SOCIEDADE GESTORA
DOS FUNDOS be PENSOES

DO BANCO DE PORTUGAL, S.A.

Relatdrio e Contas

/

Fundo de Pen6es do Banco de Portugal




Fundo de PensGes do Banco de Portugal - Beneficio Definido -

Relatério e Contas 2017 2



Fundo de PensGes do Banco de Portugal - Beneficio Definido -

Indice

I
Relatdrio de Gestao

1.Sumario Executivo

2.Enquadramento Macroeconémico e Evolugao dos Mercados
2.1.Mercados Financeiros
2.2.Mercado Imobilidrio

3.Planos de Beneficios
3.1.Caracterizagao
3.2.Populagdo Abrangida
3.3.Beneficios, Encargos e Contribui¢cdes
3.4.Avaliacdo Atuarial

3.4.1.Pressupostos atuariais e financeiros
3.4.2.Resultados da avaliacdo atuarial

4.Politica de Investimento

5.Estrutura da Carteira e Controlo de Riscos
5.1.Benchmark Estratégico
5.2.Estrutura por Classes de Ativos
5.3.Estrutura por Zona Geografica
5.4.Exposicdo ao Risco Cambial
5.5.Value-at-Risk “Ativos — Responsabilidades”
5.6.Diferencial Ajustado de Duracdao Modificada
5.7.Estrutura da Carteira de Instrumentos de taxa de juro por Rating
5.8.Credit Value-at-Risk e Probabilidade de default
5.9.Estrutura da Carteira Imobilidria

6.Resultados e Situag¢do Financeira do Fundo de Pensdes

7.Nota Final

Demonstragao da Posi¢ao Financeira

Demonstracao de Resultados

Vv

Demonstracao de Fluxos de Caixa

Vv

Notas

Vi

Certificacao do Revisor Oficial de Contas

Relatério e Contas 2017 3



Fundo de PensGes do Banco de Portugal - Beneficio Definido -

Relatério e Contas 2017 4



Fundo de PensGes do Banco de Portugal - Beneficio Definido “

| - Relatdrio de Gestao

1. Sumario Executivo

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido (Fundo), criado em 1988, é um fundo fechado,
constituido por um patriménio auténomo e exclusivamente afeto ao cumprimento das responsabilidades
assumidas pelo Banco de Portugal (Associado), relativas ao pagamento de beneficios no periodo pds-emprego,
bem como aos seus encargos com contribuicdes pds reforma para o servico de assisténcia médico-social (SAMS).
A partir de fevereiro de 2014, o Fundo de Pens&es passou a incluir um plano de beneficios de saude, para além do
plano de pensdes, para assumir as responsabilidades com o pagamento de comparticipa¢cdes em despesas de
saude no periodo pds-emprego.

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

Com a publicacdo do Decreto-Lein21-A/2011, de 3 de janeiro, o beneficio de reforma por limite de idade deixou de
estarintegralmente a cargo do Fundo, passando a ser repartido, entre este e a Seguranca Social.

A gestdo financeira do Fundo visa conciliar a prossecucdo dos objetivos de maximizacdo da rentabilidade da
carteira de ativos e de limitacdo do risco de redugdao do grau de cobertura, pelos ativos, do valor das
responsabilidades assumidas pelo Fundo.

A gestdo do patrimdnio do Fundo é condicionada pela preponderancia, na populagdo abrangida, do grupo de
beneficiarios (reformados e pensionistas) e pelo consequente peso significativo das responsabilidades com
pensdes em pagamento (61,2 por cento do valor total das responsabilidades por servigos passados).

A politica de investimentos do Fundo consubstancia-se num elevado peso de instrumentos de taxa de juro, com
representacdo expressiva de emissGes indexadas a inflagdo que refletem a estrutura temporal das
responsabilidades. Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo encontrava-se investido em instrumentos de taxa de juro
da area do euro e liquidez (82,5 por cento), instrumentos com exposi¢do ao mercado imobiliario (9,6 por cento) e
instrumentos com exposicdo ao mercado acionista (7,9 por cento). O Fundo apresentava ainda exposicdo a futuros
sobre obrigacGes da area do euro e futuros sobre ac¢des, correspondente a, respetivamente, -6,6 por cento
(posicdo curta) e +5,9 por cento (posi¢cdo longa) do valor de mercado total da carteira de ativos. A exposi¢cdo
agregada a instrumentos de taxa de juro e a instrumentos sujeitos ao risco acionista, incluindo futuros, era de 74,9
porcentoe 13,8 por cento, respetivamente.

No desconto dos cash flows futuros que integram as responsabilidades do Fundo de Pensées 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 aavaliacdo das responsabilidades para fazer face aos pagamentos futuros.

A taxa de desconto atingiu, em 31 de dezembro de 2017, 1,80 por cento, tendo registado uma subida face ao nivel

apurado no final de 2016 (1,62 por cento) que reflete o movimento de subida das taxas de juro dos emitentes da

areado euro percecionados como tendo melhor qualidade crediticia.
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A gestdo asset-liability do Fundo gerou, em 2017, ganhos financeiros correspondentes a 1,5 por cento do valor das
responsabilidades, induzidos pela posi¢do assumida, ao longo do ano, na gestao dos ativos, de uma exposicao ao
risco de taxa de juro inferior a exposicdo ao mesmo risco das responsabilidades do Fundo e por um desempenho
assinaldvel da carteira de ativos imobiliarios e da carteira de instrumentos expostos ao mercado acionista.

A carteira de ativos obteve, em 2017, uma rentabilidade de 1,9 por cento, que traduz uma overperformance face a
carteira estratégica de referéncia que incorpora o perfil de risco do Associado (benchmark estratégico) de 0,1
pontos percentuais.

Em 2017 foi revisto o pressuposto de mortalidade da populagdo abrangida pelo Fundo de Pensdes, tendo sido
adotadas tdbuas de mortalidade distintas para as popula¢es feminina e masculina que refletem, no seu conjunto,
um aumento médio de esperanca de vida de cerca de 2 anos. Esta alteragdo de pressuposto implicou um acréscimo
no valor das responsabilidades por servigos passados de cerca de 12,0 por cento que foi parcialmente financiado
através de uma contribuicdo extraordinaria do Associado correspondente a 7,6 por cento do valor das
responsabilidades e da utilizacdo dos ganhos gerados pela gestdo financeira, tendo ainda induzido uma reducéo
do nivel de financiamento do Fundo.

Em 31 de dezembro de 2017, o patriménio do Fundo totalizava 1.939,1 milhdes de euros, enquanto as
responsabilidades por servicos passados atingiam 1.898,1 milhdes de euros. O nivel de financiamento erade 102,2
por cento, inferior em 1,1 pontos percentuais ao registado no final de 2016 e assegurava o cumprimento do
minimo resultante do disposto no Aviso do Banco de Portugal n.2 12/2001 (que corresponde a 98,1 por cento das
responsabilidades por servicos passados do fundo) e do minimo de solvéncia estabelecido pela Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (que corresponde a 53,2 por cento das responsabilidades por servigos
passados do fundo). Em auséncia de altera¢do do pressuposto de mortalidade e de contribuicdo extraordinaria
para o financiamento parcial do decorrente acréscimo de responsabilidades, o nivel de financiamento do Fundo

teriaatingido, nofinalde 2017, 107,0 por cento.
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Quadro 1
Principais Indicadores do Fundo de Pensdes de Beneficio Definido

31/12/2017 31/12/2016
Dados Populacionais
Plano de Pensdes
Ativos 1.054 1.146
Reformados 1.978 1.935
Pensionistas 589 585
Plano de Beneficios de Saude
Ativos 1.755 1.793
Reformados 1.938 1.899
Pensionistas 574 576
Pressupostos Atuariais e Financeiros
Taxa de desconto 1,80% 1,62%
Taxa de inflagdo esperada de longo prazo 1,79 % 1,68%
Tabua de mortalidade — Populagdo masculina | TV 88/90 agravada 1 ano TV 88/90
Tabua de mortalidade — Populaggo feminina TV 88/90 agravada 4 anos TV 88/90
Ativos (valor e taxa de rentabilidade) M€ % Rent. M€ % Rent.

1.601,7 | 826% | -0,5% | 1.506,9 | 853% | 10,5%
186,2 | 96% | 117%| 1519 | 81% | 7,1%

Obrigagées e liquidez'

Imobiliario

AcBes? 153,1 | 7,9% | 9,0% 1474 | 5% | 7,3%
Créditos liquidos sobre terceiros - - - 12,4 0,7% -
Total 1939,1| 100% | 1,9% | 1.818,6 | 100% | 8,5%
Responsabilidades (milhées de €) 1.898,1 1.761,6

Grau de Cobertura

Nivel de Financiamento (NF) 102,2% 103,2%

Minimo obrigatorio (Regulamentagao BdP) 98,1% 98,0%

k/lén;r)rm desolvéncia (Regulamentacéo 53,2% 56.8%
Rentabilidade Ativos Vs Responsabilidades 1,5% -2,3%

e, 56 por centocontanga) 1.3% 4%
Rentabilidade da carteira de ativos 1,9% 8,5%

'O Fundo apresentava ainda investimento em futuros sobre obriga¢Ges da drea do euro, cujo valor do ativo subjacente expresso em percentagem do

valor de mercado total do fundo representava -6,6 por cento (posi¢do curta).

* O Fundo apresentava ainda investimento em futuros sobre a¢&es, cujo valor do ativo subjacente expresso em percentagem do valor de mercado

total do fundo representava 5,9 por cento (posi¢ao longa).
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2. Enquadramento Macroecondmico e Evolugao dos Mercados
2.1. Mercados Financeiros

Em 2017 registou-se um aumento do ritmo de crescimento da economia mundial, que passou de 3,2 por cento, em
2016, para 3,7" por cento, de acordo com a estimativa do Fundo Monetario Internacional (FMI). Esta aceleragdo
verificou-se tanto no agregado constituido pelas economias mais desenvolvidas, cujo PIB cresceu 2,3 por cento,
taxa superior a registada no ano anterior em 0,6 pontos percentuais, como no conjunto das economias
emergentes e em desenvolvimento, cujo produto aumentou 4,7 por cento (mais 0,3 pontos percentuais do que no

ano anterior).
Estima-se que a Area do Euro tenha crescido 2,5 por cento, uma taxa superior a registada no ano anterior (+1,7 por

cento). As economias dos Estados Unidos e do Jap3do registaram igualmente aceleragdes da producdo, estimando-
se que em 2017 tenham observado crescimentos de 2,3 e 1,8 por cento, superiores em respetivamente 0,8 pontos
percentuais e 0,9 pontos percentuais aos observados em 2016. No Reino Unido ter-se-a observado, ao invés, um
abrandamento econdmico, estimando-se para 2017 um crescimento de 1,7 por cento, inferior em 0,2 pontos

percentuaisaoregistadoem 2016.
As economias chinesa e indiana continuaram a apresentar ritmos de crescimento elevados, estimados em 6,8 por

cento e 6,7 por cento, respetivamente. No Brasil e na RUssia a contragdo econdémica observada nos ultimos anos foi

revertidaem 2017, tendo-se registado taxas de crescimentodo PIBde 1,1 e 1,8 por cento, respetivamente.
Em Portugal, estima-se que o PIB tenha registado um crescimento de 2,7% por cento, superior em 1,2 pontos

percentuais ao verificadoem 2016.
A taxa de inflagdo nas economias desenvolvidas subiu significativamente em 2017, tendo atingido 1,7 por cento,

mais 0,9 pontos percentuais do que em 2016. Nos paises emergentes e em desenvolvimento, o nivel dos precos
aumentou 4,1 por cento (menos 0,2 pontos percentuais do que no ano anterior).

Na Area do Euro, o indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC), divulgado pelo Eurostat, subiu, em
média, 1,5 por cento, taxa significativamente superior a registada em 2016 (0,2 por cento). No Reino Unido, a taxa

deinflacdo foi condicionada pela deprecia¢do da Libra Esterlina, tendo registado uma subida expressiva, de 0,6 por

centoem 2016 para 2,73 por centoem 2017. Nos EUA, o indice de pregos no consumidor aumentou 2,1 por cento,

taxa superior a verificada no ano anterior (1,3 por cento).

Em Portugal, a taxa média de inflagdo fixou-se em 1,6 por cento, 1,0 pontos percentuais acima da taxa observada

em 2016.
De uma forma global, os principais bancos centrais mundiais continuaram a promover politicas monetdrias

acomodaticias, tendo-se, ndo obstante, acentuado a diferenciacdo entre as fases do ciclo de ajustamento das suas

taxas de juro de referéncia.

'Estimativas do World Economic Outlook Update do FMI, publicado em janeiro de 2018.
2Estimativa do Instituto Nacional de Estatistica de fevereiro de 2018.

3De acordo com o Office for National Statistics, do Reino Unido.

“De acordo com os dados extraidos do Bureau of Labor Statistics
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0O Banco Central Europeu manteve, em 2017, as suas taxas de juro de referéncia nos niveis minimos definidos no
ano anterior. A taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia marginal de liquidez permaneceu em 0,25 por
cento, a taxa de juro aplicavel as operacgdes principais de refinanciamento em 0,00 por cento e a taxa de juro da

facilidade permanente de depdsito continuou a situar-se em -0,40 por cento.

No primeiro trimestre, o Banco Central Europeu conduziu a ultima operacdo da segunda série de operacdes de
refinanciamento de longo prazo destinada ao setor bancario, com um prazo de 4 anos, tendo cedido 233,5 mil
milhGes de euros a um conjunto alargado de bancos que, em fun¢do do volume de crédito concedido a economia,

poderdo beneficiar de taxas de juro até ao nivel da taxa de juro dafacilidade permanente de depésito.

Em outubro, o Banco Central Europeu anunciou a extensdo do programa de compra de ativos até, pelo menos,
setembro de 2018, e areduc¢do do objetivo para o valor de compras mensais, a partir de janeiro de 2018, de 60 para
30 mil milhdes de euros, tendo sido mantido o propdsito de reinvestimento dos montantes resultantes dos ativos

que forem atingindo a maturidade.

O Banco do Japdo manteve inalterada, em -0,10 por cento, o nivel da taxa de depdsito para parte das reservas
colocadas pelos bancos junto da instituicdo. Foram igualmente mantidos o programa de compras de ativos e a
politica de controlo das taxas de juro de curto e longo prazo, com o objetivo de preservar a inclinacdo da curva de
taxas de juro e manter o nivel da taxa de rendibilidade a 10 anos da divida publica japonesa em torno de zero por

cento.

Num contexto de subida da taxa de inflacdo para niveis superiores ao objetivo de 2 por cento, o Banco de Inglaterra
anunciou, em novembro, o aumento da sua taxa de referéncia de 0,25 para 0,50 por cento, revertendo desta forma
o corte desta taxa que havia efetuado em agosto de 2016, na sequéncia do resultado do referendo sobre a
permanéncia do Reino Unido na Unido Europeia. Em paralelo, a autoridade monetaria britanica decidiu manter o

programa de compras de ativos.

A Reserva Federal Norte-Americana prosseguiu, em 2017, o processo de normalizacdo dos niveis de taxas de juro
de referéncia iniciado em dezembro de 2016, tendo anunciado em margo, junho e dezembro, ajustamentos no
sentido ascendente da Fed Funds Target Rate, que se fixou, no final do ano, no intervalo compreendido entre 1,25
e 1,50 por cento. Adicionalmente, a autoridade monetaria dos EUA anunciou que em outubro iniciaria o processo
de normalizacdo do seu balanco, através da reducao progressiva do reinvestimento dos fundos libertados pelo
vencimento dos titulos adquiridos no contexto do programa de compra de ativos.

Aolongo do ano, varios estados soberanos foram objeto de revisdo de rating e/ou outlook, por parte das principais
agéncias de notacdo financeira.

Na Area do Euro, em particular, nos paises que haviam sido mais afetados pela crise das dividas soberanas, a
recuperac¢do econdmica e, no caso dos paises abrangidos por programas de assisténcia econdmica e financeira, o
cumprimento das metas estabelecidas com os parceiros internacionais, contribuiram para uma série de revises
positivas das notagGes de rating ou das perspetivas das suas dividas.

Em janeiro, a DBRS baixou a notagao da divida publica italiana de A- para BBB+. Posteriormente, em outubro, a

Standard and Poor's (S&P) efetuou um movimento em sentido contrario, subindo a notagdo das obrigagGes

emitidas pelo Estado italiano de BBB-para BBB.
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O rating da divida publica da Irlanda foi,em 2017, objeto de duas revisdes em alta. Em setembro, a Moody's subiua
notacdo atribuida aquela divida de A3 para A2, tendo revisto a perspetiva de evolu¢do da notac¢do de positiva para
estavel e, perto do final do ano, a Fitch reviu a notacao daquela divida de A para A+, tendo mantido a perspetiva de
evolucdo da notacdo em estdvel.

Em julho, a S&P reviu a sua perspetiva para a notagao de rating da divida publica grega de estdvel para positivo,
tendo reafirmado a notagao de B- que |he atribuira anteriormente. No més seguinte, a Fitch subiu o rating da
Grécia de CCC para B-. Estas decisGes foram antecedidas da recomendag¢do da Comissao Europeia para retirada do
pais do Procedimento por Défice Excessivo, que seria formalizada em setembro, e do acordo alcangado entre o
governo Grego e as entidades europeias, para o empréstimo, de 8,5 mil milhdes de euros, concedido no ambito do
programa de auxilio financeiro ao pais.

Na sequéncia da retirada de Portugal do Procedimento por Défice Excessivo oficializada em junho pelo Conselho
de Ministros da Unido Europeia, e num contexto de desempenho econdmico e orcamental favoravel, as notacbes
financeiras atribuidas a divida publica portuguesa foram revistas em alta. Em setembro, a Moody's alterou a sua
perspetiva para a evolugdo da notacdo de rating das obrigacdes emitidas pelo Estado portugués de estavel para
positiva, tendo mantido a notacdo em Bal, enquanto a S&P subiu o rating da divida publica portuguesa de BB+
para BBB-, tendo ajustado a perspetiva de evolugdo do mesmo de positiva para estavel. Posteriormente, em
dezembro, a Fitch, que em meados do ano tinha revisto em alta as perspetivas da divida publica portuguesa,
surpreendeu os analistas ao subir a notagdo atribuida a divida portuguesa em dois niveis, de BB+ para BBB. A
perspetiva desta agéncia para a evolucdo da notacgdo foi alterada para estavel.

Ao longo do ano, as perspetivas para a evolucao da notacao de rating da divida publica espanhola, foram revistas
de estaveis para positivas pela S&P, em janeiro, e pela Fitch, em julho, que, em ambos os casos, mantiveram o
rating BBB+ previamente atribuido.

Os mercados financeiros exibiram, em 2017, indices de volatilidade reduzidos.

Na Area do Euro, o ano foi marcado por eventos de natureza politica e por alguns receios de ressurgimento do
nacionalismo no seio de alguns governos europeus que induziram, em alguns momentos, um aumento de aversao
ao risco. Os resultados dos atos eleitorais realizados na Holanda, em Franca e na Alemanha, terdo, ndo obstante,
contribuido para dissipar aqueles receios, tendo prevalecido, ao longo do ano, um sentimento de mercado
positivo.

2017 ficou igualmente marcado pelo inicio das negocia¢Ges para a saida do Reino Unido da Unido Europeia,
oficializado, no final de marco, através de uma carta dirigida pela primeira-ministra britanica a presidéncia do
Conselho Europeu.

No ultimo trimestre do ano, o sentimento de mercado revelou, de uma forma geral, pouca sensibilidade a
emergéncia de tensGes independentistas na Catalunha, desencadeadas na sequéncia da declaragdo unilateral de
independéncia votada pelo parlamento cataldo apds realizacdo, no dia 1 de outubro, de um referendo
considerado ilegal pelo Tribunal Constitucional Espanhol e ulterior suspensdo, pelo governo espanhol, da
autonomia da regido e convocacdo de elei¢Ges regionais antecipadas. Os resultados da votacdo ndo alteraram de
forma clara as perspetivas de evolucdo das tensGes separatistas, na medida em que, se por um lado, a maioria dos

votos contados terdo recaido em partidos considerados unionistas, por outro, as forgas politicas favoraveis a
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independénciaterdo condi¢des para formar um governo regional.

O aumento da tensdo geopolitica entre a Coreia do Norte e os EUA, decorrentes dos avangos do programa nuclear
Coreano e cujos primeiros episddios reportam a agosto, mereceu a atencdo dos mercados financeiros e
condicionou, ainda que de forma limitada, a evolucdo da generalidade dos ativos.

Na ultima quinzena do ano, teve particular destaque a aprovacdo de uma alteragdo do cédigo tributario dos EUA,
consubstanciada em reduc¢des de impostos sobre as empresas e na diminuigcdo temporaria de impostos sobre o
rendimento das pessoas singulares. A expectativa de que as alteracdes aprovadas induzam um aumento do
repatriamento de capitais e impactem positivamente o consumo privado e o investimento tera contribuido para
suportar a evolugdo dos mercados acionistas norte-americanos que terminaram o ano em niveis proximos dos
maximos histdricos.

Nos mercados de divida publica da Area do Euro, as taxas de juro nominais e reais extraidas de obrigacdes do
Tesouro alem3s indexadas & inflagdo da Area do Euro (Grafico 1) terminaram o ano em niveis superiores aos
observados no final de 2016. As taxas de inflacdo break-even, aferidas com base no céalculo dos diferenciais entre
taxas de juro nominais e taxas de juro reais da divida alem3, diminuiram durante a primeira metade do ano,
registando um aumento significativo no segundo semestre. O movimento verificado na segunda metade do ano
fez com que as taxas de inflagdo break-even terminassem o ano em niveis superiores aos observados em 2016
(Gréfico 2).

Relatério e Contas 2017




Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido n

Grafico 1
Curvas de Taxas de juro da divida publica alema
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Fonte: Bloomberg e SGFPBP

Grafico 2
Curvas de Taxas de inflagdo da zona euro implicitas na divida publica alema
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Assistiu-se a uma diminuicao dos diferenciais de taxas de juros dos titulos de divida publica emitidos pelos

principais paises da Area do Euro face as congéneres alem3s, mais expressivo no caso da divida Portuguesa
(Gréfico 3).

Relatério e Contas 2017




Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido n

Grafico 3
Diferencial entre taxas de juro das dividas publicas de emitentes
da Area do Euro e congéneres alemis
(prazo de 10 Anos)

400

350

300

250

200

150 4

Pontos Base

100

- 1 ]
O = m = Lkl N

3 5 oo @ S NG NG 8
N - 1 W A O 2 \
20® ((,\(\\'&\ s @ R® @Qa \ W

0

N
R o“\)%%

O Intervalo de variagdo em 2017 < 30/12/2016 ¢ 29/12/2017

Fonte:Bloomberg e SGFPBP

A generalidade dos mercados acionistas registou um desempenho positivo em 2017, tendo beneficiado do
crescimento sincronizado observado a nivel mundial e das politicas monetdrias em vigor, globalmente
acomodaticias. Entre os mercados mais relevantes, EUA (S&P500) e Japao (Nikkei225) valorizaram 19,4 e 19,1 por
cento, respetivamente, e o indice de referéncia do mercado chinés (CS/300) subiu 21,8 por cento. O MSCI
Emerging Markets, que reflete a performance das principais empresas das economias emergentes e em
desenvolvimento, medido em USD, valorizou 34,4 por cento. Finalmente, as acdes da Area do Euro (Eurostoxx50)

valorizaram 6,5 por cento e o PS/20fechou o ano com ganhos de 15,2 por cento.
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Grafico 4
Evolugdo dos principais mercados acionistas em 2017 (base 100 a 31/12/2016)
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Fonte: Bloomberg e SGFPBP

No mercado de matérias-primas, o indice S&P GSCI Spot, constituido por um conjunto representativo de
mercadorias, registou uma valorizacdo de 11,1 por cento. A evolugdo do preco do petréleo observou um padrao

idénticoao deste indice, tendo registado, ndo obstante, uma valorizagcdo mais expressiva (22,7 por cento).

No mercado cambial observou-se um movimento de apreciacao do Euro face a generalidade das principais divisas
mundiais, alicercado na melhoria do desempenho da economia da regido e na dissipacao de alguns receios de
emergéncia de tensdes desfavoraveis ao projeto de integracdo europeia. O euro apreciou-se 14,1 por cento em
relacdo ao Ddlar dos Estados Unidos da América e 4,1 por cento face a Libra Esterlina. Face ao lene e ao Franco
Suico, moedas tradicionalmente consideradas de refugio, o Euro apreciou-se 10,0 e 9,2 por cento, respetivamente.
A apreciacdo do Euro face as moedas das principais economias em desenvolvimento foi também consideravel,

tendosido de 6,3 por cento, no caso da moeda chinesa, e 16,0 por cento, no caso do Real brasileiro.
O Doélar dos Estados Unidos da América depreciou-se, em 2017, face a maioria das moedas mais representativas a

nivel mundial, tendo registado uma perda de valor face a um cabaz de moedas, tendo em consideragdo o seu peso

no comérciocomos EUA, de cercade 9,9 por cento.
2.2. Mercadolmobiliario

Em 2017, o investimento no mercado imobilidrio mundial aferido em ddlares dos Estados Unidos da América,
registou um aumento de 6 por cento. A regido da Europa, Médio Oriente e Africa registou o maior aumento do
volume de transagdes. Londres, Los Angeles e Nova lorque continuaram a ser as principais cidades de destino de

investimento.
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A nivel europeu, os mercados do Reino Unido e da Holanda revelaram particular dinamismo, ao passo que os
mercados de Franca e da Suécia observaram diminui¢cdes do volume de transacdes.

No mercado de escritérios europeu, as rendas correspondentes a zonas prime aumentaram, na maioria das
principais cidades, face as praticadas em 2016, movimento que foi acompanhado por uma reducao de yields e de
taxas de disponibilidade, refletindo um forte dinamismo na procura por este tipo de ativos.

Estima-se que o volume total de transacdes em Portugal tenha atingido um valor global de cerca de 1,9 mil milhdes
de euros, que traduz um aumento, face a 2016, superior a 50 por cento. A semelhanca de anos anteriores, a
maioria das transacdes foi realizada por investidores estrangeiros (80 por cento), tendo-se, observado, ndo
obstante, um aumento da participacdo de investidores nacionais. Observou-se um acréscimo significativo do peso
do setor de retalho para cerca de 35 por cento, nivel superior ao do setor de escritdrios (31 por cento). As rendas
prime registaram, em ambos os setores, aumentos face as praticadas em 2016, tendo-se observado, em
simultaneo, umareducdo das yields de mercado, que atingiram novos minimos histdricos.

Paralelamente, os mercados residencial e de imdveis para promocdo continuaram a tendéncia de forte

dinamismo, ja verificada nos anos anteriores.

3. Planos de Beneficios

3.1 Caracterizacao

O Fundo é constituido por dois planos de beneficios para o periodo pds-emprego—o Plano de PensGes e o Plano de
Beneficios de Saude.

O Banco de Portugal garante, através do Plano de Pensdes do Fundo, o direito aos beneficios de reforma, invalidez
e sobrevivéncia (incluindo eventuais subsidios complementares e o subsidio por morte), bem como o pagamento
dos seus encargos com contribui¢des pds reforma para o servico de assisténcia médico-social (SAMS).

As pensdes pagas a titulo de reforma e sobrevivéncia no ambito do Plano de Pensées do Fundo resultam da soma
das parcelas calculadas em funcdo de cada componente da retribuicdo pensionavel, de acordo com a convencao
coletiva de trabalho aplicavel e aregulamentacdo interna do Banco de Portugal.

O Planode Pensdes engloba trés programas de beneficios:

e dois abrangem os trabalhadores admitidos no setor antes da integracao dos empregados bancarios no
regime geral de Seguranca Social (Decreto-Lei n.2 54/2009, de 2 de marg¢o), sendo um relativo a
remuneracao base e diuturnidades, e o outro aos complementos remunerativos;

e oterceiroprogramaabrange os ex-membros do Conselho de Administracdo, de acordo com o preceituado
no Decreto-Lei n.2 39/2007, de 20 de fevereiro, data a partir da qual o programa foi fechado a novas

adesbes e aformacdo de beneficios.

O Decreto-Lei n.2 1-A/2011, de 3 de janeiro, determinou a integracdo no regime geral de Seguranca Social dos
trabalhadores abrangidos por regime de Seguranca Social substitutivo constante de instrumentos de

regulamentacdo coletiva de trabalho do setor bancario, que se encontravam no ativo a data da publicacdo do
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Decreto-Lei.

Esta alteracao legislativa, com efeitos a partir de janeiro de 2011, estipula que os referidos trabalhadores passaram
a estar protegidos pelo regime geral de Seguranca Social na eventualidade de reforma por velhice. Em
consequéncia, este beneficio de reforma deixou de estar integralmente a cargo do Fundo, tendo o seu
financiamento passado a ser repartido, no que concerne ao beneficio posterior a 2010, entre este e a Seguranca
Social.

O Plano de Beneficios de Satde do Fundo abrange todos os trabalhadores no ativo e os reformados e pensionistas

aquem o Associado, por aplicacdo do seu regulamento interno, atribui comparticipacées em despesas de saude.

3.2 Populagao Abrangida

i. Plano de Pensoes
Na populagdo abrangida pelo Plano de Pensdes do Fundo é preponderante o grupo de beneficidrios (reformados e
pensionistas).
Aintegracdo no regime geral de Seguranca Social dos empregados bancérios admitidos apds 3 de margo de 2009 e
o consequente encerramento do Plano de Pensdes a novas adesdes, contribuiram para acentuar a tendéncia de
reducdo do racio ativos/beneficiarios.
Esta reparticdo da populagdo abrangida traduz-se num elevado peso das responsabilidades com pensdes em

pagamento no total das responsabilidades, condicionando a politica de investimento do patrimdnio do Fundo.

Quadro 2
Populagao abrangida pelo Plano de Pensdes do Fundo de Pensdes Beneficio Definido

Variagao Variagéo
31-12-2017 31-12-2016 2016/2017 31-12-2015 2015/2016
Ativos 1.054 1.146 -92 1.212 -66
Reformados 1.978 1.935 43 1.931 4
Pensionistas 589 585 4 581 4
Total 3.621 3.666 -45 3.724 -58

Racio

0,41 0,45 0,48

Ativos'/Beneficiarios?

"Trabalhadores no ativo; 2Reformados e Pensionistas.

ii. Plano de Beneficios de Saude
Na populagdo abrangida pelo Plano de Saude do Fundo também se verifica uma preponderancia da populagdo de
beneficidrios (reformados e pensionistas), ainda que menos pronunciada do que a observada no Plano de

Pensdes, umavez que o plano de salde se encontra aberto a novas adesdes.
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Quadro 3
Populagdo abrangida pelo Plano de Saude do Fundo de Pensdes Beneficio Definido

Variagéo Variagéo
31-12-2017  31-12-2016 2016/2017 31-12-2015 2015/2016
Ativos 1.755 1.793 -38 1.775 18
Reformados 1.938 1.899 39 1.896 3
Pensionistas 574 576 -2 570 6
Total 4.267 4.268 -1 4.241 27
Racio
0,70 0,72 0,72
Ativos'/Beneficiarios®

" Trabalhadores no ativo; 2 Reformados e Pensionistas.

3.3 Beneficios, Encargos e Contribuigoes

Em 2017, o valor das pensdes pagas ascendeu a 62,5 milhGes de euros, o que representa um acréscimo de 3,1 por
cento emrelagdo ao exercicio anterior.

O valor dos capitais de remicdo liquidado em 2017 totalizou 3,3 milhdes de euros, traduzindo uma redugdo de 7,1
por cento face ao liquidado noano anterior.

O valor total de comparticipacées liquidadas pelo Plano de Saide em 2017 foi de 2,1 milhdes de euros, o que
representaumacréscimo de 7,5 por cento em relagdo ao exercicio anterior.

O total liquidado a titulo de subsidios por morte foi de 18,9 milhares de euros e os encargos suportados pelo
Fundo, relativos as contribuicGes para os SAMS sobre as pensdes liquidadas, totalizaram 3,4 milhGes de euros.

Em 2017, foram ainda liquidados encargos com transferéncias para outros Fundos de Pensdes ou sistemas de
seguranca social por ocasido da cessacdo de fun¢des de empregados, no valor de 306,5 milhares de euros.

No ano de 2017, foram recebidas contribuicGes num total de 159,9 milhGes de euros, valor que inclui uma
contribuicdo extraordinaria efetuada pelo Associado (133,6 milhdes de euros), para financiamento parcial do

acréscimo de responsabilidades do Fundo decorrente da alteracdo do pressuposto da mortalidade.

Quadro 4
Estrutura dos beneficios e encargos suportados pelo Fundo

2017 2016
Pensdes 87,2% 87,1%
Contribuigbes p/ SAMS 4,8% 4,8%
Capitais de Remicéo 4,7% 5,2%
Comparticipacdes despesas de saude 2,9% 2,8%
Subsidio por Morte 0,0% 0,0%
Transferéncias UE/BCE ® 0,4% 0,1%

® Transferéncias para outros Fundo de Pensdes ou sistemas de seguranga social por ocasido
de cessagéo de fungdes de empregados do Banco que passaram a ser funcionarios comunitarios
ou equiparados.
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3.4 Avaliagao Atuarial

3.4.1. Pressupostos atuariais e financeiros

Nas avaliagcGes atuariais do Plano de Pensdes, referentes a 31 de dezembro de 2017 e 2016, foram utilizados os

pressupostos atuariais e financeiros constantes do Quadro 5.

Quadro 5
Plano de Pensdes — Pressupostos atuariais e financeiros

Identificacdo 31-12-2017 31-12-2016
12 ano 0,75% 0,75%
Taxa de atualizagdo das pensdes
29 ano e seguintes 1,79% 1,68%
Taxa de crescimento da massa 12ano 1,75% L75%
salarial 29 ano e seguintes 2,79% 2,68%
Taxa de desconto 1,80% 1,62%
Taxa de revalorizagao das 12 ano 0,75% 0,75%
remunerag¢des anuais registadas no
RGSS, do IAS e da RMMG (a) 22 ano e seguintes 1,79% 1,68%
Taxa de progressao na carreira reflectida nas remuneragées
) 1,00% 1,00%
registadas no RGSS
Populagdo Masculina TV 88/90 agravada 1 ano TV 88/90
Tabela de Mortalidade
Populagdo Feminina TV 88/90 agravada 4 anos TV 88/90

Tabela de Invalidez

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

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

Tabela de Turnover

T-1 Crocker Sarason (US)

T-1 Crocker Sarason (US)

Momento de atribuicdo de pensdo de reforma limite de idade no
FPBD

65 anos

65 anos

Momento de atribuigdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS:
Idade Normal de Reforma (INR) - valor no 12 ano

66 anos e 4 meses

66 anos e 3 meses

Evolugdo da esperanga média de vida aos 65 anos (Indexagdo da
INR / Projecido fator de sustentabilidade RGSS)

+ 0,17 em cada ano

+ 0,17 em cada ano

Numero de mensalidades de pensdo/ salédrio 14 14
Retribuigdo Minima Mensal Garantida no ano seguinte 580,00 € 557,00 €
Indexante dos Apoios Sociais 428,90 € 421,32 €
Percentagem de casados 80% 80%
Diferenca de idades entre cénjuges (sendo mais velhos os 3 3

individuos do sexo masculino)

(a) IAS - Indexante dos Apoios Sociais; RMMG - Remuneragdo Minima Mensal Garantida.
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Estes pressupostos aplicam-se a generalidade da populacdo abrangida. Em algumas situagcdes pontuais, com
pouca relevancia do ponto de vista financeiro, alguns dos pressupostos sdo ajustados as caracteristicas especificas
dos grupos populacionais.

Nas avaliagdes atuariais do Plano de Salde referentes a 31 de dezembro de 2017 e 2016 foram utilizados os

pressupostos atuariais e financeiros constantes do Quadro 6.

Quadro 6
Plano de Saude — Pressupostos atuariais e financeiros

Identificacdo 31-12-2017 31-12-2016
Taxa de crescimento do custo Reforma por Invalidez 5,64% 5,51%
YO T (a)

médio/anual das despesas * Outros tipos de reforma 4,20% 4,08%
Taxa de desconto 1,80% 1,62%

Populagdo Masculina TV 88/90 agravada 1 ano TV 88/90
Tabela de Mortalidade

Populagdo Feminina TV 88/90 agravada 4 anos TV 88/90
Tabela de Invalidez 1978 - S.0.A. Trans. Male (US) | 1978 - S.O.A. Trans. Male (US)
Tabela de Turnover T-1 Crocker Sarason (US) T-1 Crocker Sarason (US)
Momento de atribui¢do de pensdo de reforma limite de idade

65 anos 65 anos
no FPBD
Momento de atribuigdo de pensdo de reforma Velhice no
66 anos e 4 meses 66 anos e 3 meses
RGSS: Idade Normal de Reforma (INR) - valor no 12 ano
Evolugdo da esperanca média de vida aos 65 anos
. + 0,17 em cada ano +0,17 em cada ano

(Indexagdo da INR)
Percentagem de casados 80% 80%
Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais velhos os ) )

individuos do sexo masculino)

(a) Esta taxa reflete a taxa deatualizagdo das despesas médicas ea variagdo da taxa desinistralidadedo agregado familiar, para
além deincorporar expectativas deinflagdo de longo prazo implicitas nos mercados de divida publica.

A taxa de desconto apurada no final de 2017 para utilizagao no cdlculo das responsabilidades a 31 de dezembro foi
de 1,80 por cento. Esta taxa foi determinada com base nas taxas de juro nominais de divida publica da drea do euro,
tendo em conta a estrutura por prazos das responsabilidades do Fundo.

A variacdo, em 2017, das taxas de juro da divida publica da area do euro, teve um impacto na taxa de desconto
nominal correspondente a um acréscimo de 0,18 pontos percentuais.

Ataxa de inflagdo, utilizada como indexante da taxa de crescimento salarial e de pensdes e estimada por recurso as
taxas de inflagao break-even implicitas no mercado de obriga¢des indexadas a inflagao da drea do euro, regista
uma variagao positiva, de 0,10 pontos percentuais.

Os pressupostos atuariais e financeiros utilizados no cendrio do Minimo de Solvéncia estabelecido pela

Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de PensGes sdao apresentados nos Quadros 7 e 8.
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Quadro 7
Plano de PensGes — Pressupostos aturariais e financeiros — Cendrio de minimo de solvéncia

Identificagdo 31-12-2017 31-12-2016
12 ano 0,75% 0,75%
Taxa de atualizagdo das pensdes
22 ano e seguintes 1,79% 1,68%
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
, 3,00% 3,00%
dedutivel
Taxa de revalorizagdo das
jalorizacao das 12 ano 0,00% 0,00%
remunerac¢des anuais registadas
20 B(.SSS e Indexante dos Apoios 22 ano e seguintes 2,00% 2,00%
ociais
Taxa de progressdo na carreira reflectida nas remuneragdes
xa de prog ! unerag 0,00% 0,00%
registadas no RGSS
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 atribuicdo de pensao de reforma limite de idade
no FPBD

65 anos

65 anos

Momento de atribuicdo de pensao de reforma Velhice no
RGSS: Idade Normal de Reforma (INR) - valor no 12 ano

66 anos e 4 meses

66 anos e 3 meses

Evolugdo da esperanga média de vida aos 65 anos (Indexac¢do
da INR / Projegdo fator de sustentabilidade RGSS)

+0,17 em cada ano

+0,17 em cada ano

Numero de mensalidades de pensdo/ salario 14 14
Retribuigdo Minima Mensal Garantida no ano seguinte 580,00 € 557,00 €
Indexante dos Apoios Sociais 428,90 € 421,32 €
Percentagem de casados 80% 80%
Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais velhos os 3 3

individuos do sexo masculino)
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Quadro 8
Plano de Saude Pressupostos atuariais e financeiros — Cenario de minimo de solvéncia

Identificacdo 31-12-2017 31-12-2016
Taxa de crescimento do custo Reforma por Invalidez 5,64% 5,51%
médio/anual das despesas * Outros tipos de reforma 4,20% 4,08%
Taxa de desconto 4,50% 4,50%
Tabela de Mortalidade TV73/77 TV73/77

Tabela de Invalidez

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

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

Tabela de Turnover

-/-

-/-

Momento de atribuicdo de pensdo de reforma limite de idade no
FPBD

65 anos

65 anos

Momento de atribuicdo de pensdo de reforma Velhice no RGSS:

66 anos e 4 meses

66 anos e 3 meses

Idade Normal de Reforma (INR) - valor no 12 ano

Evolugdo da esperanca média de vida aos 65 anos

. + 0,17 em cada ano
(Indexagdo da INR)

+0,17 em cada ano

Percentagem de casados 80% 80%

Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais velhos os

3 3
individuos do sexo masculino)

(a) Esta taxa reflete a taxa deatualizagdo das despesas médicas ea variagdo da taxa desinistralidade do agregado familiar, para alémde
incorporar expectativas deinflagdo delongo prazo implicitas nos mercados de divida publica.

3.4.2. Resultados da avaliagao atuarial

Em 31 de dezembro de 2017, o valor das responsabilidades por servigos passados totalizava 1.898,1 milhdes de
euros, dos quais cerca de 61,2 por cento correspondiam a responsabilidades por pensGes em pagamento e os

restantes 38,8 por cento diziam respeito as responsabilidades por servigos passados de trabalhadores no ativo.

Quadro 9 (em euros)
Resultados da avalia¢ao atuarial
31-12-2017 31-12-2016
Responsabilidades por Servigos Passados (RSP) 1.898.146.759 1.761.649.903
Reformados e Pensionistas 1.160.793.477  1.034.297.385
Trabalhadores no ativo 737.353.283 727.352.518

Foram quantificados os minimos de referéncia estabelecidos pelo Banco de Portugal e pela Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes. O minimo obrigatério, estabelecido pelo Banco de Portugal e o
minimo de solvéncia, fixado pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, correspondem,
respetivamente, a 98,1 por cento e a 53,2 por cento do valor das responsabilidades apuradas para o Fundo de

Pensdes.
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Em 2017, registou-se um aumento do valor das responsabilidades por servicos passados de +7,7 por cento, como

consequéncia da conjugacdo dos seguintes efeitos:

a. Variacdo anual ndo quantificavel no inicio do ano de +9,1 por cento, das responsabilidades, que

corresponde aos desvios provocados pelos seguintes fatores:

° Aalteragdo do pressuposto de mortalidade (+12,0 por cento);
° os movimentos do mercado, por via da indexa¢do dos pressupostos —taxa de desconto e taxa de
inflagdo (-1,4 por cento);

° desvios de natureza atuarial e outros (-1,5 por cento)

b. Variagdoanual esperada(normal)de-1,3 porcento dasresponsabilidades.

4. Politicade Investimento

A politica de investimento do Fundo encontra-se balizada pelas normas regulamentares emitidas pela Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de PensGes (ASF) e por normas internas mais restritivas, estabelecidas pela
Sociedade Gestora dos Fundos de PensGes do Banco de Portugal S.A. (Sociedade Gestora) em estreita consonancia
com o perfil derisco aprovado pelo Banco de Portugal.

A politica de investimento visa conciliar a prossecucdo dos objetivos de maximizacao da rentabilidade da carteira
de ativos e de limitacdo do risco de reducdo do grau de cobertura, pelos ativos, do valor das responsabilidades

assumidas pelo Fundo.

A prossecugao destes objetivos fica sujeita a salvaguarda da necessidade de assegurar a todo o momento:

e A manutenc¢do de um adequado grau de liquidez que permita fazer face as responsabilidades com o
pagamento de pensdes e de capitais de remigao;

e Alimitacdo dosriscosincidentes sobre o valor dos ativos que compdem o patrimdnio do Fundo, através da
adocdo de critérios rigorosos de sele¢cdo de instrumentos e instituicdes objeto de investimento;

o A diversificacdo e dispersdao das aplica¢des, de modo a evitar a acumulagdo de riscos bem como a

concentragdo excessivaem qualquer ativo, emitente ou grupo de empresas.

5. Estruturada Carteira e Controlo de Riscos

Ao longo de 2017, a estrutura da carteira foi objeto de analise e acompanhamento permanente, com vista a
identificacdo do grau de exposicdo a diferentes tipos de risco, bem como da respetiva forma de mitigacdo através
da imposicdo de limites e do acompanhamento da evolucdo de medidas de risco, ndo tendo sido detetados

quaisquer incumprimentos dos principios e regras prudenciais aplicaveis aos fundos de pensdes.
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5.1. Benchmark Estratégico

Como forma de assegurar que o objetivo de maximiza¢do da rentabilidade da carteira de ativos era prosseguido
em observancia das restricGes necessdrias a limitacdo do risco de reducdo do nivel de financiamento
foiselecionado um referencial para a estrutura da carteira do Fundo em 2017, designado benchmark estratégico. A
sua composi¢do, que se apresenta sumariamente, é consentanea com o perfil de risco definido pelo Banco de
Portugal.

Grafico 5
BENCHMARKS ESTRATEGIO EM 2017 — Composicdo média anual

4R

B Instrumentos de taxa de juro 82.7%
® Instrumentos com exposi¢ao ao mercado acionista 7.3%
¥ Instrumentos com exposi¢cdo ao mercado imobilidrio 8.6%

® Liquidez 1.3%

O benchmark estratégico apresentou ainda exposicdo a futuros sobre obrigacGes da drea do euro e futuros sobre
acGes, cujo valor de mercado dos ativos subjacentes representou, respetivamente, em média, -9,4 por cento
(posicdo curta) e +6,5 por cento (posicao longa) do valor de mercado total do fundo.

A exposicdo agregada ainstrumentos de taxa de juro e a instrumentos sujeitos ao risco acionista, incluindo futuros,
foi,em média, de 73,3 por cento e 13,8 por cento, respetivamente.

A componente de instrumentos de taxa de juro continuou a ser constituida maioritariamente por divida indexada
a inflacdo (média anual de 86,2 por cento), atendendo a sua relevancia para a politica de imunizac¢do dos riscos
inerentes as responsabilidades assumidas pelo Fundo.

Em média, a divida publica representou em 2017 a quase totalidade do investimento em instrumentos de taxa de
juro, correspondendo a parte restante a obrigacdes emitidas por entidades privadas.

A carteira de instrumentos financeiros com exposicdo ao risco acionista manteve uma elevada diversificacdo
geografica, tendo-se verificado, face ao ano transato, uma reducdo da exposicdo a area do euro (-3,2 pontos
percentuais) e a América do Norte (-5,0 pontos percentuais) e um aumento da exposi¢cdo aos mercados da Europa
exceto 4rea do euro (+2,9 pontos percentuais), da Asia-Pacifico (+2,1 pontos percentuais) e Emergentes (+3,2

pontos percentuais).
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Grafico 6
Alocagdao da componente de instrumentos de taxa de juro Alocagdao da Componente acionista
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Nota: a desagregacdo da componente obrigacionista inclui a exposi¢do a futuros de obrigagées, cujo valor de mercado do ativo subjacente se
encontra expresso em percentagem do valor de mercado total do fundo. A desagregacdo geografica da componente de agdes apresentada incluia
exposicdo a futuros de agdes, cujo valor de mercado do ativo subjacente se encontra expresso em percentagem do valor de mercado total do

fundo.

5.2. Estruturapor Classes de Ativos

A estrutura da carteira de ativos foi determinada por referéncia a composi¢cdao do benchmark estratégico, tendo
assumido alguns desvios orientados pelo objetivo de incorporar expectativas de curto prazo de evolug¢ao dos

mercados, limitados, ndo obstante, por normasinternas.
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Grafico 7
CARTEIRA EM 2017 — Composicdo média anual
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A carteira apresentou ainda, a semelhanca da carteira estratégica de referéncia, investimento em futuros sobre
obrigacGes da area do euro e futuros sobre ag¢des, cujos valores de mercado dos ativos subjacentes, expressos em
percentagem do valor de mercado total do fundo, representaram, em média, -10,2 por cento (posi¢do curta) e 6,6
por cento (posi¢do longa), respetivamente.

A exposicdo agregada ainstrumentos de taxa de juro e a instrumentos sujeitos ao risco acionista, incluindo futuros,
foi,em média, de 72,7 por cento e 14 por cento, respetivamente.

Por conseguinte, em termos médios, a carteira apresentou, face ao benchmark estratégico, uma exposicdo
ligeiramente superior a instrumentos com risco acionista (+0,2 pontos percentuais) e uma menor exposicao a
instrumentos de taxa de juro (-0,6 pontos percentuais).

A alocacdo da componente acionista da carteira apresentou pequenos desvios face a carteira estratégica de
referéncia, tendo-se registado uma maior exposi¢do a area do euro (+0,5 pontos percentuais) e uma menor
exposicao aos mercados da Europa exceto drea do euro (-0,2 pontos percentuais), da América do Norte (-0,1
pontos percentuais) e Emergentes (-0,1 pontos percentuais).

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo encontrava-se investido em instrumentos de taxa de juro da area do euro,
(81,5 por cento), instrumentos com exposicdo ao mercado imobiliario (9,6 por cento), instrumentos com
exposicao ao mercado acionista (7,9 por cento) e liquidez (1,1 por cento). O Fundo apresentava ainda exposi¢do a
futuros sobre obriga¢des da area do euro e futuros sobre agGes, correspondente a, respetivamente, -6,6 por cento

(posicdo curta) e +5,9 por cento (posicdo longa) do valor de mercado total da carteira de ativos.
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Grafico 8

Alocag¢do da componente de instrumentos de Alocagdao da componente acionista
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Nota: a desagregagdo da componente obrigacionista inclui a exposi¢do a futuros de obrigagdes. A desagregacao geografica da componente

de agbes apresentada incluia exposi¢do a futuros de agdes.

5.3. EstruturaporZona Geografica

Tomada no seu conjunto, a carteira de ativos do Fundo de PensGes manteve, em 2017, uma elevada exposi¢ao aos
paises dadreado euro.

A carteira de instrumentos de taxa de juro esteve na sua quase totalidade 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 exposicdo a outras zonas geograficas decorreu, na sua grande maioria, do investimento nos mercados acionistas

e emdivida privada.

Quadro 10°
Alocacgdo da carteira por zona geografica

Area do T Asia e América do
(exceto Area ren Emergentes
Euro Pacifico Norte
do Euro)
88,9% 3,3% 1,0% 5,2% 1,7%

5A desagregacdo apresentada inclui a exposi¢do a futuros de obrigacdes e de ac¢des, cujo valor do ativo subjacente se encontra expresso
em percentagem do valor de mercado total do fundo.
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5.4. Exposicao ao Risco cambial

O risco cambial assumido pelo Fundo resultou, na sua quase totalidade, da exposicdo ao mercado de a¢Ges. A

exposicao a ativos sujeitos a risco cambial representou em 2017, em média, 6,2 por cento do valor da carteira.

Quadro 11
Exposicao ao risco cambial por divisa

Délares dos ; 3
. Francos Ddlares . Ddlares Coroas Outras
Estados Unidos lenes Suicos Australi Libras Canadi s Moed
da América [¢ ustralianos anadianos uecas oedas
3.2% 0.5% 0.3% 0.3% 0.1% 0.1% 0.1% 1.6%

5.5. Value-at-Risk " Ativos — Responsabilidades"

O risco de redugdo do nivel de financiamento do Fundo é avaliado e controlado com base no cdlculo do Value-at-
Risk a1 més paraum nivel de confianga de 95 por cento.

Esta medida de risco corresponde, em cada momento, a redugdo do nivel de financiamento, em pontos
percentuais, que se estima ter uma probabilidade de 5 por cento de ser ultrapassada no horizonte temporal de 1
més, no pressuposto de estabilizagdo da composicao da carteira.

Este indicador traduz o risco de redugao do nivel de financiamento associado a flutuagdes dos niveis das varidveis

financeiras, ndoincorporando potenciais perdas associadas a alteragdes de varidveis de natureza atuarial.

Grafico 9
Value-at-Risk "Ativos-Responsabilidades"
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O Value-at-Risk apresentou um nivel médio de 1,49 por cento em 2017, semelhante ao registado em 2016 (1,47

por cento).
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5.6. Diferencial Ajustado de Duragao Modificada

O grau de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo a variagGes de taxas de juro reais é avaliado com base
no diferencial ajustado de dura¢do modificada. Este indicador consiste na diferenca entre a duragdo da carteira de
instrumentos de taxa de juro, incluindo obrigacdes e futuros sobre obriga¢des, e a duragdo das responsabilidades,

ajustada deformaaincorporar as diferengas de dimensao entre estes dois agregados.

Quadro 12°
Diferencial Ajustado de Duragao Modificada

Final de 2017
a) Duragdo Modificada das responsabilidades por servigos passados 16,0
b) Duragdo Modificada dos instrumentos de taxa de juro 13,6
c) Peso dos instrumentos de taxa de juro 74,9%
d) Nivel de Financiamento 102,2%
Diferencial Ajustado de Duragdo Modificada = ((b) x (c) x (d)) - (a) -5,6

No final de 2017, o diferencial ajustado de duragdo modificada foi negativo (-4,6), evidenciando que o valor da
carteira de ativos apresentou menor sensibilidade a variacdes de taxas de juro do que o valor das

responsabilidades e um posicionamento da gestao ajustado a uma perspetiva de subida de taxas de juro.

5.7. Estruturada Carteira de Instrumentos de Taxa de Juro por Rating

O controlo do risco de crédito é assegurado através da afericdo da qualidade crediticia dos emitentes e
contrapartes e da definigio de limites de exposicdo e tempo para a maturidade dos investimentos,
nomeadamente por pais, tipo de emitente ou emissao, tendo presentes as nota¢des de risco atribuidas pelas
principais agéncias de rating.

A elevada qualidade crediticia da carteira de instrumentos de taxa de juro é patente na preponderancia de
emitentes com notagdo de rating AA ou superior. Em média, a exposi¢ado a divida com qualidade crediticia maxima
(AAA) fixou-se em 38,8 por cento do valor total da carteira de instrumentos de taxa de juro. A exposicdo média a
obrigacOes de emitentes com notagao de rating AA ou superior, representou, em 2017, 77,5 por cento do valor

total da carteira de instrumentos de taxa de juro.

50 peso dos instrumentos de taxa de juro inclui a exposi¢do a futuros.
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Grafico 10
Estrutura da Carteira de Instrumentos de Taxa de Juro por Rating
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A exposicdo, ao longo do ano, a divida com rating BB diz respeito a divida emitida pelo Estado Portugués, que
passou, em dezembro, a ser classificada como divida com rating BBB na sequéncia da subida da notacado atribuida

pela Fitch.

5.8. Credit Value at Risk e probabilidade de Default

O acompanhamento da exposi¢do da carteira de instrumentos de taxa de juro 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 por cento de confianca, para um dado horizonte
temporal, decorrente de alteracdes da qualidade crediticia dos emitentes, assumindo estabilidade da composicdo
da carteira. O Credit Value-at-Risk a 1 ano da carteira de instrumentos de taxa de juro do Fundo situava-se, em 31
de dezembro,em 0,7 por cento, ligeiramente abaixo do nivel registado no final de 2016 (0,8 por cento).

A probabilidade de default média a 5 anos da carteira de divida do Fundo calculada com base nas probabilidades
de default dos emitentes nela representados extraidas das cota¢des dos Credit Default Swaps era, a mesma data,
de 2,7 por cento.

Este indicador registou uma descida ao longo de 2017, em resultado da reducdo do risco de crédito percecionado

nos mercados financeiros relativamente a generalidade dos emitentes da drea do euro.
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Grafico 11
Probabilidade de default média a 5 anos da carteira de divida publica do Fundo
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A probabilidade de default média estimada através das cotacGes dos credit default swaps relativos aos varios
emitentes em carteira é, por regra, superior a que resulta da utilizacdo de dados histéricos de default compilados
pelas agéncias de rating. Em 31 de dezembro de 2017, a probabilidade de default média da carteira de divida

publica calculada por este método erade 0,75 por cento.
5.9 Estruturada Carteiralmobiliaria

Em 31 de dezembro de 2017, o valor dos ativos imobilidrios sob gestdo ascendia a 186,2 milhdes de euros,

representando 9,6 por cento do total do investimento do Fundo de Pensdes.
A carteiraimobiliaria encontra-se repartida por propriedades diretamente detidas pelo Fundo (88 por cento) e por

participagdes em fundos de investimento imobilidrio (12 por cento).
6. Resultados e Situac¢ao Financeira do Fundo de Pensdées

Avaloriza¢do das responsabilidades por servigos passados é efetuada a precos de mercado e assente naindexagao
da taxa de desconto aos niveis de taxas de juro nominais e dos pressupostos de crescimento de pensdes e salarios

as taxas deinflagdo esperadas.
Em 2017, registou-se uma subida de 0,18 pontos percentuais das taxas de juro nominais de longo prazo dos

emitentes de divida da Area do Euro percecionados como tendo maior qualidade crediticia. As taxas de inflagdo
break-even implicitas nos titulos de divida publica de longo prazo da Area do Euro indexados a inflagdo registaram,

também, um movimento ascendente, ainda que de menor amplitude (0,10 pontos percentuais).
A evolugdo das taxas de inflacdo e o efeito da passagem do tempo contribuiram para um aumento do valor das

responsabilidades. Ao invés, a subida das taxas de juro nominais atuou no sentido da redugdo daquele valor. O
efeito conjugado dos trés fatores determinou uma variacao das responsabilidades, ajustada por forma a refletir

apenas alteragbes nos mercados financeiros, de 0,4 por cento.
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Numa perspetiva de gestdo integrada de ativos e responsabilidades, esta variacdo constitui a referéncia para a taxa

derentabilidade dos ativos.

Quadro 13
Rentabilidade "ativos vs responsabilidades”

Variagdo ajustada das responsabilidades 0,4%
Rentabilidade do benchmark estratégico 1,8%
Rentabilidade da carteira de ativos 1,9%
Rentabilidade “ativos vs responsabilidades” 1,5%

O benchmark estratégico apresentou, em 2017, uma rentabilidade (1,8 por cento), superior a variacdo ajustada
das responsabilidades, em resultado de uma menor sensibilidade a variagdes de taxa de juro e do desempenho
positivo das componentesimobilidria e acionista.

A carteira obteve, em 2017, uma rentabilidade de 1,9 por cento, tendo-se registado uma overperformance de 0,1
pontos percentuais face ao benchmark estratégico. A rentabilidade dos “ativos-responsabilidades” atingiu, por
conseguinte, 1,5 por cento, nivel que corresponde a diferenga geométrica entre a rentabilidade da carteira de
ativos e a variacdo ajustada do valor das responsabilidades assumidas pelo Fundo. Para esta rentabilidade
contribuiram (1) o posicionamento curto em exposi¢cdo ao risco de taxa de juro assumido na gestdo dos ativos vis-
a-vis as responsabilidades, atento o movimento de subida das taxas de juro de longo prazo de emitentes com
melhor qualidade crediticia e (2) o desempenho dos instrumentos com exposicdo aos mercados acionista e
imobiliario.

Na analise, por classe de ativos, da rentabilidade da carteira mereceu destaque:

e O papel estratégico da componente de instrumentos de taxa de juro no contexto da orientacdo da politica
deinvestimento do Fundo para a cobertura dos riscos inerentes as responsabilidades;

e Osdesempenhos assinaldveis dos ativos com exposi¢cdo aos mercados acionista e imobilidrio.

Quadro 14
Rentabilidade da carteira de ativos

Instrumentos de taxa de juro -0,5%
Instrumentos com exposi¢ao ao mercado imobiliadrio 11,7%
Instrumentos com exposi¢ao ao mercado acionista 9,0%
Rentabilidade total da carteira 1,9%
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Quadro 15
Fatores explicativos da variagdao do nivel de financiamento

% do valor das
Responsabilidades Milhdes de euros

Variagdo do Nivel de Financiamento -1,1% -19,0
Rentabilidade ativos-responsabilidades 1,5% 26,5
Ajustamento do pressuposto de mortalidade -12,0% -210,9
Contribuigdo Extraordinaria 7,6% 133,6
Fatores exdgenos a gestdo financeira 1,8% 31,8

A revisdo dos pressupostos de mortalidade induziu um aumento do valor das responsabilidades por servigos
passados de cerca de 12,0 por cento, que foi objeto de financiamento parcial através de uma contribuicdo
extraordindria do Associado, correspondente a 7,6 por cento do valor das responsabilidades e, da utilizacdo do
resultado positivo alcancado pela gestdo financeira (+1,5 por cento), tendo implicado uma reducgao do nivel de
financiamento do Fundo (-1,1 por cento) face ao registado no final de 2016.

No final do ano, o Fundo registava um nivel de financiamento global de 102,2 por cento.

Quadro 16

Situagdo Financeira do Fundo de Pensdes de Beneficio Definido

31-12-2017  31-12-2016

(1) Valor do Fundo de Pensdes (Eur) 1.939.123.818 1.818.648.067
(2) Responsabilidades por servigos passados (Eur) 1.898.146.759 1.761.649.903
(3)=(1)/(2) Nivel de Financiamento 102,2% 103,2%
(4) Nivel de Financiamento minimo obrigatério (Aviso do BdP 12/2001) 98,1% 98,0%
(5)=(3)/(4) Nivel de cobertura atingido 104,1% 105,4%
(6) Nivel de Financiamento do minimo de solvéncia 53,2% 56,8%
(7)=(3)/(6) Nivel de cobertura atingido 192,0% 181,8%

(*) Com as alteragdes introduzidas pelo Aviso do BdP n2 4/2005

Para efeitos do disposto no Aviso n.2 12/2001, do Banco de Portugal, com as alteragdes introduzidas pelo aviso n.2
4/2005, o grau de cobertura foi de 104,1 por cento do minimo exigido.
Foram também integralmente satisfeitos os requisitos emanados pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e

Fundos de Pensdes, tendo a cobertura do minimo de solvéncia atingido 192,0 por cento.
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7. Nota Final

Ao concluir o Relatdrio e Contas do periodo de 2017, o Conselho de Administracdo entende ser de destacar a

confianca e o espirito de colaboracdo demonstrados pelo Banco de Portugal.

A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes expressa-se o reconhecimento pela forma como

acompanhou a atividade da Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A..

Por ultimo, salienta-se o elevado profissionalismo e a dedicacdo de todos os Colaboradores da Sociedade Gestora.

Lisboa, 22 de fevereiro de 2018

O Conselho de Administragao

Presidente

José Agostinho Martins de Matos

Administrador

Hélder Manuel Sebastido Rosalino

Administrador Delegado

Norberto Emilio Sequeira da Rosa

Relatério e Contas 2017




Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido -

Fundo de Pens6es do Banco de Portugal
Beneficio Definido

Demonstracao da Posi¢ao Financeira

Demonstracao de Resultados

v

Demonstracao de Fluxos de Caixa

\'

Notas

Vi

Certificacao do Revisor Oficial de Contas

Relatério e Contas 2017




Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido “

FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL - BENEFiCIO DEFINIDO

Il. DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA em 31 de Dezembro de 2017

Em Euros
RUBRICAS Notas 31-dez-17 31-dez-16
APLICACOES DO FUNDO
Ativo 1.941.414.715,58 1.819.044.472,64
Terrenos e Edificios 4 163.926.255,85 120.831.446,00
Investimentos Financeiros 5 1.749.669.918,03 1.653.085.246,38
De Divida publica 1.575.133.161,36 1.498.476.760,66
De outros emissores publicos 0,00 0,00
De outros emissores 0,00 19.012.520,00
Unidades de Participacdo de Fundos de Investimento 174.536.756,67 135.595.965,72
Numerdrio e Depdsitos Bancdrios 6 13.310.208,73 9.674.029,66
Devedores Gerais 7 8.203.368,99 27.057.815,21
Estado e Outros Entes Publicos 63,00 168,08
Outras Entidades 8.203.305,99 27.057.647,13
Acréscimos e Diferimentos 8 6.304.963,98 8.395.935,39
Passivo -2.290.897,49 -396.405,70
Credores Gerais 7 -2.274.784,49 -380.292,70
Estado e Outros Entes Publicos -1.146.221,10 -23.189,65
Outras Entidades -1.128.563,39 -357.103,05
Acréscimos e Diferimentos 8 -16.113,00 -16.113,00
TOTAL DAS APLICACOES DO FUNDO 1.939.123.818,09 1.818.648.066,94
VALOR DO FUNDO
Patrimdnio Inicial 4,987.978,97 4,987.978,97
Resultados de Exercicios Anteriores 1.813.660.087,97 1.658.437.199,30
Resultados do Exercicio 120.475.751,15 155.222.888,67
TOTAL DO VALOR DO FUNDO 9 1.939.123.818,09 1.818.648.066,94

Contabilista Certificado
Paulo José Antunes Jorge

O Conselho de Administragao
José Agostinho Martins de Matos
Heldér Manuel Sebastido Rosalino
Norberto Emilio Sequeira da Rosa
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FUNDO DE PENSOES DO BANCO DE PORTUGAL - BENEFICIO DEFINIDO

11l. DEMONSTRACAO DE RESULTADOS em 31 de Dezembro de 2017

Em Euros
RUBRICAS Notas 31-dez-17 31-dez-16
ACRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO
Contribui¢oes 10 159.855.369,08 82.283.878,28
Rendimentos dos Investimentos 11 28.850.697,08 24.754.277,95
Ganhos dos Investimentos 12 429.635.409,78 636.976.797,87
Outras Receitas 14 2.904,15 34.523,59
TOTAL DOS ACRESCIMOS DO FUNDO 618.344.380,09 744.049.477,69
DECRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO
Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos 10 69.547.889,81 67.593.004,34
Comparticipages Plano de Saude 10 2.075.585,30 1.930.001,80
Impostos 13 6.694,64 4.990,95
Perdas dos Investimentos 12 424.637.503,53 517.830.492,09
Outras Despesas 15 1.600.955,66 1.468.099,84

TOTAL DOS DECRESCIMOS DO FUNDO

497.868.628,94

588.826.589,02

RESULTADOS DO EXERCICIO

120.475.751,15

155.222.888,67

Contabilista Certificado
Paulo José Antunes Jorge

O Conselho de Administragao
José Agostinho Martins de Matos
Heldér Manuel Sebastido Rosalino

Norberto Emilio Sequeira da Rosa
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IV. DEMOSNTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA em 31 de Dezembro de 2017

Em Euros
31122007 31-12-2016
Fluxe de Caixa das Actividades Operacicnais
Contribuighe s
Do Associado 13 E42 0ED, 42 12.349.116,77
o= Farticlpantes/Bensficl drlos 1949 BEE, 59 1.994. 602,51
Contrib Extra ordind ria 144 0&3 400,00 67.940.159.00
Pensbes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos
PansBes Pagas -52 A5 2324 97 -50.568. 373 EE
Capltals vencldos 334533689 -3.802.281 65
Transferénolas -3DE5.474,45 -55.452 38
Encargos Inerentes ao Pagamento das Pensdes e Subs. Por Maorte -2D18E571,E7 -3.356.895,43
Comparticipagbes Plano deSadde -2075 585,30 -1.530.001. B0
Remuneragoes
Remuneracdo de Depdsito & Guarda de Titulos -116.61E,77 -104.438,27
Rendimentcs de DO, 0,00 0,00
Qutros Recebimentos 54 A5E, 45 49.7E2 0B
Cutras Despesas -1.742432,28 -1.236.210,54
Fluxo de Caixa Liquide das Actividades Operacicnais BE6 EAE 703,00 11.470.005 41

Recebimentos

Alienacio/Reembol odos Inves timentos

111279021728

BOE.050.4E68,20

Rendimentos dos Inwestimentos 33343 957,45 ZB.B19.341 5E

Pagamentos
Aquisicio de Investimentos -1279.004 RE4,69 -859.382.057 35
Fluxo de Caixa Liquide das Actividades de Inwe gimentos -B2 E70. 709,95 -22.482.24757
Variagao de Caixa e seus Equivalentes 3977993,05 -11.012.242.16
Efeito das Diferengas de Cambio -341 513,38 2.417,04
Caixa e seus Equivalente sno Inicio do Periodo S.674.029,66 20.583.851,7E
Caixa e seus Equivalente sne Fim do Periocdo 13 31020E,73 9.674.029,66

0 Conselho de Administracdo

Contabilista Certificado
Paulo losé Antunes loEge

Jozé Agostinho Martins de Matos
Heldér Manuel Sebastido Rosalino
Marbe rta Emi lio Sequeira da Rosa
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V. Notas

1. CONSTITUIGAO E ATIVIDADE

a)

b)

c)

O Fundo de PensGes do Banco de Portugal — Beneficio Definido (Fundo) foi constituido pelo Banco de
Portugal, na qualidade de Associado Fundador (Associado), por escritura publica celebrada em 15 de
setembro de 1988 no 92 Cartério Notarial de Lisboa. A Sociedade Gestora outorgou o contrato constitutivo
enquanto entidade gestora, qualidade que adquiriu pela celebragdo prévia com o Banco de Portugal de
um contrato de gestdao do Fundo.

O Fundo é constituido por um patriménio auténomo e exclusivamente afeto ao cumprimento das
responsabilidades com o plano de pensdes e o plano de beneficio de salde, 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 regulamentos do Associado: Regulamento de Reformas e Pensdes de
Sobrevivéncia, Regulamento dos Regimes de Pensionamento dos Complementos Remunerativos — Fundo
de Pensdes e Regulamento de Comparticipagdes em Despesas de Doenca e Funeral. O Plano de Beneficios
prevé ainda o pagamento de subsidio por morte e os encargos do Associado com os SAMS, inerentes ao
pagamento das pensdes, de acordo com o estabelecido nas convencgdes coletivas de trabalho aplicaveis.

Os programas de beneficios previstos no Fundo de Pensdes sao os seguintes:

-Plano de Pensdes Base (Plano de Pensdes)

-Regime de Pensionamento dos Complementos Remunerativos (Plano de Pensdes)
-Plano dos membros do Conselho de Administracdo (Plano de PensGes)

-Plano de Beneficios de Saude

O Decreto-Lei n.2 1-A/2011, de 3 de janeiro determinou a integracdo no regime geral de Seguranca Social
(RGSS) dos trabalhadores abrangidos por regime de Seguranga Social substitutivo constante de
instrumentos de regulamentacdo coletiva de trabalho do setor bancario, que se encontravam no ativo a
datadapublicacdo 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 reforma a partir daidade normal de reforma deixou de estar integralmente a
cargo do Fundo, tendo passado a ser repartido, para a formacdo do beneficio posterior a 2010, entre
aquele Fundo e a Seguranga Social.

Nesta integracdo foram salvaguardados os direitos constituidos a data de 31 de dezembro de 2010, quer

no regime geral de Seguranca Social quer no regime substitutivo da banca.

Em 2013, a data de acesso a pensdo de velhice no RGSS foi alterada com a publicacdo do Decreto-Lei n.2
167-E/2013 de 31 de dezembro. Em 2014, por via da aplicagdo da Portaria n? 277/2014, de 26 de
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dezembro, foi atualizada a esperanga média de vida aos 65 anos, que é utilizada para determinar o fator de
sustentabilidade a aplicar as pensdes de velhice a atribuir pelo regime geral de Seguranga Social. O novo
fator de sustentabilidade provoca uma redugdo de cerca de 1 pontos percentuais nas pensoes a atribuir
por este regime (face a 2013). Por forca da aplicacdo do Decreto-Lei n2 86-B/2016 de 29 de dezembro, foi
fixado para 2017 o valor de 557€ para a remuneragdo minima mensal garantida, que constitui uma

referéncia para o minimo da pensao de sobrevivéncia.
2. DEMONSTRAGOES 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., (Sociedade Gestora) enquanto entidade responsavel pela gestdo do

Fundo.
Estas contas sumarizam as transagdes e o patriménio liquido do Fundo, ndo considerando as responsabilidades

referentes a pensdes ou outros beneficios a pagar no futuro.
A posic¢do atuarial do Fundo, contemplando as referidas responsabilidades, é expressa no capitulo 3 do relatério e

contas.

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

a) Geral
As demonstragdes financeiras foram preparadas em harmonia com os principios contabilisticos geralmente

aceites em Portugal e em conformidade com as normas emanadas pela Autoridade de Supervisdo de

Seguros e Fundos de Pensdes (ASF).
As contas foram preparadas segundo a convengdo dos custos histéricos (modificada pela adogdo do

principio do valor atual relativamente aos investimentos em terrenos, edificios e titulos de rendimento) e na
base da continuidade das operagdes, em conformidade com os principios contabilisticos fundamentais da

consisténcia, prudéncia e especializagao dos exercicios.
Os custos e proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente 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 avaliagbes efetuadas por entidades
independentes, de acordo com o disposto na Norma n.2 9/2007, de 28 de junho, da Autoridade de

Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes.
As mais e menos valias ndo realizadas, decorrentes da atualizacdo do valor dos imédveis, sao refletidas na

Demonstragdo de Resultados, no exercicioem que a avalia¢do é efetuada.

c) Investimentos Financeiros
Os investimentos financeiros em carteira, a data de 31 de dezembro de 2017, encontram-se valorizados ao
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justo valor, em conformidade com a Norma n.2 9/2007, de 28 de junho, da Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de PensGes. No cumprimento da referida Norma, para os titulos cotados, cuja cotacdo 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 valorizagao da carteira de titulos cotados, que apresentem reduzida
liguidez nos mercados regulamentados e que sejam maioritariamente transacionados em operagdes fora
de bolsa, é efetuada através do recurso a pregos disponibilizados pelos principais fornecedores de
informacgao financeira.

A diferencga entre o justo valor dos titulos e o respetivo custo médio de aquisicdo é registada nas rubricas
Ganhos e Perdas de Investimentos, consoante o caso, da Demonstra¢do 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) Contribuigbes
As contribui¢Ges para o Fundo, efetuadas pelo Banco de Portugal, sdo registadas, quando efetivamente

recebidas, na rubrica Contribui¢cdes da Demonstracao de Resultados (Nota 10).

e) Rendimentos
Os rendimentos respeitantes a rendas de imdveis e os rendimentos de titulos sdo contabilizados no periodo

aquerespeitam, exceto no caso de dividendos, que apenas sao reconhecidos quando recebidos.

f) Beneficios e Encargos com Pensbes

Os beneficios a que se refere a Nota 10, com excecdo das transferéncias de direitos e reembolsos, sdo pagos
pelo Banco de Portugal, que é posteriormente ressarcido pelo Fundo, numa base mensal, do valor global

despendido.

g) Comissdes

As comissGes sdo contabilizadas na respetiva rubrica da Demonstragdo de Resultados no periodo a que se
referem, independentemente da data do seu pagamento.

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

h) Operagdes em moeda estrangeira
Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros com base nos cambios
indicativos a vista divulgados pelas principais agéncias de informacgao. As diferengas de cambio que sejam

apuradas sdo registadas em contas de resultados.
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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 cambio correspondentes ao prazo remanescente, implicitas
nas cotagOes cambiais forward divulgadas pelos sistemas de informacdo financeira internacionalmente
reconhecidos, sendo utilizado o valor médio das ofertas de compra e venda divulgadas a data da
reavaliagao.

As diferencgas entre os contravalores em euros as taxas de reavaliagdo a prazo aplicadas e os contravalores
em euros as taxas contratadas representam o proveito ou o custo das reavalia¢Ges, 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 sdo valorizados a cotagdo de fecho, disponibilizada diariamente, por fontes de

informacdo internacionalmente reconhecidas.

i) Regime fiscal aplicdvel

Os fundos de pensdes estdo isentos de pagamento de IRC, nos termos do artigo 162 do Estatuto dos Beneficios
Fiscais, bem como de Imposto Municipal sobre transmissdes onerosas de Imoveis (IMT).

No que se refere ao Imposto Municipal sobre iméveis (IMI), os prédios integrados em fundos de pensdes
constituidos de acordo com a legislacdo nacional ndo beneficiam de qualquer isencdo ou redugdo em
relacdo as taxas do Imposto Municipal sobre iméveis (IMI) na sequéncia da revogacdo do artigo 492 do EBF
efetuada pelalLein.27-A/2016, de 30 de marc¢o (OE 2016).
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4, TERRENOS E EDIFiCIOS
(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
Data da ulti Valord
ata ? u~ ma 2 ?r € Ajustamentos Valor de Balango Valor de Balango
Avaliagao Investimento
Avenida da Republica 2017 8.055.047,13 13.282.952,87 21.338.000,00 16.046.000,00
Avenida da Liberdade 2016 10.045.179,99 3.422.620,01 13.467.800,00 13.467.800,00
Edificio Libersil
Edificio lvens 2015 4.682.274,63 2.982.164,22 7.664.438,85 6.081.085,01
Avenida de Berna 2015 12.796.687,62 -663.327,62 12.133.360,00 12.133.360,00
Espaco Berna

Edificio Y 2015 4,537.154,03 185.645,97 4.722.800,00 4.,722.800,00
Edificio Castilho 2015 27.005.153,77 -1.602.752,77 25.402.401,00 25.402.401,00
Edificio Liberdade 225 2017 21.027.193,52 6.862.806,48 27.890.000,00 21.415.000,00
Edificio Belas Artes 2015 18.359.104,01 -166.104,02 18.192.999,99 18.192.999,99
Edificio Crucifixo 2015 2.622.393,77 747.606,23 3.370.000,00 3.370.000,00
Edificio Vitor Cordon 2017 5.923.406,99 197.249,02 6.120.656,01 0,00
Edificio Mar Vermelho 2017 22.660.275,97 963.524,03 23.623.800,00 0,00
137.713.871,43 26.212.384,42 163.926.255,85 120.831.446,00

O valor de investimento inclui o preco base, encargos legais e despesas com obras, observando-se, em 2017,

incorporagdo do valor das obras relativamente ao Edificio Ivens. O valor dos ajustamentos corresponde as valias

potenciais apuradas desde o investimento.

As avaliacGes devem ocorrer todos os trés anos, ou antes de decorrido este prazo, quando se verificarem

desajustamentos materialmente relevantes entre o valor liquido de balango do imdvel e o seu valor de mercado.

Em 2017, foram reavaliados o Edificio Republica e o edificio Liberdade 225. Adicionalmente, em dois imdveis,

foram integrados encargos relacionados com obras nos respetivos custos de aquisicdo, alterando as

correspondentes valias potenciais, conforme o descrito no quadro seguinte (Nota 12):
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(em Euros)

Edificios Valias Potenciais
Edificio Liberdade 225 6.475.000,00
Edificio Mar Vermelho 963.524,03
Edificio Vitor Cordon 197.249,02
Edificio Republica 5.292.000,00
Total 12.927.773,05

5. INVESTIMENTOS FINANCEIROS
(em Euros)
2017 31-dez-17 31-dez-16

Valor de aquisi¢ao Ajustamentos  Valor de Mercado Valor de Mercado

TITULOS DE RENDIMENTO VARIAVEL
Acgbes
Unidades de Participagdo

Em Fundos de Investimento 174.845.440,99 -308.684,32 174.536.756,67 135.595.965,72

TITULOS DE RENDIMENTO FIXO - OBRIGAGOES

De Divida Publica 1.579.210.639,36 -4.077.478,00  1.575.133.161,36 1.498.476.760,66

De Outros Emissores 0,00 0,00 0,00 19.012.520,00

1.754.056.080,35 -4.386.162,32  1.749.669.918,03 1.653.085.246,38

O valor dos ajustamentos corresponde aos ganhos ou perdas potenciais apurados pela diferenca entre o valor de
mercado em 31 de dezembro de 2017 e o valor de aquisi¢do para os titulos adquiridos em 2017 e pela diferenca
entre o valor de mercado em 31 de dezembro de 2017 e o valor de mercado em 31 de dezembro de 2016 para os

restantes titulos. Os ajustamentos ndo incluem rendimentos.
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6. NUMERARIO E DEPOSITOS BANCARIOS

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
Numerario 249,40 249,40

Depdsitos a ordem

O valor das disponibilidades a ordem em 31 de dezembro de 2017, inclui o recebimento da 42 prestacdo, acordada

13.309.959,33

9.673.780,26

13.310.208,73

9.674.029,66

na alienagdo do Fundo de Investimento “Office Park Expo”, no valor de 12.386 milhares de euros.

7. DEVEDORES E CREDORES GERAIS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
ACTIVOS CORRENTES

Impostos 63,00 168,08
Devedores - Edificios (d) 1.084.902,16 574.840,08
Devedores - Fll (b) 0,00 12.385.933,52
Devedores - Produtos Derivados (c) 7.118.403,83 14.096.873,53
8.203.368,99 27.057.815,21

PASSIVOS CORRENTES
Impostos (a) 1.146.221,10 23.189,65
Credores — Edificios (e) 708.436,60 243.041,61
Outros (f) 420.126,79 114.061,44
2.274.784,49 380.292,70

Valor liquido

5.928.584,50

26.677.522,51
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a) Impostos
Esta rubrica engloba 77.151,27 euros do IVA relacionado com a carteira imobiliaria e 1.068.267,83

euros relativos a IRS retidos sobre as pensdes liquidadas.

b) Devedores-Fundos de Investimento Imobiliario— Créditos liquidos sobre terceiros

O valor de 12.385.933,52 euros registado em Devedores — Fll, no final do exercicio de 2016,
correspondia ao valor em divida, naquela data, relativo ao pedido de resgate das unidades de
participacdo do Fundo "Office Park Expo -Fundo de Investimento Imobiliario Fechado", tendo como
referéncia a data de 15 de outubro de 2012, em consequéncia da oposicdo oportunamente
manifestada a renovacao do referido Fundo Imobiliario.

Com referéncia aquela mesma data, reconheceu-se o montante certo do resgate a receber, cessando
os deveres e os direitos que o Fundo tinha enquanto participante, em particular, a possibilidade de
integrar a assembleia de participantes. Em contrapartida, o Fundo 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 n2 3 do artigo
20.° dorespetivo Regulamento de Gestao.

Durante o més de outubro de 2017, ocorreu a quinta e Ultima amortiza¢do no valor de 12.385.933,52

euros.

c¢) ProdutosDerivados
A politica de utilizagao de derivados compreendeu o recurso aos seguintes instrumentos:
- contratos de futuros sobre obrigacdes de divida publica alem3, americana e francesa, com o objetivo
de mitigagdo dorisco de redugao do nivel de financiamento;
- contratos de futuros sobre os principais indices acionistas mundiais (S&P500, STOXX50, FTSE100,
SMI20, TSX60, OMX30, FTSEMIB, AEX, CAC40, DAX30), como forma de promover a gestdo eficaz da
carteira;
As posi¢des em aberto em produtos derivados a 31 de dezembro de 2017 diziam respeito aos dois tipos

deinstrumentos.

d) Edificios-Devedores
Este valor inclui o valor de rendas a receber, que a data de 31 de dezembro ascendia a 691.796,49
euros. Adicionalmente, inclui ainda o valor a receber de 393.105,67 euros, relativo a honorarios
devidos ao Fundo de Pensdes pelo Banco de Portugal, decorrentes da cedéncia de posi¢do contratual

naaquisicdo de umimaovel.

e) Edificios-Credores
Neste montante estdo contemplados cerca de 577.645,15 euros em cauc¢des entregues em novos
contratos de arrendamento. Inclui ainda o valor de 125.229,42 relativos a faturas ainda ndo liquidadas

no final do exercicio.
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f) Outros

Esta rubrica inclui em 2017 o valor de 73.332,96 euros relacionados com o reconhecimento de

eventuais perdas relacionadas com ainsolvéncia de um arrendatario.

Em 2017 estdo refletidos 355.852,26 euros de encargos sobre pensdes, a liquidar no inicio do més de

janeirode 2018.

8. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
Acréscimos e Diferimentos Ativos

Juros a receber de titulos de crédito 6.271.898,05 8.395.935,39
Rendas recebidas 33.065,93 0,00
6.304.963,98 8.395.935,39

Acréscimos e Diferimentos Passivos
Acréscimos de custos -16.113,00 -16.113,00
-16.113,00 -16.113,00

Esta rubrica inclui também aos servigcos de auditoria externa, que tiveram, em 2017 e em 2016, o valor anual de

24.108,00 euros. No final dos referidos exercicios estavam por liquidar 16.113,00 euros.
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9. VALOR DO FUNDO

Asvariagdes novalordo Fundo apresentam-se de seguida:

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
1. Contribui¢des do associado 13.842.080,49
2. Contribui¢des dos participantes 1.949.888,59
3. Contribuicdo extraordinaria 144.063.400,00
4. Acréscimos por contribuicées (1+2+3) 159.855.369,08
5. Pensdes -69.547.889,81
6. ComparticipagGes Plano de Saude -2.075.585,30
7. Decréscimos por pensdes e planos saude (5+6) -71.623.475,11
8. Rendimentos 28.850.697,08
9. Ganhos dos Investimentos 429.635.409,78
10. Perdas dos Investimentos -424.637.503,53
11. Resultado da carteira (9+10) 4.997.906,25
12. Outras receitas 2.904,15
13. Outros custos -1.600.955,66
14. Outros resultados (12+13) -1.598.051,51
15. Impostos -6.694,64
16. Resultado do Exercicio (4+7+8+11+14+15) 120.475.751,15
VALOR DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO (A) 1.939.123.818,09 1.818.648.066,94

Por memoria:

RESPONSABILIDADES POR SERVICOS PASSADOS (B)

1.898.146.759,44

1.761.649.903,08

Excedente face as responsabilidades

(A-B)

40.977.058,65

56.998.163,86
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10. CONTRIBUICOES RECEBIDAS E BENEFICIOS PAGOS

31-dez-17 31-dez-16

Contribuigoes 159.855.369 82.283.878

Contribuigdes Regulares 15.791.969 14.343.719

Contribuig¢des Extraordinarias 144.063.400 67.940.159
Beneficios e Encargos com Pensoes 71.623.475 69.523.006
Plano de Pensdes

Pensdes 62.456.225 60.568.374

Capitais de Remigdo 3.345.237 3.602.282

Reembolsos 306.474 65.452

Encargos ¢/ PensBes em Pagamento 3.421.022 3.327.284

Subsidios por Morte 18.931 29.613
Plano de Satde

Comparticipagdo Despesas de Saude 2.075.585 1.930.002

As contribui¢des regulares financiam o Plano de Pensdes e o Plano de Beneficios de Saude.
As contribuicOes regulares relativas ao Plano de Pensdes, para além da componente suportada pelo associado,

incluem também as contribuicGes efetuadas pelos colaboradores do Banco de Portugal, nas condi¢des definidas

pelos respetivos planos e de acordo com o Decreto-Lein.21-A/2011, de 3 de janeiro.

11. RENDIMENTOS DOS INVESTIMENTOS

Estarubricarepresenta os rendimentos obtidos, com a seguinte natureza:

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
Terrenos e edificios 6.091.107,73 4.987.966,16

Acgbes

Fundos de Investimento Imobilidrio e Mobiliario

7.406.100,45

3.064.298,05

Obrigacoes
De Divida Publica 15.235.410,69 16.644.285,31
De Outros Emissores 118.005,25 57.728,43
22.759.516,39 19.766.311,79
Depdsitos a Ordem 72,96 0,00
28.850.697,08 24.754.277,95
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12. GANHOS E PERDAS DOS INVESTIMENTOS

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

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
MAIS E MENOS VALIAS POTENCIAIS
Terrenos e edificios
Mais valias 12.928.073,05 3.331.636,63
Menos valias 300,00 30.303,00
12.927.773,05 3.301.333,63
Investimentos Financeiros
Mais valias 24.754.584,78 95.182.047,57
Menos valias 29.140.747,14 4.468.061,89
-4.386.162,36 90.713.985,68
Outros
Mais valias 179.793,04 801.020,96
Menos valias 521.607,02 798.603,92
-341.813,98 2.417,04
MAIS E MENOS VALIAS REALIZADAS
Terrenos e edificios
Mais valias 0,00 0,00
Menos valias 0,00 0,00
0,00 0,00
Investimentos Financeiros
Mais valias 247.853.115,26 268.251.420,79
Menos valias 262.899.876,82 233.274.245,99
-15.046.761,56 34.977.174,80
Derivados
Mais valias 143.752.744,62 264.988.534,84
Menos valias 131.981.316,91 273.632.724,41
11.771.427,71 -8.644.189,57
Outros
Mais valias 167.099,03 4.422.137,08
Menos valias 93.655,64 5.626.552,88
73.443,39 -1.204.415,80
Total das Mais Valias 429.635.409,78 636.976.797,87
Total das Menos Valias 424.637.503,53 517.830.492,09
Valor Liquido 4.997.906,25 119.146.305,78
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13. IMPOSTOS

Do valor de 6.694,64 euros registados em impostos, 4.412,51 euros referem-se a comissdo de custddia cobrada

por uma entidade bancdria estrangeira, pela guarda de titulos em carteira. O remanescente corresponde a

autoliquidacao de Imposto de Selo, incidente sobre a assinatura de contratos de arrendamento.

14. OUTRAS RECEITAS

Estarubricaapresenta o seguinte detalhe:

(em Euros)
31-12-2017 31-dez-16
Do exercicio 1.931,40 28.026,97
De exercicios anteriores 972,75 6.495,56
Receitas diversas 0,00 1,06
2.904,15 34.523,59
15. OUTRAS DESPESAS
Estarubricaapresenta o seguinte detalhe:
(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16
Financeiras 192.303,43 209.032,14
Edificios 1.299.255,43  1.125.473,53
Outras despesas 25.841,50 29.362,43
Comissoes com Produtos Derivados 83.555,30 104.231,74
1.600.955,66 1.468.099,84

Arubrica “despesas financeiras” tem a seguinte desagregacgao:
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(em Euros)

31-dez-17 31-dez-16
Despesas Bancarias 57.190,73 75.505,35
Comissdes de Corretagem 18.493,93 29.088,52
Comissdes de Custodia 116.618,77 104.438,27

192.303,43 209.032,14

A rubrica de Despesas Bancarias incluia, em 31 de dezembro de 2017, o montante de 53.032,49 euros referente a

remuneragao negativa dos saldos de depdsitos a ordem denominados em CHF, EUR, JPY, SEK e USD.

ASociedade Gestora nao liquida qualquer comissao pela gestdo do Fundo.

16. RESULTADOS ATUARIAIS

A Sociedade Gestora divulga, como parte integrante do seu relatério de gestdo (capitulo 3), os resultados atuariais

do Fundo, reportadosa 31 de dezembro de 2017.

17. RESPONSABILIDADES CONTRATUAIS E FISCAIS

O Banco de Portugal assume todas as responsabilidades fiscais que decorrem da assun¢do das seguintes

obrigagGes previstas no contrato de representac¢do celebrado com a Sociedade Gestoraem 6 de janeiro de 2015.

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

beneficiarios;

b) Reternafonteascontribui¢cGes e impostos devidos, para posterior entrega as entidades competentes;

¢) Liquidar, por encontro de contas com as quantias pagas ao abrigo da alinea a), as contribui¢des devidas ao
Fundo respeitantes aos seus trabalhadores.
O Banco de Portugal tem executado e continuara a executar o referido contrato, enquanto o mesmo se mantiver

emvigor, e no ambito desse contrato assumird todas as responsabilidades inerentes.
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18. METODOS E PRESSUPOSTOS DE AVALIAGAO DO VALOR DOS PASSIVOS

Passivos financeiros

Os pressupostos utilizados na valorizagdo das Responsabilidades por Servigos Passados (RSP) foram calculados
com base na informagdo de mercado disponivel na data de referéncia do reporte (31.12.2017). Os dados de

mercado foram extraidos de instrumentos financeiros que replicam a estrutura dos fluxos futuros das RSP.

a) Taxa de desconto
A metodologia de cdlculo da taxa de desconto a aplicar em cada avaliacdo atuarial baseia-se na sua
indexacgdo as taxas de rentabilidade nominal de um cabaz de emissdes de divida publica da drea do euro de
elevada qualidade crediticia para os prazos relevantes, tendo presente a estrutura temporal das

responsabilidades do Fundo.

b) Taxas de crescimento dos salarios
O pressuposto para a taxa de crescimento dos salarios corresponde a taxa de inflagdo esperada para o
periodo correspondente a estrutura temporal das responsabilidades (excluindo o primeiro ano), acrescida
de umspread que reflete o crescimento real dos salarios de longo prazo da populagdo abrangida pelo Fundo

de Pensdes.

c) Taxas de crescimento das pensdes
O pressuposto para a taxa de crescimento das pensdes é igual a taxa de inflacdo esperada para o periodo

remanescente médio de ocorréncia dos pagamentos de pensdes.

d) Taxas de crescimento das despesas de satide
O pressuposto para a taxa de crescimento destas despesas corresponde a taxa de inflagdo esperada para o
periodo correspondente a estrutura temporal das responsabilidades, acrescida de um spread que reflete a
taxa de atualiza¢do das despesas médicas e a variagdo da taxa de sinistralidade.
Para a fixacdo do pressuposto relativo a taxa de inflagdo esperada, recorre-se a ponderacdo das taxas de
inflacdo break-even extraidas dos titulos de divida publica indexados a inflacdo da drea do euro com

diferentes maturidades, atendendo a estrutura temporal das responsabilidades do Fundo.

19. OBJETIVOS, PRINCIPIOS EPROCEDIMENTOS DE GESTAO DE RISCOS

Tendo como objetivo a maximizag¢do da rendibilidade dos ativos sob gestdo face ao valor das responsabilidades
assumidas, e em consonancia com os principios assumidos de manuten¢do de um grau adequado de liquidez,
diversificagdo e limitagdo dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos, a Sociedade Gestora coloca em pratica um

conjunto de procedimentos de gestdo derisco, destacando-se:
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e Orientacdo “ativos-responsabilidades” da gestdo financeira;

e Valorizagdo diaria dos ativos e das responsabilidades a luz de principios mark-to-
-market;

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

e Producgdo de relatérios e andlises mensais de performance, controlo de riscos e perspetivas para os
mercados;

e Estimativa, comfrequénciaregular, do nivel de financiamento do Fundo de Pensdes;

e Utilizacdo de um sistema de informacao facilitador da monitorizacao didria das posicdes em carteira
eacompanhamento, emtempo real, do cumprimento dos limites estabelecidos;

e Configuragdo, no sistema de informagao, de todos os instrumentos objeto de investimento;

e Reunido periddica do Comité de Controlo com vista a coordenacdo do exercicio das fungbes de
gestao derisco e de compliance;

e Recolhaeandlise semestral de key risk indicators associados aos principais riscos operacionais.
20. ORIGEM, EXPOSICAO E GESTAO DOS RISCOS

O Fundo de Pensdes encontra-se exposto, por via dos investimentos que realiza no ambito da prossecu¢do dos
seus objetivos, a riscos de mercado, consubstanciados 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.

Adicionalmente, decorre da atividade desenvolvida pela Sociedade Gestora a exposi¢ao a riscos de natureza
operacional, associados a eventual inadequagdo de processos internos ou externos, pessoas e sistemas.

Para efeitos de determinacdo da magnitude assumida pelos referidos riscos e confronto com os respetivos limites,

aexposicao é determinada, sempre que possivel, com base no valor de mercado e nacomposicao da carteira.
Riscos de mercado

e Risco “taxa de juro” — risco associado a volatilidade das taxas de juro e consequente reducdo do

nivel de financiamento.

Exposicdo média a risco “taxa de juro” numa perspetiva de ativos-responsabilidades — 24,5 por cento
(exposicdo a risco de descida das taxas de juro correspondente a parcela das responsabilidades do Fundo de

PensGes ndo cobertas por ativos cujo valor depende diretamente da flutuacdo das taxas de juro).

Orrisco de taxa de juro é ainda aferido com base na dura¢do modificada da carteira e no diferencial ajustado
de duragdo modificada, que consiste na diferenga entre a duragao modificada das responsabilidades e a
duracdo modificada da carteira de instrumentos de taxa de juro, ajustado de forma a incorporar as

diferencas de dimensao entre aqueles dois agregados.
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Em 2017, o diferencial ajustado de duracdo modificada registado pela carteira foi, em média, de -4, 1.

e Riscode preco das a¢des—risco relacionado com a volatilidade da cotacdo das a¢des, dos fundos de
investimento em ac¢des detidos em carteira e dos futuros sobre indices de acGes e consequente

reducdo do nivel de financiamento.

Exposicdo média a ativos sujeitos a risco de preco das a¢des, incluindo futuros (em % do valor da carteira):

14 porcento

e Risco “inflagdo” —risco associado a volatilidade da taxa de inflagdo e consequente reducdo do nivel

de financiamento.

Exposicdo média arisco “inflagdo” numa perspetiva de ativos-responsabilidades: 34,6 por cento (exposicdo
arisco de subida da inflagdo aferida pela parcela das responsabilidades do Fundo de Pensdes nao cobertas

por ativos cujo valor depende diretamente da variagdo da taxa de inflagdo)

e Risco cambial —risco decorrente de variagdes nas cotacGes relativas das divisas estrangeiras face ao
Euro (presente nos investimentos cotados em moeda estrangeira) e consequente reducdo do nivel
definanciamento.

Exposicdo média (em % do valor da carteira): 6,2 por cento

e Risco imobilidrio —risco de flutuagdes no valor dos imoveis e fundos de investimento em carteira e
consequente redugdo do nivel de financiamento.

Exposi¢cdo média (em % do valor da carteira): 8,6 por cento

e Riscode concentragdo—risco associado a acumulagdo excessiva de exposigdo a um mesmo ativo ou

classe de ativos.

A gestdo agregada dos riscos de mercado é feita através da definigdo de limites de exposi¢do para os
diferentes riscos e do calculo e monitorizagao didria do value at risk (perda maxima expectavel, com 95 por
cento de confianga, para um dado horizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém

inalterado) do ativo e do ativo face as responsabilidades do Fundo.

A andlise de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo, elaborada no pressuposto de materializacdo
simultadnea dos cendrios adversos para cada classe de ativos face aos passivos, resulta numa reducdo, no
horizonte de 1 ano, de 10,8 por cento, apurado com base no modelo deterministico de proje¢des de ativos e

responsabilidades da Sociedade Gestora.
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Value-at-risk Impacto no nivel de financiamento

Risco Obrigacdes 4.8% -4.8%
Risco Acdes 31.3% -4.4%
Risco Imobiliario 15.8% -1.6%
Total -10.8%

O impacto da materializacdo dos cendrios adversos para os riscos a¢des e imobilidrio no nivel de
financiamento resulta da ponderac¢do dos respetivos niveis de value at risk pelos valores dos ativos com
exposicdo aqueles riscos, expresso em percentagem do valor das responsabilidades (correspondente,

respetivamente, a 14,0 por cento e 9,8 por cento).

Riscos de crédito

e Risco de emitente e contraparte — risco de ocorréncia de falhas de pagamentos ou liquidagGes

financeiras da parte de um emitente ou contraparte

A gestdo dos riscos de crédito é feita através da afericdo da qualidade de crédito dos emitentes e
contrapartes, da definicdo de limites de exposicdo e prazo para a maturidade dos investimentos,
nomeadamente por pais, tipo de emitente ou emissdo, com base nas notagdes 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 méaxima expectavel, com 95 por cento de confianca, para um
dado horizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém inalterado, decorrente de
alteracBes da qualidade crediticia do emitente) e a probabilidade de default extraida das cota¢Ges dos

Credit Default Swaps.

Exposicdo média a emitentes de obrigacdes por rating:

Rating % do valor da carteira de obrigacdes
AAA 39%
AA 39%
A 0%
BBB 17%
BB 6%

Média da probabilidade de default a 5 anos da carteira de divida publica: 3,8 por cento

Relatério e Contas 2017




Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido

Riscodeliquidez

Orrisco de liquidez decorre de dificuldades na venda de determinados ativos por falta de compradores ou de
realizacdo de venda a custa de perdas face ao valor justo dos ativos.

O risco de liquidez é monitorizado através do acompanhamento do spread bid-ask (diferenca entre as
cotacOes de compra e de venda de referéncia), da definicdo de um amount outstanding minimo para a
elegibilidade das emissdes de obrigacdes e da definicdo de limites maximos de exposi¢cdo aos instrumentos

transacionados em bolsa, dependentes do turnover apresentado.
Riscos operacionais

A gestdo dos riscos operacionais associados a atividade da Sociedade Gestora encontra-se balizada pelo
Sistema de Gestdo de Risco e Controlo Interno em vigor, que promove a identificagcdo, quantificacdo e
mitigagdo dos riscos associados aos processos de negécio desenvolvidos.

A mitigacdo dos riscos de natureza operacional envolve a elaboracdo e manutencdo de manuais de
procedimentos atualizados, a recolha e analise da evolucgdo de key risk indicators associados aos principais

riscosidentificados e a realizagdo regular de reuniées do Comité de Controlo.
21. TRANSACOESENVOLVENDO O ASSOCIADO OU COM EMPRESAS COM ESTE RELACIONADAS

A Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A., detida em 97,85 por cento pelo Banco de

Portugal, realizou as seguintes transa¢cdes com o Fundo:

(em Euros)
31-dez-17 31-dez-16

Rendas recebidas no ambito do contrato de
arrendamento celebrado com a Sociedade 241.851,56 220.967,81
Gestora

241.851,56 220.967,81

O Banco de Portugal, entidade associada do Fundo de Pensdes realizou as seguintes transagdes com o Fundo:

e Rendas faturadas no ambito de contratos de arrendamento celebrados com o Fundo, no total de
1.895.885,37 euros, das quais se encontram por receber, a 31 de dezembro de 2017, o montante de
463.547,92 euros.

e Proveito de 393.105,67 euros, relativos a honorarios, decorrentes da cedéncia de posi¢do contratual na

aquisicdo de umimdvel, os quais ainda se encontram por receber no final do exercicio.
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22. NOTAFINAL

A Norma 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes,
estabelece os elementos que devem ser obrigatoriamente publicados no Relato Financeiro, prevendo a adequada
flexibilidade, por forma a adaptar a informacdo prestada as caracteristicas especificas de cada entidade, pelo que
ndo foram mencionados os requisitos que ndo tém aplicagdo, em funcdo da atividade exercida pelo Fundo em
2017.
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KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Edificio Monumental - Av. Praia da Vitoria, 71 - A, 8°

1069-006 Lisboa - Portugal

+351 210 110 000 | www.kpmg.pt

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes do Banco
de Portugal — Beneficio Definido (o Fundo) gerido pela Sociedade Gestora dos
Fundos de Pensbdes do Banco de Portugal, S.A. (“Entidade Gestora”), que
compreendem a demonstracao da posigao financeira em 31 de Dezembro de 2017
(que evidencia um total de 1.941.414.716 euros e um total de valor do fundo de
1.939.123.818 euros, incluindo um resultado liquido de 120.475.751 euros), a
demonstracéo dos resultados e a demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materiais, a posigéo financeira do
Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Beneficio Definido em 31 de
Dezembro de 2017 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano
findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para os Fundos de Penses emitidas pela Autoridade de Superviséo de
Seguros e Fundos de Pensdes (“ASF").

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efectuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria
(ISA) e demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao
descritas na secgdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des
financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos termos da lei € cumprimos
os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores
Oficiais de Contas.

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria s8o as que, no nosso julgamento profissional,
tiveram maior importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano
corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das
demonstracgdes financeiras como um todo, e na formagao da opinido, e ndo emitimos
uma opinido separada sobre essas matérias.

KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A KPMG & Associados - SR.O.C, SA

a firrna perluguesa membro da rede KPMG, composta por firmas Capital Social: 3.4%6.000 Euros - Pessoa Colectiva N° PT 502 161 078 -
independentes afiliadas da KPMG international Cooperative ("KPMG Inscrito na O.R.O.C. N 188 - inscrito na C.M V.M. N° 20161489
international”), uma entidade suica Matriculada na Conservaténa do registo Comarcial de Lisboa sob o N° PT

502 161078
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Valorizagdo dos activos financeiros

QO risco A nossa resposta ao risco identificado

A valorizag&o dos activos financeiros do | Os nossos procedimentos de auditoria

Fundo a 31 de Dezembro de 2017, no
montante de 1.749.669.918 euros, &
uma matéria relevante de auditoria, uma
vez que representa 90% do total do
activo do Fundo.

Na alinea c¢) da nota 3 - principios
contabilisticos, métodos e pressupostos
de avaliagéo do valor dos activos, na
nota 5 — investimentos financeiros € na
nota 12 — ganhos e perdas dos
investimentos, o Conselho de
Administragdo apresenta o detalhe e as
politicas contabilisticas e estimativas
utilizadas. Os investimentos financeiros
em carteira sao valorizados ao justo
valor, em conformidade com a Norma
Regulamentar n.° 9/2007-R, de 28 de
Junho, da ASF. No cumprimento da
referida Norma, para os titulos cotados,
cuja cotacdo se afaste de forma
significativa do justo valor de realizagao,
é utilizada para efeitos de valoriza¢do
uma metodologia economica ajustada
ao tipo de activo financeiro em causa.
Nos termos da legislag&o aplicavel, a
valorizacéo da carteira de titulos
cotados, que apresentem reduzida
liguidez nos mercados regulamentados
e que sejam maioritariamente
transaccionados em operagdes fora de
bolsa, é efectuada através do recurso a
pregos disponibilizados pelos principais
fornecedores de informacao financeira.

incluiram, entre outros aspectos:

Analise do desenho e implementagéo
pela Entidade Gestora dos
procedimentos de controlo interno
relevantes no que se refere a
valorizag&o dos activos financeiros;

Reconciliacéo da carteira de activos
financeiros com o balancete a data
de referéncia;

Reconciliagado das quantidades de
titulos em carteira com a posicédo
constante no extracto de quantidades
do Banco Depositario;

Teste a valorizagao dos titulos em
carteira de acordo com as regras
estabelecidas na Norma
Regulamentar N.° 9/2007, da ASF
tendo em consideragéo, e
principalmente, fontes de pregos
externos, como sejam a Bloomberg e
Reuters; e,

Avaliagdo da adequacao das
divulgacgdes da Entidade tendo em
conta o referencial contabilistico
aplicavel.
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Valorizagao dos activos imobiliarios

QO risco

A estimativa de valorizacao dos activos
imobiliarios do Fundo a 31 de Dezembro
de 2017, no montante de 163.926.256
euros, € uma matéria relevante de
auditoria, representando esta cerca de
8% do total do activo do Fundo.

Na alinea c) da nota 3 - principios
contabilisticos, métodos e pressupostos
de avaliag&o do valor dos activos, na
nota 4 — terrenos e edificios e na nota
12 — ganhos e perdas dos
investimentos, o Conselho de
Administragéo apresenta o detalhe e as
politicas contabilisticas e estimativas
utilizadas. Os terrenos e edificios s&o
contabilizados inicialmente ao custo de
aquisi¢cao, acrescido das despesas de
compra, sendo esse valor
posteriormente actualizado por
avaliagdes efectuadas por entidades
independentes, de acordo com o
disposto na Norma Regulamentar n.°
9/2007-R, de 28 de Junho, da ASF.

A nossa resposta ao risco identificado

Os nossos procedimentos de auditoria
incluiram, entre outros aspectos:

Analise do desenho e implementagéo
pela Entidade Gestora dos
procedimentos de controlo interno
relevantes;

Reconciliagéo da carteira de activos
imobiliarios com o balancete a data
de referéncia;

Verificagdo da periodicidade das
avaliagdes, conforme estabelecido na
alinea c) do numero 3) do artigo 16.°
da Norma Regulamentar n.° 9/2007-
R, de 28 de Junho, e do numero de
avaliagbes necessarias, tendo em
consideragado a avaliagdo do activo
imobiliario, conforme estabelecido no
artigo 64° da Norma Regulamentar
n.° 7/2007-R, de 17 de Maio, da ASF;

Verificagdo da razoabilidade dos
pressupostos considerados pelos
peritos avaliadores independentes,
na determinacéo da estimativa de
avaliacdo dos activos imobiliarios; e,

Avaliacdo da adequagéo das
divulgagdes da Entidade tendo em
conta o referencial contabilistico
aplicavel

Responsabilidades do orgao de gestdo da Entidade Gestora pelas

demonstragodes financeiras

O 6rgéo de gestéo é responsavel pela:

= preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do
Fundo de acordo os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para
os Fundos de Pensdes estabelecidos pela ASF;

= elaboragao do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

= criagdo e manutenc&o de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacdo de demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a

fraude ou erro;

» adopgao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e
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= avaliagédo da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando,
guando aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a
continuidade das actividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes
financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as
demonstragdes financeiras como um todo estéo isentas de distorgées materiais devidc
a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga
razoavel € um nivel elevado de seguranga mas n&o é uma garantia de que uma
auditoria executada de acordo com as ISA detectara sempre uma distor¢do material
quando exista. As distor¢ées podem ter origem em fraude ou erro e s&o consideradas
materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores tomadas com base nessas
demonstragdes financeiras.

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

» identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragées
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco
de n&o detectar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de
néo detectar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificacéo, omissdes intencionais, falsas declara¢des ou
sobreposi¢ao ao controlo interno;

= obtemos uma compreensé&o do controlo interno relevante para a auditoria com o
objectivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade Gestora do Fundo;

= avaliamos a adequagé&o das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respectivas divulgagdes feitas pelo érgéo de gestao;

= concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6érgéo de gestéo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condi¢gées que possam suscitar
duvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas
actividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
ateng&@o no nosso relatério para as divulgag¢des relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas,
modificar a nossa opini&o. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condicées
futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas actividades;

= avaliamos a apresentagéo, estrutura e contetdo global das demonstragdes
financeiras, incluindo as divulgagdes, e se essas demonstracdes financeiras
representam as transacgdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

= comunicamos com os encarregados da governacgéo, entre outros assuntos, o
ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas d
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auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada
durante a auditoria;

» das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, determinamos
as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragées financeiras do
ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas
matérias no nosso relatorio, excepto quando a lei ou regulamento proibir a sua
divulgagéo publica; e,

= declaramos ao Org&o de Gestao que cumprimos o0s requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras
matérias que possam ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e,
quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 11.° da Norma Regulamentar n°® 7/2010-R, de 4 de
Junho, emitida pela ASF, somos de parecer que o relatério de gestéo foi preparado de
acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informagéo
nele constante € concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo
em conta o conhecimento e apreciagio sobre o Fundo, ndo identificamos incorrecgdes
materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento
(UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.°® 537/2014 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de Abril de 2014, e para além das matérias relevantes
de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

= Fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez na assembleia geral de
accionistas da Entidade Gestora realizada em 16 de Abril de 2012 para um
mandato compreendido entre 2012 e 2014. Fomos nomeados na assembleia geral
de accionistas da Entidade Gestora realizada em 26 de Marg¢o de 2015 para um
segundo mandato compreendido entre 2015 e 2017.

= O drgdo de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstra¢des
financeiras. No planeamento e execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o cepticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria
para responder a possibilidade de distor¢gao material das demonstragées
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificamos
qualquer distorgcao material nas demonstrac¢des financeiras devido a fraude.

= Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de gestdo da Entidade Gestora

em 5 de Mar¢o de 2017.
& s
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KkPMG

* Declaramos que n&o prestamos quaisquer servi¢os proibidos nos termos do artigo
77.°, numero 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que
mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo durante a realizagdo da
auditoria.

= Informamos que, para além da auditoria, prestdmos ao Fundo os seguintes
servicos permitidos pela lei e regulamentos em vigor:

o Emisséo de um relatorio dirigido a Autoridade de Supervisado de Seguros e
Fundos de Pensdes, certificando com um grau de seguran¢a moderado 0s
elementos de indole financeira e estatistica mencionados no artigo 3.° da
Norma Regulamentar n.° 18/2008-R, de 23 de Dezernbro, alterada pela Norma
Regulamentar n.® 20/2010-R, de 16 de Dezembro, com referéncia a 31 de
Dezembro de 2017.

5 de Margo de 2018

Nomnde AT

KP

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)

Relatério e Contas 2017




SOCIEDADE GESTORA
DOS FUNDOS be PENSOES

DO BANCO DE PORTUGAL, S.A.

Relatdrio e Contas

/

Fundo de Pen6es do Banco de Portugal




	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29
	Page 30
	Page 31
	Page 32
	Page 33
	Page 34
	Page 35
	Page 36
	Page 37
	Page 38
	Page 39
	Page 40
	Page 41
	Page 42
	Page 43
	Page 44
	Page 45
	Page 46
	Page 47
	Page 48
	Page 49
	Page 50
	Page 51
	Page 52
	Page 53
	Page 54
	Page 55
	Page 56
	Page 57
	Page 58
	Page 59
	Page 60
	Page 61
	Page 62
	Page 63
	Page 64
	Page 65

