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INTRODUCAO

RELATO FINANCEIRO

ENQUADRAMENTO

= O Artigo 64.2 do Decreto-Lei n.2 12/2006, de 20 de janeiro, determina que deve ser
elaborado um relatdrio e contas anuais 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 situacdo financeira do Fundo.

= Posteriormente, na 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 aplicével

aos fundos de pensdes.

FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

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

de contribuicdo definida.

= Durante o ano de 2018, ndo se registaram altera¢des relevantes na gestdo do fundo de

pensdes.

" Em 31 de dezembro de 2018, o valor total da carteira do Fundo de Pensdes Aberto BPI

Garantia ascendia a 54,583,018 euros.



INTRODUCAO

RELATO FINANCEIRO

FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

No decorrer do ano foram registados os seguintes movimentos:

Valores em euros

Contribui¢Oes 4,718,592
Beneficios pagos (5,401,125)
Transferéncias 2,400,977

Prémio de Seguros -

Rendimento liquido (452,179)
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CONJUNTURA ECONOMICA E FINANCEIRA

RELATO FINANCEIRO

EUA

A economia norte-americana devera ter crescido 2.8% em 2018 (previsdao BPI Research) depois
de, em 2017, ter avangado 2.2%. A aceleragdo do ritmo de expansdo beneficiou da
implementacdo de um pacote fiscal que se traduziu na reducdo da carga fiscal e que permitiu
um crescimento sélido do consumo privado. Adicionalmente, o bom comportamento do
mercado de trabalho foi também um importante fator de suporte ao crescimento em 2018. Com
efeito, no final do ano, a taxa de desemprego situava-se em 3.9%, tendo-se registado uma
criacdo média mensal de 232 mil empregos. Neste contexto, a Reserva Federal aumentou por
quatro vezes a taxa de juro de referéncia (refi-rate), colocando-a no intervalo 2.25%-2.50% no

final do ano.

As perspetivas para 2019 mantém-se positivas, antecipando-se que a economia avance 2.3%
(previsdo BPI Research). A desaceleracdo esperada reflete, particularmente, a diluicdo dos
efeitos expansionistas do estimulo fiscal. Os principais riscos para o atual cendrio estdo
enviesados em sentido descendente, relacionando-se, principalmente, com as questdes ligadas
a imposicdo de novas taxas aduaneiras entre as economias dos EUA e da China, cujo desenho

final estd ainda longe de ter sido alcangado.
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ZONA EURO

A primeira estimativa para o crescimento do PIB real em 2018 indica que a economia do euro
avancou 1.9%, depois de, em 2017, ter crescido 2.5%. A desaceleracdo da economia esteve
sobretudo relacionada com a diluicdo do impacto favoravel do nivel das taxas de juro, precos do
petrdleo, cotacdo do euro e politica orcamental nas principais economias do euro. Fatores
politicos como o Brexit, as negociacGes entre Itdlia e a Comissdo Europeia sobre politica
orcamental e fatores internos (como é o caso da nova legislacdo sobre a emissdo de gases
poluentes), também contribuiram para a desaceleracdo do ritmo de expansdo da economia na

segunda metade do ano.

Para 2019, as perspetivas apontam para que a Zona Euro apresente um ritmo de crescimento
ligeiramente inferior ao de 2018. Com efeito, estima-se que a economia avance 1.8%, sendo que
os riscos se encontram ligeiramente enviesados em sentido descendente, refletindo receios
guanto ao impacto do arrefecimento da economia global na procura externa e a permanéncia

de fatores internos de incerteza— Brexit e Italia.

O Banco Central Europeu manteve o cariz ultra acomodaticio da sua politica monetaria ao longo
de 2018, antecipando-se que assim continuard durante todo o ano de 2019. Ainda assim, num
cendrio de recuperacdo do crescimento e de eliminacdo dos riscos deflacionistas, o BCE
enveredou por uma politica de redugao muito gradual dos estimulos monetarios, através da
finalizacdo do programa de compras mensais de divida publica. Contudo, continua com uma
politica de gestdo de expectativas muito cuidada, favorecendo a consolidagdo do sentimento de
que as condi¢des de financiamento continuardao muito favoraveis no médio prazo. A partir de
2019 ja ndo serdo efetuadas compras liquidas de titulos de divida publica, mas o BCE levara a
acabo uma politica de reinvestimento dos titulos vencidos, mantendo-se assim um importante

interveniente no mercado de taxa fixa do euro.
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PORTUGAL

A economia portuguesa devera ter crescido 2.1% em 2018, um arrefecimento de 0.7 pontos
percentuais face ao ano transato, mas consideravelmente acima do crescimento médio anual
observado nos ultimos 20 anos. O crescimento continuou a ser suportado pela maior robustez
da procura interna — consumo privado e investimento — bem como pelo bom desempenho das
exportagoes. Contudo, estas Ultimas registaram algumas perturbacées ao longo de 2018, que
tenderdo a traduzir-se num crescimento mais reduzido comparativamente ao registado nos
anos anteriores. Para além da interrupgao da atividade produtiva numa importante refinaria no
inicio do ano, com impacto nas exportacdes de bens energéticos, também a greve dos
estivadores no porto de Setubal no més de novembro se traduziu numa forte redugdo nas
exportacoes de automadveis no final do ano. Nos trés primeiros trimestres de 2018, a economia
cresceu 2.2%, mas o desempenho no uUltimo trimestre poderd revelar-se desfavoravel, refletindo

a reducdo das exportacdes de bens nos ultimos meses do ano.

Em 2019, antecipa-se que o ritmo de expansdo da economia desacelere para 1.8%, menos 0.3
pontos percentuais do que em 2018, sendo que os riscos para este cenario estdo ligeiramente
enviesados em sentido descendente, dependendo essencialmente da possibilidade de
desaceleragdo mais forte do que o esperado do crescimento na zona euro. Refere-se, contudo,
que o ritmo de expansdo esperado para 2019 continua a ser superior ao crescimento médio
anual das duas ultimas décadas. O crescimento do emprego, a par da recuperacdo dos
rendimentos, a retoma gradual do crédito e um ambiente mais propicio a concretizacdo de
investimento publico sdo fatores que favorecerao a evolugdo robusta da procura interna. Mas o
contributo da procura externa poderd ser desfavoravel, na medida em que a existéncia de
fatores de incerteza em varios pontos do mundo tem vindo a refletir-se desfavoravelmente na
atividade dos principais parceiros comerciais de Portugal, podendo afetar de forma mais
significativa a evolugdo das exportagdes. Acresce que os fatores que afetaram o crescimento no
ultimo periodo de 2018 poderdo ter um efeito de arrastamento mais forte do que estimado no
andamento da atividade no corrente ano. Em 2019, a taxa de inflagdo devera manter-se contida.
Adicionalmente, o Governo estima que o défice orcamental diminua para 0.2% do PIB,

continuando a beneficiar da solidez da procura interna. No que diz respeito as contas externas,

; s KABPI
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espera-se que a Balanga Corrente e de Capital mantenha um saldo superavitario, mas inferior
ao observado nos ultimos anos, refletindo uma deterioracdo da balanga comercial de bens e a

estabilizacdo do contributo dado pelo setor turistico.

9 = E3BPI
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

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

Pensdes, as grandes linhas quanto as aplicag¢Ges financeiras sdo as seguintes:

Limite Minimo Limite Maximo
Agoes 0% 20%
Obrigagoes 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.

o s KIBPI
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Durante o ano de 2018 as aplicacGes do Fundo de Pensdes sofreram alteracdes, cumprindo em

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

53.1% >4.9%
. 0

0,
46.9% 45.1%

0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Ob. Taxa Variavel ~ Ob. Taxa Fixa Acdes Imobiliario Liquidez Retorno Absoluto

2017 m2018
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Cumprimento das Regras Prudenciais

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

aplicacdes de investimentos do Fundo de Pensbes constantes no artigo 12.2 da Norma

Regulamentar N.2 9/2007-R, de 28 de junho.

O patriménio do fundo de pensdes deverd observar os seguintes limites:

Requisito

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

mercado regulamentado nao pode representar mais do que 15%

Cumpre

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

harmonizados nao 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 operacGes 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
instituicGes 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 Pensées e

das sociedades que se encontrem em relagdo de dominio ou grupo com esses associados

Cumpre

7. Investimento em unidades de participacdo de um Unico organismo de investimento

coletivo ndo harmonizado ndao 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
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POLITICA DE INVESTIMENTOS
Comparacao dos Limites de Exposi¢cao

No quadro seguinte procedeu-se a comparacao dos limites de exposicdo previstas na politica de

investimento do Fundo de Pensdes Aberto BPl Garantia com a aloca¢do a 31.12.2018:

Ativos Politica de Investimento Alocacdo Controle
Limite Minimo  Limite Maximo 31.12.2018

Obrigacdes 50.0% 100.0% 54.9% Cumpre

Agbes 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre

Imobiliario 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre

Liquidez 0.0% 50.0% 45.1% Cumpre

Retorno Absoluto 0.0% 20.0% 0.0% Cumpre
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POLITICA DE INVESTIMENTOS
Analise 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 pensdes no periodo

e as rendibilidades do benchmark:

, . . R il
Periodo Rentabilidade Risco entabilidade
Benchmark

Nos ultimos 5 anos 0.6% 1 -0.1%
Nos ultimos 3 anos 0.3% 1 -0.3%
Nos ultimos 12 meses 0.1% 1 -0.3%

As rentabilidades apresentadas sdo anualizadas e brutas de comissdes de gestdo; representam
dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor do
investimento pode aumentar ou diminuir em fungdo do nivel de risco, que varia entre 1 (risco

baixo) e 7 (risco elevado).
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Observagoes

= O calculo das medidas de rendibilidade tem por base as seguintes féormulas:
Rendibilidade efetiva = (UP; / Upi) — 1
Em que, UPs = Valor da unidade de participagdo no final do periodo de referéncia
Upi = Valor da unidade de participacdo no inicio do periodo de referéncia
Rendibilidade anualizada = (1 + rendibilidade efetiva) 3¢°/" -1
Em que, n = numero de dias do periodo de referéncia da rendibilidade efetiva utilizada

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

N
Volatilidade = < = JT%Z(n -

Em que, r: = rendibilidade efetiva semanal no periodo t

T = n.2 de semanas no periodo de referéncia, coincidente com o periodo utilizado para
o cdlculo da rendibilidade

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

= Aclassificacdo 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

: s E3BPI
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COMENTARIO AOS RESULTADOS

Dado o perfil de investimento e de risco da politica de investimento do Fundo de Pensdes
Aberto BPl Garantia, a carteira procura investir em instrumentos de liquidez e em
obrigacdes de emitentes de boa qualidade e com prazos curtos. No ano de 2018 ndo houve
alteracdes significativas a estratégia de investimento do Fundo, que manteve uma grande
componente da carteira investida em titulos emitidos por paises da Zona Euro a curto e
médio prazo, complementada por depdsitos bancdrios e, em menor medida, papel

comercial.

O ambiente atual de baixas taxas de juro nos prazos mais curtos, com a maioria dos
governos da Zona Euro a financiar-se a taxas de juro negativas, tem um impacto negativo

significativo na rentabilidade do Fundo.

Em linha com a estratégia de investimento do Fundo e a envolvente de taxas de juro
negativas ao longo do ano, a rentabilidade da carteira do Fundo de PensGes Aberto BPI

Garantia em 2018 foi de 0.05%.

A classe de obrigacbes de taxa fixa teve um contributo de 0.17%, com investimentos
maioritariamente em titulos de divida com prazos residuais curtos emitidos por paises da

zona euro e por empresas ndo financeiras portuguesas.

A classe de liquidez teve um contributo negativo de -0.12% para o Fundo, que resultou
essencialmente de aplicagdes com taxas de juro negativas em Bilhetes do Tesouro emitidos
por paises europeus. As restantes aplicagdes de liquidez do Fundo, nomeadamente em
Depositos a Prazo em instituicdes financeiras portuguesas e Papel Comercial de empresas

portuguesas, ndo conseguiram atenuar o contributo negativo da classe.
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RISCOS MATERIAIS

= De acordo com a composicao da carteira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia, em

31.12.2018, os riscos materiais associados eram:
= Risco de Mercado — Taxa de Juro
= Risco de Crédito

Comparativamente com o ano anterior, ndo se registou qualquer alteragdo 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 alteracdes dos precos de mercado dos

ativos, em detalhe:
= AcOes — Perdas decorrentes de alteraces de precos de a¢des
= Taxa de Juro — Perdas decorrentes de altera¢Ges de taxas de juro
= Cambio — Perdas decorrentes de alteracGes de taxas de cambio

= Risco de Crédito — Ocorréncia de perdas resultante da possibilidade de a contraparte

num determinado contrato entrar em incumprimento.

No Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia ndo se utilizam derivados para efetuar a gestdo dos

riscos materiais.



COBERTURA DAS RESPONSABILIDADES

RELATO FINANCEIRO

O nivel de cobertura das responsabilidades por servicos passados das adesdes coletivas

financiadas pelo Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia, em 31.12.2018, encontra-se descrito

no quadro seguinte:

Valores em euros

Cenario de financiamento Cenario minimo de solvéncia
NGmero Valor da
da Adesio duotd-Parte | posponsabilidades  Nivelde | Responsabilidades  Nivel de
do fundo passadas cobertura passadas cobertura
49 1,331,957 779,819 171% 268,940 495%

Lisboa, 27 de fevereiro de 2019

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

~seboel Coslele Bearce TsatelSewsi
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Demonstracoes
FiInanceiras

BPI Garantia
Fundo de Pensoes Aberto

31 de dezembro de 2018




Demonstracédo da Posicéo Financeira

Valores em EUR

Demonstracdo da posigao financeira 31dez 2018 | 31dez 2017

Ativo
Investimentos
5 Titulos de divida publica 37,257,538 45,025,165
5 Outros titulos de divida 6,865,066 4,376,549
6 Numerario, depésitos em instituicdes de crédito e aplicagées MMI 10,268,921 5,117,339
Qutros ativos
Devedores
7 Acréscimos e diferimentos 322,357 438,447
Total do Ativo 54,713,882 54,957,499
Passivo
Credores
8 Entidade gestora 122,868 124,525
8 Estado e outros entes publicos 885 6,126
8 Outras entidades 7,112 1,510,096
Acréscimos e diferimentos - -
Total do Passivo 130,865 1,640,747
Valor do fundo 54,583,018 53,316,753
Valor daunidade de participagao 11.9983 11.9920

Demonstracao de Resultados

Valores em EUR

Demonstragdo de resultados 31dez 2018 | 31dez 2017

9 Contribui¢des 10,586,929 10,623,198
10 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (8,868,485) (5,550,530)
11 Ganhos liquidos dos investimentos (592,605) (804,891)
12 Rendimentos liquidos dos investimentos 650,084 922,067
QOutros rendimentos e ganhos 175 121

13 Outras despesas (509,834) (500,879)
Resultado liquido 1,266,265 4,689,086
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Demonstracédo de Fluxos de Caixa

Valores em EUR

Demonstragdo de Fluxos de Caixa 31dez 2018 | 31 dez 2017

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Contribui¢des
Contribui¢des dos associados 4,718,592 4,105,399
Transferéncias 5,868,337 6,517,853
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas (424,064) (202,985)
Prémios Unicos para aquisicao de rendas vitalicias (3,082,802)  (1,909,393)
Capitais vencidos (remigdes/vencimentos) (1,899,501)  (1,181,469)
Transferéncias (3,467,360) (2,263,023)
Remuneracodes
Remuneragdes de gestao
Remuneracdes de depdsito e guarda de titulos (482,456) (426,751)
Outros rendimentos e ganhos (28,197) (26,761)
Outras despesas 97) (98)
Fluxo de caixaliquido das atividades operacionais 1,202,454 4,612,770
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos
Alienacéo / reembolso dos investimentos 68,496,852 82,440,074
Rendimentos dos investimentos 766,174 1,002,790
Pagamentos
Comissao de transacao e mediacao (402) (246)
Outros gastos com investimentos (65,313,495) (84,292,483)
Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento 3,949,129 (849,866)
VariagBes de caixa e seus equivalentes 5,151,582 3,762,904
Efeitos de alteragSes dataxade cambio - -
Caixa no inicio do periodo de reporte 5,117,339 1,354,435
Caixa no fim do periodo de reporte 10,268,921 5,117,339

Relato Financeiro 31 de dezembro de 2018 | Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia
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Notas as Demonstracdes Financeiras

1. Identificacdo do Fundo

O Fundo de Pensbdes 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 80 planos de pens6es financiados por adesdes coletivas (78 de contribuicdo definida e 1

de beneficio definido).

O regulamento de gestdo data de 31 de dezembro de 2004, sendo a entidade gestora, o BPI Vida e
Pensdes — Companhia de Seguros, S.A. (“Entidade Gestora” ou “BPI Vida e Pensdes). As fungbes de
banco depositério séo exercidas pelo Banco BPI, S.A. (“Banco BPI”).

2. Alteragdes ocorridas nos planos de pensdes

Durante o exercicio de 2017, ocorreram as seguintes alteragdes:

- Associada com o numero de adesao n.° 62 - passou a realizar contribui¢cbes para o Plano de Pensdes;
- Associada da adesdo n° 35 - introduziu a possibilidade de serem efetuadas contribuicdes
extraordinarias para financiar o Plano de Pensfes, ao abrigo do Programa Flex, implementado na
mesma empresa.

- Associada da adeséo n° 32 - introduziu a possibilidade de efetuar contribuiges extraordinarias;
-Associada da adeséo n° 17 - foram retomadas as contribuigdes para o plano de pensdes.

Durante o exercicio de 2018, ocorreram as seguintes alteracoes:

- Plano de pensdes Spinnerg — Cessacao das contribuicdes

- Plano de pensfes Shire Pharmaceuticals — O Associado alterou a taxa de contribuicdo e permitiu a
transferéncia do montante correspondente ao valor existente em nome do Participante no Seguro da
Companhia de Seguros Generalli, relativo as contribuicdes efectuadas pela Baxalta até a data da
compra desta empresa pelo Associado.

- Plano de pensfes BNP Paribas CD — O Associado alterou a taxa de contribui¢éo

- Plano de pensdes Hiscox -Novo Associado

- Plano de Pensdes Sogrape — Os Associados incluiram o Fundo de Pensfes Garantia como veiculo de

financiamento do plano de pensdes.

3. Natureza e impacto de altera¢cfes dos ativos, responsabilidades e/ou riscos do Fundo

Durante o exercicio de 2017, foram extintas as adesdes 70 e 41, e foram introduzidas as adesodes 78,

79 e a 80.

Durante o exercicio de 2018, registaram-se novas adesdes coletivas ao Fundo, sendo a tipologia do plano

ao qual aderiram de Contribuicdo Definida, ndo havendo impacto nos ativos do fundo.
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4. Bases de Mensuracao e Principais Critérios Valorimétricos

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes, 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:

4.1. Especializacdo de exercicios

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

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

4.2. Investimentos mobiliarios

As aquisicdes e alienacdes de investimentos mobiliarios, séo registadas na data da transagéo, pelo
valor efetivo de aquisicao e alienagdo, respetivamente.

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

referidos ativos:

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

regulamentados sé@o avaliados tendo por base o respetivo preco de mercado, correspondente (i) a
cotacgdo de fecho ou ao preco de referéncia divulgado pela instituicao gestora do mercado financeiro em
gue se encontrem admitidos a negociacéo ou (ii) a cotagcdo 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 condi¢cdes econdmicas se tenham alterado desde a udltima transacéo efetuada, séo

equiparados a ativos ndo admitidos a cotacao, sendo avaliados como se descreve de seguida;

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

requlamentados s&do 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; (ii) 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 mudancas nas condi¢fes de mercado; e, (iii) modelos de
avaliacdo universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na andlise 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 realizagdo, sdo valorizados com base na cotagdo que, no
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entender da entidade Gestora, melhor reflete o seu presumivel valor de realizacdo. Essa cotacéo foi
recolhida em sistemas internacionais de informagé&o de cota¢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 cotacdo pode ser obtida junto de

market makers da escolha da entidade Gestora.

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

quais existe intencdo e capacidade de manter até a maturidade, sdo 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
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 aplicagbes s&o refletidas na
demonstracdo de resultados, correspondendo a evolucdo do valor dos titulos durante o exercicio ou
apos 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¢édo, corrigido pelas mais e menos-
valias potenciais, geradas apés a sua aquisi¢do.

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

sido adquiridos durante o exercicio.

4.3. Operacdes com contratos de “Futuros”

As posicbes abertas em contratos de futuros, realizadas em mercados organizados, sdo refletidas em
rubricas extrapatrimoniais. Estas operacdes sdo valorizadas diariamente, com base nas cotacdes de
mercado, sendo os lucros e prejuizos realizados ou potenciais reconhecidos como proveito ou custo na

rubrica “Ganhos liquidos dos investimentos” da demonstracao de resultados.

4.4. ComissBes

As diversas comissdes suportadas pelo fundo, acordadas no contrato de adeséo, sdo 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 Comissao de gestdo: corresponde a remuneracédo da Entidade Gestora, pela atividade de gestédo

do patrimoénio do Fundo.
e Comissdo de depo6sito: remuneracdo do banco depositario pelo exercicio das fungbes de

depositario dos investimentos mobiliarios e de outros documentos representativos dos ativos que

integram a carteira de investimentos do Fundo.
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4.5. Pensdes, capitais, prémios nicos vencidos e contribuicdes

O pagamento de pensdes, capitais, prémios unicos vencidos, bem como as contribuigdes para o Fundo
efetuadas pelo Associado, sdo registados como gastos e rendimentos quando pagas e recebidas,
respetivamente, concorrendo para a formagao do resultado do exercicio.

4.6. Operacbes em moeda estrangeira

As transacbes em outras divisas que ndo o Euro, sdo registadas as taxas em vigor na data da
transacao.

Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para Euros utilizando as taxas
de cambio vigentes na data do balanco.

As diferencas liquidas originadas pela atualizagdo cambial s&o refletidas na rubrica “Ganhos liquidos

dos investimentos” na demonstragéo de resultados.

4.7. Impostos

De acordo com as disposigdes previstas no artigo 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (“EBF”), os
fundos de pensdes 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

Transmissdes Onerosas de Iméveis (“IMT”).

A isencdo de IRC ndo abrange os dividendos de a¢des 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 tributac@o no estrangeiro, relativamente aos rendimentos ai obtidos.

5. Investimentos

Em 31 de dezembro de 2018, a carteira do Fundo é composta por titulos de divida, conforme se detalha
abaixo, num total de 44,122,604 euros, o que representa uma diminuicdo de 11% face ao existente no
balanco a 31 de dezembro de 2017.

Na tabela abaixo apresentam-se também os juros corridos no valor de 322,357 euros referentes aos titulos

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

Valores em EUR

o . Custo Mais/Menos Mais/Menos Juro
ESOEHRED @os Hiloe Valias Contabilisticas | Valias Cambiais il Glerz 201K

Titulos de divida publica

BONOS Y OBLIDEL ESTADO-0.25%-31.01.2019 17,578,722 (75,222) - 40,034 17,503,500
BILHETES DO TESOURO-CZ-18.01.2019 12,016,440 (14,280) - - 12,002,160
HTM - OT-4.8%-15.06.2020 2,685,032 (76,767) - 65425 2,608,265
HTM - OT - 3.85% (15.04.2021) 2,653,526 (47,541) - 68,562 2,605,985
HTM - OT-4.75%-14.06.2019 2,622,654 (85,025) - 65,069 2,537,628

Total Titulos de divida publica 37,556,374 (298,836) - 239,089 37,257,538
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Valores em EUR

o . Custo Mais/Menos Mais/Menos Juro
DESEiEED (s Fitrle Valias Contabilisticas | Valias Cambiais il Gloz 203

Outros titulos de divida

ECP B. SABADELL 25.09.2019 - ES0513862LL7 - 181016..190925, .05% 2,498,822 - - 260 2,498,822
HTM - REN FINANCE BV-4.75%-16.10.2020 1,647,381 (34,494) - 14,836 1,612,887
HTM - EDP FINANCE BV-2.625%-15.04.2019 1,019,357 (15,057) - 18,699 1,004,300
HTM - GALP ENERGIA,SGPS,SA-4.125%-25.01.2019 718,048 (16,902) - 26,897 701,146
HTM - BRISA CONCESSAO RODOV SA-3.875%-01.04.21 541,926 (13,229) - 14,545 528,698
HTM - EDP FINANCE BV-4.875%-14.09.2020 530,778 (11,566) - 7,212 519,212

Total Titulos de divida publica 6,956,313 (91,247) - 82,449 6,865,066

Face a 2017, ndo se verificam alteragdes relevantes na composi¢édo da carteira de investimentos.

Riscos associados a carteira de investimentos

Exposicdo e Origem do Risco

e Risco de mercado: é decorrente das oscilagBes 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 obrigacdes 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 variagdo das taxas de
cambio destas moedas.

e Risco de liquidez: consiste na eventual dificuldade na realizacdo 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 Gestdo de Risco.

O Fundo de Pensbes Aberto BPI Garantia considera a gestdo do risco uma das disciplinas
fundamentais no seu modelo de funcionamento. Para isso disp6e de uma equipa dedicada ao controlo
do Risco, a qual utiliza diversas ferramentas para medir e quantificar a exposicéo aos riscos. Privilegia-
se a identificagcéo e monitoriza¢@o dos diferentes fatores de risco e a partilha de informacdo sobre o

risco das carteiras com gestores e 6rgdos da administracéo.

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 confianca. O Fundo de Pensfes Aberto BPI Garantia dispde de uma solugdo
analitica partilhada entre os gestores e a equipa responsavel pela monitorizagdo de risco, que

implementa uma andlise baseada em modelos de fatores.

A exposigdo 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,
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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 dimens&o 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
dimensdo do risco, sdo ainda reforcados com a elaboracdo periddica de mapas informativos que
permitem acompanhar a evolucdo da liquidez.

No ambito do Risco Operacional, € 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 monitorizagdo dos limites legais e das politicas de investimento,
os alertas de incumprimento sdo enviados aos gestores sempre que as carteiras de investimento sédo
encerradas. Estdo ainda definidos limites de exposicdo por Contraparte, relativos as operacgdes por
liquidar.

Anélise de sensibilidade

Conforme acima referido, uma medida que agrega os principais riscos de mercado e utilizada pelo Fundo de
Pensdes Aberto BPI Garantia é o Value-at-Risk. Para o céalculo deste indicador, sdo utilizadas as volatilidades e
correlacBes apuradas historicamente para os diferentes titulos, baseadas nos precos dos ultimos 365 dias. Em
31 de dezembro de 2018, o Value-at-Risk com um nivel de confiangca de 95% e horizonte temporal de 1 més.
Este valor (VaR) pode ser detalhado com o contributo das seguintes classes de ativos:

. Contributo .
. Contributo Contributo
VaR/ Carteira VaR (EUR) Taxade Juro Moeda (%)

(%)
0.03% - 0.00% 0.03% 0.00%

Acbes (%)

6. Numeréario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagdes MMI

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica referia-se a depositos a ordem domiciliados no Banco
BPI, e depdsitos a prazo domiciliados nos seguintes bancos:

e Banco BPI,

e Millennium BCP

e Caixa Geral de Depdsitos

e Banco Santander Totta

e Banco Sabadell
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Valores em EUR

31 dez 2018 | 31 dez 2017
Depdsitos a ordem 4,768,921 2,112,121
Depdsitos a prazo 5,500,000 3,005,218

Total 10,268,921 5,117,339

7. Outros Ativos

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, 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

31 dez 2018 | 31 dez 2017
Juros areceber 322,357 438,447
Acréscimos e diferimentos 322,357 438,447

8. Passivo

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, esta rubrica respeita a valores a pagar a Entidade Gestora pela

Comissdo de Gestdo Financeira e ainda Operagdes a Liquidar (OPL) que foram regularizadas no
exercicio de 2019.

Valores em EUR

31 dez 2018 | 31 dez 2017
Entidade gestora 122,868 124,525
Estado e outros entes publicos 885 6,126

Comissbes 7,112 6,948
OPL 1,503,149
Outras entidade 7,112 1,510,096
Credores 130,865 1,640,747

9. Contribuicdes

Durante o exercicio de 2018 as contribuicdes efetuadas foram superiores ao estimado, conforme se
apresenta na tabela abaixo:

Valores em EUR
Contribui¢cdes 2018 Diferenca
Estimado (1) Efetivo (2) (2)- (1)

4,606,641 4,718,592 111,950
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As contribuigbes efectuadas pelos associados durante o exercicio de 2018, ocorreram em fungédo das
variagdes da populagdo, contribuicdes em funcé@o das responsabilidades, entre outras como deciséo da
empresa, novos clientes, alteracdes de veiculo de financiamento.

Durante os exercicios de 2018 e 2017, os Associados e efetuaram as seguintes contribuigcdes:

Contribuicdes
2017

4,718,592 5,868,337 10,586,929 10,623,198

Valores em EUR

Contribui¢cGes 2018
Transferéncias

Associados

N&o ocorreram diferencas significativas no periodo de 2018 face a 2017.

10. Pensdes, capitais e prémios unicos vencidos
Durante os exercicios de 2018 e 2017, os beneficios pagos tém a seguinte composicéo:

Valores em EUR

31 dez 2018 | 31 dez 2017

Pensdes de invalidez 1,754 1,613
PensGes de velhice 3,988 5,601
Pensdes de viuvez 3,279 3,279

Pensodes 9,021 10,493
Prémios Unicos 3,082,802 1,909,393
Reembolso Capital IRS 409,801 184,125
Remissdes 1,899,501 1,181,469
Transferéncias 3,467,360 2,265,049

Qutros 8,859,464 5,540,037
Total 8,868,485 5,550,530

As variacdes ocorridas no exercicio de 2018 derivam da alteracdes nas populagades.

11. Ganhos Liquidos dos Investimentos

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, estas rubricas tém a seguinte composi¢éo:

2018

Valores em EUR

Liquidos divida publica de divida
Mais Valias - - - 77
Menos Valias (484,249) (108,356) (592,605) (804,967)
Total (484,249) (108,356) (592,605) (804,891)

Face ao exercicio de 2017, verificou-se uma perda substancial na valorizagdo dos ativos que compdem a
carteira de investimentos. Esta desvalorizagdo acentuou-se no final do exercicio de 2018 e foi transversal a

gestao de todos os fundos de investimento.
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12. Rendimentos Liquidos dos Investimentos
Na seguinte tabela apresentam-se os juros e dividendos obtidos durante os exercicios de 2017 e 2018

pelos investimentos detidos pelo Fundo.

Valores em EUR

31dez 2018  31dez 2017

Titulos de divida publica 335,000 335,000
Outros titulos de divida 308,111 583,938
Qutros 6,973 3,129
Total 650,084 922,067

Ocorreu um aumento nos rendimentos liquidos da carteira 2018 face a 2017.

13. Outras despesas

Nos termos do Regulamento de Gestao do Fundo é responsabilidade do Fundo efetuar os pagamentos
de comissdes a Entidade Gestora e ao Banco Depositario. O detalhe das comissdes e outras despesas
contabilizadas durante os exercicios de 2018 e 2017 € apresentado abaixo:

Valores em EUR

31dez 2018 | 31dez 2017

Comissao de Depdsito 40,693 37,949
Comissdes de Corretagem 11,900 26,260
Comissbes de Gestéo Financeira 422,483 388,468
Comissdes 475,076 452,677

Imposto selo s/ comissdes 17,189 18,692
Taxa para I.S.P. 1,928 2,277
Outras Despesas 14,360 87,271
Outros 33,477 108,240

Total 508,553 560,917

As comissdes suportadas durante o exercicio foram calculadas conforme segue:

Tipo comissao Tipo Plano Descri¢cdo do método de calculo
Administrativa Plano CD {A comissé&o é calculada em fungéo do nimero de participantes.
. . A comisséo é umvalor fix liz nualmen lol &di
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

do Fundo sob gestéo.

A comisséo é definida em %, em fungéo da rentabilidade obtida
Financeira Incentivo Todos pelo fundo face ao benchmark definido, e aplicada ao valor do
Fundo sob gestao.

A comissé&o atuarial € um valor fixo, atualizado anualmente pelo
IPC médio registado no ano anterior.

A comisséo é calculada em fungédo do nimero de processos
tratados.

Pagamento Beneficios Plano BD {A comisséo é calculada em fungéo do nimero de pensionistas.

Atuarial Plano BD

Pagamento Beneficios Plano CD
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14. Eventos subsequentes

Conforme o Relatério do Atuario Responsavel, o Associado da adesdo n.° 49 cumpre o nivel minimo de
solvéncia exigido pela ASF, com um nivel de cobertura de 495%.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia (“Fundo”),
gerido pela BP| Vida e Pensdes - Companhia de Seguros, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem
a demonstragdo da posigao financeira em 31 de dezembro de 2018 (que evidencia um total de 54.713.882
euros e um valor do Fundo de 54.583.018 euros, incluindo um resultado liquido de 1.266.265 euros), a
demonstracao de resultados, a demonstragio de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e
as notas anexas as demonstragdes financeiras, que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragées financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posigdo financeira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia em 31
de dezembro de 2018 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
Pensoes, estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (“ASF").

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria ("ISA”) e demais
normas e orientagbes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos termos da lei
e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo 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 opinido.

Matérias relevantes de auditoria

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

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

Descrigdo da matéria relevante

Em 31 de dezembro de 2018, os ativos registados na carteira de investimentos ascendiam a
44122604 euros, correspondente a cerca de 81% do total do ativo (Nota 5 do anexo as
demonstragoes financeiras). Atendendo a natureza daqueles ativos, entendemos que existe o risco
inerente de a sua valorizagdo nédo estar de acordo com (i) as normas estabelecidas pela ASF e (ii) os
critérios, modelos e fontes de valorizagdo dos ativos integrantes das carteiras geridas pela Entidade
Gestora. Nestas circunstancias, a titularidade e a valorizagao destes ativos, s@o areas relevantes no
ambito da auditoria as demonstragdes financeiras.
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A nossa resposta

Os nossos principais procedimentos de auditoria incluiram:

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

» Revisao da reconciliagdo entre (i) estes ativos, (ii) os registos contabilisticos e (iii) a resposta e/ou
mapas de posi¢do patrimonial do banco depositario em 31 de dezembro de 2018;

» Revisado da valorizagdo 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, consultamos fontes de pregos, externas e independentes, bem como outras
fontes de informagé&o de referéncia ou modelos de valorizagéo, definidos e aceites pelas normas
estabelecidas pela ASF;

» Revisdo da adequacgdo das divulgagdes do Fundo, relativamente aos métodos de valorizagéo
destes ativos.

Responsabilidades do Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora e do Orgdo de Fiscalizagdo da
Entidade Gestora pelas demonstragoes financeiras

O drgéo de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela preparagdo de demonstragdes financeiras
que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do 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 relatorio de gestdo nos termos legais e
regulamentares; a criagdo e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou erro; a
adogdo 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 duvidas significativas sobre a continuidade das atividades. O o6rgéo de fiscalizagao da
Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de preparagdo e divulgagdo da informagéo
financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeira

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracdes financeiras
como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo € uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando
exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées econdmicas 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 demonstrages financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos
procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma
distor¢gdo material devido a fraude € maior do que o risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a
erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragées ou
sobreposigdo ao controlo interno; (ii) obtemos uma compreensdo 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 interno da Entidade
Gestora do Fundo; (iii) avaliamos a adequacéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora; (iv)
concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgéo de gestdo 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 condigbes 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 divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opiniao.
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 apresentagado, estrutura e contetido global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagbes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada; (vi) comunicamos com os encarregados da
governacgao da Entidade Gestora, incluindo o 6rgéo de fiscalizagdo, entre outros assuntos, o ambito e o
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 fiscalizagao,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano
corrente e que s&o as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagéo publica; (vii) declaramos ao orgao de
fiscalizagdo 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
ameagas a nossa independéncia e, quando aplicivel, as respetivas salvaguardas. A nossa
responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informag&o constante do relatério de
gestdo com as demonstragdes financeiras e a pronuncia 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 opinido, 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 incorregdes 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 Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora de 6 de outubro de 2016, complementada pela
deliberagdo da Comissdo Executiva do Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora de 13 de outubro de
2016, para um mandato compreendido entre 2016 e 20109.

- 0O Orgéo de Gestdo da Entidade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragées 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 distorgao
material das demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho no
identificamos qualquer distorgdo material nas demonstracdes financeiras devido a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao Orgio de Fiscalizagdo da Entidade Gestora em 28 de fevereiro de 2019.

- Declaramos que néo prestdmos 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 realizag&o 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 Relatério de Exame Simplificado sobre os elementos de
indole contabilistica e estatistica do Fundo, em conformidade com as disposicOes previstas na
Norma Regulamentar n.° 7/2007-R, de 17 de maio, da Autoridade de Seguros e Fundos de
Pensoes ("ASF”) e na Norma Regulamentar n.° 18/2008-R, de 23 de dezembro, da ASF (conforme
alterada pela Norma Regulamentar n.° 20/2010-R, de 16 de dezembro, da ASF).

Lisboa, 28 de fevereiro de 2019
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