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INTRODUCAO

RELATO FINANCEIRO

ENQUADRAMENTO

= O Artigo 152.2 da Lei n.2 27/2020, de 23 de julho, determina que anualmente deve ser elaborado
um relatdrio e contas para cada Fundo de Pensdes, reportado a 31 de dezembro de cada exercicio,
o qual deve refletir de forma verdadeira e apropriada o ativo, as responsabilidades e a situagdo

financeira do Fundo.

= A Norma Regulamentar N.2 7/2010-R, de 4 de junho, na perspetiva do funcionamento eficiente do
mercado de fundos de pensdes, a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes

define um regime global relativo ao relato financeiro aplicavel aos fundos de pensdes.

FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

= O Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia financia um plano de pensdes de beneficio definido, co-
financia outro plano de pensdes de beneficio definido e financia diversos planos de contribuicdo

definida.
= Durante o ano de 2022 ndo se registaram alteracdes relevantes na gestao do Fundo de Pensdes.

" Em 31 de dezembro de 2022, o valor total da carteira do Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia

ascendia a 70,706,367 euros.
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INTRODUCAO

RELATO FINANCEIRO

FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

No decorrer do ano foram registados os seguintes movimentos:

Valores em euros

ContribuicGes 5,716,145
Beneficios pagos (2,368,610)
Transferéncias (352,773)

Prémio de Seguros -

Rendimento Liquido (632,819)

.“ VIDA E PENSOES
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CONJUNTURA ECONOMICA E FINANCEIRA

RELATO FINANCEIRO

EUA

A economia norte-americana tera crescido em torno de 1.6% em 2022, uma forte desaceleracdo face
aos 5.9% registados em 2022. Esta desaceleracdo estara relacionada com uma politica fiscal menos
acomodaticia (apds os pacotes de apoio a economia no periodo da pandemia), aumento da inflagdo e
impacto da consequente politica monetdria restritiva. Por outro lado, as poupancas acumuladas
durante a pandemia e a robustez do mercado de trabalho terdo suportado o crescimento da economia
em 2022, com a taxa de desemprego média em 2022 em 3.6%. Perante a escalada dos pregos (taxa de
inflacdo chegou a superar 0s 9.1% em junho e registou uma média de 8% no conjunto de 2022), a Fed
teve de assumir uma postura agressiva, aumentando a fed funds rate em 425 p.b. ao longo do ano,

colocando o intervalo em 4.25%-4.50% no final de 2022.

Perante a expectativa de que a taxa de inflagdo continue longe do objetivo, a Fed deverd prosseguir
com aumentos em 2023, com os membros do FOMC a apontarem para um incremento adicional de
75 p.b. este ano para o intervalo 5.00%-5.25%. A perda do poder de compra das familias devido a
elevada inflacdo, o fim dos programas de ajudas massivas aos cidaddaos e a elevada incerteza no
panorama geopolitico e econdmico global sdo fatores que irdo enfraquecer a evoluc¢do da atividade
dos EUA. Neste contexto, o PIB deverd continuar a crescer abaixo do potencial (antecipamos um
crescimento de 1.1%), sendo expectavel também uma deterioragdo das condi¢cbes do mercado de
trabalho, consistente com uma taxa de desemprego mais elevada. Contudo, as poupangas acumuladas
durante a pandemia, a robustez que o mercado de trabalho dos EUA ainda revela e os niveis de

endividamento relativamente sauddveis das familias deverdo amortecer estes ventos de proa.

» VIDA E PENSOES
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CONJUNTURA ECONOMICA E FINANCEIRA

RELATO FINANCEIRO

ZONA EURO

Com a normalizacdo da atividade no pés-pandemia, esperava-se que a economia da drea do euro
recuperasse com vigor. No entanto, ao legado da pandemia (com o impacto dos estrangulamentos)
juntou-se a guerra na Ucrania (e a incerteza geopolitica), o choque energético dai resultante e uma
politica monetaria restritiva, com o acelerado ciclo de subida das taxas de juro. Neste contexto, a
economia da Zona Euro tera crescido 3.2% no conjunto de 2022, mas o Ultimo trimestre do ano podera
ja ter sido de recessdo. Por sua vez, a taxa de inflacdo atingiu os 8.4% em média no ano, o nivel mais
alto de sempre, perante o aumento dos precos da energia e alimentos, a par dos efeitos dos
estrangulamentos. Este contexto obrigou o BCE a por fim a um periodo de 6 anos com taxas diretoras
nulas ou mesmo negativas e, posteriormente, a adotar um comportamento mais agressivo do que o
inicialmente esperado (taxa depo aumentou 250 p.b. em 2022, para 2% no final do ano). Esta atuagdo
ndo deve ficar por aqui, uma vez que o BCE projeta que a taxa de inflagdo deve aproximar-se dos 2%
apenas em 2025. Para mitigar eventuais impactos negativos da reversdo da politica monetaria, o BCE
apresentou adicionalmente o Transmission Protection Instrument (TPI), ferramenta para conter os
aumentos especulativos dos prémios de risco periféricos, através da aquisicdo de divida publica no

mercado secundario ou divida privada.

As perspetivas para 2023 sdo de crescimento mais fraco e com riscos negativos. Perspetiva-se que o
ambiente de inflagdo em niveis elevados se prolongue, embora com tendéncia descendente, e por isso
a continuacdo de uma politica monetdria restritiva, que terd impacto sobre o consumo e o
investimento. Acrescem os riscos associados a um possivel agudizar do conflito na Ucrania e a
possibilidade de racionamento energético, principalmente no inverno 2023/2024. Neste contexto,
antecipamos que a economia da Zona Euro sofra um abrandamento acentuado, para 0.2% em 2023.
Por seu lado, a taxa de inflagdo devera continuar pressionada, ligeiramente acima dos 5%, quer por via

dos precos da energia, quer por via dos precos dos bens alimentares.

» VIDA E PENSOES
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CONJUNTURA ECONOMICA E FINANCEIRA

RELATO FINANCEIRO

PORTUGAL

2022 foi um ano positivo para a atividade econémica em Portugal, apesar do contexto global
desafiante. De facto, a economia ultrapassou os niveis pré-pandemia logo no 1T e manteve
crescimentos em cadeia positivos nos trimestres seguintes. Assim, o PIB pode ter crescido em torno
de 6.7% no conjunto do ano, um desempenho explicado por efeitos de base (relacionados com as
consequéncias nefastas da pandemia na atividade em 2022), recuperag¢do do consumo privado, das
exportacées e da atividade turistica. Para além da reposi¢do da normalidade na economia portuguesa
no pds-pandemia, as poupancas excedentarias (acumuladas durante os periodos de confinamento) e
um mercado de trabalho robusto terdo suportado o crescimento do consumo das familias. Ainda
assim, o final do ano terd sido mais desafiante a este nivel: a inflagdo atingiu niveis expressivos (chegou
a exceder os 10% em outubro), as taxas de juro dos créditos a habitacdo (em larga maioria concedidos
a taxas variaveis) subiram acentuadamente e a crise energética colocou pressdo nas faturas da energia
das familias e empresas. A questdo da crise energética, dos estrangulamentos nas cadeias de
abastecimento globais e a guerra (com impacto também nos precos dos alimentos) explicam que a
inflagdo tenha atingido o nivel mais alto desde inicios da década de 90 (7.8%, em termos médios anuais,
tendo superado 10% em outubro). Por sua vez, o mercado de trabalho portugués mostrou-se, mais
uma vez, robusto, com a taxa de desemprego a atingir os niveis mais baixos desde 2002
(provavelmente em torno dos 6% na média do ano) e a enfrentar uma enorme escassez de mao-de-
obra, atendendo ao nimero maximo de vagas por preencher. Ao nivel das contas externas, a balanca
corrente tera registado um défice em torno de 1.5% do PIB, pressionada por uma balanca energética
deficitdria, ainda que mitigada pela forte recuperacdo do turismo. Nas contas publicas, e apesar dos
pacotes de apoio as familias e empresas para lidar com o aumento da inflagcdo, o saldo orcamental
deve ter ficado abaixo do estimado pelo Governo (de -1.9% do PIB), explicado pelo crescimento
significativo da receita fiscal e contencdo da despesa. Neste contexto, o racio de divida publica pode

ja ter ficado abaixo do registado antes da pandemia (115%, face a 116.6% em 2019).

Para 2023, antecipa-se que os ventos de proa sejam mais fortes do que os de cauda. O efeito
cumulativo da escalada de inflagdo, o aumento dos juros, prolongamento dos estrangulamentos (ainda

que de menor dimensdo), crise energética e a envolvente mais incerta deverao justificar acentuado
- VIDA E PENSOES
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abrandamento da atividade econdmica. O PIB deverd crescer residualmente (0.5%) e a inflagdo
manter-se-a em valores elevados e acima do patamar dos 5% (5.7%). O mercado de trabalho devera
refletir esta acentuada desaceleracdo econdmica, mas o aumento esperado da taxa de desemprego
devera ser contido (ligeiramente acima dos 6%), considerando a escassez de mdo-de-obra e o
consequente incentivo das empresas para reter talento. A trajetdria de consolidacdo or¢camental
deverd prosseguir em 2023, estimando o Governo que o défice diminua para 0.9% do PIB e o racio de

divida publica para 110.8% do PIB.

VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

De acordo com a politica de investimentos estabelecida no Contrato de Gestdo do Fundo de Pensées,

as grandes linhas quanto as aplicacdes financeiras sdo as seguintes:

Limite Minimo Limite Maximo
Acoes 0% 20%
QObrigacoes 50% 100%
Retorno Absoluto 0% 20%
Imobiliario 0% 20%
Liquidez 0% 50%

A politica de investimentos cumpre com os requisitos do artigo 4.2 da Norma Regulamentar N.2

9/2007-R, de 28 de junho.

’ VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS
Investimento Responsavel e Sustentavel

A BPI Vida e Pens&es adota uma politica de investimento responsavel, garantindo assim, que toma em
consideragdo os possiveis riscos e impactos Ambientais, Sociais e de Governo das Sociedades (ASG) no
seu processo de investimento e que contribui para a sustentabilidade do mercado no longo prazo sem

alterar o objetivo do Fundo de Pensdes.

Para integrar estes principios na prossecuc¢do de um objetivo global, a BPI Vida e PensGes tornou-se
signataria dos Principios de Investimento Responsavel das Na¢des Unidas (UN PRI), fazendo parte de
um conjunto de investidores globais que tém um compromisso publico de curto prazo de implementar

e promover praticas de investimento responsaveis (https://www.unpri.org/about).

De uma forma geral, a BPI Vida e PensGes manifesta-se contra o investimento em empresas ou Estados
gue levem a cabo praticas condenaveis ou que violem tratados internacionais, como o Pacto Global

das Nagdes Unidas, do qual é signatdria.

A Companhia possui uma Politica de Relacdo com o Setor da Defesa, na qual define restricdes ao
investimento em empresas ligadas a producdo de material de defesa, e uma Politica de Gestado de Risco
Ambiental, que define exclusdes setoriais aplicadas aos investimentos realizados diretamente pela
Companhia com o objetivo de reduzir a sua exposi¢cdo aos riscos ambientais e, em particular, aos riscos

fisicos e de transicao.

Na eventualidade de uma entidade ndo cumprir os requisitos de sele¢cdo adotados pela Companhia, a
BPI Vida e PensOes adotara uma estratégia que procure que a empresa proceda ao cumprimento dos
requisitos violados com a maior brevidade possivel, de uma forma compativel com a perspetiva
econdmica de uma gestao razoavel e sustentavel. A estratégia poderd passar pelo envolvimento com
a entidade, por medidas de mitigacdo dos riscos de sustentabilidade ou mesmo pelo desinvestimento

parcial ou total.

» VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

A Companhia considera importante o didlogo com as sociedades participadas, pelo que, sempre que
se justifique, estabelecera contacto direto com as mesmas, nomeadamente para transmitir sugestoes
gue se afigurem relevantes sobre qualquer matéria de especial importancia ou que reflita especial
preocupacdo. A Companhia podera também promover o didlogo ativo com as entidades e os gestores
de ativos, quer diretamente, quer participando em ac¢des coletivas destinadas a adotar as medidas
necessarias a modificacdo de praticas ou atividades controversas, podendo eventualmente desinvestir

em caso de incompatibilidade das atividades exercidas pela entidade.

Com o objetivo de ser um agente ativo na gestdo dos seus investimentos e exercer os direitos que dai

decorrem, especialmente nos ambitos definidos pelos UNPRI, a BPI Vida e Pensdes:

e Participa direta ou indiretamente em féruns e grupos de trabalho que visam promover o didlogo
com os gestores de ativos e as empresas em que investe, podendo desinvestir em caso de

incompatibilidade com os aspetos anteriormente expressos ou com as suas politicas.

e Quando aplicavel, e respeitando o disposto na Politica de Direito de Voto, exerce os direitos de
voto e participa nas assembleias gerais respeitando os objetivos e politicas de investimento e

promovendo a valorizagdo sustentdvel da empresa em que participa.

A BPI Vida e PensGes publica no seu site (www.bpividaepensoes.pt) as suas Politicas que, em conjunto,

oferecem o enquadramento do modelo de investimento socialmente responsavel da Companhia.

» VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Durante o ano de 2022 as aplica¢Ges do Fundo de PensGes sofreram alteragdes, cumprindo em linha a

politica de investimento definida, como se pode confirmar no grafico seguinte:

71.0%

54.9%
45.1%

29.0%

0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Obrigacdes Acoes Imobilidrio Liquidez Retorno Absoluto

2021 m2022
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Cumprimento das Regras Prudenciais

O Fundo de Pensdes devera cumprir com os limites de diversificacdo e dispersao prudenciais das

aplicacdes de investimentos do Fundo de Pensdes constantes no artigo 12.2 da Norma Regulamentar

N.29/2007-R, de 28 de junho.

O patrimodnio do fundo de pensGes devera observar os seguintes limites:

Requisito

1. Investimento em valores mobiliarios que ndo se encontrem admitidos a negociagdo num

mercado regulamentado ndo pode representar mais do que 15%

Cumpre

2. Investimento em unidades de participagdo de organismos de investimento coletivo ndo

harmonizados ndo pode representar mais do que 10%

Cumpre

3. Investimento em ativos expressos em moedas distintas daquela em que estdo expressas as

responsabilidades do fundo de pensdes ndo pode representar mais do que 30%

Cumpre

4. Valor de mercado dos ativos cedidos em operagdes de empréstimo ndo pode exceder os

40%

Cumpre

5. Investimento numa mesma sociedade ndo pode representar mais do que 10%, este limite
é de 5%, caso se tratem de investimentos em associados do fundo de pensGes ou em

sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com esses associados

Cumpre

6. Investimento relativamente a sociedades em relagdo de dominio ou de grupo entre si ou
com a entidade gestora (titulos emitidos, empréstimos concedidos, depdsitos em instituicdes
de crédito) ndo pode representar mais do que 20%, sendo o limite de 10%, caso se tratem de
investimentos efetuados no conjunto dos associados do Fundo de PensGes e das sociedades

gue se encontrem em relacdo de dominio ou grupo com esses associados

Cumpre

7. Investimento em unidades de participagdo de um Unico organismo de investimento coletivo

ndo harmonizado ndo pode representar mais do que 2%

Cumpre

8. Caso os organismos de investimento coletivo ndo harmonizado invistam em outros
organismos de investimento coletivo ndo harmonizado, é considerado o investimento em
unidades de participagdo de cada um destes outros organismos, o qual ndo pode representar

mais do que 2%

Cumpre

3
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Comparacao dos Limites de Exposicao

No quadro seguinte procedeu-se a comparagao dos limites de exposi¢do previstas na politica de

investimento do Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia com a alocagdo a 31.12.2022:

Ativos Politica de Investimento Alocagao
Limite Minimo  Limite Maximo = 31.12.2022
Obrigagoes 50.0% 100.0% 71.0% Cumpre
AgOes 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre
Imobiliario 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre
Liquidez 0.0% 50.0% 29.0% Cumpre
Retorno Absoluto 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre

$ VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Andlise de Performance

No quadro seguinte apresentam-se as rendibilidades histéricas anualizadas do Fundo de Pensdes
Aberto BPI Garantia com a indicacdo dos niveis de risco do fundo de pensGes no periodo e as

rendibilidades do benchmark:

Periodo Rentabilidade Risco Rentabilidade
Benchmark

Nos ultimos 5 anos -0.1% 1 -0.3%
Nos ultimos 3 anos -0.1% 1 -0.3%
Nos ultimos 12 meses -0.2% 1 0.0%

As rentabilidades apresentadas sdo anualizadas e brutas de comissdes de gestao; representam dados
passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor do investimento pode

aumentar ou diminuir em funcdo do nivel de risco, que varia entre 1 (risco baixo) e 7 (risco elevado).

’ VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Observagoes

= O calculo das medidas de rendibilidade tem por base as seguintes formulas:
Rendibilidade efetiva = (UPs/ Up)) — 1
Em que, UP;s = Valor da unidade de participacao no final do periodo de referéncia
Upi = Valor da unidade de participag¢do no inicio do periodo de referéncia
Rendibilidade anualizada = (1 + rendibilidade efetiva) 3*/" -1
Em que, n = nimero de dias do periodo de referéncia da rendibilidade efetiva utilizada

= O cdlculo das medidas de risco tem por base as seguintes férmulas:

Volatilidade = o =“J||TmT1;(’“c -7’
Em que, r; = rendibilidade etetiva semanal no periodo t
T = n.2 de semanas no periodo de referéncia, coincidente com o periodo utilizado para o
calculo da rendibilidade

r = média aritmética simples das rendibilidades efetivas semanais, para o periodo de

referéncia.

= Aclassificagcdo do risco tem por base as seguintes formulas:

Intervalo da Volatilidade
Classe de Risco

Maior ou lgual a Menor que

1 0.0% 0.5%

2 0.5% 2.0%

3 2.0% 5.0%

4 5.0% 10.0%

5 10.0% 15.0%

6 15.0% 25.0%

7 25.0%
Baixo Risco Elevado Risco
Remuneracdo potencialmente mais baixa Remuneracdo potencialmente mais elevada

1 2 3 4 5 6 7

N * VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

COMENTARIO AOS RESULTADOS

O anode 2022 ficou marcado pela performance negativa da generalidade das classes de ativos. A forte
subida de taxas de juro levada a cabo pelos bancos centrais como forma de controlar a inflagdo, o
conflito Russia/Ucrania e a expetativa de abrandamento econdmico foram as principais razées para o
desempenho negativo, quer dos ativos de taxa fixa, quer para as ag¢bes. Apenas as commodities
energéticas alcancaram um desempenho positivo, resultado da escassez das mesmas e da subida dos

custos de distribuicdo.

A classe de obrigacées de taxa fixa registou um desempenho negativo em 2022. A subida de taxas foi
bastante significativa em todos os prazos da curva de rendimento, do que resultaram perdas
acumuladas no ano de cerca de 14%. Este desempenho resulta da alteragdo da politica monetaria dos

bancos centrais, de expansionista para restritiva e consequente subida das taxas de referéncia.

Ao longo de 2022 a carteira manteve um posicionamento bastante defensivo minimizou bastante o
impacto deste movimento. De destacar que a maturidade média da carteira do Fundo de Pensdes

Aberto BPI Garantia é inferior a 1 ano.

VIDA E PENSOES
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INVESTIMENTOS

RELATO FINANCEIRO

RISCOS MATERIAIS

De acordo com a composi¢do da carteira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia, em 31.12.2022,

0s riscos materiais associados eram:

Risco de Mercado

. — — Risco de Risco Imobiliario Invest.
Acgoes Obrigagoes Cambio Crédito Alternativos

Diretos Indiretos

Comparativamente com o ano anterior, ndo se registou qualquer alteracdo no tipo de riscos a que o

fundo de pensdes se encontra exposto.

Riscos

Risco de Mercado — Incerteza quanto a rendibilidade futura de instrumentos financeiros ou

possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de altera¢Ges dos precos de mercado dos ativos

AcOes — Perdas decorrentes de alteracGes de precos de agdes
e Taxa de Juro — Perdas decorrentes de alteragdes de taxas de juro
e Cambio — Perdas decorrentes de alteragdes de taxas de cambio

e Risco de Crédito — Ocorréncia de perdas resultante da possibilidade de a contraparte num

determinado contrato entrar em incumprimento.

19 E3BPI w2




COBERTURA DAS RESPONSABILIDADES

RELATO FINANCEIRO

O nivel de cobertura das responsabilidades por servigos passados, em 31.12.2022, encontra-se descrito

no quadro seguinte:

Valores em euros

Cenario de financiamento

Cenario minimo de solvéncia

Numero Valor da quota-
da Ades3o parte do fundo Responsabilidades Nivel de Responsabilidades Nivel de
passadas cobertura passadas cobertura
49 1,227,077 467,361 263% 201,615 609%

Lisboa, 28 de fevereiro de 2023

A BPI Vida e Pensdes — Companhia de Seguros, S.A.

~scbel Costele Bsarce TsatelSevsi@
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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Demonstracoes
Financeiras

BPI Garantia
Fundo de Pensdes Aberto

31 de dezembro de 2022




Demonstracéo da Posicéo Financeira

Valores em EUR

Demonstragao da posigao financeira

31dez2022 | 31dez2021

Ativo
Investimentos
5 Titulos de divida pUblica 50.148.028 38.077.382
5 QOutros titulos de divida 19.081.217 23.066.567
6 Numerario, depasitos em instituicbes de crédito e aplicacées MMI 1.208.940 6.868.430
7 Qutros ativos
Devedores
Acréscimos e diferimentos 288615 421.380
Total do Ativo 70.726.800 68.433.759
8 Passivo
Credores
Entidade gestora 9.539 74435
Estado e outros entes publicos 1.699 6.006
Qutras entidades 9.194 8.895
Total do Passivo 20433 89.336
Valor do fundo 70.706.368 68.344.424
Valor da unidade de participagédo 11,9576 11,9849

Demonstracao de Resultados

Valores em EUR

Demonstracao de resultados 31 dez 2022 | 31 dez 2021

9 Contribuicdes 9.985.198 14.859.041
10 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (6.990.436)  (10.813.266)
11 Ganhos liquidos dos investimentos (917.503) (925.266)
12 Rendimentos liguidos dos investimentos 808.165 877.250
Cutros rendimentos e ganhos 148.237 82.076

13 Outras despesas (671.717) (636.029)
Resultado liquido 2.361.944 3.440.806
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Valores em EUR
[ Notas | Demonstracio de Fluxos de Caixa 31 dez 2022 | 31 dez 2021

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Contribuicdes

Contribuictes dos associados 5.716.145 5.451.309
Transferéncias 4.269.053 9.407.731
Pensdes, capitais e prémios lnicos vencidos
Pensdes pagas (12.863) (314 565)
Capitais vencidos (remicdes/vencimentos) (2.360.053) (2.130.658)
Transferéncias (4.621.826) (8.369.420)
Remuneragdes
Remuneracdes de gestdo (536.987) (576.589)
Remuneracdes de depdsito e guarda de titulos (36.109) (35.228)
Cutros rendimentos e ganhos
Cutras despesas (14.877) (748)

Fluxo de caixa liquido das atividades operacionais 2.402.484 3.431.805

Fluxos de caixa das atividades de investimento

Recebimentos

Alienacdo / reembolso dos investimentos 68977 454 148.250.149
Rendimentos dos investimentos 940.931 1.265.533
Fagamentos
Aguisicées de investimentos (77.980.253) (154.721.078)
Comissdo de transacio e mediacdo (105} 2M
Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento (8.061.974) (5.205.125)
Variagoes de caixa e seus equivalentes {5.659.490) {1.773.320)
Efeitos de alteragoes da taxa de cambio - -
Caixa no inicio do periodo de reporte 6.868.430 8.641.750
Caixa no fim do periodo de reporte 1.208.940 6.868.430
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Notas as Demonstracdes Financeiras

1. Identifica¢c&o do Fundo

O Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia (“Fundo”) iniciou a sua atividade a 30 de setembro de 2005.
Financia planos de pensdes de contribuicdo definida (Plano CD) e de beneficio definido (Plano BD). O
Fundo tem 72 planos de pensdes financiados por adesdes coletivas (70 de contribui¢cdo definida e 2 de

beneficio definido).

O regulamento de gestdo data de 31 de dezembro de 2014, sendo a entidade gestora, a BPI Vida e
Pensdes — Companhia de Seguros, S.A. (“Entidade Gestora” ou “BPI Vida e Pensdes). As fun¢des de
banco depositario séo exercidas pelo Banco BPI, S.A. (“Banco BPI”).

2. Alteragdes ocorridas nos planos de pensdes

Durante o exercicio de 2022 ocorreram as seguintes alteracoes:

- Associada da adeséo n° 3 — RJFP/RGDP e branqueamento de capitais;

- Associada da adesao n° 18 — RJFP/RGDP e branqueamento de capitais;

- Associada da adesao n° 59 — RJIFP/RGDP e branqueamento de capitais;

- Associada da adeséo n° 64 — RJIFP/RGDP e branqueamento de capitais;

- Associada da adeséo n° 81 - RIFP/RGDP e branqueamento de capitais;

- Associada da adeséo n° 141 — RJFP/RGDP e branqueamento de capitais e alteracédo de elegibilidade;

- Associada da adesao n° 29 — Alteragao do Plano de Pensdes.

3. Natureza e impacto de alteracdes dos ativos, responsabilidades e/ou riscos do Fundo

Durante os exercicios de 2022 e 2021, ndo ocorreram alteracdes relevantes de ativos,
responsabilidades e/ou riscos do Fundo.

4. Bases de Mensuracdo e Principais Critérios Valorimétricos

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operag0es, a partir dos registos contabilisticos do Fundo, adotando os principios gerais estabelecidos
na IAS 1 e o estabelecido pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) na
Norma Regulamentar n.° 7/2010-R, de 4 de junho.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparagdo das demonstracdes financeiras foram os
seguintes:
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4.1. Especializacdo de exercicios

Na sua generalidade, os rendimentos e gastos sdo reconhecidos na demonstracdo de resultados do

exercicio em que se vencem, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

4.2. Investimentos mobiliarios

As aquisicOes e alienacGes de investimentos mobiliarios, sdo registadas na data da transagdo, pelo
valor efetivo de aquisi¢éo e alienacéo, respetivamente.

A avaliacdo dos ativos mobiliarios respeita as disposi¢es previstas na Norma Regulamentar n.° 9/2007-
R, de 28 de junho, emitida pela ASF, a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagdo dos
referidos ativos:

e Os ativos que se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em mercados

regulamentados sdo avaliados tendo por base o respetivo preco de mercado, correspondente (i) a
cotacdo de fecho ou ao preco de referéncia divulgado pela instituicdo gestora do mercado financeiro em
que se encontrem admitidos & negociagdo ou (ii) a cotacdo de fecho do mercado que apresente maior
liquidez, caso estejam admitidos em mais do que uma bolsa de valores ou mercado regulamentado.
Caso estes ativos ndo tenham sido transacionados por um periodo de 30 dias, apresentem reduzida
liquidez, ou cujas condigdes econdmicas se tenham alterado desde a Ultima transagéo efetuada, sdo
equiparados a ativos ndo admitidos a cotagdo, sendo avaliados como se descreve de seguida;

e Os ativos gue ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em mercados

requlamentados sdo avaliados pela aplicacdo da seguinte sequéncia de prioridades: (i) o valor das
ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informacdo especializados, caso essas
ofertas sejam representativas; (i) metodologias baseadas na informacdo disponivel relativamente a
precos de mercado de ativos cujos fluxos financeiros subjacentes sejam similares, que tenham risco de
crédito semelhante, sejam oriundos do mesmo setor econémico e da mesma zona geografica e que
produzam resultados semelhantes perante mudancgas nas condi¢cdes de mercado; e, (iii) modelos de
avaliacdo universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise e metodologia dos

fluxos de caixa descontados;

e Os valores representativos de divida ndo cotados ou cujas cotacdes ndo sejam consideradas

representativas do seu presumivel valor de realizacdo, séo valorizados com base na cotagdo que, no

entender da entidade Gestora, melhor reflete o seu presumivel valor de realizagdo. Essa cotagdo foi
recolhida em sistemas internacionais de informacao de cotac¢des tais como o Financial Times Interactive
Data, o ISMA — International Securities Market Association, a Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam
considerados crediveis pela entidade Gestora. Alternativamente, a cotagdo pode ser obtida junto de

market makers da escolha da entidade Gestora.

e Os investimentos mobiliarios com pagamentos fixos ou determindveis e maturidade fixa, para os

guais existe intencdo e capacidade de manter até a maturidade, sédo reconhecidos ao custo amortizado.

Estes ativos sdo reconhecidos ao seu justo valor no momento inicial do seu reconhecimento e

mensurados subsequentemente ao custo amortizado, sendo o juro calculado através da taxa de juro
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efetiva. Eventuais perdas por imparidade destes ativos sdo reconhecidas na demonstracdo de
resultados quando identificadas.

As mais e menos-valias potenciais resultantes da avaliagdo de aplicagdes sao refletidas na
demonstragdo de resultados, correspondendo a evolugdo do valor dos titulos durante o exercicio ou
apods a data de aquisicdo, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de balanco dos titulos que
transita para o exercicio seguinte corresponde ao custo de aquisi¢éo, corrigido pelas mais e menos-
valias potenciais, geradas apés a sua aquisicao.

As mais e menos-valias realizadas resultantes da alienacéo/reembolso de aplicagcdes sdo determinadas
face ao valor de balanco dos titulos no inicio do ano ou face ao custo de aquisigdo, no caso de terem

sido adquiridos durante o exercicio.

4.3. Operacdes com contratos de “Futuros”

As posi¢cBes abertas em contratos de futuros, realizadas em mercados organizados, séo refletidas em
rubricas extrapatrimoniais. Estas operacdes s@o valorizadas diariamente, com base nas cotagdes de
mercado, sendo os lucros e prejuizos realizados ou potenciais reconhecidos como proveito ou custo na
rubrica “Ganhos liquidos dos investimentos” da demonstracdo de resultados.

4.4, Comissdes
As diversas comissfes suportadas pelo fundo, acordadas no contrato de ades&o, séo contabilizadas na
rubrica “Outras despesas” da demonstragdo de resultados, no periodo em que ocorrem,

independentemente do momento do seu pagamento. Destacam-se como principais comissoes:

e Comissdo de gestdo: corresponde a remuneracdo da Entidade Gestora, pela atividade de gestédo

do patriménio do Fundo.
e Comissdo de depdésito: remuneragdo do banco depositario pelo exercicio das funcdes de
depositario dos investimentos mobiliarios e de outros documentos representativos dos ativos que

integram a carteira de investimentos do Fundo.

4.5. Pensoes, capitais, prémios Unicos vencidos e contribuicdes

O pagamento de pensdes, capitais, prémios Unicos vencidos, bem como as contribuicdes para o Fundo
efetuadas pelo Associado, séo registados como gastos e rendimentos quando pagas e recebidas,

respetivamente, concorrendo para a formacao do resultado do exercicio.

4.6. Operacfes em moeda estrangeira

As transacbes em outras divisas que ndo o Euro, sdo registadas as taxas em vigor na data da
transacéo.
Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira séo convertidos para Euros utilizando as taxas

de cambio vigentes na data do balancgo.
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As diferencgas liquidas originadas pela atualizagdo cambial séo refletidas na rubrica “Ganhos liquidos
dos investimentos” na demonstracao de resultados.

4.7. Impostos

De acordo com as disposi¢des previstas no artigo 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (“EBF”), os
fundos de pensbes e equiparaveis, constituidos de acordo com a legislagdo nacional, estdo isentos de
Imposto sobre Rendimento das Pessoas Coletivas (‘IRC”) e de Imposto Municipal sobre as

TransmissGes Onerosas de Iméveis (“IMT”).

A isencdo de IRC néo abrange os dividendos de a¢Bes portuguesas que ndo tenham permanecido em
carteira por um periodo superior a 1 ano. Por outro lado, os fundos de pensdes sdo ainda

eventualmente sujeitos a tributagédo no estrangeiro, relativamente aos rendimentos ai obtidos.

5. Investimentos

Em 31 de dezembro de 2022, a carteira do Fundo é composta por titulos de divida publica e outros titulos de
divida, conforme se detalha abaixo, num total de 69.229.245 euros, 0 que representa um aumento de 13%

face ao existente no balanco a 31 de dezembro de 2021.

Na tabela abaixo apresentam-se também os juros corridos no valor de 288.615 euros referentes aos titulos

de divida detidos pelo Fundo, especializados na rubrica “Acréscimos e diferimentos”.

Valores em EUR

Descrigdo dos titulos

Aquisigao | Valias Contabilisticas

Titulos de divida piblica

OT-4.95%-25.10.2023 1.789.488 (60.148) 15447  1.729.342
HTM - OT-4.95%-25.10.2023 2711.215 (118.253) 22716 2592962
HTM - OT-5.65%-15.02.2024 2.775.074 (132775) 123.449 2642299
HTM - OTRV JULHO 2025 5.457 666 (47.820) 38603 5.409.546
BOMOS Y OBLI DEL ESTADO-0.35%-30.07.2023 3.508.400 (48.580) 5168  3.459.820
BOMNOS Y OBLIG DEL ESTADO 4.4%-31.10.2023 2.039.040 (11.240) 14707  2.027.800
BOMNOS Y OBLIG DEL ESTADO-0%-30.04.2023 5.935.800 22.140 - 5.057.940
BOMOS Y OBLIG DEL ESTADO-CZ-10.02.2023 §.985.282 2.188 - B.987.470
SPAIMN LETRAS DEL TESORO-CZ-09.06.2023 2.988.446 (19.196) - 2.969.250
SPAIM LETRAS DEL TESOROQ-CZ-12.05.2023 16.414.041 (42.741) - 16.371.300

Total Titulos de divida publica 50.604.451 (456.423)  220.089 50.148.028

Qutros titulos de divida

GALP EMNERGIA SGPS 5A-1%-15.02.2023 2.121.021 (28.623) 18.353  2.092.398
GALP GAS NATURAL DIS.1.375%-19.09.2023 1.014.170 (30.080) 3.880 984.090
E.OM SE-0.875%-08.01.2025 1.198.560 (59.040) 7968  1.138.520
VATTENFALL AB-1.84%-18-04-2024 500.000 570 1.891 500.570
HTM - CARREFOUR BANQUE-TV-12.09.2023 200.871 (602) 1.115 200.269
HTM - EDP FINANCE BY CZ 12.11.2023 2.140.299 5187 - 2145486
HTM - GOLDMAN SACHS GROUP INC-TV-19.03.2026 2.528.383 (8.842) 2552 2519.541
HTM - GRUPO PESTANA -2.5%-23.09.2025 697.021 795 4747 697.817
HTM - METRO LISBOA-4.061%-04.12.2026 3.424 500 (72.374) 9.012 3352126
HTM - REFER-EF REDE FERR MAC-4.047% 16.11.2026 3.422.100 (72.701) 14968  3.349.399
HTM - REGIAQ AUTONOMA ACORES-0.603%-21.07.2026 1.500.000 - 4039  1.500.000

Total Outros Titulos de divida 19.346.926 (265.709) 68.526  19.081.217
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Face a 2021, verificou-se uma alteragdo relativamente relevante na composi¢ao da carteira de “Titulos
de divida publica” (aumento de 32%, no valor 12.070.646 euros).

Riscos associados a carteira de investimentos

Exposicdo e Origem do Risco

e Risco de mercado: é decorrente das oscilagdes nos precos dos titulos que compdem a carteira de
cada fundo.

e Risco de taxa de juro: risco de movimentos adversos (subida) nos varios prazos das taxas de juro,
com impacto no prego das obrigac@es de taxa fixa

e Risco de crédito: corresponde a possibilidade de um emitente de determinado titulo ndo ter
capacidade financeira suficiente para fazer face as suas responsabilidades.

e Risco cambial: resulta da detencdo de ativos em moeda estrangeira e da variacdo das taxas de
cambio destas moedas.

e Risco de liquidez: consiste na eventual dificuldade na realizagdo dos ativos que compdem a
carteira de investimentos.

e Risco operacional: resulta da falha (ou deficiéncias) de processos internos, recursos humanos,
sistemas, fraude ou outros que possam afetar o normal funcionamento da atividade da Entidade

Gestora.

Politicas e Procedimentos de Gestéo de Risco.

O Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia considera a gestdo do risco uma das disciplinas
fundamentais no seu modelo de funcionamento. Para isso disp8e de uma equipa dedicada ao controlo
do Risco, a qual utiliza diversas ferramentas para medir e quantificar a exposi¢éo aos riscos. Privilegia-
se a identificacdo e monitorizac@o dos diferentes fatores de risco e a partilha de informacdo sobre o

risco das carteiras com gestores e drgaos da administragao.

No que diz respeito ao Risco de Mercado, utiliza-se o Value-at-Risk (“VaR”) para determinar a estimativa
de perda maxima esperada para uma carteira, num determinado horizonte temporal, com um
determinado nivel de confianga. O Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia dispde de uma solucédo
analitica partilhada entre os gestores e a equipa responsavel pela monitorizacdo de risco, que

implementa uma andlise baseada em modelos de fatores.

A exposicdo ex-ante das carteiras aos principais fatores de risco (e.g. mercado, industria, pais, moeda,
taxa de juro, risco de crédito), em termos de volatilidade absoluta ou relativamente a um benchmark,
passou assim a ser aferida em cada momento através do software “PORT”. Este sistema avalia a

contribuicdo de cada fator para o risco total da carteira de investimentos.

O Risco de Crédito é também capturado pelo modelo de fatores da Bloomberg, que engloba fatores
destinados a captar esta dimenséo do risco.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Liquidez, cada gestor mantém excedentes de liquidez suficientes,
para fazer face as responsabilidades financeiras a cargo do Fundo. Os instrumentos de leitura desta
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dimensdo do risco, sdo ainda reforcados com a elaboragdo periddica de mapas informativos que

permitem acompanhar a evolugdo da liquidez.

No ambito do Risco Operacional, é aferido o impacto dos riscos associados a cada atividade,

analisando as ocorréncias e compreendendo o tipo de falhas e a quantificacdo dos custos associados.

Por ultimo, e tendo em consideragdo a monitorizagéo dos limites legais e das politicas de investimento,
os alertas de incumprimento sdo enviados aos gestores sempre que as carteiras de investimento sdo
encerradas. Estdo ainda definidos limites de exposicdo por Contraparte, relativos as operagfes por

liquidar.

Analise de sensibilidade

Conforme acima referido, uma medida que agrega os principais riscos de mercado e utilizada pelo
Fundo de Pensbes Aberto BPI Garantia € o Value-at-Risk. Para o célculo deste indicador, sdo utilizadas
as volatilidades e correlagdes apuradas historicamente para os diferentes titulos, baseadas nos pregos

dos ultimos 365 dias.

Em 31 de dezembro de 2022, o Value-at-Risk com um nivel de confianga de 95% e horizonte temporal

de 1 més pode ser detalhado com o contributo das seguintes classes de ativos:

VaR [ Carteira Contributo Taxa

i o,
(%) de Juro (%) Contributo Moeda (%)

VaR (EUR) Contributo Acbes (%)

1,44 1.015 464 . 1,44 .

6. Numeréario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplica¢cées MMI

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica refere-se essencialmente a depositos a ordem

domiciliados no Banco BPI, Santander e Sabadell.

Valores em EUR

Descricao 31 dez 2022 | 31 dez 2021
Depdsitos 4 ordem 1.208.940 6.868.430

Total 1.208.940 6.868.430

7. Outros Ativos

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica respeita a juros a receber dos titulos de divida publica

e outros titulos de divida registados em Acréscimos e Diferimentos.

Valores em EUR

Outros ativos 31 dez 2022 m

Juros a receber 288615 421.380
Acréscimos e diferimentos 288.615 421.380
Total 288.615 421.380
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8. Passivo

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica respeita essencialmente a valores a pagar a Entidade

Gestora pela Comissao de Gestao Financeira.

Valores em EUR

Passivo 31 dez 2022 | 31 dez 2021 |

Entidade gestora 9539 74435
Estado e outros entes publicos 1.699 6.006
Comissdes 9194 8.895
Qutras entidades 9.194 8.895
Credores 20.432 89.336

Total 20.432 89.336

9. Contribuicdes

Durante o exercicio de 2022, as contribuicdes efetuadas foram inferiores ao estimado, conforme se

apresenta na tabela abaixo:

Valores em EUR
Contribuicbes 2022
| _Estimado(1) | Efetivo(2 | (2)-(1)

7.145.181 5.716.145 (1.429.036)

Durante os exercicios de 2022 e 2021, os Associados e efetuaram as seguintes contribuicdes:

Valores em EUR

Contribuigoes 2022 Contribuigoes
Transferéncias Total 2021

5.716.145 4.269.053 9.985.198 14.859.041

10. Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos

Durante os exercicios de 2022 e 2021, os beneficios pagos e as transferéncias e remissdes tém a
seguinte composicao:

Valores em EUR

Pensdes 31 dez 2022 | 31 dez 2021 |

Pensbes de velhice 4312 4312
Pensbdes de invalidez 5272 5012
Pensbes de viuvez 3.279 3279

Pensbes 12.863 12.603
Transferéncias 4621826 8.369.420
Remigdes 2143138 2130688
Reembolso Capital IRS 212609 300554

Outros 6.977.573 10.800.662
Total 6.990.436 10.813.266

De salientar a variacao significativa da rubrica “Transferéncias”, tendo variado 3.747.595 euros (45%)
em 2022 face a 2021.
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11. Ganhos Liguidos dos Investimentos

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, estas rubricas tém a seguinte composi¢ao:

Valores em EUR 2022
Ganhos Liquidos Titulos de divida| Outros titulos

publica de divida
Mais Valias 24.328 6.569 30.897 6.026
Menos Valias (637.787) (310.614) (948.401) (934.291)
Total (613.459) (304.045) (917.503) (928.266)

12. Rendimentos Liquidos dos Investimentos

Na seguinte tabela apresentam-se os juros e dividendos obtidos durante os exercicios de 2022 e 2021

pelos investimentos detidos pelo Fundo.

Valores em EUR

Investimentos 31 dez 2022 m

Titulos de divida piblica 379.636 369.542
Outros fitulos de divida 428543 503.299
Outros (14) 4.408
Total 808.165 877.250

13.Outras despesas

Nos termos do Regulamento de Gestédo do Fundo, é da sua responsabilidade efetuar os pagamentos de
comissdes a Entidade Gestora e ao Banco Depositario. O detalhe das comissdes e outras despesas

contabilizadas durante os exercicios de 2022 e 2021 é apresentado na tabela em baixo:

Valores em EUR

Outras Despesas 31 dez 2022 m

Comissdes de Gestéo Financeira 590804 570794
Comisséo de Depdsito 36457 35668
Comissoes 627.261 606.462

Imposto selo s/ comissdes 23.804 23.010
QOutras Despesas 19.340 5.208
Taxa paral5.P. 1.312 1.349
Outros 44.457 29.567

Total 671.717 636.029
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As comissdes suportadas durante o exercicio foram calculadas conforme se segue:

Tipo comisséao Tipo Plano Descricdo do método de céalculo

Administrativa Plano CD |A comissao é calculada em fung&o do nimero de participantes.
- . A comissé&o é um valor fix liz nualmen lo | adi
Administrativa Plano BD cp ssdo é umvalo . 0, atualizado anualmente pelo IPC médio
registado no ano anterior.
. . A comisséo é definida em % e aplicada trimestralmente ao valor
Financeira Todos N
do Fundo sob gestéo.
A comisséo é definida em %, em fung&o da rentabilidade obtida
Financeira Incentivo Todos pelo fundo face ao benchmark definido, e aplicada ao valor do
Fundo sob gestéo.
. A comisséo atuarial é umvalor fixo, atualizado anualmente pelo
Atuarial Plano BD . ) .
IPC médio registado no ano anterior.
. A comisséo é calcul m funca namer r
Pagamento Beneficios Plano CD comissdo é calculada em fun¢éo do nimero de processos
tratados.
Pagamento Beneficios Plano BD |A comisséao é calculada em fungdo do nimero de pensionistas.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragbes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto BP| Garantia (“Fundo”),
gerido pela BPI Vida e Pensdes - Companhia de Seguros, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem
ademonstragdo da posigdo financeira em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de 70.726.800
Euros e um valor do Fundo de 70.706.368 Euros, incluindo um resultado liquido de 2.361.944 Euros), a
demonstrag&o de resultados, a demonstraggo de 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 opini&o, as demonstragées financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posigdo financeira do Fundo de Pensdes Aberto BP| Garantia em 31
de dezembro de 2022 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
Pensdes, estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées (“ASF”).

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada 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 estdo descritas na secc¢do “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragbes 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 opinigo.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sd0 as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragbes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacgéo da
opini&io, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

1. Valorizacédo dos ativos registados na carteira de investimentos do Fundo

Descricéo da matéria relevante

Em 31 de dezembro de 2022, os ativos registados na carteira de investimentos ascendiam a
69.229.245 euros, correspondente a cerca de 98% do total do ativo (Nota 5 do anexo as
demonstragdes financeiras). Atendendo & natureza daqueles ativos, entendemos que existe o risco
inerente de a sua valorizagdo ndo estar de acordo com (i) as normas estabelecidas pela ASF e (ii) os
critérios, modelos e fontes de valorizagéo dos ativos integrantes das carteiras geridas pela Entidade
Gestora. Nestas circunstancias, a titularidade e a valorizagdo destes ativos, s3o areas relevantes no
ambito da auditoria &s demonstragdes financeiras.
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A nossa resposta

Os nossos principais procedimentos de auditoria incluiram:

e Revisado dos procedimentos da Entidade Gestora, nos processos de (i) valorizagéo destes ativos e
direitos e obrigagdes relacionados; e (ii) reconciliagdes bancarias;

¢ Revisdo da reconciliagio entre estes ativos, os registos contabilisticos e a resposta e/ou mapas de
posigdo patrimonial do banco depositario em 31 de dezembro de 2022;

e Revisdo da valorizagédo dos ativos negociados em mercado regulamentado, de acordo com os
critérios, modelos e fontes de valorizagdo utilizadas pela Entidade Gestora e aceites pela ASF.
Conforme aplicavel, consultdmos fontes de pregos, externas e independentes, bem como outras
fontes de informagéo de referéncia ou modelos de valorizagdo, definidos e aceites pelas normas
estabelecidas pela ASF;

¢ Revisdo da adequagdo das divulgagdes do Fundo, relativamente aos métodos de valorizacéo
destes ativos.

Responsabilidades do Orgio de Gestio da Entidade Gestora e do Orgdo de Fiscalizagdo da
Entidade Gestora pelas demonstrages financeiras

O drgéo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela prepara¢do de demonstragdes financeiras
que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao 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 Investimento Imobiliario; a elaboragdo do relatério de gestdo nos termos legais e
regulamentares; a criagdo e manutengédo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacdo de demonstragdes financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou erro; a
adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e, a avaliagdo da
capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que
possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades. O 6rgao de fiscalizagdo da
Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e divulgagio da informagao
financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opiniéo. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo é uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando
exista. As distor¢bes podem ter origem em fraude ou erro e s8o consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragdes 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 distorgéo
material das demonstragbes financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos
procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma
distorgdo material devido a fraude € maior do que o risco de nao detetar uma distorgao material devido a
erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou
sobreposigdo ao controlo interno; (ii) obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a
auditoria com o0 objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade
Gestora do Fundo; (iii) avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo 6rgdo de gestdo da Entidade Gestora; (iv)
concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada
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com acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade do
Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as divulgagbes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido.
As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém,
acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades; (v)
avaliamos a apresentagéo, estrutura e conteiido global das demonstragées financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagbes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada; (vi) comunicamos com os encarregados da
governagéo da Entidade Gestora, incluindo o érgdo de fiscalizaggo, entre outros assuntos, 0 &mbito e 0
calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria; (vii) das matérias que
comunicamos aos encarregados da governagdo da entidade, incluindo o orgdo de fiscalizagéo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstrages financeiras do ano
corrente € que s&o as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica; (vii) declaramos ao 6rggo de
fiscalizagéo da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos 2 independéncia
€ 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 verificagdo da concordancia da informagao constante do relatério de
gestédo com as demonstragoes financeiras e a pron(incia sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo
161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestio

Em nossa opinigo, o relatério de gestdo do Fundo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informag&o nele constante é coerente com as demonstragdes
financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorregGes materiais.

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
0 seguinte:

- Fomos nomeados/eleitos auditores do Fundo pela primeira vez por deliberagdo da Comissao
Executiva do Orgédo de Gestdo da Entidade Gestora de 6 de outubro de 2016, complementada pela
deliberagio da Comissdo Executiva do Orgéo de Gestdio da Entidade Gestora de 13 de outubro de
2016, para um mandato compreendido entre 2016 e 2019. Fomos renomeados pelo Orgdo de Gestio
da Entidade Gestora em 16 de julho de 2020, 26 de outubro de 2021 e em 15 de dezembro de 2022
para os anos de 2020, 2021 e 2022, respetivamente.

- 0 Orgao de Gestio da Entidade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragbes financeiras. No
planeamento e execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo
profissional e concebemos procedimentos de auditoria para responder & possibilidade de distorgéo
material das demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nio
identificamos qualquer distorgdo material nas demonstragdes financeiras devido a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao Orgdo de Fiscalizagéo da Entidade Gestora em 17 de margo de 2023.

- Declaramos que no prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, nimero 8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face
ao Fundo durante a realizagdo da auditoria.
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- Informamos que, para além da auditoria, prestdmos ao Fundo os seguintes servigos permitidos por lei
e regulamentos em vigor:

i. Trabalhos de auditoria para a emissdo do Relatorio de Exame Simplificado sobre os
elementos de indole contabilistica e estatistica do Fundo, em conformidade com as
disposi¢oes previstas na Norma Regulamentar n.® 11/2020-R, de 3 de novembro, da
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (“ASF”).

Lisboa, 17 de margo de 2023
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