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| Relatdrio de Gestao

1 Sumario Executivo

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Contribuicdo Definida (Fundo), criado em 2010, é um fundo fechado, des-
tinado aos empregados do Banco de Portugal admitidos no sistema bancdrio a partir de 3 de margo de 2009 e inscritos
no regime geral da Seguranca Social por forca do Decreto-Lei n.2 54/2009, de 2 de marco.

A politica de investimento do Fundo continuou, em 2019, a basear-se numa dtica de ciclo de vida, materializada na
disponibilizagdo aos participantes de 41 perfis de investimento recomendados para diferentes idade e que resultam
da combinacdo das 3 carteiras de investimento em que o Fundo se encontra dividido - a carteira 1, indicada para
participantes no inicio da vida ativa, coloca a énfase no retorno esperado e privilegia a exposicdo ao risco acionista e
a instrumentos de taxa de juro com prazos tendencialmente longos; a carteira 2, recomendada para participantes na
fase intermédia da carreira ativa, apresenta uma menor exposi¢ao ao risco acionista, e prazos dos instrumentos de taxa
de juro tendencialmente inferiores; e a carteira 3, indicada para participantes no final da carreira ativa, apostada na
limitagao do risco, sendo composta por instrumentos de taxa de juro de curto prazo, bem como por fundos de investi-
mento em a¢des, com um peso relativo residual. A énfase da politica de investimentos desloca-se, progressivamente,
ao longo da vida ativa para a limitagdo do risco e preservac¢ao do valor acumulado das contribuicdes e retornos obtidos.
De forma a incorporar o grau de aversao ao risco de cada participante na composi¢do da sua carteira de ativos, é-lhe
permitido selecionar um perfil de investimento diferente do recomendado para a sua idade, dentro de limites maximos
de afastamento definidos.

O Fundo registou, em 2019, uma rentabilidade de +5,0%, tendo as contas individuais dos participantes obtido uma
rentabilidade média de +5,7%.

Em 31 de dezembro de 2019, o numero de participantes do Fundo ascendia a 930, o que traduz uma opc¢ao generaliza-
da dos novos colaboradores do Banco de Portugal pela adesdo a este Fundo.

Na mesma data, o patrimonio do Fundo totalizava 26,9 milhGes de euros, dos quais 22,8 milhGes de euros correspon-
diam ao valor da Conta Reserva Associado e 4,1 milhdes de euros eram respeitantes ao valor total das contas indivi-
duais dos participantes do Fundo.

Em 2019 o Contrato Constitutivo e o Contrato de Gestdao do Fundo foram objeto de revisdo visando a criagdo de um
Plano de Contribuicdo Definida Suplementar. Este Plano, de adesao facultativa, a disponibilizar aos participantes em
2020, prevé a partilha do esfor¢o contributivo entre a entidade patronal e o trabalhador e possibilitara aos participan-
tes um aumento do beneficio expectavel de reforma. A revisdao do Contrato de Gestdo visou igualmente a consagragao
de principios de sustentabilidade nas vertentes ambiental, social e de governo interno e a criacao de condi¢cbes para a
concretizacdo, a prazo, de investimento em ativos imobiliarios.

Visando o reforgo da informagdo acessivel aos participantes, foi desenvolvido um simulador de beneficio na reforma,
gue constitui um instrumento relevante de suporte as decisdes dos participantes em matéria de adesdo ao novo Plano
e de sele¢do do perfil de investimento.

Relatoério e Contas 2019 6



Fundo de Pensdes do Banco de Portugal « CONTRIBUICAO DEFINIDA |

2 Enquadramento Macroecondmico e Evolucao dos Mercados
Financeiros

Em 2019, de acordo com a estimativa do Fundo Monetario Internacional?, o ritmo de crescimento da economia mun-
dial terd sido de 2,9%, inferior em 0,7 pp ao observado em 2018. O Produto Interno Bruto (PIB) do agregado constituido
pelas economias mais desenvolvidas tera crescido 1,7% em 2019, face a 2,2% em 2018, e o ritmo de crescimento do
conjunto das economias emergentes e em desenvolvimento tera sido de 3,7% face a 4,5% em 2018.

Estima-se que a economia da area do euro tenha crescido 1,2% em 2019, uma taxa inferior em 0,7 pp a registada no
ano anterior (1,9%). A economia dos Estados Unidos registou igualmente uma redugéo do seu ritmo de crescimento,
gue em 2019 se estima em 2,3%, inferior em 0,6 pp aos niveis observados em 2018, enquanto o crescimento do PIB no
Reino Unido se manteve em 1,3%. No Japdo observou-se, ao invés, um aumento do ritmo de crescimento, de 0,3% em
2018 para 1,0% em 2019. A China e a india continuaram a apresentar ritmos de crescimento econdmico elevados, es-
timados em 6,1% e 4,8%, respetivamente, enquanto o Brasil e a RUssia continuaram a apresentar taxas de crescimento
mais modestas, que se estimam, respetivamente, em 1,2% e 1,1%.

Quadro 1 ¢ Produto Interno Bruto

PIB

2018 2019
Mundo 3,6 2,9
Economias Avangadas 2,2 1,7
Area do Euro 1,9 1,2
Alemanha 1,5 0,5
Espanha 2,4 2,0
Franga 1,7 1,3
Itdlia 0,8 0,2
Portugal 2,4 1,9
EUA 2,9 2,3
Japao 0,3 1,0
Reino Unido 1,3 1,3
Emergentes e em desenvolvimento 4,5 3,7
Brasil 1,3 1,2
China 6,6 6,1
india 6,8 4,8
Russia 2,3 1,1

Nota: Valores em %
Fonte: FMI - World Economic Outlook de janeiro de 2020 (para Portugal, outubro de 2019)

A economia portuguesa tera registado um crescimento de 1,9% em 2019, inferior em 0,5 pp ao verificado em 20182,

A taxa de variacdo média homdloga do indice Harmonizado de Pregos ao Consumidor (HICP) da drea do euro, divulgada
pelo Eurostat, desceu de 1,8% em 2018 para 1,2% em 2019. Nos Estados Unidos da América (EUA), a taxa de variagdo
média homéloga do indice de precos no consumidor, divulgada pelo Bureau of Labor Statistics, desceu, de 2,4% em
2018 para 1,8% em 2019.

Em Portugal, a taxa de variacdo média homdloga do HICP desceu de 1,2% em 2018 para 0,3% em 2019.

Assistiu-se, em 2019, ao refor¢o do cardter acomodaticio das politicas monetarias dos principais bancos centrais mun-
diais.

! Estimativas constantes do World Economic Outlook Update, publicado pelo Fundo Monetdrio Internacional em janeiro de 2020
2 Estimativas constantes do World Economic Outlook, publicado pelo Fundo Monetaério Internacional em outubro de 2019
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O Banco Central Europeu (BCE) procedeu, ao longo do ano de 2019, a ajustamentos na orientacdo futura da politica
monetdria e no programa de compras de ativos financeiros. Em marg¢o, o BCE anunciou que manteria as taxas de
juro diretoras inalteradas até, pelo menos, ao final de 2019, quando anteriormente apontava o verdao de 2019 como
horizonte previsivel para um ajustamento no sentido ascendente. Em junho, a autoridade monetaria da area do euro
prolongou o periodo expectavel de manutengao das taxas de juro diretoras até ao final do primeiro semestre de 2020
e, em julho, reintroduziu a possibilidade da sua reducdo. Em setembro, o BCE decidiu reduzir a taxa de facilidade per-
manente de depdsito, de -0.4% para -0.5%, tendo anunciado a inten¢do de manter as taxas diretoras nos novos niveis
ou inferiores, até que as perspetivas de inflagdo convirjam de forma robusta para o objetivo de inflagdo do BCE, e o
reinicio, a partir de novembro de 2019, do programa de compras liquidas de ativos financeiros, a um ritmo mensal de
20 mil milhoes de euros. A 1 de novembro, Christine Lagarde, a antiga Diretora-Geral do FMI, substituiu Mario Draghi
como Presidente do Banco Central Europeu.

Nos EUA, a Reserva Federal Norte-Americana reverteu, em 2019, o processo de normalizacdo dos niveis de taxas de
juro de referéncia iniciado em dezembro de 2015, tendo decidido descer, por trés vezes consecutivas, o intervalo de
variacdo da Fed Funds Target Rate, nas suas reunides de julho, setembro e outubro. No final de 2019, o intervalo de
variacdo das taxas de referéncia situava-se entre 1,50% e 1,75%, 0,75 pp abaixo do verificado no final de 2018. Adicio-
nalmente, a Reserva Federal decidiu, na sua reunido de margo, diminuir o ritmo de reducao do seu balango e, em julho,
antecipar o seu termo com efeito imediato. Em outubro, em resposta a disrupcdo observada no mercado monetério
norte-americano, a Reserva Federal procedeu a injecdo de liquidez adicional no sistema, através da realizagcdo de em-
préstimos sob a forma de operacées repo e através da compra de 60 mil milhGes de ddlares por més em bilhetes do
tesouro até ao final do primeiro trimestre de 2020, tendo o seu Presidente sublinhado que esta medida ndo devera ser
confundida com um programa de quantitative easing.

O Banco do Japao manteve inalterada, em -0,10%, a sua taxa de juro diretora. Foram igualmente mantidos o programa
de compras de ativos e a politica de controlo das taxas de longo prazo, com o objetivo de preservar a inclinagao da cur-
va de taxas de rendimentos e manter o nivel da taxa de juro a 10 anos da divida publica japonesa em torno dos 0%, com
um intervalo de flutuagdo admissivel de +/- 20 pp. A 31 de outubro, a autoridade monetaria nipdnica decidiu ajustar as
indicacOes sobre a orientagao futura da sua politica monetaria, tendo introduzido a referéncia a possibilidade de redu-
zir as taxas de juro face ao nivel vigente até que haja confianga na convergéncia da inflagao para o nivel objetivo de 2%.

O Banco de Inglaterra manteve inalterado o seu programa de compras de ativos financeiros e a sua taxa de referéncia,
em 0,75%, tendo indicado que a orientag¢do futura da sua politica monetaria permanece condicionada pelos potenciais
efeitos da saida do Reino Unido da Unido Europeia na evolugdo da atividade econdmica.

Na China, as autoridades monetdrias procederam, ao longo de 2019, a reduc¢do da taxa de constituicdo de reservas
obrigatdrias exigidas aos bancos, com o objetivo de contrariar sinais de abrandamento do crescimento econdmico.

Ao longo do ano de 2019, varios estados soberanos foram objeto de revisdo de rating ou da perspetiva da sua evolugao,
por parte das principais agencias de notacdo financeira. Na drea do euro, em particular, a tendéncia predominante foi
de revisdao em alta.

Relativamente a Portugal, a agéncia de rating S&P, no cOmputo de 2019, subiu a notagdo de crédito da divida publica
portuguesa, de “BBB-“ para “BBB”, tendo mantido uma perspetiva positiva em relagdo a evolugao futura da mesma, en-
guanto a Fitch e Moody’s reafirmaram o rating em “BBB” e “Baa3”, respetivamente, tendo revisto as suas perspetivas
de estavel para positiva. Por Ultimo, a DBRS reviu igualmente em alta a notag¢do de crédito da divida publica portuguesa
de “BBB” para “BBB high”, tendo mantido uma perspetiva estavel de evolucdo da notacao.
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A notacgdo de crédito da divida publica espanhola foi revista em alta, em 2019, pela S&P (de “A-“ para “A”), enquanto a
DBRS ajustou a sua perspetiva de evolucdo futura de estavel para positiva.

A melhoria na percegdo do risco de crédito teve particular expressdao no caso da Grécia. Ao longo do ano de 2019, as
agéncias de rating Moody’s, S&P e DBRS reviram em alta as notac¢des do risco de crédito da divida publica grega, de
“B3” para “B1”, de “B+” para “BB-“ e de “B high” para “BB low”, respetivamente, com a S&P e a DBRS a manterem ainda
uma perspetiva positiva em relagdo a evolugdo da sua notagao.

Em 2019 assistiu-se a um movimento de valorizagao dos ativos com maior risco, suportado pela atuagdo mais acomoda-
ticia por parte dos principais bancos centrais mundiais e pela perspetiva de evolugdo favordvel, ainda que inconstante
ao longo do ano, das negociagdes comerciais entre EUA e China. Ndo obstante, o sentimento de mercado permaneceu
condicionado pelos sinais de abrandamento do crescimento econdmico e, no contexto europeu, pela incerteza face a
forma de concretizagao do Brexit.

Ao longo do ano, assistiu-se a diferentes momentos de agravamento e desanuviamento das tensGes comerciais entre
os EUA e a China. N3o obstante, em dezembro, os responsaveis dos dois paises anunciaram a conclusdo da primeira
fase do acordo comercial, no ambito da qual os EUA suspenderam a entrada em vigor de novas tarifas sobre produtos
importados da China. Em contrapartida, a China confirmou que iria aumentar a importacdo de bens e servigos prove-
nientes dos EUA, reforgar a prote¢ao da propriedade intelectual e introduzir medidas no sentido de melhorar o acesso
ao seu mercado por parte de empresas de servicos financeiros norte-americanas.

Em maio, realizaram-se eleicGes para o Parlamento Europeu, tendo as forcas politicas favordveis a integracdo europeia
mantido a maioria dos lugares no Parlamento Europeu.

Ainda em maio, o impasse na aprova¢ao de um acordo para a saida do Reino Unido da Unido Europeia e a derrota do
Partido Conservador nas elei¢cbes europeias levaram Theresa May a anunciar a sua demissao do cargo de Primeira-
Ministra, tendo Boris Johnson sido nomeado, em julho, lider do Partido Conservador e Primeiro-Ministro. Em outubro,
o Parlamento Britanico aprovou os principios gerais de um novo acordo para o Brexit. Ndo obstante, o calendario
proposto para a aprovacado da legislacdo associada a este novo acordo foi chumbado pelo parlamento britanico, o que
colocou o Governo perante a obrigacdo legal de solicitar um novo adiamento da data de saida do Brexit para 31 de
janeiro de 2020. Na sequéncia deste adiamento, os deputados britdnicos aprovaram por larga maioria a proposta, por
parte de Boris Johnson, de dissolucdo do parlamento e convocac¢ao de novas elei¢des, no dia 12 de dezembro, que o
Partido Conservador venceu com maioria absoluta. O novo parlamento aprovou uma versao revista da legislacdo para o
Brexit que exclui a possibilidade de extensdo do periodo de transi¢ao, durante o qual vao decorrer as negociagdes com
a Unido Europeia, para além de dezembro de 2020.

Em Itdlia, o ambiente de tensdo entre os parceiros de coligacdo governamental (Movimento 5 Estrelas e A Liga) culmi-
nou com a exigéncia, por parte do Vice-Primeiro-Ministro e lider da Liga, M. Salvini, de elei¢des antecipadas, e subse-
guente demissdo do Primeiro-Ministro Italiano. Ndo obstante, o Movimento 5 Estrelas e o Partido Democratico che-
garam a acordo para a formag¢do de um novo governo de coligagdo, tendo ficado afastado um novo processo eleitoral.

Nos mercados de divida publica da drea do euro, registou-se, no cdmputo do ano 2019, uma diminuic¢do da inclinagdo
da curva de rendimentos da divida soberana alem3, tendo-se observado subidas nos prazos mais curtos e descidas nos
prazos mais longos.
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Grafico 1  Curvas de taxas de juro da divida publica alema
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As taxas de inflacdo break-even, aferidas com base no célculo dos diferenciais entre as taxas de juro nominais e as taxas

de juro reais da divida publica alem3, registaram um movimento de subida nos prazos mais curtos e descidas crescen-
tes nos prazos mais longos.

Grafico 2  Curvas de taxas de inflacdo da drea do euro implicitas na divida publica alema
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Assistiu-se ainda a uma tendéncia de diminuicdo dos diferenciais das taxas de juro das dividas soberanas dos paises da
area do euro face as congéneres alemas, com principal destaque para a divida italiana, portuguesa e espanhola.
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Grafico 3 ¢ Diferencial entre taxas de juro das dividas publicas de emitentes da area do euro e congéneres alemas
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Em 2019, registou-se uma tendéncia de valorizagdo dos principais indices bolsistas, num contexto de atuacdo mais aco-
modaticia por parte dos principais bancos centrais e desanuviamento das tensdes comerciais entre os EUA e a China.

Grafico 4 « Evolucdo dos principais mercados acionistas em 2019 (base 100 a 31/12/2018)
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O principal indice de referéncia dos EUA (S&P 500) e o indice de referéncia da area do euro (Eurostoxx 50) obtiveram
valorizacbes em moeda local, respetivamente, 28,9% e 24,8%, enquanto os indices de referéncia dos mercados emer-
gentes (MSCI) e do Japdo (Nikkei 225) valorizaram 15,4% e 18,2%, respetivamente.

No mercado cambial, o euro registou uma depreciacdo face a generalidade das principais divisas, tendo-se destacado a
evolugdo face a libra esterlina (-5,9%), ao franco sui¢o (-3,6%), ao iene (-3,2%) e ao ddlar dos EUA (-2,2%).
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3 Plano de Pensoes

3.1 Caracterizagao

O Plano Complementar de Pensdes de Contribuicdo Definida — Acordo de Empresa (adiante designado por Plano de
Contribuicdo Definida — AE) é um plano de pensdes criado na sequéncia das alteragdes aos Acordos de Empresa do
Banco de Portugal publicadas em 22 de junho de 2009 no Boletim de Trabalho e Emprego, abrangido pela legislacao
aplicavel aos fundos de pensdes (homeadamente o Decreto-Lei n.2 12/2006, de 20 de janeiro, e respetivas alteracdes).

A adesdo ao Plano de Contribuicdo Definida — AE é facultativa para o trabalhador e obrigatdria para o Banco de Portugal
em caso de adesao do trabalhador. A escolha do fundo de pensdes no qual as contribuicdes do plano sdo aplicadas é
da responsabilidade do trabalhador, podendo ser alterada anualmente.

O Fundo, gerido pela Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A., é, por conseguinte, um
veiculo de financiamento do Plano de Contribui¢ao Definida — AE.

3.2 Populagao Abrangida

O Plano de Contribuicdo Definida — AE destina-se aos empregados do Banco de Portugal admitidos no sistema bancério
a partir de 3 de margo de 2009 e inscritos no regime geral da Segurancga Social por for¢a do Decreto-Lei n2 54/2009 de
2 de margo.

Em 31 de dezembro de 2019, o FPCD abrangia 930 participantes, mais 115 do que em 31 de dezembro de 2018.
Quadro 2 - Evolucao do Numero de Participantes

31-12-2019 31-12-2018 Variag¢do 2018/2019

Participantes 930 815 115

A distribuicdo dos participantes por idade varia entre os 22 e os 60 anos, com maior incidéncia entre os 24 e os 39 anos,
sendo a idade média de 34 anos.

Grafico 5 ¢ Reparticdo da populacdo do Fundo por idade
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3.3 Contribuicoes

O FPCD é financiado através de contribuicdes mensais, no total de 3,0% da base de incidéncia (1,5% a cargo do traba-
Ihador e 1,5% a cargo do Banco de Portugal).

A base de incidéncia das contribuicdes consiste na retribuicdo mensal efetiva do participante, nos termos da convencao
coletiva de trabalho aplicavel.

O participante pode transferir para a sua conta saldos acumulados provenientes de outros instrumentos similares de
poupanca para a reforma, que detenha em seu nome, no ambito de um Plano Complementar de Pensdes criado em
convencdo coletiva de trabalho.

Cada participante tem em seu nome uma, duas ou trés das seguintes contas:

e Conta Participante — AE/BdP: aprovisionada pelas contribuicdes mensais do Banco de Portugal, no ambito do
Plano de Contribui¢do Definida — AE e por eventual transferéncia de saldos acumulados no ambito de planos
complementares de pensdes externos, criados no ambito de convencgdo coletiva de trabalho vigente no setor
bancario, na parte que decorra das contribuicdes de entidade patronal;

e Conta Participante — AE/Trabalhadores: aprovisionada pelas contribuicdes mensais do trabalhador, no dmbito
do Plano de Contribui¢do Definida — AE; e

e Conta Participante — AE/Instituicdes de Crédito: aprovisionada pelos saldos provenientes de planos comple-
mentares de pensdes externos, criados no ambito de convencao coletiva de trabalho vigente no setor bancario,
na parte que decorra das contribuicdes de entidade patronal e sempre que ndo seja compativel com a conta
Conta Participante — AE/BdP.

A gestdo operacional das contas de cada participante é realizada com discriminacdo pelas trés contas acima mencio-
nadas, uma vez que existem diferentes condi¢cdes de atribuicdo dos beneficios, diferentes formas de pagamento e
diferentes enquadramentos juridico-legais.

3.4 Beneficios e Encargos

As situacGes que determinam o direito aos beneficios sao:
e Reforma (por velhice ou invalidez, atribuida pelo regime geral de Seguranca Social);
e Pré-reforma; e

¢ Falecimento do participante.

No que diz respeito aos valores registados na Conta Participante — AE/Trabalhadores, acrescem ainda as situacdes de
doenca grave, desemprego de longa duragdo e incapacidade permanente para o trabalho, conforme previstas na lei
para os Planos de Poupanca Reforma. Nesta Conta, os beneficios podem ser recebidos sob a forma de pensao, de capi-
tal, ou através de qualquer combinacdo de ambas.

Relativamente a Conta Participante — AE/BdP e a Conta Participante — AE/InstituicSes de Crédito, os beneficios podem ser
recebidos sob a forma de pensao, dentro das condigdes estabelecidas nas convengdes coletivas de trabalho aplicaveis.
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De acordo com o estabelecido no Plano de Contribuicdo Definida — AE, em caso de cessa¢do do contrato de trabalho
com o Associado por causa diferente da reforma ou morte, o ex-trabalhador deve transferir o valor acumulado na(s)
sua(s) conta(s) para outro veiculo de financiamento.

3.5 Plano Suplementar

Em 2019 o Contrato Constitutivo e o Contrato de Gestao do Fundo foram objeto de revisao com o objetivo de criagao
de um Plano de Contribui¢do Definida Suplementar. Este Plano, de adesao facultativa, a disponibilizar aos participantes
em 2020, prevé a partilha do esforco contributivo entre a entidade patronal e o trabalhador e possibilitara aos partici-
pantes um aumento do beneficio expectavel de reforma.

Visando o refor¢o da informacgdo acessivel aos participantes, foi desenvolvido um simulador de beneficio na reforma,
que constitui um instrumento relevante de suporte as decisdes dos participantes em matéria de adesdo ao novo Plano
e de selecdo do perfil de investimento.

4 Politica de Investimento

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

A politica de investimento é norteada pela conciliacdo de dois objetivos: a limitagdo do risco de reduc¢do do poder de
compra dos participantes e a maximizacdo da rentabilidade real dos fundos sob gestdo, tendo presente o horizonte
expectdvel de exigibilidade dos mesmos.

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

e A limitacdo dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos que compdem o patrimdénio do Fundo, através da
adogdo de critérios prudenciais de sele¢ao de instrumentos e instituicGes objeto de investimento;

e Adiversificagao e dispersao das aplica¢gbes, de modo a evitar a acumulagdo de riscos bem como a concentragao
excessiva em qualquer ativo, emitente ou grupo de empresas;

¢ A manutencdo de um grau de liquidez que permita fazer face a incerteza quanto ao momento de exigibilidade
dos fundos.

A politica de investimento do Fundo atende ainda a principios de responsabilidade social, ambiental e de boa governacao.

Em 2019, a politica de investimento do Fundo continuou em basear-se numa dtica de ciclo de vida, materializada na
disponibilizacao aos participantes de 41 perfis de investimento recomendados para diferentes idade e que resultam da
combinagdo das 3 carteiras de investimento em que o Fundo se encontra dividido - a carteira 1, indicada para partici-
pantes com uma idade mais baixa, coloca a énfase no retorno esperado e privilegia a exposicdo ao risco acionista e a
instrumentos de taxa de juro com prazos tendencialmente longos; a carteira 2, recomendada para participantes na fase
intermédia da carreira ativa, apresenta uma menor exposicdo ao risco acionista, e prazos dos instrumentos de taxa de
juro tendencialmente inferiores; e a carteira 3, indicada para participantes no final da carreira ativa, releva sobretudo
a limitacdo do risco, sendo composta por instrumentos de taxa de juro de curto prazo, bem como por fundos de inves-
timento em agGes, com um peso relativo residual. A énfase da politica de investimentos desloca-se, progressivamente,
ao longo da vida ativa para a limitacdo do risco e preservacdo do valor acumulado das contribuicdes e retornos obtidos.
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De forma a incorporar o grau de aversao ao risco de cada participante na composi¢do da sua carteira de ativos, é-lhe
permitido selecionar um perfil de investimento correspondente a uma idade diferente da sua, dentro de limites ma-
ximos de afastamento definidos.

5 Estrutura da Carteira e Controlo de Riscos

Ao longo de 2019, a estrutura da carteira continuou a ser objeto de analise e acompanhamento permanente com vista
a identificagcdo do grau de exposicao a diferentes tipos de risco, bem como da respetiva forma de mitigacdo através
da imposi¢do de limites e do acompanhamento da evolugdo de medidas de risco, ndo tendo sido detetados quaisquer
incumprimentos dos principios e regras prudenciais aplicaveis ao fundo de pensdes.

5.1 Estrutura por Classes de Ativos

Em 31 de dezembro de 2019 o Fundo registava, uma exposi¢do a instrumentos dos mercados acionistas de 20,4%, su-
perior em 1,1 pp a observada no final de 2018.

Procedeu-se, ao longo do ano, a um refor¢o do peso relativo da divida indexada a inflagdo na componente de instru-
mentos de taxa de juro, em contrapartida de uma reducao da exposicao a divida publica a taxa fixa.

A exposicao ao mercado acionista consubstanciou-se no investimento em unidades de participacdo de fundos de inves-
timento mobilidrio (Exchange Traded Funds) e futuros sobre a¢des que replicam o desempenho de indices acionistas
de referéncia. O recurso a estes instrumentos permite uma elevada diversificacdo da exposicdo ao mercado acionista,
promovendo a mitiga¢do do risco especifico. O recurso a futuros sobre indices de a¢des facilita ainda, no caso das a¢des
cotadas em moeda estrangeira, a cobertura do risco inerente a variacao das taxas de cambio face ao euro.

Quadro 3 - Estrutura do Fundo por Classes de Ativos

Instrumentos com exposi¢ao

Divida* - Liquidez**
ao mercado acionista
Exposi¢do a 31 de dezembro de 2019
Carteira 1 82,4% 15,4% 2,1%
Carteira 2 88,6% 9,7% 1,7%
Carteira 3 96,1% 2,8% 1,1%
Exposicdo Média do Fundo em 2019 86,0% 11,4% 2,5%

Instrumentos com exposi¢ao ao mercado acionista (incluindo futuros)

Exposicdo a 31 de dezembro de 2019

Carteira 1 26,5%
Carteira 2 18,6%
Carteira 3 2,8%
Fundo 20,4%

Notas: * Inclui bilhetes do tesouro e obrigagdes; ** Inclui outros ativos e passivos

A exposi¢do do Fundo a emitentes soberanos representou 65,4% do total da componente de instrumentos de taxa de

juro do Fundo.
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Grafico 6 ¢ Estrutura da carteira de instrumentos de taxa de juro a 31 de dezembro de 2019

Fundo

M Divida publica a taxa fixa (28,1%)

[ Divida publica indexada 3 inflagdo (37,3%)

W Divida supranacional/paragovernamental (15,5%)
M Divida privada (19,1%)

A exposicdo a emitentes soberanos representava cerca de 64,3% do total da componente de instrumentos de taxa de
juro da Carteira 1, cerca de 67,2% do total da componente de instrumentos de taxa de juro da Carteira 2 e cerca de
62,3% do total da componente de instrumentos de taxa de juro da Carteira 3.

Grafico 7 » Carteiras 1, 2 e 3 — Exposicdo a instrumentos de taxa de juro a 31 de dezembro de 2019

Carteira 1 Carteira 2 Carteira 3
M Divida publica a taxa fixa (31,8%) B Divida publica a taxa fixa (26,0%) M Divida piblica a taxa fixa (21,4%)
1 Divida publica indexada a inflagdo (32,5%) 1 Divida publica indexada a inflacio (41,3%) [ Divida publica indexada a inflagdo (40,9%)
M Divida supranacional/paragovernamental (16,4%) B Divida supranacional/paragovernamental (13,1%) W Divida supranacional/paragovernamental (21,1%)
M Divida privada (19,3%) M Divida privada (19,6%) M Divida privada (16,6%)

5.2 Estrutura por Zona Geografica

No que respeita a reparticao geografica, continuou a privilegiar-se, na componente de instrumentos de taxa de juro,
uma elevada concentragdo na area do euro. Em 31 de dezembro, o investimento em instrumentos de taxa de juro ex-

clusivamente sediados em paises da Unido Monetaria totalizava 76,5% do total deste segmento.
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Grafico 8 ¢ Fundo - Estrutura da carteira de instrumentos de taxa de juro por emitente a 31 de dezembro de 2019

M Alemanha (5,9%)
[ EUA (5,4%)

W itdlia (22,8%)

M Reino Unido (0,7%)
B Holanda (1,2%)

W Outros paises da area do euro (0,5%)

Fundo

P
-~

M Franga (22,5%)
M Suica (3,0%)
[l Espanha (12,0%)

B Portugal (11,5%)

B Emitentes supranacionais e paragovernamentais (13,5%)

B Outros paises ndo pertencentes a area do euro (1,1%)

Grafico 9 ¢ Carteiras 1, 2 e 3 — Estrutura da carteira de instrumentos de taxa de juro por emitente a 31 de dezembro
de 2019

Carteira 1

,\II
o’

Alemanha (4,5%)
Franca (18,7%)

EUA (5,5%)

Suiga (3,1%)

Itdlia (23,7%)

Espanha (10,6%)
Reino Unido (0,7%)
Portugal (14,7%)
Supranacional (16,0%)
Holanda (1,1%)
Outros paises da area do euro (0,4%)

Outros paises ndo pertencentes a drea do euro (1,0%)

Carteira 2

\{/

g

Alemanha (5,9%)
Franga (26,5%)

EUA (5,4%)

Suiga (2,9%)

Italia (22,3%)

Espanha (12,4%)
Reino Unido (0,8%)
Portugal (9,6%)
Supranacional (11,2%)
Holanda (1,3%)
Outros paises da area do euro (0,5%)

Outros paises ndo pertencentes a area do euro (1,2%)

Carteira 3

\I
'

o’

Alemanha (11,8%)
Franga (22,5%)

EUA (4,8%)

Suiga (2,5%)

Italia (20,7%)

Espanha (15,9%)
Reino Unido (0,7%)
Portugal (6,4%)
Supranacional (12,2%)
Holanda (1,1%)
Outros paises da area do euro (0,5%)

Outros paises ndo pertencentes a area do euro (1,0%)

A componente de instrumentos com exposi¢ao aos mercados acionistas do Fundo e das suas trés carteiras apresentou

um elevado grau de diversificacdo geografica, com uma exposicdo significativa a economias que ndo integram a area

do euro.
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Grafico 10 ¢ Estrutura geografica da componente de instrumentos com exposicdo aos mercados acionistas a 31 de
dezembro de 2019

Fundo

B América do Norte (43,2%)

[ Zona Euro (12,3%)

I Europa exceto Zona Euro (25,4%)
MW Asia-Pacifico (9,3%)

M Emergentes (9,9%)

Grafico 11 e Carteiras 1, 2 e 3 — Estrutura geografica da componente de instrumentos com exposicdo aos mercados
acionistas a 31 de dezembro de 2019

Carteira 1 Carteira 2 Carteira 3

B América do Norte (43,0%) B América do Norte (43,1%) B América do Norte (43,9%)

I Zona Euro (11,8%) I Zona Euro (13,1%) [ Zona Euro (11,3%)

W Europa exceto Zona Euro (25,5%) M Europa exceto Zona Euro (25%) M Europa exceto Zona Euro (26,1%)
W Asia-Pacifico (9,1%) W Asia-Pacifico (8,9%) W Asia-Pacifico (11,6%)

M Emergentes (10,5%) M Emergentes (9,9%) W Emergentes (7,1%)

Nota: A desagregacdo geografica da componente de a¢Bes apresentada inclui a exposigdo a futuros de agdes, expressa em percentagem do valor de mercado da
exposi¢cdo a instrumentos do mercado acionista de cada carteira.

5.3 Value-at-Risk

O risco de reducao do valor dos ativos do Fundo decorrente de movimentos de mercado é avaliado e controlado com
base no cdlculo do Value-at-Risk a 1 més para um nivel de confiang¢a de 95%.

Esta medida de risco corresponde, em cada momento, a redugdo do valor dos ativos?, em pontos percentuais, que se
estima ter uma probabilidade de 5% de ser ultrapassada no horizonte temporal de 1 més, no pressuposto de estabili-
zagdo da composi¢do da carteira.

2. O Value-at-Risk calculado numa ética estrita de variagdo do valor dos ativos ndo é representativo do risco de redugdo do poder de compra dos participantes,
estando este risco dependente do horizonte expectavel de exigibilidade dos fundos de cada participante, determinado em fungdo da sua idade.
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A evolucdo do Value-at-Risk ao longo de 2019 refletiu sobretudo a variacdo da exposi¢do a instrumentos do mercado

acionista.

Grafico 12 ¢ Value-at-Risk mensal a 95%
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5.4 Duragao Modificada

O grau de sensibilidade dos ativos a variacdes de taxas de juro é avaliado com base na duragdao modificada. A 31 de
dezembro de 2019, a Carteira 1 apresentava uma dura¢do modificada de 1,2, a Carteira 2 de 1,1 e a Carteira 3 de 1,0.
A duragao modificada do Fundo atingiu, a 31 de dezembro, 1,1, nivel ligeiramente superior ao registado em dezembro
de 2018 (1,0).

5.5 Estrutura da Carteira de Instrumentos de Taxa de Juro por Rating

O controlo do risco de crédito é assegurado através da limitagao do universo de investimento a instrumentos de reco-
nhecida qualidade crediticia, bem como de um acompanhamento da notag¢do de rating atribuida pelas principais agén-
cias financeiras internacionais de referéncia, complementado por uma atencdo permanente a informacdo de mercado.

Durante o ano de 2019, o Fundo manteve uma exposicao relevante a emissdes com rating igual ou superior a AA, que
representava a 31 de dezembro de 2019, 41,0% do valor da componente de instrumentos de taxa de juro. A totalidade
da carteira de instrumentos de taxa de juro encontra-se investida em emitentes com rating BBB ou superior.

Grafico 13 ¢ Composicdo da componente de instrumentos de taxa de juro do Fundo por rating a 31 de dezembro de

2019
Fundo

AAA (2,0%)
AA (39,0%)
A (10,4%)

M BBB (48,5%)
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Grafico 14 ¢ Carteiras 1, 2 e 3 - % do valor da componente de instrumentos de taxa de juro a 31 de dezembro de 2019

Carteira 1 Carteira 2 Carteira 3

AAA (0,4%) AAA (2,0%) AAA (8,9%)

AA (38,1%) AA (40,5%) AA (36,7%)

A (9,6%) A(11,2%) A (10,6%)
W BBB (51,8%) W BBB (46,3%) W BBB (43,8%)

5.6 Credit Value-at-Risk e Probabilidade de Default

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

probabilidade de default média dos emitentes objeto de investimento.

O Credit Value-at-Risk traduz a perda maxima expectdvel de uma carteira, num dado horizonte temporal para o qual se
assume que a sua composicdo se mantém inalterada, e para um determinado nivel de confianca, decorrente de altera-

¢Oes da qualidade crediticia dos emitentes, no pressuposto de estabilidade da composicao da carteira.

Os niveis de Credit Value-at-Risk a 1 ano da componente de instrumentos de taxa de juro das carteiras 1, 2 e 3 situavam-
se, em 31 de dezembro de 2019, em 0,12%, 0,11% e 0,09%, respetivamente, tendo registado ligeiros aumento face aos

observados no final de 2018 em resultado da subida da duracao modificada das carteiras.

A probabilidade de default média a 1 ano da componente de instrumentos de taxa de juro do Fundo calculada com
base nas probabilidades de default dos emitentes nela representados extraida das cotacbes dos Credit Default Swaps
situava-se, a mesma data, em 0,3% nas carteiras 1 e 2 e em 0,2% na carteira 3, tendo registado uma descida ao longo
de 2019, em resultado da reavaliacdo em baixa, pelos investidores, do risco de crédito atribuido aos emitentes da area

do euro, em particular aos percecionados como tendo menor qualidade crediticia.

A probabilidade de default média estimada através das cotacdes dos Credit Default Swaps é superior a que resultaria

da utilizacdo de dados histéricos de default compilados pelas agéncias de rating.

Relatoério e Contas 2019 20



Fundo de Pensdes do Banco de Portugal « CONTRIBUICAO DEFINIDA

5.7 Exposicao ao Risco Cambial

O risco cambial assumido pelo Fundo resultou, na sua quase totalidade, da sua exposi¢do aos mercados de agdes. A

percentagem dos ativos do Fundo expostos a este risco atingiu, a 31 de dezembro de 2019, um nivel de 7,3%.

Quadro 4 ¢ Exposi¢do do Fundo ao risco cambial a 31 de dezembro de 2019

Délares dos Estados Unidos da América
Francos suicos
lenes
Coroas suecas
Délares canadianos
Libras
Outras
Exposi¢ao Total

3,2%
1,3%
0,6%
0,5%
0,2%
0,1%
1,3%

7,3%

A 31 de dezembro de 2019 a Carteira 1 apresentava uma exposicdo a moeda estrangeira de 10,0%, a Carteira 2 de 6,1%

e a Carteira 3 de 1,5%.

Quadro 5 ¢ Exposicao das Carteiras 1,2 e 3 ao risco cambial a 31 de dezembro de 2019

Carteira 1 Carteira 2 Carteira 3

Délares dos Estados Unidos da América 4,5% 2,7% 0,4%
Francos suigos 1,8% 1,0% 0,3%
lenes 0,9% 0,5% 0,0%
Coroas suecas 0,6% 0,5% 0,3%
Ddlares canadianos 0,3% 0,0% 0,2%
Libras 0,1% 0,1% 0,2%
Outras 1,6% 1,2% 0,2%

Exposi¢ao Total 10,0% 6,1% 1,5%

6 Resultados

Os resultados da gestdo financeira do Fundo foram impulsionados pelo desempenho positivo da generalidade dos
mercados de a¢des. Deste modo, as carteiras do Fundo alcangaram rentabilidades crescentes com a exposi¢do ao risco

acionista. As aplicagGes dos participantes do Fundo tiveram uma rentabilidade média de +5,7%.

Quadro 6 ¢ Rentabilidade do Fundo de Pensdes de Contribuicdo Definida em 2019

De 1 de janeiro a 31 de dezembro

Carteira 1 6,6%
Carteira 2 4,5%
Carteira 3 0,7%
De 1 de janeiro a 31 de dezembro

Fundo 5,0%
Participantes 5,7%
Associado 4,8%
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Quadro 7 - Rentabilidade do Fundo por Classe de Ativos em 2018

Classe de Ativo Rentabilidade
Instrumentos de taxa de juro 0,3%
Instrumentos com exposi¢ao ao Mercado acionista 24,4%
Total 5,0%

7 Nota Final

Ao concluir o Relatério e Contas do exercicio de 2019, o Conselho de Administragdo expressa o seu reconhecimento:

* 2o Banco de Portugal, na qualidade de Associado, pela confianga e apoio prestado;

e aAutoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées, na qualidade de supervisor e regulador da ativi-
dade da Sociedade Gestora;

e a0s orgaos de fiscalizagao, Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas, pelo acompanhamento e colaboragao
prestados;

¢ atodos os beneficiarios do Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Contribuicdo Definida e a Comissao de
Acompanhamento dos Planos de PensGes de Contribuicdo Definida do Banco de Portugal, pela confianca e

sentido de cooperacao;

e aos Colaboradores da Sociedade Gestora, pela sua dedicagao e profissionalismo, determinantes para os resul-
tados alcancados.

Lisboa, 14 de fevereiro de 2020

O Conselho de Administragao

Presidente
José Agostinho Martins de Matos

Administrador
Hélder Manuel Sebastido Rosalino

Administrador Delegado
Jodo Miguel Albuquerque Silva Branco

Relatoério e Contas 2019 22



Fundo de Pensdes do Banco de Portugal ® CONTRIBUICAO DEFINIDA -

1
DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA
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I Demonstracao da Posicao Financeira

Rubricas Notas 31-12-2019 31-12-2018
Aplicagdes do Fundo
Ativo
Investimentos Financeiros 26.313.391,97 25.060.134,50
De Divida publica 4 15.194.703,88 15.335.154,89
De outros emissores publicos 4 3.587.719,75 2.767.981,20
De outros emissores 4 2.719.639,46 3.505.399,14
Unidades de Participagdo de Fundos de Investimento Mobiliario 4 4.811.328,88 3.451.599,27
Numerdrio e Depdsitos Bancarios 5 171.162,20 204.100,23
Devedores Gerais 6 337.439,15 315.155,30
Devedores- Produtos Derivados 317.747,74 215.039,82
Corretores 19.691,41 100.115,48
Acréscimos e Diferimentos 11 102.532,87 119.489,41
Total do Ativo 26.924.526,19 25.698.879,44
Passivo
Credores Gerais 6 -7.312,34 -5.177,38
Estado e Outros Entes publicos -43,32 -30,75
Credores- Produtos Derivados -7.269,02 -5.146,63
Acréscimos e Diferimentos 11 -2.829,00 -1.771,20
Total do Passivo -10.141,34 -6.948,58
Total das Aplicag6es do Fundo 26.914.384,85 25.691.930,86
Valor do Fundo
Unidades de participa¢do
Patrimonio do Fundo 25.000.000,00 25.000.000,00
Resultados Acumulados de Exercicios Anteriores 691.930,88 1.472.263,87
Resultado do Exercicio 1.222.453,97 -780.333,01
Total do Valor do Fundo 12 26.914.384,85 25.691.930,86
Valor da Unidade de Participagao 1,054 1,004
(em euros)
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
Paulo José Antunes Jorge José Agostinho Martins de Matos
Hélder Manuel Sebastido Rosalino
Jodo Miguel Albuquerque Silva Branco
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS
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Il Demonstracao de Resultados

Rubricas Notas 31-12-2019 31-12-2018
Transferéncias de outros Fundos 7 0,00 3.053,30
Transferéncias para outros Fundos 7 -56.054,86 -53.329,36
Ganhos Liquidos dos Investimentos 8 1.008.706,88 -985.076,63
Rendimentos Liquidos dos Investimentos 9 283.393,01 272.845,85
Outros rendimentos e ganhos 0,00 89,00
Outras despesas 10 -13.591,06 -17.915,175
Resultado Liquido do Periodo 1.222.453,97 -780.333,01
(em euros)
O Contabilista Certificado O Conselho de Administracdo
Paulo José Antunes Jorge José Agostinho Martins de Matos

Hélder Manuel Sebastido Rosalino

Jodo Miguel Albuquerque Silva Branco
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IV
DEMONSTRAGCAO DE FLUXO DE CAIXA
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IV Demonstracao de Fluxos de Caixa

31-12-2019 31-12-2018
Fluxos de Caixa das Atividades operacionais

Contribui¢oes

Contribui¢do do Associado 0,00 0,00

Contribui¢des dos participantes 0,00 3.053,30
Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos

Contribui¢des dos participantes -56.043,32 -53.225,19
Remuneragoes

Remuneragdo de Depésito e Guarda de Titulos -7.144,12 -10.693,45
Outros Rendimentos e Ganhos 385,10 323,14
Outras Despesas -4.277,45 -5.984,24

Fluxos de Caixa Liquidos das Atividades Operacionais -67.079,79 -66.526,44

Fluxos de Caixa das Atividades operacionais
Recebimentos

Alienacdo/Reembolso dos Investimentos

Rendimentos dos Investimentos
Pagamentos

Aquisicdo de Investimentos

26.341.629,56
327.707,03

-26.637.046,00

50.701.243,08
543.171,06

-51.352.883,02

Fluxos de Caixa Liquidos das Atividades de Investimento 32.290,59 -108.468,88
Variagdo de Caixa e seus Equivalentes -34.789,20 -174.995,32
Efeito das Diferencas de Cambio 1.851,17 5.195,65
Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo 204.100,23 373.899,90
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo 171.162,20 204.100,23
(em euros)
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
Paulo José Antunes Jorge José Agostinho Martins de Matos
Hélder Manuel Sebastido Rosalino
Jodo Miguel Albuquerque Silva Branco
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V Notas

1 - CONSTITUICAO E ATIVIDADE

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Contribui¢do Definida (Fundo) foi constituido através de contrato celebra-
do, a 22 de dezembro de 2010, entre o Banco de Portugal, na qualidade de Associado Fundador, e a Sociedade Gestora
dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A., enquanto entidade gestora.

O Fundo é o veiculo de financiamento de um Plano complementar de pensdes de contribui¢ao definida e de direitos
adquiridos, financiado através das contribuicées dos trabalhadores e do Banco de Portugal sobre a remuneracdao men-
sal efetiva.

O Fundo é constituido por um patriménio auténomo e exclusivamente afeto:
a) Ao financiamento dos planos de pensdes previstos no contrato;
b) Ao pagamento de prémios de rendas que assegurem os beneficios decorrentes dos planos que o integrem;
¢) Ao pagamento de capitais de acordo com o respetivo contrato.

E um fundo fechado, no qual podem participar os trabalhadores do Associado integrados no regime geral de Seguranca
Social, por forga da aplicagdo do Decreto-Lei n.2 54/2009, de 2 de margo, que adiram aos planos de contribui¢do defi-
nida, conforme o previsto nas convencdes coletivas de trabalho aplicaveis.

Sao beneficidrias do Fundo as pessoas singulares com direito as prestagdes pecunidrias estabelecidas nos planos de
pensdes que o integram, nos termos definidos pelo contrato.

O patriménio do Fundo é representado por unidades de participacdo, inteiras ou fracionadas, de cada uma das cartei-
ras disponibilizadas, as quais sdo atribuidos valores ou cotacGes de venda e de compra.

O Fundo iniciou a sua atividade efetiva em 27 de dezembro de 2010, sendo constituido inicialmente apenas por uma
carteira de investimento constituida exclusivamente por titulos de divida publica da area do euro.

A politica de investimentos em 2019 materializou-se em trés carteiras de investimento, todas com exposicao a acdes.

De acordo com o estabelecido no Plano de Contribuicdo Definida — AE, em caso de cessa¢do do contrato de trabalho
com o Associado por causa diferente da reforma ou morte, o ex-trabalhador deve transferir o valor acumulado na(s)
sua(s) conta(s) para outro veiculo de financiamento.

Ocorreram resgastes do Fundo, no total de 56.054,86€, e ndo ocorreram transferéncias provenientes de outros fundos
de pensdes.

2 - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS APRESENTADAS

As contas anexas foram preparadas de acordo com os registos contabilisticos existentes na Sociedade Gestora dos Fun-
dos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A..

Estas contas sumarizam as transagdes e o patriménio liquido do Fundo.
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3 - PRINCIPIOS CONTABILISTICOS, METODOS E PRESSUPOSTOS DE AVALIACAO DOS ATIVOS

a) Geral

As demonstracgdes financeiras foram preparadas de harmonia com os principios contabilisticos geralmente acei-
tes em Portugal e em conformidade com as normas emanadas pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes.

As contas foram preparadas segundo a convencgdo dos custos histdricos (modificada pela adogdo do principio do
valor atual relativamente aos investimentos financeiros) e na base da continuidade das operagées, em conformi-
dade com os principios contabilisticos fundamentais da consisténcia, prudéncia e especializacdo dos exercicios.

b) Investimentos Financeiros

Os investimentos financeiros em carteira a data de 31 de dezembro de 2019 encontram-se valorizados ao justo
valor, em conformidade com a Norma n.2 9/2007, de 28 de junho, da Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes. 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 valorizacdo da carteira de titulos cotados, que apresentem reduzida liqui-
dez nos mercados regulamentados e que sejam maioritariamente transacionados em operac¢des fora de bolsa,
é efetuada através do recurso a pregos disponibilizados pelos principais fornecedores de informacao financeira.

A diferenca entre o justo valor dos titulos e o respetivo custo médio de aquisicdo é registada na rubrica Ganhos
Liquidos dos Investimentos da Demonstracdao de Resultados.

A diferenga entre o produto da venda dos titulos e o valor pelo qual se encontra contabilizado é, também, regis-
tada na mesma rubrica.

c) Contribuigées
O patrimdnio inicial do Fundo foi constituido através da realizacdo, pelo Banco de Portugal, de uma contribuicdo
em numerario, no valor de 5 milhdes de euros. Nos termos do contrato constitutivo foi criada uma Conta Reserva
Associado, tendo também sido instituida a forma da respetiva utilizagdo, nomeadamente para efeito de concreti-
zacdo das contribuicGes mensais dos participantes e do Associado. Estas contribuicGes assumem, por conseguin-
te, a forma de transferéncias da Conta Reserva Associado para as Contas individuais dos participantes (Nota 7).
d) Rendimentos
Os rendimentos de titulos sdo contabilizados no periodo a que respeitam, exceto no caso de dividendos, que
apenas sao reconhecidos quando recebidos.
e) Comissoes
As comissdes sdo contabilizadas na respetiva rubrica da Demonstra¢do de Resultados, no periodo a que se refe-

rem, independentemente da data do seu pagamento.

As comissdes ainda nao liquidadas sao 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.
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f) Regime fiscal aplicavel
Os Fundos de PensGes estdo isentos de pagamento de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC),

nos termos do artigo 162 do Estatuto dos Beneficios Fiscais.

Nos termos da Lei n.2 71/2018, de 31 de dezembro (Orcamento do Estado para 2019), os Fundos de Pensdes
estdo sujeitos ao pagamento de uma taxa de 4% sobre as comissdes de custddia liquidadas.

g) Opera¢oes em moeda estrangeira
Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para Euros com base nos cambios indicati-
vos a vista divulgados pelas principais agéncias de informacao. As diferencas de cambio que sejam apuradas sdo
registadas em contas de resultados.

h) Produtos derivados

Os contratos de Futuros sao valorizados a cotacdo de fecho, disponibilizada diariamente, por fontes de informa-
cdo internacionalmente reconhecidas.

4 - INVESTIMENTOS FINANCEIROS

O valor dos ajustamentos corresponde aos ganhos ou perdas potenciais apurados pela diferenca entre o valor de mer-
cado e o valor de aquisi¢do historico. Os ajustamentos ndo incluem rendimentos.

31-12-2019 31-12-2018
Valor de Aquisi¢ao Ajustamentos Valor de Mercado Valor de Mercado

Unidades de Participagao
Em Fundos de Investimento 4.158.287,03 653.041,85 4.811.328,88 3.451.599,27
De Divida Publica
Bilhetes Tesouro 5.218.786,89 -4.217,27 5.214.569,62 3.120.643,80
Obrigagdes Tesouro 10.039.342,89 -59.208,63 9.980.134,26 12.214.511,09
Total de Divida Publica 15.258.129,78 -63.425,90 15.194.703,88 15.335.154,89
De outros Emissores Publicos
Obrigag¢des 3.633.333,65 -45.613,90 3.587.719,75 2.767.981,20
De outros Emissores
Obrigagdes 2.736.454,31 -16.814,85 2.719.639,46 3.505.399,14

25.786.204,77 527.187,20 26.313.391,97 25.060.134,50
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5. NUMERARIO E DEPOSITOS BANCARIOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31-12-2019 31-12-2018
Depdsitos a ordem 171.162,20 204.100,23
171.162,20 204.100,23
(em euros)
6 - DEVEDORES E CREDORES
Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:
31-12-2019 31-12-2018
Ativos Correntes
Corretores 19.691,41 100.115,48
Devedores - Produtos Derivados a) 317.747,74 215.039,82
337.439,15 315.155,30
Passivos Correntes
Estado e Outros Entes Publicos (b) 43,32 30,75
Credores - Produtos Derivados 7.269,02 5.146,63
7.312,34 5.177,38
Valor Liquido 330.126,81 309.977,92
(em euros)

a) Produtos Derivados

A politica de utilizacdo de derivados compreendeu o recurso a contratos de futuros sobre os principais indices,
como forma de promover a gestdo eficaz da carteira.

b) Estado e Outros Entes Publicos

Esta rubrica engloba a autoliquidagdo de Imposto de Selo sobre a comissdo de custddia pela guarda de titulos
efetuada por uma entidade bancaria estrangeira.

7 - TRANSFERENCIAS DE E PARA OUTROS FUNDOS

As contribuic¢des, para além da componente relativa ao Associado, incluem também as efetuadas pelos colaboradores
do Banco de Portugal, nas condi¢des contratualmente definidas.

Em 2019 ocorreram resgates do Fundo, no total de 56.054,86€, e ndo ocorreram transferéncias provenientes de outros
fundos de pensdes.
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O movimento de contribui¢des ao abrigo do Acordo de Empresa (cldusula 1409), efetuadas por contrapartida da venda

de Unidades de Participacdo da Conta Reserva Associado, e resgate de unidades de participacdo foi o seguinte:

QUANTIDADE DE UNIDADES PARTICIPAGAO TRANSACIONADAS EM NUMERO DE UP’S

31-12-2019

31-12-2018

Quantidade de UP da CRA
Quantidade de UP - Participantes

Quantidade de UP em circulagao

21.710.030,49
3.834.649,48

22.443.740,61
3.154.462,55

25.544.679,97

25.598.203,16

UP Resgatadas 53.523,19 51.550,91
Subscri¢cdo de UP 0,00 3.018,50
(N2 UP)
8 - GANHOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS
Os ganhos liquidos de investimento registados no exercicio desdobram-se como se segue:
31-12-2019 31-12-2018
Ganhos e Perdas Liquidos
Investimentos Financeiros 546.654,42 -770.130,30
Derivados 458.661,36 -212.046,31
Outros 3.391,10 -2.900,02
Valor Total Liquido 1.008.706,88 -985.076,63
(em euros)
9 - RENDIMENTOS
Esta rubrica apresenta os rendimentos obtidos, com a seguinte natureza:
31-12-2019 31-12-2018
De Divida Publica:
ObrigacGes do Tesouro a Taxa Fixa 15.718,59 29.924,91
ObrigacGes do Tesouro Indexadas a Inflagdo 101.264,14 118.122,93
De outros Emissores Publicos:
Titulos de Divida Supranacionais e Paragovernamentais 38.201,55 12.738,18
De outros Emissores:
ObrigacGes de Divida Privada 64.294,81 51.151,95
Fundos de Investimento Mobiliario 63.913,92 60.907,88
283.393,01 272.845,85
(em euros)
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10 - OUTRAS DESPESAS

Esta rubrica engloba as despesas financeiras suportadas pelo Fundo, com a seguinte desagregacao:

31-12-2019 31-12-2018
Comissdes Mediacao 1.316,88 1.389,51
Impostos 365,78 509,09
Bancarias 1.438,39 1.885,22
Custddia 7.144,12 10.727,56
Auditoria 3.098,72 3.136,98
Comissdes corretagem 126,54 179,44
Outras 100,63 87,37
13.591,06 17.915,17
(em euros)
11 - ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:
31-12-2019 31-12-2018
Acréscimos e Diferimentos Ativos
Juros a Receber
De Divida Publica:
ObrigagGes Tesouro 47.892,01 70.439,61
De outros emissores publicos:
Obrigag¢des 54.640,86 49.049,80
Total de Juros a Receber 102.532,87 119.489,41
Acréscimos e Diferimentos Passivos
Acréscimos de custos -2.829,00 -1.771,20
(em euros)

Os juros a receber de divida publica e de outros emissores publicos respeitam aos juros corridos com referéncia a 31

de dezembro de 2019.

A rubrica acréscimos de custos refere-se aos custos com a auditoria externa as demonstragdes financeiras de 2019. O

montante de 2.829,00 € sera liquidado no decurso de 2020.
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12 - VALOR DO FUNDO

As variacOes do valor do Fundo apresentam-se como se segue:

31-12-2019 31-12-2018
Unidades de participa¢ao
Valor da Conta Reserva Associado 22.831.436,13 22.520.088,60
Valor das Contas individuais Participantes 4.082.948,72 3.171.842,26
Total do Valor do Fundo 26.914.384,85 25.691.930,86
(em euros)

13 - OBJETIVOS, PRINCIPIOS E PROCEDIMENTOS DE GESTAO DE RISCOS

Tendo como objetivo a maximizagao da rendibilidade real dos fundos sob gestdo, e em consonancia com os principios
assumidos de manutencdo um grau adequado de liquidez, diversificacdo e limitagdo dos riscos incidentes sobre o va-
lor dos ativos, a Sociedade Gestora coloca em pratica um conjunto de procedimentos de gestdo de risco, dos quais se
destaca:

e Orientacdo da gestdo financeira para a preservacdo do poder de compra dos participantes no horizonte expec-
tavel de exigibilidade dos fundos;

¢ Valorizacdo didria dos ativos em carteira a luz de principios mark-to-market;

e Reavaliacdo da politica de investimento, com uma periodicidade mensal, ou com maior frequéncia sempre que
as circunstancias o aconselhem, pelo Comité de Investimentos;

e Produgdo de relatdrios e analises mensais de performance, controlo de riscos e perspetivas para os mercados
financeiros;

e Utilizacdo de um sistema de informacao facilitador da monitorizacao didria das posicdes em carteira e acompa-
nhamento, em tempo real, do cumprimento dos varios limites estabelecidos.

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

e Reunido periddica do Comité de Controlo com vista a coordenacdo do exercicio das fun¢des de gestdo de risco
e de compliance;

¢ Recolha e andlise semestral de key risk indicators associados aos principais riscos operacionais.
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14 - ORIGEM, EXPOSICAO E GESTAO DOS RISCOS

O Fundo encontra-se exposto, por via dos investimentos que realiza no ambito da prossecu¢ao dos seus objetivos, a
riscos de mercado, consubstanciados na volatilidade do valor de mercado dos investimentos realizados, a riscos de cré-
dito, decorrentes das relages estabelecidas com contrapartes e emitentes e a risco de liquidez, dependente do grau
de profundidade dos mercados em que se encontra investido.

Adicionalmente, decorre da atividade desenvolvida pela Sociedade Gestora a exposicdo a riscos de natureza operacio-
nal, associados a inadequacdo de processos internos ou externos, pessoas e sistemas.

Para efeitos de mensuracao dos riscos e confronto com os respetivos limites, a exposicao serd determinada, sempre
gue possivel, com base no valor de mercado e na composicdo da carteira.

Riscos de mercado

e Risco “taxa de juro” —risco de reducdo do poder de compra dos participantes decorrente da materializacdo de
eventuais movimentos adversos das taxas de juro.

O risco de taxa de juro é aferido com base na duracdo modificada das carteiras. A 31 de dezembro de 2019, a duragao
modificada das carteiras 1, 2 e 3 erade 1,2, 1,1 e 1,0, respetivamente

e Risco de preco das a¢des — decorre da possibilidade de se registar uma redugdo do poder de compra dos par-
ticipantes provocada por eventual desvalorizacao dos instrumentos financeiros com exposicdo a acdes detidos
em carteira.

A exposicdo a 31 de dezembro a ativos sujeitos a risco acionista era de 15,4% na carteira 1, 9,7% na carteira 2 e 2,8%
na carteira 3. Considerando o investimento em futuros sobre a¢Ges das carteiras 1 e 2, a exposicdo a ativos sujeitos ao
risco acionista era de 26,5% e 18,6%, respetivamente.

e Risco cambial —decorre de variagdes nas cotacles relativas das moedas estrangeiras face ao Euro e consequen-
te redugao do poder de compra dos participantes.

O Fundo encontra-se exposto a risco cambial por via da dispersdo do investimento em agdes por diversos blocos geo-
graficos. A 31 de dezembro de 2019, a exposicdo cambial expressa em percentagem do valor total de cada carteira era
de 10,0% na carteira 1, 6,1% na carteira 2 e 1,5% na carteira 3.

e Risco “inflacdo” — decorre da possibilidade de se verificar uma reducdo do poder de compra dos participantes
em resultado de eventual subida das taxas de inflagdo historicas e/ou esperadas

A exposicao do Fundo ao risco “inflagao” decorre do investimento em ativos cujo valor ndo depende diretamente da
variacdo da taxa de inflacdo. A 31 de dezembro de 2019, a exposicdo a estes ativos, expressa em percentagem do valor
total de cada carteira, era de 73,2% na carteira 1, 63,4% na carteira 2 e 60,7% na carteira 3.

e Risco de concentragdo — decorre da acumulagdo excessiva de exposi¢do a um mesmo ativo ou classe de ativos.

Relatdrio e Contas 2019 37



Fundo de Pensdes do Banco de Portugal « CONTRIBUICAO DEFINIDA V

A gestdo agregada dos riscos de mercado é concretizada através da definicdo de limites de exposi¢dao para os diferentes
riscos e do célculo e monitorizagdo diaria do Value-at-Risk (perda maxima expectavel, com 95% de confiancga, para um
dado horizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém inalterado).

A 31 de dezembro de 2019, o Value-at-Risk das carteiras 1, 2 e 3 era de, respetivamente, 1,7%, 1,2% e 0,4%.

Riscos de crédito

e Risco de emitente e contraparte — decorre da ocorréncia de falhas de pagamentos ou liquidacGes 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 e da defi-
nicdo de limites de exposi¢do 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 da carteira de divida (perda maxima
expectavel, com 95% de confianga, para um dado horizonte temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém
inalterado, decorrente de alteracGes da qualidade crediticia do emitente) e a probabilidade de default extraida das
cotagdes dos Credit Default Swaps.

Exposicdo, a 31 de dezembro de 2019, a emitentes por rating:

% do valor da componente de instrumentos de taxa de juro

Rating Carteira 1 Carteira 2 Carteira 3
AAA 0,4% 2,0% 8,9%
AA 38,1% 40,5% 36,7%
A 9,6% 11,2% 10,6%
BBB 51,8% 46,3% 42,8%

Probabilidade média de default a 1 ano dos emitentes de divida representados nos ativos a 31 de dezembro de 2019:
e Carteiral-0,3%
e Carteira2-0,3%

e Carteira3-0,2%

Em 2019, a probabilidade de default dos emitentes de divida representados nos ativos do Fundo registou uma reducdo
e a carteira de instrumentos de taxa de juro continuou a ser constituida por emitentes com rating investment grade.

Risco de liquidez

O risco de liquidez decorre de dificuldades na venda de determinados ativos por auséncia de compradores ou de reali-
zagdo de venda a custa de perdas face ao valor justo dos ativos.
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Este risco é monitorizado através do acompanhamento do spread bid-ask (diferenga entre as cota¢ées de compra e de
venda de referéncia), da definicdo de amount outstanding minimo para a elegibilidade das emissdes de obrigacdes e
da definicdo de limites maximos de exposicdo 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 identificacdo, quantificacdo e mitigacao dos riscos associa-

dos aos processos de negdécio desenvolvidos.

A mitigacdo dos riscos de natureza operacional envolve a elaboragdo e manutengdo de manuais de procedimentos
atualizados, a recolha e analise da evolucdo de key risk indicators associados aos principais riscos identificados e a rea-
lizacdo regular de Comités de Controlo.

15 - NOTA FINAL

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 men-
cionados os requisitos que ndao tém aplicacdo, em funcdo da atividade exercida pelo Fundo em 2019.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes do Banco de
Portugal - Contribuicdo Definida (“Fundo”), gerido pela Sociedade Gestora dos Fundos
de Pensdes do Banco de Portugal, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem a
demonstracao da posicao financeira, em 31 de dezembro de 2019 (que evidencia um
total de 26 924 526 euros, um valor do Fundo de 26 914 385 euros e um resultado liquido
de 1 222 454 euros), a demonstracao de resultados e a demonstragao de fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas a demonstracdo da posicao financeira e a
demonstracao de resultados que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Erm nossa opinido, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensdes
do Banco de Portugai - Contribuicio Definida, em 31 de dezembro de 2019, e 0 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
pensoes.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA)
e demais normas e orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao,
Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras, abaixo.
Somos independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos
éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos 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 sdo as que, no nosso julgamento profissional,
tiveram maior importancia na auditoria das demonstracdes financeiras do ano corrente.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Repiiblica, 50 - 10° 1069-211 Lisboa, Registada na {onservatdria do Resisto Cofnercial de
Lisboa, MIPC 501 340 487, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o ndmeroe 29 € na CMVM sob o nimero 20161384,

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, scciedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDC de firmas independentes.
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Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes
financeiras como um todo, e na formacao da opinido, e nao emitimos uma opiniao
separada sobre essas matérias.

Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

Valorizagao dos Ativos Financeiros

Os ativos financeiros, apresentados na
demonstracao da posi¢ao financeira do Fundo a
31 de dezembro de 2019, de 26 313 392 euros,
representando assim uma area relevante para a
auditoria, pois representa cerca de 98% do ativo
do Fundo,

Assim, os ativos financeiros sao valorizados ao
justo valor e a verificagao das cotacdes e a
validacao das metodologias e pressupostos de
valorizacao e informacao utilizada,
particularmente para a valorizacao de titulos nao
cotados, reveste-se de grande importancia. Nos
termos da legislacao aplicavel a valorizacdo da
carteira de titulo cotados, que apresentem
reduzida liquidez nos mercados regulamentados
e que sejam, maioritariamente transacionados
em operacgdes fora de bolsa, é efetuada com o
recurso a pregos fornecidos pelas principais
fornecedores de informacao financeira.

Os procedimentos adotados na valorizagao dos
titulos em carteira sdo descritos no Relatorio de
Gestao e nas notas 3 (alinea b), 4 e 8 anexas as
demonstragoes financeiras, em conformidade
com a Norma Regulamentar N°9/2007-R, de 28
de Junho, da ASF,

A nossa resposta do auditor envolveu

fundamentalmente a execucéo dos seguintes

procedimentos de auditoria:

- Testes de conformidade ao processo de
importacao e registo das cotacoes diarias
dos titulos em carteira;

- Reconciliagao da carteira dos ativos
financeiros com o balancete do Fundo;

- Testes substantivos para validagdo da
valorizagao dos titulos em carteira, de
acordo com a regras instituidas na Norma
Regulamentar N°9/2007, da ASF, tendo em
consideracao os pregos de referéncia
divulgados através de plataformas de
negociacao e fontes de precos externos
(Bloomberg e Reuters);

- Reconciliagdo das quantidades de titulos
em carteira com a posicao disponibilizada
pelo Banco Depositario; e

Os nossas procedimentos de auditoria
incluiram ainda a avalia¢do da adeguagao
das divulgacdes do Fundo no seu Relatério e
Contas, tendo por base o referencial
contabilistico aplicavel.
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Cumprimento de regras e limites legais e regulamentares

A confirmagao do cumprimento das regras e A resposta do auditor envolveu
limites previstos na norma regulamentar da ASF | essencialmente a execugao dos seguintes
n°® 9/2007-R, de 28 de junho e no contrato de procedimentos de auditoria:

gestdao do Fundo, no seu Anexo |, assume uma
particular importancia na auditoria, com
potencial impacto na autorizacao do Fundo e na
continuidade das suas operacdes.

- Anélise dos procedimentos de controlo do
cumprimento das regras e limites legais e
das politicas de investimento do Fundo
analisando a evidéncia da monitorizagao do
A confirmacdo do cumprimento da norma cumprimento dos limites e regras ao longo
regulamentar n°18/2008-R, de 23 de dezembro, |do ano; e

que refere que nos casos em que se verifique nao
terem sido cumpridas as regras de diversificacao
e dispersao prudenciais estabelecidas no
normativo em vigor, relativamente acs ativos
que compéem o patrimoénio do fundo de pensbes
sob gestao, a Sociedade Gestora deve informar
conjuntamente com o mapa “InvestimentosFP",
as situacoes em que foi dado posteriormente
cumprimento aquelas regras, descrevendo a
respetiva forma de regularizacdo e indicar, nos | Os nossos procedimentos de auditoria

- Recalculo dos limites legais e
regulamentares e verificamos o impacto de
eventuais situagdes de incumprimento
reportadas nesses mapas, incluindo a
verificacao da comunicagado / autorizacao da
ASF em caso de incumprimento e analise das
medidas ja implementadas e a implementar
para regularizagao das situagoes.

restantes casos, as medidas que ]é incluiram ainda a avaliagéo da adequacao
implementaram ou que se propdem implementar | das divulgacdes do Fundo no seu Relatério e
para regularizar a situacao. Contas, tendo por base o referencial

contabilistico aplicavel.

Outras matérias

As demonstragodes financeiras do Fundo, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2018, foram auditadas por urn outro Revisor Oficial de Contas, que expressou uma
opinido nao modificada (sem reservas) e sem énfases sobre as demonstracoes
financeiras, emitida em 1 de marco de 2019.

Responsabilidades do érgdo de gestdo e do orgdo de fiscalizagdo pelas demonstracées
financeiras

0 orgéo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparacao de
demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensdes; (i)
elaboracao do relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e
manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao
de demonstragdes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro; {iv)
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adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v}
avaliacao da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade
das atividades.

O orgao de fiscalizacdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo
de preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as
demonstragoes financeiras como um todo estao isentas de distor¢des materiais devido a
fraude ou erro, e emitir um relatdrio onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é
um nivel elevado de seguranca mas ndo € uma garantia de que uma auditoria executada
de acordo com as ISA detetard sempre uma distorcao material quando exista. As
distorcoes podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas
ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes
econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

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

(i)  identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstracdes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco
de nao detetar uma distor¢ao material devido a fraude € maior do que o risco de
nao detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declara¢des ou
sobreposicao ao controlo interno;

(i) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo
internc da Entidade Gestora do Fundo;

(i) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo drgao de gestao;

(iv) concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestdo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condictes que possam
suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade
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as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atencdo no nosso relatorio para as divulgagées relacionadas incluidas

nas demonstracoes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sac baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatdrio. Porém, acontecimentos ou . - .
condicoes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transacoes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

(vi) comunicamas com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao da Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o
planeamento da auditoria, e as matérias relevantes de auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria;

(vii) das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o
orgao de fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais
importantes na auditoria das demonstracdes financeiras do ano corrente e que
sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatorio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacédo piblica;

(viii) declaramos ao érgao de fiscalizacao da Entidade Gestora que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas
a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacéo
constante do relatério de gestdo com as demonstragoes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais
e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante & coerente com as

demoanstracdes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorre¢oes
materiais.
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Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE)
n°® 537/2014

Nos termos do 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:

(i) fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez pela Entidade Gestora
para o mandato compreendide entre 2019 e 2020;

(i) o drgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes
financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as [SA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria
para responder a possibilidade de distorcao material das demonstracces
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distorcao material nas demonstragdes financeiras devido a fraude;

(iii) confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimaos € consistente com o
relatdrio adicional que preparamos e entregamos ao orgao de fiscalizacio da
Entidade Gestora do Fundo em 4 de marco de 2020;

(iv) declaramos que nado prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo
77.°, n° 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que
mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo e respetiva Entidade Gestora
durante a realizacao da auditoria;

(v) informamos que, para além da auditoria, prestamos ao fundo os seguintes
permitidos por lei e pelos regulamentos em vigor: trabalhos de Auditoria para
efeitos de supervisdo prudencial para a emissdo do Relatdrio de Exame
Simplificado sobre os elementos de indole financeiros e estatisticos do Fundo, nos
termos do DL N° 12/2016, de 20 de janeiro e das Normas Regulamentares da
ASF - Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, N.° 7/2007-R, de
17 de maio e N.° 18/2008-R, de 23 de dezembro, alterada pela N.° 20/2010-R, de
16 de dezembro.

Lisboa, 5 de marco de 2020

Pedro Aleixo Dias, em representacao de
BDO & Associados - SROC
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