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SUMARIO EXECUTIVO

O exercicio de 2022 pautou-se por uma mudanga de
ciclo relevante na atividade da TF Turismo Fundos—
SGOIC, S.A. (Turismo Fundos) gue vinha sendo
concretizada nos dois anos precedentes num
contexto marcado extraordinariamente pela
pandemia de Covid-19.

Recorde-se que em defesa da carteira constituida
nos fundos sob gestdo em fase de maturidade
(FIIFT, FIFT Il e FIEAE}, a Administracdo da
Sociedade concedeu  excecionalmente  aos
inquilinos uma moratdria inicial no pagamento de
rendas com efeitos a 1 de abril de 2020 que veio a
ser prolongada diversas vezes em fungdo de
evolucdo da pandemia, vindo a terminar para os
ativos n3o turisticos sob gest3o a 30 de setembro de
2021 (duragdo de 18 meses) e para os ativos
turisticos a 31 de margo de 2022 {duragdo de 24
meses).

O ano de 2022 ficou assim marcado pelo inicio do
prazo de reembolso de 48 meses concedido a
inquilinos para regularizagdo da divida que para
ativos ndo turisticos teve o seu inicio a 1 de janeiro
e para ativos turisticos sob gestdo a 1 de maio do
ano em analise.

Estas medidas de apoio a5 sociedades arrendatarias
que em 2020 e 2021 haviam atingido um valor
agregado préximo dos 3,5ME€ e 54 ME,
respetivamente, traduziram-se num custo em 2022,
de cerca de 1 M€ (FIIFT: €2.040; FIIFT 11: £189.046,
FIEAE: €851.712 e TBDT. 1.838 €), por via da
constituicio de provisdes por rendas vencidas.

0 ano de 2022, traduz deste modo o fim do ciclo de
constituicdo de provisDes por concessdo de
moratdrias, mas, simultaneamente, ¢ inicio de um
novo onde para além da retoma da cobranga
pontual das rendas se verifica a reversio de
provisdes que decerrem do reembolso da divida por
parte dos inguilinos aos respetivos fundos
proprietarios dos ativos e que em 2022 j3 atingiram
um valor agregado de €1.043.816 (FIIFT; €72.291;
FIIFT II: €108.532; FIEAE: €862.992). Este novo ciclo
que se abriu no segundo semestre de 2022 sob a
forma de forte e significativo saldo positivo entre
constituicdo e a reversdo de provisdes por rendas
vencidas prosseguird previsivelmente e em alta no
proximo triénio, © que concede um enorme

conforto ao desempenho futuro nos trés maiores
fundos sob gest3o da Turismo Fundos {FIIFT, FIIFT Il
e FIEAE).

Ao nivel dos fundos sob gestdo, o novo ciclo
encetado em 2022, encontra o seu destaque
principal ao nivel da apreciagdo record do
combinade do valor liquido global anual dos fundos
sob gestdo (€14.144.150) que permitiu & Turismo
Fundos ultrapassar, pela primeira vez desde a sua
constituigdo, a barreira dos 350 milhdes de euros
{€350.687.608), permitindo-se assim, alcangar a
mais alta apreciagdo anual no conjunto das
unidades de participagdo (4,22%) dos diversos
fundos sob gestdo.

Para esta criagdo de valor agregada contribuiram
fundamentalmente os resuitados liquidos record
obtidos no maior fundo sob gestdo (FIEAE:
€7.589.500 €; valorizagdo anual da u.p. de 4,59%),
no FRN (€1.511.575; valoriza¢do anual da u.p. de
16,77%) e no TBDT {€1.208.344; valorizagdo anual
da u.p. de 6,04%). Destaque especial também para
os excelentes resultados obtidos no FIFT (€
1.543.588; valorizacdo anual da u.p. de 3,19%.) e no
FIIFT Il {€2.291.144; valorizagdo anual da u.p. de
2,47%). Assim, no ano de 2022, 3 semelhanca do
que vem sucedendo consecutivamente desde 2010,
permitiu que cada um dos fundos maduros sob
gestdo (FIFT, FIFT Il e FIEAE) atingisse o valor da
unidade de participagdo mais elevado desde as
respetivas constituicdes, como ainda, permitiv ao
TBDT recuperar e superar largamente a
desvalorizacdo ocorrida no ano anterior.,

Neste relatdrio e contas, apresenta-se também e
pela primeira vez uma analise transversal e histdrica
sobre a rentabilidade dos cinco fundos sob gestdo
que permite registar as valorizagdes acumuladas da
u.p. em 2022 face aos seus valores de subscrigdo,
bem como taxa de crescimento médio anual da u.p.
{tcma) desde a data das suas respetivas
constituigdes. Tal permite verificar e, em sequéncia
cronologica, que o FIIFT regista uma variagdo
acumulada de 100,30% desde a sua constituicdo e
uma tcma da sua u.p. de 2,61%, a u.p. do FIFT Il
cresceu 84,57% observando uma tcma de 2,82%, o
FIEAE constituido em 2009, variou positivamente
24,88% com uma tcma da sua u.p. de 1,72%, a u.p.
do TBDT, constituido em 2019, viu a sua u.p. crescer
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7,29% para tcma de 2,37% e, finalmente, o FRN,
constituide em 2020, observou uma variagdo
acumulada de 6,38% e uma tcma da w.p. de 3,14%.

Permanecendo no plano da carteira sob gestdo,
registou-se em 2022, a alienagdo de cinco ativos e
de uma fracdo auténoma de um ativo imobiliario
motivada pelo exercicio antecipado de opgbes de
compra pelos arrendatarios (Hotel D. Luis:
€2.543.260; Hotel Prime Evora: €3.699.000; fracdo
auténoma Altis: € 279.548; Dancake €5.054.749,
Nautilus €2.135.670; Vivenda Monte Verde: €
1.261.377), 0 que totaliza um montante global
préximo dos 15M€ {€14.973.604).

Nesta linha, registe-se, complementarmente, que
as alienagdes efetuadas em 2022 ndoc sé ndo
implicaram o registo de qualquer imparidade, como
ainda contribuiram para a realizacdo de ganhos no
montante agregado de €1.454,190.

No plano do investimento realizado pelos fundos
sob gestao em 2022, registamos um montante
global de €16.917.550 em aquisices de nove novos
ativos imobiliarios, sendo seis destinados a
atividade turistica (Hotel Casablanca: €2.747.930;
Lote Terreno Dom Vasco: € 670.000; Casa da Vigia:
€275.612; Evora Farm Hotel: € 5.030.874 ; Historic
Moura Palace: €464.204 ; Story Studio Sortelha:
€640.916) e trés a atividade industrial (Somelos
Tecidos: €5.037.818; Tearfil: €2.029.413; Casa do
Queiroal — Terreno: €20.783).

Para além da aquisi¢do de novos ativos, e no quadro
das operacdes do tipo sale & investment previstas
na politica de investimento do TBDT, o valor do
investimento contabilizado em 2022 integra, as
indeminizagbes pagas pelo fundo por obras
realizadas pelo arrendatdric que ascenderam
globalmente a €2.255.676 (Hotel de Serpa:
€535.701, Moradia em Sernancelhe: €68.698;
Hotel&SPA Alfandega da Fé: €398.981; Quinta de
Santo Anténio do Espinheiro: €382.527; Casa da
Vigia: €140.000; Historic Moura Palace: €478.938;
Story Studio Sortelha: €250.831).

Neste contexto o investimento total em 2022, entre
novas aquisicbes e indemnizagdes por obras
realizadas em ativos adquiridos pelo TBDT em 2020
e 2021, atingiu, no conjunto dos fundos, as 13
operagbes de investimento o que, se por um lado
corresponde ao valor mais alto desde 2010, atesta,
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por outro, a sucesso da OpenCall202020 que fechou
a 26 de setembro de 2022. A este respeito refira-se
que o ano de 2022, assinala também 0 seu novo
ciclo com o lancamento da Call50 a 17 de
novembro, que tem como principais novidades o
aumento do limite maximo por operac¢io para 6ME,
bhem como a possibilidade de se efetuarem, em
determinadas condigbes, operagdes de sale and
lease para além das tradicionais operacdes de sale
and leaseback.

Concluido o sumidrio sobre o desempenho dos
fundos sob pgestdc, destacam-se também os
resultados liquidos obtidos pela Turismo Fundos em
torno dos 1,5 M€ (€1.477.676) na linha dos
montantes que vem sucessivamente apresentando
desde 2017.

Sobre os resultados da sociedade gestora importa
também sublinhar que a Turismo Fundos fechou o
ano com um nivel de autonomia financeira de 98%
e que o resultado liquide no valor de €1.477.676
alcanga, em 2022, mais uma vez, um montante de
cerca de quatro vezes o capital social da Sociedade
{€375.000).

O balango global que o Conselho de Administragdo
faz da atividade da Sociedade ¢, assim,
extremamente positivo especialmente porque,
apesar de ainda sob o efeito do contexto pandémico
no primeiro quadrimestre por via das moratdrias
concedidas, foi possivel inverter rapidamente o
ciclo e torna-lo num ano excecional como atesta a
valorizacdo média global record das u.p’s (4,22%), a
que correspondeu um crescimento do valor global
liquido agregado dos fundas sob gestao da Turismo
Fundos de €14.144.150 (ja expurgado do aumento
de capital do TBDT na valor de 1M€). O exercicio de
2022 constitui tambeém o primeiro ano, desde o
inicio de atividade do FRN em 2020, em que 0s cinco
fundos sob gestdo valorizaram. E também o ano
com o maior ndmero de operagdes de investimento
realizadas (13) desde 2010 a que se acrescenta o
destague de uma margem de aproximadamente
10% nas mais valias agregadas decorrentes das seis
operagdes de desinvestimento realizadas em 2022,

Neste contexto de forte aumento de atividade de
investimento e de desinvestimento, bem como de
valorizagdo média record da u.p. dos fundos sob
gestdo num ano em que ainda se verificaram os
efeitos negativos da constituicdo de provisdes por




via das moratdrias concedidas, a Administracdo
agradece a todos os colaboraderes da Sociedade
pelo meritdrio trabalho desenvolvido, grande parte
do qual realizado em teletrabalho, considerando-o
decisivo para os excecionais resultados alcancados
na saida de um contexto de extrema adversidade.
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NOTA INTRODUTORIA

A SOCIEDADE

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (Turismo Fundos) é
uma sociedade comercial constituida em 28 de
setembro de 1995, mediante uma parceria entre o
atual Turismo de Portugal, L.P., a Caixa Geral de
Depdsitos, 5.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 7 de setembro de 2020, foi publicado o Decreto-
lei n.2 63/2020, regulando a atividade e
funcionamento do Banco Portugués de Fomento, S.A.,
e aprovando os respetivos Estatutos e, para esses
efeitos, procedendo & fusdo por incorporagdc das
sociedades PME Investimentos — Sociedade de
Investimento, 5.A., e IFD — Institui¢do Financeira de
Desenvolvimento, S.A., na SPGM — Sociedade de
Investimento, S.A., que passou a adotar a firma de
Banco Portugués de Fomento, S.A. O referido
diploma legal procedeu igualmente ao aumento de
capital do Banco Portugués de Fomento, S.A.,
através de entradas em espécie, entre as quais a
transmissdo para o Banco Portugués de Fomento,
S.A., da participagdo social detida pelo Turismo de
Portugal, I.P., na Turismo Fundos, correspondente a
53,20 % do respetivo capital social.

MisSAO DA TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos tem por missdo contribuir para as
politicas publicas destinadas ao fortalecimento da
competitividade do turismo nacional, atuando sobre a
componente imobilidria das empresas do setor. Esta
intervengdo materializa-se, a data de 31 de dezembro
de 2022, na gest3o de quatro fundos de investimento
imabiliario 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 1);

= Potenciar a melhoria e aumento da oferta hoteleira
nacional, estimulando e potenciando a imagem de
marca dos grupos hoteleiros nacionais (FIFT I1);

®»  Contribuir para a redugdo da excessiva
concentracdo geogréfica e da sazonalidade da
atividade turistica {FIIFT e FIFT II);

®  Apoiar empresas economicamente viaveis, ainda
que enfrentando eventuais dificuldades financeiras
{FIEAE);

&  Contribuir para a valorizagdo do patriménio
cultural nacional, de reabilitagdo urbana ou
regeneracdo econdmica de areas com vocagdo
turistica, bem como para o refor¢o da coesdo
territorial nacional e a redugdo das assimetrias
regionais {TBDT}.

Os Fundos de Investimento Imobilidrio constituem
importantes instrumentos financeires podendo ser
especialmente vocacionados para apoiar as pequenas
e médias empresas, através de operacdes que
consistem na aquisicdo e subsequente arrendamento
de imoveis afetos a atividade das empresas. Estas
operagdes permitem, por um lado, a separagdo entre
a propriedade dos ativos imobiliarios e a sua gestdo e,
por outro, a dotagdo das empresas de liquidez
financeira imediata.

A decis3o, por parte da Turismo Fundos, de realizagdo
de operacbes de aquisicio e de arrendamento de
imdveis tem por base critérios de rigor e rendibilidade,
sendo os mesmos avaliados na 6tica do rendimento.

Atualmente a intervencdo da Turismo Fundos
concretiza-se ainda na gestio de um fundo imobilidrio
direcionado para investimentc em patriménio
imobilidrio publico com caracteristicas especificas, o
Fundo Revive Natureza, criado pelo Decreto-Lei n.2
161/2019, de 25 de outubro. Este fundo constitui-se
como um instrumento de valorizagdo do patrimdnio
edificadec e natural e de promogdo do
desenvolvimento regional, através da dinamizagao
de atividades com fins turisticos ou com estes
conexas, visando a criagdo de emprego local; a
dinamizacdo da econornia local; a contribuigdo para
um fortalecimento das redes de oferta locais; a
utilizagdo de produtos locais; a recuperagdo dos
iméveis nele integrados e a sustentabilidade dos
territdrios, nas vertentes ambiental, social e

economica.




ESTRUTURA ACIONISTA

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

Banco Portugués de Fomento, 5.A. 199 500 33900 53.1%
Caixa Geral de Depdsitos, 5.A. 125 500 25100 335%
Novo Banco, 5.A. 50 000 10000 13,3%

375000 75000 100%

ORIENTAGAO ESTRATEGICA E OBJETIVOS

Em maio de 2016, a Assembleia Geral de acionistas da
Turismo Fundos aprovou as linhas de orientagdo
estratégica da Sociedade, para o triénio 2016-2018,
linhas essas que foram atualizadas na Assembleia
Geral de margo de 2017. Para o triénio seguinte {2019
2021), contudo, as linhas de orientagdo estratégica da
Sociedade ndo foram aprovadas na Assembleia Geral
que teve lugar em 2019, ndo o sendo também nas
assembleias gerais realizadas em 2020 e 2021. Na
Assembleia Geral realizada em 2022 ndo foram
igualmente aprovadas as linhas de orientagdo
estratégica da Sociedade para o triénio 2022-2024.

As orientagbes estratégicas aprovadas para a
Sociedade para o triénic 2016-2018, foram as
seguintes:

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

2. Promover uma politica de investimento focada
no preenchimento de falhas de mercado
através, nomeadamente, da indugdc da
desconcentracdo geogrifica e temporal da
procura, da diversificagdo de produtos e da
criagdo de valor, sem prejuizo dos critérios de
rendibilidade associados a demonstragdo da
viabilidade econémico-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 negécio de um maior
namero de empresas;

4. Promover a rotagdo da carteira através do
incentivo ao desinvestimento decorrente do
exercicio da op¢do de compra antecipada pelos
arrendatarios, bem como mediante colocac3o
no mercado dos imdveis devolutos em carteira,
contribuindo, assim, para o estabelecimento de
novas operag¢des Com novas empresas;

5. Acompanhar, de forma proativa e préxima, o
desenveolvimento da atividade das empresas
arrendatarias, apoiando-as, nomeadamente, no
sentido de prevenir o risco de incumprimento no
pagamento das rendas aos fundos sob gestdo;

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

7. Promover a valorizag3o continua da unidade de
participagdo dos fundos sob gestdo.

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Dr. Nuno Ricardo Santos Jorge Pena

Vice-Presidente Dr. Nuno Moreira de Almeida Queiroz

de Barros

Secretdrio Dra. Luisa Machado de Castro

Conselho de Administracio

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

Vogal Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado
{Administradora executiva)

Vogal Turismo de Portugal, |I.P., que

nomeou o Dr. Carlos Manuel Sales
Abade

Vogal Estado Portugués, que nomeou o
Arg. Miguel Correia Marques dos
Santos)

Vogal Prof.2 Doutora Isabel Cristina de
Almeida Pereira da Rocha
(Independente)

Orgao de Fiscalizacdo
Conselho Fiscal
Presidente

Dra. Isabel Gomes de Novais Paiva
(Independente)
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Vogal Dr. Manuel Maria Simdes Nunes
Agria {Independente)
Vogal Dr. Alexandre Nuno dos Santos

Antunes Capucha, designado pela
Direcdo Geral do Tesouro e
Financas

Vogalsuplente  Dr. José Luis Guerreiro Nunes
(Independente)

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

Comissdo de Vencimentos

Presidente Turismo de Portugal, 1.P.
representado pela Dra. Elsa Cristina
Pinto Barbosa Gomes da Cruz Deus
Vieira

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

Vogal Novo Banco, S.A., representado
pela Dra. Maria da Conceigdo Silva
Leitdo

Conselho Estratégico

Presidente: Turismo de  Portugal, 1P,
representado  pelo Dr. Carlos
Manuel Sales Abade

Vogal: Caixa Geral de Depodsitos, S.A.,
representada pelo Dr. Alexandre
Paulo tesus Neves Ferreira Santos

Vogal. Novo Banco, S.A., representado
pela Dra. Maria da Conceigdo Silva
Leitdo

Vogal: Prof. Doutor Pedro Miguel dos
Santos Moreira

Vogal: Dra. Rita Ribeiro Alves Ribeiro

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

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

O Conselho de Administracdo é ainda responsavel por
acompanhar de uma forma continua o curmprimento
de todas as disposigdes legais e instrugdes ou diretivas
emitidas pelas autoridades supervisoras ne ambito da
atividade da sociedade. Nesse sentido, compete ao
Conselho de Administragio a implementacdo e
manuten¢do de um sistema de controlo interno
adequado e eficaz, em conformidade com os
principios e os objetivos definidos nas disposigbes
legais e regulamentares aplicaveis, incluindo em
matéria de prevenc3o do branqueamento de
capitais e financiamento do terrorismo.

Ha a destacar, no tocante ao drgdo de Administragéo,
o facto de em 2022 se ter mantido uma mais marcada
autonomia da Administragdo executiva, em
resultado da deliberagio do Conselho de
Administragdo, em 23 de abril de 2020, de delegar
nos Administradores executivos um amplo quadro
de poderes atinentes a Sociedade e aos fundos
geridos, tomada em articulagdio com a
reestrutura¢do organizativa adiante referida.

Ha tambem a referir que o mandatoe dos membros
dos érgdos sociais acima indicados, terminou em 31
de dezembro de 2021. N3o se tendo, até a data,
procedido a eleicdo dos membros dos érgdos sociais
para o mandato 2022-2024, os atuais membros
mantém-se em fungbes nos termos do disposto no
n.2 5 do artigo 391.2 do Cddigo das Sociedades
Comerciais.

ORGANOGRAMA

O Conselho de Administragdo da Turismo Fundos
aprovou, em 2020, uma nova estrutura organizacional
para a Sociedade, cujas principais inovagfes foram a
autonomizagdo da Administra¢do executiva; a criagao
da fungio de assessoria de gestdo; a altera¢do da
designacdo da Diregdo de Andlise e Investimento
para Diregdo de Gestdo de Fundos Imobilidrios
(DGFI} e a circunscrigdo do dmbito de atuagdo desta
aos organismos de investimento coletivo {OQIC) sob
gestdo (FIFT, FIFT Il e TBDT) e ao FIEAE.
Autonomizou-se igualmente o Fundo REVIVE
Natureza, que ficou na dependéncia direta da
Administragdo executiva.




A Sociedade estrutura-se, atualmente, com base no
organograma abaixo, que resulta da referida
reestruturagdo da estrutura organizacional ocorrida
em 2020.
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QUADRO DE PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2022, o quadro de pessoal da
sociedade era composto por cinco colaboradores, com
as seguintes categorias: uma Assistente de Diregdo,
um Adjunto da Dire¢do Administrativa e Financeira
que exerce as fungdes de Diretor Administrativo e
Financeiro e de responsavel pela Gestdo de Riscos,
uma Jurista, que exerce as fungdes de responsével de
Compliance {Controlo do Cumprimento), um Adjunto
da Direcdo de Gestdo de Fundos Imobilidrios e a
Diretora da Diregdo de Gestdo de Fundos Imobiliarios.

No tocante aos recursos humanos, ha a referir que
durante 0 ano de 2022 se manteve 2 situagdo
verificada desde 1 de novembro de 2014, do Adjunto
da Diregdo Administrativa e Financeira exercer as
fungbes correspondentes a categoria de Diretor
Administrativo e Financeiro, ao abrigo de um acordo
de mobilidade funcional celebrado em 31 de outubro
de 2014, por um periodo de 2 anos. O referido acordo
de mobilidade funcional foi ja objeto de quatro
prorrogagdes por iguais periodos de dois anos, em 1
de novembro de 2016, em 1 de novembro de 2018,
em 1 de novembro de 2020 e em 1 de novembro de
2022, vigorando, presentemente, até 31 de outubro
de 2024.

No que concerne aos colaboradores da Sociedade
importa também referir que, em 2022, se manteve o
acordo de cedéncia de interesse publico celebrado em
16 de abril de 2018 entre a Turismo Fundos e o
Turismo de Portugal, 1. P, bem como o acordo de
cedéncia de interesse publico celebrado em 27 de
novembro de 2020 entre o IAPME! — Agéncia para a
Competitividade e Inovagdo, IP, a Sociedade ao
abrigo dos quais duas trabalhadoras dos quadros
daqueles organismos se encontram a exercer funges
na Sociedade. Neste dmbito ha também a referir que
em 10 de outubro de 2022 foi celebrado um outro
acordo de cedéncia de interesse publico entre a
Turismo Fundos e o Turismo de Portugal, I. P, ao
abrigo do qual um trabalhador dos quadros deste
organismo se encontra desde entdo a exercer fungdes
na Turismo Fundos.



ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

Conforme publicitado pelo FMI a subida das taxas de
juro pelos bancos centrais, para combater a inflagdo, e
a guerra da Russia na Ucrdnia tiveram um peso
significativo na condugdo da atividade econdmica
mundial. Depois de uma rapida propagacdo da Covid-
19 na China ter deprimido o crescimento global, em
2022, areabertura recente abriu caminho a uma
recuperacdc mais rapida do que o inicialmente
previsto.

A ECONOMIA INTERNACIONAL

De acordo com o World Economic Outlook divulgado
recentemente pelo FMI aeconomia global devera
crescer 2,9% em 2023. Anova previsdo € mais
otimista do que a que foi feita em outubro passado, ja
que se apontava para um crescimento de 2,7%. Ainda
assim, mantém-se a expectativa de uma
desacelera¢do econdmica mundial, ja que o registo de
2022 devera rondar os 3,4%.

Apesar das dificuldades, o Produto Interno Bruto {PIB)
real foi surpreendentemente robusto no terceiro
trimestre de 2022 em varios blocos econdmicos,
incluindo os EUA, a zona euro e grandes economias
emergentes e em desenvolvimento. Os fatores que
explicam estas surpresas positivas no crescimento
foram o consumo privado, melhor do que inicialmente
previsto, e niveis de investimento que superaram as
expectativas — dois fenémenos que surgem num
contexto de mercados de trabalhe robustos e apoios
publicos superiores ao previsto.

Por outro lado, o FMI destaca melhorias nos
problemas das cadeias de abastecimento mundial, a
descida dos custos dos transportes e um ajustamento
mais rapido do que o previsto dos mercados
energéticos a invasdo russa da Ucrania. Todos estes
fatores levaram a umterceiro trimestre melhor do que
o previsto, embora este impeto positivo se tenha
desvanecido no quarto trimestre na maior parte das
maiores economias.

Ainda de acordo com esta instituigdo est3o a surgir
sinais de que as restrigbes das politicas monetérias
internacionais estdo a conduzir a um arrefecimento da
procura, admitindo também, de um modo geral, que
se estd a verificar uma reducdo das pressfes
inflacionistas. Porém, o impacto total das restrigbes
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monetarias pelos bancos centrais poderd materializar
se apenas em 2024. O Fundo Monetario Internacional
perspetiva para esse ano uma nova aceleracdo do
crescimento econdmico global, para 3,1%.

A UnIA0 EUROPEIA

Relativamente ao continente europeu, as perspetivas
de crescimento economico para a area do euro
deterioraram-se ao longo de 2022, com um
crescimento mais fraco e uma inflagdo mais elevada e
persistente do que o considerado nas projecbes
macroeconémicas iniciais elaboradas pele Banco
Central Europeu. Apesar de tudo o crescimento
econdémico foi mais forte durante o verdo do que o
anteriormente esperado, devido ao impulso da
atividade no setor dos servigos, decorrente da
reabertura da economia e das medidas de apoio
estatal. Contudo, a atual crise energética, a inflagdo
alta, a incerteza elevada, o abrandamento mundial e
as condigdes de financiamento mais restritivas estdo a
travar a atividade econdmica e ja provocaram uma
queda acentuada do crescimento real do produto
interno bruto {PIB) no terceiro trimestre de 2022 de
toda a zona Euro. Os especialistas esperam agora uma
recessio de curta duracdio e pouco profunda na area
do euro na viragem do ano para 2023. Com as
consequéncias econémicas da guerra na Ucrania a
manifestarem-se e a alimentar as fortes pressbes
inflacionistas, a confianca dos consumidores e das
empresas manteve-se fraca, estando o rendimento
disponivel real a ser erodido e a escalada das pressbes
sobre os custos a restringir a produgdo, especialmente
nos setores com grande consumo energético. Espera-
se que as repercussdes econdmicas negativas sejam
parcialmente mitigadas por medidas de politica
orgamental. Além disso, os niveis elevados de
existéncias de gas natural e os esforgos em curso para
reduzir a procura de gas russo e substitui-lo por fontes
alternativas implicam que se espera que a area do
euro evite cortes obrigatorios da produgdo
relacionados com os produtos energéticos ao longo do
horizonte de projecdo, ainda que os riscos de
perturbagbes do aprovisionamento energético
permanecam elevados, em particular para o inverno
de 2023/2024. No médio prazo, com o reequilibrio do
mercado de produtos energéticos, espera-se uma
diminuicdo da incerteza e uma melhoria dos
rendimentos reais. Consequentemente, deverd
verificar-se uma retoma do crescimento econémico,




apoiado também pelo fortalecimento da procura
externa e pela resolugdo dos remanescentes
estrangulamentos da oferta, ainda que as condigbes
de financiamento sejam menos favoraveis. O mercado
de trabalho devera manter-se relativamente resiliente
a ligeira recessdo que se aproxima, refletindo a
retengdo de trabalhadores num contexto de escassez
ainda significativa de m3o de obra.

De um modo geral, espera-se que © crescimento real
médio anual do PIB abrande pronunciadamente, de
3,4% em 2022 para 0,5% em 2023, recuperando
depois para 1,9% em 2024 e 1,8% em 2025. Em
comparagao com as projecdes de setembro de 2022,
as perspetivas para o crescimento do PIB foram
revistas em alta em 0,3 pontos percentuais para 2022
— devido a surpresas positivas durante o verdo — e
revistas em baixa em 0,4 pontos percentuais para
2023, mantendo-se inalteradas para 2024.

A inflagdo continuou a surpreender em alta, em
comparagdo com as projecdes iniciais de 2022,
atingindo umvalor médio de 8,4% em 2022. Para 2023
perspetiva-se um decréscimo atingindo para 6,3% em
2023, enquanto para 2024 o Banco Central Europeu
estima que esse valor estabilize ermn torno de 3,6%.

A ECONOMIA PORTUGUESA

A guerra na Ucrénia, a perturba¢do das cadeias de
abastecimento giobais, a subida generalizada dos
pregos da energia e dos produtos alimentares, terdo
impacto no ritmo da atividade econdmica em todos
os paises, e Portugal ndo é excegdo. As previsdes
para novermnbro de 2022 da OCDE apontam para
uma contencdo das taxas de inflagdo na ordem dos
6,6% e 2,4% em 2024. Apesar da taxa de

desemprego se manter baixa, a perspetiva de
atualizagBes salariais transversais a todos os setores
de atividade ainda ndo sera suficiente para garantir
a manutengdo do poder de compra das familias
portuguesas. Este quadro tem levado a uma
diminuicio da confianca dos consumidores. O
aumento salarial manteve-se abaixo das taxas de
inflagdo, que atingiram 10,2% em novembro,
reduzindo cada vez mais o poder de compra das
familias portuguesas e os seus niveis de poupanga,
acumulados durante a pandemia. O Banco de
Portugal, prevé que apds uma recuperagao de 6,8%
em 2022, a economia deverd abrandar para um
crescimento do PIB estimado em 1,5% em 2023,
com as taxas de inflagdo a atingirem os 5,8%. A
projecio divulgada no Boletim Econdmico de
dezembro revela que a incerteza das projegdes é
elevada e associada aos riscos decorrentes do
conflito na Ucrania, possiveis interrupcdes no
fornecimento de gas, cortes na produgdo e
aumentos adicionais de pregos. Além disso, ha o
risco de incremento de pressbes inflacionarias
conduzidas por incrementos salariais.

ENQUADRAMENTOQ SETORIAL

O SETOR DO TURISMO

De acordo com dados preliminares do INE, os
estabelecimentos de alojamento turistico registaram
em 2022, 26,5 milndes de héspedes e 69,5 milhdes de
dormidas, que se traduziram em aumentos de 83,3%
e 86,3% face a 2021. Comparando com o mesmo
periodo de 2019, os hdspedes decresceram 2,3% e as
dormidas diminuiram 0,9% (+8,6% nos residentes e -
5,0% nos ndo residentes),
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Em 2022, registaram-se aumentos nas dormidas dos
residentes em todas as regides, face a 2019. Nas
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dormidas

de

ndo

residentes,

os  principais

crescimentos verificaram-se na RA Acores (+5,1%), RA

Tofsl de dosmiday

Madeira {+4,3%} e, em sentido contrdrio, as maiores

diminuicdes no Centro {-13,1%) e Algarve {-11,3%).
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O Reino Unido manteve-se como principal mercado O maior crescimento registou-se no mercado norte
emissor em 2022, representando 19,3% das dormidas americano (peso de 7,5%), que aumentou 327,4%
de ndo residentes, quase triplicando face a 2021 (+26,9% face a 2019). Em 2022 destaca-se ainda o
(+19,9%; -4,0% face a 2019). Seguiram-se os mercados crescimento do mercado brasileiro, que aumentou
alemdo (11,5%), espanhol (10,8%) e francés (9,3%). 265,1% (-23,3% face a 2019) e do mercado irlandés,
que aumentou 246,6% (8,1% face a 2019).
B Tasa d¢ virum a0 hovmisoge Desrmibmg 3022
Tawa dr sarvi o homologs mumads Lrevo Deremdon 2027
Rl nrae
F iy
aw
n o
e
faad s RLFLY 1510 .
S 108 teatag o
LN LI - nml [ o un"" g Fhey
wil 4 I wn il
- o ™ I o ™ B il
HILY LLEL )
. m B e BT B BT RS -
o
LT LipHTEE  AMMAATS (S {ua wanca Fadel Beasd beigca ks S Pobrus  Damarcs  Autited wAc  Chegus  Ramdng
Unedo Bt
Fante; INE

Em 2022 as dormidas na hotelaria (82,2% do total)
foram as que mais cresceram (+89,3%), ficando ainda
dos de 2019 (-1,4%). Nos
estabelecimentos de algjamento local (14,1% do
total), registou-se um aumento de 84,4% (4,1%
comparando com 2019} e no turismo no espaco rural
e de habitagdo {guota de 3,7%) um crescimento de

41,6%, tendo sido este Ultimo o Gnico segmento a
superar os valores do periodo pré-pandemia {32,5%
face a 2019).
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A EVOLUGAO DO MERCADO DOS ORGANISMOS DE
INVESTIMENTO COLETIVO IMOBILIARIO

Em 31 de dezembro de 2022, o volume sob gestdo do
patriménio imobilidrio detide por Organismos de
Investimento Coletivo tmobilidrio (OIC Imobiliario),
que inclui iméveis, participacdes em Sociedades
imobilidrias e unidades de participagdo de Oll,
ascendeu a 11.041 milhdes de euros, crescendo 5,76%
face ao periodo homdlogo de 2021,

Square Asset Management

interfundos - SGOIC. 5A

Caixa Gestio de Ativos - SGOIC, SA

LYNX Asset Managers - 5GOIC, SA

‘GNB Real Estate - SGOIC, SA

BPI Gestio de Ativos - SGOIC, 54

Insula Capital - SGFII, SA

Silvip - SGOIC, SA

Montepio Gestao de Activos - SGOIC, SA
GEF - Gestdo de Fundos Imobilidrios, SA
Sierragest - Gestdo de Fundos - SGOIC, SA
iLibertas - SGOIC, 5A

Fidelidade - SGOIC, S.A.
|Fundiestamo - $GOIC, SA

Santander Asset Management - SGOIC, SA
Sierra IG, 5GOIC, S5.A.

Imofundes - SGOIC, SA

Norfin - SGOIC, 5A

Southcap - SGOIC, 5.4,

Statusdesafio Capital - Soc. Gestora de Crganismos de Investimento Coletive
TF Furisme Fundos

Atlantic - SGOIC, SA

Imopolis

Imere ngimento - SGOIC, SA

Profile - SGOIC, SA

Refundos - SGOIC, SA

Vila Gale Gest - SGOIC, SA

Gesfimao - Espirito Santo Irmaos, 5GOIC, 5A
GFM Gestio de Ativos - 5GOIC, SA

Invest Gestio de Activos - SGOIC, SA
Floresta Atlantica - SGOIC, SA

Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A.

Total

Volumes sob Gestio

1449 450 428,23
1051439425,30
909 063 655,87
739 128 280,98
678915 671,42
630 986 284,55
623047 167,72
602046 184,17
411573 231,72
403 608 123,36
348214478,15
345 043 763,60
311607 646,86
293415648,13
284 799 963,92
249 755 908,35
23148060534
228699450,75
178572725,38
175904 758,80
16723123338
118176 275,28
103498095,94
98 212457,67
97 166443,13
85 316084,14
68 125524,75
57 611507,20
40142 409,66
2517395441
17183661,93
16919485,40

11041 520637.55

Fonte: APFIPP, dezembro de 2022

Em 31 de dezembro de 2022 os fundos fechados
representavam a maior fatia do Volume sob Gestdo,

cifrandose em 6.413 milhdes

3,12%
2,82%
2,66%
2,58%
2,26%
2,10%
2,07%
1,62%
1,59%
1,51%
1,07%
0,94%
0,89%
0,88%
07%
0,62%
0,52%
0,35%
0,23%
0,16%
0,15%

100,0%,

de euros e
correspondendo a 58,09% do total de QIL.



Categoria APFIPP
Fundos Fechados
Fundos Abertos de Rendimento

Fundos Abertos de Acumulagdo

Fundos de Gestdo de Patrimdnio tmobilidrio
Fundos de Reabilitacio

Fundos Florestais

Total

Volume Sob Gestio [l
6413 864 373,40
2448035213,.44
1785215 263,83
264 137 606,53
77 169453,49
53098 726,86

11041520637,55

Fonte: APFIPP, de 2022

A totalidade dos fundos de investimento imabilidrio e
fundos especiais de investimento imobilidric em
atividade é gerida por 32 sociedades gestoras. Em
dezembro de 2022, 3 Turismo Fundos detinha uma
quota de mercado de 1,51% dos fundos imobilidrios
sujeitos a supervisdo da CMVM, correspondente a um
Volume sob gestdo de aproximadamente 167,2
milhGes de euros (o FIEAE estd excluido) e a 212
posicao (em 32) do ranking global. Importa referir que,
caso 0 FIEAE fosse considerado para efeitos
estatisticos pela CMVM, a Turismo Fundos ocuparia
uma posicdo superior no ranking com mais de €330
milhes sob gestdo.

K dgina Flz

58,09%
22,17%
16,17%
2,39%
0,70%
0,48%

100,00%,



ATIVIDADE DA TURISMO FUNDOS EM 2022

|. SOCIEDADE

0 ano de 2022 ficouw marcado, em grande medida pelo
recomego, apods dois anos de moratéria, do
pagamento de rendas por parte dos inquilinos e pelo
inicio da liguidagdo em prestagtes mensais, da divida
acumulada durante o periodo de moratoria.

Neste contexto, refira-se que o Conselho de
Administragdo da Turismo Fundos, com o objetivo
de mitigar os impactos econémicos e financeiros
causados pela pandemia nas empresas inquilinas
dos imdveis que constituem as carteiras dos fundos
geridos, por deliberagdo de 19 de margo de 2020,
decidiu implementar, entre outras medidas
excecionais, a moratéria no pagamento da renda.
Esta medida veio a ser reforgadas ao fongo dos anos
de 2020 e 2021 e até ao primeiro trimestre de 2022.
Assim, para os ativos turisticos, cujos contratos
foram celebrados em data anterior a 19 de margo
de 2020, foi decidido que:

= a3 moratdria no pagamento das rendas
terminasse em 31 de margo de 2022, ou seja,
que o pagamento mensal e integral da renda,
nos termos definidos contratualmente, fosse
retomado a partir de 1 de abril de 2022;

=  aregularizacdo da divida acumulada (incluindo,
nos casos aplicaveis, a divida anterior ao periodo
de Covid-19) pudesse ocorrer em 48 prestacdes
a partir de 1 de maio de 2022. Para contratos

cujo término ocorra antes de 30 de abril de

2026, o pagamento deveria efetuar-se através
de prestagdes mensais de igual valor, cominicio
em 1 de maio de 2022, e em numero igual ao
numero de meses que decorrem entre 1 de maio
de 2022 e o término do contrato.

No que concerne aos ativos ndo turisticos, cujos
contratos foram celebrados em data anterior a 19
de margo de 2020, tinha sido decidido que:

= a moratdria no pagamento das rendas
terminaria em 30 de setembro de 2021, ou seja,
que o pagamento mensal e integral da renda,
nos termos definidos contratualmente, fosse
retomado a partir de 1 de outubro de 2021;

® aregularizagdo da divida acumulada (incluindo,
nos casos aplicveis, a divida anterior ao periodo
de Covid-19), pudesse ocorrer em 48 prestacbes
a partir de 1 de janeiro de 2022. Para contratos
cujo término ocorra antes de 31 de dezembro de
2025, o pagamento deveria efetuar-se através
de prestacdes mensais de igual valor, com inicio
em 1 de janeiro de 2022, e em numero igual ao
nimero de meses que decorrem entre 1 de
janeiro de 2022 e o término do contrato.

O plano de reembolso das moratorias tem corrido de
acordo com o previsto. O grafico a seguir apresentado
evidencia o montante total das prestacdes devidas em
2022, por fundo, e a respetiva taxa de execugdo.
Assim, do montante total de prestaces que se
venceram em 2022, no dmbito dos quatro fundos -
2.894K€ - foi liquidado pelos inquilinos cerca de 67%.



= Valor acumulado de prestagdes de moratoria devidas até 31/Dez/22
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0 custo total acumulade da moratéria no pagamento
da renda, mensurado pela constituicdo de provisdes,
foi, no conjunte dos quatro fundos imobiliarios, de
10,111M€, tendo sido recuperado, até ao final de
2022, o montante total de 1,768M€. O grafico a seguir
apresentado patenteia a evolugdo, nos uUltimos trés
anos, da constituicdo e reversdo de provistes por
rendas vencidas, evidenciando gque o custo incorrido
em 2022 foi muito inferior ao dos anos de 2020 e 2021,

FIEAE

ssss+% Taxka de Execugdo

TOTAL

o que marca o fim do ciclo de constituicdo de
provisdes por concessdo de moratorias e,
simultaneamente, o inicio de um novo, onde para
além da retoma da cobranca pontual das rendas se
verifica o reembolso da divida por parte dos
inquilinos aos respetivos fundos senhorios.

Provisdes - Dividas a Receber2020-2022

6,0 ME
& Constituic3o ou Reforgo

® Reversio ou Utilizagdo
4,0 W
1.0ME @

1,0M0

1,0 ME

- 0,076

0,0 ME

020

0 ano de 2022 ficou, igualmente, marcado por ter
sido ultrapassada, pela primeira vez desde a
constituicdo da sociedade, a barreira dos 350M€ de
VLG sob gestdo. Para tal, contribuiu a valorizagdo
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anual de €14.144.150, no conjunto dos VLG,
decorrente exclusivamente dos resultados liquidos
agregados, dos fundos sob gestdo da Turismo
Fundos, correspondente a um crescimento de




4,22% no conjunto das u.p's dos cinco fundos. Esta
valorizacdo decorre do bom desempenho
evidenciade pela generalidade dos fundos sob
gestdo, destacando-se, em termos absofutos o
desempenho alcangado por parte do FIEAE
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(€7.589.500) e, pelo crescimento relativo, o
excelente desempenho verificado no FRN (16,77%).
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O padrio de evolucio patenteado no grafico acima
apresentado confirma que o FIIFT, FIIFT Il e FIEAE se
encontram numa fase de maturidade e 0o TBDT e 0
FRN numa fase de crescimento acentuado.

No que concerne & evolugdo da unidade de
participacdo, os graficos a seguir apresentados
patenteiam, para cada um dos cinco fundos
imobilidrios, a comparacdo do valor da u.p. em 31
de dezembro de 2022 com o seu valor de
subscricdo, evidenciando ndo s6 a valorizagdo
desde a data da constituicdo, mas também a

respetiva taxa de crescimento médio anual (tcma).
Nessa medida, e comecando pelo fundo mais
antigo, constata-se que o FIIFT, observou uma
variagao acumulada de 100,30% desde a sua
constituicdo e uma tcma da sua u.p. de 2,61%, a u.p.
do FIIFT Il cresceu 84,57% registando uma tcma de
2,82%, o FIEAE constituido em 2009 variou
positivamente 24,88% com uma tcma da sua u.p. de
1,72%, o TBDT constituido em 2019, viu a sua u.p.
crescer 7,29% e uma tcma de 2,37% e, finalmente,
0 FRN.
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Durante o ano de 2022, a atividade da Turismo
Fundos centrou-se fundamentalmente na gestdo e
administragdo dos cinco fundos sob gestao.

Em 26 de setembro de 2022 foi encerrada a
OpenCalli202020, que teve como objetivo apoiar as
empresas a superar as consequéncias da crise
provocada pela pandemia de Covid-19 e a retomar
a sua atividade, tendo-lhe sucedido a Call50 |
Turismo e Industria, langada em 17 de novembro de
2022, no &mbito das medidas de apoio financeiro a
industria e do Plano de Agdo “Reativar o Turismo |
Construir o Futuro”. Esta Calf tem como principal
objetivo disponibilizar a liquidez que permita, em
particular, © investimento na adaptacio,
requalificacdo e modernizagdo dos imoveis afetos a
atividade turistica ou industrial — ou na reconversdo
a atividade turistica quando se situem em
Territérios de Baixa Densidade — cumprindo os
propdsitos da sustentabilidade ambiental, social e
econdmica. importa salientar que a Coli50 se
diferencia da anterior Cali202020, essencialmente,
pela alteragdo do valor maximo por operagdo, que
aumenta de S5ME para 6M€, bem como pela
possibilidade de se efetuarem, em determinadas
condicdes, operacdes de sale and lease para além
das tradicionais operacdes de sale and leaseback.

A atividade de gestdo dos fundos imobilidrios que se
encontram numa fase de maturidade — o Fundo de
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Investimento Imobiliario Fechado Turistico (FIIFT), o
Fundo de Investimento Imobilidric Fechado
Turistico 1 {FIFT 1) e o Fundo Imobilidrio Especial de

Apoio as Empresas (FIEAE) - centrou-se
essencialmente no  acompanhamento  das
respetivas carteiras de imoveis e,

complementarmente, na aquisi¢cdo e alienagdo de
imoveis, bem como na avaliagdo de novas
oportunidades de investimento e arrendamento.

No que respeita ao Territorios de Baixa Densidade
Turisticos - Fundo Especial de Investimento
Imobiliaric Fechado (TBDT), a atividade em 2022
ficou marcada, no primeiro trimestre, pela
concretizacio de operacdes de aqguisicdo, de modo a
alcancar o objetivo de gue o patriménio imobilidrio do
Fundo represente dois tercos do respetivo ativo
liquide, cumprindo o disposto no RGOIC ¢, ao longo de
todo o ano de 2022, no acompanhamento da carteira
e, particularmente das operacdes do tipo sale,
investment&lease.

No ambito do Fundo Revive Natureza, a Turismo
Fundos, nos termos da Portaria n.2 389/2019, de 29
de outubro, assegurou a gestio deste fundo
imobiliario especial, que agrega um conjunto de
direitos sobre iméveis do Estado, de institutos
publicos ou das autarquias locais, constituindo-se
como um relevante instrumente de valorizagdo do
patrimadnio edificado e natural e de promogdo do



desenvolvimento regional, através da dinamizag¢ao
de atividades com fins turisticos ou conexos.

Ao nivel do investimento, em 2022, os Fundos
Imobilidrios sob gestdio da Turismo Fundos
adquiriram  nove imdveis no montante total
€16.917.547, sendo seis destinados a atividade
turistica (Hotel Casablanca: €2.747.930, Lote Terreno
Dom Vasco: €670.000, Casa da Vigia: €275.612;
€vora Farm Hotel: € 5.030.874; Historic Moura
Palace: €464.204; Story Studio Sortelha: €640.916)
e trés a atividade industrial {Somelos Tecidos:
€5.037.817; SMBM: €2.029.412; Casa do Queiroal —
Terreno: €20.782). Neste contexto o investimento
total em 2022, entre aquisi¢des e indemnizagdes
por cbras (realizadas em ativos da carteira do
TBOT), atingiu, no conjunto dos fundos sob gest3o,
0 montante total de €19.173.224 e correspondeu a
um envolvimento da Sociedade Gestora em 13
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Em 31 de dezembro de 2022, os Fundos Imobilidrios
geridos pela Turismo Fundos detinham, no seu
conjunto, 106 imoveis correspondendo a um valor
venal total de €307.436.674, e ainda os direitos
sobre 43 iméveis afetos ao Fundo Revive Natureza,
no montante de €4.894.500.

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

I FIIFT

Durante o ano de 2022, a atividade do FIIFT centrou-
se na gestdo e rentabilizacdo da carteira imobiliaria,
tendo em atengdo as condicbes dos mercados
financeiros, imobiliario e turistico.

operagdes de investimento o que se, por um lado,
corresponde ao valor mais alto desde 2010, atesta,
por cutro, o éxito da OpenCalf202020.

No que concerne ao desinvestimento, registou-se
em 2022, a alienagdo de seis ativos imobilidrios
motivada pelo exercicio antecipado de opgdes de
compra pelos arrendatdrios: Hotel D. Luis:
€2.543.260; Hotel Prime Evora: €3.699.000; fracdo
auténoma do imdvel “Altis Suites”: €279.548;
Dancake €5.054.749; Nautilus €2.135.670 e
“Vivenda Monte Verde"”: €1.261.377; o que totaliza
um montante global de €14.973.604. Destaque-se
que, apesar de esta cifra consubstanciar uma
quebra face ao valor verificade no ano transato
{€24.127.572), as mais valias obtidas, no montante
global de €1.454.190, foram significativamente
superiores as de 2021 (894.186 €).

invesliments LEE LY mas valian

No que respeita a investimento e desinvestimento, o
ano de 2022, ficou marcado pela alienagdo de dois
imoveis {“Hatel D. Luis” e “Hotel Prime Evora”), ndo
tendo havido quaisquer aquisicbes de imoveis.

O prego global das alienagdes, que resultaram do
exercicio da opgao de compra pelas arrendatérias, foi
de €6.242.260 (Hote! D. Luis: €2.543.260; Hotel Prime
Evora: €3.699.000).

Estas alienacbes tiveram um impacto bastante
expressivo, na medida que geraram mais valias,
muito significativas no caso do “Hotel Prime Evora”
(€903.850).

Em 31 de dezembro de 2022, a carteira imobiliaria do
FIFT era constituida por 10 imdveis, cujo valor venal
global ascendia a €39.246.248. Este valor corresponde
a um decréscimo de 13,54% em relagdo ao ano
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transato, resultante do efeito das alienagBes acima
referidas, ainda que atenuado pelo aurmento
generalizado do valor venal dos imoveis.

Com exceg¢do do Grande Hotel da Curia, cujo contrato
de arrendamento foi resolvido no final de 2021, em 31
de dezembro de 2022, a generalidade dos imdveis que
constituem a carteira de ativos do FIFFT encontravam-
se arrendados.

Evolu¢ao do Fatrimonio Imobiliario
2012-2022
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£m 2022 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,07%, o que corresponde a um ligeiro acréscimo
face a 2021 (2,05%). Importa referir que, em 2019 foi
implementada uma alteragdo metodoldgica no célculo
da yield bruta, no sentido de inclusdo de custos até
entao ndo considerados, designadamente referentes a
IMI e as avaliacbes.

L. FUFTH

Em 2022, o FIFT Il centrou & sua atividade na
rentabilizacdo da sua carteira imobilidria, tendo em
atengdo as condi¢des dos mercados financeiro,
imobiliario e turistico.

Neste contexto, em 2022 foram efetuadas duas
operaghes de aquisicio e alienada uma fragdo
auténoma de um imovel.
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O preco global das aquisicdes foi de €3.417.930 (Hotel
Casablanca: €2.747.930 e Lote Terreno Dom Vasco:
€670.000).

O prego global da alienagdo de uma fragdo do imdvel
“Altis Suites” foi de €279.548.

Esta alienagdo gerou uma mais-valia de €13.986.

Em 31 de dezembro de 2022, o patriménic imobilidrio
do FIIFT Il era constituido por 21 iméveis, cujo valor
venal global ascendia a €83.359.903. Este valor
corresponde a um acréscimo de 5,82% em relagdo ap
ano transato, resultante do efeito das aquisicdes
acima referidas e da valorizagdo do patrimonio
imobiliario.

Com excegdo da Loja Miguel Bombarda e de parte do
Estacionamento do Campo Pequeno, em 31 de
dezembro de 2022, 3 generalidade dos imoveis que
constituem a carteira de ativos do FIFT 1)
encontravam-se arrendados.




Evolucdo do Patrimonio Imobiliario
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Em 2022 a yield bruta média ponderada da carteira foi
de 2,76%, 0 que corresponde a um aumento face a
2021 {2,06%)}. Importa referir que em 2019 verificou-
se uma altera¢do metodoldgica idéntica aquela gue foi
implementada para o FIIFT.

IV.FIEAE

0 ano de 2022, caracterizou-se pela continuidade
dada as operacoes de investimento e desinvestimento
e na rentabilizagdo da sua carteira imobiliaria, tendo
em atencdo as condigdes dos mercados financeiro,
imobilidrio, industrial e turistico.

Em 2022 foram adquiridos trés imaveis; todos afetos 3
atividade industrial — “Somelos Tecidos”, “SMBM"” e
“Casa do Queiroal - Terreno”.

O prego global das aquisicies foi de €7.088.011
(Somelos Tecidos: €5.037.817; SMBM: €2.029.412;
Casa do Queiroal - Terreno: €20.782).

Em termos de desinvestimento, foram alienados dois
imdveis: “Dancake” e “Nautilus”.

O preco global das alienacBes, que resultaram do
exercicio da opgao de compra pela arrendataria foi de
€7.190419 (Dancake €5.054.749 e Nautilus
€2.135.670).

Estas aliena¢des, tiveram um impacto positive na
medida em que geraram mais valias no montante
de €518.920 (DanCake, no valor de €448.249 e
Nautilus, no valor de 70.671).

Em 31 de dezembro de 2022, o valor venal do
patrimdnio imobiliario do FIEAE, constituido por 65
imoveis, ascendia a €163.121.541.

Apesar dos esforcos desenvolvidos pela Turismo
Fundos, a 31 de dezembro de 2022, 15 dos 65 imoveis
que constituem a carteira do FIEAE (invicar, Helsar,
Microfil, Edifice, Cozidur@es, Coelima, 4N, VN
Automaoveis, Pluricoop | Samora Correia, Unitefi, IFM,
Monte Adriano, Casa do Queiroal, Abreu e Abreu e
Aguafalls) encontravam-se devolutos, apds terem sido
entregues ao Fundo na decorréncia de dificuldades de
exploracao sentidas pelas empresas e/ou de processos
de insolvéncia.



Evolugdo do Patrimoénio Imobiliario
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Em 2022 a yield média ponderada bruta do
patrimonio imobiliario do Fundo foi de 3,13%, valor
gue corresponde a um ligeiro decréscimo face a 2021
(3,38%). Refirase que em 2019 tinha sido
implementada uma alteragdo metodoldgica no
célculo da yield bruta, no sentido de inclusdo de
custos até agora ndo considerados, designadamente
referentes as avaliaghes dos imdveis e a gastos de
conservacio.

VIL. TBDT

O ano de 2022, caracterizou-se pela continuidade
dada as operagfes de investimento. Assim, em 2022
foram adquiridos quatro imdvels: “Casa da Vigia |
Beyond Tejo”, “Evora Farm Hotel | Perdiganito”,
“Historic Moura Palace | Stamina” e “Story Studio
Sortelha”, sendo todas as operagdes do tipo sale,
investment&lease, 3 excecio do “Evora Farm Hotel”,
do tipo sale&lease.

2016

2018 2019 2020 2021 2022

=~ yield bruta anual

O prego global das aquisicBes (incluindo custos de
aquisicdo) foi de €6.411.606 (Casa da Vigia: €275.612;
Evora Farm Hotel: € 5.030.874; Historic Moura Palace:
€464.204; Story Studio Sortelha: €640.916). No que
que toca a indemnizacBes por benfeitorias pagas em
2022, o valor global registado no ano em apreco
ascendeu a €2.255.676 {Hotel de Serpa: €535.701,
Casa de Campo em Celorico: €68.698; Hotel&SPA
Alfandega da Fé: €398.981; Quinta de Santo Antdnio
do Espinheiro: €382.527; Casa da Vigia: €140.000;
Historic Moura Palace: €478.938; Story Studio
Sortelha: €250.831).

Neste contexto, em 2022 assistiu-se a uma altera¢ao
da distribuicdo do investimento face a 2021, comum
peso maior nas aquisicdes de imobveis face as
indemnizagbes por benfeitorias, conforme flustrado
grafico a seguir apresentado.
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No gue diz respeito ao desinvestimento, foi alineado
oimovel “Vivenda Monte Verde” pelo prego global de
€1.261.377.

Esta alienagdo gerou uma mais-valia de €4.782.

Em 31 de dezembro de 2022, o patrimonio imobilidrio
do TBDT era constituido por 10 imdveis, cujo valor
venal giobal ascendia a €21.708.982.

Em 2022 a yield bruta média ponderada da carteira
foi de 1,00%, superior a verificada em 2021 (-0,03%).
Este valor espelha o peso muito significativo das
operagdes do tipo sale, investment & lease no total da
carteira e, especiaimente, o facto de muitas destas
operacOes ainda se encontrarem na fase de
investimento, ndo gerando, portanto, quaisquer
rendimentos e acarretando custos.

VIl REvIVE NATUREZA

O Fundo Revive Natureza, criado através do
Decreto-Lei n.2 161/2019, de 25 de outubro, visa a
requalificacio e valorizacdo de imdveis publicos
devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservagdo, recuperagdo e salvaguarda dos
valores em causa com novas utilizagbes, que
beneficiem as comunidades locais, atraiam
visitantes e fixem novos residentes.

O Fundo Revive Natureza iniciou a sua atividade a
2 de janeiro de 2020, com um capital inicial

2,26

2021

Indemnizagdes por Benfeitorias

correspondente ao valor das subscrigdes em
espécie do Estado Portugués e do Instituto de
Conservacdo da MNatureza e Florestas, LP.,
mediante a entrada de direitos sobre iméveis, e do
Turismo de Portugal, I.P,, em numerédrio, no
montante total de €9.894.500.

0 capital do Fundo ndo registou, durante o ano de
2022, qualquer alteragdo, sendo que o valor dos
direitos sobre 43 imodveis afetos ao Fundo
(identificados nos anexos Ii, Ill IV ao Decreto-Lei)
ascende a um total de €4.894.500, dos quais 33
pertencem ao Estado, no valor de €4.302.800, e 10
sdo propriedade do ICNF, I.P, no valor de €
591.700, conforme o grafico seguinte:

Distribuicio dos Imdvels por Proprietério

& Dominie Privado do ESTADO  # Dominio Publico do FSTADO
Dormvinio Privado do ICNF
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0 ano de 2022 foi um ano de crescimento para ¢
Fundo Revive Natureza, marcado, nomeadamente,
pela assinatura de novos contratos, pelo inicio das
obras de recuperacdo de mais imdveis e pela
primeira abertura ao publico de um imovel afeto ao
Fundo, no «Antigo Posto Fiscal da Comporta», como
loja de produtos regionais.

0 Fundo Revive Natureza chega ao fim de 2022,
com concursos langados para 36 dos 43 imdveis que
constituem a sua carteira e que correspondem,
essencialmente, a antigos postos fiscais e casas de
guardas-florestais € com mais 20 concursos
referentes 3s estagdes ferroviarias, no dmbito do
Protocolo celebrado com a IP Patriménio.

Dos 56 concursos encerrados até final de 2022
foram apresentadas e analisadas 432 candidaturas,
© que mostra o grande interesse por parte dos
privados na reabilitagdo e valorizagdo deste
patrimdnio devoluto, tendo em vista o seu elevado
potencial de atragao turistica.

No total, e até ao final do ano de 2022, foram
adjudicados 36 imdveis que integram o Fundo
Revive Natureza - 35 com concursos langados e 1
por ajuste direto, dos quais foram celebrados 9
contratos e, destes, 6 iniciaram as suas obras de
recuperacio.

A Turismo Fundos, durante o ano de 2022,
continuou ainda a desenvoiver os procedimentos
de regularizacdo matricial e registral dos imoveis
que constam dos anexos li, [Il e IV ao diploma que
criou 0 Fundo. Acompanhou também, com a IP
Patrimonio, as alteragbes da lista constante do
Anexo 1l ao “Acordo preparatério da celebragdo de
Contrato{s) de Subconcessdo de uso privativo de
bens do dominio pdblico ferrovidrio ndo afetos a
exploragdo ferroviaria, e fomentou a integracdo de
novas estagdes.

Em paralelo, foram realizadas varias acbes de
comunicacdo com vista a uma divulgacdo mais
eficaz dos objetivos do Fundo Revive Natureza, dos
iméveis que o integram e das iniciativas que se vao
dinamizando, nomeadamente abertura de
concursos, realizagdo de sessdes de esclarecimento
presenciais, entre outras. Foram também
desenvolvidos contactos com outras entidades com
vista a expandir o conjunto de direitos sobre
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imoveis que estdo sob a sua gestdo, através da sua
integracdc como ativos ou através da respetiva
gestdo, contratualizada, com os proprietarios.

Foram, ainda, langados, em cerimdnias publicas 12
concursos referentes a 14 imdveis, reabertos 3
concurses, por terem estado suspensos, desde
outubro de 2020, face a necessidade de retificagio
das respetivas pecas concursais e relangados 3
concursos para 3 imdveis, para 05 quais ndo foram,
numa primeira fase, apresentadas candidaturas.

No dia 28 de janeiro, foram reabertos os 3
concursos, relativos aos imdveis localizados em
Castro Marim, «Antigo Posto Fiscal da Corte Velha»,
«Antigo Posto Fiscal da Junqueira» e «Antigo Posto
Fiscal do Cinturdon.

No dia 24 de maio, abriram 10 concursos,
respeitantes a 12 iméveis do Dominio Publico
Ferrovidrio, nomeadamente as Estagles de Freixo
de Espada a Cinta, Brucd, Vilar de Rei, Mogadouro,
Variz, Urrds, Moncorvo, Carvalhal, Felgar e Fonte do
Prado, da Linha do Sabor, e ainda, a Estagdo de
Ganfei e a Estacdo de Senhora da Cabeca, do Ramal
de Mongao.

Mo dia 20 de julho, abriu-se a fase de candidaturas
para atribuicBo dos direitos de exploracdo dos
seguintes imdveis, cujos concursos anteriores
ficaram desertos, respeitantes a «Casa Florestal de
Sul», imével afeto ao Fundo Revive Natureza,
localizado no concetho da Figueira da foz e distrito
de Coimbra, a «Estacdo de Represas», localizada ne
concelho e distrito de Beja e 4 «Estac3o de Sousel»,
localizada no concelho de Sousel e distrito de
Portalegre.

No dia 7 de setembro, foram langados os concurses
relativos as ultimas estagbes que integraram
protocolo com a IPP, do concelho da Lousd, distrito
de Coimbra: a «Estagdo da Lousd» e a «Estagdo de
Serpins».

Para além dos concursos langados, foram
apreciados 8 Projetos de Arquitetura/Pedidos de
Informacgdo Prévia, permitindo, assim, a tramita¢do
subsequente de apresentagdo dos mesmos juntos
das Cémaras Municipais onde se localizam os
imdveis, e foram assinados, com os respetivos
adjudicatarios, os contratos de atribuigdo dos
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direitos de exploragdo relativos aos seguintes
imoveis: «Antigo Posto Fiscal de Cabanas», «Posto
Fiscal de Viana do Castelo», «Antigo Posto Fiscal de
Sdo Jacinto» «Antigo Posto Fiscal de Quiaios», «2
Moradias em Leiria» e «Antigo Posto Fiscal em
Malpica do Tejo».

Durante o anc de 2022 foram apresentados 4
pedidos de financiamento, ao abrigo do
Regulamento de Financiamento do Fundo Revive
Natureza, relativos aos seguintes imdveis:

. «2 Moradias em Leiria»

. «Antigo Posto Fiscal da Carvalha»

. «Antigo Posto Fiscal de Quiaios»

. «Antigo Posto Fiscal de S3o Jacinto»

Destes pedidos foram analisados e aprovados os
financiamentos solicitados pelos adjudicatarios das
«2 Moradias em Leiria» e do «Antigo Posto Fiscal da
Carvalha».

Para além do inicio de atividade, como loja de
produtos regionais, de um dos imédveis do «Antigo
Posto Fiscal da Comparta», em 2022 iniciaram-se
obras de recuperagdo em mais b imdveis.

Ainda em 2022, a Turismo Fundos, elaborou um
projeto de alteracdo ao Decreto-Lei 161/2019, de
25 de outubro, que criou o Fundo e iniciou uma
série de negociagdes com entidades administrantes
de baldios, do concelho da Lousd, com vista a
integragdc dos imoveis ai localizados no Fundo
Revive Natureza. Em simultineo, e na sequéncia da
identificagdo de um conjunto imdveis com patencial
turistico e com carateristicas compativeis com os
fins deste Fundo no acerve patrimonial da EPAL -
Empresa Portuguesa das Aguas Livres, SA, a Turismo
Fundos, face ao interesse demonstrado por ambas
as partes, submeteu & consideracdo do Conselho
Geral do Fundo, que aprovou, uma minuta de
protocolo, com o objetivo de enquadrar o respetivo
patriménio da EPAL de acordo com as regras do
Fundo e, posteriormente, promover a sua
reabilitacdo e exploragdo.

| 23



EVOLUCAO FINANCEIRA

I. TURISMO FUNDOS

A Turismo Fundos deu sequéncia em 2022 a
trajetdria iniciada em 2010 de apresentagdo de
excelentes resultados liquidos. Com efeito, em
2022, o resultado liquido do exercicio ascendeu a
€1.477.676, correspondendo a um decréscimo de
4% face ao registado em 2021 {€1.540.775). Este
decréscimo decorre essencialmente da diminuicdo
verificada na rubrica de outros rendimentos

TURISMO FUNDOS

[Furos)

Resultado Liquideo

Proveitos

juros erendimentos similares

rendimentos de servigos e comissoes

FIFT
FUFT 1l
FIEAE
TBDT
Revive Natureza
outros rendimentos operacionais

Custos
encargos com servigos e comissdes
custos com pessoal
gastos gerais administrativos
amortizacdes do exercicio
outros encargos operacionais

Impostos correntes

operacionais, em cerca de 19%, e do menor nivel de
comissdes de gestao verificado ao nivel do FIEAE.

Os proveitos mantiveram-se em linha com o ano
anterior, tendo decrescido cerca de 1% apenas,
verificando-se um aumento nos custos, em cerca de
4%, essencialmente pelo efeito conjugado do
aumento das rubricas de custos com pessoal de 3%
e de gastos gerais administrativos de 6%.

variacdo
3 7 homaloga
1477676

1540775 -4%
3148481 3185208 -1%
485 383 29%
3045274 3057311 0%
365080 362 232 1%
653214 644 895 1%
1712270 1730961 -1%
204 195 203 567 0%
110514 115656  -4%
102 712 127514  -19%
1206838 1161523 4%
15 447 1315 1074%
584 454 569 327 3%
559174 527 174 6%
44 556 55849 -20%
3 207 7857 -59%
463 967 482910 -4%

No grafico seguinte pode constatar-se o acréscimo
substancial que os ultimos treze anos trouxeram em

Y@ in i lzd

relacio ao desempenho da Turismo Fundos nos
quinze anos precedentes.

P S



2,0 ME

< bl

108E +
;
1

u:l_swal
|

0,0 ME -+—i + (4. 40,8,90,8,0,
i¥a) o "~ og on — o4 m Ly
8T REE2E882¢8 8
— — — — — ~ -~ o~ o~ ~ ~ ~

O produto bancédrio foi de €3.129.828, o qual
deduzido dos custos com pessoal, gastos gerais
administrativos, amortizacdes do exercicio,
imparidades e da dotacdo para impostos sobre os
lucros de €463.967 determinou um resultado
liquido do exercicio de €1.477.676. Assim, em
relacdo a 2021, verificou-se uma certa estabilizacdo
do produto bancario (-1.45%), insuficiente,
contudo, para impedir um decréscimo mis

acentuado no resultado liquido (-4.10%), face ao
agravamento dos custos.

6708 131

Ativo liquido 5994339 119%
Capitais proprios 6543 215 5835926 12,1%
RCP 22,58% 26,40% -14,5%
Autonomia financeira {capitais 97,54% 97.36%  0.2%

proprios fativo liquido]

0 ativo liquido, no montante de €6.708.131 registou
um crescimento de 11,9% face ao ano de 2021. Por
seu turno, os capitais préprios da sociedade
ascenderam a €6.543.215, registando um aumento
de cerca de 12,1% face ao ano anterior. Nestas
circunstancias, a autonomia financeira da sociedade
gestora, apesar de ja muito elevada {97,36%, em
2021), observou, em 2022, um ligeiro acréscimo
face ao ano transato {+0,2%).

O efeito conjugado do decréscimo do resultado
liquido (-4%) e com o aumento t3o expressivo dos
capitais proprios (+12%), explicou a redugio da
rentabilidade dos capitais préprios, gue se cifrou

- - - b + ~d
§ § (=] — ~ m - ur uw ~ o o (=] -~ ~
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em 22,58% em 2022, face aos 26,40% verificados
em 2021.

E ainda de referir, que nos dez anos anteriores a
2020, o valor dos dividendos iliquidos anuais pagos
ao0s acionistas corresponderam a cerca de guatro
vezes o valor do capita! social da Turismo Fundos.
Este ciclo foi interrompide em 2020, ano em que
ndo houve lugar a distribuigdo de dividendos. Em
2021, foi retomado o pagamento de dividendos,
mas 05 mesmos foram corresponderam, apenas, a
metade dos resultados liguidos.

1. FUNDOS S08 GESTAO (FIIFT, FIIFT i1, FIEAE, TBDTE
FRN)

Em 31 de dezembro de 2022, o VLG dos Fundos sob
gestdo da Turismo Fundos fixou-se no montante de
€350,7 milhoes, isto €, 4,5% acima do registado em
2021.

335 543 447

Fundos sob gestis 150 687 508 4,5%
FIFT 49954 522 45410 934 3.2%
FIFT Il A5 117 418 92826 274 2,5%
FIEAE 172 930 330 165 340 830 4,6%
TEDT 22159293 19 950 939 11,1%
fRN 10526 045 9014 470 16,8%

O grafico a seguir apresentado revela a evolugao do
VLG dos fundos sob gestdo da Sociedade desde
2008, ano precedente ao da constituig8o do FIEAE,
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evidenciando que o VLG dos fundos sob gest3o,
neste periodo, multiplicou mais de trés vezes.

400 M€ 5

336 ME 351 Me
350ME 3azme F

321ME
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300M€
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2008 2009 2010 011 012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 201¢ 2030 20H I

WFIFT WENFT B FIEAE TBDT BFRAN

Em 2022 a valorizagde anual do conjunto dos VLG
dos fundos sob gestdo da Turismo Fundos obtida a
partir do somatério dos resultados liguidos e que
corresponde, as valorizagbes dos VLG dos fundos
expurgada dos efeitos de constitui¢do, de aumento
ou de reducdes de capital dos diversos fundos,
cifrou-se em €14.144.150.

FUNDOS 508 GESTAC DA TURISMO FUNDOS
EVOLUCAO DA VALORIZACAD DO VLG
decorrente exclusivamenta dos RL agregados

[Eurcs)

14 s liguicos y
2008 4 796 989 n/d

2009 1589 786 1,38%

2010 1837241 0,77%

2011 3513455 1,34%

G 3773198 1.42% A valorizagdo anual verificada em 2022 no conjunto
2013 3520186 1,31% )

2014 T 1.20% dos VLG, decorrente exclusivamente dos resultados
2015 < 970 750 227% liguidos agregados, dos fundos sob gestdo da
2016 5135039 1,90% Turismo Fundos, foi de 4,22%, traduzindo uma forte
2017 8323243 2,83% aceleracio do seu crescimento, isto, apds um
2018 8439051 2,79% periodo em que, face a situagdo de crise pandémica
2019 10182114 3,32% vivida, demonstrou uma forte resiliéncia mantendo
2020 3246822 1.25% a tendéncia de crescimento sustentado.

2021 3379765 1,00% '
2022 14 144 150 4,22%




Fundos Imobilidrios sob gestido da Turismo fundos
Evolugiio da valorizacdo do VLG decorrente exclusivamente dos RL agregados
{expurgada do efeito de constituigio, aumentos ou reducdes de capital)
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O FIFT e o FIFT 1, a semelhanca do que vem
sucedendo consecutivamente desde 2010,
registaram em 2022 resultados liquidos positivos.
Contudo, ao contrario do verificado em 2021, os
resultados alcangados aproximam-se j3 dos
verificados em periodo pré pandémico, ainda que a
sua formagdo e justificagdo difira nos dois fundos,
como veremos em seguida. O resultado lquido do
FIFT resulta essencialmente das mais-valias
decorrentes da venda dos ativos, “Hotel Prime
Evora” e “Hotel D. Luis”, conjugadas com a reducdo
de custos relacionados com constituigdo ou reforgo
de provisdes. Os proveitos registados em 2022 ao
nivel do FIIFT Il foram inferiores em 12% ao ano
transato, ainda assim, observou-se um crescimento
exponencial do seu resultado liquide, pelo efeito da
muito significativa redugdo de custos relacionados
com ajustamentos desfavordveis ao valor dos
imdveis e constituigdo ou reforgo de provisdes, face
ao verificado em 2021.

O FIEAE, por seu lado, alcangou uma elevada
rentabilidade, acentuando os bons resultados
verificados no exercicio anterior, e superando
largamente os seus methores resultados historicos.
A valorizagdo do FIEAE resultou sobretudo de dois
fatores: i} o crescimento dos proveitos em fungdo,
essencialmente, de ajustamentos efetuados em
opgdes de compra sobre imdveis, ii) a significativa
redugdo de custos relacionados com a constituicdo ou
reforgo de provistes por conta de dividas a receber.

O TBDT alcangou um resultado liquido positivo de
grande materialidade, revertendo assim o impacto
do resultado negativo verificado no ano transato.

Este bom desempenho, decorre essencialmente de
ajustamentos favoraveis ac valor dos imdveis em
carteira, a maioria em fungdo das avaliagbes
realizadas, e uma pequena parte decorrente de
ajustamentos em opcdes sobre imdveis.

O FRN iniciou a sua atividade em janeiro de 2020,
tendo obtido em 2022, pela primeira vez, um
resultado liquido positivo. Este resultado positivo,
muito expressivo, decorre de em 2022 ter sido
efetuada a avaliagdo da totalidade dos direitos
sobre imdveis que integram o ativo do FRN.

Nos quadros abaixo resumem-se os principais
indicadores dos fundos sob gestdo e a comparacao
das suas evolugdes face ac ano precedente, se
aplicavel.

31 de dezembro

variacao
2022 homdloga

VLGF 49954522 48410934 3%
up 9,99 9,68 3%
Proveitos 2314 059 1718817 35%
Custos 770 471 1683 805 -54%

Resultado Liquido 1543 588 35 012 4309%

31 de dezembro

variagdo
2022 homdloga

VLGF 95117418 92826274 2%
up 92,28 90,06 2%
Proveitos 3615616 4131190 -12%
Custos 1324472 3967 603 -67%

Resultado Liquido 2 291 144 163 587 1301%




31 de dezembro
2022

variagao
homdéloga

2021

VLGF 172930330 165340830 5%
up 124880 1193,99 5%
Proveitos 12889493 10373659 24%
Custos 5299993 6315020 -16%
Resultado Liguido 7 589 500 4 058 639 87%

31 de dezembro variagdo

2022 2021 haméloga
VLGF 22159 293 19 950 939 11%
up 105,78 99,75 6,04%
Proveitos 1711440 332812 a14%
Custos 503 096 807 626 -38%
Resultado Liquido 1208 344 -474 815 354%

31 de dezembro

2022
VLGF 10 526 045
ue 105,26
Proveitos 1974924
Custos 463 349
Resultado Liquide 1511575

variagio

200240 homélaga
9014 470 17%
50,14 17%
i 5
402 659 15%
-402 659 475%
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PROPOSTA DE APLICAGAO DO RESULTADO
LiQuipo

0 Conselho de Administragdo propde a Assembleia
Geral que o resultado liguido do exercicio, no valor
de €1.477.676,48, tenha a seguinte aplicacdo:

Distribuicdo aos Acionistas € 1.477.676,48

PROPOSTA DE APLICAGAO DOS RESULTADOS
TRANSITADOS

Tendo presente que o montante das reservas
(€1.660.286,64) &€ muito superior ao legalmente
exigido nos termos do Artigo 2952 do Cédigo das
Sociedades Comerciais e que o valor de resultados
transitados (€ 3.030.251,91) corresponde a mais de
oito vezes do capital social, o Conselho de
Administracdo considera adequado propeor &
Assembleia Geral a distribuicdo aos acionistas de
50% daguele montante:

Distribuicdo aos Acionistas €1.515.125,96
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EVOLUCAO PREVISIVEL DA SOCIEDADE

A Turismo Fundos vem verificando ao longo do
tempo uma trajetdria de grande crescimento ao
nivel do nimero de fundos e VLGF sob gestdo, mas
também 30 nivel da diversidade dos seus
portefélios de ativos, das politicas de investimento
e de novos participantes dos seus fundos sob
gest3o.

Assumindo por base comparativa 0 ano de 2008, em
que a Sociedade detinha, sob gestdo, dois fundos
regulados vocacionados exclusivamente para fins
turisticos (FIIFT e FIIFT 1), que totalizavam um VLGF
agregado de 108M€E, a Turismo Fundos entra em
2023 com trés fundos sob gest3o regulados
turisticos (FIIFT, FIIFT Il e TBDT- FEIIF) e dois fundos
constituidos por decreto-lei (FIEAE e Fundo Revive
Natureza), que alcancam, um VLGF agregado em
torno dos 351ME€. Ou seja, bem mais do que o triplo
do volume sob gestdo registado em 2008.

A acompanhar este enorme aurmento de atividade
para o periodo em andlise, a Sociedade Gestora que
originariamente  tinha como  participantes
significativos do FIIFT e do FIIFT Il as entidades que
coincidiam com a sua estrutura acionista (Turismo
de Portugal |.P, Caixa Geral de Depdsitos S.A. e Novo
Banco, S.A.), encontra-se em 2023 a gerir fundos
gue t&m outros participantes para além do Turismo
de Portugal I.P. (participante comum aos cinco
fundos) e do IAPMEI, participante no FIEAE desde a
sua constituicdo em 2009, o Estado Portugués e o
ICNF, I.P., no Fundo Revive Natureza.

Estes participantes tém contribuido para politicas
distintas de investimento e, nessa medida, vém
transformando o portefélio de ativos sob gestdo da
Sociedade, nomeadamente, pela aquisigdo e gestdo
de ativos ndo turisticos no FIEAE e pela aquisi¢do de
direitos relativamente a mais de quatro dezenas de
imdveis devolutos inseridos em patrimonio natural,
pertencentes efou afetos ao Estado Portugués e ao
ICNF, I.P., com o objetivo da sua recupera¢do e
promocdo. A esta diversidade acresce a politica de
investimento, focada no investimento turistico em
territdrios de baixa densidade, do TBDT, fundo que
iniciou a sua atividade em 1 de abril de 2019.

Assim, neste cenario de grande aumento da
atividade e forte diversificagdo de politicas de
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investimento e de portefdlio de ativos sob gestdo, e
com a integracdo da Sociedade no grupo de
participadas do Banco Portugués de Fomento, & da
maior relevancia a aprovagdo, em Assembleia Geral
de Acionistas, de um plano de atividades e
orcamento onde estejam consagradas novas linhas
de orientagdo estratégica e de objetivos anuais
ajustados a nova e superior complexidade dos
ativos sob gestdo.

Nestas linhas de orientagdo estratégica, os temas
centrais do investimento na decorréncia da Call 50
lancada em novembro de 2022, do
acompanhamento da carteira dos fundos ac nivel
do cumprimento do pagamento das rendas
regulares e do reembolso de moratorias, bem como
do desinvestimento e dos arrendamentos de 22
geracao, deverdo ser devidamente consagrados
para o novo ciclo que se abriv em 2022 com a
retoma da atividade ap6s a Covid-19.

A reflexdo estratégica em torno da Seciedade
Gestora deve, porém, alcangar um tema mais
estrutural e menos ligado a atividade corrente: - o
Branding. De facto, o percurso de diversidade e
inovagdo que vem acompanhando a historia da
Turismo de Fundos, faz com gue hoje existam
dissonéncias muito evidentes entre aquilo que a
sociedade entrega e o qua a sua marca e
denominagdo  social  sugere.
designadamente, & circunstancia do maior fundo
sob gestio ser maioritariamente composto por
ativos ndo turisticos e, ao facto, da manutengdo da
utilizagdo do logotipo do Turismo de Portugal LP.
num contexto em que este Instituto deixou de
pertencer & estrutura acionista da Turismo Fundos.

Referimo-nos,

Existem ainda novos desafios a enfrentar em 2023
ao nivel dos maiores fundos sob gestdo da Turismo
Fundos. Com efeito, o prazo atual de duragdo do
FIIFT e do FIIFT Il expira em 2025 e o do FIEAE em
2026. Serdo Assembleia  de
Participantes para os dois primeiros fundos com
vista & prorrogacio dos seus prazos que ndo sendo
aprovadas por wunanimidade conduzirio a
necessarias redugbes de capital que devem ser
acauteladas com a  devida

convocadas

devidamente
antecedéncia tendo em conta a liquidez necessaria
para processar esses eventuais resgates.

%



Estdo também em estudo projetos de altera¢do aos
Decretos-Lei de constituigdo do FIEAE e do FRN que
em 2023 deverao estar concluidos e disponiveis
para entrada em circulagdo para aprovagao.

Finalmente, continuarse-4a a apostar no
desenvolvimento organizacional, designadamente,
através da implementacdo definitiva do Sistema
Integrado de Gestdo de Pessoas e no
desenvolvimento tecnoldgico, nomeadamente, na
melhoria continua dos sistemas de gestdo do
patriménio  imobilidric e dos fundos de
investimento imobiliario, atraveés do
desenvolvimento de novas funcionalidades de
resposta ao negdcio e automatizagdo dos
processos, bem como a implementacdo de uma
solugdo integrada de gestdo documental, processos
e informagdo.

DECLARAGOES

A sociedade gestora ndo tem acdes proprias e
durante o exercicio em analise 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
Demonstragbes Financeiras.

Durante o exercicio em analise ndo foram
concedidas autorizagbes para negécios entre a
sociedade e os administradores, abrangidos pelo
artigo 397¢ do Cddigo das Sociedades Comerciais.

FACTOS RELEVANTES

O Conselho de Administragdec ndo tem
conhecimento de outras ocorréncias de factos
relevantes apos o termo do exercicio.

AGRADECIMENTOS

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

= (s seus colaboradores diretos pelo excelente
desempenho obtido;

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

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

« As Autoridades de Supervisdo pelo apoio
prestado.



Lisboa, 23 de fevereiro de 2023
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Carlos Manuel Sales Abade
{vVogal)

NI

Miguel Correia Marques dos Santos
{Vogal)

kfiead.

Isabel Cristina de Almeida Pefeira da Rocha
(Vogal)

Pag 1| 32



DEMONSTRAGGES FINANCEIRAS

Contém:

Balanco

Demonstragdo dos Resultados e do Rendimento Integral
Demonstragdo de Alteragdes no Capital Proprio
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

Notas as Demonstragdes Financeiras
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TF TURISHO FUNDOSSGOIC, S.A

BALANGO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022
{Comparstivos a 31 de Cezembro de 2071}

{wimn)
31/dex/22 31/de2/21
Nota Imparicade o Nota | 31jdeziaz 31 5der21
Ativo Bivta | lzacoes | AtivoLiquido | ative Liquido

Ao Passivo
Caixs 2 dopondridades em Bancos Centras 12 250] 509 2501  RECUrSOs Oh CNLES & Dutrdd anprbsteros i 6733 31 079
Daponbladades & vots S0bE futdincdes de créatd 13 5 489 602} 5 489 B 4724 151 PASSIVOS POT IMPOSLOS COMEMES ¥ 41 652 46 937
Outros stvos tangivers 14 1124 134 493 163 630 977 671 532 Cutrod passets L] 16 531 78 09

Dutros atvos 15 587 107) 587 147 599 406

Total de Pacgivo 164 916) lw

Capital
Capaal 1] 375 000| 375 000y
Outrds rESETVES @ FESUlLB00S LranTE 3005 an 4 630 539 2920 153
Rasultado do exercicio 1 477 57§ 1 540 775
Toral de CapRal Priprio & 343 218 5 833 924
TOTAL DO ATIVG 7 201 294 493 163 8 708 131 5 994 339 TOTAL GE FASSIVC + CAPTTAL PROPRIO 4700131 5 954 339)

O Consetho de Mmha#ulclo da TF Turismo Fundos - SGOIC, 5.4,

Padeo Miguel dos Santos Morers

nte)
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Rea Rbma Alvas Lavada
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et A Y

Hanvel Sales Abade
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Isabel Crstma de Almeida Pereira da

{vogal) =
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TF TURISHO FURDOS - SGNC, 5.4

DEMONSTRAGAD DO RENDIMENT O INTEGRAL DO EXERCICIO FINDO EM M OE DEZEMBRO DE 2022
[Comparalivos 2 31 de dezambro da 2021}

{eao8)
hota Ideri2 e/t
Juros ¢ rendiments Tl 5 959 lml
Margem Finmncelia 45 |
Rendmenics da 66/vIG05 & COMISEHNE [} A045 204 3057 31
Encargos COM cerv s & Comisedes [ -15 47| 1315
Ouiros resudleckon do ex ploragso 1 %9 55} 1196571
Produto Bancério ey 3176 038
Cusios com passoal 29,10 584 45| <568 377
Geasbs garas adming¥ai os 11 559 174 527 174
Amorizaches do execiie 14 -4 356{ 455 849y
Imperidade de curos acvos inanceings quia da rev ersing @ recups e
Resullado antes da impostos 1941 84y 2073 685
Imposbs:
HC orrenies. 17 -453967] 482 9104
Deleridos.
apés Imp! 1477 616 1540 T7:
Do qual Ragultadg liquida apos imposios de opecaghes: desconinuadag.
Resultade liquito 14754 1540 175
Resuliado por scghe Rl %] 05
O Contabilista Cert% ° 33122 O Conselhe de Administragio da TF Turismo Fundos - SGDIC, S.A.
o
"_zj é{rdf;j{ /‘7’//—(}1{.——-
Filipe Nogueira Pedro Miquel dos Santos ira

Luid £
{Pregident
— e ——
Rita i

iro Alves Lavado
{vogal)

.‘L/lu-'f ‘ \

o4 Manuel Sales Abade
[{vogal}

Joum s la O’L
Isabel Cristina de Almeida Pereira da Rocha
(Vogal}

o v— )

Miguel Correia Marques dos Santos
(Vogal)

=i}
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TF TURISMO FUNDOS-SGOIC, S.A.
DEMONS TRAGAO DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DO EXERCICIO FINDQ EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

{euros)
Outras reservas e resultados
transitados
Reserva Resultados Resuliado do
Caphtal tegal transitad ici Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2020 375 000 1 660 267] 679 031 1 580 834] 4 295 151

Diskibuigao do resultado liquide de 2020:

- Incorporagic em resuitados ransiados 1 580 B34 -1 580 834 0

Distibugao de dividendes

Resultade do exercicio 1 540 775] 1 540 775
|Saidos em 31 de Dezembro de 2021 375 oio] 1 660 287 2250 854 1540 775] 5 835 926

Distibuiga do resultade liquido de 2021

- IncorporagBo em resultados Fansitados 770 388 -770 388 0

Distibuigo de dividendos 770 388 770 388]

Resuliado do ex ercicio 1477 676 1 477 676

Saldos em 31 de Dezembro de 2022 375 000) 1 660 267| 3030 252 1 477 676, 6 543 215

TF TURISMO FUNDOS-SGOIC, S.A.
DEMONSTRAGAO DOS FLUXQS DE CAIXA DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 (euros)

Nota 2022 2021
ACTWIDADES OPERACIONAIS
| Recebimentos de Juros e Proveitos Equiparados 495 383
|Recebimento Comissio de Gestdo FIFT 379 Sdul 377193
Recebimento Comissdo de Gestdo FIFT il 681 382 673619
Recebimento Comissdo de Gestdo FIEAE 1730961 1729770
Recebimento Comissho de Gestao Territérios Baixa Densidade 208 627 210030
Recebimento Comisslio de Gestdo Revive Natureza 111 558 Me777
Recebimento Avaltagdes FIEAE 18 649 66 758
Pagamentos a Credores 630 723 -553 577
Pagamentos de IRS-Tdi 113099 ~100 463
Pagamentos de VAIMUIMT 9406 -32 509
Pagamentos de Contribuicdes para a Seguranca Social IFGC-FGCT -95 339 -100 808
Pagamentos de Remuneracdes -286 764 -293 996
Pagamentos CGA/ADSE -46 473 -39 415
Pagamento/Recebimento do imposto sobre o Rendimento 471 252 -505 076
|Pagamentos Consuitores/Avaliadores FIEAE 735 31713
Qutros recebimentosipagamentos relativos 3 actividade operacional 86 177 47 600
Fluxos das actividades oEeraclonals :1“ 1563 402' 1564 551
Fluxos das actividades de investimento (2
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pag t peitantes a:
Amortizagdo de contratos de locagaoe financeira e AOV -27 381 -2§ 333
!Dhrlderldos -770 388
I Fluxos das actividades de financiamento (3] -T97 749 -25 333
VARIAGAQ DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4 | 765 651 1539 218—|
2.7 4724 401 3 18518:1]
2.7 5490 052 4724 401
O Contabllista Cartifi da TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A-
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

(Valores expressos em euros)







NOTA INTRODUTORIA

A TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (“Sociedade”), criada
em 28 de setembro de 1995 como resultado da parceria
entre 0 Turismo de Portugal, LLP.,, a Caixa Geral de
Depdsitos, S.A, e o Novo Banco, S.A., tem por objeto
exclusivo a administracdo, gestdo e representa¢do de
fundos de investimento imobilidrio, fechados ou abertos,
podendo, designadamente, adquirir e alienar quaisquer
valores e exercer os direitos direta ou indiretamente
relacionados com os bens dos fundos.

Em 31 de dezembro de 2022 a Sociedade geria os
seguintes Fundos imobilidrios com um Valor Liquido
Global sob gestio de cerca de 350 milhdes de euros
{2021: 336 milhdes de euros):

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico
{Fundo Turistico)

. Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Turistico [I
{Fundo Turistico 11}

L Fundo Imobilidric Especial de Apoio as Empresas
{FIEAE)

. Territdrios de Baixa Densidade Turisticos —~ Fundo
Especial de Investimento Imobiliario Fechado

. fundo Revive Natureza (FRN)

O Fundo Territdrios de Baixa Densidade Turisticos (TBD} foi
constituido na sequéncia da fusdo do TURISTICO Il - Fundo
Especial de Investimento Imebilidric Fechado e TURISTICO IV
- Fundo Especial de tnvestimento Imobilidrio Fechado
(organismos  especiais de investimentc  imobilidrio
incorporados), mediante a transferéncia do conjunto dos
seus ativos e passivos para o fundo TBDT.

A 8 de dezembro de 2022 o capital do Fundo Territdrios de
Baixa Densidade Turisticos (TBD} foi aumentado no
montante de 1.000.011,07 €, ficando com um total de
209.480 unidades de participagdo.

0O Fundo Revive Natureza iniciou a sua atividade a 2 de
janeiro de 2020, criado pelo Decreto-Lei n? 161/2019, de 25
de cutubro, visando a requalificagdo e valorizagdo de imdveis
pablicos devolutos, com o objetivo de compatibilizar a
conservagdo, recuperacdc e salvaguarda dos valores em
causa com novas utilizagbes, que beneficiem as
comunidades locais.

A Sociedade tem sede na Rua Ivone Silva, 6 — 82 Dt2, em
Lisboa, desenvolvendo a sua atividade apenas nestas
instalagfes.

NOTA1 BASES DE APRESENTACAO DAS
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E COMPARABILIDADE

As Demonstrages Financewras referidas a 31 de dezembro
de 2022 e comparativas ao exercicio de 2021 foram
aprovadas pelo Conselho de Administrago da Sociedade em
15 de fevereiro de 2023, devendo as mesmas ser sujeitas a
aprovagio da Assembleia Geral, convocada para o efeito, a
realizar em 28 de margo de 2023.

As Demonstragdes Financewras reportam-se 3 Sociedade
enquanto instituicdo individual e encontram-se expressas
em Euros (€), sendo os montantes indicados nas
Demonstragbes Financeiras referidos a unidade daquela
moeda.

As Demonstragdes Financeiras foram preparadas no
pressuposto da continuidade das operagtes, com base nas
Normas internacionais de Relato Financeiro {IFRS).

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
International Accounting Standards Boord (IASB} e as
interpretagbes emitidas pelo Interpational Financial
Reporting Interpretation Comnmittee (IFRIC) e pelos
respetivos 6rgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2022, entraram em vigor alteragdes
as Normas Internacionais de Relato financeiroc decorrentes
do projeto de melhorias que o IASB tem prosseguido e em
resultado do qual foram publicadas alteragtes de dois tipos:
as que traduziram alteragBes das politicas contabilisticas com
efeitos na apresentacao, reconhecimento ou mensuragdo e
as gue apenas refletiram altera¢bes de terminologia ou
editoriais, estas ultimas com impacto minimo para as
entidades, ou mesmo sem qualquer impacto, em termos
contabilisticos. As referidas alteragBes deram lugar a novos
standards, a alteragbes aos existentes e a interpretagtes. Das
varias alteragBes ocorridas, e, entretanto, adotadas pela
Unido Europeia, para os exercicios iniciados em ou apés 1 de
janeiro de 2022 foi analisado o respetivo impacto nas
demonstragtes financeiras da Sociedade tendo-se concluido
ndo terem 0s mesmos impactos relevantes, tendo em
consideracdo a especificidade da atividade.

Relativamente as aiteragBes as IFRS e novas interpretagbes a
serem adotadas para exercicios a iniciarem em ou apds 1 de
janeiro de 2022, assim como as que entraram em vigor
anteriormente, mas ainda n3o endossadas pela Unido
Europeia, é entendimento do Conselho de Administragdo
que ndo tém um impacto relevante nas demonstragGes
financeiras da Sociedade. Para as normas j& adotadas pela
Unido Europeia, mas gue ainda ndo entraram em vigor no
exercicio de 2022, a Seciedade nao procedeu a sua adogdo
antecipada.

W
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NOTA2 PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS E
CRITERIOS VALORIMETRICOS

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

2.1. QUTROS ATIVOS TANGIVEIS

As imobilizages corpdreas sdo registadas pelo seu custo de
aquisicdo. As amortizagSes sdo calculadas por duodécimos
com base no métode das quotas constantes. As taxas de
amortiza¢3o utilizadas s30 as mdximas fiscalmente aceites
como custo, as quais refletem a vida util esperada dos bens:

Equipamento Ancs de Vida Util

Edificios 50
Mobiliario e material

Maquinas e ferramentas 1
Equipamento informatico 3-4
Instalages interiores 5-10
Material de transporte 4

2.2. LOCAQOES

Para os periodos iniciados a 1 de janeiro de 2019 a IFRS 16
substitui a IAS 17 — Locagdes, com impacto relevante na
contabilizagdo efetuada na esfera dos locatarios que passam
a ser obrigados a reconhecer para todos 05 contratos de
locagdo, um passivo de locagdo, refletindo futuros
pagamentos da locacdo, e ao mesmo tempo um ativo de
“direito de uso”. A IFRS 16 prevd certas exce¢des para
locagBes de curto prazo {inferiores a 12 meses) e de ativos de
baixo valor (inferior a 5000 USD). Foi, ainda, alterado a
definigdo de contrato de locagdo sendo baseada no direito
de controlar o uso de um ativo identificado.

A sociedade optou pela aplicacdo do modelo de transigdo
retrospetivo modificado da IFRS 16, previsto na redagdo da
Norma, analisando locagdo a locagdo, registando os direitos
de uso de ativos e as responsabilidades por locagfes em
robricas devidamente segregadas nas demonstracdes
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 locagbes” corresponde
ao valor atual a 31 de dezembro de 2022, dos pagamentos
de locagdo remanescentes dos contratos que tinham sido
classificados como locagbes operacionais, ac abrigo da JIAS
17, e que ndo correspondem a locagBes de curto prazo ou
reduzido valor conforme previsto na IFRS 16.

O impacto nas Demonstragbes Financeiras da Sociedade
refere-se apenas aos anteriores contratos de locagdo
operacional de trés viaturas.
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Os prazos da locagdo coincidem com os prazos estabelecidos
nos respetivos contratos.

Dado que a sociedade optou pela aplicagdo retrospetiva
maodificada, a taxa de desconto aplicada corresponde a taxa
de financiamento incremental, a qual 3 data de transigdo
ascendia a 3,0%.

2.3, BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

0s empregados da Sociedade estao abrangidos pelo Regime
Geral de Seguranga Social. A Sociedade ndo tem qualquer
responsabilidade por pensdes, complementos de reforma ou
outros beneficios de longo prazo a atribuir aos seus
empregados.

As remuneragdes varidveis (prémios de desempenho) aos
colaboradores  sdo  decididas pelo Conselho de
Administragdo e registadas diretamente na rubrica de custos
com o pessoal. Em 2022, ndo houve atribui¢do de prémios de
desempenho.

2.4. RECONHECIMENTO DE RENDIMENTO DECOMISSOES
Comissdo de Gestdo

Conforme previsto nos respetivos Regulamentos de Gestdo
dos Fundos Turistico, Turistico Il, Territrios de Baixa
Densidade Turisticos e Fundo Revive Natureza é calculada
mensalmente uma comissdo de gestdo sobre o valor do
patrimdnio liquido de cada Fundo, apurado com referéncia
ao ultimo dia de cada més. Relativamente ao FIEAE a
comissdo de gestio estd prevista no Decreto-lei n®
104/2009, de 12 de maio, que constituiv o Fundo. A
comissdo de gestdo é destinada a cobertura de todas as
despesas de gestdo, com excecdo das despesas incorridas
com a compra, venda e arrendamento de imoéveis por conta
do Fundo gue sdo suportadas diretamente por este.

As comissdes de gestdo aplicaveis a cada um dos Fundos sao
as seguintes:

e  Fundo Turistico: {i) se o valor do patrimanio liquido do
Fundo for inferior a 9.975.958 euros, a comissdo de
gestdo sera de 1,75% ao ano; (i) se o valer do
patrimdnio liguido se situar entre 9,975,958 euros e
19.951.916 euros, a comissdo de gestdo serd de 1,25%
ao ano; e {iii) quando o valor do patriménio liquido for
superior a 19.951.916 euros a comissdo de gestdo serd
de 0,75% ao ano.

e Fundo Turistico Ii: (i) se o valor do patriménio liquido
do Fundo for inferior a 75 milhdes de euros, a comissdo
de gestdo serd de 0,75% ac ano, (i) se o valor do
patrimonio liquido se situar entre 75 milhdies de euros
e 150 milhSes de euros, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 75 milhdes de euros a qual se




aplicard a taxa de 0,75% ao ano; outra igual ao
excedente a que se aplicara uma taxa de 0,5% ao ano,
{iii) quando o patriménie liquido do Fundo for superior
a 150 milhdes de euros, dividir-se-a este valor em duas
partes: uma, igual a 150 mithdes de euros a qual se
aplicard a taxa de 0,625% ac ano; outra igual ao
excedente, a que se aplicard uma taxa de 0,25% ao
ano.

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

o Territérios de Baixa Densidade Turisticos: € calculada
uma comiss3o de gestdo apurada no primeiro dia util
do més seguinte aquele a que respeita, uma comissdo
de gestdo anual de 1 % calculada diariamente sobre o
valor liquido global do Fundo.

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

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

2.5. |IMPOSTO SOBRE LUCROS

Os impostos sobre 0s lucros compreendem os impostos
correntes e os impostas diferidos. Os impostos sobre os
lucros sdo reconhecidos em resultados, exceto quando
estdo relacionados com itens que sdo reconhecidos
diretamente nos capitais proprios, caso em que sdo
também registados por contrapartida dos capitais
proprios.

Os impostos correntes sdo 03 que se esperam que sejam
pagos com base no resultado tributdavel apurado de
acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa
de imposto aprovada

0Os impostos diferidos sdo calculados sobre as diferengas
temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e
passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto
aprovadas e que se espera virem a ser aplicadas quando
as diferencas tempordrias se reverterem.

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

Qs impostos diferidos atives s3o reconhecidos apenas na
medida em que seja expetdvel que existam lucros
tributdveis no futuro capaz de absorver as diferengas
temporarias dedutiveis.

A sociedade encontra-se sujeita a tributagdo em sede de
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC)
e as correspondentes derramas (municipal e estadual).
Em 31 de dezembro de 2021 a taxa de imposto aprovada
era de 21%, sendo em 31 de dezembro de 2022 de 21%,
acrescida da derrama de 1,5% calculada sobre o lucro
tributdvel e da derrama Estadual. A taxa apliciavel a
derrama Estadual é de 3% e incide sobre a parte do lucro
tributdvel, superior a €1.500.000 até €7.500.000, sujeito
e ndo isento de IRC, de 5% para valores superiores a
€7.500.000 até €35.000.000, e de 7% para valores
superiores a €35.000.000.

De acordo com a legislagdo em vigor, as declaragbes
fiscais da Sociedade estdo sujeitas a correcdo por parte
das autoridades fiscais durante um periodo de quatro
anos contado a partir do exercicio a que respeitam. Desta
forma, os exercicios de 2019 a 2022 encontram-se ainda
pendentes de revisdo pelas autoridades fiscais.

A Administragdo da Sociedade entende que as eventuais
correcdes que possam  wir  a  resultar de
revisGes/inspe¢Ges por parte das autoridades fiscais
aquelas declaragdes fiscais de impostos ndo deverao ter
um efeito significative nas Demonstragdes Financeiras em
31 de dezembro de 2022.

2.6. RECONHECIMENTO DE JUROS

Os juros relativos 3s aplicagBes financeiras sdo reconhecidos
no periodo a que dizem respeito na rubrica de juros e
proveitos similares, utilizando a taxa efetiva, por
contrapartida das respetivas nibricas do ativo.

2.7. CAIXAE EQUIVALENTES DE CAIXA

Para efeitos da preparacdo da demonstragdo dos fluxos de
caixa, sdo considerados na rubrica de *Caixa e seus
equivalentes” os valores registados no balango de aplicagbes
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 € as
disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

2.3. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS
A APLICAGAQ DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras a Sociedade
apenas utilizou estimativas no apuramento dos impostos
sobre os lucros do exercicio. Relativamente aos restantes
ativos e passivos 0 grau de incerteza é relativamente
reduzido e apenas aplicivel a imparidade associada, dado
tratarem-se, na generalidade, de valores que ndo decorrem
de estimativas, nem tém associade ao seu apuramento a
utiliza¢3o de pressupostos.
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NOTA3 GESTAO DO RISCO FINANCEIRO

A atividade da Sociedade, dada a sua natureza, encontra-se
exposta a uma variedade de riscos financeiros que requerem
a sua andlise, avaliagdo, aceitagdo e gestao de um certo nivel
de risco oucombinages de risco. Assumir o risco é a esséncia
da atividade financeira e o risco operacional é uma
conseqguéncia inevitdvel desta. O objetivo da Sociedade
consiste, portanto, em obter equilibric apropriado entre o
risco que assume e o proveito da sua atividade, minimizando
potenciais efeitos adversos da sua performance financeira.

A atividade desernwolvida pela Sociedade compreende
exclusivamente a gestdo de ativos de Fundos de
Investimento Imohilidrios.

3.1 Risco de Crédito

A Sociedade ndo se encontra significativamente exposta ao
risco de crédito, uma vez que a atividade de concessdo de
crédito ndo lhe € permitida, O risco de crédito é aplicavel
apenas 3s suas aplicagdes financeiras e mesmo neste caso &
pouco expressivo considerando as limitages existentes as
aplicagbes que podem ser realizadas por uma sociedade
gestora de fundos de investimento imobilidrio, conforme
decorre do respetive regime juridico.

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

3.2 Risco de Mercado

O risco de mercado pelas carateristicas especificas da
atividade da Sociedade e pela composicdo do seu balango,
ndo & um risco significativo. A Sociedade ndo assume riscos
de mercado relevantes, contudo o risco de mercado dos
ativos, que compdem a carteira dos fundos, esta
essencialmente associado 3o risco de flutuagtes da taxa de
juro, por via das atualizaces das rendas e do risco da taxa de
ocupacdo dos imdveis que sdo fatores importantes no
desempenho da atividade dos fundos e que, em situages de
mercado adversas, provocam um aumento da exposicao dos
fundos a riscos ndo controlades diretamente, ¢ que tem
impacto na valorizac3o dos ativos dos fundos e desta forma
um efeito indireto na Sociedade por via da comissdo de
gestdo cobrada aos Fundos.

3.2.1 Risco Cambial

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

3.2.2 Risco de Taxa de Juro

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

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

3.3 Risco de Liquidez

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

No que diz respeito a andlise ao risco de liquidez, para além
das obrigagdes de solvabilidade 2 que se encontra sujeito por
forca da regulamentagdo prudencial da Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios, a Sociedade recorre ainda
ao conceito de Gap de liquidez, que lhe permite o
planeamente das responsabilidades de tesouraria,
rentabilizando a utilizagdo dos fundos sem provocar
oscilagdes significativas na sua solvabilidade. Compondo o
Balango pelos prazos de vencimento das operagdes ativas,
obtém-se uma posicio desagregada (positiva) segundo os
prazos residuais de vencimento das operacges.

NOTA4 JUSTO VALOR DE ATIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS

0 justo valor, sempre que possivel, é estimado, utilizando
cotagGes em mercados ativos.

Nas rdbricas em que ndo € contabilisticamente registada
alteragio do justo valor, tal fato & justificado pela
aproximag3o razodvel ao justo valor da quantia escriturada,
tendo por comparagdo taxas aplicaveis a estes ativos a data
de referéncia das demonstragbes financeiras para os
mesmos prazos,

Tendo em conta a maturidade das operagbes 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 aplicaveis a estes ativos e passivos
5ao taxas de mercado:

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

1
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Disponibilidades em outras instituigdes de crédito - sdo
constituidas por depdsitos a ordem, e, dado que sdo ativos
de curto prazo, o justo valor é idéntico ao valor por que se
encontram registados;

AplicagGes em instituighes de crédito - sdo constituidas
maioritariamente por aplicagbes em depositos a prazo, de
curto prazo, sendo o justo valor idéntico ao valor por que
se encontram registados;

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

NOTAS5 MARGEM FINANCEIRA

O valor desta rubrica é composto por:

a1/12/2022 31/12/2021

Juros e rendimentos similares

luros de aplicagdes em inst, de crédito 495 383
495 383
TOTAL 495 383

NOTAS RENDIMENTOQS DE SERVIGOS E COMISSOES

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

O walor desta rubrica é composto por

1/ 31/12/2021

Rendimentos de servigos e comisses

Comizdo de Gestio 3045214 3057311
3045274 3067311

Encargos com servicos e comissdes
QOultras comisites pagas 15447 1315
15 447 1315
TOTAL 3023827 3055 936

O aumento do valor de "Qutras comissdes pagas”, justifica-
se pela corregdo de taxa de supervisdo de anos anteriores
liquidada pela CMVM.

NOTA7 OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAO

O valor desta rubrica € composto por:

1f12/2012 31/12/2021

Dutros proveitos operacionals
Dulie ganhis erendimentod operacionai 102712 127514
102 112 127514
Qutros custos operaionais
Impostos 1515 5268
Qutros BOs € gasios ionais 16492 1588
3207 7857

A rubrica “Outros proveitos operacionais” refere-se aos
rendimentos sobre as avaliagdes faturadas com a entrada de
novos projetos e ao reembolso dos custos operacionais de
2022 com o Fundo Revive Natureza.

NOTAS CUSTOSCOM PESSOAL

O valor dos custos com pessoal é composto por:

femuneragdes 453370 443068
Orgdos de gest3o e de bseabzagdo 177158 168 145
Empregados 276212 279923

Encargos sociais obrigatdrios 99453 100736

Outros entargos sociais obrigatdrios 14915 9807

Outros custos com pessoal 16716 10715

A rubrica “Outros encargos sociais obrigatérios” inctui os
encargos incorridos com o seguro de acidentes de trabalho e
a medicina no trabalho. A rubrica de “Outros custos com
pessoal” inclui 0s encargos com 0 segure de satde dos
empregados.

0 aumento da rubrica “Gastos com Pessoal” no montante de
15.127 £ justifica-se pelo aumento de vencimento de um
colaborador com o cargo de Adjunte da Direcdo de Fundos
imobilidrios no montante de 600 € / més relativo a isencdo
de horédno de trabatho.

Adicionalmente, desde 1 de maio de 2021, a colaboradora
com o cargo de Assistente de Administrago, passou a auferir
mais 287 €/més, em isen¢do de Hordrio de Trabalho e um
colaborador (DGFI) rescindiu contrato de trabatho com a
sociedade.

A 1 de outubro de 2022, entrou um colaborador para a
Direcdo de Gestdo de Fundos Imobiliarios.

NOTAS EFETIVO DE PESSOAL AQ SERVICO DA SOCIEDADE

O efetivo de trabalhadores remunerados, distribuido por
grandes categorias profissionais ao servigo da Sociedade em
31 de dezembro de 2022 e de 2021 era o seguinte:
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Conseho de Administragao 3 3
Direcgao 1 ]
Conseho Fiscal 2 2
Especificos/Técnicos 6 5
Secrelariado 4 1

Durante o exercicio de 2022 o nimero médic de
empregados ao servigo da sociedade foi de 13 (2021: 12).

0 Conselho de Administragdo, é constituido pelos seguintes
membros remunerados: um Presidente, Prof. Doutor Pedro
Miguel dos Santos Moreira {(administrador executivo), uma
Vogal, Dra. Rita Ribeiro Alves Lavado e um Vogal, Dr. Miguel
Correia Marques dos Santas.

NOTA10 POLMCA  DE  REMUNERACAD  E
REMUNERACOES ATRIBUIDAS AOS ORGAOS DE
ADMINISTRACAO E DE FISCALIZAGAO

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

Em 2022 ndo houve altera¢io dos drgdos sociais da
Comissdo de vencimento pelo que as remuneragdes a
atribuir aos administradores mantém-se sem qualguer
alteracdo.

No &mbito das suas competéncias, a Comissdo de
Vencimentos estabeleceu os pardmetros de remuneragio
dos membros da administragdo com fungdes executivas,
atendendo, especialmente, & complexidade, exigéncia e
responsabilidade inerentes as fun¢des a desempenbar, a
situag3o economica da Sociedade e a consondncia com as
remuneracdes praticadas no mercado para fungBes
idénticas em sociedades congéneres.

0Os membros do Conselho de Administragdo ndo
executivos, designados pelo Turismo de Portugal, I.P e
pelo Estado Portugués (Dire¢do Geral do Tesouro e
Finangas), ndo auferem qualquer remuneragdo.

Atendendo ao regime consagrado na Lei n? 159-Af2015,
de 30 de dezembro, que determinou a reversdo faseada
das redugdes remuneratorias em vigor, a Comissdo
entendeu manter as remuneragdes dos érglos sociais a
redugio de 5% decorrente da Lei n? 12-A/2010, de 30 de
junho.

Nos termos estatutdrios, os acionistas da Sociedade
podem deliberar, em cada assembleia-geral ordindria de
aprovagdo das contas do exercicio, a atribuigdo casuistica
de prémios de gestdc aos administradores, de acordo
com o estabelecido nas disposigbes legais aplicaveis a
Saciedade e a atividade desenvolvida por esta.

Seguindo uma politica de conteng3o, desde 2005 que ndo
sHo atribuidos prémios de gestdo aos administradores.

Nio existe qualguer tipo de plano de atribuigbes de ages
ou de opgBes de aquisicdo de agbes por parte dos
membros dos érgdos de administragdo e de fiscalizagdo.

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

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

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

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

Asremunerages atribuidas durante o exercicio de 2022 e de
2021 sdo as seguintes:




Remuieragdes 2022

Fras Vanavel

Conselho de Administragdo
Presidente B2.658 81.676
Administradora-executiva em nome proprio 66.126 65 341
Administrador ndo executivo 12.178 12 178
Tatal Conselho de Administracdo 160.962 159.194
Consebho Fiscal
Presidente 5.768 5.768
Vogal em nome préprio 5 292 5£2
Total Conselho Fiscal 11.060 11.060
Assembleia Geral
Wige-Preidents 269 263
Total Assemblela Geval 269 269
Revisor Oficial de Contas

Servico de revisdo legal de contas §.008 4.428

Outros servigos de garantia de fiabilidade 1353
T TotalRevisor Oficial de Contas 6421 ; 4428

NOTA1l GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

O valor desta rubrica é composto por:

31/12/2022 31/13/2001

Agua, energia e combustiveis 16644 13417
Material de consumo corrente 1468 1729
Qutros Formecimentos 9434 7024
Rendas e alugueres 8005 1844
Comunicages e expedicao 17463 9040
Deslocagdes e representagdo 15809 4307
Conservagao e reparagao 17951 16944
Fomagdo de Pessoal 5311 8045
Seguros 943 866
Aventas e hinordfios 344512 283542
Judiciais, contencioso e ngtariado 4817 649
Informatica 12410 14955
Limpeza 294 858
Qutros servigos espedalizados

Estudos e consultas 1943 18937

Avaliadores externos 272 51192
Oukros servigos de terceiros

Arquivo e Depésito 1740 1682

Outros custos. 32489 85184
TOTAL 553174 717

A rubrica de Gastos Gerais Administrativos apresentou um
aumento de 31.999 €, em 2021 527.174 para 559.174 € em
2022 justificando-se esta variagdo principalmente com o
aumento da rubrica de Avengas e Honordrios,
nomeadamente pela celebracdo de contrato de prestacdo de
servicos com a entidade “Everything Matters — Consulting,
Lda”, custos de suporte técnico com a empresa responsavel
com o software de gestdo de carteiras dos ativos e custos
com honordrios com a empresa de advogados, aumento
ainda da rubrica de Estudos e Consultas, ainda de assinalar a
diminuicio da rubrica de “Avaliadores externos”,

NOTA 12 CAIXA E

BANCOS CENTRAIS

DISPONIBILIDADES &M

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

NOTA13 DISPONIBILDADES  EM
INSTITUIGOES DE CREDITO

OUTRAS

Esta rubrica, 2 31 de dezembro de 2022 e 31 de dezembro de
2021, é analisada como se segue:

JiH2iz02z 3171212021

Depositos 4 ordem 5 489 802 4 TH15

NOTA14 OUTROSATIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica no final do exercicio de 2022 e 2021 é analisada
COMO se segue:

3f1fan N

méveis
De servigo proprio
Edificios 589.661 589,661
Terrencs 95.9% 95.970
685,631 685.631
Equipamento
Mobiidrio e material 45,785 45.785
Miquinas e ferramentas 1.437 2437
Equipamento informatice 155016 153.044
Instalacles interiores 151810 151810
Outro equipamento 1692 5.668
Mpvos por direito de uso 75763 75.763
438.503 434507
114198 1120.138
Depreciagio acumulada 1493.163) {448,606/
Valor liguido 630.972 671.531



A rubrica “Ativos por direito de uso” no valor de 75.763 €
corresponde ao valor mensurado pela aplicagdo da IFRS 16,
conforme detalhado no ponto 2.3.

0 movimento desta rubrica foi o seguinte:

Ativos por direito

Equipamento de uso -

Equipamento

Saldo liquido a 31-12-2020 558679 111536 31994 702 208
AdigBes - 1864 23309 25173
Abatesfvendas
Amortizagdes do periodo (11 793) (23162} 120 894) {55849)
Transferéncias -

Saldo liquido a 31-12-2021 546 886 9D 237 34409 671532
Adigbes 31996 3996
Abatesfvendas - - - .
Amortiza¢des do piriodo {11 793| (19681} 113 082) (44 556)
Transferéncias -

Saldo liguido a 31-12-2022 535 092 74552 21327 630972

As adigbes no exercicio de 2022 (3.996 €}, sdo relativos a NOTA15 OUTROS ATIVOS
novos equipamentos. As amertizagSes do periodo 44.556 €,
£ "y £ "
incluem 13.082 € de amortizagBes dos ativos por direito de Esta rubrica “Outros ativos” no final de 2022 e 2021
uso, ao abrigo das alteragbes com a aplicagdo na IFRS 16. decompde-se da seguinte forma:

Devedores e Qutras Aplicagbes

Qutros devedores diversos 13909
Qutros rendimentos a receber
Comissao de Gestao 552129 568117
Qutras despesas com encargo diferido
Seguros 6630 12011
Medicina no trabalho 215 308
Contratos de suporte informatico 28133 31885
Total Ativo Bruta 587 107 626 230
Imparidade (27 824)
Total Ativo Liquido 587 107 598 406
NOTA16 RECURSOS DE CLENTES E OUTROS municipal e estadual. O calculo do imposto corrente do
EMPRESTIMOS exercicio de 2022 foi apurado com base numa taxa nominal
de imposto de 21% (2021: 21%), de derrama de 1,5% sobre
Esta rubrica no final de 2022, reflete o valor reconhecido o lucro tributdvel e de derrama estadual de 3% (2020: 3%)
como “passivos de locagdo” decorrente da aplicagdio da IFRS sobre a parte do lucro tributdvel superior a €1,500.000 até
16, no montante de 6.733 €, que representa o valor atual dos €7.500.000 sujeito e ndo isento de IRC. A diferenga entre as :
pagamentos de locacdo remanescentes dos contratos taxas nominal e efetiva ndo & significativa face ao

anteriormente classificados com locagées operacionais. enquadramento da Sociedade.

NOTA1? IMPOSTOS A carga fiscal corrente da Sociedade pode ser analisada como

se segue:

Conforme referido na Nota 2.5 a Sociedade encontra-se
sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre 0 Rendimento '

das Pessoas Coletivas (IRC) e as correspondentes derramas

!,/‘\




Carga fiscal imputada no exerticio 463967 482 910

Carga fiscal total 463 967 482 910
Exercicios anteriores 3088 3077
Imposto retido 124 96
Pagamentos por conta 405 741 416 136
Pagamentos adicionais por conta 13 362 14 664

Carga fiscal a pagar {41 652) {48 937)

NOTA18 QUTROS PASSIVOS

A rubrica “Outros passivas” a 31 de dezembro de 2022 e 31
de dezembro de 2021 é analisada como se segue:

Credores e outros recursos
Sector piblico administrativo 43132 29029
Credores diversos
Qutrgs credores 18616 8720
Encargos a pagar
Outros custos a pagar
Gaslos com pessoal 48916 47 701
Gastos gerais administrativos 4327 -4 606
Outros encargos a pagar 1540 -2438

116531 78 405

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

NOTA20 OUTRAS  RESERVAS E
TRANSITADOS

RESULTADOS

Reserva Legal

O Cddigo das Sociedades Comercias (CSC) no n.21 do artigo
295.2 estabelece que, sempre que uma sociedade comercial
apure lucro, deve afetar 5% do lucro a uma reserva legal até
perfazer 20% do capital social. A funcdo desta reserva € servir
de “almofada patrimonial® em caso de apuramento de
prejuizos

Com efeito, a reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrira
parte do prejuizo acusado no balango do exercicio que ndo
possa ser coberta pela utilizagdo de outras reservas, para
cabrir a parte dos prejuizos transitados do exercicio anterior
que ndo possa ser coberta pelo lucro do exercicio nem pela
utilizagdio de outras reservas e para incorpora¢do no capital.

Na rubrica “Setor publico administrativo” estdo refletidos os
encargos com o imposto de valor acrescentado e as
retengdes sobre os rendimentos de trabaiho dependente e
independente.

NOTA19 CAPITAL

O capital, totalmente subscrito e realizado por 3 acionistas,
esta representado por 75.000 agbes de valor nominal de
cinco euros cada, distnbuidos da seguinte forma:

Bancq Portuguls de Fomaento, S$.A.
kTS bl v ] 53,20 39900 199500
IV14H2Y f3.20 39900 199500
Calxa Geral de Depénitos, S.4.
Y122 na 25 100 125 500
Iy127200 3347 25 100 125500
Ravo Banco, $.A4.
3135028 1333 10000 50000
wazion 133 10000 50000

100,00 75000 375 00D

Os movimentos ocorridos nestas rubricas foram os
seguintes:

Ghurtras Resetvins & Redultades Transiudes ]

Sabto sm 11-13-2020 1646264 b 679031 2339317
Constitvigdo de reservas. 158034 1580834
Sabfo #m 11-02.2011 1646265 un 2259364 3920151
Consutsicdo de revervas 710388 770 388
Sakdo em 31-13-2022 1646 265 18021 3030 252 4690538
NOTA 21 ADMINISTRAGAOD DE FUNDOS

Conforme referido na Nota introdutdria, a Sociedade
administra em nome proprio, mas por conta de outrem, s
FUNDQS IMOBILIARIOS TURISTICO e TURISTICO 1), o FIEAE, 0
FUNDO TERRITORIOS DE BAIXA DENSIDADE TURISTICOS e 0
FUNDO REVIVE NATUREZA.
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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 julhe de 2009, o Fundo Territérios de Baixa
Densidade Turisticos a 1 de abril de 2019 e o Fundo Revive
Natureza a 2 de Janeiro de 2020.

Em 31 de dezembro de 2022 e 31 de dezembro de 2021 os
principais dados financeiros relativos aos Fundos geridos
pela Sociedade podem ser resumidos na tabela abaixo:

Fundo veiments Imoblildro Fechado Turdsfico

Tolol do alive 54 215 51 54215521
Tolal do captal do Fundo 49 954 522 48 410 734
Vaolo: dos unidades de padicipagdo 9.990% .6822
Unidades de parhcipoga em ciculogdo 5 D00 000D 5000 000
Funde Investimenie Imobiitio Fechado Turistica H
Tolal do okvo 106 337 397 102 981 225
Tolal do capitol gdo Fundo 5117 418 2826214
Volor dos unidodes de poicipogdo 92.2643 700614
Unidades de palicipogdo am Citiculagda 1 Q3¢ 700 } 030 700
Funde Imobiliddo EBspecial de Apolo 4 Empresat
Tolal do akvo 187 968 563 187 698 174
Tolal do copilal do Fundo 172 930 330 165 340 830
Volor das unidades de parlicipagdo 3 248.8018 1 193.994%
Unidodes de porlicipog&o em crculogha 138 477 138 477
Fundo Fewithilor de 8alia Dbk s
Tolal do abve 24 198 636 21 B5) 923
Tolal do capital do Fundo 22 159 293 192 950 939
Vaolor dos unidades de padicipagdo 105.72824 997547
Unidodes de parlicipoga em ciculogdo 209 480 200 000
Fundo Revive Hahssea
Tald do olve 10 428 020 2065010
lotal do copiiad do Fundo 10 524 045 2014 470
Volor das unidodes de paricipag ae 1052604 1447
Unidade: de parkcipassa em crculogto 100 000 100 000

NOTA22 PARTES RELACIONADAS

As entidades relacionadas com a Sociedade resumem-se aos
fundos sob a sua gestdo, ou sefa, 0 Fundo de Investimento
Imobilidrio  Fechado Turistico (FIIFT), o Fundo de
investimento Imobilidric Fechado Turistico Il (FIFT NI}, o
Fundo de Investimento Especial de Apoio as Empresas
(FIEAE), o Fundo Territérios de Baixa Densidade Turisticos
{TBD), o Fundo Revive Natureza (FRN) e os participantes no
capital, o Banco Portugués de Fomento, 5.A., a Caixa Geral de
Depdsitos, S.A. e o Novo Banco, S.A.

Em 31 de dezembro de 2022 o saldo a receber dos fundos
pela Sociedade era de 552.129 €, relativo ao acréscimo de
proveitos associado a comissdo de Gestdo do FIFT, FIFT 1),
TBD, FRN e referente a dezembro de 2022, e do FIEAE,
referente ao ultimo trimestre de 2022.

As transacBes com os fundos dizem respeito apenas a
comissdo de gest3o que ascende ao montante anual de
3045274 €.

valores expressos em eurcs

Comisshas a receber Comisies do exarckio
FIFT 31893 365 050
FNFT I 55848 633 214
FIEAE 417 606 1712270
TBD 19119 204 19%
FRN 17663 110514

A Sociedade tinha aplicaces financeiras (DO} junto da CGD
e do Novo Banco, cujos saldos e transagbes em 31 de
dezembro de 2022 resumem-se cOMo segue:

valores expressos em euros

Saldo DOJOP Juros obstidos
(=123 80084
NOVO BANCD 5409 718 495

NOTA23  EVENTOS APOS A DATA DE BALANCO

A data de preparagic das presentes demonstragBes
financeiras pelo Conselho de Administrag3o ndo se verifica
nenhum acontecimento subsequente a 31 de dezembro de
2022 que exigisse ajustamentos ou divulgagdes
suplementares s demonstragdes financeiras.




RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

De acordo com ¢ disposto no artigo 4202 do Cédigo das Sociedades Comerciais compete-nos
elaborar um relatdrio sobre a agdo fiscalizadora efetuada durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2022, e dar parecer sobre o relatdrio, contas e proposta de distribuicdo de
resultados apresentada pela Administracdo da TF Turisme Fundos, SGOIC, SA (“Turismo

Fundos”).

Acompanhamas regularmente a evolucdo das atividades, verificamos com a profundidade que
consideramos adequada a regularidade dos livros e registos contabilisticos e da respetiva
documentag3o, procedemos na extensdo considerada necessaria as inspegdes fisicas de bens e
valores patrimoniais, vigidmos pela cbservancia da lei e dos estatutos, bem como da eficacia dos
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno, € tomamos conhecimento dos atos da
Administragdo, tendo recebido desta e dos colaboradores da Turismo Fundos as informagdes e

esclarecimentos solicitados.

Analisdmos as demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2022, compreendendo estas o balango, a demonstragio do rendimento integral, a
demonstragio de alteragdes ao capital préprio, a demonstragdo dos fluxos de caixa e as notas
as demonstragdes financeiras, verificando também que as politicas contabilisticas e os critérios
valorimétricos adoptados pela sociedade conduzem a uma correta avaliagdo do patriménio e

dos resultados.

Reunimos regularmente com a Administracdo e com o Revisor Oficial de Contas, tendo
acompanhado o processo de preparagao e divulgagdo da informacgao financeira acima referida,
bem comao da revisdo de contas efetuada, da qual resultou a emiss3o da Certificagdo Legal das
Contas sem reservas e sem énfases datada de 14 de margo de 2023. Acompanhamos também o
processo de preparagdo € divulgagdo da informag3o financeira e da revis3o de contas efetuada

aos Fundos geridos pela Turismo Fundos, tendo recebido dos Revisores Oficiais de Contas a
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informacgao solicitada referente aos Fundos sob gestdo. Verificdmos a independéncia do Revisor
Oficial de Contas e confirmamos que ndo foram prestados por este nenhum dos servigos

proibidos no Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Adicionalmente, examindmos o Relatdrio de Gestdo preparado pelo Conselho de Administra¢io,
que expde detalhadamente a evolugdc dos negdcios, do desempenho e da posicio financeira
da Turismo Fundos ao tongo da vida da sociedade, proporcionando também informacdes
detalhadas sobre a sociedade e sobre os fundos por si geridos relativamente ao exercicio de

2022.

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

exercicic de 2022, bem como a proposta de aplicagdo de resultados.

Finalmente, desejamos expressar o nosso agradecimento a Administracdo e aos servigos da

Turismo Fundos pela valiosa colaboragdo recebida no desempenho das nossas funges.
Lisboa, 14 de margo de 2023
O Conselho Fiscal

Scle Pcd_q_c-

Isabel Paiva - Presidente

T

Manuel Agria - Vogal

s et

Alexandre Capucha - Vogal




Ernst & Young Tel: +351 217 912 000

Audit & Associados - SROC, S.A. Fax: +351 217 957 586
Avenida da Republica, 90-6° www.ey.com
1600-206 Lisboa

Building a better Portugal

working world

Certificacdo Legal das Contas

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstrac¢des financeiras anexas de TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de 6.708.131 euros e um total de
capital préprio de 6.543.215 euros, incluindo um resultado liquido de 1.477.676 euros), a Demonstragdo do
Rendimento Integral, a Demonstracdo de AlteragSes no Capital Préprio e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstrac6es financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posicdo financeira da TF Turismo Fundos - SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2022, o
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

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

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

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo e do 6rgdo de fiscalizacdo pelas demonstragdes
financeiras

0 6rgéo de gestdo é responsével pela:

preparagdo de demonstragdes 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 (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboracdo do Relatério de Gestdo nos termos legais e regulamentares aplicdveis;

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

adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

0O érgdo de fiscalizagdo é responséavel pela supervisdo do processo de preparacdo e divulgacdo da informag&o
financeira da Entidade.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranc¢a mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢cdo material quando exista. As distorcdes podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracbes
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 distor¢do material das demonstragdes 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 distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo,
omissdes intencionais, falsas declaracdes ou sobreposi¢do ao controlo interno:

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

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

concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe gualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes 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
ateng¢do no nosso relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagbes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo
baseadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condi¢Bes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

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

comunicamos com os encarregados da governacdo, incluindo o érgdo de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o dmbito e o calendério planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

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

Sobre o Relatério de Gestdo

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 aplicdveis em vigor e a
informacdo nele constante é concordante com as demonstrag¢des financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacdo sobre a Entidade, ndo identificdmos incorre¢bes materiais.

Lisboa, 14 de marco de 2023

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