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SUMARIO EXECUTIVO

A atividade da TF Turismo Fundos=SGFll, S.A. em 2019
foi concretizada num contexto atipico e estranho a
histéria da sociedade gestora, nomeadamente, ao
nivel da sua governacdo.

Com efeito, este relatdrio e contas e toda atividade
relativa ao ano em anélise foram assumidos por uma
administragio em gestdo corrente e que fecha o ano
reduzida a trés de entre os cinco elementos que foram
eleitos para o triénio 2016-2018.

Acresce ao contexto de gestdo corrente durante todo
o ano de 2019, a auséncia de defini¢gdo em sede de
Assembleia Geral de Acionistas, de linhas de
orientacdo estratégica para um horizonte temporal
para além do triénio referido, bem como o ndo
estabelecimento de objetivos a atingir para o ano de
2019.

Recorde-se que a sociedade tem planeado e
organizado regularmente a sua atividade dentro de
um quadro de linhas de orientagio estratégica
estabelecidas trienalmente, que enquadram objetivos
anuais estabelecidos com metas a atingir nos
indicadores considerados chave para a sua atividade
de gestdo de fundos imobilidrios. Este quadro
orientador vinha-se consubstanciando em tableoux de
bord aprovados em Assembleias Gerais anuais de
acionistas e que norteavam o planeamento e
avaliagdo das atividades da sociedade gestora ano a
ano.

Assim, o presente relatdrio e contas de 2019 que agora
se apresentadeverd ser lido a luz do contexto
especffico em que a TF Turismo Fundos SGFIi SA se
encontra, quer em termos de governagdo corrente,
quer em termos de auséncia do normal quadro
orientador estratégico e de objetivos a atingir, que em
anos precedentes tem orientado as atividades desta
sociedade gestora.

O conjunto dos resultados do ano, com a excegdo do
nivel de investimento realizada que se ressentiu deste
enquadramento, demonsira, porém, excelentes
desempenhos ao nivel dos fundos sob gestdo quer no
plano das valorizagdes obtidas, quer ao nivel do
desinvestimento atingido e das mais valias registadas.
Concomitantemente, os resultados financeiros da

sociedade gestora mantiveram o excelente

desempenho dos anos precedentes.

Comegando pelos fundos sob gestdo, o destaque do
ano encontra-se essencialmente ao nivel da
apreciacdo record do combinado do valor lguido
global anual dos fundos sob gestdo (€10.182.114) que
permitiu a TF Turismo Fundos-SGFIl, 5.A. superar, pela
primeira vez desde a sua constituigdo, a barreira dos
320 milhdes de euros (€321.115.917), permitindo-se
assim, alcangar a mais alta apreciagio anual no
conjunto dos valores liquidos globais dos fundos sob
gestio (3,3%), expurgando claramenteos efeitos
decorrentes de movimentos de constitui¢do, aumento
e redugdo de capital dos diversos fundos sob gestdo.

Para esta criacdo de valor agregada contribuiram
fundamentalmente os resultados liquidos absolutos
record cbtidos nos dois maiores fundos sob gestdo,
designadamente no FIEAE (€4.650.541; valorizagdo
anual da u.p. de 3,0%) e no FIIFT I {£3.939.337;
valorizacdo anual da u.p. de 4,4%), mas também os
axcelentes resultados obtidos no FIFT {€1.726.346;
valorizacdo anual da u.p. de 3,7%). Assim, no ano de
2019, a semelhanga dos dez anos anteriores,
permitiu-se que cada um dos fundos maduros sob
gestdo (FIIFT, FIFT I e FIEAE) atingisse o valor da
unidade de participagdo mais elevado desde as
respetivas constitui¢des.

Em contrapartida, no final do 12 trimestre procedeu-se
a fusdo dos fundos Turistico Il e Turistico 1V, com
constituigdo de um novo fundo especial com uma
politica de investimento totalmente focada nos
territérios de baixa densidade (TBDT - FEll), que
desvalorizou imaterialmente (€101 346) em 2019, em
virtude de estar ainda a iniciar o seu ciclo de
investimento.

No plano da rotacdo da carteira, registou-se a
alienacdo de quatro ativos imobilidrios motivada pelo
exercicio antecipado de opgBes de compra pelos
arrendatérios (Ibis Faro €3.402.202; Hotel M'Ar de Ar
€5.241.256; Hersal €8.835.244; Moradia Guia
€381.975), atingindo-se um montante global de
{€17.860.677). Esta cifra corresponde ao terceiro valor
mais alto de sempre e coloca o nivel de
desinvestimento nos ltimos 4 anos acima dos 68ME,



dando sequénda a uma enorme viragem de pagina na
histdria da sociedade que assumiu ao longo do tempo
uma posicdo quase exclusivamente compradora.

Nesta linha, registe-se, complementarmente, que as
alienagbes efetuadas em 2019 ndo s6 ndo implicaram
o registo de qualquer imparidade, como ainda
contribuiram para a realizagdo de ganhos no montante
de €1.784.877, o que corresponde ao segundo valor
mais alto de sempre verificado nos fundos sob gestdo
da Sociedade.

Ainda no plano da rotagdo da carteira, o nivel do
investimento realizado pelos fundos em 2019 atingiu
o montante agregado de €4.949.447, traduzindo-se
nas aquisighes de um ativo turistico {Beco do
Maldonado: €1.075.003) e trés ativos industriais
{Desistart: €659.544, Macroplast; €2.206.500 e
Citergaz: €1.008.400). Estas quatro operagdes
representam, ainda assim, um forte decréscimo da
atividade de investimento, que encontra a sua
justificacio na manutengio do estado de gestdo
corrente da Sociedade ac longo de todo o ano.

Concluido o sumario sobre o desempenho daos fundos
sob pestdo, destacam-se também os resultados
obtidos pela TF Turismo Fundos-SGFll, S.A. que em
2019 deu sequéncia 3 trajetdria, iniciada em 2010, de
obtengdo de resultados liquidos muito elevados
(€1.541.214) e, neste ano, 5% superiores ao do ano
transato, o que inverte a tendéncia de descida
verificada nos trés anos anteriores.

Sobre os resultados da sociedade gestora importa
também sublinhar que a TF Turismo Fundos - SGFI,
S.A. registou no ano de 2019 uma saudavel
rentabilidade dos capitais proprios de 36,2%, tendo
fechado o ano com um nivel de autonomia financeira
de 96,1%. O resultado llquido no valor de €1.541.214
permitird efetuar, em 2020, uma distribuicdo de

dividendos iliquidos aos seus acionistas superior a
quatro vezes o capital social da sociedade (€375.000).

0 balanco global que o Conselho de Administragdo faz
da atividade da Sociedade é extremamente positivo
ndo apenas no ano em andlise, como no conjunto no
triénio precedente {2016-2018}, na medida em que o
valor dos fundos sob gestio da Socedade
incrementou por via do somatdrio dos resultades
liquidos agregados em €32.079.448, enquanto o
designio da rotagdo da carieira no quadriénio
{2016-2019) se sustentou através de um nivel de
investimento de €61.325.802 e de desinvestimento de
€68.063.056 com registo de mais-valias no valor de
€4954.294, e ainda duas dezenas de novos
arrendamentos de imdveis devolutos.

O ano de 2019 foi ainda marcado, ao nivel do
langamento de novos fundos, pela constituigde do
fundo especial de investimento imobilidrio em
territérios de baixa densidade turisticos a 1 de abril,
como também, e sobretudo pela atribuicio pefa
Portaria n.2 389/2019, de 29 de outubro 3 TF Turismo
Fundos-SGFIl, S.A da gestio do Fundo Revive
Natureza, constituldo pelo Decreto Lei n.? 161/2019,
de 25 de outubro, com a finalidade de promagdo e
recuperagdo de imdveis devolutos inseridos em
patrimdnio natural. Esta distingdc representa um
reconhecimento pelo investimento no trabalho
preparatdrio que a sociedade gestora levou a cabo
durante dois anos.

Neste contexto de forte aumento de atividade
acompanhado pela preparacdo da constituigio de
novos fundos de investimento imobilidrio, a
Administragdo agradece a todos os colaboradores da
Socledade pelo meritdrio trabalho desenvolvido ao
lengo do dltimo guadriénio, considerando-o decisivo
para os resultados alcangados.



NOTA INTRODUTGRIA

A SOCIEDADE

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

Em 2017, dando sequédncia a uma proposta do
Conselho de Administragdo da Sociedade, a
Assembleia Geral de acionistas deliberou, por
unanimidade, alterar o objeto social da Turismo
Fundos. Assim, a sociedade passou a poder prestar
também, a titulo acessdrio, servigos de consultoria
para investimento imobilidrio, incluinde a
realizacdo de estudos e anélises relativos ao
mercado imobilidrio,

MussAo DA TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos tem por missao contribuir para as
politicas publicas destinadas ao fortalecimento da
competitividade do turismo nacional, atuando sobre a
componente imobilidria das empresas do setor. Esta
intervenc¢do materializa-se, a data de 31 de dezembro
de 2019, na gestdo de quatro 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 FIIFT H);

® Potenciar amelhoria e aumento da oferta hoteleira
nacional, estimulando e potenciando a imagem de
marca dos grupos hoteleiros nacionais (FIIFT 1i);

® Contribuir para a redugdo da excessiva
concentracio geogrdfica e da sazonalidade da
atividade turistica (FIIFT e FIFT 11);

® Apoiar empresas economicamente vidveis, ainda
gue enfrentando eventuais dificuldades financeiras
(FIEAE);

» Contribuir para o objetivo de valorizacdo do
patrimadnio cultural nacional, de reabilitagdo urbana

ou regeneragdo economica de dreas com vOCagao
turistica, bem como o reforgo da coesdo territorial
nacional e de redugdo das assimetrias regionais
(TBDT).

0s FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

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

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

ESTRUTURA ACIONISTA

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

TURISMO FLNDOS
{Ewros) nvde

valar acgles 4%
Turismo de Portugal, Ip 199500 38.500 53.2%
Calxa Geral de Depdsitos, 5.A. 125500 25100 335%
Novo Banco, 5.A. 50,000 10000 13,3%

375000 75000 100%

ORIENTAGAD ESTRATEGICA E DRIENIVOS

Em maio de 2016, a Assembleia Geral de acionistas da
Turismo Fundos aprovou as linhas de orientagdo
estratégica da Sociedade, para o triénio 2016-2018,
linhas essas que foram atualizadas na Assembleia
Geral de margo de 2017. Contudo, e ndo obstante
terem constituido um dos pontos da ordem de
trabalhos da Assembleia Geral que teve lugar em 29
de margo, suspensa e retomada a 29 de maio e 4 de
julho de 2019, as linhas de orientacdo estratégica da
Sociedade, para o triénio 2019-2021, n3o foram
aprovadas, bem como também ndo foram fixados




objetivos e resultades a atingir no ano de 2015. Ha a
referi, no entanto, que se encontra agendada
Assembleia Geral de acionistas da Turismo Fundos
para o dia 27 de margo de 2020, prevendo-se que na
mesma sejam aprovadas as novas linhas de orientacdo
estratégica e objetivos a atingir para a Sociedade.

Recorda-se que as orientagbes estratégicas que se
encontram aprovadas para a Sociedade para
2016-2018, foram as seguintes:

1. Promover uma politica de investimentos, no
contexto de apoio publico as empresas, alinhada
com a estratégia definida para o setor do
turismo, prosseguindo, nomeadamente, uma
politica ativa de selegdo de projetos inovadores
que confribuam para o desenvaolvimento e
sustentabilidade das empresas e do setor;

2. Promover uma politica de investimento focada
no preenchimento de falhas de mercado
através, nomeadamente, da indugdo da
desconcentracdo geoprafica e temporal da
procura, da diversificagdo de produtos e da
criagdo de valor, sem prejulzo dos critérios de
rendibilidade associados 3 demonstragdo da
viabilidade econdmico-financeira das empresas;

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

4. Promover a rotagdo da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da opgao de compra antecipada pelos
arrendatdrios, bem como mediante colocagdo
no mercado dos imédveis devolutos em carteira,
contribuindo, assim, para o estabelecimento de
novas operagoes Com novas empresas;

5. 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 gestao;

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

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

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Em 4 de julho de 2019, a Assembleia Geral de
acionistas da Turismo Fundos elegeu os érgaos sociais
para o triénio 2019-2021. Todavia, no que se refere
aos Orgdos sociais cujos membros estdo sujeitos a3
autorizagdo prévia ao inicio de fungbes, o Conselho
Fiscal e o Conselho de Administragdo, importa referir
que os respetivas membros, eleitos em 4 de julho de
2019, ndo iniciaram ainda fungbes, aguardando-se a
conclusdo do processo da sua autorizagdo pelas
entidades supervisoras — Banco de Portugal até 31 de
dezembro de 2019 e CMVM a partir de 1 de janeiro de
2020, Assim, relativamente a estes drgdos mantém-se
em fun¢bes os membros eleitos para o triénio
2016-2018.

Importa também referir, no mesmo dmbito, que a
Vogal do Conselho de Administragéo eleita em
representacdo do Estado Portugués para o triénio
2016-2018 renunciou ao respetivo cargo, renuncia
que produziu os seus efeitos a partir de 1 de dezembro
de 2019. H3 a referir ainda que em 31 de janeiro de
2020 foi comunicada a Turismo Fundos a rendncia da
Presidente da Mesa da Assemnbleia Geral eleita em 4
de julho de 20189, para o triénio 2019-2021. Também o
representante da acionista Caixa Geral de Depdsitos
na Comissdo de Vencimentos da Turismo Fundos,
renunciou s respetivas fun¢Bes em 8 de abril de 2019.
Nesta conformidade, os drgd3os estatutarios
presentemente em  fungdes  encontram-se
reprasentados da seguinte farma:

Mesa da Assembleia Geral

Presidente

Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Aimeida Queiroz
de Barros

Secretdrio Dra. Luisa Machado de Castro

Conselho de Administracdo

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

Vogal Dra. Rita Arez de Magalhdes
{Administradora executiva)

Vogal Turismo de Portugal, L.P., que
nomecu o Dr. Carlos Manuel Sales
Abade

Vogal (Estado Portugués)

Vogal (Independente)



Orgdo de Fiscalizacio

Conselho Fiscal

Presidente Dra. Isabel Games de Novais Paiva
{Independente)

Vogal Dr. Manuel Maria Simdes Nunes
Agria (Independente)

Vogal Estado Portugués, que nomeou o

Dr. Paulo Jorge Varela Dias
Vogalsuplente  Dr. losé Luis Guerreiro Nunes
{Independente)
ROC Ernst & Young-Audit & Associados,
SROC, 5.A., representada pela Dra.
Silvia Maria Teixeira da Silva

Comissdc de Vencimentos

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

Vogo! Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
representado por Teresa (sabel
Morenos de Assungdo

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

Conselho Estratégico

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

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

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

Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira
Vogat: Dra. Rita Arez de Magalhdes

0 atual modelo de governo da Sociedade & o vigente
desde 2016, fruto da evolugo do quadro legal que
regula a Sociedade, atenta a sua natureza juridica e a
atividade de gest3o de organismos de investimento
coletivo desenvolvida.

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 Administragdo nas decisoes
relativas 3 atividade da empresa, que se reflete na
frequéncia as reunides deste orgao social.

Genericamente, compete ao Conselho de
Administrago, gerir a Sociedade na sua globalidade,
subardinando-se as deliberagdes dos acionistas ou do
Conselho Fiscal apenas nos casos em que 2 lei ou 0
contrato de sociedade o determinarem. O Conselho
de Administrag3o tem exclusivos e plenos poderes de
representa¢3o da Sociedade.

0 Conselho de Administragdo & ainda responsével por
acompanhar de uma forma continua o cumprimento
de todas as disposigdes legais e instrugGes ou diretivas
emitidas pelas autoridades supervisoras no ambito da
atividade da sociedade. Nesse sentido, compete ao
Conselho de Administragio a implementacdo e
manuten¢do de um sistema de controlo internc
adequado e eficaz, em conformidade com os
principios e os objetivos definidos nas disposigGes
legais e regulamentares aplicdveis, designadamente
em matéria de prevenc¢io do branqueamento de
capitais e financiamento do terrorismo,

ORGANIGRAMA

A sociedade estrutura-se com base no seguinte
organigrama:

Conselhe Orglo de
Adminstragio
Gestic de Riscot

Comgliance

Asessetla
Juridita

Diregsa
Adminiiirative I

T DiresSo de Andlise

v
c lnvestments

Gestdo de Gestdo de
Projetos Expeclais Caneiras

QUADRO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2019, o quadro de pessoal da
sociedade era composto por seis colaboradores, com
as seguintes categorias: uma Assistente de Diregdo,
um Adjunto da Direcdo Administrativa e Financeira,
uma Jurista, que exerce as fungdes de responsdvel de
Compliance (Controlo do Cumprimento), dois



Adjuntos da Direcdo de Andlise e Investimento e a
Diretora da Diragdc de Andlise 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, 0 respetivo contrato de
trabalho se encontra suspenso enquanto se
mantiver o0 desempenho das referidas functes de
Administradora.

Ainda neste dmbito e com relevancia no tocante ao
quadro de pessoal, hd a referir, que durante o ano de
2019 se manteve a situagdo verificada desde 1 de
novembro de 2014, do Adjunto da Direcdo
Administrativa e Financeira exercer as fungbes
correspondentes & categoria de Diretor Administrative
e Financeiro, ao abrigo de um acordo de mobifidade
funcional celebrado em 31 de outubro de 2014, por
um periodo de 2 anos. O referido acordo de
mobilidade funcional foi ji& objeto de duas
prorrogacBes por iguais periodos de dois anos, em 1
de novembro de 2016 e 1 de novembro de 2018,
vigorando, presentemente, até 31 de outubro de
2020. Por este colaborador sdo ainda exercidas as
fungdes de responsdvel pelo Sistema de Gestdo de
Riscos.

No que concerne aos colaboradores da Sociedade
importa também referir que foi renovado, por um
periodo adicional de um ano, o acordo de cedéncia de
interesse publico celebrado em 16 de abril de 2018
entre a Turismo Fundos e o Turisma de Portugal, I. P.,
ao abrigo do qual uma trabalhadora dos quadros deste
organismo se encontra a exercer fungBes na Turismo
Fundos. Em 15 de julho de 2019 foi celebrado um
segundo acordo de cedéncia de interesse publico
entre a Turismo Fundos e o Turismo de Partugal, I. P.,
ao abrigo do qual uma outra trabalhadora dos quadros
deste organismo se encontra igualmente a exercer
fungdes na Turismo Fundos.

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

A Economia Internacional

O ano de 2019 apresentou o crescimento mais fraco
da economia global desde o periodo da crise financeira
que ocorreu no final da década passada. Esta

desaceleracdo do crescimento ecandmico reflete ndo
50 o elevado nivel de incerteza gerado pelo aumento
das barreiras comerciais entre as duas principais
economias mundiais (EUA e China), mas também as
tenshes geopoliticas e sociais registadas um pouco por
todo o mundo, as quais acarretam reflexos
significativos ao nivel do sentimento de confianca no
setor empresarial. Alguns exemplos dessas tensdes
sdo protagonizados pelo processo do Brexit {(Europa),
a instabilidade relativa ao acordo nuclear com o Irdo e
a continuagdo da guerra na Siria {(Médio Oriente), a
fragilidade do regime na Venezuela {América Latina) e
a apatia econdmica da Russia, que atravessa o seu pior
momento a nivel econdmico desde o
desmantelamento da Unido Soviética.

No futuro préximo, tanto o Fundo Monetdrio
Internacional como o Banco Mundial preveem uma
timida inversdo da tendéncia de desaceleragdo do
crescimento econdmico, com projegbes para 2020
gue se situam 0,1% acima das estimativas para 2019.
Tais projegdes assentam, contudo, na expectativa de
que as politicas macroecondmicas entretanto
implementadas possam dotar as economias da
necessaria resiliéncia aos choques adversos que
venham a fazer-se sentir. Os desenvolvimentos
recentes, designadamente no que respeita a epidemnia
do Novo Coronavirus, poderdo facilmente colocar em
€ausa esse pressuposto.

Em suma, a economia mundial encontra-se num
momento de desaceleracdo do crescimento, ndo se
antevendo uma inversdo substancial de tal tendéncia
no curto-médio prazo, pelo que se espera que os
agentes econdémicos venham, na sua generalidade, a
adotar uma postura cautelosa.

A Unido Eurapeia

Fruto da conjuntura mundial (aumento do
protecionismo e desaceleragdo econdmica mais
acentuada na China), bem como das dificuldades
encontradas no processo do Brexit, o crescimento da
economia europeia permaneceu moderado em 2019.
Assim, o crescimento real do produto interno bruto
{PIB) da zona euro foi de apenas 1,2% em 2019.

N&o obstante, o Banco Central Europeu (BCE) estima
que, apds o ano de 2020, em que se assistird ainda a
uma desaceleragdo do crescimento para 1,1%, a
economia da Zona Euro volte a crescer em torno de



1,4% em 2021 e 2022. Esta proje¢do baseia-se na
expectativa de um Brexit ordeiro e na resiliéncia que
os diversos indicadores de confianca tém vindo a
demonstrar, acrescidas de um mercado de trabatho
dindmicoc e da manutencdo de condi¢bes de
financiamento muito favordveis tanto para as
empresas como para os consumidores. Estas Ultimas
resultam diretamente da politica monetdria do BCE,
que tem mantido as taxas de juro em niveis histdricos
minimos, prevendo-se gue assim permanegam no
médio-longo prazo.

Em consequéncia do enfraquecimento econdmico, 0
BCE espera que a taxa de inflagdo diminua também de
1,2% em 20185 para 1,1% em 2020. Apds este periodo,
estima-se que a inflacio inicie uma trajetdria de
aumento gradual para 1,6% em 2022, refletindo a
recuperagdo das margens de lucro e o crescimento
salarial associados ao maior crescimento econdmico
projetado para este perfodo.
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No computo global, as proje¢des para a economia
europeia apontam para um comportamento prudente
dos agentes econdmicos no futuro préximo, sendo
que o respaldo das taxas de juro favoraveis devera
funcionar como um forte estimulo a novos projetos de
investimento.

A Economia Portuguesa

De acordo com o INE, 3 economia portuguesa cresceu
1,9% no terceiro trimestre de 2019, o que representa
uma variagdc negativa de 0,2 p.p. em termos
homdlogos. 0Os indicadores de confianga
apresentaram, de uma forma geral, redugdes ao longo
do ano, refletinda as perspetivas menos otimistas dos
agentes econdmicos. Para o0 ano de 2019, o Banco de
Portugal estima que o crescimento do PIB se situe nos
2,0%, isto &, 0,8% acima do crescimento da Zona Euro
em 2019, mas 0,4% abaixo do registado em Portugal
no ano de 2018,

Também de acordo com o Banco de Portugal, o
crescimento do PIB portugués devera continuar a
reduzir-se para 1,7% em 2020 e 1,6% em 2021 e 2022.
Esta desaceleragdo expectdvel da economia nacional
terd a sua génese essencialmente no abrandamento

das exportagdes, fruto do contexto protecionista no
que diz respeito as trocas comerciais a nivel mundial.
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N3o obstante, as previsbes para o setor do turismo
contrastam pela positiva com este enquadramento
menos favordvel. Efetivamente, espera-se que as
exportacSes resultantes do turisme continuem a
assumir ganhos de quota, o que deverd prolongar a
tendéncia de aumento do peso do turismo nas
exportagdes nacionais.

ENQUADRAMENTO SETORIAL

O SeTor DO TURISMO

O ano de 2019 evidenciou taxas de crescimento do
setor do turismo superiores as verificadas em 2018,
ano em que se tinha registado um abrandamento
considerave! do crescimento. Em concreto, de acorda
com o Turismo de Portugal, o niimero de héspedes em
2015 situou-se em 27 milhdes, o que corresponde a
um aumento de 7,3% {2018: 5,3%), e 0 numero de
dormidas atingiu o patamar dos 70 milhdes, tendo
aumentado 4,1% face a 2018 (2018: 3,2%).

Embora os mercados estrangeiros centribuam com
60% do numero de hdspedes e 70% do numero de
dormidas, as taxas de crescimento deste segmento
(7,1% e 3,3% respetivamente} foram inferiores as
registadas para o mercado nacional (7,5% e 6,2%
respetivamente).

Este aumento do volume de atividade foi conseguido
sem prejuizo dos pregos praticados. Com efeito, o
rendimento médio por quarto disponivel situou-se nos
€49,44 (2% acima do valor de 2018), tendo os
proveitos totais registado um aumento de 7,1% face a
2018.




Evolugdo da Numero de Hospedes e Darmidas em Portugal
2015-2019
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J& no que respeita a taxa de ocupagdo, a mesma caiu
pelo segundo ano consecutive (2018: -2,0%;
2019: -1,2%), evidenciando que a oferta turistica tera
porventura algum excesso de capacidade face 3
procura atual.

Ao nivel regional, todas as regites, com excegdo da
Regidao Auténoma da Madeira, registaram aumentos
dos seus proveitos provenientes da atividade turistica,
que se situaram entre os 6,7% (Centro) e os 14,8%
{Alentejo). Na Regido Autdnoma da Madeira, os
proveitos diminufram 4,4%, decréscimo este que é
acompanhado por uma diminuigdo substancial da taxa
de ocupagdo (-6,8%).

Atenta esta evolucdo do setor do turismo, comparada
com crescimentos mais lentos de outros setores da
economia, o turismo deverd continuar a cativar o
interasse dos investidores e a aumentar o seu
contributo proporcional quer a nivel das exportagdes
nacionais, quer a nivel do PIB portugués.

A EVOWCAD DO MERCADO DOS FUNDOS IMOBILIARIOS EM
PORTUGAL

Em 2019, o mercado dos fundos de investimento
imobilidrio regressou ao crescimento, apds a queda
que se tinha verificado no ano transato. Em termos de
valor liguido global (VLG) observou-se um aumento de
3%, fixando-se em €10.511 milh&es de euros. Em 2019
assistiu-se, contudo, a uma reducdo do nimero de
fundos em atividade, de 211 para 210.
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Em 31 de dezembro de 2019 os fundos fechados
representavam a maior fatia do VLG, com €6.617
milhdes, montante que compara com €3.895 milhdes
respeitantes a fundos abertos. O valor dos fundos
fechados e especiais ascendia a €2.012 milhoes.

A totalidade dos fundos de investimento imobilidrio e
fundos especials de investimento imobilidgrio em
atividade € gerida por 34 sociedades gestoras. Em
dezembro de 2019, a Turismo Fundos detinha uma
quota de mercado de 1,6% dos fundos imobilidrios
sujeltos a supervisdo da CMVM, correspondente aum
VLG de aproximadamente €162 milhGes (o FIEAE estd
excluldo} e & 182 posi¢do (em 34} do ranking global.
Importa referir que, caso o FIEAE fosse considerado
para efeitos estatisticos pela CMVM, a Turismo Fundas
ocuparia a 122 posicdo do ranking, com €321 milhdes
sob gestdo.

Ranklng Socledade Gestora Valor {€M) Quota de Mercado

1 Interfundos 1309 12,9%
2 Sguare AM 1145 11,3%
3 Norfin 976 9,6%
()
17 Fund Box 187 1,9%
18 TF Turismo Fundos 162 1,6%
19 Violas Ferrelra, SICAFI 152 1.5%

()
Fonte: CMVM, dezembro de 2019




ATIVIDADE DA TURISMO FUNDOS EM 2019
. ASOCEDADE

A atividade da Turismo Fundos em 2019 enquadrou-se
nas linhas de orientagdo estratégica aprovadas para o
triénio 2016-18, ndo tendo sido, no entanto, fixados
objetivos pela Assemblefa Geral de acionistas para o
ano de 2019.

Nesta linha, durante o ano de 2019, a atividade da
Turismo Fundos centrou-se fundamentalmente na
gestdo e administrago do Fundo de Investimento
Imobilidario Fechado Turistico (FIIFT), do Fundo de
Investimento Imaobilidrio Fechado Turistico Il (FIIFTIl) e
do Fundo Imobilidric Especial de Apoio as Empresas
(FIEAE). A atividade de gest3a destes fundos traduz-se,
essencialmente, no acompanhamento da carteira dos
mesmos e, complementarmente, na aquisicio e
alienacdo de imdveis, bem como na avaliacéo de
novas oportunidades de  investimento e
arrendarmento.

Foi mantido o acompanhamento regular e sistematico
das carteiras de imdveis dos Fundos Imobilidrios sob
gestdo, promovendo-se, nomeadamente, a realizagdo
de visitas sempre que o risco de eventuais
incumprimentos e/ou a monitorizagio do respetivo
estado fisico o aconselhava.

Ao nivel do investimento, em 2019, os Fundos
Imobilidrios sob gestdo da Turismo Fundos adquiriram
quatro imdveis no montante total de €4,9 milhdes, o
que representa uma quebra face ao ano transato e, de
certo modo, reflete o impacto da ndo fixagio de
objetivos para 2019 na atividade da Turismo Fundos.
No que concerne ao desinvestimento, em 2019 foram
alienados quatro imdveis pelo valor total de €17,9
milhdes, patenteando o movimento de rotagdo da
carteira iniciado em 2016, ainda que atenuado em
2018.

Fundey 4 sebi gendads Tl

/\\//

Em 31 de dezembro de 2019, os Fundos Imobilidrios
geridos pela Turismo Fundos detinham, no seu

conjunta, 90 imdveis correspondendo a um valor
venal total de €277.634.918.

Relativamente aos dois fundos especiais constituldos
no final de 2016 (Turistico Il e Turistico V), na
sequéncia das Assembleias de Participantes realizadas
em 23 de outubro de 2018, procedeu-se a respetiva
fusdo e constitul¢do de um novo fundo especial com
uma politica de investimento totalmente focada nos
territérios de baixa densidade. Assim, os fundos
Turistico lIt e Turistico IV encerraram a suz atividade
em 31 de margo de 2019, tendo o fundo Territdrios de
Baixa Densidade Turisticos iniciado a sua atividade em
1 de abril de 2019.

Adicionalmente, no decurso do ano de 2019 foi
concluido o trabalho de constituigo do Fundo
Imobilidric Revive Natureza, criado através do
Decreto-Lei n.? 161/2019, de 25 de outubro. Este
fundo visa a requalificacdo e valorizacdo de imaveis
publicos devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservagdo, recuperagdo e salvaguarda dos valores
&m causa com novas utilizagdes, que beneficiem as
comunidades locais, atraiam novos visitantes e fixem
novos residentes. Na sequéncia de todo o trabalho
preparatdrio realizado, o fundo iniciou a sua atividade
em 2 de janeiro de 2020.

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

I FIIFT

Durante o ano de 2019, a atividade do Fundo de
Investimenta Imobilidrio Fechado Turistico centrou-se
na rentabilizagio da carteira imobilidria, tendo em
ateng8o as condicdes dos mercados financeiros,
imobilidrio e turistico.

Em 2019, foi adquirido um imdvel, denominado “Béco
do Maldonado”, em Lisboa, pelo valor de €1.000.000,
o qual constitui um terreno adjacente ao imdvel
“Palacio de Belmonte®, permitindo a eventual
ampliag3o deste Ultimo.

No que respeita a desinvestimento, em 2019 foi
alienado o imdvel “Hotel lbis Faro”, pelo montante de
€3.402.202, na sequéncia do exerdcio da opgdo de
compra pela inguilina.

g



Em 31 de dezembro de 2019, a carteira imobilidria do
FIIFT era constituida por 14 imdveis, cujo valor venal
glabal ascendia a €49.550.864. Este valor corresponde
auma diminuicdo de 2,7% em relagdo ao ano transato.

Em 31 de dezembro de 2019 todos os imdveis que
constituem a carteira de ativos do FIFT
encontravam-se arrendados.
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Em 2019 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,06%, valor que reflete uma alteracdo
metodoldgica ao respetive cilculo, no sentido de
inclusdo de custos até agora ndo considerados,
designadamente referentes a IMI e as avaliagdes. O
célculo da yield de 2019 observando os pressupostos
anteriormente adotados resultaria num valor de
2,32%, o que corresponderia a um aumento face a
2018 (2,20%).

0L FUFT N

O Fundo de investimento Imobilidrio Fechado
Turistico Il centrou igualmente a sua atividade durante
o periodo em andlise na rentabilizagdo da carteira
imobilidria, tendo em conta as condigdes dos
mercados financeiros, imobilidrio e turistico.

Neste contexto, em 20159 ndo foram efetuadas
quaisquer operagbes de aquisicdo, tendo sido
alienado um Unico imdvel: o “Hotel M'Ar de Ar
Muralhas”, sito em Evora, Este imdvel fol vendido pelo
valor de €5.241.256 na sequéncia do exercicio da
opcdo de compra pela inquilina.

Em 31 de dezembro de 2019 ¢ patriménic imobilidrio
do FIIFT Il era constituldo por 1B imdveis, cujo valor
venal global ascendia a €86.986.678.
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Em 2019 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,73%, valor que reflete uma altera¢do
metodoldgica idéntica aquela que foi implementada
para o FIIFT. O calculo da yield de 2019 observando os
pressupostos anteriormente adotados resultaria num
valor de 3,2%, o que corresponderia a um aumento
face a 2018 (2,93%).

V. O Funpo IMOBILARIO ESPECIAL DE APOIO AS EMPRESAS
{FIEAE)

Em 2019 foram adquiridos para a carteira do FIEAE
trés imdveis afetos a atividade industrial = “Desistart”,
“Macroplast” e "Citergaz”. O preco global das
aquisicbes foi de €3.869.690 (Desistart: €657.320;
Macroplast: €2.203.970; Citergaz: €1.008.400).

Em termos de desinvestimento, foram alienados dois
imdveis afetos & atividade turistica - “Hersal” e “uma
das Moradias Guia” — por exercicio da opgio de
compra, pelo valor global de €9.217.219,

Em 31 de dezembro de 2019 o valor venal do
patriménio imobilidrio do FIEAE, constituido por 58
imdveis, ascendia 3 €141.097.376

Em 2019 a yield média ponderada bruta do patriménio
imobilidrio do Fundo fol de 3,42%, valor que reflete
uma alteragdo metodoldgica ao respetivo célculo, no
sentido de inclusBo de custos até agora nao
considerados, designadamente referentes as
avaliagBes dos imdveis e a gastos de conservagdo. O
célculo da yield de 2019 observando os pressupostos
anteriormente adotados resultaria num valor de
3,75%, que compara com 3,74% em 2018,



FUNDO IMDBILIARIO ESPECIAL DE APOID AS EMPRESAS
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V. Turistico Il = FUNDO ESPECIAL DE INVESTIMENTO
ImoBILARIO FECHADO TURISTICO

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

No decurso de 2018, assistiu-se a uma reorienta¢3o
estratégica no sentido da concentragdo do
investimento num unico fundo focado em territdrios
de baixa densidade. Nesta medida, foi decidido, em
Assembleia de Participantes realizada a 23 de outubro
de 2018, proceder a fus3o do fundo Turistico Il com o
fundo Turistico IV, bem como & conseguente
constituicdo de um novo fundo especial dedicado a
esta politica de investimento.

Neste contexto, no primeiro trimestre de 2019
procedeu-se a implementac3o da deliberagio da
Assembleia de Participantes, pelo que o fundo
Turistico Il encerrou a sua atividade a 31 de margo de
2019,

V1. Turfsnico IV — FUNDO ESPECIAL DE INVESTIMENTO
IMmoBILIARIO FECHADO TURISTICO

O Turlstico IV - Fundo Especial de Investimento
Imobilidrio iniciou 2 sua atividade em 30 de dezembro
de 2016.

A semelhanca do Turlstico Ill, e na sequéncia da
referida deliberagdo da Assembleia de Participantas, o
fundo Turistico IV encerrou a sua atividade em 31 de
margo de 2019.

VIL. TERRITORIOS DE BAixa DENSIDADE TURISTICOS — FUNDO
ESPECIAL DE INVESTWMENTO IMOBILIARIO FECHADO

O Territérios de Bzixa Densidade Turlsticos — Fundo
Especial de Investimento Imobilidrio Fechado iniciou a
sua atividade em 1 de abril de 2019, tendo sido
constituido por um prazo de 10 anos, isto &, até 1 de
abril de 2029.

O Fundo foi constituido na sequéncia da fusdo do
Turistico Il e Turistico IV {organismos especiais de
investimento imabilidrio incorporados), mediante a
transferéncia do conjunto dos seus ativos e passivos
para o fundo Territdrios de Baixa Densidade Turisticos
(TBOT).

Neste contexto, em 2019, apesar de ndo ter sido
adquirido nenhum imdvel, importa salientar que em
novembro foi feita uma proposta de compra do
"Hotel do Caramulo” no @mbito de um processo de
insolvéncia, com entrega do montante de €181.941,
correspondente a 20% do prego proposto.

EvOLUCAD FINANCEIRA
I. TURIsMO FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2019 a trajetoria
iniciada em 2010 de apresentacdo de excelentes
resultados liguidos, invertendo a tendéncia de quebra
verificada nos Ultimos anos. Com efeito, em 2019, o
resultado liquido do exercicio ascendeu a €1.541.214,
correspondendo a um crescimento de 5% face ao
registado em 2018 (€1.468.502).

No gréfico seguinte pode constatar-se o acréscimo
substancial que os Ultimos dez anos trouxeram em
relagdo ao desempenho da Turismo Fundos nos
quinze anos precedentes.
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No exercicio de 2019, o resultado liquido da Turismo
Fundos observou um crescimento de cerca de 5%,
passando de €1.468.902 em 2018, para €1.541.214
em 2019. Este aumento decorre, do ponto de vista
substantivo, do decréscimo verificado na rlbrica de
gastos gerais administrativos, em cerca de 23%, e do
aumento em cerca de 1% da ribrica comissGes de
gastdo, resultante do aumento do valor liquido global
dos fundos FIIFT e FIIFT Il. Cumpre salientar, contudo,
que do ponto de vista formal, a rdbrica de gastos
gerais administrativos observou um acréscimo de
13%. Esta evolucdo prende-se com o total dos custos
incorridos com o Revive Natureza em 2019 {encargos
relativos & constituicdo do Fundo, no montante de
€71.344, e das despesas incorridas desde a sua criagio
pelo Decreto-Lei n.2 161/2019, de 25 de outubro, até
a respetiva operacionalizacio, no montante de
€94.037), contabilizado na rubrica de gastos gerais
administrativos. Atendendo a que este montante foi
integralmente ressarcido a Turismo Fundos,
encontrando-se, portanto, igualmente refletido na
ribrica de outros rendimentos operacionais, tais
encargos nao se refletem nos resultados liquidos da
sociedade, porquanto sdo anulados peles respetivos
proveitos.

TURISM(Y FURDOS

(Eura] varlagha
011 2018 homdloga
Resultado Liguido 1541214 1468902 5%
Proveltos 3038275 2866865 6%
Juros & rendimentos s mllaret 200 1257 -I8%
rendimentos de servigos e comissBes 2813477 2733133 1%
FIFT 349991 336 394 A%
FIFTHI 644 093 626 803 FL
FIEAE 1730961 1730961 %
Turlstico i 15211 61935 |
Turistico iV 9121 37140 1%
TBOT 74 101
outros rendimentos cperaclonals 2132897 71378 19i%
Cuites 1015301 933493 9%
encargos com servigos & comlssSes 761 & -13%
custos com pessoal 463835 451 819 %
gastos gerals administrativos 518988 460 658 13%
amartizagBes do exercicio 30408 lag4as 6%
oulros encargos operacionais 1309 1486  -13%
Impostos correntes 481759 464 469 1%

O produta bancdrio foi de €3.036.204, o qual deduzido
dos custos com pessoal, gastos gerais administrativos,
amortizagBes do exercicio, imparidades e da dotagdo
para impostos sobre os lucros de €4B1.759
determinou um resultado liquido do exercicio de
€1.541.214. Assim, em relagdo a 2018, verificou-se um
aumento do produto bancario (6%), mas um aumento
ligeiramente menor do resultado liquido (5%).

TURISMO FUNDOS

(Eurcs) varagic
2019 2018 homdicgo

Ativo llquide 4428795 4339975 2,0%
Capitais préprios 4255531 4183219 1,7%
RCP 36,22%  3511% 3,1%
Autoromila filnanceira [capltais

propriasfativoliquido) 96,09% 96,39% -0,3%

0 ativo liquido, no montante de €4.428.795 registou
um crescimento de 2% face ao ano de 2018. Por seu
turno, os capitais proprios da sociedade ascenderam a
€4.255,531, registando um aumento de cerca de 1,7%
face ao ano anterior. Nestas circunstdncias, a
autonomia financeira da sociedade gestora, apesar de
muito elevada {96,09%), observou em 2019 uma
ligeira diminuic3o face ao ano transato (-0,3%).

Por outro lado, uma vez que o resultado liquido
registou um aumento de 5%, face a um aumento dos
capitals proprios de 1,7%, a rentabilidade dos capitais
proprios observou um crescimento de 3,1% face a
2018, cifrando-se em 36,22% em 2019.

E ainda de salientar que o valor dos dividendos
ilfquidos anuais pagos aos acionistas, nos Oltimos nove
anos, tern correspondido a cerca de quatro vezes o
valor do capital social da Turismo Fundos.

Il. Os Funpos SoB GestAo {FIIFT, FIIFT II, FIEAE, TurfsTico
I, TurfsTico IV E TBDT)

Em 31 de dezembro de 2019 o VLG dos Fundos
Imobilidrios sob gestdo da Turismo Fundos fixou-se no
montante de €321 milhGes, isto é, 3,3% acima do
registado em 2018. Este aumento denota o bom
desempenho dos fundos geridos pela Turismo Fundos.

TURISMO FUNDO5

£ ) resuitados
{Euros vartagic | Iiquidos 2019
2019 2018 homdioga | (~aorindo viG)

Fundos sob gestio 321 115917 310914971  33% 10 182 114
FUFT 47919426 46193080 3.7% 1726 346
FIFTN 94181516 90242178 44% 3939337
FIEAE 159 378535 154727993  30% 4650 541
TBDT 19 636 440 0 101 386
Turistice I 0 12347611 | -0.6% -20 417
Turlstico IV 0 7404 108 12 349

Este padrdo de evolucdo confirma que o FIFT, FIFT I
e FIEAE se encontram numa fase de maturidade.

O grafico a sepuir apresentado revela a evolugédo do
VLG dos fundos sob gest3o da Sociedade desde 2008,
ano precedente ao da constituicdo do FIEAE,



evidenciando que o VLG dos fundos sob gestdo, neste
periodo, multiplicou quase trés vezes.
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Em 2019 a valorizag3o anual do conjunto dos VLG dos
fundos sob gestdo da Turismo Fundos obtida a partir
do somatdrio dos resultados lquidos e que
corresponde, as valorizagbes dos VLG dos fundos
expurgada dos efeitos de constituigdo, de aumento ou
de reducées de capital dos diversos fundos, cifrou-se
em €10.182.114,

FUNDOS 50B GESTAO DA TURiSMO FUNDOS
EVOLUGAO DA VALORIZAGAQ DO VLG

decorrente exclusivamente dos RL agregados

[Euros}

resultades liguidos variagao VLGF

2008 4 796 989 nfd
2009 1589786 14%
2010 1837241 0,8%
2011 3513455 13%
2012 3773198 1,4%
2013 3520186 1,3%
2014 2979183 1,1%
2015 5870750 2,3%
2016 5135039 1,9%
2017 B 323 243 2,8%
2018 8439 051 2,8%
2019 10182114 3,3%

A valorizagdo anual verificada em 2019 no conjunto
dos VLG dos fundos sob gestdo da Turismo Fundos,
ndo sd confirma a tendéncia de crescimento que se
vem verificando desde 2016, como significa a maior
valorizag3o anual absoluta derivada exclusivamente
dos resultados liquidos dos fundos, como se evidencia
no grafico seguinte:

Fundat imobililirios 10b pestha de Turluma Fundoy
o da veloriiscla da Vit b dor L
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e M Mma XOtl M M) MG ML IME JOIT X0t 2a%
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O FIFT, FIFT It e FIEAE, & semelhanca do que vem
sucedendo consecutivamente desde 2010, registararn
em 2019 resultados liquidos positivos e concomitantes
crescimentos dos seus valores globais liquidos e dos
valores das suas unidades de participagdo.

O Turlstico lll e o Turistico IV, constituidos no final de
2016 e encerrados em 31 de margo de 2019,
apresentaram resultados liquidos negativos pouco
expressivas,

O TBDT iniciou a sua atividade em abril de 2019, tendo
o principal foco da mesma sido a andlise de
oportunidades de investimento. Neste sentido, o TBOT
apresentou um resuitado liquido do exercicio
negativo, embora de fraca expressdo face ao valor
liquido global do fundao.

Nos quadros abaixo resumem-se os principais
indicadores dos fundos sob gestdo e a comparagdo das
suas evolughes face ao ano precadente, se aplicavel.

31 de dezembro variagio
2019 2018 homdloga
VLGF 47919426 46193080 3,7%
up 9,58 9,24 4%
Proveltos 2 646 160 2490012 6%

Custos 918 813
Resultado Liquido 1726 346

660 312 39%
1829700 6%

31 de derembro variagdo
20153 2018 homdloga
VLGF 94 181516 90242178 44%
up 89,09 85,36 4%
Proveltos 5781306 5238711 10%

Custos 1841968
Resultado Lguido 3939337

1354558 6%
3 884 152 1%




31 de dezembro variagio
2019 2018 homdloga
VLGF 159378535 154727993 3,0%
up 115094 1117,36 3%
Proveitos 9101956 7487911 22%
Custos 4451415 4634156 -4%

Resultado Uquido 4650541 2853756 63%

31 de margo variagdo
2019 20138 homdloga
VLGF 12327194 12406910 -0,6%
up 98,62 99,26 -1%
Proveitos .
Custos 20417 20 6495 -1,3%
Resultado Uquido -20 417 -20 695 =1%

31 de margo varlagdo
2019 2018 homdloga
VLGF 7391760 7439853 -0,6%
up 98,56 98,20 -1%
Proveltos -
Custos 12348 12818 -3,7%
Resultado Liguido -12 349 -12 B1B -4%

TBDT

[Euros) 31 de Dezembro
2019

VLGF 19 636 440

up 98,09

Proveitos

Custos 101 346

Resultado Liquido -101 346

RESPONSABILIDADE SOCIAL

A Turismo Fundos, consciente da importdncia do
desenvolvimento de uma politica de responsabilidade
social, decidiu, no final de 2017, atribuir um donativo
a dois projetos de implementagdo de zonas de
prote¢do das aldeias Ferraria de Sdo Jodo e Casal de
Sdo Simdo, da rede Aldeias do Xisto, afetadas pelos
incéndios ocorridos no més de junho de 2017 na
Regido Centro. Neste 3mbito, no decurso de 2019, foi
pago o montante de €3.500.

PROPOSTA DE APLICACAO DOS RESULTADOS

O Conselho de Administragdo propde a Assembleia
Geral que o resultado liquido do exercicio no valor de
€1.541.214,00 tenha a seguinte aplicacdo:

Distribuigdo aos Acionistas....... €1.541.214,00

EVOLUCAD PREVIS/VEL DA SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos SGFll, S.A. vem verificando ao
longo do tempo uma trajetdria de grande crescimento
ao nivel do niimero de fundos e VLGF sob gestdo, mas
também ao nivel da diversidade dos seus portefélios
de ativos, das politicas de investimento e de novos
participantes dos seus fundas sob gestdo.

Assumindo por base comparativa o0 ano de 2008, em
que a Sociedade detinha dois fundos regulados sob
gestdo vocacionados exclusivamente para fins
turfsticos (FINFT e FIIFT {lj que totalizavam um VLGF
agregado de 108ME, a TF Turismo Fundos SGFIl SA
entra em 2020 com trés fundos sob gestdo regulados
turisticos {FIIFT, FIIFT Il e TBDT- FEIIF) e dois fundos
constituldos por Decreto Lei (FIEAE e Fundo Revive
Natureza), que alcangam, jd somando a realizagdo do
capital do FRN a 2 de janeiro de 2020, um VLGF
agregado de 331 M€. Ou seja, mais do que o triplo do
volume sob gestao registado em 2008.

A acompanhar este enorme aumento de atividade
para o periodo em anélise, a Sociedade Gestora gue
originariamente tinha como participantes
significativos do FIIFT e do FIIFT Il as entidades que
coincidiam com a sua estrutura acionista (Turismo de
Portugal I.P, Caixa Geral de Depdsitos S.A. e Novo
Banco S.A), encontra-se em 2020 a gerir fundos que
t&m outros participantes para além do Turismo de
Portugal I.P (participante comum aos cinco fundos),
designadamente, o IAPMEl no FIEAE, e o Estado
Portugués representado pala DGTF e o ICNF L.P. no
Fundo Revive Natureza.

Estes novos participantes tém contribuido para
politicas distintas de investimento e, nessa medida,
vém transformando o portefdlio de ativos sob gestio
da Sociedade, nomeadamente, pela aquisicio e
gestdo de ativos ndo turfsticos no FIEAE, e pela recente
aquisicdo dos direitos, por subscricdo em espécie, de
mais de quatro dezenas de imodveis devolutos
inseridos em patriménio natural, anteriormente



detidos pela DGTF e ICNF com o objetivo da sua
recuperacdo e promogio. A esta diversidade acresce a
nova politica de investimento, focada no investimento
turistico em territérios de baixa densidade,
estabelecida pelo Turismo de Portugal LP,
participante Gnico do TBDT- FEIIF constituldo em 1 de
abril de 2019.

Neste contexto de grande aumento da atividade e
forte diversificacdo de politicas de investimento e
portefdlio de ativos sob gestdo, a evalugde natural da
Sociedade requer a aprovagdo em Assembleia Geral
de Acionistas de linhas de orientagdo estratégica e de
objetivos ajustados a nova e superior complexidade
que versa sobre os ativos sob gestdo, bem como a
assungdo da gestdo plena de fungles por parte dos
orgdos sociais da Sociedade.

Dotada do necessdric enquadramento formal e
institucional, a Sociedade encontrard condigdes para
retomar o5 altos nivels de investimento alcangados no
triénio 2016-18, numa altura em que a liquidez
disponivel agregada nos cinco fundos atinge os 79ME,
em resultado, designadamente, das alienagdes
realizadas nos Ultimos quatro anos (6BME], da
capitalizagdo em numerario em aproximadamente de
25ME dos dois novos fundos (TBDT - FEIIF e FRN) e do
autofinanciamento gerado pelos resultados gerados
sucessivamente e ndo distribuidos pelos trés fundos
sob gest3o maduros {FIIFT, FIFT Il e FIEAE). A abertura
deste novo ciclo de investimento sera particularmente
relevante para um arrangque decisivo dos novos fundos
(TBDT- FEIIF & FRN).

felativamente aos fundos maduros, e para além da
sua atividade normal, prevé-se no ano de 2020 uma
redugdo de capital do FIIFT Il em torno dos 2,35ME€ a
concretizar até ao final de abril, como também se
aguarda a autoriza¢3o para a prorroga¢io por um
periodo adicional de seis anos do prazo de vigéncia do
FIEAE, solicitada pelo seu Conselho Geral a tutela a 8
de janeiro de 2020.

Finalmente, e perante o aumento do nivel de
atividade, complexidade, e diversificagdo de atuagGes
evidenciado, prevé-se ainda, um forte investimento no
reforgo e qualificagdo da equipa da TF, bem como dos
sistemas de gest3o e de informag3o suportados em
tecnologia dedicada e ajustada as novas necessidades
da Sociedade.

DecLaragOEs

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

A sociedade ndo tem sucursais,

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

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

FACTOS RELEVANTES

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

AGRADECIMENTOS

O Conselho de Administragdo agradece agqueles que
colaboraram com a empresa ao 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;

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

= As Autoridades de Supervis3o pelo apoio prestado.



Lishboa, 11 de marco de 2020

0 Conselho de Administragfio da TF Turismo Fundos - SGFII, S.A.
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Pedra Miguel dos Santos M
(Presidente)

Rita Arez de Magalhdes
(Vogal)

Ithu.,..A |

érios Manuel gales Abade
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Contém:

Balango

Demonstragio dos Resultados e do Rendimento Integral
Demonstrac3o de Alteragdes no Capital Prdprio
Demonstragao dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstragoes Financeiras
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TF TURISMO FUNDOQS - BGFII, 8A.

DEMONSTRAGAO DDS RESULTADOS E DO RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(purns)
Nota Midezii® ety
| Juros & andimanios simitares 5 S00) 1257
Margem Financeira 900} 1257
Randimaning oa sanigos & comisibes ] 2823477 2793233
Encarmos com sanigos & comissias ] 761 A7
Outros rsuitadcs de explorag o H 212584 70.885]
Produta Banciro 203204 2884502
Custns com passoal 3510 -463 835 451828
Gasioa gerais administatias 1" -518.985 -A80 658
Amortzag des do exerckia 1" 30408 «18 645/
paridads de outres actos liquida de desa

Resultado antes deimposins 282237 13333M
Impostos

Comenias w 481 759 4G4 A58
Diferidos
|Reauitado apds impostos 1541214 1450902
Do qual: Resultada liquida apda Imp de cperaghes 4

Resultada Squida 1.541214] 1488902
Resultado por acglo nss LR

0
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0 Conselho de Administraglo da TF Turlsmo Fundos - 3GFil, S.A.

7

{Presidente)
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=
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TF TURISMO FUNDOS-SGFII, S.A.
DEMONSTRAGAO DE ALTERAGOES NO CAPITAL FROPRIO
DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

{euros)
Outras reservas a resultados
transitados
Reserva Resultados | Resultado do
Capital legal transitados exarciclo Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2017 375000]  1.660.287 §78.031 1547150  4.261.468
Distribuig8o da dividendas 4547.150]  -1.547.150
Resultado do exercicio 1.468.902 1.468.902
Saldos em 31 de Dezembro de 2018 375000 1.660.287 679.021 1.468.902 4.183.219|
DrstribuigBo de dividendas -1.468.802 -1.468 902|
Resultado do exercicio 1.541.214 1541214
Ssldos em 31 de Dezembro de 2019 375000 1660287 679.031 1.541.214 425554|

TF TURISMO FUNDOS-SGFH, SA.
DEMONSTRACAO DOS FLUXUS DE CAIXA DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 (euros)

Nots 2018 2018
ACTIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentios ds Juros s Proveitos Equiparados 810 1257
Recebiments Comissiio de Gestdo FIIFT 163334 336020
Recsbimento Comisslio de Gastdo FIIFT Il 67167 823072
Recebimento Comisslio de Gestdo FIEAE 1730961 1730961
Recsbimento Comissiio de Gestho TURISTICO I 16 188 81970
Recebimanto Comisslo de Gestho TURISTICO IV 9728 7160
Recabimento Comissdo de Gestlo TED 78759
Recsbimento Avsllagdes FIEAE 71858 26 837
Psgamentos a Credomes -58%5 501 393015
Pagamentos de [RS-Tdl 266 436 21110
Pagamentos de IVATMUAMT T 417 <3428
Pagamentos da Contribulgbes para a Seguranga Soclal FGC-FGCT 7131893 76 028
Pagamentos de Remunsragbes <231 840 22201
Pagamentos CGAJADSE <39 247 <1934
Pagamento/Racebimanto do imposto sobra o Rendimente 449008 445 265
Pagamantos Consultores/Avaliadoras FIEAE 55 310
Fluxps das actividades apsracionais (1} 1234 983 1373 836
ACTMVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provanlentes de:
Resmbolso ds Aplicagdss Financeims
Pagamantos respsiantes a:
Alives tangivals
Subscricho de Aplicagdes Financeiras
Fluxos das actividades de investimento 2)|

ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamanios respeitantss a:
Amortizagio de contratos da Jocagiio financeira e ADV ~16 660
Dividendos 1374303

Fluxos das actividades ds financiamento (3) -1390 963
VAR&O DE CAXA E SEUS EQUIVALENTES {4)={1)+@1(3) -17076
CADIA E SEUS EQUIVALENTES NO INICIO DO PERIODO 29 3201214
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO PE_RDDO 29 3 184 138

O Contabillsta Ca n® 33122
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Valores expressos em euros)






NOTAINTRODUTORIA

ATF Turismo Fundos - SGFII, 5.A. {"Sociedade”), criada em
28 de setembro de 1995 como resultada da parceria entre
o Turismo de Partugal, I.P., a Caixa Geral de Depdsitos,
S.A., e o Navo Banco, 5.A., tem por objeto exclusivo a
administrac3o, gestdo e representacio de fundos de
investimento imobiltdrio, 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 2019 a Sociedade geria os
seguintes Fundos Imobilidrios com um Valor Liquido
Global sob gestdo de cerca de 321 milhdes de euros
(2018: 311 mithdes de euras):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundao Turistico)

- Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistica Il
{Fundo Turistico ll)

] Fundo Imobilidrio Especial de Apoio s Empresas
{FIEAE)

. Territdrios de Baixa Densidade Turisticos = Fundo
Especial de Investimanto Imobilidrio Fechado

O Fundo Territérios de Baixa Densidade Turisticos (TED} fol
constituldo na sequéncia da fusdo do TURISTICO Il - Fundo
Especial de Investimento Imabilidrio Fechado e TURISTICO IV
- Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado
{organismos  especials de investimento  imobilidrio
incorporados), mediante a transferéncia do conjunto dos
seus ativas e passivas para o fundo TBD.

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

NOTA1 BASES DE APRESENTACAO DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As DemonstragBies Financelras referidas a 31 de dezembra
de 2019 e comparativas ao exercicio de 2018 foram
aprovadas pelo Conselho de AdministragSo da Sociedade em
S de margo, devendo as mesmas ser sujeitas & aprovag3o da
Assembleia Geral, convocada para o efeito, a realizar em 27
de margo de 2020.

As DemonstracBes Financeiras reportam-se & Sociedade
enquante instituicdo individual e encontram-se expressas
em Euros (€}, sendo os montantes Indicados nas
DemonstragBes Financeiras referidos a unidade daquela
moeda.

As DemonstragBes Financeiras foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operagdes, com base nas
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia (na sequéncia do Regulamento
(CE) n2 1606/2002 do Parlamento e do Conselho Europeu),
naos termos do Aviso ne 5/2015, de 7 de dezembro, do Banco
de Portugal no uso da competéncia que Ihe & conferida pelo
nimera 1 do art.2 1152 do Regime Geral das InstituigSes
Financeiras de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de dezembro, e pelo art.2
52 do Decreto-Lei n® 158/2009, de 13 de julho.

As |FRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
internationol Accounting Stondords Board (IASB) e as
interpretagBes emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretation Committee (IFRIC}) e pelos
respetivos drgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2019, entraram em vigor alteracdes
as Narmas Internacionais de Relato Financelro decorrentes
do projeto de melhorias que o IASB tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alteragies de dois tipos:
as que traduziram alteragBes das politicas contabilisticas com
efeitos na apresentag¢do, reconhecimento ou mensuragdo e
as que apenas refletiram alteragBes de terminclogia ou
editorials, estas Gltimas com impacto minimo para as
entidades, ou mesmo sem qualquer impacto, em termos
contabilisticos. As referidas alteragdes deram lugar a novas
standards, a alteragbes aos existentes e a interpretages. Das
varias alteracdes ocorridas, e, entretanto, adotadas pela
Unido Europeia, para os exercicios iniciados em ou apds 1 de
janeiro de 2019 foi analisado o respetivo impacto nas
demonstragdes financeiras da Sociedade tendo-se concluide
n3o terem os mesmos impactos relevantes, tendo em
consideragdo a especificidade da atividade,

Relativamente 3s alteragdes as IFRS e novas interpretagBes a
serem adotadas para exerclcios a tniciarem em ou apés 1 de
janeiro de 2019, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda n3o endossadas pela Unido
Europeia, & entendimento do Conselho de Administragdo
que apenas a IFRS 16 que substitui a I1AS 17 — Locagdes tem
um impacto relevante nas demonstragBes financeiras da
Sociedade. Para as normas jé adotadas pela Unido Europeia,
mas gque ainda nd3o entraram em vigor no exercicio de 2019,
a Sociedade n3o procedeu & sua adogdo antecipada.

NOTA2 PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

As principais politicas  contabilisticas e  critérios
valorimétricos utilizados na preparagdo das demonstragGes
financeiras s3o apresentadas em seguida.



2.1, OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imobilizagdes corpbreas sdo registadas pelo seu custo de
aquisido. As amortizagBes s8o calculadas por duodécimos
com base no método das quotas constantes. As taxas de
amortizacdo utilizadas sdo as méximas fiscalmente aceites
coma custo, as quals refletem a vida itil esperada dos bens:

Fquipamento Anos de Vida Util

EdHficios 50
Mobilidrio e matena! 8
Maquinas e feramentas i
Equipamenta informatico 3-4
Instalaghes interiores 5-10

Material de transparie

2.2. LOCAGOES

Para os periados iniciados a 1 de Janeiro de 2019 a IFRS 16
substitui a IAS 17 — LocacdGes, com impacto relevante na
contabilizacdo efetuada na esfera dos locatdrias que passam
a ser obrigados a reconhecer para todos os contratos de
lacagdo, um passivo de locagdo, refletindo futuros
pagamentos da locacdo, e ao mesmo tempo um ativo de
"direito de uso”. A IFRS 16 prevé certas excegdes para
locagBes de curto prazo {inferiores a 12 meses) e de ativos de
baixo valor (inferior a 5000 USD). Foi, ainda, alterado a
definicdo de contrato de locagdo sendo baseada no direito
de controlar o uso de um ativo identificado.

A sociedade optou pela aplicagdo do modelo de transigdo
retrospetivo modificado da IFRS 16, previsto na redagao da
Norma, analisando locag8o a locagdo, registando os direitos
de uso de ativos e as responsabilidades por locagBes em
rubricas devidamente segregadas nas demonstragdes
financeiras.

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

O passivo registado em “Passivos por locagdes” corresponde
a0 valor atual a 31 de dezembro de 2019, dos pagamentos
de locagdo remanescentes dos contratos gue tinham side
classificados como locagies operacionais, ao abrigo da IAS
17, e que nio correspondem a locagdes de curto prazo ou
reduzido valor conforme previsto na [FRS 16.

O impacto nas DemonstragBes Financeiras da Saciedade
refere-se apenas aos anteriores contratos de locagdo
operacional de duas viaturas.

Os ajustamentos de transicdo ndo tiveram impacto nos
capitais préprias a 1 de janeiro de 2019, tendo-se registado
a valor de 35.180 euros no balango, os ativos por direito de
uso e os respetivos passivos de locacdo.

Os prazos da locagdo coincidem com os prazos estabelecidos
nos respetivos contratos.

Dado que a sociedade optou pela aplicagdo retrospetiva
modificada, a taxa de desconto aplicada corresponde & taxa
de financiamento incremental, a qual 3 data de transi¢do
ascendia a 3,0%.

2.3. BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

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

As remuneragdes varidveis (prémios de desempenho) aos
colaboradores sdo decididas pelo Conselho de
Administragdo e registadas diretamente na nibrica de custos
com o pessoal. Em 2019, ndo houve atribuigdo de prémios de
desempenho.

2.4. RECONHECIVIENTO DE RENDIMENTO DE COMISSOES
Comiss3o de Gestdo

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gestdo
dos Fundos Turfstico, Turlstico Il e Territérios de Baixa
Densidade Turisticos é calculada mensalmente uma
comiss3o de gestdo sobre o valor do patriménio liquido de
cada Fundo, apurado com referéncia ao Gltimo dia de cada
més. Relativamente ao FIEAE a comissdo de pest3o estd
prevista no Decrato-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 gest3o, com exce¢do 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 sio
as seguintes:

¢  Fundo Turistico: {i) se o valor do patriménio liquido do
Funde for inferior a 9.975.958 euros, a comissio de
gest3o serd de 1,75% ao ano; (i) se o valor do
patriménio liquido se situar entre 9.975.958 euros e
19.951.916 euros, a comiss3o de gestdo serd de 1,25%
ao ano; e {lii) quando o valor do patriménio liquido for
superior a 19.951.916 euros a comiss3o de gestdo serd
de 0,75% ao ang.

¢  Fundo Turistico il: {i) se o valor do patrimdnio liquido
do Fundo for inferior 2 75 milhdes de euros, a comissdo
de gestio serd de 0,75% ao ano, (il} se o valor do
patrimdnio Hquido se situar entre 75 milhdes de euros



e 150 milh&es de euros, dividir-se-3 este valor em duas
partes: uma, igual a 75 milh8es de euros & qual se
aplicard a taxa de 0,75% ao ano; outra igual ao
excedente a que se aplicard uma taxa de 0,5% ao ano,
{iil) quando o patriménio liquido do Fundo for superior
a 150 milhdes de euros, dividir-se-d este valor em duas
partes: uma, igual a 150 milhdes de euros & qual se
aplicard a taxa de 0,625% ao ano; outra igual ao
excedente, a que se aplicard uma taxa de 0,25% ao
ano.

®  FIEAE: incide sobre o capital subscrito & taxa anual de
1,25%, ao anc, dasde 1 de agosto de 2016, cobradaem
base trimestral, conforme determinado pelo
Despacho n? 9594/2016 do Secretdrio de Estado da
Industria, publicade em 26 de julho de 2016.

+  Territdrips de Baixa Densidade Turisticos: é calculada

uma comiss3o de gestdo apurada no primeiro dia util
do més seguinte aquele a que respeita, uma comissdo
de gest3o anual de 0,5% calculada diariamente sobre
o valor liquido global do Fundo.

Os rendimentas de comissdes obtidos s8o reconhecidos em
resultados no periodo a que se referem 0S5 servigos
prestados, Independentemente do momento do seu
pagamento ou recebimento.

2.5, IMPOSTO SOBRE LUCROS

Os impostos sobre os lucros compreendem os impostos
correntes e os impostos diferides. Os impostas sobre os
lucros s8o reconhecidos em resultados, exceto guando
estdo relacionados com itens que sdo reconhecidos
diretamente nos capitals prdprios, caso em que s5do
também registados por contrapartida dos capitais
proprios.

Os impostos correntes 530 05 que se esperam que sejam
pagos com base no resultado tributdvel apurado de
acordo com as regras fiscals em vigor e utilizando a taxa
de imposto aprovada.

Os Impaostos diferidos sdo calculados sobre as diferencgas
temporérlas 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 diferencas tempordrias se raverteram.

Os impastos diferidos passivos sdo reconhecidos para
todas as diferengas tempordrias tributdveis, das
diferengas resultantes do reconhecimento Inicial de
ativos gue ndo afetam quer o lucro contabillstico quer o
fiscal.

Os impastos diferidos ativos s3o reconhecidos apenas na
medida em que seja expetdvel que existam lucros
tributdveis no futuro capaz de absorver as diferengas
tempordrias dedutivels.

A socledade encontra-se sujeita a tributagdc em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC)
e as correspondentes derramas {municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2018 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembro de 2019 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa aplicdvel &
derrama Estadual é de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributével, superior a €1.500.000 até €7.500.000, sujeito
e ndo isento de IRC, de 5% para valores superiores a
€7.500.000 até €35.000.000, e de 7% para valores
superiores a €35.000.000.

De acordo com a legislagio em vigor, as declaragbes
fiscais da Sociedade estdo sujeitas a corre¢do por parte
das autoridades fiscais durante um perfodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam. Desta
forma, os exercicios de 2016 a 2019 encantram-se ainda
pendentes de revis3o pelas autaridades fiscals.

A Administragdo da Saciedade entende que as eventuals
correcdes que possam  vir a  resultar de
revisdes/inspegBes por parte das autoridades fiscais
aquelas declaragdes fiscais de impostos ndo deverdo ter
um efeito significative nas Demonstragdes Financelras em
31 de dezembro de 2019.

2.6, RECONHECIMENTO DEJURQS

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

2.7. CAIXAEEQUIVALENTES DE CAIXA

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

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

Na elaborag3o das demonstragbes financeiras a Sociedade
apenas utilizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os lucros do exercicio. Relativamente aos restantes
ativos e passivos o0 grau de incerteza é relativamente
reduzido e apenas aplicive! 3 imparidade assoclada, dada
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nem tém associado ao seu apuramento a
utilizagdo de pressupostos.

NOTA3 GESTAO DO RISCO FINANCEIRO

A atividade da Sociedade, dada a sua natureza, encontra-se
exposta a uma variedade de riscos financeiros que requerem
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a sua andlise, avaliagdo, aceitagdo e gestdo de um certo nivel
de risco ou combinag&es de risco. Assumir o risco é a esséncia
da atividade financeira e o risco operacional € uma
consequéncia Inevitdvel desta. O objetivo da Sociedade
tonsiste, portanto, em obter equilibrio apropriado entre o
risco que assume e o provelto da sua atividade, minimizando
potentials 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 Socledade ndo se encontra significativamente expasta ao
risco de crédito, uma vez que a atividade de concessdo de
crédito ndo lhe é permitida. O risco de crédito é aplicivel
apenas as suas aplicagBes financeiras e mesma neste caso é
pouco expressivo considerando as limitagSes existentes as
aplicagdes que podem ser realizadas por uma sociedade
gestora de fundos de investimento imobilidric, confarme
decorre do respetivo regime juridico.

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

3.2 Risco de Mercodo

O risco de mercado pelas carateristicas especificas da
atividade da Sociedade e pela composigdo do seu balango,
ndo € um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscas
de mercado relevantes, contudo o risco de mercado dos
ativos, que compdem a carteira dos fundos, estd
essencialmente associado ao risco de flutuagdes da taxa de
juro, porvia das atualizagBes das rendas e do risco da taxa de
ocupagio dos imdveis que s3o fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situagdes de
mercado adversas, provocam um aumento da exposicdo 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 Risca Cambial

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

3.2.2 Risco de Taxo de Juro

0 risco de taxa de juro associado a fluxos de caixa
corresponde aa risco dos fluxos de caixa futuros de um

instrumento financeiro, variarem devido a alteragbes nas
taxas de juro de mercado.

Uma ver que os proveltos da Sociedade advém do
desempenho dos fundos por si geridos, e tendo em
consideragdo que as alteragBes nas taxas de juro de mercado
tém um impacto na performance dos fundos, o risco a que a
Sociedade estd exposta traduz-se num impacto indireto por
via da comissdo de gestdo que & cobrada.

3.3 Risco de Liquidez

A Sociedade assume deliberadamente uma posicdo
prudente e conservadora em matéria de gest3o de liquidez,
procurande manter em nivels confortdveis os principais
indicadores.

No que diz respeito a andlise ao risco de liquidez, para além
das obrigagGes de solvabilidade a que se encontra sujeito por
forga da regulamentagdo prudencial do Banco de Portugal, a
Sociedade recorre ainda ac conceito de Gap de liquidez, que
lhe permite o planeamento das responsabilidades de
tesouraria, rentabilizando a utilizagdo dos fundos sem
provocar oscilagBes significativas na sua solvabilidade.
Compondo o Balango pelos prazos de vencimento das
operagbes ativas, obtém-se uma posicio desagregada
(positiva) segundo os prazos residuals de vencimento das
operagdes.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

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

Nas rubricas em que ndo é contabilisticamente registada
alteracdo do justo valor, tal fato é justificado pefa
aproximagdo razodvel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparagdo taxas aplicaveis a estes ativos 4 data
de referéncia das demonstragdes financeiras para os
MEesmos prazos.

Tendo em conta a maturidade das operagdes e o tipo de taxa
de Juro, a Sociedade considera ndo significativa a diferenga
entre o justo valor e o valor por que se encontram registadas,
atendendo a que as taxas aplicdveis a estes ativos e passivos
sdo taxas de mercado:

* Caixa e disponibilidades em Bancos Centrais - sdo
constituldas 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;

Disponibifidades em outras instituicdes de crédito - sdo
constituldas por depésitos a ordem, e, dado que sdo ativos
de curto prazo, o justo valor é idéntico ao valor por que se
encontram registados;



AplicagBes em instituicdes de crédito - sdo constituldas
maioritariamente por aplicagdes em depdsitos a prazo, de
curto prazo, sendo o 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
& proximo do justa valor.

NOTAS MARGEM FINANCEIRA

0 valor desta ribrica é composto por:

31122019 31.12-2058

duros ¢ randimentos simflares

Jurcs de apicagdes em inst. de crédite 900 57
300 257
Juros e encargos similares
Outros juros e encargos similares
0 0
TOTAL ] 1257

NOTAG6 RENDIMENTOS DE SERVICOS E COMISSOES

Pelo exercicio da atividade de gestdo e representacio do
Fundo Turistico, do Fundo Turistico Il, Fundo Territérios de
Baixa Densidade Turisticos, e do FIEAE, a Sociedade cobra
mensalmente uma comissdo de Gestdo para os trés
primeiros e trimestralmente para o ultimo, correspondendo
a maloria dos proveitos realizados.

0 valor desta nibrica & composto por:

Rendimentas de servicos o comissdes
Comasio de Gesti 280411 21023
28041 2120
Encargos com servigos e comissies
Qutras comissdes pagas il L1
751 7
TOTAL T FETE]

NOTA7 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAO

O valor desta rubrica € composto por:

Outros proveites operacionals
Outros ganhes » rendmentos opencenas 2089 nm
bzl Lr i)
Qutros custos aperscionsis
Impesios indncies
Imposios directos ' igg
Outrot ancanpos & gasts operaconat 138
138 148
TOTAL FaPE | b ]

NOTAB CUSTOS COM PESS0AL

O valor dos custas com pessoal & composto par:

20013 biRFE
Remuneragbes ¥6 40 356 364
Orgdos de gestao e de Escalizacdo 170933 150 980
Empregados 195 567 197 384
Encarpos socia's cbrigatiios e 75 064
Ouires encaros sociais abrgativios 6504 1565
Outres custos com pessoal 1278 1283
TOTAL 463 835 51029

A ribrica "Outros encargos socials obrigatdrios” inclui os
encargos incorridos com o seguro de acidentes de trabalho e
a medicina no trabatho. A ribrica de "Outros custos com
pessoal” inclul os encargos com o seguro de saude dos
empregados.

NOTAS EFETIVO DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE

O efetivo de trabalhadores remunerados, distribuldo por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade em
31 de dezembro de 2019 & de 2018 era o seguinte:

31.12-2019 31122018

Canselho da Administragio 2 2
Direcgio

Especificos/Técnicos 6 5
Secretariado 1 1
TOTAL ¥ B

Durante o exercicio de 2019 o nimero médio de
empregados 2o servigo da sociedade foi de 9 (2018: B).

O Conselha de Administragdo, € constituido pelos seguintes
membros remunerados: um Presidente, Prof. Doutor Pedro
Miguel dos Santos Moreira {(administrador executivo) e uma
Vogal, Dra. Rita Arez de Magalhdes (administradora
executiva).

NOTA10 POUTICA DE REMUNERAGAOQ E
REMUNERAGOES ATRIBUIDAS ADS ORGADS DE
ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAO

A Comissdo de Vencimentos, em reunido, do dia 1 de
julho de 2016, definiv a remuneragdo a atribuir aos
administradores da Sociedade, para o triénio 2016/2018.
Por ndo ter havido, durante o ano de 2019, qualquer
reunifo da Comissdo de Vencimentos, mantém-se em
vigor as remuneragdes ai definidas.

No ambito das suas competéncias, a Comissdo de
Vencimentos estabeleceu os pardmetros de remuneragdo
dos membros da administragdo com fungdes executivas,
atendendo, especialmente, & complexidade, exigéncia e
responsabilidade inerentes as fungbes a desempenhar, a
situagdo econdmica da Sociedade e & conson8ncia com as
remuneragdes praticadas no mercado para fungdes
Idénticas em sociedades congéneres.
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Os membros do Consetho de Administragdo ndo
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, I.P e
pelo Estado Portugués (Diregio Geral do Tesouro e
Finangas}, ndo auferem qualquer remuneragdo.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n? 159-A/2015,
de 30 de dezembra, que determinou a reversdo faseada
das redugfes remuneratdrias em vigor, 2 Comissdo
entendeu que passaria a ser aplicada as remuneragGes
dos drgdos socials exclusivamente a redugdo de 5%
decorrente da Lei n? 12-A/2010, de 30 de junho.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Socledade
podem deliberar, em cada assemblela-geral ordindria de
aprovacgdo das contas do exercicio, a atribuigdo casuistica
de prémios de gestdo aos administradores, de acordo
com o estabelecido nas disposicdes legais aplicdveis a
Sociedade e 3 atividade desenvolvida por esta.

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

Nio existe qualquer tipo de plano de atribuigdes de agdes
ou de opgdes de agquisicgdo de agdes por parte dos
membros dos drgdos de administragdo e de fiscalizagdo.

Da mesma forma, ndo houve qualquer remuneracdo paga
sob a forma de participagdo nos lucros, bem como
qualguer indemnizagdo paga a ex-administradores,
executivos ou n3o executivos, relativamente 3 cessagdo
das suas fungdes, ndo existindo qualquer tipo de acordo

ou politica definida quanto aos termos de eventuais
compensagBes a pagar a administradores da sociedade
nestes casos.

N&o existe também nenhum regime complementar de
pensdes ou de reformas para os administradores da
socledade.

Os administradores nSo auferem, a thulo de
remuneraco, qualquer beneficio ndo pecunidrio
relevante.

A remuneracdo do Revisor Oficial de Contas (ROC) é objeto
de acordo entre a Sociedade e a entidade designada parao
exereitio das fungBes de revisdo legal, para o triénio para o
qual a entidade é nomeada. O acordo a estabelecer com o
ROC tem em conta a remuneracdc devida pelo trabalho
previsivel a efetuar com vista a Certificacdo Legal de Contas
e a 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 desenvalver.
No dmbite destas fungBes podem ser acordados com o ROC
pagamentos adicionals e pontuais que se tornem necessarios
em virtude da ocorréncia ndo prevista de trabalho
extraordindrio, quer em apoio ao Conselho de
Administragdo, quer em apoio ao Conselho Fiscal.

As remuneragdes atribuidas durante o exercicio de 2019 e de

2018 sdo as seguintes:

Remunaragios 2019 Remunaragtes 2018

Fiza Varigvel Fiza Variavel
Consalka ds Administragho
Premdenta 81.760 81788
Adminisrador-sxscutiva am neme proprio
Administradora-axacutva sm nams propria 65414 85414
PPy - e, indwpandent 7029
Vagalam noms priprio
Voga!ndo exscutiva [CGD, 5A))
Vogal ivo (Nova Banco, 5A)
Tatal Conseho de Admirssiracio 147102 - 155011
Consstha Fiseal
Prasidents 1095 1098
‘Wapal sm nomae peépric 6.044 6.509
Talal Consetho Fiscal EERECD . TS
Assamblels Geral
Prasidan's B
Vica-Prosidmnte 807 248
Tola) Assambiaia Geral (=1 - 289
Revisor Oficial de Contas
Servigu da revislo legaide contas 075 3015
Quiroe sarvicos de garantia de fabeidad 6.150 Gﬂﬂ
Total Flrweser Oficial de Contas [FIL] ] 9.225

NOTA11l GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto por:



Agua, energia o combustivais 1361 12008
Matesial gg consuma comente 152 1805
Publieidade o pubdicactes ] 5%
Matesial da Higiena e Limpeza 1001 242
QOuiros Fomecmantgs 8756 10153
Rendas & alugueres G4 1941
Conunicases a expasicln 1857 10045
Deslocacdes a reresentacio §94 1851
Conservagho 8 reparacdo 118 106%
Formagzo da Pessoal 048 4T
Sequms 97 185
Avengas & honardnos wm HIZH
Judiczazs, contencaso 8 notarizdo 798 1638
Outros senvicas especalizadny

Estudos 8 consutas 40N -t

Consu'tores @ Auditores Exiemos §567

Avaliadores extemos 16678 524

Servico BPnet
Outros sendgos de tercesos

Arqvo e Depdsito 122 1995

Outrms custos 27646 5776
TOTAL HLE L e

A nibrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou um
aumento 58.330 €, de 460.658 € e 2018 para 518.988 € em
2019 justificando-se esta variagdo principalmente com o
aumento das ribricas de Avengas e Honardrios e Avaliadores
externos. A ribrica “Outros servigos de terceiros” inclui um
Donativo de 3.500 € & Ferraria de 530 lodo.

NOTA12 CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS
CENTRAIS

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

NGTA13 DISPONIBILIDADES  EM
INSTITUICOES DE CREDITO

OUTRAS

Esta riibrica, a 31 de dezembro da 2019 & 31 de dezembro de
2018, é analisada como se segue:

31-12-2019 31-12-2018

Depdsitos & ordem 3099 336 3183 Bes

NOTA14 OUTROS ATIVOSTANGIVEIS

Esta rubrica no final do exercicio de 2019 e 2018 € analisada
COMO Se Segue:

TRt nm
Imévels
De sarvige priprio
Edificos 589661 S065!
Temenos 3590 %970
S N 15
Equipamento
Mabdi&ro e matena 45484 45484
Miquinas e feramentzs 241 2471
Equipaments idormidea (rAL] 122460
Instafages interores 6.3 B3
Outp equipamento 4% 4%
Adves por direétn de usa B8
6087 240909
LLNL i)
Depreciagho acumulzda (356.889) (320484

A rubrica “Ativos por direito de uso” no valor de 35.180 €
corresponde ao valor mensurado pela aplicagdo da IFRS 16,
conforme detalhado no ponto 2.3.

O movimento desta rubrica foi o seguinte:

Ativos por direita

Imdvels Equipamente do uso - Tatal
Equipamento

Saldo liquido a 31-12-2017 534.058 14.012 . g08.070
AdicBes - 10623 . 10623
Abatesivendas - - -
Amortizages da pariodo {11.793) {6.851) {18.645)
Transfardnclas = - .

Saldo liquido » 31-12-2018 502.285 11.7%4 . 600.058
Adiges - 9999 35181 45178
Abatesivendas - . . -
Amoitizagbes do periodo (11.793) {4.931) (13.684) {30.408}
Transferénclas - - - -

Baldo Niquido a 31-12-2018 50412 22081 pEEL] TIs




As adigdes no exercicio de 2019 {45.179 €), incluem 35.180 €
de ativos por direito de uso. As amortizacSes do periodo
{30.408 €}, incluemn 13.684 € de amortizagSes dos ativos por
direito de uso, ao abrigo das alteragdes com a aplicagdo na
IFRS 15.

NOTA 15 OUTROS ATIVDS

Esta robrica “Outros ativos” no final de 2019 e 2018
decompie-se da seguinte forma:

A-12-2014 31-12-20148

Devedores e Oulras Aplicaghes
QOutros devedores diversos 13485 285
Outros rendimentos a receber
Comisséio de Gestdo 529 784 527679
Qutros rendimentos a receber 165300
Outras despesas com ancargo diferido
Seguros 7937 5265
Medicina no trabatho
Cantralos de suparts informatico 25617 27 606
Publicagbes . -
Total Active Bruto 742 204 583 602
mparidade 27 B24) (27 824)
Total Active Liquide 714 300 555 778

NOTA16 RECURSOS DE CLIEENTES E OUTROS
EMPRESTIMOS

Esta ribrica no final de 2019, reflete o valor reconhecido
como “passivos de locagdo” decorrente da aplicagdo da IFRS
16, no montante de 21.177 €, que representa o valor atual
dos pagamentos de locagdo remanescentes dos contratos
anteriormente classificados com locagBes operacionais.

NOTA1? IMPOSTOS

Conforme referido na Nota 2.7 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. O cilculo do imposto corrente do
exercicio de 2019 foi apurado com base numa taxa nominal
de imposto de 21% (2018: 21%), de derrama de 1,5% sobre
o lucro tributivel e de derrama estadual de 3% (2018: 3%)
sobre a parte do lucro tributdvel superior a €1.500.000 até
€7.500.000 sujeito e ndo isento de IRC, de acordo com o
Orgamento de Estado para 2019. A diferenga entre as taxas
nominal e efetiva ndo & significativa face ao enquadramento
da sociedade.

Acarga fiscal corrente da Seciedade pode ser analisada como
se segue;

31-12-2019 H-12.2018

Carpa fiscal imputada no exercicio 481759 464 469
Correccles a exarcicios anteriores
Carga fiscal fotal 481759 464 469
Carga fiscal paga
Exercicios anteriores 27% 1051
Imposto retido 225 314
Pagamentos por conta 393 480 408 435
Pagamentos adicionais por conta 11847 13929
Carga fiscal a pagar {73412)

Carga fiscal a recaber

{40 740)

NOTA18 OUTROS PASSIVOS

A ruibrica “Qutros passivas” a 31 de dezembro de 2019 e 31
de dezembro de 2018 é analisada como se segue:



31.12-2018 31-12-2018

Credores e outros recursos
Sector piblico administrative 26 B56 20742
Credores diverscs
Outros credores 16 486 51436
Encargos a pagar
Outres custos a pagar
Gastos com pessoal 33604 33579
Gasios gerais adminisirativos 3210 8347
Outros encargos a pagar -1 480 1912
78 675 116015

A robrica de "Gastos com pessoal” contém encargos com
remuneragdes a pagar aos empregados, nomeadamente,
férias e subsidio de férias.

NOTA20 OUTRAS
TRANSITADOS

RESERVAS E RESULTADOS

Reserva Legal

A reserva legal s6 pade ser utilizada para cobrir prejulzos
acumulados ou para aumentar o capital. A legislacdo
portuguesa aplicivel ao setor bancdrio, nomeadamente o
art.2 972 do Decreto-lei n.2 298/92, de 31 de dezembro, exige
que a reserva legal sefa anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liquide anual, até a concorréncia do
capital ou o somatdrio das reservas livres constituidas e dos
resultados transitados, se superior. Os movimentos
ocorridos  nestas seguintes:

robricas foram os

Out. Rusarves o Aes. Trans. 1§
N.::;a Ourss rrnerras mﬂ::: Terad
Saldo am 311227 TEE 25 L] (G1:] 11837
Cons®uicho de e m
Saido am 2113200 6 25 W T FE-E
Constihuicko de resarvms
Saids am 311220 164639 1o o 27
NOTA21 ADMIN[STRACAO DE FUNDOS

Conforme referido ma Nota introdutéria, a Sociedade
administra em nome préprio, mas por conta de outrem, os
FUNDOS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO Il, o FIEAE &
o FUNDO TERRITORIOS DE BAIXA DENSIDADE TURISTICOS.

O Fundo Turistico iniciou a sua atividade em 21 de novembro
de 1995, o Fundo Turistico Il em 24 de abril de 2000, o FIEAE
em 17 de julho de 2009 e o Fundo Territérios de Baixa
Densidade Turisticos a 1 de abril de 2019,

Na ribrica de “Gastos gerais administrativos” estdo
refletidos encargos com a taxa mensal de supervisio da
CMVIM, energia, NBnetwork, taxa da CML com a conservagdo
de esgotos e IMI.

NOTA19 CAPITAL

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

Turismo de Pertugal, Ip

kL] 520 ¥ 199.500

e .20 39900 199,500
Calxa Geral do Dapdaitos

kHiF. o] 47 100 128.500

RN nat 25100 125.500
Nevo Banco

122018 1313 10000 50,000

Inon 1133 10000 50,000

£m 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de 2018 os
principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:

Tunda inverimenta imabillire fachads Tudstica
folal go cctivo S4254 08! 40010 427
Totol e copllal oo Funde AT 9 424 44 193080
Vaior am uriooost de poticipocdo LE F.2004

Unigooe: oo poridpasdo em clreulacdo 4 o X0 & D00 oo
funda Investiments imsbiidrie Fachads Turdshics U

Tatal oo ocfiva oF evi 0 06 O3 248

Total oa canita) ga funoo 4181 514 0242178

Vaor am uricods de patficipocio 87.084" as.2avy
Ungodes o porlicipagdo em cintulogdo 107 e 1 ps? 1ve
Tunde ImshRidre Lipaciol de Apele s Empresas

Total og octive T2 4 &5 353 808
Totnl ag copltol da Funds 392378335 54737991
Volor dol wnicodes de porticpoc8o 1 is0y28? B 112.3442

Lridodes de portieipag e em circulagde 130 477 L 47T
funds Temiénes de baiza Denildode

Totol oo octive ¥ é3a 140
Total go copitn! go Funda 9407400
Volor gas unidodes de perficdpoglo ¥8.0880
Uridades de partie/pugda em clreukacdo Fraliiid
Turkiien I
Talal oo actve 120733
Tolgl oo cogitol ao Funda 12247401
Valor das unidodes os perficdpag8o A ey
Unidodm de participugda em clrtuagds 123 &0
Turhiles vV
Tolol oo active 7410343
Tolal oq copital dp Funga 7404 108
Valor da1 undades de porficpagda "’r24
de P 75 D00

NOTA22 PARTESRELACIONADAS

As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se aos
fundos sab a sua gest3o, ou seja, o Fundo de Investimento
Imobilidrio  Fechado Turistica (FIIFT), o Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado Turistica Il (FIFT (1), o
Funde de Investimento Especial de Apoio as Empresas
(FIEAE)}, o Fundo Territdrios de Baixa Densidade Turisticos
(TBD), e os participantes no capital, o Turismo de Portugal,
I.P., a Caina Geral de Depdsitos, 5.A. e 0 Novo Banco, S.A..

Em 31 de dezembro de 2019 o saldo a receber dos fundos
pela Sociedade era de 529.784 €, relativo ao acréscimo de
proveitos associado 3 comissdo de Gest3o do FIFT, FIFT I,

% I e agiien Wadar e



TBD referente a dezembro de 2019, e do FIEAE, referente ao
uitimo trimestre de 2019.

As transagdes com os fundos dizem respeito apenas a
comissdo de gestdo que ascende ao montante anual de
2823477¢&

‘valores SEprEISOE B AUTTE

Comlistet & recabat Cowni|3aBat S amereiclo
FiFT %91 I
FIFTN 55182 Gaa 0%y
FILAE 436 297 1730561
™0 33 74101
Turlstico i 15211
Turlvika ¥ LR

A Sociedade tinha aplicagdes financeiras (DO e DP) junto da
CGD e do Novo Banco e do BCP, cujos saldos e transagdes em
31 de dezembro de 2019 resumem-se como segue:

valons 409 &M ol
Selde DO/DP Jure phat o
[---] 116610
NOVG BANCO 1165978 900
[ 1] 5687

NOTA23  EVENTOS APOS A DATA DE BALANGO

A data de preparagio das presentes demonstrages
financeiras pelo Conselho de Administracdo ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
2019 que exigisse ajustamentos ou divulgagDes
suplementares as demonstragBes financeiras.



RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

De acorde com o disposto no artigo 4202 do Cédigo das Sociedades Comerciais compete-nos
elaborar um relatéric sobre a agdo fiscalizadora efetuada durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019, e dar parecer sobre o relatério, contas e proposta de distribuigdo de

resultados apresentada pela Administraciio da TF Turismo Fundos, SGFIl SA {“Turismo Fundos”).

Acompanhamos regularmente a eveolugdo das atividades, verificdmos com a profundidade que
considerdmos adequada a regularidade dos livros e registos contabilisticos e da respetiva
documentag3o, procedemos na extens3o considerada necessdria as inspegGes fisicas de bens e
valores patrimoniais, vigidmos pela observancia da lei e dos estatutos, bem como da eficdcia dos
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, e tomamos conhecimento dos atos da
Administragdo, tendo recebido desta e dos colaboradores da Turismo Fundos as informagdes e

esclarecimentos solicitados.

O Conselho Fiscal foi a entidade responsave! pela avaliagio individual e coletiva dos membros
propostos para o Conselho de Administracdo e para o Conselho Fiscal da Turisme Fundos. Este
processo iniciou-se em maio de 2019 e foi concluidc em dezembro do mesmo ano, com
resposta a todas as questdes e sugestSes de melharia aos relatorias que foram apresentadas
pelo Banco de Portugal. O processo transitou porém para a CMVM em 2020, em virtude da
entrada em vigor do Decreto-Lei n? 144/2019, aguardando-se ainda a autorizagdo desta

entidade para a tomada de posse dos membros eleitos em 2019,

Analisamos as demonstracGes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2019, compreendendo estas o balango, a demonstragio do rendimento integral, a
demonstracdo de alteragGes ao capital préprio, a demonstrag3o dos fluxos de caixa e as notas
as demonstragGes financeiras, verificando também que as politicas contabilisticas e os critérios

valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patrimdnio e

dos resultados. g






Reunimos regularmente com a Administragdo e com o Revisor Oficial de Contas, tendo
acompanhado o processo de preparacgo e divulgacio da informacdo financeira acima referida,
bem como da revisdo de contas efetuada, da qual resultou a emissdo da Certificagdo Legal das
Contas sem reservas e sem énfases datada de 24 de margo de 2020. As demonstracdes
financeiras foram emitidas a 11 de margo, ndo contendo mengio aos possiveis efeitos do COVID
19 na atividade da sociedade, pelo que a Certificagdo Legal das Contas inclui este assunto num
paragrafo de Qutras Matérias. Recebemos dos Revisores Cficiais de Contas o Relatéric Adicional
para o Orgdo de Fiscalizagdio referente aos Fundos sob gestiio que sio entidades de interesse
publico. Verificdmos a independéncia do Revisor Oficial de Contas e confirmamos que nio
foram prestados por este nenhum dos servigos proibidos no Estatuto da Ordem dos Revisores

Oficiais de Contas.

Adicionalmente, examinamos o Relatdrio de GestSo preparado pelo Conselho de Admnistragéo,
que expde fielmente a evolugdo dos negdcios, do desempenho e da posgdo financeira da

Turismo Fundos.

Como resultado das informagdes recebidas e das verificagSes efetuadas, somos de parecer que
sejam aprovados o relatério de gestdio e os elementos de prestagio de contas, respeitantes ao

exercicio de 2019, berm como a proposta de aplicagdo de resultados.

Finalmente, desejamos expressar o nosso agradecimento & Administracio e aos servigos da

Turismo Fundos pela valiosa colaboragdo recebida no desempenho das nossas fungbes.
Lisboa, 24 de margo de 2020
O Conselho Fiscal

A e be S Y Cr0w

Isabel Paiva - Presidente

—DW —

Manuel Agria - Vogal

Paulo Dias - Vogal
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Certificacao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAQOES FINANCEIRAS
Opinido
Auditdmos as demonstracdes financeiras anexas de TF Turismo Fundos - SGFII, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balanco em 31 de dezembro de 2019 (que evidencia um total de 4.428.795 euros e um total de
capital préprio de 4.255.531 euros, incluindo um resultado liquido de 1.541.214 euros), a Demonstracdo dos
Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstracdo de Alteragdes no Capital Préprio e a Demonstracdo dos

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

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posicao financeira de TF Turismo Fundos - SGFII, S.A. em 31 de dezembro de 2019, o seu
desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa relativos ao ano findo naguela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinidao

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

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

Outras matérias

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

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstracoes
financeiras

0 6rgdo de gestdo é responsavel pela:

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

elaboracdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares;

criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de
demonstracgdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro;

adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O 6rgao de fiscalizacdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparacgao e divulgacdo da informacdo
financeira da Entidade.

(’9”"&/3
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

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

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

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

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

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgac0es feitas pelo 6rgdo de gestao;

concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condicOes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas demonstracgdes financeiras ou,
caso essas divulgacdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condicdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

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

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o érgdo de fiscalizacdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclus&es significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagcdo da concordancia da informacdo constante do Relatério de
Gestdo com as demonstracdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatorio de Gestao

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

Lisboa, 24 de marco de 2020

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

S\A,:Q L PR o B P W- Jea S,—‘\\/L.

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