2008,
ang precedente ao da constituicdo do FIEAE,
evidenciando gue o VLG dos fundos scb gestdo, neste
periodo, multiplicou mais de trés vezes.
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Em 2020 a valorizagdo anual do conjunto dos VLG dos
fundos sob gestdo da Turismo Fundos obtida a partir
do somatdrio dos resultados liquidos e que
corresponde, &s valorizagBes dos VLG dos fundos
expurgada dos efeitos de constituicdo, de aumento ou
de redugbes de capital dos diversos fundos, cifrou-se
em €3.546.833,

FUNDOS SCB GESTAQ DA TURISMO FUNDOS
EVOLUCAC DA VALORIZACAO DO VLG
deccrrente exclusivamente dos RL agregados
{Euros}

variagao VLGF

resultados liguidos

2008 4796 989 n/d
2009 1589 786 1,4%
2010 1837 241 0.8%
2011 3513455 1,3%
2012 3773198 1,4%
2013 3520186 1,3%
2014 2979183 1,1%
2015 5970 750 2,3%
2016 5135039 1,9%
2017 B 323243 2,8%
2018 8439051 2,8%
2019 10182 114 3,3%
2020 3546 833 1,3%

A valorizagdo anual verificada em 2020 no conjunto
dos VLG, decorrente exclusivamente dos resultados
liquidos agregados, dos fundos sob gestdo da Turismo
Fundos, denota, apesar da quebra verificada, uma
grande resiliéncia perante a2 atual situagdo de crise
pandémica.
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O FIIFT, FIIFT Il e FIEAE, a semelhanca do que vem
sucedendo consecutivamente desde 2010, registaram
em 2020 resultados liquidos positivos e concomitantes
crescimentos dos valores das suas unidades de
participa¢do, ainda que menores do que nas anos
anteriores, atenta a situacdo econdmica.

O TBDT iniciou a sua atividade em abril de 2019, tendo
em 2020 apresentado um resultade liquido do
exercicio positivo, invertendo o desempenho do ano
transato, 0 que permitiu um crescimento expressivo
do seu valor liquido global.

O FRN iniciou a sua atividade em janeiro de 2020,
tendo o principal foco da mesma sido a preparagao e
langamento de concursos para atribuicdo dos direitos
de exploragdo dos imdveis. Neste sentido, o FRN



apresentou um resultade liquido do exercicio
negativo.

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

31 de dezembro variagdo
2020 2019 hométoga
VLGF 48375922 47519426 1%
up 9,68 9,58 1%
Proveitos 1538 086 2 646 160 =42%
Custos 1081550 919 813 18%
Resultado Liquido 456 496 1726346 -74%

31 de dezembro variagdo
2020 2019 hamdloga
VLGF 82662687 94181516 2%
ure 89,9027 89,0861 1%
Proveitos 3 648491 5781 306 -37%
Custos 2792 585 1 B41 968 52%
Resultado Liquido BS5 907 3939337 -78%

31 de dezembro variagdo
2020 2019 homologa
VLGF 161 282191 159378535 1%
up 1164,69 1150,54 1%
Proveitos 7459537 9101 956 -18%
Custos 5555 880 4 451 415 25%

Resultado Liquido 1903 656 4 650541 -59%

31 de dezemhro variagio
2020 2019 hamdloga
VLGF 20425753 19617608 4,1%
up 102,13 98,09 4%
Proveitos 1079139 -
Custos 270993 101346 1674%
Resultado Liquido BOB 145 -101 346 -897%

31 de dezembro

de 2020
VLGF 9417 129
up 94,17
Proveitos
Custos 477371

Resultado Liquido -477 371

PROPOSTA DE APLICACAD DOS RESULTADOS

0 Conselho de Administracdo propde 3 Assembleia
Geral que o resultado liquido do exercicio no valor de
€1.580.833,54 tenha & seguinte aplicagdo:

Distribuicdo aos Acionistas....... €1.580.833,54

EVOLUCAD DA SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. vem verificando ac
longo do tempo uma trajetdria de grande crescimente
ao nivel do numero de fundos e VLGF sob gestdo, mas
também ao nivel da diversidade dos seus portefdlios
de ativos, das politicas de investimento e de novos
participantes dos seus fundos sob gestdo.

Assumindo por base comparativa ¢ ano de 2008, em
que a Sociedade detinha dois fundos regulados sob
gestdo vocacionados exclusivamente para fins
turisticos (FIIFT e FIFT 1l), gue totalizavam um VLGF
agregado de 108ME, a TF Turismo Fundos — SGOIC,
S.A. entra em 2021 com trés fundos sob gestdo
regulados turisticos (FIFT, FIIFT Il e TBDT- FEIIF) e dois
fundos constituidos por Decreto Lei {FIEAE e Fundo
Revive Natureza), que alcangcam, um VLGF agregado
de 332 ME. Ou seja, mais do gue o triplo do volume
sob gestdo registado em 2008.

A acompanhar este enorme aumento de atividade
para o periodo em andlise, a Sociedade Gestora que
originariamente tinha como participantes
significativos do FIIFT e do FIFT Il as entidades que
coincidiam com a sua estrutura acionista (Turismo de
Portugal I.P, Caixa Geral de Depdsitos S.A. e Novo
Banco S.A}, encontra-se em 2021 a gerir fundos que
tém outros participantes para além do Turismo de
Portugal |.P {participante comum aos cinco fundos),
designadamente, o IAPMEI no FIEAE, e o Estado
Portugués representado pala DGTF e o ICNF LP. no
Fundo Revive Natureza.

Estes novos participantes tém contribuido para
politicas distintas de investimento e, nessa medida,
vém transformando o portefélio de ativos sob gestdo
da Sociedade, nomeadamente, pela aquisicic e
gestdo de ativos ndo turisticos no FIEAE e pela
aquisi¢do dos direitos, por subscrigio em espécie, de
mais de quatro dezenas de imdveis devolutos
inseridos em patrimodnio natural, anteriormente
detidos pela DGTF e ICNF com o objetivo da sua



recuperagdo e promogdo. A esta diversidade acresce a
nova politica de investimento, focada no investimento
turistico em territérios de baixa densidade,
estabelecida pelo Turismo de Portugal LP,
participante unico do TBDT- FEIIF constituido em 1 de
abril de 2019.

Neste contexto de grande aumento da atividade e
forte diversificacdo de politicas de investimento e de
portefélio de ativos sob gestdo, a evolugdo natural da
Sociedade requer a aprovagdo em Assembleia Geral
de Acionistas de linhas de orientagio estratégica e de
objetivos ajustados & nova e superior complexidade
que versa sobre os ativos sob gesto, bem como a
assunc¢do da gestdo plena de fungbes por parte dos
drgdos sociais da Sociedade em abril de 2020 e a mais
recente integracdo da Sociedade no grupo de
participadas maioritariamente detidas pelo Banco
Portugués de Fomento.

A tomada de posse da nova administragdo, permitiu
em 2020, interromper o periodo de gestao corrente
do ano anterior e, desse modo, retomar os altos niveis
de investimento alcangados no triénio 2016-18, numa
altura em que a liquidez disponivel agregada nos cinco
fundos atinge os 498M€ em resultado,
designadamente, das alienagbes realizadas nos
iltimos cinco anos (68ME€), da capitalizagdo em
numerdrio em aproximadamente de 25M€ dos dois
novos fundos (TBDT-FEIF e FRN) e do
autofinanciamento decorrente dos resultados gerados
sucessivamente e ndo distribuidos pelos trés fundos
sob gestdo maduros (FIIFT, FUFT Il e FIEAE) a que se
juntou, em 2020, o TBDT — FENF.

Perante o aumento do nivel de atividade,
complexidade e diversificacgdo de atuacbes
evidenciado, a Sociedade preparou-se em 2020 para
um eventual crescimento da sua dimensdo com obras
de requalificagdo da sua sede, como também vem
respondende com um forte investimento na
qualificacdo da equipa da TF, o gue permitiu o
enriquecimento  do  portefélic  coletivo de
competéncias com a obtengdo de cinco novos
certificados de Pds- GraduacBes, designadamente em
Top Management in Hospitality and Tourism e Real
State Investment, dos quadros que compdem a
Diregdo de Gestdo de Fundos Imobilidrios e a
Administragao Executiva da Sociedade.

Nesta linha e em 2021, a Sociedade continuara a
apostar no seu desenvolvimento organizacional e
tecnoldgico, completando, nomeadamente, o
desenvolvimento do Sistema Integrado de Gestdo de
Pessoas (carreiras e remuneragdes, andlise de
fungBes, avaliagio de desempenho e gestdo de
competéncias), bem come dos Sistemas de Gestdo e
de Informagdo suportados em tecnologia dedicada e
ajustada s novas necessidades da Sociedade.

DecLaracOes

A sociedade gestora ndo tem agdes proprias e durante
o0 exercicio ern andlise ndo adquiriu nem alienou a¢des
préprias.

A sociedade ndo tem sucursais.

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

Durante o exercicio em andlise ndo foram concedidas
autoriza¢des para negocios entre a sociedade e os
administradores, abrangidos pelo artigo 3972 do
Codigo das Sociedades Comerciais.

FACTOS RELEVANTES

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

AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administrag3o agradece aqueles que
colaboraram com a empresa ao longo deste ano de
atividade, querendo destacar:

® Qs seus colaboradores diretos pelo excelente
desempenho obtido;

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

® (s Acionistas, pela forma como distinguiram e
apoiaram a Sociedade;

= As Autoridades de Supervisdo pelo apoio prestado.
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Contém:

Balan¢o

Demonstracdo dos Resultados e do Rendimento Integral
Demonstracao de Alteracdes no Capital Proprio
Demonstracao dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstragdes Financeiras
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TF TURISMO FUNDOS - SGOIC, 5.4,

DEMONSTRACAD DO RENDIMENTD INTEGRAL DO EXERCIO0 FINDO EM 31 DE DEZEMBRC DE 2020
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!mEude 3 31 d& Derembro de 2019) leurns)
Nota 31-dez- 20 11.des-13

luros e rendimentos timilares : 5 567 o)
Margem Floancein 567 5001
Sendimentos de servgol e comitsBes & 1067.849 2823477
Encargos tom 1endgns ¢ comitsBes [ -B18} ¥is]
lutras resultadat de exploragio ? 100.211 212 588
Produto Bancirio 3.157.809 3.036.204
Custas com pesioal 19,10 -554 BOS -463.835)
Gattos gerais adminlstrativos 11 -489.B48) +518.983)
AmartizagBes do exercicio 14 -47.611 30.408
Resultado antes da impostos 2075583 2.022.973
Impaytey
Correntes 17 -494 109| -481 75|

dtado apés imp 1580434 1541214
fo qual Rewultade liquida apds impastos de operagdes descontinuadas
Resultado liquida 1580034 1541214
| Resultado per acgla 21,08 W55

oG lho de acio da TF Turi Fundos - 5GOIC, 5.A.






TF TURISMO FUNDOS-5GOIC, 5.A.
DEMONSTRACAOD DE ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2020

{euras)
Outras reservas & resultados
transitadas
Reserva Resultados Resultado do
Capital legal transitack lei Total

Saldos em 31 da Dezembro de 2018 ° 375.000 1 660.287 679.031; 1.468.902 “4.183.219)
Distribui¢io do resultado liquida de 2018

Distribui¢dc de dividendos -1.468.902 -1.468.902
Resultado do exercicio 1.541.214] 1541.214
Saldos em 31 de Dezembro de 2019 375.000 1.660.287 679.031] LSdLZldI 4.265.531
Distribuigdo do resultado liquldo de 2018

Distribui¢io de dividendas -1.541.214 -1.541.214]
Resultado do exercicio 1.580.834 1.580.834
Saldos em 31 de Dezembro de 2020 375.000 1 660.287 679 031 1.580334' 4.295.151

TF TURISMC FUNDOS-5GOIC, S5.A.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2020 {euros)
{Comparativos a 31 de Dezembro de 2019)

ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Receblmentos de Juros & Proveitos Equiparados 567 970
Recebimento Comisslio de Gestdo FIIFT 378.722 363.334
Recebimento Comisslic de Gestdo FIFT N 682.601 671,673
Recebimento Comissio de Gestdo FIEAE 1.732.155 1.730.961
Recebimento Comissiio de Gesto TURISTICO 1 16.18%
Recebl 1to Comissdo de Gesto TURISTICO 1V 9.726
Recebimento Comissio de Gestdo TRD 194,298 78.755
Recebi Comisslo de Gestdo Revive Natureta 90.972
Recebimento Avaliaghes FIEAE 61,823 71.858
Pagamentos a Credores -662.421 -585.501
Pagamentos de IRS-Tdi -296.739 -266,486/
Pagamentas de IVA/IMIJIMT -15.424 -7.417
Pag tas de ContribuigBes para a Seg; ¢a Social JFGC-FGCT -86.197 -73.593
Pag deR 8 -267.837 -231.830
Pagamentas CGAJADSE -45.557 -39.247
Pag /Recebl do imposto sobre o Rendimento -397.017 -349.088
Pag G Itores/Avaliadores FIEAE -24.231 -55.310
Outros receblmentos/pag relati 3 actividade operacional 227.169|
Fluxas das actividades operacionals {1)] 1.473.884 1.234.983
Fluxos das actividades de investimento (2}

ALTIVIOADES DE FINANCIAMENTO
Pag resp a:
Amortizagdo de contratos de locagdo financelra & ADV -19.258 -14.739
Dividendos -1.369.030 +1.304.796|

Fluxas das actividades da financlamento (3) -1.388.288 -1.219.53%
VARIACAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES [4)=({1}+{2)+{3] B5.596 -B4.552
CAIXA € SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO PERIODO 2.7 3.099.586 3.184.138
CAIXA £ SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO PERIODO 2.7 3.185.183 3.099.586

O Conselho de Administragdo da TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A.
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2020

(Valores expressos em euros)






NOTA INTRODUTORIA

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. {“Sociedade”), criada
em 28 de setembro de 1995 como resultado da parceria
entre o Turismo de Portugal, I.P., a Caixa Geral de
Depdsitos, S.A., e o Novo Banco, 5.A., tem por objeto
exclusivo 8 administragdo, gestdo e representagdo de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou abertos,
podendo, designadamente, adquirir e alienar quaisquer
valores e exercer gs direitos direta ou indiretamente
relacionados com os bens dos fundos.

Em 31 de dezembro de 2020 a Sociedade geria os
seguintes Fundos imaobilidrios com um Valor Liquido
Global sob gestdo de cerca de 332 milhdes de euros
{2019: 321 milhdes de euros):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundo Turistico)

. Fundo de Investimento Imohilidrio Fechado Turistico (I
{Fundo Turistico 1)

. Fundo Imobilidrio Especial de Apoio is Empresas
{FIEAE)

. Territorios de Baixa Densidade Turisticos — Fundo
Especial de invastimento [mobilidrio Fechado

. Fundo Revive Natureza (FRN)

O Fundo Territérios de Baixa Densidade Turisticos {TBD) foi
constituido na sequéncia da fusdo do TURISTICO Ill - Fundo
Especial de Investimento Imobilidric Fechado e TURISTICO IV
— Fundo Especial de Investimento Imobilidric Fechado
{organismos especizis de investimento imohilidrio
incorporados), mediante a transferéncia do conjunte dos
seus ativos e passivos para o fundo TBDT.

O fundo Revive Natureza iniciou a suva atividade a 2 de
janeiro de 2020, criado pelo Decreto-Lei n® 161/2019, de 25
de outubro, visando a requaiificagdo e valorizagdo de imdveis
publicos devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservagdo, recuperagdo e salvaguarda dos valores em
causa com novas utilizages, que beneficiem as
comunidades locais

A Sociedade tem sede na Rua ivone Sitva, 6 = 82 Dt2, em
Lisboa, deserwvolvendo a sua atividade apenas nestas
instalagdes.

NOTA1 BASES DE APRESENTACAO DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As Demonstracdes Financeiras referidas a 31 de dezembro
de 2020 e comparativas ac exercicio de 2019 foram
aprovadas pelo Conselho de Administragdo da Sociedade em

11 de margo, devendo as mesmas ser sujeitas a aprovagdo
da Assernbleia Geral, convocada para o efeito, a realizar em
31 de margo de 2021,

As Demonstragbes Financeiras reportam-se a Sociedade
enquanto instituigdo individual e encontram-se expressas
em Euros (€), sendo os montantes indicados nas
Demonstragdes Financeiras referidos a unidade daquela
moeda,

As Demonstragbes Financeiras foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operagdes, com base nas
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS} tal como
adotadas na Unido Europeia {na sequéncia do Regulamento
{CE)} n? 1606/2002 do Parlamento e do Conselho Europeuy,
nos termos do Aviso n2 52015, de 7 de dezembro, do Banco
de Portugal no uso da competéncia que lhe é conferida pelo
numero 1 do art.2 1152 do Regime Geral das InstituigGes
Financeiras de Crédito e Saciedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n2 298/92, de 31 de dezembro, e pelo art.2
52 do Decreto-Lei n2 158/2009, de 13 de julho.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
internotional Accounting Stondords Board (IASB) e as
interpretaces emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretotion Committee (IFRIC) e pelos
respetivos Oorgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2020, entraram em vigor alteracdes
as Normas Internacionais de Relato Financeiro decorrentes
do projeto de melhorias que o IASE tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alterages de dois tipos:
as que traduziram alteragdes das politicas contabilisticas com
efeitos na apresentagdo, reconhecimento ou mensuragdo e
as que apenas refletiam alteragdes de terminologia ou
editoriais, estas Oltimas com impacto minimo para as
entidades, ou mesmo serm qualquer impacto, em termos
contabilisticos. As referidas alteragdes deram lugar a novos
standords, a alteragdes aos existentes e a interpretagSes. Das
varias alteragdes ocorridas, e, entretanto, adotadas pela
Unido Europeia, para os exercicios iniciados em ou apds 1 de
janeiro de 2020 foi analisado o respetivo impacto nas
demonstragdes financeiras da Sociedade tendo-se concluido
ndo terem os mesmos impactos relevantes, tendo em
considerac3o a especificidade da atividade.

Relativamente s alterages as IFRS e novas interpretacdes a
serem adotadas para exercicios a iniciarem em ou apds 1 de
janeiro de 2021, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda ndo endossadas pela Unido
Europeia, € entendimente do Conselho de Administragdo
gue ndo tém um impacto relevante nas demonstragdes
financeiras da Sociedade. Para as normas ja adotadas pela
Unido Europeia, mas que ainda ndo entraram em vigor no
exercicio de 2020, a Sociedade ndo procedeu a sua adogdo

antecipada. \}»



NOTAZ PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

As principais politicas contabilisticas e  critérios
valorimétricos utilizados na preparacdo das demonstracdes
financeiras s3o apresentados em seguida.

2.1, OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imobilizagGes corpdreas sdo registadas pelo seu custo de
aquisigdo. As amortizagbes sao calculadas por duodécimas
com base no método das quotas constantes. As taxas de
amortizagdo utilizadas sdo as maximas fiscalmente aceites
como custo, as quais refletem a vida dtil esperada dos bens:

Equipamento Anos de Vida Util

Edificios S0
Mohilidric e material

Maguinas e farramentas 1
Equipamento informético 3-4
Instalagdes interiores 5-10
Material de transporte 4

2.2. LOCACOES

Para os periodos iniciados a 1 de janeiro de 2019 a IFRS 16
substitui a IAS 17 - LocagBes, com impacto relevante na
contabilizacdo efetuada na esfera dos locatarios que passam
a ser obrigados a reconhecer para todos os contratos de
locacdo, um passivo de locacdo, refletindo futuros
pagamentos da locagdo, e a0 mesmo tempo um ativo de
“direito de uso”. A IFRS 16 prevé certas excecdes para
locagdes de curto prazo (inferiores a 12 meses) e de ativos de
baixo valor (inferior a 5000 USD). Foi, ainda, alterado a
definig3o de contrato de locag3o sendo baseada no direito
de controlar o0 uso de um ativo identificado.

A sociedade optou pela aplicagdo do modelo de transicdo
retrospetivo modificado da IFRS 16, previsto na redacdo da
Norma, analisando locacdo a locac3o, registando os direitos
de uso de ativos e as responsabilidades por locagbes em
rubricas devidamente segregadas nas demonstragdes
financeiras.

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

O passivo registado em “Passivos por locagBes” corresponde
ao valor atual a 31 de dezembro de 2020, dos pagamentos
de locagao remanescentes dos contratos que tinham sido
classificados como locagbes operacionais, ao abrigo da I1AS
17, e que ndo correspondem 2 locagdes de curto prazo ou
reduzido valar conforme previsto na IFRS 16.

O impacto nas Demonstragbes Financeiras da Sociedade
refere-se apenas aos anteriores contratos de locagdo
operacional de trés viaturas.

0s prazos da locagdo coincidem com os prazos estabelecidos
nos respetivos contratos.

Dado gue a sociedade optou pela aplicagdo retrospetiva
modificada, a taxa de desconto aplicada corresponde 3 taxa
de financiamento incremental, a qual a data de transigao
ascendia a 3,0%.

23. BENEFICIOS ADS EMPREGADOS

Os empregados da Sociedade estdo abrangidos pelo Regime

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

As remuneragdes varidveis {prémios de desempenho} aos
colaboradores s8o  decididas pelo Conselho de
Administracao e registadas diretamente na rubrica de custos
com o pessoal. Em 2020, n3o houve atribuigdo de prémios de
desempenho.

2.4. RECONHECIMENTO DE RENDIMENTO DE COMISSOES
Comissdo de Gest3o

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gestdo
dos Fundos Turistico, Turistico Il, Teritdrios de Baixa
Densidade Turisticos e Fundo Revive Natureza & calculada
mensalmente uma comissdo de gestdo sobre o valor do
patrimdnio liguido de cada Fundo, apurado com referéncia
ao ultimo dia de cada més. Relativamente ac FIEAE a
comissio de pestdio estd prevista no Decreto-lei n2
104/2009, de 12 de maio, que constituiv o Fundo. A
comissdo de gestdo € destinada a cobertura de todas as
despesas de gestdo, com excegdo das despesas incorridas
£om a compra, venda e arrendamento de imdvels por conta
do Fundo que sédo suportadas diretamente por este.

As comissdies de gestdo apliciveis a cada um dos Fundos sdo
as seguintes:

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



»  Fundo Turistico I1: (i) se o valor do patriménio liquido
da Funde for inferior a 75 milhdes de euros, a comissdo
de gestdo serd de 0,75% ao ano, (i) se o valer do
patrimdnio liquido se situar entre 75 milhdes de euras
e 150 milhes de euros, dividir-se-a este vator em duas
partes: uma, igual a 75 milhdes de euros 3 qual se
aplicard a taxa de 0,75% ao ano; outra igual ao
excedente a que se aplicard uma taxa de 0,5% ao ano,
{iii) quando o patrimdnio liquido do Fundae for superior
a 150 milhGes de eurps, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 150 milhdes de euros a qual se
aplicard a taxa de 0,625% ao ano; outra igual ao
excedente, a que se aplicara uma taxa de 0,25% ao
ano.

e  FIEAE: incide sobre o capital subscrito a taxa anual de
1,25%, ao ano, desde 1 de agosto de 2016, cobrada em
base trimestral, conforme determinado pelo
Despacho n2 9594/2016 do Secretdrio de Estado da
Industria, publicada em 26 de julho de 2016.

s  Territorios de Baixa Densidade Turisticos: € calculada
uma comissao de gestdo apurada no primeiro dia util
do més seguinte aquele a que respeita, uma comissao
de gestdo anual de 1 % calculada diariamente sobre o
valor liquido global do Funde,

»  Fundo Revive Natureza: comissdo de gestio de 1,25%
ao ano sobre o valor liguido global do Fundo, a pagar,
trimestral e postecipadamente, conforme n2 1 do
Artigo 102 do Decreto-Lei n? 161/2019 de 25 de
outubro.

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

2.5. IMPOSTO SOBRELUCROS

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

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

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

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

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

A sociedade encontra-se sujeita a tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC)
e as correspondentes derramas (municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2019 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembre de 2020 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa aplicdvel &
derrama Estadual é de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributavel, superior a €1.500.000 até €7.500.000, sujeito
e ndo isento de IRC, de 5% para valores superiores a
€7.500.000 até €35.000.000, e de 7% para valores
superiores a €35.000.000.

De acordo com a legislagio em vigor, as declaracdes
fiscais da Sociedade esto sujeitas a correc3o por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam. Desta
forma, os exercicios de 2017 a 2020 encantram-se ainda
pendentes de revisdo pelas autoridades fiscais.

A Administracdo da Sociedade entende que as eventuais
corregdes que possam wir a resultar de
revisGes/inspegdes por parte das autoridades fiscais
aquelas declaragBes fiscais de impostos ndo deverdo ter
um efeito significativo nas Demonstracdes Financeiras em
31 de dezembro de 2020.

2.6. RECONHECQIMENTO DEJUROS

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

2.7. CAIXAEEQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da preparagdo da demonstragdo dos fluxos de
caia, s3o considerados na ribrica de “Caixa e seus
eguivalentes” os valores registados no balango de aplicagGes
de muito curto prazo, disponiveis de imediato sem perda de
valor, com maturidade inferior a 3 meses a contar da data de
inicio da aplicagdo, onde se incluem os valores em caixa e as
disponibilidades em outras instituigSes de crédito.

2.8, PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS
A APLICACAO DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras a Sociedade
apenas utilizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os [ucros do exercicio. Relativamente aos restantes



ativos e passivos 0 grau de incerteza é relativamente
reduzido e apenas aplicavel 3 imparidade associada, dado
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nem tém associado ao seu apuramento a
utilizagdo de pressupostos.

NOTA3 GESTAD DO RISCO FINANCEIRO

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

A atividade desenvolvida pela Sociedade compreende
exclusivamente a pgestdo de ativos de Fundos de
Investimento Imobilidrios.

3.1 Risco de Crédito

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

Na perspetiva da atividade dos fundaos, & enquanto gestora
dos mesmos, o risco de crédito dos ativos que compdem a
carteira dos mesmos & avaliado de acordo com a politica de
investimento definida nos prospetos dos fundos.

3.2 Risco de Mercado

O risco de mercado pelas carateristicas especificas da
atividade da Sociedade e pela composigdo do seu balange,
nédo é um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscos
de mercado relevantes, contudo o risco de mercado dos
ativos, que compdem a carteira dos fundos, estd
essencialmente associado ao risco de flutuagSes da taxa de
juro, por via das atualizagSes das rendas e do risco da taxa de
ocupacdo dos imdveis que sio fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situagdes de
mercado adversas, provocam um aumento da exposigio dos
fundos a riscos ndo controlados diretamente, o que tem
impacto na valorizagdo dos ativos dos fundos e desta forma
um efeito indireto na Sociedade por via da comissdo de
gestao cobrada ans Fundos.

3.2.1 Risco Combial

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

3.2.2 Risco de Taxa de Juro

O risco de taxa de juro assaciado a fluxos de caixa
corresponde ao risco dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro, variaram devido a alteracbes nas
taxas de juro de mercado.

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

3.3 Risco de Liquidez

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

No que diz respeito a andlise ao risco de liquidez, para além
das obrigagdes de solvabilidade a que se encontra sujeito por
for;a da regulamentagio prudencial da Comiss3o do
Mercado de Valores Mobilidrios, a Sociedade recorre ainda
ao conceito de Gap de liquidez, que lhe permite o
planeamento das responsabilidades de tesouraria,
rentabilizando a utilizagdo dos fundos sem provocar
oscilagbes significativas na swa solvabilidade. Compondo o
Balango pelos prazos de vencimento das operagGes ativas,
obtém-se uma posicdo desagregada {positiva) segundo os
prazos residuais de vencimento das operages.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

O justo valor, sempre que possivel, & estimado, utilizando
cotagbes em mercados ativos.

Nas rubricas em que n3o é contabilisticamente registada
alteracio do justo valor, tal fato é justificado pela
aproximacgao razodvel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparagdo taxas aplicaveis a estes ativos a data
de referéncia das demonstragbes financeiras para os
mesmas prazos.

Tendo em conta a maturidade das operagSes e o tipo de taxa
de juro, a Sociedade considera nao significativa a diferenca
entre o justo valor e o valor por que se encontram registadas,
atendendo a que as taxas aplicaveis a estes ativos e passivos
s30 taxas de mercado:



Caixa e disponibilidades em Bancos Centrais - sdo
constituidas por notas e moedas e depdsitos & ordem, e,
atendendo a0 curto prazo destes atives, o justo valor é
idéntico ao valor por que se encontram registados;

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito - sdo
constituidas por depdsitos a ordem, e, dado que 530 ativos
de curto prazo, o justo valor é idéntico ao valor por que se
encantram registados;

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

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

NOTAS MARGEM FINANCEIRA

O valor desta ribrica & composto por:

31/12/2020 31/12/2019

Juros e rendimentos similares

Juros de aplicacdes em inst. de crédito 567 900

567 300

Juros e encargos simitares
Outras Juros & encargos similares

0

(-]

TataL 567 500

NOTAG6 RENDIMENTOS DE SERVIGOS E COMISSOES

Pelo exercicio da atividade de gestdo e representagao do
Fundo Turistico, do Fundo Turistico I, Fundo Territdrios de
Baixa Densidade Turisticos, do FIEAE e do Fundo Revive
Natureza a Sociedade cobra mensalmente uma comissdo de
Gestdo para os trés primeiros e trimestralmente para os
restantes, correspondendo a maioria dos proveitos
realizados.

0 valor desta rubrica é composto por:

1200 31/12{2013

Rendimentos de servigos & comissBes
Comiss3o de Gesto 3.067.543 1523477
3067 649 183477
Encanges com servicos £ comissdes
Outras comissdes pagas A18 761
81§ 761
TOTAL 3.067.031 THLI16

NOTA7 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAO

0 valor desta rubrica é compasto por:

11202020 31{12/2819

Outros proveitos operationals
Outros ganhgs € rendimentes operacionais 169 314 211897
68314 23897
Outros custos operacianal
Impasios directos 1030
Oufros encargos & gastos cperacinnats 66.073 1309
69103 138

O montante de “Qutros encargos e gastos Operacionals”
corresponde & regularizacio da especializagdo estimada no
exercicio de 2019, referante as despesas com a constituigao
do Fundo Revive Natureza - 165.380€. Em junho de 2020, foi
emitida a fatura a imputar ao Fundo referente as despesas
de 2019 e 2020, sendo que do valor total de fatura
{182.440€), apenas 100.237€, correspondem a despesas de
2019. Foi regularizado o montante remanescente (excesso
de estimativa), em setembro no valor de 65.144€, A rubrica
“Qutros proveitos operacionais” refere-se sos rendimentos
sobre as avaliagbes faturadas com a entrada de novos
projetos e ao reembolso dos custos operacionais de 2020
com o Fundo Revive Natureza.

NOTAS8 CUSTOS5COM PESSOAL

Q valor dos custos com pessoal é composto por:

31/12/2620 11f12/2019

RemuneragBes 436,763 366.499
Orgdos de gestdo e de fiscalizaglo 182.107 170.933
Empregados 254.656 195.567

Encargos sociais obrigatdrios 86479 77794

Outros encargos sociais cbrigatGrios 10419 6804

Qutras custas com pessoal 11.144 12738

A rubrica "Outros encargos sociais obrigatdrios” inclui os
encargos incorridos com o segura de acidentes de trabalho e
a medicina no trabalho. A ribrica de “Outros custos com
pessoal” inclul 0s encargos com o seguro de salde dos
empregados,

NOTA9 EFETIVO DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE

0 efetivo de trabalhadores remunerados, distribuido por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade em
31 de dezembro de 2020 e de 2019 era o seguinte:

31112/2020 IM42019

Conselho de Administrago 3 2
Directio 1
Conselho Fiscal 1
Especificos/Técnicos [ §
Secretariado 1 1
TOTAL 12 9
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Durante o exercicio de 2020 o numero médio de
empregados ao servigo da sociedade foi de 12 (2019: 9).

0 Conselho de Administrag3o, € constituido pelos seguintes
membros remunerados: um Presidente, Prof. Doutor Pedro
Miguel dos Santos Moreira (administrador executivo), uma
Vogal, Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado e um Voga), Dr. Miguel
Carreia Marques dos Santos.

NOTA10 POLITICA  DE  REMUNERAGAO  E
REMUNERAGOES ATRIBUIDAS AOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E DE FISCALIZAGAO

A Comissaa de Vencimentos, em reunido, da dia 17 de
abril de 2020, definiv a remuneracdo a atribuir aos
administradores da Sociedade, para o triénio 2019/2021.

No ambito das suas competéncias, a Comissdo de
Vencimentos estabeleceu 0s pardmetros de remuneragido
dos membros da administragdo com fungBes executivas,
atendendo, especialmente, a complexidade, exigéncia e
responsabilidade inerentes as fungdes a desempenhar, a
situagdo econdmica da Sociedade e 4 consonancia com as
remuneragBes praticadas no mercado para fungdes
idénticas em sociedades congéneres.

Os membros do Conselho de Administragdo nao
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, I.P e
pelo Estado Portugués {Direcdo Geral do Tesouro e
Financas), ndo auferem qualquer remuneragdo.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n2 159-A/2015,
de 30 de dezembro, que determinou a reversio faseada
das redugdes remuneratdrias em vigor, a Comissdo
entendeu manter as remunera¢des dos drgdos socials a
reducdo de 5% decorrente da Lei n® 12-A/2010, de 30 de
junho.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Sociedade
podem deliberar, em cada assembleia-geral ordinaria de
aprovagao das contas do exercicio, a atribuigdo casulstica
de prémios de gestdo aocs administradores, de acordo
com o estabelecido nas disposigOes legais aplicdveis &
Sociedade e & atividade desenvolvida por esta.

Seguindo uma politica de contengdo, desde 2005 que nio
s3o atribuidos prémios de gest3o aos administradores.

N3o existe qualquer tipo de plano de atribuicSes de agSes
ou de op¢les de aquisicdo de agdes por parte dos
membros dos érgdos de administracio e de fiscalizagdo.

Da mesma forma, ndo houve qualquer remuneracdo paga
sob a forma de participagdo nos lucros, bem como
qualquer indemnizagdo paga a ex-administradores,
executivos ou ndo executivos, relativamente 3 cessagdo
das suas fungbes, ndo existindo qualquer tipo de acordo
ou politica definida quanto aos termos de eventuais
compensagGes a pagar a administradores da sociedade
nestes casos.

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

Os administradores ndo auferem, a titulo de
remuneracdo, qualquer beneficio n3o pecunidrio
relevante.

A remuneracio do Revisor Oficial de Contas [ROC) é abjeto
de acordo entre a Sociedade e a entidade designada para o
exercicio das fungGes de revisao legal, para o triénio para o
qual a entidade é nomeada. O acordo a estabelecer com o
ROC tem em conta a remuneragdo devida pelo trabalho
previsivel a efetuar com vista a Certificacao Legal de Contas
e 3 emissdo de pareceres a que os quadros regulamentares
obrigam, tendo em vista as atividades para as quais a
Sociedade se encontra registada e autorizada a desenvolver,
No ambito destas fungdes podem ser acordados com o ROC
pagamentos adicionais e pontuais que se tornem necessarios
em virtude da ocorréncia ndo prevista de trabalho
extraordindrio, quer em apoio ao Conselho de
Administragdo, quer em apoio ao Conselho Fiscal,

As remuneragdes atribuidas durante o exercicio de 2020
{incluem os honorarios adicionais acordados com o ROC apas
o fecho das contas) e de 2019 s3o as seguintes:



Remunerages 2020

Remuineraghes 2019

Conselho de AdministragSa

Fixa Varidvel Fraa Variavel

Presidente 81676 Bl 768
Administradora-executiva em nome préprio 69 449 65.414
Administrador n¥o executivo 9019
— r—
Total Conselho de Administracio 160,144 - 147 182
Conselho Flacal
Presidente 7.095 7.095
Vogal em nome propric 5.601 6.044
Total Canseiho Fiscal 12.696 . 13115
Assembleia Geral
Vice-Presidente 269 807
Total Assemblela Geral 269 BD?
Revisor Dficlal de Contas
Servico de reviso legal de contas 3075 1075
CQutros servigas de garantla de flabilidade #.795 3.690
Tatal Revisor Oficlal de Contas 11.870 6.765

NOTA1l GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta nibrica & composto por:

/1212020 3171272019

Agua, energia e combustiveis 10112 12674
Material de consumo corrente 1079 1810
Publicidade e publicagdes 421 61
Material de Higiene e limpera 217 1001
Qutros Fomecimentos 11243 B.755
Rendas e alugueres 4211 6.141
Comuricagdes e expedicio 12219 11857
Deslocagdes e representagdo 53509 6.914
Conservagdo & reparagio X617 11.735
Farmagdo de Pessoal 9013 20459
Seguros 829 197
Avengas e honorarios FErE L) 266.277
Judiciais, contentioso e notariado 2798 7.929
Outros servigos especializados

Estudos e consultas 9963 46073

Consultores e Auditores Externas 7859 4.567

Avaliadores extemos 108831 76.678
Outros servicos de terceiros

Arquivo  Depdsita 1695 1202

Outros custos 36,586 27,646

A rubrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou uma
diminuigdo de 29,140 €, de 518.988 € em 2015 para 489.848
€ em 2020 justificando-se esta variagcdo principalmente com
a diminuicdo da rubrica de Avengas e Honorarios e Estudos e
Consultas, ainda de assinalar o aumento da rubrica de
"Avaliadores externos” de 76.678 € em 2019 para 108.831
em 2020.

NOTA12
BANCOS CENTRAIS

CAIXA E DISPONIBILIDADES EM

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

NOTA13 DISPONIBILIDADES  EM
INSTITUIGDES DE CREDITO

QUTRAS

Esta rubrica, a 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de
2019, é analisada como se segue:

31/1212020 IN212015

Depbsitos & ordem 3 184 933 3099 336

NOTA14 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta ribrica no final do exercicio de 2020 e 2019 ¢ analisada
COMO Se Segue:

028 312018

imdvels
De servigo préprio
Edificios 589 661 589,661
Tesrenaos 95.970 95570
b685.63F 685531
Equipamento
Mobilidrio & material £5.785 45494
Miguinas e ferramentas 2437 2437
Equipamento informitico 158673 132139
Isstalagdes interiores 151.810 66381
Qutry equipamento 5176 443
Mivos por direita de uso 64.198 35.180
aL0n 206087
1106.710 37%IT)
Depreciagdo acumulada [404.502) |356.889)

Walor ligeida




A rubrica “Ativos por direito de uso” no valor de 64.198 €
corresponde ao valor mensurado pela aplicagao da IFRS 16,

conforme detalhado no ponto 2.3.

O movimento desta riibrica foi o seguinte:

|maveis Equipamento

Ativos por direito

de usa -

Equipamenta

Saldo liquido a 31-12-2018 582.265 17.794 - 600.059
Adicdes . 9.999 35.180 45179
Abates/vendas - - - .
Amortizagdes do periodo {11.793) [4.931) {13.684} {30 408}
Transferéncias - - - g

Saldo llquido a 31-12-2019 570.472 22.861 21.4% 514,829
Adicdes - 105,973 29,018 134.991
Abatesfvendas - - - -
Amortizagbes do perindo (11.793) (17.299) {18,520) (47.613}
Transferéncias - - - -

Faldo liquido a 31-12-2020 558,679 111.536 31.994 702,208

As adigdes no exercicio de 2020 (134.991 €}, incluem 29.018

€ de ativos por direito de uso e 85.428 de obras de

NOTA 15 OUTROS ATIVOS

remodelagdo da sede. As amortizagGes do periodo (47.613
€), incluem 18.520 € de amortizacdes dos ativos por direito
de uso, ao abrigo das alteracdes com a aplicagdo na IFRS 16.

Esta nibrica “"Qutros ativas” no final de 2020 e 2019
decompéie-se da seguinte forma:

31/12/2020 31/12/2019

Devedores e Outras Aplicacdes

Qutros devedores diversos 17.789 13.485
Outros rendimentos a receber

Comissio de Gestio 568.241 529,784

Qutros rendimentos a receber . 165.380
Qutras despesas com encargo diferido

Seguros 8749 7.937

Medicina no trabatho 83

Contratos de suporte informético 29.042 25.617
Tatal Activo Bruto 623905 742.204
Imparidade [27.824) {27.824)
Total Activo Liquido 556.080 714.360

NOTA16 RECURSOS DE CLIENTES E OUTROS
EMPRESTIMOS

Esta rubrica no final de 2020, reflete o valor reconhecido
como “passivos de locagdo” decorrente da aplicacio da IFRS
16, no montante de 31,885 €, gue representa o valor atual
dos pagamentos de locagdo remanescentes dos contratos
anteriocrmente classificados com locagbes operacionais.

NOTA17 IMPOSTOS

Conforme referido na Nota 2.5 a Sociedade encontra-se
sujeita a tributa¢do em sede de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Coletivas {IRC} e as correspondentes derramas

municipal e estadual. O célculo do imposto corrente do
exercicio de 2020 foi apurado com base numa taxa nominal
de imposto de 21% (2019: 21%), de derrama de 1,5% sobre
0 lucro tributdvel e de derrama estadual de 3% (2019: 3%}
sobre a parte do lucro tributdvel superiar a €1.500.000 até
€7.500.000 sujeito e ndo isento de IRC, de acordo com o
Orgamento de Estado para 2020. A diferenga entre as taxas
nominal e efetiva ndo é significativa face ao enquadramento
da sociedade.

Acarga fiscal corrente da Sociedade pode ser analisada como
se segue



NOTA18 OUTROSPASSIVOS

31/12/2020 31/12/2018

Carga fiscal imputada no exercicio 494.709 481.759
Carga fiscal total 494.709 481.759
Exercicios anteriores 3.077 2.796
Imposto retido 142 225
Pagamentos por conta 406.872 393.480
Pagamentos adicionals por conta 13.515 11.847
Carga fiscal a pagar (71.104) {73.412)

A ribrica “Outros passivos” a 31 de dezembro de 2020 e 31

de dezembro de 2019 é analisada como se segue:

31/12/2020  31/12/2019

Credores e outros recursos

Sector publico administrativo 28.125 26.856
Credores diversos
Outros credores 10.818 16.486
Encargos a pagar
Qutros custos a pagar
Gastos com pessoal 47,701 33.604
Gastos gerais administrativos -2.003 3.210
Qutros encargos a pagar 690 -1.480
85,331 78.675

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

NOTA20 OUTRAS
TRANSITADOS

RESERVAS E  RESULTADOS

Reserva Legal

A reserva legal so pode ser utilizada para cobrir prejuizos
acumulados ou para aumentar o capital. A legislagdo
portuguesa aplicive! ao setor bancédrio, nomeadamente o
art.2 972 do Decreto-lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, exige
que a reserva legal seja anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liquido anual, até 3 concorréncia do
capital ou o somatdrio das reservas livres constituidas e dos
resultados transitados, se superior. Os movimentos
ocorridos nestas rubricas foram os  seguintes:

Dutras Reservas & Resultados Tamltsdos

Duirateeseneay

Saldo em 31-11-2018 1.646.265 men 6201 aanz
Conttstuicdo de riservas

Sakio em 31-12-2019 1.646 265 1LY+ 673031 13937
Convinwicdo de reservas

Saldq em 31-12-2010 1545263 15011 §79.011 1.339.317

Na rubrica “Setor piblico administrativa” estio refletidos os
encargos com o imposto de valor acrescentado e as
retengGes sobre os rendimentos de trabalho dependente e
independente.

NOTA1S CAPITAL

0 capital, totalmente subscrito e realizado por 3 acionistas,
estd representado por 75.000 agdes de valor nominal de
cinco eurgs cada, distribuidos da seguinte forma:

NPt Siied
Banco Portupuds de Fomento, S.A
NA1Y2010 §1.20 19900 133500
N9 5320 19.900 139.500
Caixa Geral de Depéaiten, S.A.
NANM0 ner 15100 125.500
Nz 147 15.100 125.500
Novo Baneg, § A
00 1333 10.000 50.000
122019 133 10,000 50.000
160,00 75000 5000
NOTA21 ADMINISTRACAD DE FUNDOS

Conforme referido na Nota introdutdria, a Sociedade
administra em nome prdprio, mas por conta de outrem, os
FUNDQS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO )I, o FIEAE, o
FUNDO TERRITORIOS DE BAIXA DENSIDADE TURISTICOS e 0
FUNDQ REVIVE NATUREZA.

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

Em 31 de dezembro de 2020 e 31 de dezembro de 2019 os
principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:

/

&
/_

IN



== ey el As transacdes com os fundos dizem respeito apenas a

Fundo simarte Imobdlale Fachad Toristicn — =
e iFaalire shasacer comissdo de gestdo que ascende ao montante anual de
Tolal do capilal do Fundo 48375927 47 919 428
Valot dos unidades de parlicipagdo 2.6752 £.503% 3‘057'849 €
Unidades de parlicipog Qo om crculogao 5000 000 5000 000

Funda Investimento Imobldrlo Fechado tuditice I
1alal do oclivo 107 227 464 TOF 894 048 valares enpresios em suros
Tolal do capital do Funds 92467 687 w4181 514
valot den unidudes de pothcipacao B9 9027 B9.0841 Combusling & racebar Comissdet do exarciclo
Unidadaes de parlicipagdo em ciculog s 030 700 ] o.'p] 194

Fundo Imobilldrie Especiol de Apolo &t Empresay FUFT 308 384428
Tolal do activo V7% 268 709 172 243 14D
Tolal do capifal do Funda 160 282191 159 378 525 Litll e 55340
volo dar unidedes de paricipagio I ia4 sRS8 1 150.5287 FIEAE 435106 1730954
Unidade de parlicipagtic em circulag oo 138 a7 138 477

Funda Teaiidrios de Balxa Densidode T3D 17323 198 159
Totol do aclivo 77514064 19 628 440
fotal do copital do Fundo 20425 75 9417 608 FRN 9828 120 200
Valor dos unidadas de partlicipagdo 1021288 98.0880
Unidades de parlicipago em ciculag o 200 00D 700 000

Fundo Revive Nolureza
Todal do achve 9 &56 909
Total do capital do Fundo 947179 A Sociedade tinha aplicagdes financeiras (DO € DP) junto da
Vaolor dos unidades de paricipagdo 941712 ) _
Unidades de porticipag 0o em crcutagaa 100 000 CGD e do Novo Banco e do BCP, cujos saldos e transagdes em

31 de dezembro de 2020 resumem-se cOMo segue:
NOTA22 PARTESRELACIONADAS

vilores expressos em suros
As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se aos - s-l:;n:znn LILLL L
fundos sob a sua gestdo, ou seja, o Fundo de tnvestimento NOVO BANCO 1691384 567
Imobilidrio  Fechado Turistico (FIFT), o Fundo de ae fee

Investimento Imobilidrio Fechado Turistico I (FIFT i), o
Fundo de Investimento Especial de Apoio 3s Empresas
(FIEAE), o Fundo Territdrios de Baixa Densidade Turisticos
(TBD), o Fundo Revive Natureza (FRN} e os participantes no
capital, o Turismo de Portugal, 1P, a Caixa Geral de

NOTA23 EVENTOSAPOS A DATA DE BALANGO

A data de preparagic das presentes demonstracdes
financeiras pelo Conselho de Administragdo ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
Depdsitos, 5.A. e o Nova Banco, S.A.. 2020 que exigisse ajustamentos ou  divulgagSes

suplementares as demonstragdes financeiras.
Em 31 de dezembro de 2020 o saldo a receber dos fundos : . '

pela Sociedade era de 568.241 £, relativo ao acréscimo de
proveitos associado 3 comissdo de Gestdo do FIFT, FIFT I,
TBD, FRN e referente a dezembro de 2020, e do FIEAE,
referente ao dltimo trimestre de 2020.



RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

De acordo com o disposto no artigo 4202 do Codigo das Sociedades Comerciais compete-nos
elaborar um relatério sobre a ag8o fiscalizadora efetuada durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2020, e dar parecer sobre o relatério, contas e proposta de distribuigdo de
resultados apresentada pela Administracdo da TF Turismo Fundos, SGOIC, SA (“Turismo

Fundos”).

Acompanhamos regularmente a evolugdo das atividades, verificdmos com a profundidade que
considerdmos adequada a regularidade dos livros e registos contabilisticos e da respetiva
documentacio, procedemos na extensSo considerada necessaria as inspecdes fisicas de bens e
valores patrimoniais, vigiamos pela observancia da lei e dos estatutos, bem como da eficicia dos
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, e tomamos conhecimento dos atos da
Administragdo, tendo recebido desta e dos colaboradores da Turismo Fundos as informacgdes e

esclarecimentos solicitados.

Analisamos as demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2020, compreendendo estas o balango, a demonstragdo do rendimento integral, a
demonstragdo de alteragfes ao capital préprio, a demonstra¢do dos fluxos de caixa e as notas
as demonstrages financeiras, verificando também que as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patriménio e

dos resultados.

Reunimos regularmente com a Administragdo e com o Revisor Oficial de Contas, tendo
acompanhado o processo de preparagdo e divulgagdo da informag3o financeira acima referida,
bem comao da revisdio de contas efetuada, da qual resultou a emissdo da Certificagdo Legal das
Contas sem reservas e sem énfases datada de 17 de margo de 2021. Recebemos dos Revisores
Oficiais de Contas o Relatéric Adicionat para o Orgdio de Fiscalizagio referente aos Fundos sob

gestdo gue sdo entidades de interesse publico. Verificdmos a independéncia do Revisor Oficial



de Contas e confirmamos que ndo foram prestados por este nenhum dos servicos proibidos no

Estatuto da Ordemn dos Revisores Oficiais de Contas.

Adicionalmente, examinamos o Relatdrio de Gestdo preparado pelo Conselho de Administracio,
que expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posigiio financeira da

Turismo Fundos.

Como resuitado das informagGes recebidas e das verificagdes efetuadas, somos de parecer que
sejam aprovados o relatdrio de gestdo e os elementos de prestagdo de contas, respeitantes zo

exercicio de 2020, bem como a proposta de aplicagdo de resultados.

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

Turismo Fundos pela valiosa colaboragdo recebida no desempenho das nossas fungdes.
Lisboa, 17 de margo de 2021
O Conselho Fiscal

T ache & Pc,_,oa

e

Isabel Paiva - Presidente

M

Manuel Agria - Vogal

Lk it

Alexandre Capucha - Vogal
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Certificacao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opiniéo

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas de TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um total de 4.483.471 euros e um total de
capital préprio de 4.295.151 euros, incluindo um resultado liquido de 1.580.834 euros), a Demonstragao dos
Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstragao das Alteracdes no Capital Préprio e a Demonstragdo dos
Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracoes financeiras que incluem
um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posicao financeira de TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2020 e 0
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniédo

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 estédo descritas na seccao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos
nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Responsabilidades do 6rgdo de gestéo e do 6rgéo de fiscalizacéo pelas demonstracdes
financeiras

O orgéao de gestdo é responsavel pela:

preparacéo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicéo
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

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

criacdo e manutencéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢8es materiais devido a fraude ou a erro;

adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O orgao de fiscalizacéo é responsavel pela supervisédo do processo de preparacao e divulgacédo da informacao
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

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

Sociedade Anénima - Capital Social 1.335.000 euros - Inscri¢do n.© 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigdo N.© 20161480 na Comiss&do do Mercado de Valores Mobiliarios
Contribuinte N.© 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo nimero
A member firm of Ernst & Young Global Limited



EY TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A.

Certificagdo Legal das Contas

Building a better 31 de dezembro de 2020
working world

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

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

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

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgédo de gestéo;

concluimos sobre a apropriacéo do uso, pelo 6rgao de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatério para as divulgacgdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e 0s acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o érgao de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do Relatorio de
Gestao com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatdrio de Gestéo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que 0
Relatorio de Gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a
informacao nele constante é concordante com as demonstrac@es financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacao sobre a Entidade, ndo identificAmos incorrecdes materiais.

Lisboa, 17 de marc¢o de 2021

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