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1. Introdução 

 

O Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico é um fundo fechado, autorizado através da 

Portaria nº. 229/95, publicado na II Série do Diário da República de 27 de Julho de 1995. O Fundo 

iniciou a sua actividade em 21 de Novembro de 1995. 

 

Capital 

 

O capital do Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico, é de 24.939.894,86 € (vinte e quatro 

milhões, novecentos e trinta e nove mil euros e oitenta e seis cêntimos), e encontra-se totalmente 

subscrito e realizado, distribuíndo-se da seguinte forma: 

 

 Euros Nº de UP’s % 

 
Instituto de Turismo de Portugal (ITP) 
 
Caixa Geral de Depósitos 
 
Banco Espírito Santo 
 
Outros 
 

Total 

 
17.457.926,40 € 

 
5.735.677,02 € 

 
1.743.298,65 € 

 
2.992,79 € 

 
24.939.894,86 € 

 
3.500.000 

 
1.149.900 

 
349.500 

 
600 

 
5.000.000 

 
70% 

 
23% 

 
7% 

 
0% 

 
100% 

 
Política de Investimento 

 

Os imóveis que constituem a carteira de aplicações do Fundo estão, na sua totalidade, afectos à 

actividade turística. 

A política de investimento do Fundo é vocacionada para a aquisição de imóveis afectos à 

actividade turística para efeitos de arrendamento, incideindo designadamente sobre: 

 

• projectos de animação turística com carácter inovador; 

• projectos hoteleiros e de animação turística que envolvam a recuperação de património 

arquitectónico, histórico e cultural; 

• unidades hoteleiras que necessitem de modernização e redimensionamento; 

• projectos turísticos que envolvam a recuperação de imóveis não concluídos, cujas obras se 

encontrem paradas há mais de cinco anos e que constituam factor de degradação 

ambiental; 

• saneamento financeiro de empreendimentos economicamente viáveis. 



 

 

2. Actividade de 2005 

 

2.1. Enquadramento económico 

 

O crescimento estimado do PIB em 2005 é de 0,4%, inferior ao do ano anterior que se cifrou em 

1,2%. A taxa de inflação média em 2005 deverá situar-se em 2,3%, denotando uma ligeira 

diminuição face ao valor de 2,4% verificado no ano transacto. O desemprego, que tem vindo a 

crescer nos últimos anos, deverá atingir os 7,6%, consubstanciando-se num aumento de cerca 

de 0,9% face ao valor de 6,7% registado em 2004. Em 2005 assistiu-se a uma inversão, ainda que 

ligeira, da tendência de quebra nas taxas de juro observada desde 2001. Assim, a EURIBOR a 12 

meses, indexante utilizado na actualização das rendas do Fundo, aumentou cerca de 5 p.b. ao 

longo do ano.  

 
2.2. Evolução da carteira imobiliária do Fundo 

 

No final do exercício de 2004 o património do Fundo era constituído por dezassete imóveis, 

representando cerca de 85% do activo do Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico.  

 

Durante o ano de 2005 a actividade do Fundo centrou-se na rentabilização da carteira 

imobiliária, tendo em atenção as condições dos mercados financeiro, imobiliário e turístico. 

Assim: 

 

► Em 2005 o Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico adquiriu um imóvel. 

 

Imóvel  Valor de Aquisição  Localização 

     

Cocheiras Valle Flôr 
 

4.500.000 € 
 

Lisboa 

      

► Em Fevereiro de 2005 o Fundo aumentou o seu envolvimento no imóvel Hotel Porta do 

Sol através da continuação das obras de conservação e beneficiação geral exterior do 

imóvel, no valor de 59.500 €. 

 

► Em Agosto de 2005 o Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico reduziu o seu 

envolvimento no imóvel Bolota, sito em Elvas, através da alienação de dois dos quatro 



 

prédios que constituem este investimento. A venda destes dois prédios, pelo valor de 295.000€ 

(125.000 € e 170.000 €, proporcionou uma mais-valia de 24.800,76 € (10.150,38 € e 14.650,38 €). 

 

► Em Dezembro de 2005 o Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico alienou ao 

Instituto das Estradas de Portugal, EPE, por expropriação no âmbito da obra de ligação entre 

o IC2 e os acessos sul à Ponte Europa, uma parcela com 383 m2 destacada do imóvel “Hotel 

D. Luís”, pelo valor de 34.470 €. Não foram registadas quaisquer mais ou menos valias. 

 

Em 21 de Novembro de 2005 foi realizado um contrato-promessa de compra e venda 

relativamente ao imóvel “Hotel Sabóia”. O preço de venda estabelecido é 1.950.000 €. Na data 

de celebração do contrato-promessa foi recebido o valor de 450.000 €. Na data da escritura, 

que se realizará até 31 de Março de 2006, será pago o remanescente, 1.500.000 €.      

 

Em 31 de Dezembro de 2005 o património imobiliário do Fundo de Investimento Imobiliário 

Fechado Turístico, constituído por dezoito imóveis, ascendia, considerando o seu valor 

contabilístico total, a 32.218.449,65 €: 

 

Unidade  Data de Aquisição  Valor  Localização 

Villas de Sesimbra (1)  22-Novembro-96  2.630.287,80 €   Sesimbra 

Hotel Cristal  30-Junho-97  1.845.585,95 €  Marinha Grande 

Hotel Porta do Sol  6-Novembro-97  2.491.288,44 €  Caminha 

Hotel Cristal Caldas  30-Dezembro-97  1.970.511,99 €  Caldas da Rainha 

Hotel Sabóia  12-Março-98  1.950.000,00 €  Monte Estoril 

Hotel Garcia D’Orta  14-Abril-98  1.565.952,07 €  Castelo de Vide 

Hotel D. Luís  15-Junho-98  2.236.293,86 €  Coimbra 

Casa da Campeã  27-Agosto-98  664.291,13 €  Vila Real 

Hotel Ibis Viseu  12-Novembro-98  2.088.110,07 €  Viseu 

Agência da Geotur  18-Dezembro-98  441.050,00 €  Porto 

Hotel Cristal Vieira  9-Março-00  1.804.805,10 €  Praia da Vieira 

Grande Hotel Curia  28-Dezembro-00  2.445.351,28 €  Curia 

Hotel Ibis Faro  3-Outubro-01  2.981.097,74 €  Faro 

Palácio Belmonte - E  14-Dezembro-01  1.886.221,69 €  Lisboa 



 

Palácio Belmonte - C  10-Abril-02  247.000,00 €  Lisboa 

Palácio Belmonte - A  7-Maio-02  200.400,00 €  Lisboa 

Grupo Bolota  28-Maio-02  199.724,36 €  Elvas 

Cocheiras Valle Flôr  28-Julho-05  4.570.478,17 €  Lisboa 

 (1) contrato-promessa realizado em 22.11.96, com integral pagamento do preço, e escritura celebrada em 29.12.99 
 

 

O património imobiliário do Fundo representa cerca de 95% do activo do Fundo e observou um 

acréscimo, em relação ao ano transacto, de cerca de 17%. Este aumento resulta, 

essencialmente da aquisição do imóvel “Cocheiras Valle Flor”, do aumento do envolvimento 

do Fundo no imóvel “Hotel Porta do Sol”, correspondente à realização de obras atrás 

referidas, e dos ajustamentos em imóveis que reflectem os ganhos potenciais do património 

imobiliário do Fundo, ainda que atenuado pela alienação de dois dos quatro prédios do imóvel 

“Bolota” e pela expropriação de uma parcela com 383 m2 do imóvel “Hotel D. Luís”. 

 

O gráfico que a seguir se apresenta ilustra que o património imobiliário do Fundo, não obstante 

ter um peso maior nas regiões Centro, Lisboa e Vale do Tejo e Norte, encontra-se, em 31 de 

Dezembro de 2005, distribuído pela totalidade do território, com excepção da Madeira e dos 

Açores: 

Distribuição do património imobiliário por regiões

Norte
11%
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39%Lisboa e Vale do Tejo

36%
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Algarve
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Em 2005 a yield média bruta do património imobiliário do Fundo foi de 4,48% e a yield média 

líquida foi de 3,58%, tendo-se acentuado a tendência de quebra verificada no ano transacto, 

conforme evidenciado no gráfico a seguir apresentado: 

 

Evolução do Património Imobiliário
1999-2005

27.423.577 €

29.233.954 €28.708.211 €28.375.672 €23.500.116 €

19.950.180 € 32.218.450 €

4,71%

5,31%

6,31%

6,75%
6,56%

5,99%

4,48%

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
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2.3. Evolução e Rendibilidade do Valor Global Líquido do Fundo e da UP 

 

Em 2005 não houve quaisquer alterações na quantidade de unidades de participação em 

circulação. Em 31 de Dezembro de 2005 o Valor Global Líquido do Fundo ascendia a 

32.819.367,81 €, correspondendo um crescimento anual de 3,58%. A unidade de participação 

valorizou-se 0,22 €, cifrando-se, nesta data, em 6,56 €. 

 

A unidade de participação desde o início do Fundo observou a seguinte evolução: 

 



 

Evolução da UP
1995 - 2005
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E o Valor Global Líquido do Fundo, desde o início do Fundo, observou a seguinte evolução: 

 

Evolução do VGLF
1995-2005
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2.4. Evolução económico-financeira 

 

► O activo líquido, em 2005, registou um aumento de 4,46%, cifrando-se, em 31 de Dezembro, 

em 33.639.944,25 €, fundamentalmente como consequência da evolução da actividade do 

Fundo. 

 

► O total das disponibilidades ascendia, em 31 de Dezembro de 2005, a 1.240.478,16 €, 

correspondendo a uma diminuição de cerca de 71%, como resultado, essencialmente da 

aquisição do imóvel “Cocheiras Valle Flor”. 

 

► O total de proveitos obtidos no exercício de 2005 aumentou cerca de 28% face ao ano de 

2004, tendo-se cifrado em 1.776.703,72 €. 

 

► O total de juros obtidos cifrou-se em 65.442,42 €, correspondendo a 4% do total dos 

proveitos e a um aumento de 40% face ao ano transacto.  

► Os ganhos em operações financeiras e activos imobiliários, cifraram-se em 541.312,03 €, 

correspondendo 24.800,76 € à mais-valia obtida com a venda dos dois prédios do imóvel 

“Bolota” e 510.219,56 € a ajustamentos em imóveis, valor contabilizado como proveito na 

sequência da entrada em vigor do novo Plano de Contas dos FII. 

► A rubrica reversões de ajustamentos e de provisões ascendeu a 4.774,46 €. 

► Os rendimentos de activos imobiliários ascenderam a 1.165.174,81 €, representando cerca 

de 66% do total dos proveitos e uma diminuição de 4% face ao ano anterior, como 

resultado, da venda do imóvel “Hotel Estrelícia” e, ainda, do efeito da quebra nas taxas 

de juro, apesar do efeito positivo da aquisição do imóvel “Cocheiras Valle Flor”. 

 

 

► O total de custos suportados no exercício de 2005, ascendeu a 641.190,99 €, que 

correspondeu a uma diminuição de cerca de 32%. 

► A rubrica comissões, que corresponde às comissões de gestão e de depositário, 

representa 41% do total dos custos, tendo-se cifrado, em 2005, em 263.682,40 €, 

significando uma diminuição de 29% face ao ano transacto. Importa referir que do total 

das comissões, cerca de 92% referem-se à comissão de gestão, no montante de 

241.753,31 € (-31% face ao ano transacto, como resultado da redução, a partir do 2º 

semestre de 2004, para metade da comissão cobrada) e 8% à comissão de depositário, 

totalizando 21.929,09 € (-7% face ao ano anterior devido a acerto, feito em Outubro de 

2005, no valor de 2.245,75 €, resultante da cobrança de imposto de selo indevidamente 

em anos anteriores). 



 

► As perdas em operações financeiras e activos imobiliários, cifraram-se em 8.276,12 €, 

correspondendo a ajustamentos em imóveis, valor contabilizado como custo na 

sequência da entrada em vigor do novo Plano de Contas dos FII. 

► Os impostos, que representaram 39% do total dos custos, diminuíram 1%, totalizando 

248.493,17 €. 

► Constituíram-se provisões do exercício no valor de 110.171,95 €, representando 17% do 

total dos custos e uma diminuição de 62% face ao ano anterior. 
Importa referir que do total das provisões, o montante de 62.846,62 € refere-se a rendas vencidas 

relativamente ao imóvel “Hotel Garcia D’Orta” e o montante de 47.325,33 € a outros valores a receber, 

correspondente às prestações vencidas  e vincendas relativas à venda de bens móveis referentes ao 

mesmo imóvel.  

► Os fornecimentos e serviços externos cifraram-se em 10.166,23 €, tendo aumentado 16% 

face ao ano anterior e representando 2% do total dos custos. 

► Os custos e perdas eventuais ascenderam a 401,12 €, a que corresponde uma diminuição 

de 99%. 

 

► O resultado líquido do Fundo em 2005, foi 1.135.512,73 €. 
 Se não considerarmos o efeito dos ajustamentos, que resulta apenas de uma alteração contabilística, o 

Resultado Líquido teria sido 633.569,29 €.  

 

Não houve distribuição de rendimentos durante o ano de 2005 e o resultado líquido do exercício 

será integralmente reinvestido. 

 

O Resultado Líquido do Fundo, desde o início do Fundo observou a seguinte evolução: 

 

 



 

Evolução do Resultado Líquido
1995-2005
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3. Perspectivas para 2006 

 

O Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico, tem demonstrado ser um instrumento de 

dinamização do sector, evidenciando a vantagem da separação entre a propriedade (imobiliária) e 

a gestão (hoteleira). Esta separação permite a concentração dos gestores nos factores de 

competitividade da empresa, nomeadamente através da adopção nos novos conceitos de gestão 

e de boas práticas nas áreas de inovação, formação dos recursos humanos e qualidade, à sua 

disposição, possibilitando a melhoria e o redimensionamento da oferta hoteleira. 

 

Tendo em conta a reduzida liquidez actual do FIIFT, a estratégia de actuação centrar-se-á numa 

rigorosa gestão do património, não excluindo, todavia, uma selectiva prospecção de oportunidades 

com vista à aplicação dos meios financeiros que se prevê possam vir a ficar disponíveis em resultado 

da alienação já titulada por contrato-promessa, bem como de outras que se venham a registar. 

 

Lisboa, 21 de Fevereiro de 2006 

 

 



 

 

O Conselho de Administração da Sociedade Gestora 
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NOTAS AO BALANÇO E À DEMONSTRAÇÃO DOS RESULTADOS 
ANO DE 2005 



 

 

      
    Fracção A 
 
 
Cocheiras Valle Flôr 

 
            1.4.2. Não Arrendadas 

Aphart. Villas de Sesimbra 
 
 

Bolota (Terreno + Prédio C) 
 

 
140 

 
 

1.040 
 
 

11.135 
 
 

1.347 

 
09-08-2004 
26-07-2004 

 
11-02-2005 
17-01-2005 

 
10-11-2005 
07-05-2004 

 
28-12-2005 
30-01-2004 

 
168.800 
232.000 

 
4.200.000 
5.038.784 

 
3.594.961 
2.709.000 

 
183.193 
267.688 

 
200.400 

 
 

4.570.478 
 
 

2.630.288 
 
 

199.724 

Total 31.161  Valor médio 41.409.788 32.218.450 
 

NOTA 4 INVENTÁRIO DA CARTEIRA DE TÍTULOS 

 
Descrição Quantid. Divisa Valor médio 

aquisição 
Cotação Mais e Menos 

Valias 
Juros 

decorridos 
Valor  

Global 
CARTEIRA DE TÍTULOS        
  Unidades de Participação 
       Em F. Mobiliários 
              BES 
 

 
 

17.500 

 
 

Eur 

 
 

6,2398 

 
 

6,2416 

   
 

109.196 

SOMA 17.500    0 0 109.196 
 

NOTA 7 LIQUIDEZ DO FUNDO 

 

A liquidez do fundo é constituída pelos depósitos a prazo cuja duração residual é inferior a 3 meses 

que vencem juros a taxas correntes de mercado e consiste no seguinte: 

 
Contas Saldo Inicial Saldo Final 

Numerário 
Depósitos à ordem 
Depósitos a prazo e com pré-aviso 

 
1.773 

4.278.000 

 
5.478 

1.235.000 
Certificados de depósito 
Outras contas de disponibilidades 

 
0 

 
0 

Total 4.279.773 1.240.478 
 

NOTA 8 DÍVIDAS DE COBRANÇA DUVIDOSA 

 

No final de 2005 a rubrica de ajustamentos de dívidas a receber tem a seguinte composição: 

 
Contas Devedores p/ 

rendas vencidas 
Outros 

Devedores 
Total 

 
. Hotel Garcia D’ Horta 
. Hotel Sabóia 
. Hotel Porta do Sol 
 

 
67.977 

 

 
139.124 

88.810 
95.904 

 
207.101 

88.810 
95.904 

Total 67.977 323.838 391.815 
 



 

 

NOTA 9 RUBRICAS DO BALANÇO, DEMONSTRAÇÃO DOS RESULTADOS E DEMONSTRAÇÃO DE 

FLUXOS MONETÁRIOS NÃO COMPARÁVEIS COM O PERÍODO ANTERIOR 

 

9.1. Rubricas da Demonstração dos Resultados 

 

9.1.1. Perdas e Ganhos relativos ao ajustamento de imóveis 

Em 2005, com a entrada em vigor do Regulamento n.º 2/2005 da Comissão do Mercado de Valores 

Mobiliários, os ajustamentos de imóveis passaram a ser registados nas rubricas de resultados de 

Ganhos em Operações Financeiras e Activos Imobiliários e Perdas em Operações Financeiras e 

Activos Imobiliários, por contrapartida do valor do imóvel registado no Activo. 

 

NOTA 11 MOVIMENTOS OCORRIDOS NA CONTA DE AJUSTAMENTOS DE DÍVIDAS A RECEBER 

 

Em 2005 a conta de ajustamentos de dívidas a receber teve o seguinte movimento: 

 

Contas Saldo Inicial Aumento Redução Saldo Final 
 
471 – Ajustamentos para crédito vencido 
 

 
286.418 

 

 
117.333 

 

 
11.936 

 

 
391.815 

 
Total 286.418 117.333 11.936 391.815 

 

 

NOTA 12 IMPOSTOS RETIDOS 

 

O imposto retido na fonte aos rendimentos do Fundo, conforme estabelecido no artigo 22º do 

Estatuto dos Benefícios Fiscais com a redacção dada pela Lei nº 75/93, de 20 de Dezembro, são os 

seguintes: 

 

Descrição Valor 
 
Imposto retido nas aplicações financeiras 
Imposto retido nos rendimentos prediais 

 
14.717 

0 
 

Ao abrigo da alínea g), do n.º 1, do art. 90º do CIRC, deixou de ser efectuada a retenção nos 

rendimentos prediais. 

 

NOTA 13 RESPONSABILIDADES COM E DE TERCEIROS 

 

A descriminação das responsabilidades com e de terceiros, são de acordo com o quadro seguinte: 

 

 



 

 

Montantes (euros) Tipo de responsabilidade 
No início No fim 

 
Subscrição de títulos 
Operações a prazo de compra - Imóveis 
Operações a prazo de compra - Outras 
Operações a prazo de venda - Imóveis 
Operações a prazo de venda - Outras 
Valores recebidos em garantia 
Valores cedidos em garantia 
Outras 
 

 
0 
0 
0 
0 
0 

1.175.777 
0 
0 

 
0 
0 
0 
0 
0 

1.122.755 
0 
0 

Total 1.175.777 1.122.755 
 

NOTA 14 OUTRAS INFORMAÇÕES 

a) Comissões 

A rubrica comissões corresponde à Comissão de Gestão a cargo do Fundo, definida no nº 4 do 

artigo 6º do respectivo Regulamento de Gestão no montante de 241.753 euros e à Comissão do 

Banco Depositário no montante de 21.929 euros. 

b) Outras 

Na sequência do facto da actividade exercida no imóvel ter sido afectada, o contrato de 

arrendamento do imóvel denominado “Bolota” foi rescindido, por comum acordo, em 11 de Abril de 

2005. Foram alienados, em Agosto de 2005, dois dos quatro prédios que compunham este imóvel. 

Prevê-se que os dois outros prédios sejam também alienados no 2º semestre de 2006, sendo opinião 

da sociedade gestora que não se virão a verificar  perdas siginificativas para o Fundo. 

 

Na sequência da situação de incumprimento do contrato de arrendamento, e estando esgotadas 

todas as possibilidades de regularização consensual desta situação, a F. Turismo, na qualidade de 

administradora do Fundo de Investimento Imobiliário Fechado Turístico, decidiu instruir competente 

acção de despejo contra a Bevide-Turismo Ibérico de Castelo de Vide, S.A. (Hotel Garcia D’Orta). É 

opinião da sociedade gestora que não se virão a verificar perdas siginificativas para o Fundo. 

 

A acção judicial de condenação movida pela Patrihotel-Gestão Hoteleira, S.A., inquilina do imóvel 

Villas de Sesimbra, contra a F. Turismo, na qualidade de administradora do Fundo de Investimento 

Imobiliário Fechado Turístico, foi julgada improcedente, contudo a Patrihotel-Gestão Hoteleira, S.A. 

interpôs recurso, o qual foi já objecto de contestação pela F. Turismo. É opinião da sociedade que 

não resultarão desta situação quaisquer consequências adversas para a situação financeira do 

Fundo. 

 

Lisboa, 21 de Fevereiro de 2006 
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ANEXOS 


