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SUMARIO EXECUTIVO

A atividade da TF Turismo Fundos-SGFlI,
S.A. em 2017 enquadrou-se nas linhas de
orientagdo estratégica aprovadas para o
triecnio 2016-18, bem como no
prosseguimento dos objetivos anuais
estabelecidos na Assembleia Geral de 17
de marg¢o de 2017.

Nesta linha, o ano de 2017 foi
particularmente bem sucedido ao nivel dos
diversos resultados atingidos. Com efeito,
0s onze objetivos fixados pela Assembleia
Geral que incidiam sobre a atividade dos
fundos sob gestdo da sociedade, com
metas ao nivel do investimento a realizar,
da promogdo da rotacdo da carteira, da
rendibilidade do patrimdnio imobilidrio sob
gestdo, dos niveis de incumprimento e da
valorizagdo das unidades de participacdo
dos fundos, foram todos superados. A
andlise agregada do ano, com as
ponderagdes estabelecidas no Tablegu de
Bord, permite verificar que o grau de
concretizacdo global dos objetivos
quantificaveis definidos para o ano de 2017
superou, em 63%, o requerido pelos
acionistas para o exercicio em causa.

Os destaques do anc encontram-se,
essencialmente, ao nivel da apreciagdo do
combinado do valor global liquido anual
dos fundos sob gestdo (€8.323.244} que
permitiu a TF Turismo Fundos — SGFII, S.A.
superar, pela primeira vez desde a sua
constituicdo, a barreira dos 300 milhdes
(€302.475.920), e ao nivel da rotacdo da
carteira, onde se registaram dezoito novas
operacoes distribuidas entre investimento
(sete), desinvestimento (seis) e
arrendamentos de segunda geracdo de
imoveis devolutos (cinco).

No plano das valorizages, o ano de 2017,
a semelhanca dos oito anos anteriores,
permitiu que cada um dos fundos maduros
sob gestdo (FIIFT, FIIFT Il e FIEAE) atingisse
o valor da unidade de participagao mais
elevado desde as respetivas constituicdes.

Contudo, 0 ano em analise destaca-se
claramente dos anteriores por ter
permitido alcancar a mais alta apreciagao
anual no conjunto dos valores liquidos
globais dos fundos sob  gestdo
(€8.323.244}, expurgando, obviamente, os
anos de constituicdo ou de aumento de
capital dos diversos fundos.

Para esta criagdio de valor agregada
contribuiram  fundamentalmente  os
resultados liquidos record obtidos no FIIFT
(€2.141.490; valorizagao anual da u.p. de
5,07%) e no FIEAE (€4.369.132; valorizagdo
anual da u.p. de 2,96%), mas também os
excelentes resultados cbtidos no FIIFT I
(€1.928.340; valorizagdo anual da u.p. de
2,28%). Em contrapartida, os novos fundos
(Turistico Il e Turistico V) desvalorizaram
imaterialmente, uma vez que a orientagdo
estratégica do seu participante dnico tem
estado focada na angariagdo de novos
participantes publicos, com vista a
entrada em espécie no capital, ndo tendo
sido, nessa medida, iniciado o ciclo de
investimentos.

No plano da rotagao da carteira, o nivel do
investimento realizado pelos fundos em
2017, atingiu o montante agregado de
€25.078.561 que, de per si, constitui o
valor mais elevado nos fundos sob gestdo
da TF Turismo Fundos - SGFII, S.A., desde
2010,

Detalhando o investimento, o ano foi
particularmente relevante do ponto de
vista das aquisicbes de ativos turisticos
{Hotel Cristal Resort €4.914.143, Hotel
Amazdnia Jamor €5.368.224, Hotel Mélia
Setubal €5.365.000 e cinco moradias na
Guia €1.236.388), bem como em ativos
industriais  {ISQ  €4.348.806, Dielmar
€2.500.000 e Abreu & Abreu €1.346.000).

A rotagdo da carteira foi também
fortemente sustentada pela alienagdo de
seis ativos imobilidrios, o que permitiu a
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Sociedade a obtengdo do seu melhor
registo histdrico anual ao nivel do numero
de operagbes de desinvestimento,
atingindo um montante global de
(€19.137.810}).  Registe-se que as
transagGes efetuadas em 2017 ndo so ndo
implicaram o registo de qualquer
imparidade, como ainda contribuiram, em
conjunto, para a realizacdo de mais-valias
agregadas de €1.914.467 e, ainda, que o
montante de desinvestimento realizado
nos ultimos dois anos ultrapassa os 42M€,
0 que, por si s8, significa uma enorme
viragermn de pagina na histdria da sociedade
que assumiu ao longo do tempo uma
posicdo quase exclusivamente
compradora.

As operacdes de desinvestimento foram
concretizadas, quer pelo exercicio de
opsdes de compra pelos arrendatdrios
(Cocheiras Valle Fl6r €5.380.282; Vintage
House Hotel €6.251.000; Vianatece
€2.239.440), quer pela alienagdo de
imoveis devolutos que integravam as
carteiras do FIFT e do FIEAE
(respetivamente, Villas de Sesimbra
€2.630.288 e Imporvenda 2.186.800),
como ainda, pela aliena¢do direta a um
terceiro de um imovel arrendado também
da carteira do FIIFT (Geostar €450.000).

A sustenta¢do de um ano excecionalmente
positivo para a colocacdo no mercado de
imoveis em carteira deu-se também por via
de cinco novos arrendamentos de imoveis
devolutos sitos em Lisboa (dois
estacionamentos e um escritorio), em Vila
Nova de Gaia (uma fabrica) e em Vila Nova
de Ourém (uma fabrica).

Concluido o sumario sobre o desempenho
dos fundos sob gestdo, destacam-se
também os resultados obtidos pela TF
Turismo Fundos-SGFIl, S.A. que em 2017
deu sequéncia a trajetdria, iniciada em
2010, de obtengdo de resultados liquidos
muito elevados (€1.547.150), num ano em
que a diminuigdo de proveitos (-9%)
decorrente, essencialmente, da reducao da
comissao de gestao cobrada ao FIEAE, nao
foi suficientemente acompanhada pela
redugdo de custos (-8%) obtida,
fundamentalmente, a partir da adequagdo
ao novo quadro legal no tocante a
transferéncia dos custos das avaliagbes
imobiliarias dos imdveis em carteira e das
taxas de supervisdo para os respetivos
fundos sob gestao.

Sobre os resultados da sociedade gestora,
importa finalmente sublinhar que a TF
Turismo Fundos - SGFII, S.A. registou no
ano de 2017 uma saudavel rentabilidade
dos capitais proprios de 36,31%, tendo
fechado 0 ano com um nivel de autonomia
financeira de 97,72% e ainda premiado os
seus acionistas c¢om uma proposta de
distribuicdo de  dividendo iliquido
(€1.392.435), superior em mais de trés
vezes @ meia o capital social da sociedade
(€375.000).

O balanco global que o Conselho de
Administracdo faz da atividade da
Sociedade & extremamente positivo e,
nessa medida, agradece a todos os
colaboradores da Sociedade pelo meritério
trabalho desenvolvido ao longo do ano de
2017, que considera decisivo para os
resultados alcancados.



NOTA INTRODUTORIA

A SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos - SGFIl, S.A. (Turismo
Fundos) é uma sociedade comercial constituida
em 28 de setembro de 1995, em resultado de
uma parceria entre o atual Turismo de Portugal,
I.P., a Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,, e 0 atual
Novo Banco, S.A., tendo por ohjeto principal a
administracdo, gestdo e representacdo de fundos
de investimento imobilidrio, fechados ou abertos.

Em margo de 2017, dando sequéncia a uma
proposta do Conselho de Administragio da
Sociedade, a Assembleia Geral de acionistas
deliberou, por unanimidade, alterar o objeto
social da Turismo Fundos. Assim, em linha com o
disposto no Regime Geral dos Organismos de
Investimenta Coletivo (RGOIC), aprovado pela Lei
n.2 16/2015, de 24 de fevereiro, a Sociedade
deixou de ter como objeto exclusivo, a
administrag3o, gest3o e representacdo de um
ou mais fundos de investimento imobilidrio,
abertos ou fechados, e passou, a titulo
acessorig, a poder prestar, também, servigos de
consultoria para investimento imobiliario,
incluindo a realizagdio de estudos e analises
relativos ao mercado imobilidrio.

Em 2017 conclui-se também o processo de
renovagao da autorizagdo e registo da Turismo
Fundos junto do Banco de Portugal e da Comissao
do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM),
iniciado em 2015 por forca da publicacdo do
RGOIC, diploma que, juntamente com as
alteragdes ao Regime Geral das Instituigbes de
Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF),
aprovado pelo Decreto-Lei n.2 298/92, de 31 de
dezembro, e ao Regime juridico do setor publico
empresarial (aprovado pelo Decreto-lei n.2
133/2013, de 3 de outubro} determinaram
alteragGes profundas no modela de governo da
Sociedade e na sua estrutura organizacional.

MissAo DA TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos tem por missao contribuir para
as politicas pablicas visando o fortalecimento da

competitividade do turismo nacional, atuando
sobre a componente imobilidria das empresas do
setor.

Esta interven¢3o materializa-se na gestdo de cinco
fundos de investimento imobilidrios cuja politica
de investimento visa:

= (Contribuir para reforgo da capacidade
financeira e empresarial das empresas,
nomeadamente do setor do turismo, e para o
incremento da sua competitividade (FIIFT e
FIEFT 11);

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

» (Contribuir para a redugdo da excessiva
concentracdo geografica e da sazonalidade da
atividade turistica (FIFT e FIIFT I1);

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

= Contribuir para a valorizagdo do patrimonio
cultural nacional, de reabilitagdo urbana ou
regeneragdo econdmica de adreas com
vocacdo turistica (TURISTICO 1n);

s Contribuir para o reforgo da coesdo
territorial nacional e de redugdo das
assimetrias regionais (TURISTICO Iv).

Os FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

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

A decisdo sobre operagbes de aquisicio e de
arrendamento de imodveis tem por base critérios



de rigor e rendibilidade, sendo o imével avaliado
na dtica do rendimento.

ESTRUTURA ACIONISTA

O capital social da Turismo Fundos é de € 375.000
{trezentos e setenta e cinco mil euros) e a sua
estrutura acionista é a seguinte:

5.
Turismo de Portugal, ip 199500 39900 53.I%
Caixa Geral de Depdshtos, 5.A. 125500  25.100 33,5%
Novo Banco, 5.A 50,000 10.000  131.3%

373000 75000 100%

ORIENTAGAO ESTRATEGICA E OBIETIVOS

Em maio de 2016, a Assembleia Geral da

Sociedade aprovou as grandes linhas de 7.

orientagdo estratégica da empresa para o triénio
2016-2018. O “Tableau de Bord” aprovado para
a Sociedade na Assembleia Geral de Acionistas
para o triénio assenta nas seguintes sete linhas
de orientagdo estratégica:

promover a sustentabilidade do negdcio de
um maior nimero de empresas;

Promover a rotacdo da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da opgdo de compra antecipada
pelos arrendatdrios, bem como mediante
colocagio no mercado dos imdveis
devolutos em carteira, contribuindo, assim,
para o estabelecimento de novas operagdes
COm Novas empresas;

Acompanhar, de forma proativa e préxima,
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 gestio;

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

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

Tendo sido constituidos, no final de 2016, dois

fundos especiais, cuja gestdo foi entregue a

1. Promover uma politica de investimentos, no Turismo Fundos, verificou-se a necessidade de
contexto de apoio publico 3s empresas, atualizacao das linhas de orientacdo estratégica
alinhada com a estratégia definida para o da Sociedade fixadas, em maio daquele ano, para
setor do turismo, prosseguindo, o triénio 2016-2018. Assim, na Assembleia Geral
nomeadamente, uma politica ativa de da Sociedade que teve lugar em 17 de margo de
selecdo de projetos inovadores que 2017, foi alterada a primeira linha de orientagao
contribuam para o desenvolvimento e estratégica da Sociedade que passou a ser:

sustentabilidade das empresas e do setor;

2. Promover uma politica de investimento
focada no preenchimento de falhas de
mercado através, nomeadamente, da
indugdo da desconcentragdo geografica e
temporal da procura, da diversificacdo de
produtos e da criagdo de valor, sem prejuizo
dos critérios de rendibilidade associados a
demonstracdo da viabilidade econdmico-
financeira das empresas;

Promover uma politica de investimentos, no
contexto de apoio piblico as empresas,
alinhada com a estratégia definida para o
setar do turismo, prosseguindo,
nomeadamente, uma politica ativa de
selecdo de projetos inovadores que
contribuam para a valorizacdo do patriménio
e para o desenvolvimento e sustentabilidade
das empresas e do setor.

3. Promover a afetacdo da liquidez em ativos Na mesma Assembleia Geral foram fixados os
turisticos em respeito por um limite maximo objetivos a atingir no ano de 2017. Os objetivos
indicativo de 5 M€ por investimento e pela fixados incidiram sobre a atividade dos quatro
efetiva necessidade de financiamento da Fundos  sob  gestio da  Sociedade,

empresa, contribuindo  assim para consubstanciando-se em diversos

objetivos



mensurdveis, nomeadamente, ac nivel do
investimento a realizar, da promogac da rotagdo
da carteira, da rendibilidade do patriménio
imobilidrio sob gestdo, dos niveis de
incumprimento, e da valorizagdo das unidades de
participagdo dos fundos. No tocante ao objetivo
relativo ao investimento a realizar, importa
salientar que, face a liquidez disponivel, foi fixado
um objetivo ambicioso de investimento num
montante de €17.500.000.

O grau de concretizacio global dos objetivos
quantificdveis definidos para o ano de 2017,
atingiv 0s 163%. Assim, superou-se, em 63%, o
requerido pelos acionistas para o exercicio em
causa sendo superadas todas as metas
concretamente fixadas.

Em Anexo | ao presente Relatdrio e Contas, estd o
mapa dos objetivos para 2017 e o respetivo grau
de execucao.

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Dra. Patricia Afonso Fonseca
Moraes Bastos

Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Almeida

Queiroz de Barros

Dra. Paula Cristina Rodrigues

Morais

Secretdrio

Conselho de Administracao

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

Vogal Dra. Rita Arez de Magalhaes
(Administradora executiva)

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

Vogal Estado Portugués, fgue
nomeou a Ora. Maria José
Martins Catarino

Vogal Prof. Doutora Hélia Maria
Gongalves Pereira
{Independente)

Org3o de Fiscalizacio

Conselho Fiscal

Presidente Dra. Isabel Gomes de Novais

Paiva {Independente)

Vogal Dr. Manuel Maria Simbes
Nunes Agria {Independente)

Vogal Estado Portugués, que
nomeou o Dr. Paulo Jorge
Varela Dias

Vogal suplente  Dr. José Luis Guerreiro Nunes
{Independente}

ROC Ernest & Young-Audit &
Associados, SROC, S.A.,
representada pela Dra. Ana
Rosa Ribeiro Salcedas Montes
Pinto, ROC

Comissdo de Vencimentos

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

Vogol Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representada por Br. Fernando
Manuel Simdes Nunes Lourenco

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

Conselho Estratégico

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

Vogal: Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representada por Dr. Alexandre
Paulo Jesus Neves Ferreira
Santos

Vogal: Novo Banco, 5.A., representado
por Dr. Gongalo Alves Ferreira
Bouissou Costa e Sousa

Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira

Vogal: Dra. Rita Arez de Magalhdes

Importa recordar que o atual modelo de governo
da Sociedade, vigente desde 2016, resulta da
adaptacdo da mesma a evolugdo do quadro legal
respeitante a natureza juridica da Sociedade e a

Hom




atividade de gestdo de organismos de
investimento  coletivo  desenvolvida.  Essa
adaptacio, e de acordo com as orientagdes
transmitidas pelo Banco de Portugal, implicou
também que, para 0 mandato que se iniciou
em 2016, e que estd em curso, tenham sido
tomados em consideragdo os objetivos fixados
no sentido assegurar a diversidade de género
nos drgiaos de administragdo e fiscalizacdo da
Sociedade. Esse objetivo foi integralmente
cumpride uma vez que, no conjunto da
estrutura de administragdo e fiscalizacao da
Sociedade, os dois géneros tém, atualmente,
uma representagdo paritaria.

Com o atual modelo de governo da sociedade, foi
possivel manter uma das vantagens apontadas ao
modelo anterior, a acentuada participagdo dos
membros do Conselho de Administracdo nas
decisbes relativas a atividade da empresa, que se
reflete na frequéncia as reunides deste drgdo
social.

Genericamente, compete ao Conselho de
Administragdo, gerir a Sociedade na sua
globalidade, subordinando-se as deliberagtes 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 Administragdo & ainda responsavel
por acompanhar de uma forma continua o
cumprimento de todas as disposicbes legais e
instrugBes ou diretivas emitidas pelas autoridades
supervisoras no ambito da atividade da
sociedade. Nesse sentido, compete ao Conselho
de Administragio a implementacio e
manutengdo de um sistema de controle interno
adequado e eficaz, em conformidade com os
principios e os objetivos definidos nas
disposigdes legais e regulamentares apliciveis,
designadamente em matéria de prevencdo do
branqueamento de capitais e financiamento do
terrorismo.

ORGANIGRAMA

A sociedade estrutura-se com base no seguinte
organigrama:

{naisdo de
Vengimentay

Conselho
Estratépico Conselho de
Administragio
Gestdo de Riscos —

Direglio
Admlnlstrativa
@ Finangeira

Grgdode
_Fiscalizagiio

Lompifance

Assessorla
Jurldlca
Direcdo de Andlise
@ Investimento

QUADRO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2017, o quadro de pessoal
da sociedade era composto por seis
colaboradores, com as seguintes categorias: uma
Assistente de Dire¢do, um Adjunto da Diregao
Administrativa e Financeira, uma Jurista, que
exerce as fungbes de responsdvel de Compliance
(Controlo do Cumprimento), dois Adjuntos da
Diregdo de Andlise e Investimento e a Diretora da
Direcdo de Analise e Investimento.

Relativamente a esta ultima trabalhadora importa
referir que tendo a mesma sido nomeada
Administradora executiva da Sociedade, por forga
do disposto no n.2 2 do artigo 398.2 do Cddigo
das Sociedades Comerciais, o respetivo
contrato de trabalho se encontra suspenso
enquanto se mantiver o desempenho das
referidas fungdes de Administradora.

No tocante aos adjuntos da Dire¢do de Andlise
e Investimento, ha a salientar que, em 15 de
dezembro de 2017, e apds obtencdo das
necessarias autorizagbes, o contrato de
trabalho a termo resolutivo incerte, ao abrigo
do qual um dos adjuntos da Diregdo de Analise
e Investimento exercia as respetivas fungdes foi
convertido em contrato de trabalho por tempo
indeterminado.

Ainda neste ambito e com relevancia no tocante
ao quadro de pessoal, ha a referir, por dltimo, que
durante o ano de 2017 se manteve a situagdo
verificada desde 1 de novembro de 2014, do
Adjunto da Direcdo Administrativa e Financeira
exercer as fungbes correspondentes 3 categoria
de Diretor Administrativo e Financeiro, ac abrigo
de um acordo de mobilidade funcional celebrado

Conselho Flscal




em 31 de outubro de 2014, por um periodo de 2
anos (até 31 de outubro de 2016). Em 31 de
outubro de 2016 este acordo de mobilidade
funcional foi prorrogado por um periodo adicional
de 2 anos {até 31 de outubro de 2018). Por este
colaborador sdo ainda exercidas as funcBes de
responsdvel pelo Sistema de Gestao de Riscos.



ENQUADRAMENTO MACROECONGMICO
A Economia Internacional

Em 2017 continuou a assistir-se a um
fortalecimento da atividade economica mundial.
As projecdes do FMI, divulgadas em janeiro de
2018, apontam para um crescimento da
economia mundial de 3,7% em 2017, o que
significa um aumento de meio ponto percentual
face ao registado em 2016.

A estimativa do FM! reflete a expectativa de que
as condi¢des financeiras globais favordveis e o
sentimento econémico forte vd3o manter a
recente acelera¢do na procura, especialmente no
investimento, com um impacto notdrio no
crescimento das economias exportadoras.

O FMI indica ainda que reforma fiscal nos Estados
Unidos e os estimulos fiscais associados devem
aumentar temporariamente o crescimento
econdmico do pais, com impacto também nos
Seus parceiros comerciais, especialmente Canada
e México, durante esse periodo.

Nesse sentido, espera-se que a economia mundial
cresca 3,9% em 2018 e 2019,

A Unido Europeia

A Comissao Europeia considera, nas previsdes
econdmicas intermédias de inverno, divulgadas
no inicio de fevereiro de 2018, que o crescimento
registado em 2017 confirma a passagem da fase
de retoma econdmica a fase de expans3o.

De acordo com os numeros do executivo
comunitério, em 2017 o PIB cresceu 2,4%, tanto
nos paises da moeda Unica como na UE a 28.
Bruxelas estima que o crescimento econdmico
atinja os 2,3% em 2018 e 2,0% em 2019, tanto no
espago monetdrio tinico como na EL.

Segundo a Comissdo Europeia, nos Gltimos meses
de 2017 e inicio de 2018 assistiu-se a uma melhor
dindmica conjuntural na Europa, onde a situagdo
dos mercados de trabalho melhorou. Por outro
lado, a confianga monetdria é particularmente
elevada, existindo uma recuperacdo mais vincada
do que o previsto da atividade econdmica
mundial e das trocas comerciais internacionais.

S

Relativamente a inflagdo, a Comiss3o Europeia
aponta que a taxa de inflagdo na zona euro
atingiu os 1,5% em 2017, antecipando que esta se
mantenha "moderada” e sem grandes variagGes
{o mesmo valor em 2018 e ligeira subida para
1,6% em 2019).

A Economia Portuguesa

Nas previsdes publicadas em fevereiro de 2018, a
Comissdo Europeia revelou um otimismo
reforcado em relagdo a evolugdo da economia
portuguesa.

A Comissdo estima que a economia portuguesa
tenha registado um crescimento de 2,7% em
2017.

A Comissdo prevé que, depois de ter regressado a
um rumo de convergéncia com o resto da zona
euro em 2017, Portugal registe, tanto em 2018
comg em 2019, taxas de crescimento
ligeiramente inferiores a média dos parceiros da
zona euro (2,2% e 1,9% respetivamente).

De acordo com a informacdo divulgada em
janeiro pelo Instituto Nacional de Estatistica, os
precos em Portugal aceleraram em 2017. A taxa
de inflagdo média situou-se nos 1,4% em 2017,
acompanhando a melhoria da economia e dos
pregos da energia. Em 2016, os pregos subiram
0,6%.

ENQUADRAMENTO SETORIAL

O SETOR DO TURISMO

O ano de 2017 caracterizou-se por um
crescimento sustentado em muitos destinos e
pela recuperacdo em latitudes que sofreram
declinios em anos anteriores. Os resultados
devem-se, em parte, a recupera¢do econdmica e
a forte procura de muitos mercados tradicionais e
de mercados emergentes, particularmente, o
Brasil e a Russia.

De acordo com a Organizacdo Mundial de
Turismo {OMT), o turismo internacional registou,
em 2017, um aumento notavel de 7%, atingindo
um total de 1.322 milhdes de turistas.



A Europa movimentou 671 milhdes de turistas em
2017, registando um notavel crescimento de 8%.
O crescimento foi impulsionado pelos fortes
resuitados da Eurapa do Sul e do Mediterraneo (+
13%), Europa Ocidental {(+ 7%), Europa do Norte e
Europa Central e Oriental (ambos + 5%)

A regido Asia-Pacifico (+ 6%) representou 324
milhes de chegadas internacionais de turistas em
2017. O sul da Asia cresceu 10%, o Sudeste
Asidtico 8%, o Nordeste Asidtico 3% e a Ocednia
7%.

As Américas (+ 3%) receberam 207 milhdes de
turistas em 2017. A América do Sul (+ 7%} liderou
o crescimento, seguido pela América Central e
Caraibas (ambos + 4%), esta ultima regidoc a
mostrar claros sinais de recuperagdo apos 05
furacBes Irma e Maria. Na América do Norte (+
2%), os bons resultados do México e do Canada
contrastam com a queda nos Estados Unidos, o
maior destino da regido.

Com base nos dados disponiveis para a Africa, o
crescimento em 2017 foi estimado em 8%. A
regidao consolidou a recuperacdo de 2016 e
chegou a um recorde de 62 milhdes de turistas.
O Norte de Africa experimentou uma recuperagdo
clara (13%) enquanto que a Africa subsariana
cresceu 5%.

O Médio Oriente (+ 5%) recebeu 58 milhdes de
turistas em 2017, com crescimento sustentado
em alguns destinos & uma forte recuperagdo em
outros.

As previsdes indicam que o forte impulso do
turismo continuara em 2018, com uma taxa entre
4% e 5%,

As previsdes indicam que em 2018 continuara a
assistir-se a um forte crescimento, embora com
um ritmo mais sustentavel apds oito anos de
expansac constante, na sequéncia da crise
econdmica e financeira de 2009.

Prevé-se que a Europa e as Américas cresgam
entre 3,5% e 4,5%, Asia e Pacifico entre 5% e 6%,
Africa entre 5% e 7% e Oriente Médio entre 4% e
6%.

No tocante ao setor do turismo em Portugal, em
2017 as receitas cifraram-se em 3,39 mil milhbes
de euros, traduzindo-se num aumento de 16,6%
face ao ano anterior.

As globalidades dos estabelecimentos hateleiros
receberam 20,6 milhSes de hdspedes em 2017
{mais 8,9% do que em 2016), 0 equivalente a 57,5
milhBes de dormidas (aumentando 7,4% face a
2016). Segundo o INE, em 2017, 41,6 milhdes de
dormidas tiveram origem em estrangeiros,
enguanto que o mercado nacional representou
15,9 milhdes de dormidas {mais 8,6% e 4,1% do
gue em 2016 respetivamente).

De acordo com o boletim estatistico de dezembro
de 2017 do Turismo de Portugal os principais
paises emissores estrangeiros de dormidas 530 os
seguintes:

Dormidas do estrangeiro (milhares) 41 622,5
Reino Unido 9 280,5
Alemanha 5645,6
Espanha 4 (55,1
Franga 3 956,7
Holanda 2 385,3
Brasil 2014,9
Ilanda 15112
EUA 1 565,6
Itdlia 13236
Bélgica 881,3
Outros 90027

A EVOLUCAO DO MERCADO DOS FUNDOS IMOBILIARIOS
EM PORTUGAL

Em 2017, o mercado dos fundos de investimento
imobilidrio cresceu ligeiramente,
comparativamente a 2016. Em termos de valor
liquido global (VLG) observou-se um aumento de
2,7%, fixando-se em € 10.289, milhdes. Em 2017
assistiu-se, no entanto, a uma redugdo do nimero
de fundos em atividade, de 230 para 223.

0s fundos fechados possuem o maior volume sob
gestdo com €4.772,2 milhdes, seguidos pelos
fundos abertos com €2.942,3 milhdes e, por fim,
o5 fundos especiais com €2.574,9 milhdes. Os
fundos fechados e especiais cresceram, em
relagdo a 2016, 4,6% e 5,5% respetivamente,
enquanto que os fundos abertos diminuiram 2,5%
em relacdo ao mesmo periodo.
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A totalidade dos fundos em atividade sdo geridos responsaveis pela gestdo de 65,64 % do volume

por 30 sociedades gestoras. As sete maiores liquido sob gestdo correspondendo a um total de
sociedades gestoras ganharam algum peso, em €6.191,9 milhdes (62,03% e € 6.214,2 milhdes em
termos relativos, comparativamente ao ano 2016).

transato. Em 31 de dezembro de 2017, eram

milhdes de euros

Evolugdo do VLG dos Fundos de Investimento iImobilidrio em Portugal
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Em dezembro de 2017, a Turismo Fundos detinha €151,06 milhdes {o FIEAE estd excluido). O
uma quota de mercado de 1,6% dos fundos aumento do VLG dos fundos geridos pela Turismo
imobilidrios sujeitos a supervisdao da CMVM, Fundos {(em cerca de 3%) contribuiu para a subida

correspondente a um VLG de aproximadamente



da Turismo Fundos do 172 para o 162 lugar {em
30} do ranking global.

1 Interfundos 1 548,64 1,5%

2 GNB - SGFII 1378,78 15%

3 Fundger 572,15 1.5%
)

15 Geslimo 193,29 2,0%

16 TF Turismo Fundos 151,06 1.6%

17 LYNX Asset Managers 95,12 1.0%

Fonte; CMVM, dezembro de 2017

A rendibilidade dos fundos de investimento
imobilidrio portugueses em 2017, medida pelo
[ndice APFIPP/IPD, foi de 4% para o total dos
fundos.

A analise do grafico permite concluir, por um lado,
que o ano de 2017 se caracterizou por uma forte
melhoria do desempenho dos fundos de
investimento imobilidrio portugueses e, por
outro, que a rendibilidade dos fundos geridos pela

Turismo Fundos é menos volatii do que a
generalidade dos fundos.

Evoluc3o da rendibilidade dos Fundos de Investimento Imobiliério em Portugal
indice APFIPP/IPD vs Fundos geridos peia Turismo Fundos
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ATVIDADE DA TURISMO FUNDOS EM 2017
. ASOCIEDADE

A atividade da Turismo Fundos em 2017
enquadrou-se nas linhas de orientagio estratégica
aprovadas para o triénio 2016-18, bem como no
prosseguimento dos objetivos fixados pela
Assembleia Geral de 17 de margo de 2017, ao nivel
do investimento a realizar, da promocio da
rotagdo da carteira, da rendibilidade do patriménio
imobilidgric  sob  gestdo, dos niveis de
incumprimento e da valorizagdo das unidades de
participagdo dos fundos.

Nesta linha, durante o ano de 2017 a atividade da
Turismo Fundos centrou-se, fundamentalmente,
na gestdio e administracdo do Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistico {FIIFT),
do Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turistico il {FIIFT H) e do Fundo Imobilidrio Especial
de Apoio as Empresas {FIEAE), traduzindo-se,
essencialmente, no acompanhamento da carteira
dos mesmos e, complementarmente, na aquisicdo
e alienagdo de imdvels, bem como na avaliacdo de
novas oportunidades de investimento e
arrendamento.

Foi mantido o acompanhamento regular e
sistemdtico das carteiras de imdveis dos Fundos
Imobilidrios  sob  gestdio  promovendo-se,
nomeadamente, a realizagao de visitas sempre que
o risco de eventuais incumprimentos efou a
monitorizagdo do respetivo estado fisico o
aconselhava,

Em 2017, fruto, por um lado, da recuperagdo da
atividade econdmica iniciada em 2014 e, por
outro, dos esforgos desenvolvidos pela Turismo
Fundos, assistiu-se a uma diminuigdo das situagGes
de incumprimento do pontual pagamento das
rendas. Diminuiram também as situacdes de
insolvéncia das empresas inquilinas e as resolugtes
de contratos de arrendamento.

Também como reflexo da conjuntura econémico-
financeira e dos esforcos desenvolvidos pela
Turismo Fundos na angariagdc de novos inquilinos
foram realizados novos arrendamentos, que
permitiram a reducdo da taxa de desocupacdo.

Ao nivel do investimento, em 2017, os Fundos
Imobilidrios sob gestdo da Turismo Fundos
adquiriram sete imdveis no montante total de €24
milhdes. No que concerne ao desinvestimento, em
2017 foram alienados 6 imoveis pelo valor total de
€ 19,1 milhdes.

Os dois fundos especiais constituides no final de
2016 (Turistico Il e Turistico IV), por orientacdo do
seu participante Unico, ainda ndo iniciaram o ciclo
de investimento.

Em 31 de dezembro de 2017, os Fundos
imobilidrios geridos pela Turisme Fundos
detinham, no seu conjunto, B84 imdveis
correspondendo a um valor venal total de
€261.817.307.

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

Il FIIFT

Durante o ano de 2017, a atividade do Fundo
centrou-se na rentabilizagdo da  carteira
imobilidria, tendo em atengdo as condigbes dos
mercados financeiros, imobiliario e turistico.

Em 2017, foi adquirido o imdvel “Hotel Cristal
Resort”, contiguo ao imovel “Hotel Cristal Vieira”,
propriedade do FIIFT, pelo valor de € 4.576.800.

No que respeita a desinvestimento, em 2017
foram alienadaos trés imdveis, pelo valor global de
€ B8.460.570. O imdvel “Geostar”, que se
encontrava arrendado, foi alienado a terceiros
pelo valor de € 450.000. © imdvel “Cocheiras Valle
Flor” foi vendido pelo montante de € 5.380.282 na
sequéncia do exercicio da opgdo de compra pela
inquilina. O imdvel “villas de Sesimbra”, que se
encontrava devoluto, foi alienado pelo prego de €
2.630.288.

Em 2017 foi celebrado um contrato-promessa de
compra e venda, relativamente ao imdvel "Hotel
Cristal Marinha”, com a respetiva inquilina.

Em 31 de dezembro de 2017, o patriménio
imaobilidrio do Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico, constituido por 12 imdveis,



ascendia, considerando o seu valor venal, a
€40.348.900, correspondendo a uma diminuigdo
de 3% em relagdo ao ano transato.

gréfico a seguir apresentado. Esta situagdo decorre
da concretizagdo de renegociagbes de renda no
sentido da ndo indexagdo a Euribor e, também, do
facto de nos contratos de arrendamento
celebrados recentemente a renda ndo estar
indexada a Euribor.

Em 2017 a yield bruta média ponderada do
patriménio imobilidrio do Fundo foi de 2,13%,
mantendo-se a tendéncia de queda iniciada em
2009 (em linha com a queda da Euribor a 12
meses), conforme evidenciado no grafico a seguir
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L. FUFTA

O Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Turistico Il centrou a sua atividade durante o
periodo em andlise na rentabilizagdo da carteira
imobilidria, tendo em conta as condigbes dos
mercados financeiros, imobilidrio e turistico. Em
2017 foram adquiridos dois imdveis: o imovel
“Hotel Amazdnia Jamor”, em QOeiras, pelo valor de
€5.000.000 e o “Hotel Melia Setdbal”, em Setibal,
também pelo valor de € 5.000.000. Em 2017 foi
alienade um dnico imdvel: o “Vintage House
Hotel”, sito no Pinhdo. Este imdvel foi vendido pelo
valor de € 6.251.000 na sequéncia do exercicio da
opcdo de compra pela inquilina.

Em 31 de dezembro de 2017 o patrimonio
imobilidrio do Fundo de Investimento Imobilidrio
Fechado Turistico I, constituido por 18 imdveis,
ascendia, considerando o seu valor venal, a
€85.733.004, observando um aumento de 14%
face ao ano transato.

Em 2017 a yield bruta média ponderada do
patrimonio imobilidrio do Fundo foi de 2,82%,
consolidando a inversdo da tendéncia de queda
iniciada em 2009 (em linha com a queda da
Euribor a 12 meses), conforme evidenciado no
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V. O FUNDO IMOBILARIO ESPECIAL DE APROIO AS
EMmPREeSAS (FIEAE)

A atividade do FIEAE em 2017 centrou-se na
rentabilizacido da carteira imobilidria, tendo em
atencdo as condigSes dos mercados financeiros,
imobilidrio e turistico. Em 2017 foram adquiridos
um imdvel afeto a atividade turistica - "Guia” -, e
trés imdveis ndo afetos a atividade turistica —
“Abreu&Abreu”, “I1SQ" e “Dielmar”. O preco global
das aquisigbes foi de € 9.424.745 (Guia:
€1.234.040, Abreu & Abreu: € 1.346.000, 15Q:
€4.344.705 e Dielmar: €2.500.000). Ao nivel do
desinvestimento foram alienados dois imdveis,
ambos afetos & atividade ndo turistica. O valor
total de venda foi € 4.426.240 (Vianatece:
€2.239.440 e Imporvenda: € 2.186.000).

Em 2017 foram celebrados dois novos contratos
de arrendamento de imdveis que se encontravam
devolutos: uma fabrica localizada em Ourém e um
escritorio sito em Lisboa.

Em 31 de dezembro de 2017 o patrimdnio
imobilidrio do FIEAE, constituido por 54 imdveis,
ascendia, considerando o seu valor venal, a
€135.735.404, tendo aumentado cerca de 7% face
ao ano transato (€126.728.284).

Em 2017 a yield bruta média ponderada do
patrimonio imobilidrio do Fundo foi de 3,67%,

Al




registando um aumento face ao valor de 2016
(3,49%), conforme evidenciado no grafico a seguir
apresentado:

Evolugha do Fatriméno Imaditidng
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V. O Turismico Il — FUNDO ESPECIAL DE INVESTIMENTO
IMOBIUARIC FECHADO TURISTICO

O Turistico Ill - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio iniciou a sua atividade em 30 de
dezembro de 2016.

Durante o ano de 2017 a atividade do Fundo
centrou-se na identificacdo e analise de imdveis
que pudessem vir a integrar o Fundo por
aquisicdo direta ou por via de subscricdo em
espécie de aumentos de capital. N3o obstante,
em 2017 n3o foi realizada nenhuma operacdo de
investimento, nem concretizados aumentos de
capital em espécie.

VI. O TurisTICO IV ~ FUNDD ESPECIAL DE INVESTIMENTO
IMOBIUARIO FECHADO TURISTICO

O Turistico IV - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio iniciou a sua atividade em 30 de
dezembro de 2016.

Durante o ano de 2017 a atividade do Fundo
centrou-se na identificacio e andlise de imdveis
que pudessem vir a integrar o Fundo por aquisicio
ou por via de subscricio em espécie de aumentos
de capital. Neste contexto, foram visitados e
estudados um conjunto significativo de imdveis
propriedade (direta cu indiretamente) do Estado
Portugués. Nio obstante, por razdes de natureza
juridico-legal, ndo fol, ainda, possivel concretizar
nenhuma operacdc de aumento de capital em
espécie.

EvOLUCAO FINANCEIRA
1. TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2017 a
trajetdria iniciada em 2010 de apresentagdo de
excelentes resultados liquidos, ainda que, a
semelhanca do verificado no ano transato, o valor
atingido tenha registado uma quebra de cerca de
10%.

Esta diminuicdo decorre, essencialmente, da
redugdo da comissdo de gestdo paga pelo FIEAE a
Sociedade. Esta comissdo passou de 1,75 % para
1,25 % do capital subscrito do fundo a partir de 1
de agosta de 2016.

No grafico seguinte pode constatar-se o acréscimo
substancial que os Ultimos oito anos trouxeram em
relagdo ao comportamento da Turismo Fundos nos
15 anos precedentes.

Evolugho o resutadon lquidot
1952311

Em 31 de dezembro de 2017 o volume total sob
gestdo fixou-se na montante de €302 milhdes, isto
€, 3% acima do registado em 2016. Este aumento
denota o bom desempenho dos fundos geridos
pela Turismo Fundos.

O grafico a seguir apresentado revela a evolucao
do volume de fundos sob gestdo da Sociedade
desde 2008, ano precedente ao da constituigdo do
FIEAE, evidenciando que volume de fundos sob
gestdo, neste periodo, multiplicou quase trés
vezes.
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Este padrio de evolugdo confirma que o FIIFT,
FIFT I e FIEAE se encontram numa fase de
maturidade.

TURISHO FUNDOS
{Euros)

variagdo
homdloga
294.152.676 3%

Fundos sob gestio 302.475.920

FIIFT 44,363,380 42.221.8%0 5%
FIIFT I 86.358.026 B4.429 686 %
FIEAE 151.874.238 147.505.106 3%
Turistico 111 12.427.605 12.497.868 -1%
Turistico IV 7.452.671 7.498 126 -1%

Fundos préprios 2714317 2.542.818 7%

9021 30256

No exercicio de 2017, o resultado liguido observou
uma redugdo de cerca de 10%, passando de €
1.714.998, em 2016, para €1.547.150 em 2017.
Esta situacdo resulta do efeito conjugado da:

= Diminuvicdo dos proveitos, em cerca de 9%,

explicada essencialmente pelo decréscimo da
de gestdo cobradas,
resultante da reducgio da comissdo de gestdo
do FIEAE ocorrida em agosto de 2016, ja
referida;

ribrica comissGes

a  Decréscimo registado nos custos, que
observaram uma diminuicio de cerca de 8%,
em consequéncia, essencialmente, da reducdo
da rabrica gastos gerais administrativos em
cerca de 12% (explicada pelo facto dos custos
com as avaliagbes dos ativos imobilidrios que
integram as carteiras dos fundos sob gestdo,
bem como a taxa de supervisdo dos quatro
fundos regulados, terem passado, a partir de
2017, a ser suportados por cada um dos fundos
sob gestdo).

1547150 1714998 -10%
2791271 3077754 a%

Aesultado Liquido
Praveltos

jures & rendimentas simdlares 6.886 183953  -64%
rendimentos de servicos e comlsiles 2770343 3.048.600 9%
FIFFT 314917 309.584 5%
FILFT N 614472 604 457 2%
FIEAE 17309681 2133909 -19%
Turistice bl 62309 342 nfa
Turlstico IV 37.684 3p7 nia
outros resultados de exploraco 14,041 10.202 nfa
Custns 753318 ar2.3ol 8%
Juros s encargos similares 1454 2418 -40%
SNCAIGOS COM SHIVigos @ comissSes 4.656 4254  -B9%
custos com pessoal 354532 322.627 10%
gastos gerals adminlstrativos 3173.897 426549  -12%
outros Impostos
smortizagbes do exercicia 18379 14.855 24N
imparidades de cutras atives financelroy 1287 nfa
Impestos correntes 430.802 540456 -9%

O produto bancario foi de € 2.785.162, o qual
deduzido dos custos com pessoal, gastos gerais
administrativos, amortizaches do exercicio,
imparidades e da dotagdo para impostos sobre os
lucros de € 480.802 determinou um resultado
liquido do exercicio de €1.547.150. Assim, em
relacdo a 2016, verificou-se uma diminuicdo do
produto bancario (-8%), bem como do resultado
do resultado liquido (-10%).

varlagio
2016 hemdioga

4360936 4323697 1%

Ativo liquido

Capitais proprios 4,261,468 4.257.815 0%
RCP 35,31%  40.28% -10%
Autonomia financeira [capitals

préprios/stive liquide) 97,72%  9B8,48% -1%

O ativo liquido, no montante de €4.360.936,
registou um aumento face ao ano de 2016, de
cerca de 1%. Por seu turno, os capitais proprios da
sociedade ascenderam a € 4.261.468, registando
um timido aumento face ao ano anterior. Este
aumento resultou do efeito conjugado das rubricas
resultados transitados e resultados fiquidos.
Importa referir que a distribuicdo anual de
dividendos aos acionistas também contribuiu para
limitar o acréscimo dos capitais proprios. E de
salientar que o valor dos dividendos iliquidos
anuais pagos aos acionistas, nos ultimos cinco
anos, tem sido superior em mais de quatro vezes
ao capital social da sociedade.

Nestas circunstancias, a autonomia financeira da
sociedade gestora, apesar de muito elevada
{97,72%), observou em 2017 uma diminuicdo face

a 2016 (98,48%).
RM .



Uma vez que o resultado liquido registou uma
reducdo e os capitais proprios aumentaram, a
rentabilidade dos capitais préprios observou uma
diminuigdo face a 2016, cifrando-se em 36,31% em
2017 versus o valor de 40,28% verificado em 2016.

I. Os Funpos Soe GestAo (FIIFT, FIIFT NI, FIEAE,
TurisTico i1l € TurlsTico IV)

O FIIFT, FIIFT Il e FIEAE, a semelhanga do que vem
sucedendo consecutivamente desde 2010,
registaram em 2017, resultados liquidos positivos e
concomitantes crescimentos dos seus valores
globais liquidos e dos valores das suas unidades de
participac3o.

O Turistico It & o Turistico IV, constituidos no final
de 2016 e cuja atividade em 2017 se centrou,
essencialmente, na analise de oportunidades de
investimento, apresentaram resultados liquidos
negativos, pouco expressivos.

Nos quadros abaixo resumem-se os principais
indicadores dos fundos sob gestdo e a comparagdo
das suas evolugdes face ao ano precedente.

PRINCIPAIS INDICADORES

variagdo
2017 2016 homologa
VLGF 44.363.380 42221890 5%
up 8,87 8,44 5%
Praveitos 3.288.064 2.193527 50%
Custos 1.146.573 473.052 142%

Resultado Liquida 2.141.490 1720474  24%

variagio
homdloga
VLGF 86.358.026 B4.429.686 2%
up 81,69 79,86 2%
Proveitos 3.431.447 4076544 -16%
Custos 1.503.107 1.408.772 7%

Resultado Liquido 1928340 2667772 -28%

variagio

2016 homdloga

VLGF 151.874.238 147.505.106 3%
up 1.096,75 1.065,20 3%
Proveitos 11.546.736 8.149.160 42%
Custos 7.177.604 7.398361 -3%

Resultado Liquido 4.369.132 750799  432%

Turistico Il
(ERERE, variagio
homédloga

VLGF 12427605 12.4597.868 -1%
ue 99,42 89,98 -1%
Proveitos 10.869 0 nfa
Custos 81.132 2132 3705%
Resultado Liquido =70.263 =2.132  3196%

Turistico IV
{Euros) variagdo
20156 homdloga
VLGF 7.452.671 7.498.126 -1%
up 99,37 959,98 1%
Proveitos 3576 n/a
Custos 49,031 1.874 2517%
Resultado Liquido -45.455 -1.874 2326%
RESPONSABILIDADE SOCIAL

A Turismo Fundos, consciente da importancia do
desenvolvimento de uma  politica de
responsabilidade social, atribuiu um donativo a
dois projetos de implementacdc de zonas de
protecdo das aldeias Ferraria de S3o Jodo e Casal
de Sdo Simdo, da rede Aldeias do Xisto, afetadas
pelos incéndios ocorridos no més de junho de
2017 na Regido Centro, no montante de até
€20.000.

PROPOSTA DE APUCACAO DOS RESULTADOS

O Conselho de Administracdo propOe & Assembleia
Geral que o resultado liquido do exercicio no valor
de €1.547.150,29 tenha a seguinte aplicacado:

Reserva Legal.........coocvericsensnenn.. € 154.715,03
Distribuicdo aos Acionistas.......€ 1.392.435,26



EVOLUGAO PREVISIVEL DA SOCIEDADE

Os cinco fundos sob gestdo da TF Turismo Fundos -
SGFll, S.A., apresentam-se em 2018 com uma
liquidez disponivel para investimento em torno dos
69ME, em resultado por um lado, de dois anos
absolutamente excecionais em termos de
desinvestimento em sede do FIFT, FIIFT Il e do
FIEAE, em que o combinado de alienacdes de
imdéveis em carteira ultrapassou os 42M€ e, por
outro lado, da constituigdo dos novos fundos
{Turistico Itl e IV) que, em conjunto, realizaram
20M£ em capital inicial a 30 de dezembro de 2016.

Neste contexto, perspetiva-se em 2018 dar
sequéncia em alta ao novo ciclo de investimento
encetado em 2016 com a aquisigdo de imédveis no
montante total de 11,7 M€ e acelerado em 2017
com um novo patamar de investimento agregado
de 25ME. Perante os altos niveis de liquidez
atingidos, a sociedade planeia langar um programa
de captacdo de investimento no decorrer do
primeiro quadrimestre de 2018, com vista a captar
investimentos que se enquadrem nas linhas de
orientacdo estratégica aprovadas para o triénio
2016-18 e que, simultaneamente, sejam
consentaneas com as politicas de investimento de
cada um dos fundos turisticos.

Esta perspetiva é transversal aos quatro fundos
turisticos, mas estende-se também ao FIEAE, na
medida em que com a prorroga¢do do prazo do
fundo deliberada em 2016 por um periodo bem
mais amplo do que o decidido em anteriores
prorrogacdes, dar-se-a mais conforto a sociedade
nas futuras decisBes de investimento através deste
fundo.

Complementarmente, a sociedade manter-se-a
empenhada no projeto liderado pelo Turismo de
Portugal I. P. - participante unico dos Fundos
Turisticos Il e IV - de angariacdo de novos
participantes publicos, para efeitos de aumentos
de capital mediante o pagamento em espécie da
subscri¢io de unidades de participac3o dos fundos
recentemente constituidos.

Assim, para além do reforgo do enfoque no
investimento em ativos imobilidrios e no interesse
de diferentes participantes nos novos fundos, a

Turismo Fundos continuard a manter uma
importante componente de acompanhamento da
carteira, com especial destaqgue para a
concentracdo de esfor¢os nos arrendamentos de
segunda geracdo e nas alienagbes de imdveis
devolutos que os fundos sob gestdo,
especialmente o FIEAE, ainda mantém em carteira.

DecLaracGEs

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

A sociedade n3do tem sucursais.

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

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

FACTOS RELEVANTES

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

AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administragdo agradece agueles
que colaboraram com a empresa ac longo deste
ano de atividade, querendo destacar:

* (s seus colaboradores diretos pelo excelente
desempenho obtido;

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

= QOs Acionistas, pela forma como distinguiram e
apoiaram a Sociedade;

» As Autoridades de Supervisdo pelo apoio
prestado.
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Lisboa, 22 de fevereiro de 2018

O Conselho de Administragdo da TF Turismo Fundos - SGFII, S.A.
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Contém:

Balanco

Demonstracdo do Rendimento Integral
Demonstracdo de AlteragBes no Capital Proprio
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstragbes Financeiras
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TF TURISMO FUNDOS - SGFII, S.A.

DEMONSTRAGAC DO RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2097

{aurs)
Neta dwe-1? Ndag-16

Jurcs & rendmenics. smlaes. ] £.686 18.853
Juros & encargos smixres H 1454 -2418]
Margem Financaira 540 16.5825)

Rendd diy sarvigos [ ] 2770345 3048600
| Encargos com servigos o comissdes. [ 4 6% £2 554
|Rescttadon de dionain do cugres actvos

Ouiros resultados de explorag in 7 14041 10.202
Produto Bancirlo 25182 3.002.742]
Custos com pegsnd %10 354,69 322627
Gasios geras admnistaivos I -373.897) 426548
{Amonizacies do sxexicio % 8.7 24 855}
P da autros acivos b fiquada de & o -3.257]

Resultado antes de Impostos 10793 125548
Imposics

Coreries. 17 <450 a2 540456}
Culricios:
|Restiltado spds impaston 1.547 150/ 114599
00 quat: Resuacs liuido apis imgostos do cperagdos o "

Resultado [iquide 1.507.150] 1.H4.998]
Resultade por acglo 2083 anr
O Conlabllista Certificgdo n* 33122 0 Conselho de Administragdo da 7F Turismo Fundos - SGFII, 5.A
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TF TURISMO FUNDOS-SGFIi, S.A.
DEMONSTRAGAD DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DO EXERCICIQ FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

{eurcs)
Qutrss resaryss o resultados
transitados
= = Resuitado do
Capltal logal ransitados wrcdo
Saldos em 11 e Dazembro da 2015 375,000 1.287 T8 [LTd] 2010.820|
Distibukc o do resultado liquido de 2015
- Consfiuclo reserva gl ;mml
« Incoporacin em
Distribuiglio de dvidendoy
Resavas da reavalaio
Resuttxio do axercicio
[Saidas em 31 da Degembro de 2018 75,000 1488 787 ora |
Distibuic o do resultxdo fiquido de 2ME: |
» Constuiho reserva legal 171,500 171.500) 0
- Incarporag tiad o 0
Dis¥itni; 5o o dividendos -1.541.408) -1.543. 408
Reservas de rav alxcio 0
JResutxo do woarcicin 1.547 150 1.547 150
|Saidos em 31 da Dazembra de 2017 375,000 180 28T 679,001 1.547.151] 4.281.468)
TF TURISMO FUNDOS-SGFII, S.A.
DEMONSTRAGAD DOS FLUX0S DE CAIXA DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017 (euros)
Nota 2017 2016
ACTMIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de Juros & Proveitos Equiparados 3259 20983
Recebimento Comissio de Gestlo FIFT 322352 Joa.4
Recebimento Comissdo de Gestio FiFT Il 613464 E03.148
Recebimento Comissdo de Gestio FEEAE 1.128.770 2.308.620
Recobimento Comissdo de Gestiio TURISTICOM 513
Recebimento Comissdo de Gestao TURISTICO IV 34825
Recebimento Avallagdes FIEAE 31299 10.000
Pagamentos a Credoras -33041 ~-386.060
Pagamentos de IRS-Tdi 264516 2719.781
Pagamentos de IVAIMIIMT -15.134 <1435
Pagamentos de Imposto de Selo
Pagamentos de Contribuiges para a Seguranga Secisl [FGC-FGCT -75.987
Pagamentos de Remuneragbes 185143
Pagamentos CGAJADSE 22432
Pagamento/Recebimento do Imposio sobre o Rendimento 454415
Pagamentos Consulicres/Avaliadoras FIEAE
= Filuxos das actividades operacionais (1) 1.&39.238| 1.663.762
[ACTIIDADES DE INVESTHMENT.
Recehimentos proveniontes de:
Reembolso de AplicagSes Financeiras 4.600.000 5.650.000
Pagamenios respeitantes a:
Ativos tangivels 410
Subscrigio de Aplicagbes Financeiras -1.800.000 -5.550.000
Fluxos das actividades de investimento (2) 2.800.000 99.530
ACTIMOADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeftantes a;
Amortizagdo de contratos de locaglo financeira & AQV -18.199 13,514
Dividendos -1.37 1.058| -1.607.554
Fluzos das actividades de financiamente (3} -1.387.257| I -1,621.068]
VA.RIAQO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4)={11+2}H3) 2.!51.951! MZ.Z!:I'
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO PERIODO 23 349.233 znsssnl
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO PERIODO 25 3201214 349.231
0 Conselha da os TF furismo Fundos - SGF, B8
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

(Valores expressos em euros)






NOTA INTRODUTORIA

A TF Turismo Fundos - 5GFIl, 5.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 0 Novo Banco, 5.A., tem por objeto
exclusivo a administragdo, gestdo e representagdo de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou abertos,
podendo, designadamente, adquirir e alienar quaisquer
valores e exercer os direitos direta ou indiretamente
relacionados com os bens dos fundos.

Em 31 de dezembro de 2017 a Sociedade geria os
seguintes Fundos imobilidrios com um Valor Liguido
Global sob gestdo de cerca de 302 milhdes de euros
{2016: 294 milhdes de euros):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundo Turistico)

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
1l {Fundo Turistico I}

. Fundo Imabilidrio Especial de Apocio as Empresas
(FIEAE}

- Turistico Il — Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio Fechado Turistico

. Turistico IV — Fundo Especial de Investimento
Imobiliario Fechado Turistico

A Sociedade tem sede na Rua lvone Silva, 6 — 82 Di2, em
Lisboa, desenvolvendo a sua atividade apenas nestas
instalagdes.

NOTA1 BASES DE APRESENTAGAD DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As Demonstracdes Financeiras referidas a 31 de dezembro
de 2017 e comparativas ao exercicio de 2016 foram
aprovadas pelo Conselho de Administragdio da Sociedade
em 8 de fevereiro de 2018, devendo as mesmas ser sujeitas
a aprovagdo da Assembleia Geral, convocada para o efeito,
a realizar em 23 de margo de 2018,

As Demonstracbes Financeiras reportam-se a Sociedade
enquanto instituicdo individual 2 encontram-se expressas
em Euros (€}, sendo os montantes indicados nas
Demonstragdes Financeiras referidos a unidade daquela
moeda.

As Demonstra¢bes 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 Europeu),
nas termos do Aviso n2 5/201S, de 7 de dezembro, do
Banco de Portugal no uso da competéncia que lhe é
conferida pelo nimero 1 do art.2 1152 do Regime Geral das
InstituigBes Financeiras de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n2 298/92, de 31 de dezembro, e
pelo art.2 52 do Decreto-Lei n® 158/2009, de 13 de julho.

Até 31 de dezembro de 2016, a elaboracdo das
demonstraces financeiras da Socledade obedecia aos
principios consagrados nas Normas de Contabilidade
Ajustadas {NCA), conforme consagradas no dmbito do Aviso
n® 1/2005, de 21 de fevereiro, do Banco de Portugal
{revogado pela publicag3o do Aviso n2 5/2015).

As NCA correspondiam genericamente as Normas
Internacionais de Relato Financeiro com excegdo de
algumas matérias especificamente reguladas pelo Banco de
Portugal, a saber, valorimetria e provisBes da carteira de
crédito e garantias, valorimetria dos ativos tangiveis e
contabilizacgdo de responsabilidades com pensbes e
beneficios pés emprego, sendo apenas aplicaivel a
Sociedade as relativas a valorimetria dos ativos tangiveis. De
acordo com o referido Aviso, os ativos tangiveis deveriam
ser obrigatoriamente mantidos ao custo de aguisigdo, salvo
guando se verificassem reavaliagBes extraordindrias,
legalmente autorizadas, caso em que as mais-valias dai
resultantes seriam incorporadas em sub-rubrica apropriada
da conta "Reservas legais de reavaliagdo”.

A alteracdo de referencial contabilistico ndo resultou em
impactos nas demonstrag8es financeiras da Sociedade.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
international Accounting Stondords Board (IASB} e as
interpretagdes emitidas pelo  International Financial
Reporting Interpretation Committee (IFRIC} e pelos
respectivos orgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2017, entraram em vigor alteragdes
as Normas Internacionais de Relato Financeiro decorrentes
do projeto de melhorias que o 1ASB tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alteragdes de dois tipos:
as que traduziram alteragBes das politicas contabilisticas
com efeitos na apresentagdo, reconhecimento ou
mensuragdo e as que apenas refletiram alteragBes de
terminologia ou editorials, estas dltimas com impacto
minimo para as entidades, ou mesmo sem qualquer
impacto, em termos contabilisticos. As referidas alteragdes
deram lugar a novos standords, a alterages aos existentas
e a Interpretagbes. Das varias alteragGes ocorridas, e,
entretanto, adotadas pela Unio Europeia, para o©s
exercicios iniclados em ou apds 1 de janeiro de 2017 fol
analisada o respetivo impacto nas demonstragdes

3



financeiras da Sociedade tendo-se concluido ndo terem os
mesmos impactos relevantes, tendo em consideracdo a
especificidade da atividade.

Relativamente 3s alteragdes as IFRS e novas interpretacdes
a serem adotadas para exercicios a iniciarem em ou apés 1
de Janeiro de 2017, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda ndo endossadas pela Unido
Europeia, é entendimento do Conselho de Administragdo
que as mesmas ndo tém impacto relevante ou sequer
aplicagdo nas demonstragdes financeiras da Sociedade. Para
as normas jd adotadas pela Unido Europela, mas que ainda
ndo entraram em vigor no exercicio de 2017, a Sociedade
ndo procedeu a sua adogdo antecipada.

NOTA2 PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

As  principais  politicas contabilisticas e  critérios
valorimétricos utilizados na preparag3o das demonstragBes
financeiras sdo apresentados em seguida.

2.1. OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imabilizagGes corporeas sdo registadas pelo seu custo de
aquisigdo. As amortizagSes sdo calculadas por duodécimos
com base no método das quotas constantes. As taxas de
amortizagdo utilizadas s30 as maximas fiscalmente aceites
como custo, as quais refletem a vida (til esperada dos bens:

Equipamente Anos de Vida Util

Edificios 50
Mobiligrio & malerial §
Maquinas e feramentas 1

Equipamento informatico 3-4
Instalagdes interiores 5-10
Material de transporte

2.2, OUTROS ATIVOS INTANGIVEIS

Podem ser objeto de depreciagdio ou amortizacdo os
elementos do ativo sujeitos a deperecimento,
considerando-se como tais os ativos intangiveis
contabilizados ao custo histdrico gue, com cardter
sistematico, sofrerem perdas de valor resultantes da sua
utilizagdo ou do decurso do tempo.

Os custos incorridos sdo amortizados de forma linear ao
longo da vida util esperada destes ativos a qual se situa
normalmente entre 3 a 6 anos, a partir da sua aquisigdo
ou do inicio de atividade, se for posterior, ou, ainda,
quando se trate de elementos especificamente
associados a obten¢do de rendimentos, a partir da sua
utilizagdo com esse fim.

2.3. LOCAGOES

As operagdes de locagdo sdo classificadas como locagao
financeira ou locacdo operacional em fungdo da sua
substancia, cumprindo os critérios definidos na IAS 17 -
Locages. Sdo classificadas como locagdes financeiras as
operages em que os riscos e beneficios inerentes 3
propriedade de um ativo s3o transferidos para o locatdrio.
Todas as restantes operagdes de locagdo sdo classificadas
como locagGes operacionais.

Os ativos adquiridos em regime de locagdo financeira sdo
registados, por igual montante, no ativo imobilizado e na
passivo, processanda-se as respetivas amortizacoes.

As rendas relativas a contratos de locagao financeira sdo
desdabradas de acordo com o respetivo plano financeiro,
reduzindo-se o passivo pela parte correspondente 3
amortizagdo do capital. Os juros e encargos suportados sdo
registados como custos financeiros durante 0 prazo da
locagdo.

0Os pagamentos efetuados pela Sociedade, devide a
contratos de locagdo operacional sdo registados em custos
nos perfodos a que dizem respeito.

2.4. BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

Os empregados da Sociedade estdo abrangidos pelo
Regime Geral de 5Seguranca Social. A Sociedade ndo tem
qualquer responsabilidade por pensdes, complementos de
reforma ou outros beneficios de longo prazo a atribuir aos
seus empregados.

As remuneragbes varidveis {prémios de desemperho) aos
colaboradores sdo decididas pelo Conselho de
Administracdo e registadas diretamente na rubrica de
custos com o pessoal. Em 2017, nac houve atribuigio de
prémios de desempenho.

2.5. RECONHECIMENTO DE RENDIMENTO DE COMISSOES
Comissao de Gestdo

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gestdo
dos Fundos Turistico e Turistico Il € calculada mensalmente
uma comissdo de gestdo sobre o valor do patrimonio
liguido de cada Fundo, apurado com referéncia ao dltimo
dia de cada més. Relativamente ao FIEAE a comissdo de
gestdo estd prevista no Decreto-Lei n? 104/2009, de 12 de
maio, que constituiu o Fundo. A comissdo de gestdo é
destinada a cobertura de todas as despesas de gestio, com
excecdo das despesas incorridas com a compra, venda e
arrendamento de imdveis por conta do Fundo que sdo
suportadas diretamente por este.



As comissdes de gestdo aplicdveis a cada um dos Fundos
sd0 as seguintes;

s  Fundo Turistico: (i) se o valor do patrimdnio liquide do
Fundo for inferior a 9.975.958 euros, a comissdo de
gestio serd de 1,75% ao ano; (i) se o valor do
patrimdnio liquido se situar entre 9.975.958 auros e
15951.916 euros, a comissdo de gestdo serd de
1,25% ao ano; e (i) quando o valor do patrimdnio
liguido for superior a 19.951.916 euros a comissdo de
gestdo serd de 0,75% ao ano.

e  Fundo Turistico II: (i) se o valor do patriménio liquido
do Fundo for inferior a 75 milhdies de euros, a
comissdo de gestdo serd de 0,75% ao ano, (ii) se o
valor do patrimdnio liquido se situar entre 75 milhdes
de euros e 150 milhdes de euros, dividir-se-ad este
valor em duas partes: uma, igual a 75 milhdes de
euros a qual se aplicard a taxa de 0,75% ac ano; outra
igual ao excedente a que se aplicard uma taxa de
0,5% ao ano, {iii) quando o patrimdnio liquido do
Fundo for superior a 150 milhGes de euros, dividir-se-
4 este valor em duas partes: uma, igual a 150 milhdes
de euros 4 qual se aplicard a taxa de 0,625% a0 ano;
outra igual ao excedente, a que se aplicard uma taxa
de 0,25% ao ano.

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

s  Turistico lll: é calculada uma comissdo de gestao
apurada no primeiro dia Gtil do més seguinte aquele a
que respeita, uma comissdo de gest3o anual calculada
diariamente sobre o valor liquido global do Fundo, de
acordo com o seguinte critério: (i} se o valor liquido
global do Fundo for inferior ou igual a € 15.000.000
{quinze milhdes de euros) a comissdo de gestdo serd
de 0,5% (zero virgula cinco por cento) ag ano; {ii) se o
valor liquide global do Fundo for superior a €
15.000.000 {quinze milhfes de euros} a comisso de
gestdo sera de 0,75% (zero virgula setenta e cinco por
cento} ao ano.

¢ Turistico IV: é calculada uma comissdo de gestdo
apurada no primeiro dia ttil do més seguinte aquele a
gue respeita, uma comissdo de gestdo anual calculada
diariamente sobre o valor liquido global do Fundo, de
acordo com o seguinte critério: (i) se o valor liquido
global do Fundo for inferior ou igual a € 7.500.000
(sete milh&es e quinhentos mil euros) a comissdo de
gestdo sera de 0,5% {zero virgula cinco por cento) ao
ano; {ii) se o valor liquido global do Fundo for superior
a € 7.500.000 (sete milhGes e quinhentos mil euros) a

comissio de gestdo serd de 0,75% (zero virgula
setenta e cinco por cento) ao ano.

Os rendimentos de comissdes obtidos s3o reconhecidos em
resuftados no pericdo a que se referem os servigos
prestados, independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento.

2.6. IMPOSTOSOBRE LUCROS

Os impostos scbre os lucros compreendem os impostos
correntes e os impostos diferidos. Os impostos sohre os
lucros sdo reconhecidos em resultados, exceto quando
estdo relacionados com itens que sdo reconhecidos
diretamente nos capitais proprios, caso em que s3o
também registados por contrapartida dos capitais
proprios. Os impostos reconhecidos nos capitais
proprios, decorrentes da reavaliagdo de investimentos
disponiveis para venda, s3o reconhecidos em resultados
no momento em que forem reconhecidos os ganhos e
perdas que {hes deram origem.

Os impostas correntes s30 0s que 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 sdo calculados sobre as diferengas
temporérias entre os valores contabilisticos dos ativos e
passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de
imposto aprovadas e que se espera virem a ser aplicadas
quando as diferengas temporarias se reverterem.

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

Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos apenas na
medida em que seja expetdvel que existam lucros
tributdveis no futurc capaz de absorver as diferencas
temporarias dedutiveis.

A sociedade encontra-se sujeita a tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC)
e as correspondentes derramas (municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2016 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembro de 2017 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa aplicdvel a
derrama Estadual & de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributdvel, superior a € 1.500.000 até € 7.500.000,
sujeito e ndo isento de IRC, de 5% para valores
superiores a2 € 7.500.000 até € 35.000.000, & de 7% para
valores superiores a € 35.000.000.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaractes
fiscais da Sociedade est3o sujeitas a correg¢do por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam.
Desta forma, os exercicios de 2014 a 2017 encontram-se
ainda pendentes de revisdo pelas autoridades fiscais.

AN



A Administracdo da Socledade entende que as eventuais
correcdes que possam  vir a  resultar de
revisdes/inspe¢Ses por parte das autoridades fiscais
aquelas declaracdes fiscais de impostos ndo deverdo ter
um efeito significativo nas DemonstragBes Financeiras
em 31 de dezembro de 2017.

2.7, RECONHECIMENTO DE JUROS

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

2.8. CAIXAEEQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da preparacdo da demonstracdo dos fluxos de
calxa, sdo considerados na ribrica de “Caixa e seus
equivalentes” os valores registados no balango de
aplicagdes de muito curto prazo, disponiveis de imadiato
sem perda de valor, com maturidade inferior a 3 meses a
contar da data de inicio da aplicaciio, onde se incluem os
valores em caixa e as disponibilidades em outras instituicdes
de crédito.

2.9. PRINCIPAIS  ESTIMATIVAS E  INCERTEZAS
ASSOCIADAS A APUCACAO DAS  POLITICAS
CONTABILISTICAS

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras a Sociedade
apenas uttlizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os lucros do exercicio. Relativamente aos restantes
ativos e passivos o grau de incerteza & relativamente
reduzido e apenas aplicdvel & imparidade associada, dado
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nem tém associado ao seu apuramento a
utilizag3o de pressupostos.

NOTA3 GESTAO DORISCO FINANCEIRO

A atividade da Scciedade, dada a sua natureza, encontra-se
exposta a uma variedade de riscos financeiros que
requeram a sua andlise, avaliagdo, aceitagdio e gestdo de um
certo nivel de risco ou combinagdes de risco. Assumir o risco
& a esséncia da atividade financeira e o risco operacional é
uma consequéncia inevitdvel desta. O objetivo 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 gestio de ativos de Fundos de
Investimento Imobilidrios.

3.1 Risco de Crédito

A Sociedade nd3o se encontra significativamente exposta ao
risco de crédito, uma vez que a atividade de concessdo de
crédito ndo lhe é permitida. O risco de crédito € aplicivel
apenas as suas aplicagdes financeiras e mesmo neste caso é
pouco expressivo considerando as limitagdes existentes as
aplicagbes que podem ser realizadas por uma sociedade
gestora de fundos de investimento imobilidrio, conforme
decorre do respetivo regime juridico.

Na perspetiva da atividade dos fundos, e enquanto gestora
dos mesmos, o risco de crédito dos ativos que compdem a
carteira dos mesmos & 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 composicdo do seu balango,
ndo & um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscos
de mercado relevantes, contudo o risco de mercado dos
ativos, que compSem a carteira dos fundos, estd
essencialmente associado ao risco de flutuagGes da taxa de
jure, por via das atualiza¢Oes das rendas e do risco da taxa
de ocupagdo dos imdveis que s3o fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situages
de mercado adversas, provocam um aumento da exposig3o
dos fundos a riscos ndo controlados diretamente, o que tem
impacto na valorizagdo dos ativos dos fundos e desta forma
um efeito indireto na Sociedade por via da comissdo de
gestdo cobrada aos Fundos.

3.2.1 Risco Cambial

A Socledade detém exclusivamente ativos e passivos
denominados em euros, pelo que o seu risco cambial &
nulo.

3.2.2 Risco de Taxa de juro

O risco de taxa de juro associado a fluxos de caixa
corresponde ao risco dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro, variarem devido a alteragBes nas
taxas de juro de mercado.

Uma vez que os proveitos da Sociedade advém do
desempenho dos fundos por si geridos, e tendo em
consideragdio que as alteragdes nas taxas de juro de
mercado tém um impacto na performance dos fundos, o
risco a que a Sociedade esta exposta traduz-se num impacto
indireto por via da comissao de gestdo que & cobrada.

3.3 Risco de Liquidez

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



No que diz respeito & andlise ao risco de liquidez, para além
das obrigac@es de solvahilidade a que se encontra sujeito
por forca da regulamentagdo prudencial do Banco de
Portugal, a Sociedade recorre ainda ao conceito de Gap de
liguidez, que Ihe permite o planeamento das
responsabilidades de tesouraria, rentabilizando a utilizagdo
dos fundos sem provocar oscilagdes significativas na sua
solvabilidade. Compondo o Balango pelos prazos de
vencimento das operagBes ativas, obtém-se uma posicdo
desagregada (positiva) segundo os prazos residuais de
vencimento das operagdes.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

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

Nas rubricas em que ndo & contabilisticamente registada
alteracdio do justo valor, tal fato é justificado pela
aproximagio razodvel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparagdo taxas apliciveis a estes ativos a data
de referéncia das demonstragBes financeiras para os
Mesmos prazos.

Tendo em conta a maturidade das operages e o tipo de
taxa de juro, a Sociedade considera ndo significativa a
diferenca entre o justo valor e o valor por que se encantram
registadas, atendendo a que as taxas apliciveis a estes
ativos e passivos sao taxas de mercado:

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

Disponibilidades em outras institui¢des de crédito - sdo
constituidas por depdsitos a ordem, e, dado que sdo
ativos de curto prazo, o justo valor € idéntico ao valor por
que se encontram registados;

AplicagBes em instituicdies de crédito - s3o constituldas
maioritariamente por aplicagdes em depdsitos a prazo, de
curto prazo, sendo 0 justo valor idéntico ao valor por que
se encontram registados;

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

NOTAS MARGEM FINANCEIRA

O valor desta nibrica é composto por:

Juros e rendimentos similares

Juros de aplicagdes em inst. de crédito 6 866 18953
6 886 18953

Juros e encargos similares
Oulros juros e encargos similares 1454 2418
1454 2418
TOTAL 543 16 535

NOTAG RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Pelo exercicio da atividade de gestdo e representacdo do
Fundo Turfstico, do Fundo Turistico Il, Fundo Turistico I,
Turistico IV e do FIEAE, a Sociedade cobra mensalmente
uma comissac de Gestdo para os quatrc primeiros e
trimestralmente para o ultimo, correspondendo @ maioria
dos proveitos realizados.

0 valor desta nibrica é composto por:

1422016

Rendimentos de sesvigos e comissdes
Comissa de Gestlo 270343 3040600
27043 3048600
Encargos com servigos & comisses
Outras comissdes pagas 46% 42504
465% 4254
TOTAL 2765687 3006006

NOTA7 OUTROSRESULTADOS DE EXPLORAGAO

O valor desta ribrica é composto por:

Outros proveitos operacionls
QOutros ganhs e rendimentos opesacionals 285 12103
2835 12163
Outros custos operacionals
Impostos indirectos n 445
Impostos directos 10969 1455
Qutros encargos @ gasins Operacionais 3000
14 284 1501

NOTA8 CUSTOSCOM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal & composto por:



Remuneracles b1 kT
Orgdos de gestio e de fiscalzagie 1254
Empregados 7813

Encangos socials obrigathrios 67214

Outros encamos socias obigefrios 4487

Oufros custos com pessod 12485

247 461
89218
158 183
60125
0%
10946

A ribrica “Qutros encargos sociais obrigatdrios” inclui os
encargos incorridos com o seguro de acidentes de trabalho
e a medicina no trabalho. A ribrica de “Outros custos com
pessoal” inclui os encargos com o seguro de salide dos
empregados.

NOTA9 EFETIVO DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE

O efetivo de trabalhadores remunerados, distribuido por
grandes categarias profissionais ao servigo da Socledade em
31 de dezembro de 2017 e de 2016 era o seguinte:

Canselho de Administragio 3 k]
Oirecgdo

Especificos/Técnicos 4 4
Secrelariado 1

Durante o0 exercicio de 2017 o nOmero médio de
empregadas ao servigo da sociedade foi de 8 (2016: 8).

As alteragBes na constituicdo dos orgdos sociais em 2016
tiveram duas origens, por um lado a necessidade de
adequagdo dos Estatutos da TF Turismo Fundos - SGFII, S.A.,
ao guadro legal atualmente em vigor, designadamente as
alteragfes ao Regime Geral das InstituigGes de Crédito e
Sociedades Financeiras, introduzidas pelo Decreto-lei n.2
157/2014, de 24 de outubro, ao Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela Lei n.2
16/2015, de 24 de fevereiro, e ao atual regime juridico do
Setor Publico Empresarial e das Empresas Publicas,
aprovado pelo Decreto-Lei n."133/2013, de 3 de outubro,
par outro lado a aprovacdo da eleigiio para os membros dos
argdos sociais para o triénio 2016/2018.

0 Consetho de Administragdo, com estas alteragdes passou
a ser constituido pelos seguintes membros remunerados:
um Presidente, Prof. Doutor Pedro Miguel dos Santos
Moreira {administrador executivo); uma Vogal, Dra. Rita
Arez de Magalhaes (administradora executiva); e uma vogal,
Prof. Doutora Hélia Maria Gongalves Pereira
{(administradora ndo executiva, independente}).

A nomeag3o, em julho de 2016, da Dra. Rita Magalh3es,
com fungSes de administradora da TF Turismo Fundos -

SGFll, S.A., originou que o departamento de Andlise e
Investimento (DA) ficasse a dispor de apenas um elemento
— um adjunto. Sendo manifestamente invidvel o adequado
funcionamento da DAl com apenas um elemento
considerando a amplitude e relevancia das competéncias
deste departamento, & ndc sendo possivel o recurso aos
restantes colaboradores, uma wvez que existe a
obrigatoriedade legal de segregacdo de funcdes entre os
vérios departamentos da empresa, designadamente entre
as dreas de Compliance e de gestio de riscos e o
departamento operacional da empresa, por deliberagac do
Conselho de Administragdo de 4 de julho de 2016 foi
desencadeado um procedimento de contratagdo externa,
gue apds cumprimento das formalidades prévias
obrigatdrias e obten¢do de autorizagic do membro do
Governo responsdvel pelo setor de atividade da Turismo
Fundos {Secretdria de Estado do Turismo), culminou com
a celebragdo de um contrato de trabalho a termo
resolutivo incerto para o exercicio das funges de adjunto
da Direcdo de Analise e Investimento com o Dr. Pedro
Rebelo

Em 15 de dezembro de 2017, e novamente apos
cumprimento das formalidades legais e obtencdo das
competentes autorizagdes, o contrato de trabalho a
termo resolutivo incerto do Or. Pedro Rebelo foi
convertido em contrato de trabalho por tempo

indeterminado.

NOTA10 POLTICA DE REMUNERACAO E
REMUNERACOES ATRIBUIDAS A0S ORGAOS DE
ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZACAO

A Comissdo de Vencimentos, em reunido, do dia 1 de
julho de 2016, definiu a remuneragdo a atribuir aos
administradores da Sociedade, para o triénio 2016/2018.

No ambito das suas competéncias, a Comissdo de
Vencimentos  estabeleceu o5  pardmetros de
remuneragac dos membros da administragdo com
fungdes executivas, atendendo, especialmente, a
complexidade, exigéncia e responsabilidade inerentes as
fun¢des a desempenhar, & situagdo economica da
Sociedade e a consondncia com as remuneragdes
praticadas no mercado para fungdes idénticas em
sociedades congéneres.

Os membros do Conselho de Administragio nao
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, I.P 2
pelo Estado Portugués (Diregao Geral do Tesouro e
Finangas), ndo auferem qualquer remuneragdo.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n® 159-A/2015,
de 30 de dezembro, que determinou a reversdo faseada
das redugfes remuneratdrias em vigor, a Comissdo
entendeu que passaria a ser aplicada as remuneragGes



dos orgdos sociais exclusivamente a redugdo de 5%
decorrente da Lei n? 12-A/2010, de 30 de junho, e, nos
termos legais, até 30 de setembro de 2016, a redugdo de
10%, com a reversdo prevista na Lei n? 159-A/2015, de
30 de dezembro.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Sociedade
podem deliberar, em cada assembleia-geral ordindria de
aprovagao das contas do exercicio, a atribuicdo
casulistica de prémios de gestdo aos administradores, de
acordo com o estabelecido nas disposicbes legais
aplicdveis a Sociedade e a atividade desenvolvida por
esta.

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

N3o existe qualquer tipo de planoc de atribuicBes de
acdes ou de opgbes de aquisicdo de agdes por parte dos
membros dos érgdos de administragdo e de fiscalizagdo.

Da mesma forma, n3c houve qualguer remuneragdo
paga sob a forma de participagdo nos lucros, bem como
qualquer indemnizacdo paga a ex-administradores,
executivos ou ndo executivos, relativamente & cessagdo
das suas fung¢bes, ndo existindo qualquer tipo de acordo
ou politica definida quanto aos termos de eventuais
compensagies a pagar a administradores da sociedade
nestes Casos.

N3o existe também nenhum regime complementar de
pensGes ou de reformas para os administradores da
sociedade.

Os administradores ndo auferem, a titulo de
remuneragdo, dqualquer beneficio nd3o pecunidrio
relevante.

A remuneragdo do Revisor Oficial de Contas (ROC) é objeto
de acordo entre a Sociedade e a entidade designada para o
exercicio das funces de revisdo legal, para o triénio para o
qual a entidade é nomeada. O acordo a estabelecer com o
ROC tem em conta a remuneracdo devida pelo trabalho
previsivel a efetuar com vista a Certificagdo Legal de Contas
e 3 emiss3o 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 fungbes podem ser
acordados com o ROC pagamentos adicionais e pontuais
que se tornem necessarios em virtude da ocorréncia ndo
prevista de trabalho extraordindrio, quer em apoio ao
Consetho de Administracdo, quer em apoio 2o Conselho
Fiscal.

As remuneragdes atribuidas durante o exercicio de 2017 e
de 2016 sdo as seguintes:

Remuncragtes 2017

Remunetagdes 016

Fixa Varael faa Vanave
Conselhg de Administrac e

Presidants 73.068 33.007
Administrador-exscutiva em nome pripric 39.002
Administradora-gxecutiva &m nome prgrio 58454 3%
Administradora nda executiva, independents 10.348 5639

Vogal em nome proprio B
Vogal nfo executivo {CGD, S.A) 6741
Vogal ndo executivo [Novo Banco, S.A) 7.1%
Total Conssl 08 ABTIELaGE0 THan - T

Conselho Fiscal
Presidents ERE ) 5144
Vogal em nome préiprio G548 5.559
Total Canselho Fiscal IR : (ELH
Agsembleia Geral

Presidente E E
Vice-Presidants 268 484
Total Asserntiea eral i . TH

Revisor Oficial de Contas

Senvico de mvisio legal de contas 1075 3075
Cuiros senigos de garantia de fiabdidade E150 6.150
O Fewsor Aol Oe Conas ¥rig - a5

NOTA1l GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto por:



H422017 3-12-2018

Aqua, energia e combustiveis 14,498 13170
Material dz consumo comeniz 210 1678
Publicidade e publcagdes b2 ki
Material de Higiene e Limpeza L) 832
Cuiros Fomecimentns 112% 1.202
Rendas e alugueres 13613 1184
Comunicaches e expediao 8.M 9461
Deslocaches 2 representag 45.663 KLE ]
Conservagdo & reparagio " 11900
Fomax;30 de Pessoal 4094 1042
Sequros 1690 1
Avengas & henoranos 175,082 116,974
Judiciais, contencioss e notariado 12818 1489
Quiros senipas especializados

Estudos & consultas 208 181

Consuftores & Auditores Extemos 209 9840

Avaliadores exiemos 36418 160739

Servico BPnet 1581 173
Outros serviges de terceiros

Aaquivo e Depdsito b7 050

Outros custos 10137 14445

A ribrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou uma
diminuigdo 426.549 € em 2016 para 373.897 € em 2017
justificando-se esta variagao principalmente com a
diminuigdo nos gastos com Avaliadores externos.

NOTA12 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS
CENTRAIS

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

NOTA13 DISPONIBILIDADES EM  OUTRAS

INSTITUICBES DE CREDITO

Esta nibrica, a 31 de dezembro de 2017 e 31 de dezembro
de 2016, é analisada como se segue:

31-12-2017 31-12-2016

Depositos 4 ordem 3200 964 348983

NOTA14  APLICAGOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Esta rubrica no final do exercicio de 2017 e 2016 ¢ analisada
COMO 5e segue;

Hpbcacdes eminsiigies da créd no pais

Depisies aprazn 2000000

haos 13
20038

A 31 de dezembro de 2017 ndo existia qualquer aplicagdo
em instituigGes de crédito, as aplicagGes sobre instituigies
de crédito em 31 de dezembro de 2016 dizem respeito a
depositos a prazo com vencimento ndo superior 3 6 meses,
a taxas correntes de mercado.

NOTA15 OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica no final do exercicio de 2017 e 2016 & analisada
€OMO 5@ Segue:



imévels
[ servigo priprio
Edficos 589661 589651
Terreans %910 %m0
685,631 685 631
Equipamento
Mobiiéno e matend 549 H4
Maquinas e femamentas 24377 2435
Equipamento nformético iz 1738
Instalaghes mieriores 6 31 531
Oviro equpamento 3836 1467
NI i
H5 907 907

O movimento desta ribrica foi o seguinte:

ImGveds Equipamento

Saldo liquido a 31-12-2015 517 645 21491 £39 136
Adigtes . 5462 5462
Abatesivendas . = =
AmortizagBes do perlodo (11 793) (13062) (24 855)
Translerdncias : . =

Saldo liquido a 31-12-2016 605 852 13890 619742
Adigbes . 7108 7108
Abatesivendas - . -
Amortizagdes do periodo {11793) {6986) {18 779)
Transferéncias - - -

Saldo liquido a 31-12-2017 594 058 14012 508 070




NOTA16 OUTROSATIVOS

Esta rabrica “Outros ativos” no final de 2017 e 2016
decompde-se da seguinte forma:

J1-12-2017

Devedores e Outras AplicagGes

Qutros devedaes diversos 20035 22445
Oufros rendimentos a receber
Comissdo de Gestio 525629 514 068
Avaliagdes - FIEAE
Outras despesas com encargo diferido
Segurcs 5922 4096
Medicina no irabatho 82
Contratos de suporte informatico 27 889 25633
Publicagbes . -
Tota! Activo Bruto 579475 566 324
Imparidade {27 824) {27 B24}
Total Activo Liquldo 551 651 518 50¢

NOTA17 IMPOSTOS superior a € 1.500.000 até € 7.500.000 sujeito e ndo isento
de IRC, de acordo com o Orgamento de Estado para 2017. A

Conforme referido na Nota 2.7 a Sociedade encontra-se diferenga entre as taxas nominal e efetiva nio & significativa

sujeita a tributagdo em sede de Imposto schre o
Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC) e as
correspondentes derramas municipal e estadual. O célculo
do imposto corrente do exercicio de 2017 foi apurado com

face ao enquadramento da sociedade.

A carga fiscal corrente da Sociedade pode ser analisada
€omo se segue;

base nurma taxa nominal de imposto de 21% (2016: 21%),
de derrama de 1,5% sobre o lucro tributdvel e de derrama
estadual de 3% (2016: 3%) sobre a parte do |ucro tributavel

122017
Carga fiscal imputada no exercicio 490 802 540456
Correcglies a exercicios anleriores
Carga fiscal total 490 802 540 456
Carga fiscal paga
Exercicios antefiores 1051 1051
Imposto retido 2064 5119
Pagamentos por conta 447024 520290
Pagamentos adicionais por conta 19128 20 848

Carga fiscal a pagar (21 535)

Carga fiscal a receber 14 852

NOTA18 OUTROSPASSIVOS

A ribrica "Qutros passivas” a 31 de dezembro de 2017 e 31
de dezembro de 2016 é analisada como se segue:



Credoras e outros recursos

Sector pablico administrativo 16 512 17 622
Credores diversos
Outros credores 32635 14421
Encargos a pagar
Qutros custos a pagar
Gastos com pessoal 25299 25299
(astos gerais administrativos 960 8538
Outros encargos a pagar 2526
77932 65 B81

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

Na ribrica de “Gastos pgerais administrativos” estdo
refletidos encargos com a taxa mensal de supervisdo da
CMVM, energla, nbnetwork, taxa da CML com a
conservagdo de esgotos e IMI.

NOTA19 CAPITAL

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

Ya N° do agdes Valor
Turismo da Portugal, ip
122017 53,20 39900 199 500
31-12-2016 5320 39900 199 500
Calxa Geral de Depésitos
N12-2017 3147 25100 125 500
31-12-2016 347 25100 125 500
Novo Banco
3-12.2017 1333 10 600 50 000
3N-12-2016 1333 10 000 50 000
100,00 75000 375 000
NOTA20 OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS art. 972 do Decreto-lei n.2 298/92, de 31 de dezembro,

TRANSITADOS
Reserva Legal

A reserva legal so pode ser utilizada para cobrir prejuizos
acumulados cu para aumentar o capital. A legislagdo
portuguesa aplicivel ao setor bancdrio, nomeadamente o

exige que a reserva legal seja anualmente creditada com
pelo menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia
do capital ou o somatdrio das reservas livres constituidas e
dos resultados transitados, se superior.

0Os movimentos ocorridos nestas ribricas foram os

seguintes:

QOut. Reservas 8 Res. Trans.

Resultados

Transitados

Saldo em 31-12:2045 1.273.603 14021 679,031 1966736

Constitwg30 de reservas 201.082 201.082

Saldo em 31-12-2016 1474.765 4021 ~ 679031 2167818

Consiituiho de reservas 171.500 174,500

Saldo am 31-12-2017 1,646,265 14.021 67901 2339317
NOTA21 ADMINISTRAGAO DE FUNDOS

-

)



Conforme referido na Nota introdutdria, a Sociedade
administra em nome préprio, mas por conta de outrem, os
FUNDOS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO il, o FIEAE,

2000, o FIEAE em 17 de julho de 2009, o TURISTICO Il a 30
de dezembro de 2016 e o TURISTICO IV a 30 de dezembro
de 2016.

TURISTICO Il e TURISTICO IV.
Em 31 de dezembro de 2017 e 31 de dezembro de 2016 os

principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:

O Fundo Turistico iniciou a sua atividade em 21 de
novembro de 1995, o Fundo Turistico Il em 24 de abril de

Funda Investimente Imaobildila Fechado Tutistics

Tolal do active 47 957.683 45.021.225
Tolol do caplial do Funde 44,343 380 42.221.890
Valor dos unidades de parlicipagdo 8.8727 8.4444
Unidades de participacao em circulogdo 5.000.000 5.000.000
fundo Investimento imobllidrio Fechado Turistico il
Total do activo 103.837.383 93.350.638
Total do capital do Funda 84.358.026 84 .429.684
Valor das vnidades de parlicipagas 81.4859 79.8619
Unidades de participacds em circulagts 1.057.19& 1.057.1%4
Fundo Imabliidrio Especial de Apolo s Empresas
Totai do ocllvn 161 .095.476 154,209.185
Totq! do capital do Fundo 151.874 238 147.505.104
Valor das unidades de participagas 1.094.7470 10651957
Unidades de parlicipagfs em circulagdo 138.477 138.477
Tuttsfico 11 - Fundo Especicl de Investimento Imoblildrio Fechodo
Total do aclivo 12.437.632 12.500.000
Total do capital do Fundo 12.427.605 12.497.848
Valor dos unidodes de porticipagas 99,4208 99.982¢
Unidades de parlicipogdo em circulagda 125.000 125.000
Turistico IV - Fundo Especiat de Invesimenio imoblliddo Fechado
Total da activo 7.459.139 7.500.000
Tolal da capital do fundo 7452871 7.498.124
Valer das unldades de paricipagas 99 3490 99.9750
Uridades de participagae em circulagao 75000 75000

V) e os participantes no capital, o Turismo de Portugal, I.P.,

a Caixa Geral de Depédsitos, S.A. e o Novo Banco, S.A..
NOTA22 PARTES RELACIONADAS

€m 31 de dezembro de 2017 o saldo a receber dos fundos
pela Sociedade era de 525.629 €, relativo ao acréscimo de
proveitos associado a comissdo de Gestdo do FIIFT, FIIFT II,

As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se
aos fundos sob a sua gestdo, ou seja, o Fundo de

Investimento Imobilidrio Fechado Turistico {FIIFT}, o Fundo
de nvestimento Imohilidrio Fechado Turistico Il {FIIFT 1}, o
Fundo de Investimento Especial de Apolo as Empresas
{FIEAE), o Turistico I = Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio Fechado {TURISTICO W}, o Turistico IV - Fundo
Especial de Investimento Imobilidric Fechado (TURISTICO

valores expressas em euros

Turistico Il e Turistico IV referente a dezembro de 2017, e
do FIEAE, referente ao Gltimo trimestre de 2017.

As transagBes com os fundos dizem respeito apenas a
comissao de gestdo que ascende ao montante anual de
2,770,343 €,

Comissdes a receber Comissdes do exercicio
FIFT 28 369
FUFT 52518
FIEAE 436 297 1730561
FIFT I 5 280
FUFT IV 3 166

A Sociedade tinha aplicagSes financeiras (DO e DP} junto da
CGD e do Novo Banco e do BCP, cujos saldos e transagbes
em 31 de dezembro de 2017 resumem-se como segue:

valores EXpressos em surgs

Saldo O0/DP Jures obtidos
6D 90 543
NOVO BANCO 3103 488

BCP 6933



NOTA23 EVENTOSAPOSADATADEBALANCO nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de

2017 que  exigisse ajustamentos ou divulgagdes
A data de preparagdo das presentes demonstracdes suplementares as demonstractes financeiras.
financeiras pelo Conselho de Administragdo ndo se verifica







RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
Senhores Acionistas,

De acordo com o disposto no artigo 420° do Codigo das Sociedades Comerciais
compete-nos elaborar um relatério sobre a agfo fiscalizadora efetuada durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, e dar parecer sobre o relatorio, contas
e proposta de distribuigao de resultados apresentada pela Administragdo da TF
Turismo Fundos, SGFII SA.

Acompanhamos regularmente a evolugdo das atividades, verificdmos com a
profundidade que consideramos adequada a regularidade dos livros e registos
contabilisticos e da respetiva documentagao, procedemos na extensdo considerada
necessaria as inspegbes fisicas de bens e valores patrimoniais, vigiamos pela
observancia da lei e dos estatutos e tomamos conhecimento dos atos da
Administracdo.

Analisamos também o relatério de gestdo e as demonstragBes financeiras
referentes ao exercicio findo naquela data, compreendendo estas o balango, a
demonstracdo do rendimento integral, a demonstracdo de alteragbes ao capital
proprio, @ demonstracdo dos fluxos de caixa e as notas as demonstracdes
financeiras, verificando também se as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do
patrimdnio e dos resultados.

Reunimos regularmente com a Administragdo e com o Revisor Oficial de Contas,
tendo acompanhado o processo de preparagdo e divulgacdo da informagao
financeira acima referida, bem como da revisdo de contas efetuada, da qual
resultou a emissdo da Certificacdo Legal das Contas sem reservas e sem énfases
datada de 5 de margo de 2018.

Como resultado das informacdes recebidas e das verificagbes efetuadas, somos de
parecer que sejam aprovados o relatdrio de gestdo e os restantes elementos de
prestacdo de contas, respeitantes ao exercicio de 2017, bem como a proposta de
aplicagdo de resultados.

Finalmente, desejamos expressar o nossc agradecimento a Administracde pela
valiosa colaboragdo recebida no desempenho das nossas fungdes.

Lisboa, 5 de marco de 2018

O Conselho Fiscal

Iscleel Pce_,L <
Isabel Paiva - Presidefite

S

Manuel ia/-

AP~ i
Paulo Dia/- Vogal y
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Certificagao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas de TF - Turismo Fundos - SGFII, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2017 (que evidencia um total de 4.360.936 euros e um total de
capital préprio de 4.261.468 euros, incluindo um resultado liguido de 1.547.150 euros), a Demonstracdo dos
Resultados por Naturezas, a Demonstragdo das Alteragdes no Capital Préprio e a Demonstragiio dos Fluxos de
Caixa relativas ao ano findo naguela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um
resumo das paliticas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posigdo financeira de TF - Turismo Fundos - SGFII, S.A. em 31 de dezembro de 2017, ¢
seu desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ac ano findo naquela data, de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unifio Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrages
financeiras” ahaixo. 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 obtivemaos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido.

Responsabllidades do 6rgdo de gestao e do érgdo de fiscalizagio pelas demonstragdes financeliras
O 6rgdo de gestdo é responsével pela;

preparagdc de demaonstrages financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia;

elabora¢do do Relatorio de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou erro;

adogado de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicével, as
matérias gue possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

0 drgdo de fiscalizagdio é responsavel pela supervisdo do processo de preparag3o e divulgac3o da informagdo
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financelras

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

Sociedade Angnima - Capital Social 1.335,000 euros - Inscriglo n.® 178 na Ordem dos Revisores Oficlals de Contas - inscrigio N.2 20161480 na Comlss&o do Mercado de Valores Mabillérlos
Corlribulnte N.2 505 988 283 - C, R. Comercial de LIsboa sob 0 mesma nimero
A member {lrm of Ernst & Young Global Limited
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Certificag8o Legal das Contas
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstracdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos,
e obtemaos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. O risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude é maior do que o risco de ndo
detetar uma distorcdo material devido a erro, dado gue a fraude pode envolver conluio, falsificagdo,
omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢3o ao controlo interno;

obtemos uma compreens&o do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade:

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

concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gest3o, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condigdes que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
ateng¢3o no nosso relatdrio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adeguadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagado, estrutura e conteddo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transac@es e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o drgdo de fiscalizag3o, entre outros
assuntos, o dmbito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

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

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestéo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. €) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatério de Gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicdvels em vigor, a
informagdo nele constante é concordante com as demonstrag8es financeiras auditadas e, tende em conta o
conhecimento e aprecia¢do sobre a Entidade, ndo identificdmos incorre¢des materiais.

Lisboa, 5 de margo de 2018

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

Cna Salce Aol

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto - ROC n° 1230
Registada na CMVM com o n® 20160841






1
&






i————

®fu

ﬂ\ﬂ

H\—-

M\C

u\-._

N\C

efu

%96'2

WKIE'T

KOS

Kor'Z

L fiL-uidng{uida)

oe.ouao.s.......s_.anr.inl
Sp apeprun vp Ema FienIOEA E S3A0WOL

efu

efu

efu

efu

2fu

M\r_

u\ﬁ

%LB'E

%59'Z

%09°T

65T

opsaA
SORASRPIGIT tepuRy

OIS BP SENIRDD SANE -ugo.lnli!
Ay wnu ‘of)12d oS SOpUN) LOP SUPEGTUE| ¥
Opupuaaed op 2PrPEQPULL PN it

Efu

efu

efu

efu

efu eju

efu

KIOT

WEOT

%ag

RIEFIT

RE6I'LE

sepeanyry
TRPUM EPIGIIY sERURY

OFiiad qus sOpuR) SO SEPUAL SEP C)EIEE
ON DU GUNILY 2P 03T D Su3A3d 2P CPRUSS)
o P " -opury ¥ T

tep ap

o ‘wummid & q.ﬁuaq-u !.:u«— ap ...l....‘!

efu

Bfu

efu 1]

eju

efu

Bju

efu

oghesed

S ORI

P 3 IDUNFIANSI)
3p 0wy

WA 53950500 TRAG 3P DRSS IRILS O )
“UNLER 'O Pl P ‘raaE U WOAIP FRAPLY
pop ou opdeay P 9]
"SOURITPU IR R d rpedRalue RIRUOD 3p OF3d0)
op P o
DAZURIW OP 1IARNE RRALED TP OFINICI ¥ JAAOWOLY

F000'005°LT

N\—_

20

efu

ejlu

0

efu

efu | 3E60LIVE | ®/V B/u |3 PTTEELDL

efu

efu

IEPTPIG Y

efu

53 ML B OB W o
um ap 0po PP L4
£ d Un3se opw ep
3p bpepy g epd " n 300 Y
5P . U g W sod o
SOMHIND 1OANE W Tamnhe) #p OFINIa)E B J3ADWOLY|

= COT

bl PYPRGTA ED
b isp 1
sop anniad Was Jojea ap oplec ep 8 soinpoid &

T

U PPE0) CIUALNISaA 3P FR0d mwn -..-..EEP:.

jp p maooid wp 2 engp el
L vpoginpy ep
‘sgagiie Op ap st 2p

“maeR |

o psed 2 OJUQUANIRD O OEIENIOEA E ered
wenguas b 1 0pEAON 1010 3P DIIRT
A TAIIE IR0 pusnd
"OWNITL Op HAS O RieE TP WP F Wed

epriune ‘rysasduss 1y i td cetde 3P 0112103
OU "SOILSUAISIAW 8P THOd RN .u.-.!.-n.‘.

el

r

L

onpafqo

3

*

oapajge

opimexs

ws | oaeigo oginises

oprians

oapaige

Lt

opuiara

oapsiye

L

Ao

[LSIom

Al 1413

Ly
e

TI3IRNI3 OPTILND a7 Then Bl

itoz | _.3.!“-81815__ L1080 -..u. IR S0AH BRI

A102-9(02 PRENL 0 wrd sRNTINS]

YRS SOOI ONSIANI ¥O ONOE J0NVIIAYL






