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SUMARIO EXECUTIVO

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido (Fundo ou FPBD),
criado em 1988, € um fundo fechado, constituido por um patriménio auténomo
e exclusivamente afeto ao cumprimento das responsabilidades assumidas pelo
Banco de Portugal, relativas ao pagamento de beneficios no periodo pds-empre-
g0, bem como aos seus encargos com contribui¢des pos reforma para o servico
de assisténcia médico-social (SAMS). A partir de fevereiro de 2014, o Fundo de
Pensdes passou a incluir um plano de beneficios de saude, para além do plano
de pensdes, para assumir as responsabilidades com o pagamento de compartici-
pa¢des em despesas de saude no periodo pds-emprego.

O Plano de Pensdes foi encerrado a novos trabalhadores por forca da integracdo
dos mesmos no regime geral de Seguranca Social, de acordo com o Decreto-Lei
n.° 54/2009, de 2 de marco. O Plano de Beneficios de Saude é aberto a todos os
empregados do Associado.

Com a publicacdo do Decreto-Lei n°1-A/2011, de 3 de janeiro, o beneficio de re-
forma por limite de idade deixou de estar integralmente a cargo do Fundo, pas-
sando a ser repartido, entre este e a Seguranca Social.

Em 31 de dezembro de 2014, o patriménio do Fundo totalizava 1.637,8 milhdes
de euros, enquanto as responsabilidades por servicos passados atingiam 1.576,9
milhdes de euros.

A gestao financeira do Fundo tem por objetivo maximizar a rentabilidade dos ati-
vos sob gestdo face ao valor das responsabilidades, dentro de uma postura pru-
dente no que respeita a limita¢do do risco de reduc¢do do nivel de financiamento.

Para o efeito, a politica de investimentos assume uma orientacdo para a cobertu-
ra dos riscos implicitos nas responsabilidades assumidas. A gestdao do patrimonio
do FPBD é condicionada pela preponderancia, na populacdo abrangida, do grupo
de beneficiarios (reformados e pensionistas) e pelo consequente peso significati-
vo das responsabilidades com pensdes em pagamento (59,3% do valor total das
responsabilidades por servicos passados).
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A politica de investimentos do Fundo consubstancia-se num elevado peso de
obriga¢des, com representacdo expressiva de emissdes indexadas a inflagdo e
refletindo a estrutura temporal das responsabilidades assumidas pelo Fundo.
Em 31 de dezembro de 2014, o Fundo encontrava-se investido em obrigacfes
da area do euro e liquidez (84,9%), acBes (7,3%) e imobiliario (5,8%), respeitando
os remanescentes 2,0% a créditos liquidos sobre terceiros. O Fundo apresenta-
va ainda exposicao a futuros sobre obrigacdes da area do euro e futuros sobre
acles, correspondente a respetivamente 2,9% e 5,7% do valor de mercado total
da carteira de ativos.

No desconto dos cash flows futuros que integram as responsabilidades do Fundo
de Pensdes de Beneficio Definido sdo utilizadas taxas de juro de mercado. Esta
metodologia assenta no pressuposto de que o valor atual das responsabilidades
deve representar, em cada momento, o capital que teria que ser investido no
momento a que se reporta a avaliacdo das responsabilidades para fazer face aos
pagamentos futuros.

Em 2013, o processo de determinacao da taxa de desconto passou a ser nortea-
do por uma metodologia quantitativa de referéncia para a definicao do cabaz de
divida publica utilizada na indexacdo daquele pressuposto atuarial as taxas de
juro de mercado. Este ajustamento traduziu-se num aumento da qualidade cre-
diticia do cabaz de divida utilizado, tendo-se optado por uma implementacdo em
duas fases, a primeira em dezembro de 2013 e a segunda em dezembro de 2014.
O impacto sobre o nivel da taxa de desconto da implementacdo da segunda fase
foi de -0,19 pontos. Por forma a financiar, na quase totalidade, a cobertura do
decorrente acréscimo no valor das responsabilidades do Fundo, o Associado efe-
tuou uma contribui¢do extraordinaria no valor de 30 milhdes de euros.

A taxa de desconto atingiu, em 31 de dezembro de 2014, 2,34%, tendo registado
uma descida pronunciada face ao nivel apurado no final de 2013 (4,06%) que re-
flete sobretudo o movimento generalizado de descida das taxas de juro dos emi-
tentes da area do euro e, em menor grau, o referido ajustamento metodolégico.

Os posicionamentos assumidos na gestao dos ativos definidos por referéncia ao
perfil das responsabilidades, nomeadamente no que respeita a exposicdo aos
riscos inflacdo e acionista, induziram resultados positivos significativos na gestao
financeira integrada do Fundo (+2,1%), tendo a rentabilidade da carteira de ativos
atingido 15,4%.
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Em 31 de dezembro de 2014, o Fundo registava um nivel de financiamento global
de 103,9%, que traduzia uma subida face ao registado no final de 2013 (102,9%) e
o cumprimento do minimo resultante do disposto no Aviso do Banco de Portugal
n.° 12/2001 (98,0%) e do minimo de solvéncia estabelecido pela Autoridade de

Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (63,4%).

Principais Indicadores do Fundo de Pensoes de Beneficio Definido

31/12/2013 31/12/2014
Dados Populacionais
Plano de Pensdes
Ativos 1.343 1.291
Reformados 1913 1915
Pensionistas 543 561
Plano de Beneficios de Saude
Ativos 1771
Reformados 1.892
Pensionistas 556
Pressupostos Atuariais e Financeiros
Taxa de desconto 4,06% 2,34%
Taxa de inflacdo esperada de longo prazo 217% 1,44%
Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90
Ativos (valor e taxa de rentabilidade) M€ % Rent. M€ % Rent.
Obrigacdes' 1079,5 80,0% -51% 1390,9 84,9% 19,6%
Imobilidrio 98,0 7.3% 2,2% 94,4 5,8% 2,2%
Acbes? 126,9 9,4% 16,1% 120,5 7.3% 8,0%
Créditos liquidos sobre terceiros 44,5 3,3% - 321 2,0% -
Total 13490 100,0% 21% 1637,8 100,0% 15,4%
Responsabilidades (milhdes de €) 1310,6 1576,9
Grau de Cobertura
Nivel de Financiamento (NF) 102,9% 103,9%
Minimo obrigatério (Requlamentacdo BdP) 98,1% 98,0%
Minimo de solvéncia (Regulamentacdo ASF) 772% 63,4%
Rentabilidade A/R 4,5% 2%
Risco A/R (VaR a1 més, 95% confianca) 1,0% 1,4%
Rentabilidade da carteira de ativos 2,7% 15,4%

'0 FPBD apresentava ainda investimento em futuros sobre obrigagdes da area do euro, cujo valor nocional expresso em percentagem do valor de

mercado total do fundo representava 2,9%.

20 FPBD apresentava ainda investimento em futuros sobre acdes, cujo valor nocional expresso em percentagem do valor de mercado total do fundo

representava 5,7%.
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
E EVOLUCAO DOS MERCADOS

2.1 Mercados Financeiros

Em 2014, a economia mundial terd mantido sensivelmente o ritmo de crescimen-
to registado em 2013 (+3,3%), tendo-se assistido a alguma reducdo do diferencial
de crescimento entre economias emergentes e desenvolvidas.

Na area do euro, apds dois anos sucessivos de contracdo, estima-se para 2014
um crescimento econémico de +0,9%. Nos EUA e no Reino Unido, registaram-
se acelera¢des do produto para niveis de crescimento econdmico préximos de
2,5%, ao passo que no Japao se registou um abrandamento pronunciado. Apds a
subida da taxa de imposto sobre o consumo, a economia japonesa registou mes-
mo, em dois trimestres consecutivos, taxas de crescimento negativas.

A emergéncia de tensdes geopoliticas entre a Russia e a Ucrania e a consequente
imposicdo de san¢Bes dos paises ocidentais a Russia, e a redu¢do pronuncia-
da do preco do petroleo condicionaram de forma significativa as perspetivas de
crescimento de algumas economias, em particular das diretamente dependentes
destes desenvolvimentos.

O ano de 2014 foi marcado pela reducao expressiva da inflacdo em varias eco-
nomias. Na area do euro, o indice de precos no consumidor reduziu-se, entre
dezembro de 2013 e dezembro de 2014, 0,2%. Nos EUA, a taxa de inflagdo homo-
loga, tendo registado igualmente uma redug¢do, permaneceu em nivel positivo
(0,8% em dezembro).

Nas economias mais afetadas pelo risco de emergéncia de deflacdo e com meno-
res perspetivas de crescimento, os Bancos Centrais procederam a ajustamentos
condicentes das suas politicas monetarias.

O BCE reduziu, em junho e setembro, as principais taxas de referéncia. A taxa
principal de refinanciamento foi, na primeira ocasido, ajustada de 0,25% para
0,15%, tendo sido posteriormente reduzida para 0,05%. A taxa da facilidade de
depdsitos, que se situava, no inicio do ano em 0%, foi fixada em niveis negativos,
inicialmente em -0,10%, e, depois, em -0,20%.
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O BCE conduziu novas operac¢des de refinanciamento de longo prazo em setem-
bro e dezembro, acessiveis a instituicdes de crédito que concedam financiamen-
to as empresas nao financeiras e as familias, com excecao de empréstimos para
aquisicdo de habita¢do. Foi ainda decidido suspender as operacdes semanais
de esterilizacdo da liquidez relacionadas com Programa dos mercados de titulos
de divida. Adicionalmente, o BCE encetou um novo programa de compras de
covered bonds, na segunda quinzena de outubro, e um programa de compras de
asset-backed securities (ABS), a 21 de novembro.

O Banco do Japao decidiu reforcar as medidas de estimulo a economia em dois
momentos, fevereiro e outubro, o ultimo dos quais através do reforco do pro-
grama de compras de ativos e da expansao da base monetaria para 80 bilides
de ienes por ano. Estas decisGes da autoridade Japonesa ficaram a dever-se a
fraca performance da economia, que apresentou em dois trimestres consecu-
tivos contracao do produto interno bruto, em particular, depois do aumento da
taxa de imposto sobre o consumo de 5% para 8%, anunciado em abril. A segunda
intervencdo coincidiu com o adiamento da segunda subida prevista para este
imposto, de 8% para 10%.

Ao invés, nos EUA, a politica monetaria foi ajustada no sentido da reduc¢ao do seu
carater acomodaticio. A melhoria progressiva das perspetivas de crescimento e a
reducdo da taxa de desemprego levaram a reserva federal norte americana a re-
duzir paulatinamente, ao longo do ano, o programa de compra de divida publica,
processo que culminaria em outubro com a sua exting¢ao.

O Banco Central da Russia anunciou, em dezembro, uma subida da taxa de refe-
réncia em 6 p.p., para 17%, e a realizacdo de interven¢des no mercado cambial
como forma de tentar conter a desvalorizacao pronunciada do rublo desenca-
deada na sequéncia das tensdes geopoliticas entre a Russia e a Ucrania e do
movimento de reducdo do prec¢o do petréleo.

Em 2014, o euro depreciou-se face as principais divisas, destacando-se a evolu-
¢ao da sua cotacgao face ao délar americano (-12,1%), induzida pelo aumento da
percecao do diferente posicionamento das duas economias no ciclo de politica
monetaria.

Ao longo do ano, registaram-se melhorias significativas nas condices de finan-
ciamento da generalidade dos Estados soberanos da area do euro.

Em Portugal, o crescimento da economia tera atingido 0,9%, taxa idéntica a es-

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE n 1] v \'J

timada para a média da area do euro. O indice de Precos no Consumidor apre-
sentou uma variagdo média anual de -0,3%. O ano pautou-se por uma melhoria
substancial das condicdes de financiamento do pais que, a 17 de maio, concluiu
com sucesso a décima segunda e ultima avaliacdo do programa de assisténcia
econdmica e financeira de trés anos patrocinado pela troika. Antes, Portugal ha-
via garantido as necessidades de financiamento para os meses seguintes atra-
vés de um programa bem-sucedido de emissdes de dividaa 5 e a 10 anos, e de
operacdes de recompra de divida. Em junho, Portugal abdicou da ultima tranche
prevista no ambito do programa de assisténcia econémica e financeira interna-
cional e, no inicio de julho, efetuou uma emissao sindicada de divida em USD, a
primeira desde 2010, que foi absorvida com facilidade pelo mercado.

A estabilizagdo financeira alcancada permitiu melhorar a avaliacdo de crédito
efetuada pelas principais agéncias de rating relativamente a alguns paises da
area do euro.

Em janeiro, a Standard & Poor’s retirou Portugal da lista de paises em watch nega-
tive, tendo mantido, contudo, um outlook negativo associado ao seu rating BB. Em
abril, a Fitch, procedeu a alteracao do outlook da divida portuguesa de negativo
para positivo. Finalmente, em julho, a Moody's melhorou em um nivel a notacao
da divida portuguesa, colocando-a em linha com o nivel atribuido pela Fitch (BB+).

Em Portugal, o ano ficou também marcado pela necessidade de resolu¢dao do
BES, no inicio de agosto. Este processo ndo produziria efeitos de contagio, no-
meadamente sobre as condi¢des de financiamento da economia portuguesa.
Nao obstante, em outubro, a Moody's anunciou a manutenc¢ao do outlook negati-
VO para o sistema bancario portugués.

Alrlanda, cujo programa de assisténcia financeira foi concluido em dezembro de
2013, conduziu um bem-sucedido regresso ao mercado de divida de longo prazo,
tendo a nota¢ao da sua divida publica sido revista em alta pelas trés principais
agéncias. O movimento mais significativo foi anunciado pela Moody's que subiu
o rating da divida Irlandesa em duas ocasifes, num total de 3 niveis, colocando-a
na categoria de investment grade.

No mesmo sentido, a notacdo da divida publica Espanhola foi melhorada em
um nivel pela Standard & Poor's e pela Moody's, e a Grécia, ainda ao abrigo do
programa de apoio financeiro da troika, regressou com sucesso aos mercados
de divida, colocando uma obrigacdo com vencimento a 5 anos, apesar de a sua
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qualidade crediticia permanecer na categoria de non-investment grade.

Em sentido inverso, refletindo as fracas perspetivas de crescimento e o reduzido
nivel de competitividade da economia, a Standard & Poor’s baixou em um nivel a
notacdo da divida publica Italiana, colocando-a no limiar minimo da categoria de
investment grade.

Os paises da area do euro percecionados como tendo melhor qualidade crediti-
cia também foram alvo de atencdo por parte das agéncias de rating. Os outlooks
de Alemanha, Austria, Bélgica e Holanda foram objeto de alteracées, em 2014,
de negativo para estavel. No entanto, devido, entre outros motivos, a fraca re-
cuperacdo econdmica e ao agravamento do défice publico, a Standard & Poor’s
cortou o rating da Finlandia de AAA para AA+ e colocou a Franga na lista de paises
com outlook negativo. Por sua vez, a Fitch adicionou a Franca a lista de paises em
watch negative.

As revisdes em baixa das previsdes para a inflagdo da area do euro, e os ajus-
tamentos na conduc¢ado da politica monetaria terdo contribuido para a descida,
para minimos histéricos, das taxas de juro das dividas publicas emitidas pelos
paises da area do euro.

Curvas de Taxas de Juro da Divida Puablica Alema
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As descidas verificadas nas taxas de juro reais (extraidas de obriga¢des indexa-
das a inflacdo da area do euro emitidas pela Alemanha) foram inferiores as regis-
tadas nas taxas de juro nominais, para segmentos de maturidade equiparaveis.
Assim, as taxas de inflacdo “break-even”, extraidas da diferenca entre as taxas de
juro nominais e reais, registaram um movimento descendente.

Num contexto de desanuviamento das restri¢des de financiamento dos Estados
soberanos percecionados como tendo menor qualidade crediticia, assistiu-se a
um estreitamento pronunciado dos diferenciais das taxas de juro das dividas
emitidas pela Italia, Espanha, Portugal e Irlanda face as congéneres alemas (gra-
fico 2). No caso particular de Portugal, as taxas de juro a 10 anos iniciaram o ano
em torno de 6,0%, tendo-o terminado em niveis proximos de 2,7%.

Na Grécia, a crise politica que, em dezembro, culminou com a dissolu¢ao do par-
lamento e a convocac¢ao de elei¢cBes antecipadas, implicou o ressurgimento de
receios dos investidores quanto a possibilidade do pais abandonar a moeda uni-
ca e/ou reestruturar a sua divida, e induziu uma subida pronunciada das taxas
de juro.

Diferencial de Taxas de Juro entre Dividas Publicas Europeias e Alema
(Prazo de 10 Anos)
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A maioria dos principais mercados acionistas tiveram um desempenho positivo
em 2014, embora com um aumento da volatilidade no ultimo trimestre do ano.
Suportados pelo crescimento econémico, os indices norte-americanos observa-
ram novos maximos histéricos, tendo-se registado uma valoriza¢ao do S&P 500
de cerca de 11,5%. Por sua vez, os indices canadiano, japonés e suico verificaram
subidas igualmente apreciaveis que se situaram entre 8,5 e 9,5%. Apesar das de-
cisbes tomadas pelo BCE, na area do euro, os ativos de risco acusaram a evoluc¢do
da conjuntura econdmica, nomeadamente a preocupacdo crescente com o mo-
vimento de redu¢do da taxa de inflacao, limitando a performance do indice Euro
Stoxx 50, que se fixaria em +1,2%. No Reino Unido, o FTSE 100 acabaria por se
desvalorizar aproximadamente 2,7%, constituindo a principal excecdo a tendén-
cia relativamente generalizada de valoriza¢do. Nos mercados emergentes, a evo-
lu¢do dos indices acionistas nao apresentou um sentido definido, tendo ficado
condicionada, em muitos casos, pela dependéncia da exporta¢do ou importacdo
de petrdleo e outras mercadorias particularmente relevantes. No entanto, é de
destacar a performance do mercado acionista chinés que valorizou mais de 50%,
pondo termo a uma tendéncia descendente que durou quatro anos.

Evolucdo dos Principais indices Acionistas

(indices em moeda local, com base 100 em 31 de dezembro de 2013)
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2.2. Mercado Imobiliario

Em 2014, o volume de transac¢des imobiliarias registou um crescimento anual de
20% a nivel mundial e de 25% na Europa, tendo sido sentida uma tendéncia de
aceleracao no ultimo trimestre do ano.

As regides das Américas e da Europa voltaram a registar o maior volume de tran-
sa¢des. Mantiveram-se também as cidades com melhor desempenho: Londres,
Nova lorque, Téquio e Paris.

A nivel europeu destaca-se o desempenho acima da média dos mercados perifé-
ricos, com excec¢dao do mercado russo que, condicionado pelos desenvolvimentos
geopoliticos e econdmicos na regido, se destacou pela negativa, com um decrés-
cimo de volume de transac¢des de cerca de 60%.

As rendas prime de escritérios registaram um aumento de 3,0% a nivel global e
de 2,1% na Europa. No entanto, devido ao aumento da confianca dos investido-
res e a tendéncia relativamente generalizada para a reducao das taxas de juro
sem risco, assistiu-se a uma diminuicdo acentuada nas yields, particularmente
nas cidades mais centrais.

Em consequéncia, os investidores comecaram a optar por ativos em localizacbes
secundarias, no intuito de tentar preservar a rentabilidade esperada, desenvolvi-
mento que foi particularmente visivel nos EUA e na Europa.

Em Portugal, o mercado de escritérios de Lisboa recuperou, tendo as yields regis-
tado uma diminuic¢do significativa em todas as zonas e as rendas permanecido
relativamente estaveis. No final de 2014, a prime yield de escritérios situava-se
em 6,25%. Outros segmentos registaram também impactos positivos, nomea-
damente o hoteleiro e o retalho, sobretudo em localizacdes prime. O volume de
investimento mais do que duplicou face ao registado em 2013, tendo o investi-
mento estrangeiro sido responsavel por cerca de 85,7% do total. Foi igualmente
visivel, em 2014, uma crescente atracdo por imoveis para reabilitacao.
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PLANOS DE BENEFICIOS

3.1 Caracterizacao

O Banco de Portugal garante, através do FPBD, o direito aos beneficios de refor-
ma, invalidez e sobrevivéncia (incluindo eventuais subsidios complementares e o
subsidio por morte), bem como o pagamento dos seus encargos com contribui-
cdes pos reforma para o servico de assisténcia médico-social (SAMS).

Em fevereiro de 2014, foi aprovado um novo Contrato Constitutivo do FPBD,
tendo o Fundo passado a constituir também o veiculo de financiamento de um
plano de beneficios de saude para o periodo pds-emprego. Nessa data foram
ainda integradas as responsabilidades relativas a um conjunto de prestacfes de
reforma e sobrevivéncia que se encontravam a cargo do Associado. O primeiro
conjunto de responsabilidades foi integrado num Plano de Beneficios de Saude e
o segundo conjunto integrado no Plano de Pensdes.

O Plano de Beneficios de Saude contém apenas um programa de beneficios e
abrange todos os trabalhadores no ativo e os reformados e pensionistas a quem
o Associado, por aplicacao do seu regulamento interno, atribui comparticipacdes
em despesas de saude.

As pensdes pagas a titulo de reforma e sobrevivéncia no ambito do Plano de
Pensdes do FPBD resultam da soma das parcelas calculadas em func¢do de cada
componente da retribuicao pensionavel, de acordo com a convencao coletiva de
trabalho aplicavel e a regulamentacdo interna do Banco de Portugal.

O Plano de Pensdes engloba trés programas de beneficios:

dois abrangem os trabalhadores admitidos no setor antes da integracao dos
empregados bancarios no regime geral de Seguranca Social (Decreto-Lei n.°
54/2009, de 2 de marco), sendo um relativo a remuneracdo base e diuturnida-
des, e 0 outro aos complementos remunerativos;

o0 terceiro programa abrange os ex-membros do Conselho de Administracao,
de acordo com o preceituado no Decreto-Lei n.° 39/2007, de 20 de fevereiro.
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Nesta data, o programa foi fechado a novas adesd&es e a formacao de benefi-
cios.

O Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro, determinou a integracdo no regime
geral de Seguranca Social dos trabalhadores abrangidos por regime de Seguran-
ca Social substitutivo constante de instrumentos de regulamentacao coletiva de
trabalho do setor bancario, que se encontravam no ativo a data da publicacao do
Decreto-Lei.

Esta alteracao legislativa, com efeitos a partir de janeiro de 2011, decreta que 0s
referidos trabalhadores passaram a estar protegidos pelo regime geral de Segu-
ranca Social na eventualidade de reforma por limite de idade (velhice). Em conse-
quéncia, o beneficio de reforma por limite de idade deixou de estar integralmen-
te a cargo do FPBD, tendo passado a ser repartido, para a formacao do beneficio
posterior ao final de 2010, entre este e a Seguranca Social.

3.2 Populacao Abrangida

i Plano de Pensoes

Na populacao abrangida pelo Plano de Pensdes do FPBD é preponderante o gru-
po de beneficiarios (reformados e pensionistas).

A integracao no regime geral de Seguranca Social dos empregados bancarios
admitidos ap6s 3 de mar¢o de 2009 e o consequente encerramento do Plano de
Pensdes a novas adesdes, contribuiram para acentuar a tendéncia de reducdo do
racio ativos/beneficiarios sentida neste plano.

Esta reparticao da populacdo abrangida traduz-se num elevado peso das respon-
sabilidades com pensdes em pagamento no total das responsabilidades, condi-
cionando a politica de investimento do patriménio do Fundo.
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Populacdo abrangida pelo Plano de Pensodes do Fundo de Pensdes Beneficio Definido

Variagao Variagao

31-12-2012 3112-2013 2012/ 2013 31-12-2014 2013/ 2014

Ativos' 1.410 1.343 -67 1.291 -52
Reformados 1.875 1913 37 1915 2
Pensionistas 534 543 9 561 18

Total 3.820 3.799 =21 3.767 -32
Razdo 0,59 0,55 052

Ativos'/Beneficidrios?

'Trabalhadores no ativo; 2Reformados e Pensionistas.

ii Plano de Beneficios de Satde

Na populacdo abrangida pelo Plano de Saude do FPBD também se verifica uma
preponderancia da popula¢do de beneficiarios (reformados e pensionistas), ain-
da que menos pronunciada do que a observada no Plano de Pensdes, uma vez
que o plano de saude se encontra aberto a novas adesdes.

Populacdo abrangida pelo Plano de Satde do Fundo de Pensdes Beneficio Definido
31-12-2014
Ativos' 1771
Reformados 1.892
Pensionistas 556
Total 4.219
Razdo 072

Ativos'/Beneficidrios2

'Trabalhadores no ativo; 2Reformados e Pensionistas.

3.3 Beneficios, Encargos e Contribuicoes

Em 2014, o valor das pensdes pagas ascendeu a 66,1 milhdes de euros, o que
representa um acréscimo de 19,4% em relacdo ao exercicio anterior.
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Este acréscimo é efeito do pagamento, na sequéncia de decisdo judicial relativa
a aplicacdo da Lei do Orcamento do Estado (LOE) para 2012, das pensdes que
haviam sido retidas em 2012, relativas ao subsidio de Natal e 14° més. Conside-
rando as mensalidades de pensdes relativas apenas a 2014, sem incluir as novas
responsabilidade relativas a pensdes que ainda se encontravam antes de 2014 a
cargo do associado e que foram transferidas em fevereiro de 2014, o valor total
ascenderia a 56,9 milhdes de euros, ao qual corresponde um acréscimo de 2,9%
face ao ano anterior.

O valor dos capitais de remicdo liquidado em 2014 totalizou 1,9 milhdes de eu-
ros, traduzindo num decréscimo (33,5%) face ao liquidado no ano anterior. Este
decréscimo decorre da reducao, em 2014, do fluxo de reformas, face ao verifica-
do nos dois anos anteriores.

O total liquidado a titulo de subsidios por morte foi de 44,5 milhares de euros
e 0s encargos suportados pelo Fundo, relativos as contribuicdes para os SAMS
sobre as pensdes liquidadas, ascenderam a 3,7 milhdes de euros.

O valor total de comparticipacdes liquidadas pelo Plano de Saude em 2014 (des-
de a data da sua integracdo) foi de 1,8 milhdes de euros.

No ano de 2014, foram recebidas contribui¢cdes num total de 136,7 milhdes de
euros, valor que inclui contribui¢cBes extraordinarias efetuadas pelo Associado,
visando o financiamento inicial das responsabilidades transferidas para o FPBD
em fevereiro, no valor de 91,7 milh&es de euros, e a melhoria da qualidade credi-
ticia do cabaz de titulos utilizados na determinacdo da taxa de desconto pressu-
posta nas avalia¢Bes atuariais, que ascendeu a 30 milhdes de euros.

Estrutura dos beneficios e encargos suportados pelo FPBD

2013 2014
Pensdes 90.1% 89.9%
Contribuices p/ SAMS 5.2% 5.0%
Capitais de Remicdo 4.6% 2.5%
Sub. Morte e outros 0.1% 0.1%
Comparticipacdes despesas de saude 2.5%
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A integracdo no FPBD do Plano de Saude ndo altera em substancia a estrutura
dos beneficios e encargos suportados pelo Fundo.

3.4 Avaliacao Atuarial

3.4.1. Pressupostos atuariais e financeiros

Nas avalia¢gdes atuariais referentes a 31 de dezembro de 2013 e 2014 do Plano
de Pensdes foram utilizados os seguintes pressupostos atuariais e financeiros:

IDENTIFICAGAO 31-12-2013 31-12-2014
Taxa de atualizagdo das pensdes® 1% ano 0,00% 0,00%
20 ano e seguintes 217% 1,44%
Taxa de crescimento da massa salarial® 19 ano 1,00% 1,00%
20 ano e seguintes 317% 2,44%
Taxa de desconto 4,06% 2,34%
Taxa de revalorizagdo das remunerac¢des anuais registadas no 9 o
RGSS, do IAS e da RMMG® elikc 1:44%
Taxa de progressdo na carreira refletida nas remunerag¢des 100% 100%

registadas no RGSS

Evolugdo da esperanga média de vida aos 65 anos (proje¢do
fator de sustentabilidade RGSS)

+0,1 em cada ano até
ao maximo de 21 anos

+0,1 em cada ano até
ao maximo de 21 anos

Tabela de Mortalidade

TV 88/90

TV 88/90

Tabela de Invalidez

1978 - S.0.A.
Trans. Male (US)

1978 - S.O.A.
Trans. Male (US)

Tabela de Turnover (d)

T-1 Crocker
Sarason (US)

T-1 Crocker
Sarason (US)

Momento de atribuigdo de pensdo de reforma Velhice no FPBD 65 anos 65 anos
Momento de atribuigdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS 66 anos 66 anos
Ndmero de mensalidades de pensdo/salario 14 14
Retribuicdo Minima Mensal Garantida no ano sequinte 485,00 € 505,00 €
Indexante dos Apoios Sociais 41922 € 41922 €
Percentagem de casados® 80% 80%
Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais velhos os 3 3

individuos do sexo masculino)®

(a) lgual a taxa de atualizacdo das tabelas remunerativas do setor bancério e a taxa de atualizacdo das pensdes da Seguranca Social.
(b) Considera-se nula a progressdo na carreira para os Membros do Conselho de Administracdo. A taxa de crescimento salarial engloba a revisdo das
tabelas salariais e o efeito das promogdes e das progressdes. A revisdo das tabelas corresponde no 1° ano a expetativa do resultado da concertagdo

social e no 2° ano e sequintes a expetativa de inflagdo.

(c) IAS - Indexante dos Apoios Sociais; RMMG - Remunerac¢do Minima Mensal Garantida.

(d) Considerou-se Turnover nulo para os Membros do Conselho de Administracdo.
(e) Para os Membros do Conselho de Administragcdo considerou-se 100%.

(f) Para os Membros do Conselho de Administragdo consideraram-se os dados reais.
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Estes pressupostos aplicam-se a generalidade da populacao abrangida. Em al-
gumas situacbes pontuais, com pouca relevancia, alguns dos pressupostos sao
ajustados as caracteristicas especificas dos grupos populacionais.

No Plano de Saude foram utilizados, a 31-12-2014, os seguintes pressupostos:

Identificacao 31-12-2014

Taxa de crescimento do custo Ref. Invalidez Sz
médio/anual das despesas (a) Outros 3.80%

Taxa de desconto 2,34%

Tabela de Mortalidade TV 88/90

Tabela de Invalidez 1978 - S.0.A. Trans. Male (US)
Tabela de Turnover T-1 Crocker Sarason (US)
Momento de atribuigdo de pensdo de reforma Velhice no FPBD 65 anos

Momento de atribui¢cdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS 66 anos
Percentagem de casados 80%

Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais velhos os individuos do

- 3
sexo masculino)

(a) Esta taxa reflete a taxa de atualizacdo das despesas médicas e a variacdo da taxa de sinistralidade do agregado familiar, para além de incorporar
expetativas de inflagdo implicitas nos mercados de divida publica para o periodo relevante (taxa de inflacdo de 1,362%).

A taxa de desconto apurada no final de 2014 para utilizacdo no calculo das res-
ponsabilidades a 31 de dezembro foi 2,34%. Esta taxa foi determinada com base
nas taxas de juro nominais de divida publica da area do euro, tendo em conta a
estrutura por prazos das responsabilidades do Fundo de Pensdes.

Em 2013, o processo de determina¢do da taxa de desconto passou a ser nortea-
do por uma metodologia quantitativa de referéncia para a definicdo do cabaz de
divida publica utilizada na indexacdo daquele pressuposto atuarial as taxas de
juro de mercado. Este ajustamento traduziu-se num aumento da qualidade cre-
diticia do cabaz de divida utilizado, tendo-se optado por uma implementacdo em
duas fases, a primeira em dezembro de 2013 e a segunda em dezembro de 2014.
O impacto sobre o nivel da taxa de desconto da implementacdo da segunda fase
foi de -0,19 pontos percentuais.
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Por efeito do comportamento das taxas de juro da divida publica da area do
euro, a taxa de desconto nominal regista, face ao fecho do exercicio anterior, um
decréscimo de 1,53 pontos percentuais.

Considerando cumulativamente aquele efeito de mercado e o aumento da qua-
lidade crediticia do cabaz de divida registado em 2014, o decréscimo da taxa de
desconto é de 1,72 pontos percentuais.

A taxa de inflacdo, utilizada como indexante da taxa de crescimento salarial e
de pensdes e estimada por recurso as taxas de inflagdo break-even implicitas no
mercado de obrigacdes indexadas a inflagdo da area do euro, regista uma varia-
¢do negativa, de -0,73 pontos percentuais.

Em 2014 manteve-se a utilizacdo da tabela de mortalidade TV 88/90, para ho-
mens e para mulheres.

Os pressupostos atuariais e financeiros utilizados no cenario do Minimo de Sol-
véncia estabelecido pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pen-
sdes sdo apresentados nos quadros seguintes.
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Plano de Pensdes

31-12-2013

31-12-2014

19 ano

0,00%

0,00%

Taxa de atualizagdo das pensdes®

20 ano e sequintes

217%

1,44%

Taxa de crescimento da massa salarial

0,00%

0,00%

Taxa de desconto

4,50%

4,50%

Taxa de crescimento salarial para determinagdo da pensdo

dedutivel

3,00%

3,00%

Taxa de revalorizagdo das remuneragdes anuais registadas no

RGSS e Indexante dos Apoios Sociais

2,00%

2,00%

Taxa de progressdo na carreira refletida nas remuneracdes

registadas no RGSS

0,00%

0,00%

Evolugdo da esperanga média de vida aos 65 anos (projegdo

fator de sustentabilidade RGSS)

+0,1 em cada ano
até ao maximo
de 21 anos

+0,1 em cada ano
até ao maximo
de 21 anos

Tabela de Mortalidade

TV 73/77

TV 73/77

Tabela de Invalidez

1978 - S.0.A.
Trans.Male (US)

1978 - S.0.A.
Trans. Male (US)

Tabela de Turnover

./-

_/-

Momento de atribui¢gdo de pensdo de reforma Velhice no FPBD

65 anos

65 anos

Momento de atribuicdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS

66 anos

66 anos

Nidmero de mensalidades de pensdo/salario

14

14

Retribuicdo Minima Mensal Garantida no
ano sequinte

485,00 €

505,00 €

Indexante dos Apoios Sociais

419,22 €

419,22 €

Percentagem de casados®

80%

80%

Diferenca de idades entre cénjuges (sendo mais velhos os

individuos do sexo masculino)©

(a) lgual a taxa de atualizacdo das tabelas remunerativas do setor bancério e a taxa de atualizacdo das pensdes da Seguranca Social.

(b) Para os Membros do Conselho de Administracdo considerou-se 100%.
(c) Para os Membros do Conselho de Administracdo consideraram-se os dados reais.
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Plano de Saude

Identificacao 31-12-2014

Taxa de crescimento do custo médio/anual Ref. Invalidez 2,23%

das despesas® Outros 3,80%

Taxa de desconto 4,50%

Tabela de Mortalidade TV 73/77

Tabela de Invalidez 1978 - S.0.A. Trans. Mal e (US)
Tabela de Turnover T-1 Crocker Sarason (US)
Momento de atribui¢cdo de pensdo de reforma Velhice no FPBD 65 anos
Momento de atribuicdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS 66 anos
Percentagem de casados 80%

Diferenca de idades entre cénjuges (sendo mais velhos os

P . 3
individuos do sexo masculino)

(a) Esta taxa reflete a taxa de atualizacdo das despesas médicas e a variacdo da taxa de sinistralidade do agregado familiar, para além de incorporar
expectativas de inflagdo implicitas nos mercados de divida publica para o periodo relevante (taxa de inflacdo de 1,362%).

3.4.2.Resultados da avaliacao atuarial

Em 31 de dezembro de 2014, o valor das responsabilidades por servi¢os passa-
dos totalizava 1.576,9 milhdes de euros, dos quais cerca de 59,3% correspondia
a responsabilidades por pensGes em pagamento e os restantes 40,7% diziam
respeito as responsabilidades por servicos passados de trabalhadores no ativo.

(Em Euros)
31-12-2013 31-12-2014
Responsabilidades por Servigos Passados (RSP) 1.310.633.329 1.576.897.704
Reformados e Pensionistas 802.399.129 935.323.841
Trabalhadoresnoativo 508.234.200 641.573.863
W

Em 2014, registou-se um aumento do valor das responsabilidades por servi¢cos
passados de 20,32% como consequéncia da conjugacao dos seguintes efeitos:

a. Varia¢do anual ndo quantificavel no inicio do ano de +20,37% das responsabi-
lidades, que corresponde, por ordem decrescente de relevancia, a um desvio
resultante de multiplos fatores, com destaque:
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» para os movimentos do mercado, que por via da indexa¢ao dos pressupos-
tos (taxa de desconto e das taxa de crescimento dos salarios e das pensdes)
contribuiram, em 2014, para um aumento significativo do valor das respon-
sabilidades;

» aintegracdo de novas responsabilidades com o Plano de Beneficios de Sau-
de e com as pensdes que se encontravam a cargo do Associado.

b. Variacdo anual esperada (normal) de -0,05% das responsabilidades.
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POLITICA DE INVESTIMENTO

A politica de investimento do FPBD encontra-se balizada pelas normas regula-
mentares emitidas pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pen-
sdes (ASF) e por normas internas mais restritivas, estabelecidas pela prépria So-
ciedade Gestora em estreita consonancia com o perfil de risco aprovado pelo
Banco de Portugal.

O seu objetivo consiste na maximizacao da rendibilidade dos ativos sob gestdo
face ao valor das responsabilidades assumidas, mantendo limitado o risco de
reducdo do nivel de financiamento.

A prossecucdo deste objetivo fica sujeita a salvaguarda da necessidade de asse-
gurar a todo o momento:

» A manutencao de um adequado grau de liquidez que permita fazer face as
responsabilidades com o pagamento de pensdes e de capitais de remicao;

» A limita¢do dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos que compdem o
patriménio do Fundo, através da ado¢ao de critérios prudenciais de selecao
de instrumentos e institui¢cdes objeto de investimento;

» A diversificacdo e dispersdo das aplicacbes, de modo a evitar a acumulacdo
de riscos bem como a concentracao excessiva em qualquer ativo, emitente
ou grupo de empresas.
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ESTRUTURA DA CARTEIRAE
CONTROLO DE RISCOS

Ao longo de 2014, a estrutura da carteira foi objeto de analise e acompanhamen-
to permanente, com vista a identificacao do grau de exposicao a diferentes tipos
de risco, bem como da respetiva forma de mitigacdo através da imposicdo de
limites e do acompanhamento da evolu¢dao de medidas de risco, ndo tendo sido
detetados quaisquer incumprimentos dos principios e regras prudenciais aplica-
veis aos fundos de pensdes.

5.1 Benchmark Estratégico

Como forma de assegurar que o objetivo de maximizacao da rentabilidade da
carteira de ativos era prosseguido em observancia das restricbes necessarias a
limitacao do risco de reducdo do nivel de financiamento, foi selecionado um re-
ferencial para a estrutura da carteira do FPBD em 2014, designado benchmark
estratégico. A sua composicdo, que se apresenta sumariamente, é consentanea
com o perfil de risco definido pelo Banco de Portugal.

Grafico 4

BENCHMARK ESTRATEGICO EM 2014 - Composicdo média anual'

M Obrigacdes 83,5% M Acdes 7% M Imdveis 6,3% ' Liquidez 3,2%

'Estrutura aplicdvel exclusivamente ao ativo efetivamente passivel de ser investido (excluindo créditos liquidos
sobre terceiros).
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O benchmark estratégico apresentou ainda exposicao a futuros sobre obriga¢des
da area do euro e futuros sobre a¢8es, cujos valores nocionais expressos em per-
centagem do valor de mercado total do fundo representaram, em média, 3,2% e
6,3%, respetivamente.

Alocacdo da componente obrigacionista Alocacdo da componente acionista Alocacdo da componente imobiliaria

Ny O

|
4

B Divida Publica Indexada a Inflagdo 60,7% M Area do Euro 24,3% B Resto Europa 20% B Fundos 37,4%
B Divida Pdblica a Taxa Fixa 35,8% Asia-Pacifico 4,5% América do Norte 41,4% M Edificios 62,6%
Qutra Divida 3,5% Emergentes 9,8%

Nota: a desagregacdo da componente obrigacionista inclui a exposicdo a futuros de obrigagdes, cujo valor nocional se encontra expresso em
percentagem do valor de mercado total do fundo. A desagregacdo geografica da componente de a¢des apresentada inclui a exposi¢do a futuros de
acoes, cujo valor nocional se encontra expresso em percentagem do valor de mercado total do fundo.

5.2 ESTRUTURA POR CLASSES DE ATIVOS

A estrutura da carteira de ativos foi determinada por referéncia a composi¢ao do
benchmark estratégico, tendo assumido alguns desvios orientados pelo objetivo
de incorporar expectativas de curto prazo de evolu¢dao dos mercados, limitados,
ndo obstante, por normas internas.

Em 2014, a exposicao média da carteira a a¢des e futuros de acbes excedeu em
0,4% a exposicdo a esta classe de ativos do benchmark estratégico.

A componente de instrumentos de taxa de juro continuou a ser constituida maio-
ritariamente por divida indexada a inflagdo (média anual de 60%), atendendo a
sua relevancia para a politica de imunizacdo dos riscos inerentes as responsabi-
lidades assumidas pelo Fundo.
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A divida publica representou em média em 2014 a quase totalidade da carteira
de obrigag¢des (97,5%), sendo a parte restante investida em obriga¢des emitidas
por entidades supranacionais e por instituicdes corporate com garantia do Esta-
do Portugués.

CARTEIRA EM 2014 - Composi¢cdo média anual’

M Obrigacbes 84,9% M Ac¢les 6,9% Iméveis 6,3% Liquidez 1,9%

'Estrutura aplicdvel exclusivamente ao ativo efetivamente passivel de ser investido (excluindo créditos liquidos sobre terceiros).

v

A carteira apresentou ainda, a semelhanca da carteira estratégica de referén-
cia, investimento em futuros sobre obriga¢des da area do euro e futuros sobre
acdes, cujos valores nocionais expressos em percentagem do valor de mercado
total do fundo representaram, em média, 2,7% e 6,7%, respetivamente.
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Al do da ponente obrigacionista Al do da p te acionista Al do da p 1te imobilidria
M Divida Publica Indexada a Inflacdo 60% B Area do Euro 24,5% B Fundos 37,4%
B Divida Pdblica & Taxa Fixa 37,5% I Resto Europa 21,1% H Edificios 62,6%

Outra Divida 2,5% W Asia-Pacifico 5,3%

América do Norte 42,5%
Emergentes 6,6%

Nota: a desagregac¢do da componente obrigacionista inclui a exposi¢do a futuros de obrigagdes, cujo valor nocional se encontra expresso em
percentagem do valor de mercado total do fundo. A desagregacdo geografica da componente de a¢des apresentada inclui a exposi¢do a futuros de
acoes, cujo valor nocional se encontra expresso em percentagem do valor de mercado total do fundo.

5.3 ESTRUTURA POR ZONA GEOGRAFICA

Tomada no seu conjunto, a carteira de ativos do Fundo de Pensdes manteve, em
2014, uma elevada exposi¢do aos paises da area do euro.

A carteira de obrigacdes esteve totalmente investida em divida da area do euro,
em resultado da orientacdo da politica de investimento para a imunizacdo dos
riscos intrinsecos a natureza das responsabilidades assumidas.

A exposicao a outras zonas geograficas decorreu na sua quase totalidade do in-
vestimento nos mercados acionistas.

A carteira de a¢Bes manteve uma elevada diversificacdo geografica, tendo-se ve-
rificado, face ao ano transato, uma reducao da exposicdo aos mercados emer-
gentes e da Asia-Pacifico e um reforco do investimento nos restantes blocos geo-
graficos.

A segmentacdo da componente acionista da carteira revelou ainda uma expo-
sicdo ligeiramente superior a do benchmark estratégico em todos os mercados
com excecdo dos emergentes.
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Zona Euro Europa (exceto Zona Euro)  Asia e Pacifico América do Norte Emergentes
94,6% 1,6% 0,3% 3,0% 0,5%

Estrutura aplicavel exclusivamente ao ativo efetivamente passivel de ser investido (excluindo créditos liquidos sobre terceiros). A carteira apresentou
ainda investimento emlfuturos sobre obrigagdes e sobre a¢des. A componente de futuros inclui uma exposicdo média a drea do Euro de 3,7%, ao resto
da Europa de 2,8%, a Asia-Pacifico de 0,7% e a América do Norte de 4,1%.

5.4 EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

O risco cambial assumido pelo Fundo resultou, na sua quase totalidade, da ex-
posicdo ao mercado de ac¢des e da constituicdo de contas margem para inves-
timento em contratos de futuros. A exposicdo a ativos sujeitos a risco cambial
representou em 2014, em média, 3,7% do valor da carteira.

Quadro 10

Exposicao Cambial Média da Carteira

Délares Norte

Libras Francos Suicos lenes Americanos

0,34% 0,04% 0,18% 1,50%
Délares Canadianos Coroas Suecas Outras Moedas

0,56% 0,18% 0,89%

5.5 VALUE-AT-RISK "ATIVOS - RESPONSABILIDADES"

O risco de redugdo do nivel de financiamento do Fundo é avaliado e controlado
com base no calculo do Value-at-Risk a 1 més para um nivel de confian¢a de 95%.

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE 1l 1] v \'J

Relatorio de Gestao

Grafico 8

Value-at-Risk "“Ativos-Responsabilidades”
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Esta medida de risco corresponde, em cada momento, a reducao do nivel de
financiamento, em pontos percentuais, no horizonte temporal de 1 més, que se
estima ter uma probabilidade de 5% de ser ultrapassada, no pressuposto de es-
tabilizacdo da composicao da carteira.

Esta medida traduz o risco de reduc¢do do nivel de financiamento associado a
alterac6es nos mercados financeiros, nao incorporando potenciais perdas asso-
ciadas a alteracdes de variaveis de natureza atuarial.

O Value-at-Risk apresentou um nivel médio de 0,99% em 2014, inferior ao regista-
do em 2013 (1,39%) tendo registado, no ultimo trimestre, um movimento ascen-
dente induzido por um aumento da volatilidade dos mercados.

5.6 DIFERENCIAL AJUSTADO DE DURACAO MODIFICADA

O grau de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo a variacdes de taxas
de juro reais é avaliado com base no diferencial ajustado de dura¢ao modificada.
Este indicador consiste na diferenca entre a duracdo da carteira de instrumentos
de taxa de juro, incluindo obrigac¢des e futuros sobre obrigacdes, e a duracao das
responsabilidades, ajustada de forma a incorporar as diferencas de dimensao
entre estes dois agregados.
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Valores médios 2014
a) Duracao Modificada das responsablidades por servi¢os passados 13,8
b) Duracdo Modificada dos Instrumentos de Taxa de Juro 14,0
¢) Peso dos Instrumentos de Taxa de Juro 86,7%
d) Nivel de Financiamento 102,8%
Diferencial AJustado de Duracdo Modificada=bxc-a/d 1,3

Em 2014, a duracao modificada da carteira de instrumentos de taxa de juro si-
tuou-se em niveis superiores aos registados pela duracdo modificada das res-
ponsabilidades. O nivel assumido pelo diferencial registado em 2014 (-1,3) indica
qgue o valor da carteira de ativos apresentou menor sensibilidade a varia¢des de
taxas de juro do que o valor das responsabilidades. E de destacar ainda a redu-
cdo do valor absoluto do diferencial face ao nivel médio registado ao longo de
2013 (-2,9), que traduz um reforco do grau de imunizacdo do nivel de financia-
mento do Fundo a movimentos descendentes das taxas de juro.

5.7. ESTRUTURA DA CARTEIRA DE OBRIGAGOES
POR RATING

O controlo do risco de crédito é assegurado através da afericdao da qualidade
de crédito dos emitentes e contrapartes e da definicdo de limites de exposicdo
e prazo para a maturidade dos investimentos, nomeadamente por pais, tipo de
emitente ou emissdo, tendo presente as nota¢des de risco atribuidas pelas prin-
Cipais agéncias de rating.

A elevada qualidade crediticia da carteira de obrigac6es € patente na preponde-
rancia de emitentes com notacdo de rating AA ou superior. Em média, a exposi-
¢do a divida com qualidade crediticia maxima (AAA) fixou-se em 35,3% do valor
total da carteira de obrigacdes, tendo-se este indicador mantido estavel ao longo
do ano de 2014. A mesma tendéncia foi observada para o conjunto de obrigacdes
de emitentes com notacdo de rating AA ou superior, cuja exposi¢ao média repre-
sentou 91,1% do valor total da carteira de obrigacdes.
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Estrutura da carteira de obrigacoes por rating
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A exposi¢ao, ao longo do ano, a ativos com rating BB diz respeito a divida emitida
ou garantida pelo Estado Portugués.

5.8.CREDIT VALUE AT RISK E PROBABILIDADE DE DEFAULT

O acompanhamento da exposicdo da carteira de obrigacdes ao risco de crédito é
efetuado por recurso ao Credit Value-at-Risk e a probabilidade de default.

O Credit Value-at-Risk traduz a perda maxima expectavel, com 95% de confianca,
para um dado horizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se man-
tém inalterado, decorrente de altera¢des da qualidade crediticia do emitente. O
Credit Value-at-Risk a 1 ano da carteira de obrigacSes do FPBD situava-se, em 31
de dezembro, em 2,81%, abaixo do nivel registado no final de 2013 (3,17%).

A probabilidade de default média a 5 anos da carteira de divida publica do FPBD
calculada com base nas probabilidades de default dos emitentes nela representa-
dos extraidas das cotacdes dos Credit Default Swaps era, a mesma data, de 3,5%.
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Este indicador registou uma descida ao longo de 2014, em resultado da concen-
tracdo do investimento em emitentes com maior qualidade crediticia e da redu-
cao dorisco de crédito percecionado pelos mercados financeiros relativamente a
generalidade dos emitentes da area do euro.

Probabilidade de default média a 5 anos da carteira de divida publica do FPBD

6,0%
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.

A probabilidade de default média estimada através das cotagdes dos credit default
swaps relativos aos varios emitentes em carteira é superior a que resultaria da
utilizacdo de dados histdricos de default compilados pelas agéncias de rating.

5.9 ESTRUTURA DA CARTEIRA IMOBILIARIA

Em 31 de dezembro de 2014, o valor dos ativos imobiliarios sob gestdo ascendia
a 94,4 milhdes de euros, representando 5,8% do total do investimento do Fundo
de Pensdes.

A carteira imobiliaria encontra-se repartida por propriedades diretamente deti-
das pelo Fundo (64,2%) e por participacdes em fundos de investimento imobilia-
rio (35,8%).
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RESULTADOS E SITUACAO FINANCEIRA DO
FUNDO DE PENSOES

A valorizacao das responsabilidades por servicos passados é efetuada a precos
de mercado, tomando em considerac¢do os niveis de taxas de juro e de inflagcdo
esperada.

O movimento generalizado de descida das taxas de juro dos emitentes sobera-
nos da area do euro determinou uma variagao ajustada das responsabilidades
pronunciada (+13,3%). Numa perspetiva de gestao integrada de ativos e respon-
sabilidades, esta varia¢do constitui a referéncia para a taxa de rentabilidade dos

ativos.

Resultado da carteira e do benchmark estratégico

Variagao ajustada das responsabilidades 13,3%
Rentabilidade do benchmark estratégico 15,2%
Rentabilidade da carteira 15,4%
Rentabilidade "ativos-responsabilidades” 21%

O benchmark estratégico apresentou, em 2014, uma rentabilidade superior a va-
riacdo ajustada das responsabilidades em 1,9 p.p, em resultado de uma menor
sensibilidade a varia¢des das taxas de inflacdo esperadas’ face a exibida pelas
responsabilidades do Fundo, ante o movimento pronunciado de descida das
mesmas registado ao longo do ano.

Por sua vez, a carteira obteve uma rentabilidade de 15,4%, superior em +0,2% a
apurada para 0 benchmark estratégico.

' Com base nas taxas de inflagdo break-even implicitas no mercado de inflation linked bonds da area do euro.
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Resultado da carteira por classe de ativo

Obrigagbes

19,6%

Imoveis

2.2%

Acles

8,0%

Rentabilidade total da carteira

15,4%

O resultado positivo decorrente da gestdo financeira (+2,1%), correspondente a
diferenca geométrica entre a rentabilidade da carteira de ativos e a variacdo ajus-
tada do valor das responsabilidades assumidas pelo Fundo, permitiu:

» Compensar o impacto negativo na situacao financeira do Fundo dos fatores

exogenos a gestao;

» Alcancar uma melhoria do nivel de solvéncia do Fundo.

% do valor das
Responsabilidades

Milhdes
de euros

Variacdo do Nivel de Financiamento

0,9%

12,3

Rentabilidade ativos-passivos

21%

277

Ajustamento de pressupostos de avaliagdo das Responsabilidades

2,4%

31,6

Contribuicdo extraordindria para financiar ajustamento de pressupostos

2,3%

30,0

Fatores exdgenos a gestdo financeira

11%

13,8

Nota: o ajustamento de pressupostos traduziu-se na melhoria da qualidade crediticia do cabaz de titulos relevado para a determinacdo da taxa de

desconto

No final do ano, o Fundo registava um nivel de financiamento global de 103,9%,
gue traduzia um acréscimo de 1 ponto percentual face ao apurado no final de

2013.
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Situacdo Financeira do Fundo de Pensdes Beneficio Definido

31-12-2013

31-12-2014

(1) Valor do Fundo de Pensdes

1.348.978.819

1.637.796.139

(2) Responsabilidades por servigos passados

1.310.633.329

1.576.897.704

(3) = M/(2) Nivel de Financiamento

102,9%

103,9%

(4) Nivel de Financiamento minimo obrigatério (Aviso do BdP 12/2001 (*))

98,1%

98,0%

(5) = (3)/(4) Nivel de cobertura atingido

104,.9%

106,0%

(6) Nivel de Financiamento do minimo de solvéncia

77,2%

63,4%

(7) = (3)/(6) Nivel de cobertura atingido

133,4%

1639%

(*) Com as alterag@es introduzidas pelo Aviso do BdP n° 4/2005

Para efeitos do disposto do Aviso n.° 12/2001, do Banco de Portugal, com as alte-
ra¢des introduzidas pelo aviso n.° 4/2005, o grau de cobertura foi de 106,0% do

minimo exigido.

Foram também integralmente satisfeitos os requisitos emanados pela Autorida-
de de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, tendo a cobertura do minimo

de solvéncia atingido 163,9%.
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NOTA FINAL

Ao concluir o Relatério e Contas do exercicio de 2014, o Conselho de Adminis-
tracdo da Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A.
entende ser de destacar a confianca e o espirito de colabora¢do demonstrados
pelo Banco de Portugal.

A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes expressa-se o reco-
nhecimento pela forma como acompanhou a atividade do Fundo de Pens&es do
Banco de Portugal - Beneficio Definido.

Por ultimo, salienta-se o elevado profissionalismo e a dedicacao de todos os Co-
laboradores da Sociedade Gestora.

Lisboa, 23 de fevereiro de 2015

José Joaquim Berberan e Santos Ramalho

Hélder Manuel Sebastido Rosalino

Joaquim Martinez da Silva
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Il. Demonstracao da Posicao Financeira

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA em 31 de Dezembro de 2014

Em Euros

RUBRICAS

Notas

31/Dec/14

31/Dec/13

APLICAGOES DO FUNDO

Ativo

1.637.859.502,50

1.417.002.146,70

Terrenos e Edificios

60.540.360,12

60.053.164,80

Investimentos Financeiros

1.492.555.612,54

1.204.273.467,65

De Divida publica

1.300.185.456,29

1.021.564.371,18

De outros emissores publicos

38.064.817,50

17.051.039,50

De outros emissores

0,00

492.590,00

Unidades de Participa¢do de Fundos de Investimento

154.305.338,75

165.165.466,97

Numerario e Depésitos Bancarios

28.607.703,24

45.978.396,52

Devedores Gerais

45.587.546,02

96.080.809,52

Estado e Outros Entes Publicos

0,00

0,00

Outras Entidades

45.587.546,02

96.080.809,52

Acréscimos e Diferimentos

10.568.280,58

10.616.308,21

Passivo

-63.363,91

-68.023.328,20

Credores Gerais

-47.25091

-67.999.220,20

Estado e Outros Entes Publicos

-13.852,68

-51.252,34

Outras Entidades

-33.398,23

-67.947.967,86

Acréscimos e Diferimentos

-16.113,00

-24.108,00

TOTAL DAS APLICAGOES DO FUNDO

1.637.796.138,59 1.348.978.818,50

VALOR DO FUNDO

Patrimdnio Inicial

498797897

498797897

Resultados e Contribuicdes Acumuladas de Exercicios Anteriores

1.343.990.839,53

1.425.822.988,77

Resultados e Contribui¢des Acumuladas do Exercicio

288.817.320,09

-81.832.149,24

TOTAL DO VALOR DO FUNDO

9

1.637.796.138,59 1.348.978.818,50

O Técnico de Contas
Paulo José Antunes Jorge

O Conselho de Administracao
José Joaquim Berberan e Santos Ramalho

Hélder Manuel Sebastido Rosalino

Joaquim Martinez da Silva
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS em 31 de Dezembro de 2014

Em Euros

RUBRICAS

Notas

31/Dec/14

31/Dec/13

ACRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO

Contribuicdes

136.711.891,60

16.705.343,27

Rendimentos dos Investimentos

25.738.389,28

27.020.522,55

Ganhos dos Investimentos

448.758.454,37

473.711.722,81

Outras

4.028.118 91

1.834.641,09

TOTAL DOS ACRESCIMOS DO FUNDO

615.236.854,16

519.272.229,72

DECRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO

Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos

64.211.505,83

61.427.220,24

Comparticipagdes Plano de Saude

1.836.432,87

0,00

Impostos

74.334,75

1795817

Perdas dos Investimentos

259.221101,46

538.910.398,08

Outras

1.076.159,16

748.802,47

TOTAL DOS DECRESCIMOS DO FUNDO

326.419.534,07

601.104.378,96

RESULTADOS DO EXERCICIO

288.817.320,09

-81.832.149,24

O Técnico de Contas
Paulo José Antunes Jorge

O Conselho de Administragdo

José Joaquim Berberan e Santos Ramalho
Hélder Manuel Sebastido Rosalino
Joaquim Martinez da Silva
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DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA em 31 de Dezembro de 2014

Em Euros

Exercicio
2014

Exercicio
2013

FLUXO DE CAIXA DAS ACTIVIDADES OPERACIONAIS

Contribuicoes

Do Associado

9.943.008,00

14.617.726,56

Dos Participantes/Beneficiarios

1.902.329,60

2.087.616,71

Transferéncias

0,00

0,00

Contribuicdo Extraordindria

124.866.554,00

0,00

Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos

PensGes Pagas

-66.095.772,47

-55.346.133,63

Capitais Vencidos

-1.877.934,73

-2.823.767,63

Transferéncias

0,00

-21.745,71

Encargos Inerentes ao Pagamento das Pensdes e Subs. Por Morte

-3.729.671,82

-3.235.573,27

Comparticipagdes Plano de Saude

-1.836.432,87

0,00

Remuneracoes

Remuneragdo de Gestdo

0,00

0,00

Remuneracdo de Depésito e Guarda de Titulos

-123.36193

-133.357,71

Rendimentos de D.O.

24,37

593,63

Outras Despesas

2.223.772,77

-723.795,01

Fluxo de Caixa Liguido das Actividades Operacionais

60.824.969,38

-45.578.436,06

Recebimentos

Alienacdo/Reembolso dos Investimentos

914.437.348,08

1.604.392.293,30

Rendimentos dos Investimentos

38.059.202,20

31.983.202,33

Pagamentos

Aquisicdo de Investimentos

-1.031.526.352,80

-1.546.931.970,34

Fluxo de Caixa Liquido das Actividades de Investimentos

-79.029.802,52

89.443.525,29

Variacao de Caixa e seus Equivalentes

-18.204.833,15

43.865.089,23

Efeito das Diferengcas de Cambio

834.139,87

-13.308,24

Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo

45.978.396,52

2126.615,53

Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo

28.607.703,24

45.978.396,52
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1.

CONSTITUICAO E ATIVIDADE

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido (Fundo ou
FPBD) foi constituido pelo Banco de Portugal, na qualidade de Associado Fun-
dador, por escritura publica celebrada em 15 de setembro de 1988 no 9° Car-
torio Notarial de Lisboa. A Sociedade Gestora outorgou o contrato constituti-
vo enquanto entidade gestora, qualidade que adquiriu pela celebrac¢ao prévia
com o Banco de Portugal de um contrato de gestdo do Fundo.

O Fundo de Pensdes é constituido por um patriménio auténomo e exclusiva-
mente afeto ao cumprimento das responsabilidades com o plano de pensdes
e o plano de beneficio de saude, assumidas pelo Banco de Portugal enquanto
Unico Associado do Fundo.

O Plano de Beneficios resulta dos programas de beneficios previstos nas
convencdes coletivas de trabalho aplicaveis, no seguinte conjunto de regula-
mentos do Associado: Regulamento de Reformas e Pensdes de Sobrevivéncia,
Regulamento dos Regimes de Pensionamento dos Complementos Remunera-
tivos - Fundo de Pensdes e Regulamento de Comparticipa¢bes em Despesas
de Doenca e Funeral. O Plano de Beneficios prevé ainda o pagamento de sub-
sidio por morte e os encargos do Associado com os SAMS, inerentes ao paga-
mento das pensdes, de acordo com o estabelecido nas convenc¢des coletivas
de trabalho aplicaveis.

Da recente alteragdo ao contrato constitutivo do Fundo de Pensdes decorreu,
para além da criacdo do plano de beneficios de saude, a restruturacao dos
programas financiados no Plano de Pensdes.

Os programas de beneficios previstos no Fundo de Pensdes sdo entdo os se-
guintes:

Plano de Pensdes Base (Plano de Pensdes)

Regime de Pensionamento dos Complementos Remunerativos (Plano de
Pensdes)

Plano dos membros do Conselho de Administracao (Plano de Pensdes)

Plano de Beneficios de Sauide
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b. O Decreto-Lein.° 1-A/2011, de 3 de janeiro determinou a integracdo no regime
geral de Seguranca Social (RGSS) dos trabalhadores abrangidos por regime de
Seguranca Social substitutivo constante de instrumentos de regulamentacao
coletiva de trabalho do setor bancario, que se encontravam no ativo a data da
publicacdo do Decreto-Lei.

Desta alteracdo legislativa resultou que os referidos trabalhadores passaram
a estar protegidos pelo regime geral de Seguranca Social na eventualidade de
reforma por limite de idade (velhice). Em consequéncia, o beneficio de refor-
ma a partir da idade normal de reforma deixou de estar integralmente a cargo
do FPBD, tendo passado a ser repartido, para a formacao do beneficio poste-
rior a 2010, entre este e a Seguranca Social.

Nesta integracao foram salvaguardados os direitos constituidos a data de 31
de dezembro de 2010, quer no RGSS quer no regime substitutivo da banca.

c. Em 2013, a data de acesso a pensao de velhice no RGSS foi alterada com a pu-
blicagdo do Decreto-Lei n.° 167-E/2013 de 31 de dezembro. Em 2014, por via
da aplicagdo da Portaria n°® 277/2014, de 26 de dezembro, foi atualizada a es-
peranca média de vida aos 65 anos, que é utilizada para determinar o fator de
sustentabilidade a aplicar as pensées de velhice a atribuir pelo RGSS. O novo
fator de sustentabilidade provoca uma reducdo de cercade 1 p.p. nas pensdes
a atribuir por este regime (face a 2013). Por forca da aplicagdo do Decreto-Lei
n° 144/2014 de 30 de setembro, foi fixado para 2015 o valor de 505€ para a
remuneracdao minima mensal garantida, que constitui uma referéncia para o
minimo da pensdo de sobrevivéncia.

2. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS APRESENTADAS

As contas anexas foram preparadas de acordo com os registos contabilisticos
existentes na Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal,
S.A., enquanto entidade responsavel pela gestdao do Fundo.

Estas contas sumarizam as transacdes e o patriménio liquido do Fundo, nao con-
siderando as responsabilidades referentes a pensdes ou outros beneficios a pa-
gar no futuro.
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A posicao atuarial do Fundo, contemplando as referidas responsabilidades, é ex-
pressa no capitulo 3 do relatério e contas.

3. PRINCIPIOS CONTABILISTICOS, METODOS E
PRESSUPOSTOS DE AVALIACAO DO VALOR DOS
ATIVOS

a. Geral

As demonstracdes financeiras foram preparadas em harmonia com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e em conformidade com as nor-
mas emanadas pela Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensdes
(ASF).

As contas foram preparadas segundo a convencdo dos custos historicos (modi-
ficada pela adogao do principio do valor atual relativamente aos investimentos
em terrenos, edificios e titulos de rendimento) e na base da continuidade das
operag¢des, em conformidade com os principios contabilisticos fundamentais da
consisténcia, prudéncia e especializacao dos exercicios.

Os custos e proveitos sao contabilizados no exercicio a que dizem respeito, inde-
pendentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

b. Terrenos e Edificios

Os terrenos e edificios sdo contabilizados inicialmente ao custo de aquisi¢ao,
acrescido das despesas de compra, sendo esse valor posteriormente atualizado
por avaliacdes efetuadas por entidades independentes, de acordo com o dispos-
to na Norma n.° 9/2007, de 28 de junho, da ASF.

As mais e menos valias ndo realizadas, decorrentes da atualizacao do valor dos
imoveis, sao refletidas na Demonstracdo de Resultados, no exercicio em que a
avaliacdo é efetuada.

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE

c. Investimentos Financeiros

Os investimentos financeiros em carteira, a data de 31 de dezembro de 2014,
encontram-se valorizados ao justo valor, em conformidade com a Norma n.°
9/2007, de 28 de junho, da ASF. No cumprimento da referida Norma, para os
titulos cotados, cuja cotacao se afaste de forma significativa do justo valor de
realizacdo, é utilizada, para efeitos de valorizacdo, uma metodologia econdmica
ajustada ao tipo de ativo financeiro em causa.

Nos termos da legislacdo aplicavel, a valorizacao da carteira de titulos cotados,
qgue apresentem reduzida liquidez nos mercados regulamentados e que sejam
maioritariamente transacionados em operacdes fora de bolsa, é efetuada atra-
vés do recurso a pregos disponibilizados pelos principais fornecedores de infor-
macao financeira.

A diferenca entre o justo valor dos titulos e o respetivo custo médio de aquisi¢cao
é registada nas rubricas Mais e Menos Valias, consoante o caso, da Demonstra-
cdo de Resultados. A diferenca entre o produto da venda dos titulos e o valor
pelo qual se encontra contabilizado é, também, registada nas mesmas rubricas.

d. Contribui¢cbes

As contribui¢8es para o Fundo, efetuadas pelo Banco de Portugal, sdo registadas,
guando efetivamente recebidas, na rubrica Contribuicdes da Demonstracao de
Resultados (ver Nota 10).

e. Rendimentos

Os rendimentos respeitantes a rendas de iméveis e os rendimentos de titulos
sao contabilizados no periodo a que respeitam, exceto no caso de dividendos,
gue apenas sao reconhecidos quando recebidos.

f. Beneficios e Encargos com Pensdes

Os beneficios a que se refere a Nota 10, com exce¢do dos capitais de remicdo,
transferéncia de direitos e reembolsos, sao pagos pelo Banco de Portugal, que é
posteriormente ressarcido pelo Fundo, numa base mensal, do valor global des-
pendido.

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE

g. Comissdes

As comissdes sao contabilizadas na respetiva rubrica da Demonstracao de Re-
sultados no periodo a que se referem, independentemente da data do seu pa-
gamento.

As comissdes ainda ndo liquidadas sdo registadas por contrapartida da rubrica
de Acréscimos de Custos e as comissdes pagas antecipadamente em rela¢do ao
periodo a que se referem sdo registadas na rubrica de Custos Diferidos (Nota 8).

h. Operacdes em moeda estrangeira

Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para eu-
ros com base nos cambios indicativos a vista divulgados pelas principais agéncias
de informacao. As diferencas de cambio que sejam apuradas sdo registadas em
contas de resultados.

i. Produtos derivados

Os contratos de forward cambiais, realizados com a finalidade de cobertura do
risco cambial associado a carteira de titulos, sdo reavaliados as taxas de cam-
bio correspondentes ao prazo remanescente, implicitas nas cotacdes cambiais
forward divulgadas pelos sistemas de informacao financeira internacionalmente
reconhecidos, sendo utilizado o valor médio das ofertas de compra e venda di-
vulgadas a data da reavaliagdo.

As diferencas entre os contravalores em euros as taxas de reavaliacdo a prazo
aplicadas e os contravalores em euros as taxas contratadas representam o pro-
veito ou o custo das reavaliacdes, sendo registadas numa conta de acréscimos
ou decréscimos ao valor do Fundo, respetivamente, nomeadamente na rubrica
de Ganhos e Perdas dos investimentos, por contrapartida da conta Acréscimos e
Diferimentos.

Os contratos de Futuros sao valorizados a cotacao de fecho, disponibilizada dia-
riamente, por fontes de informacdo internacionalmente reconhecidas.
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IV. Notas

j- Regime fiscal aplicavel

Os fundos de pensdes estao isentos de pagamento de IRC e de Imposto Munici-
pal sobre Iméveis (IMl), de acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais, em vigor
a 31 de dezembro de 2014.

No entanto, os lucros distribuidos a fundos de pensdes, por entidades sujeitas
a IRC, podem ser tributados autonomamente a taxa de 25%, quando as partes
sociais a que respeitam os dividendos ndao tenham permanecido na titularidade
do mesmo sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior a data
da sua colocacdo a disposicdo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo
necessario para completar esse periodo.

4. TERRENOS E EDIFiCI0S

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Data d? ulflma Valo_r de Ajustamentos Valor de Balanco Valor de Balanco
Avaliacao Investimento
Avenida da Republica 2014 8.055.04713  7990952,87 16.046.000,00 17.815100,00
Avenida da Liberdade 2013 10.045.179.99 33372001  10.378900,00  10.378.900,00
Edificio Libersil

Avenida de Berna 2012 12796.687,62  -2196.687.62 10.600.00000  10.600.000,00

Espaco Berna ' ! ! o ! ' : ! ' ! !
Edificio Y 2012 4.537154,03 762.84597 530000000  5.300.000,00
Edificio lvens 2013 252975778 000 252975778 2.529.354.70
Edificio Castilno 2014 1993076395  -4.24506161  15.685702,34 13.429.81010

57.894.590,50 2.645.769,62 60.540.360,12 60.053.164,80

O valor de investimento inclui o preco base, encargos legais e despesas com
obras, observando-se, em 2014, incorporacao de valor relativamente ao Edificio
Castilho. O valor dos ajustamentos corresponde as valias potenciais apuradas
desde o investimento. No exercicio de 2014, dois imoveis registaram variacdes
de valor do ajustamento, na sequéncia da sua reavaliagao.
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As avaliacBes devem ocorrer todos os trés anos, ou antes de decorrido este pra-
zo, quando se verificarem desajustamentos materialmente relevantes entre o
valor liquido de balanco do imével e o seu valor de mercado.

Em 2014, foram reavaliados dois edificios, tendo sido apurada a seguinte menos
valia (Nota 12):

(em Euros)
Edificio Valias Potenciais
Avenida da Republica -1.769.100,00
Edificio Castilho 900.139,14
Total -868.960,86

.

5. INVESTIMENTOS FINANCEIROS

(em Euros)

31/Dec/14 31/Dec/13
Valor de Ajustamentos Valor de Mercado Valor de Mercado
Aquisicao )

TITULOS DE RENDIMENTO VARIAVEL
Accdes
Unidades de Participacdo
Em Fundos de Investimento 148.247.254,45 6.058.084,30 154.305.338,75 165.165.466,97
TiTULOS DE RENDIMENTO FIXO -
OBRIGACOES
De Divida Publica 1148.345.447,36  151.840.008,93 1.300.185.456,29 1.021.564.371,18
De Outros Emissores Supranacionais 29.842.606,20 8.222.211,30 38.064.817,50 17.051.039,50
De Outros Emissores 0,00 0,00 0,00 492.590,00

1.326.435.308,01  166.120.304,52 1.492.555.612,54  1.204.273.467,65

O valor dos ajustamentos corresponde aos ganhos ou perdas potenciais apura-
dos pela diferenca entre o valor de mercado e o valor de aquisi¢ao histérico. Os
ajustamentos ndo incluem rendimentos.
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IV. Notas

6. NUMERARIO E DEPOSITOS BANCARIOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Numerario 249,40 249,40
Depésitos a ordem 28.607.453,84 45.978.147,12
28.607.703,24 45.978.396,52
Y

O valor das disponibilidades a ordem em 31 de dezembro de 2014, inclui o re-
cebimento da 27 presta¢ao, acordada na alienacdo do Fundo de Investimento
“Office Park Expo”, no valor de 8.755 milhares de euros.
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IV. Notas

7. DEVEDORES E CREDORES GERAIS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

n v

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
ACTIVOS CORRENTES
Impostos (a) 0,00 0,00
Devedores - Edificios 358.340,22 539.238,38
Devedores - Fll (b) 32.063.933,52 51.955.477,47
Devedores - Produtos Derivados (c) 13.165.272,28 7.046.641,74
Outros (d) 0,00 20.169,96
Corretores e Intermedidrios Financeiros (e) 0.00 36.519.281,97
45.587.546,02 96.080.809,52
PASSIVOS CORRENTES
Impostos (a) 13.852,68 51.252,34
Credores - Edificios 24.384,70 249.068,21
Credores - Produtos Derivados (c) 0,00 16.729,49
Outros (d) 9.013,53 7.500.886,72
Corretores e Intermedidrios Financeiros (e) 0,00 60.181.283,44
47.250,91 67.999.220,20
Valor liquido 45.540.295,11 28.081.589,32
a. Impostos

Esta rubrica engloba 12.517,11 euros do IVA relacionado com a carteira imobi-
liaria, 1.817,25 euros de IRS retido referente a reembolsos de capital e 678,13
euros relativo a Retencdes de Independentes. Em 2013 inclui ainda o valor de
819,34 euros relativo a autoliquidacdo do Imposto de Selo, sobre a comissao
de custddia pela guarda de titulos da carteira mobiliaria, efetuada por uma
entidade bancaria estrangeira.
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b. Devedores - Fundos de Investimento Imobiliario - Créditos liquidos sobre ter-

ceiros

O valor de 52.342.035,97 euros registado em Devedores - FlI, no final do exer-
cicio de 2012, correspondia ao valor do pedido de resgate das unidades de
participa¢ao do Fundo “Office Park Expo -Fundo de Investimento Imobiliario
Fechado”, tendo como referéncia a data de 15 de outubro de 2012, em con-
sequéncia da oposicdo oportunamente manifestada a renovacao do referido
Fundo Imobiliario.

Com referéncia aquela mesma data, reconheceu-se o montante certo do res-
gate a receber, cessando os deveres e os direitos que o Fundo de Pensdes
tinha enquanto participante, em particular, a possibilidade de integrar a as-
sembleia de participantes. Em contrapartida, o FPBD assumiu uma posi¢ao
prioritaria face aos demais participantes, no que se refere ao momento do
recebimento da divida do Fundo Imobiliario, o qual, devia ter ocorrido até 3
de abril de 2013, nos termos do previsto no n° 3 do artigo 20.° do respetivo
Regulamento de Gestao.

Durante o exercicio de 2014, ocorreram duas amortiza¢des, a primeira no va-
lor de 11.136.543,95 euros e a segunda, ja no final do més de dezembro, no
valor de 8.755.000 euros, pelo que, permanecem por receber 32.063.933,52
euros.

O primeiro pagamento realizado em 2014 inclui o valor de 3.863.456,05 euros
a titulo de compensacao financeira (ver Nota 14).

. Produtos Derivados

A politica de utilizacdo de derivados compreendeu o recurso aos seguintes
instrumentos:

contratos de futuros sobre obriga¢des de divida publica alema e francesa,
com o objetivo de mitigacdo do risco de reducao do nivel de financiamento;

contratos de futuros sobre os principais indices acionistas mundiais (S&P500,
STOXX50, FTSE100, SMI20, TSX60, IBEX35, OMX30, NIKKEI225), como forma
de promover a gestao eficaz da carteira;
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contratos de futuros sobre trés taxas de cambio - euro/délar norte-ameri-
cano, euro/francos suicos e dolar canadiano/délar norte-americano, para
cobertura do risco cambial do investimento realizado em Exchange Traded
Funds;

contratos de forwards cambiais em trés divisas distintas - délares norte-
-americanos, ienes japoneses e francos suicos -, com o objetivo de cobertura
de aquisi¢Oes futuras de Exchange Traded Funds denominados nas mesmas.

As posi¢cdes em aberto em produtos derivados a 31 de dezembro de 2014 di-
ziam respeito aos trés primeiros tipos de instrumento.

. Outros

Conforme referido na Nota 10, tendo existido duvidas de natureza juridica
quanto a aplicacdo da suspensao do pagamento dos subsidios de férias e de
Natal ou quaisquer presta¢des correspondentes aos 13.° e, ou, 14.° meses,
as pensdes de reformados e pensionistas do Banco de Portugal, conforme
estabelecido na Lei do Orcamento do Estado para 2012, procedeu-se apenas
a liquidacao aos beneficiarios, dos montantes resultantes das regras referidas
no n° 2 do artigo 25° da lei orcamental, tendo-se cativado os valores remanes-
centes (cerca de 7,5 milhdes de euros) em conta do passivo, por contrapartida
de decréscimos do Fundo de Pensdes - Beneficio Definido, ndo integrando os
mesmos o patriménio do Fundo. Na sequéncia de decisdo judicial proferida
pelo Tribunal do Trabalho, estes montantes foram liquidados em 21 de feve-
reiro de 2014.

. A rubrica de Corretores e Intermediarios Financeiros, no final do exercicio de

2013, apresenta o valor correspondente as transacdes de titulos pendentes de
liquidacdo, situacao que foi regularizada nos primeiros dias de 2014.

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE

IV. Notas

8. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Acréscimos e Diferimentos Ativos
Juros a Receber
De titulos de crédito 10.568.280,58 10.616.308,21

10.568.280,58

10.616.308,21

Acréscimos e Diferimentos Passivos

Acréscimos de custos

-16.113,00

-24.108,00

-16.113,00

-24.108,00

.

O valor registado em acréscimo de custos refere-se aos servicos de auditoria
externa, que tiveram, em 2013 e em 2014, o valor anual de 24.108 euros. Em

31.12.2014 estavam por liquidar 16.113 euros.
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IV. Notas

9. VALOR DO FUNDO

As variacdes no valor do Fundo apresentam-se de seguida:

(em Euros)

31/Dec/13

31/Dec/14

VALOR DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO

1.348.978.818,50

Acréscimos por contribuicGes

136.711.891,60

Contribui¢des do associado 9.943.008,00
Contribui¢des dos participantes 1.902.329,60
Contribuicdo extraordindria 124.866.554,00
Decréscimos por pensdes vencidas, reembolsos e Plano Saude 66.047.938,70
Resultado financeiro 218.153.367,19
Resultados do exercicio 288.817.320,09

VALOR DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO (A) 1.348.978.818,50 1.637.796.138,59
Por meméria:

RESPONSABILIDADES POR SERVICOS PASSADOS (B) 1.310.633.329,00 1.576.897.704,00
Excedente face as responsabilidades (A-B) 38.345.489,50 60.898.434,59
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IV. Notas

10. CONTRIBUICOES RECEBIDAS E BENEFICIOS PAGOS

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Contribuicdes 136.711.891,60 16.705.343,27
Contribuicdes Regulares 11.845.337,60 11.645.876,27
Contribuicdes Extraordindrias 124.866.554,00 5.059.467,00
Beneficios e Encargos com Pensdes (1) 73.539.812,89 61.427.220,23
Plano de Pensdes
Relativos a 2012
Pensdes 7.491.873,19 0,00
Relativos a 2014 64.211.505,83 61.427.220,23
Pensdes 58.603.899,28 55.346.133,57
Capitais de Remicdo 1.877.934,73 2.823.767,68
Reembolsos 0,00 217451
Encargos ¢/ Pensbes em Pagamento 3.685.123,23 3.179.335,31
Subsidios por Morte 44.548,59 56.23796
Plano de Saude
Comparticipacdo Despesas 1.836.433,87 0,00

(1)  Ovalorde 73.539.811,89 euros de Beneficios e Encargos com Pensdes de-
sagrega-se em 64.211.505,83 euros e 1.836.433,87 euros, relativos a, respetiva-
mente, beneficios e encargos com pensdes e a comparticipacdo de despesas de
saude (ambos registados como gastos do exercicio de 2014) e 7.491.873,19 euros
registados como custo no exercicio de 2012 mas cujo pagamento esteve suspen-
so até 2014.

As contribuic¢®es regulares financiam o Plano de Pensdes e o Plano de Beneficios
de Saude.

As contribuicdes regulares relativas ao Plano de Pensdes, para além da compo-
nente suportada pelo associado, incluem também as contribui¢bes efetuadas
pelos colaboradores do Banco de Portugal, nas condicBes definidas pelos respe-
tivos planos e de acordo com o Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro.
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IV. Notas

As variagdes relevantes entre 2013 e 2014 sdo as seguintes:

2

No valor das contribui¢Bes extraordinarias verifica-se um significativo acrésci-
mo relativamente a 2013. Estas contribui¢bes incluem contribui¢des extraordi-
narias visando o financiamento inicial das responsabilidades transferidas para
o FPBD em fevereiro (91,7 milhdes de euros) e a melhoria dos pressupostos
atuariais-financeiros (30,0 milh&es de euros).

No que respeita ao valor de pensdes pagas e decorrentes encargos, 0 aumen-
to registado tem como principal fator explicativo, o pagamento, na sequéncia
de decisao judicial relativa a aplicacdo da Lei do Orcamento do Estado (LOE)
para 2012, das pensdes que haviam sido retidas em 2012, relativas ao subsidio
de Natal e 14° més. O decréscimo verificado nos capitais de remi¢ao decorre
da reducdo do numero de reformas em 2014, comparativamente ao registado
em 2013.

11. RENDIMENTOS DOS INVESTIMENTOS

Esta rubrica representa os rendimentos obtidos, com a seguinte natureza:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Terrenos e edificios 3.120.758,72 3.169.607,02
Fundos de Investimento Imobilidrio e Mobilidrio 2.760.038,60 3.916.8851
Obrigagbes
De Divida Publica 18.962.347,34 19.231.797,39
De outros Emissores Publicos 888.997,65 672.426,02
De Outros Emissores 6.222,60 28.742,47
22.617.606,19 23.849.850,99
Depdésitos a Ordem 24,37 26,02
Depésitos a Prazo 0,00 1.038,52
24,37 1.064,54
25.738.389,28

27.020.522,55 4
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IV. Notas

12. GANHOS E PERDAS DOS INVESTIMENTOS

n v

As mais e menos valias registadas no exercicio desdobram-se como segue:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
MAIS E MENOS VALIAS POTENCIAIS
Terrenos e edificios
Mais valias 900.139,14 0,00
Menos valias 1.769.100,00 1.806.100,00
-868.960,86 -1.806.100,00
Investimentos Financeiros
Mais valias 175.123.810,63 11.331156,42
Menos valias 9.003.506,09 60.072.23793
166.120.304,54 -48.741.081,51
Outros
Mais valias 1.173.538,60 216.180,44
Menos valias 339.398,73 321.404,07
834.139,87 -105.223,63
MAIS E MENOS VALIAS REALIZADAS
Investimentos Financeiros
Mais valias 64.785.238,06 417.391.628,97
Menos valias 57.241.096,63 431.576.319,33
7.544.141,43 -14.184.690,36
Derivados
Mais valias 202.294.878,87 44.656.057,64
Menos valias 186.937.582,95 45.065.262,97
15.357.295,92 -409.205,33
Outros
Mais valias 4.480.849,07 116.698,34
Menos valias 3.930.417,06 69.073,78
550.432,01 47.624,56
Total das Mais Valias 448.758.454,37 473.711.721,81
Total das Menos Valias 259.221.101,46 538.910.398,08
Valor Liguido 189.537.352,91 -65.198.676,27
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13. IMPOSTOS

O valor registado em impostos refere-se maioritariamente a autoliquidacao de
Imposto de Selo, incidente sobre a assinatura do contrato de arrendamento de
um imdvel pertencente a carteira do Fundo de Pensdes. A parcela menor incide
sobre a comissdo de custddia pela guarda de titulos da carteira mobiliaria, efe-

tuada por uma entidade bancaria estrangeira.

14. OUTRAS RECEITAS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)

31/Dec/14 31/Dec/13
Do exercicio 24.480,89 3.543,62
De exercicios anteriores 4.003.638,02 1.831.096,39
Receitas diversas 0,00 1,08
4.028.118,91 1.834.641,09

O valor registado na rubrica “receitas de exercicios anteriores” corresponde,
maioritariamente (cerca de 3.863.456,05 euros) ao valor da compensacao finan-
ceira incluida no recebimento da 1* amortiza¢do do resgate das unidades de par-
ticipacdo do Fundo “Office Park Expo -Fundo de Investimento Imobiliario Fecha-

do".
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15. OUTRAS DESPESAS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Financeiras 204.717,18 244.300,80
Edificios 743.621,70 463.620,04
Despesas extraordindrias 1.493,20 100,85
Outras despesas 24.261,86 241,75
Comissdes com Produtos Derivados 102.065,22 16.669,03
1.076.159,16 748.802,47
o

Em 2014, a rubrica “Comiss8es com Produtos Derivados” teve um acréscimo sig-
nificativo dado o aumento no volume de transac8es efetuadas com contratos de

Futuros para a carteira do FPBD.

A rubrica “despesas financeiras” tem a seguinte desagregacao:

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Comissodes
Comissdes Bancarias 14.942,68 15.154,27
Comissoes de Corretagem 66.412,57 95.788,82
Comiss&es de Custdédia 123.361,93 133.357,71
204.717,18 244.300,80
W

A Sociedade Gestora nao liquida qualquer
Pensdes.
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16. RESULTADOS ATUARIAIS

A Sociedade Gestora divulga, como parte integrante do seu relatério de gestao
(capitulo 3), os resultados atuariais do Fundo, reportados a 31 de dezembro de
2014.

17. RESPONSABILIDADES FISCAIS

O Banco de Portugal assume todas as responsabilidades fiscais que decorrem
da assunc¢do das seguintes obrigacdes previstas no contrato de representacdo
celebrado com a Sociedade Gestora em 17 de outubro de 2006:

a. Pagar por conta e ordem da Sociedade Gestora as pensdes de reforma e de
sobrevivéncia aos respetivos beneficiarios;

b. Reter na fonte as contribui¢des e impostos devidos, para posterior entrega as
entidades competentes;

c. Liquidar, por encontro de contas com as quantias pagas ao abrigo da alinea
a), as contribuicdes devidas ao Fundo de Pensdes respeitantes aos seus tra-
balhadores.

O Banco de Portugal tem executado e continuara a executar o referido contrato,
enquanto o mesmo se mantiver em vigor, e no ambito desse contrato assumira
todas as responsabilidades inerentes.

18. METODOS E PRESSUPOSTOS DE AVALIACAO DO VALOR
DOS PASSIVOS

Passivos financeiros

Os pressupostos utilizados na valorizacdao das Responsabilidades por Servicos
Passados (RSP) foram calculados com base na informag¢ao de mercado disponivel
na data de referéncia do reporte (31.12.2014). Os dados de mercado foram ex-
traidos de instrumentos financeiros que replicam a estrutura dos fluxos futuros
das RSP.
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. Taxa de desconto

A metodologia de calculo da taxa de desconto a aplicar em cada avaliacao
atuarial baseia-se na sua indexacdo as taxas de rentabilidade nominal de um
cabaz de emissdes de divida publica da area do euro de elevada qualidade
crediticia para os prazos relevantes, tendo presente a estrutura temporal das
responsabilidades do Fundo.

. Taxas de crescimento dos saléarios

O pressuposto para a taxa de crescimento dos salarios corresponde a taxa de
inflacdo esperada para o periodo correspondente a estrutura temporal das
responsabilidades (excluindo o primeiro ano), acrescida de um spread que re-
flete o crescimento real dos salarios de longo prazo da populagcdo abrangida
pelo Fundo de Pensdes.

. Taxas de crescimento das pensdes

O pressuposto para a taxa de crescimento das pensdes é igual a taxa de in-
flacdo esperada para o periodo remanescente médio de ocorréncia dos paga-
mentos de pensdes.

. Taxas de crescimento das despesas de saude

O pressuposto para a taxa de crescimento destas despesas corresponde a
taxa de inflacdo esperada para o periodo correspondente a estrutura tempo-
ral das responsabilidades, acrescida de um spread que reflete a taxa de atuali-
zacao das despesas médicas e a variacdo da taxa de sinistralidade

Para a fixacdo do pressuposto relativo a taxa de inflacdo esperada recorre-se
a ponderacdo das taxas de inflagdo break-even extraidas dos titulos de divida
publica indexados a inflacdo da area do euro com diferentes maturidades,
atendendo a estrutura temporal das responsabilidades do Fundo.

19. OBJETIVOS, PRINCiPIOS E PROCEDIMENTOS DE

GESTAO DE RISCOS

Tendo como objetivo a maximizacdo da rendibilidade dos ativos sob gestdo face
ao valor das responsabilidades assumidas, e em consonancia com os principios
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assumidos de manutencao de um grau adequado de liquidez, diversifica¢ao e li-
mitacdo dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos, a Sociedade Gestora colo-
ca em pratica um conjunto de procedimentos de gestao de risco, destacando-se:

Orientacdo “ativos-responsabilidades” da gestao financeira;

Valorizacdo didria dos ativos e das responsabilidades a luz de principios mark-to-
-market;

Reavaliacdo da politica de investimento, com uma periodicidade mensal, ou
com maior frequéncia quando as circunstancias o aconselharem, pelo Comité
de Investimentos;

Producao de relatérios e analises mensais de performance, controlo de riscos e
perspetivas para os mercados;

Estimativa, com frequéncia regular, do nivel de financiamento do Fundo de
Pensdes;

Utilizacdo de um sistema de informacdo facilitador da monitorizacdo diaria
das posicdes em carteira e acompanhamento, em tempo real, do cumprimen-
to dos limites estabelecidos;

Configuragao, no sistema de informacdo, de todos os instrumentos objeto de
investimento;

Reunido periddica do Comité de Controlo com vista a coordenac¢do do exerci-
cio das fun¢bes de gestao de risco e de compliance;

Recolha e analise semestral de key risk indicators associados aos principais ris-
COSs operacionais.

20. ORIGEM, EXPOSICAO E GESTAO DOS RISCOS

O Fundo de Pensdes encontra-se exposto, por via dos investimentos que realiza
no ambito da prossecucdo dos seus objetivos, a riscos de mercado, consubstan-
ciados na volatilidade do valor de mercado dos investimentos realizados, a riscos
de crédito, decorrentes da possibilidade de incumprimento de contrapartes e
emitentes, e a risco de liquidez, relativo a profundidade dos mercados em que se
encontra investido.
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Adicionalmente, decorre da atividade desenvolvida pela Sociedade Gestora a ex-
posicdo a riscos de natureza operacional, associados a inadequacdo de proces-
Sos internos ou externos, pessoas e sistemas.

Para efeitos de determinacao da magnitude assumida pelos referidos riscos e
confronto com os respetivos limites, a exposicdao é determinada, sempre que
possivel, com base no valor de mercado e na composi¢do da carteira.

Riscos de mercado

Risco “taxa de juro” - risco associado a volatilidade das taxas de juro e conse-
qguente reducdo do nivel de financiamento.

Exposicao média a risco “taxa de juro” numa perspetiva de ativos-responsabili-
dades - 13,8% (exposicao a risco de descida das taxas de juro correspondente a
parcela das responsabilidades do Fundo de Pensdes ndo cobertas por ativos cujo
valor depende diretamente da flutuacdo das taxas de juro).

O risco de taxa de juro é aferido com base na duracdao modificada da carteira e
no diferencial ajustado de duracdao modificada, que consiste na diferenca entre a
durac¢do das responsabilidades e a duragdo da carteira de instrumentos de taxa
de juro, ajustado de forma a incorporar as diferencas de dimensao entre aqueles
dois agregados.

Em 2014, o diferencial ajustado de dura¢dao modificada registado pela carteira
foi, em média, de -1,3.

Risco de preco das a¢des - risco relacionado com a volatilidade da cota¢do das
acdes, dos fundos de investimento em ac¢des detidos em carteira e dos futuros
sobre indices de a¢des e consequente reducdo do nivel de financiamento.

Exposicao média a ativos sujeitos a risco de preco das acdes, incluindo futuros
(em % do valor da carteira): 13,6%

Risco “inflagdo” - risco associado a volatilidade da taxa de inflagdo e conse-
guente reducdo do nivel de financiamento.

Exposicao média a risco “inflacdo” numa perspetiva de ativos-responsabilidades:
47,6% (exposicdo a risco de subida da inflagdo aferida pela parcela das respon-
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sabilidades do Fundo de PensBes nao cobertas por ativos cujo valor depende
diretamente da variacdo da taxa de inflacao).

» Risco cambial - risco decorrente de varia¢des nas cotac¢des relativas das divi-
sas estrangeiras face ao Euro (presente nos investimentos cotados em moeda
estrangeira) e consequente reducao do nivel de financiamento.

Exposicao média (em % do valor da carteira): 3,7%

» Risco imobiliario - risco de flutua¢des no valor dos iméveis e fundos de investi-
mento em carteira e consequente reducdo do nivel de financiamento.

Exposicao média (em % do valor da carteira): 6,3%

» Risco de concentragao - risco associado a acumulac¢do excessiva de exposi¢ao
a um mesmo ativo ou classe de ativos.

A gestdo agregada dos riscos de mercado é feita através da definicdo de limites
de exposicdo para os diferentes riscos e do calculo e monitorizacao diaria do
value at risk (perda maxima expectavel, com 95% de confianca, para um dado ho-
rizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém inalterado)
do ativo e do ativo face as responsabilidades do Fundo.

A analise de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo, elaborada no
pressuposto de materializacdo simultanea dos cenarios adversos para cada clas-
se de ativos face aos passivos, resulta numa reducao, no horizonte de 1 ano, de
9,3%, apurado com base no modelo deterministico de projecdes de ativos e res-
ponsabilidades da SGFPBP.

Value-at-risk Gizzow financiamento
Risco Obrigac¢des 6,1% 86,3% -5,3%
Risco Agles 38,6% 7% -3,0%
Risco Imobilidrio 18,2% 6,0% 11%
Total -9,3%
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Riscos de crédito

» Risco de emitente e contraparte - risco de ocorréncia de falhas de pagamentos
ou liquidacdes financeiras da parte de um emitente ou contraparte

A gestao dos riscos de crédito é feita através da afericao da qualidade de crédito
dos emitentes e contrapartes, da definicao de limites de exposi¢ao e prazo para
a maturidade dos investimentos, nomeadamente por pais, tipo de emitente ou
emissao, com base nas nota¢des de risco atribuidas pelas principais Agéncias de
Rating e, complementarmente, pelo acompanhamento de indicadores de risco
de crédito como o Credit Value-at-Risk (perda maxima expectavel, com 95% de
confianca, para um dado horizonte temporal, para o qual se assume que o port-
folio se mantém inalterado, decorrente de alteracdes da qualidade crediticia do
emitente) e a probabilidade de default extraida das cotacBes dos Credit Default
Swaps.

Exposicao média a emitentes de obriga¢des por rating:

Rating % do valor da carteira de obrigacdes
AAA 35,3%

AA 55,9%

A 0,0%

BBB 41%

BB 4,7%

Média da probabilidade de default a 5 anos da carteira de divida publica: 3,5%

Risco de liquidez

O risco de liquidez decorre de dificuldades na venda de determinados ativos por
falta de compradores ou de realizacao de venda a custa de perdas face ao valor
justo dos ativos.
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O risco de liquidez é monitorizado através do acompanhamento do spread
bid-ask (diferenca entre as cota¢des de compra e de venda de referéncia), da
definicdo de um amount outstanding minimo para a elegibilidade das emissdes
de obrigacdes e da definicao de limites maximos de exposi¢do aos instrumentos
transacionados em bolsa, dependentes do turnover apresentado.

Riscos operacionais

A gestao dos riscos operacionais associados a atividade da Sociedade Gestora
encontra-se balizada pelo Sistema de Gestdo de Risco e Controlo Interno em vi-
gor, que promove a identificagdo, quantificacdo e mitigacao dos riscos associa-
dos aos processos de negocio desenvolvidos.

A mitigacao dos riscos de natureza operacional envolve a elabora¢ao e manuten-
¢do de manuais de procedimentos atualizados, a recolha e analise da evolucdo
de key risk indicators associados aos principais riscos identificados e a realizacao
regular de Comités de Controlo.

21. TRANSACOES ENVOLVENDO O ASSOCIADO OU COM
EMPRESAS COM ESTE RELACIONADAS

Em 2014, o Fundo de Pensdes nao realizou quaisquer operac¢des relacionadas
com ativos financeiros ou imobiliarios com o Associado, com excecdo de dois
contratos de arrendamento, tendo sido faturadas rendas no valor total de
309.246,88 euros, do qual se encontra em saldo devedor a 31 de dezembro de
2014 o montante de 25.855,06 euros.

A Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A., detida
em 97,8% pelo Banco de Portugal, realizou as seguintes transa¢des com o Fundo
de Pensdes:

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE

IV. Notas

(em Euros)
31/Dec/14 31/Dec/13
Rendas no.amblto do contrato de arrendamento celebrado 240.452,40 24259375
com a Sociedade Gestora
240.452,40 242.593,75

A reducdo do valor da renda, no ambito do contrato de arrendamento entre a
Sociedade Gestora e o Fundo de Pensdes, foi objeto de validagao atraveés de pa-
recer externo emitido por dois peritos independentes que se pronunciaram so-
bre o valor da renda de mercado a praticar neste contrato de arrendamento. O
saldo devedor resultante deste contrato a 31 de dezembro de 2014 totalizava
20.136,40¢.

22. ATIVOS OU PASSIVOS CONTINGENTES

O Fundo de Pensdes, em 2014, ndo registou qualquer Ativo ou Passivo contin-
gente.

23. NOTA FINAL

A Norma 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pela Autoridade de Supervisdo de Se-
guros e Fundos de Pensdes, estabelece os elementos que devem ser obrigato-
riamente publicados no Relato Financeiro, prevendo a adequada flexibilidade,
por forma a adaptar a informacado prestada as caracteristicas especificas de cada
entidade, pelo que ndo foram mencionados os requisitos que nao tém aplicacao,
em funcdo da atividade exercida pelo Fundo de Pens&es em 2014.
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V. Certificacao do Revisor Oficial de Contas

~

M KPMG & A jados - Sociedade de Revi Telefone: +351 210 110 000

Oficlais de Contas, S.A. Fax- +351 210 110121
Edificio Monumental Internet: www kpmg.pt
Av. Praia da Vitéria, 71- A 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introdugio

| % Nos termos do n.° 2 do artigo 56.° do Decreto-Lei n.® 12/2006, de 20 de Janeiro, e do artigo
11.° da Norma Regulamentar n.* 7/2010-R, de 4 de Junho, examinamos as demonstragdes
financeiras do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014 do Fundo de Pensdes do Banco
de Portugal — Beneficio Definido, gerido pela Sociedade Gestora dos Fundos de Pensoes
do Banco de Portugal, S.A., as quais compreendem a Demonstragdo da posi¢do financeira
em 31 de Dezembro de 2014 (que evidencia um total de 1.637.859.502,50 euros, um valor do
Fundo de 1.637.796.138,59 euros e um resultado liquido de 288.817.320,09 euros), a
Demonstragdo de resultados, a Demonstragdo de fluxos de caixa do exercicio findo naquela
data e as correspondentes Notas.

Responsabilidades
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da referida entidade gestora:

a) a preparagdao de demonstragdes financeiras de acordo com as Normas Regulamentares
aplicaveis aos Fundos de Pensdes, emitidas pelo Instituto de Seguros de Portugal que
apresentem de forma verdadeira e apropriada, a posigao financeira do Fundo, o resultado
das suas operagdes e 0s fluxos de caixa;

b) a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados, atentas as especificidades dos
Fundos de Pensoes: ¢

¢) a manutengao de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daguelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4, O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes
de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem gue o
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel
sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes.
Para tanto o referido exame incluiu:

- averificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes constantes

das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragéo, utilizadas na sua preparagao;

KPMG & fssocedos = Socededs do Revisores Ohoms de KPMG & Associados- SROC, 54 Mairculads ra Consenvakis do

Contas, 5.4, a irra portuguess memiio da rece KPMG, Capat Social 3.916 000 turos - Pessos ragaro Comarcal de Lisbea sab a
EAMpOIA P hemas rdapandantis alhadis da KPMG Catacine N*PT 502 161 078 - lascrito e NPT 502 16Y 078

rieinatonel Cooperdtve (KPMG Intesnational’y, urra ontdace 0RO C. W 18- Insema na CMVM. NT

sukga. Bl

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL | BENEFiCIO DEFINIDO




iNDICE

V. Certificacao do Revisor Oficial de Contas

-~

- a apreciagdc sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

a verificagéo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragdes
financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordincia da informagio financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6.  Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da nossa
opinido.

Opinido

T Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam, de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigao financeira do Fundo de
Pensdes do Banco de Portugal — Beneficio Definido em 31 de Dezembro de 2014, o
resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em

conformidade com as Normas Regulamentares aplicaveis aos Fundos de Pensdes, emitidas
pelo Instituto de Seguros de Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinidio que a informagio constante do relatério de gestio € concordante com
as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 24 de Margo de 2015

KPMG Giados |
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.” 189)
representada por

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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