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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 relatdério e contas anual 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 aplicavel

aos fundos de pensdes.

FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

O Fundo de PensdGes Aberto BPI Garantia financia um plano de pensdes de beneficio definido e

diversos planos de contribuicdo definida.

Em 31 de dezembro de 2017, o valor da carteira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia

ascendia a 53,316,753 euros.
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FUNDO DE PENSOES ABERTO BPI GARANTIA

No decorrer do ano foram registados os seguintes movimentos:

Valores em euros

ContribuicGes 4,098,994
Beneficios pagos (3,285,481)
Transferéncias 4,259,154
Rendimento Liquido (383,582)
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EUA

A primeira estimativa para o crescimento da economia norte-americana em 2017 indica um
avanco do PIB real de 2.3%, mais 0.8 pontos percentuais do que em 2016, refletindo
aceleracdao do consumo privado, do investimento empresarial e das exportacdes. A forte
recuperacao do mercado de trabalho (a taxa de desemprego situava-se em 4.1% em
Dezembro) suportou o consumo privado, num ambiente de maior confianga quanto a evolugdo
da procura interna e externa. Assistiu-se também a recuperagdo do investimento que, numa
primeira fase, se focou no sector energético, mas que, ao longo do ano, se estendeu a outros
sectores, nomeadamente a atividade na industria transformadora. J4 no final do ano, a
aprovacdo da reforma fiscal veio dar suporte a permanéncia de um cenario de crescimento em
2018. Em Dezembro, considerando a evolucdo do mercado de trabalho e a recuperagdo
prevista da inflagdo, a Reserva Federal decidiu subir a taxa de juro de referéncia (fed-funds), tal

como antecipado, em 25 pontos base, para o intervalo 1.25%-1.50%.

A atividade econdmica em 2018 devera crescer a um ritmo superior ao de 2017, projetando-se
uma taxa de expansao de 2.4% (previsdo BPI Research); o FMI é mais otimista, e prevé que a
economia norte-americana cresga 2.7% este ano. A instituicdo considera que a revisdao em alta
da previsdo de crescimento dos EUA (+0.5 pontos percentuais face as previsdes de Outubro)
beneficia das melhores perspetivas para a procura externa e, em particular, do impacto do
pacote fiscal no cenario macroeconémico do pais. Esta reforma fiscal podera ser implementada
no 2T 2018, segundo a OCDE, e prevé a reducdo dos impostos para pessoas singulares e
coletivas. Com efeito, estas medidas tenderdo a impulsionar as decisGes de consumo e de
investimento, limitando o impacto menos positivo que poderd advir da esperada continuagao

de normalizacdo (subida) das taxas de juro pela Reserva Federal.
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Os riscos associados a este cenario resultam, por um lado, dos efeitos no crescimento mundial
de um possivel aumento do protecionismo nos EUA; por outro lado, também a perspetiva de
que a Reserva Federal prossiga com a subida gradual das taxas de juro de referéncia refletir-se-
4 no aumento dos custos de financiamento da economia, podendo criar algum
constrangimento no comportamento do consumo e do investimento. Os riscos para o consumo
advém também do facto de a taxa de poupanca se encontrar em niveis muito reduzidos,
sugerindo a possibilidade das familias adotarem comportamentos mais cautelosos nas suas
decisdes de consumo, evitando uma maior erosdo da poupanca. A verificacdo de tal cendrio
podera traduzir-se em menor atividade produtiva, reduzindo as necessidades de investimento

da economia.
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ZONA EURO

A primeira estimativa para o crescimento do PIB real em 2017 indica que a economia do euro
avangou 2.5%, mais 0.7 pontos percentuais do que em 2016. Os indicadores econémicos mais
recentes confirmam que o bom desempenho da atividade na area do euro é evidente nas
diversas economias que a constituem. As condicGes financeiras muito acomodaticias, o baixo
preco dos bens energéticos, a recuperagao da confianga entre os agentes econémicos e a
reducdo dos riscos politicos justificam o maior dinamismo da atividade no ano transato. A
procura interna continuou a ser o principal motor do crescimento, mas a recuperac¢do das
exportacdes permitiu que o contributo da procura externa voltasse a ser positivo. No 3T de
2017, o crescimento atingiu 2.8% yoy (0.7% goq), com a procura interna a contribuir de forma
significativa para o crescimento trimestral do PIB da area do euro naquele trimestre (0.5
pontos percentuais), apoiada, principalmente, pelo consumo privado e investimento. A
procura externa também contribuiu positivamente para o crescimento (0.1 pontos
percentuais); e a estimativa preliminar para o crescimento no 4T indica uma expansado de
0.6% em cadeia e de 2.7% em termos homologos. Importante ao longo do ano foi a melhoria
do mercado de trabalho, observando-se a recuperagdo do emprego para niveis acima do
periodo anterior a crise financeira internacional. Todavia, a recupera¢do do emprego nao foi
acompanhado pela aceleracdo dos saldrios, ndo se assistindo a formacdo de fatores de

segunda ordem na dindmica do comportamento dos precos.

Apesar do esperado abrandamento do crescimento do PIB em 2018, as perspetivas de
crescimento mantém-se positivas, projetando-se um crescimento de 2.2%. Os fatores de
suporte da atividade econdmica continuarao a ser a politica monetdria muito acomodaticia, a
melhoria continua do mercado de trabalho e a recuperacdo da economia mundial. O BCE
também atualizou o seu cendrio macroecondmico, revendo em 0.2 pontos percentuais o

crescimento de 2017 para 2.4%, e em 0.5 pontos percentuais para 2.3% em 2018.
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Os principais riscos associados a este cenario podem advir de deterioracdo dos niveis de
confianca dos agentes econdmicos, dependendo, por um lado, da evolugdo das negociacGes
do Brexit e, por outro, do resultado das elei¢Bes italianas, se se confirmar a chegada ao poder
de forgas politicas eurocéticas. O termo do programa de compra de divida de longo prazo
podera também refletir-se num agravamento dos custos de financiamento da economia;
todavia, este parece ser um risco relativamente contido, na medida em que o suporte do
banco central europeu continuara através da politica de reinvestimento da divida maturada e
de baixas taxas de juro. Apesar da forte atividade, a inflagdo deverd manter-se moderada,

com um aumento dos pregos previsto de 1.5% para 2018.
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PORTUGAL

A economia portuguesa devera ter crescido a um ritmo proximo de 3.0% em 2017 (2.7%),
beneficiando do fortalecimento da procura interna (consumo privado e investimento) e do
bom desempenho das exportacbes. No 3T, a atividade econdmica evidenciou uma
desacelerag3o ja esperada; ainda assim, o PIB cresceu de forma robusta (2.5% y/y e 0.5% q/q).
O contributo da procura interna aumentou 0.5 p.p. face ao trimestre anterior, beneficiando,
sobretudo, da acelerag¢do do consumo privado. O ritmo de expansdo desta varidvel acelerou
para 2.5%, refletindo sobretudo maior dinamismo das despesas com bens duradouros
(nomeadamente automdveis). A Formacado Bruta de Capital Fixo registou uma contra¢do em
cadeia, depois de ter expandido nos cinco trimestres anteriores, traduzindo-se no
abrandamento do crescimento homdlogo para 8.9% no periodo em analise, menos 2.2 p.p. do
qgue no 2T17. Por seu turno, o contributo da procura externa foi negativo, retirando 0.2 p.p. ao
crescimento nos primeiros nove meses do ano, na medida em que o crescimento das
importacdes superou o das exportacdes, refletindo a elevada componente importada do
investimento e do consumo de bens duradoiros, o qual cresceu cerca de 6.5% nos primeiros
nove meses do ano. De notar, contudo, que as exportagées apresentaram um crescimento
sélido nos trés primeiros trimestres. No Ultimo trimestre do ano, os principais indicadores
econdmicos divulgados até a data sugerem que o crescimento continuara sdélido, ainda que
podendo registar um abrandamento face aos trimestres anteriores. O mercado de trabalho
registou uma dindmica bastante favoravel nos primeiros 9 meses do ano, tendo o emprego
aumentado 3.0% y/y e o desemprego caido 19.2% y/y. Este dinamismo traduziu-se na redugdo
da taxa de desemprego para 8.5% no 3T 2017, menos 2 p.p. do que no periodo homélogo. Por
grupo etario, verifica-se também a reducdao do desemprego jovem, embora este continue em
niveis que superam os 20% (24.2% no 3T). O maior dinamismo do mercado de trabalho tem
sido acompanhado pela redugdo dos inativos (-1.1% yoy no 3T), dos desencorajados (-9.6%) e
do subemprego (-16.7%), refletindo-se no aumento da populagdo ativa, limitando a queda da

taxa de desemprego.

. LIBPI
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O ritmo de crescimento dos pregos do consumidor registou, ao longo do ano, um movimento
de gradual aceleragdo, alimentada pela acelera¢do dos pregos dos bens energéticos; também o
forte dinamismo de turismo, com impacto nos precos praticados no sector hoteleiro contribuiu
para a aceleracdo da inflagdo ao longo do ano. Com efeito, em Novembro, a taxa de inflagdo
média anual harmonizada devera ter ficado em 1.5%. Relativamente as contas publicas, os
dados da execugao orgamental apontam para que o défice em 2017 termine o ano cumprindo
o objetivo oficial (-1.4% do PIB), refletindo o bom comportamento da receita tributaria e a
contengdo da despesa, com destaque para a menor despesa com juros da divida publica e o
menor investimento publico. Ao longo de 2017 assistiu-se a um ligeiro encolhimento do saldo
excedentdrio das contas externas, via reducdo do saldo da balanca corrente associado a
deterioracdo da balanca de bens. A evolugdo desta balanca foi parcialmente compensada pela
melhoria do excedente da balanga de servigos, cujo saldo aumentou 0.5 p.p., totalmente a

custa do contributo das exportacdes de turismo.

Em 2018, antecipa-se que a economia avance 2.3%, continuando a beneficiar da robustez da
procura interna e do fortalecimento da atividade do sector exportador, dadas as boas
perspetivas de evolucdo dos principais parceiros comerciais de Portugal. A expetativa de que o
mercado de trabalho continuard a recuperar gradualmente, e de que os custos de
financiamento se manterdo baixos favorecerd a permanéncia dos indicadores de sentimento
dos agentes econdmicos em niveis elevados, consolidando o movimento de recuperacgdo da
procura interna. Por seu turno, o contributo da procura externa aumentara, na medida em que
se espera o reforco da atividade do sector exportador. Os riscos para este cendrio parecem
equilibrados, sendo de salientar, em sentido ascendente, a possibilidade de um melhor
comportamento que o antecipado da procura externa, o que reforgaria as exportagdes e o
investimento; em sentido negativo, o principal fator de risco surge do facto de os racios de
endividamento publico e privados continuarem elevados, o que na eventualidade de um
cenario de maior aversao ao risco nos mercados financeiros internacionais, podera refletir-se

num significativo agravamento dos custos de financiamento.

3
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Em 2018, devera manter-se a tendéncia de aceleragdo gradual dos precos do consumidor.
Adicionalmente, o Governo estima que o défice orcamental diminua para 1.1% do PIB,
beneficiando sobretudo da esperada consolidagdao do crescimento econdmico. No que diz
respeito as contas externas, € esperada uma estabilizacdo do excedente da Balanca Corrente e
de Capital, apoiado no pressuposto de que a melhoria da competitividade seja sustentada, de
que as empresas continuardo focadas no mercado externo, de que as receitas no sector do
turismo permanecerdo estdveis e considerando a evolugao esperada do pre¢o do petréleo.
Todavia, a aceleracdo das importacbes refletindo os elevados conteudos importados de
algumas das componentes da procura bem como o comportamento recente dos precos do
petréleo, proximo dos 70 USD/barril, poderdo traduzir-se num desempenho do saldo externo

pior que o antecipado.
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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

Pensdes, as grandes linhas quanto as aplicagcGes financeiras sdo as seguintes:

Limite Minimo Limite Maximo
Acoes 0% 20%
Obrigagdes 50% 100%
Retorno Absoluto 0% 20%
Imobilidrio 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.

5 LABPI
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RELATO FINANCEIRO

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Durante o ano 2017 as aplica¢des do Fundo de Pensdes sofreram ligeiras alteragdes, cumprindo

em linha a politica de investimento definida, como se pode confirmar no gréfico seguintes:

2016 2017

B Ob. Taxa Variavel M Ob. Taxa Fixa H Liquidez
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Cumprimento das Regras Prudenciais

O Fundo de PensGes devera cumprir com os limites de diversificacdo e dispersdo prudenciais das
aplicacbes de investimentos do Fundo de Pensdes constantes no artigo 12.2 da Norma

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

O patrimédnio do fundo de pensdes devera observar os seguintes limites:

1. Investimento em valores mobilidrios que ndo se encontrem admitidos a Cumpre

negociagao num mercado regulamentado ndo pode representar mais do que 15%

2. Investimento em unidades de participacdo de organismos de investimento Cumpre

coletivo ndo harmonizados ndo pode representar mais do que 10%

3. Investimento em ativos expressos em moedas distintas daquela em que estdo Cumpre
expressas as responsabilidades do fundo de pensdes ndo pode representar mais

do que 30%

4. Valor de mercado dos ativos cedidos em operagGes de empréstimo nao pode Cumpre

exceder os 40%

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

pensdes ou em sociedades em relagdio de dominio ou de grupo com esses

associados

6. Investimento relativamente a sociedades em relagdo de dominio ou de grupo Cumpre
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 efectuados no conjunto
dos associados do Fundo de Pensdes e das sociedades que se encontrem em

relacdo de dominio ou grupo com esses associados

7. Investimento em unidades de participagdo de um Unico organismo de Cumpre
investimento coletivo ndo harmonizado ndo pode representar mais do que 2%

8. Caso os organismos de investimento coletivo ndo harmonizado invistam em Cumpre

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%

15
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Comparacao dos Limites de Exposi¢cao

No quadro seguinte procedeu-se a comparag¢do dos limites de exposicdo previstos na politica de

investimento do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia com a alocacdo a 31.12.2017:

Politica de Investimento

Alocagao Control
e i ontrolo
Limite timite 31122017
Minimo Maximo
AcOes 0% 20% 0% Cumpre
ObrigacGes 50% 100% 53.1% Cumpre
Retorno Absoluto 0% 20% 0% Cumpre
Imobiliario 0% 20% 0% Cumpre
Liquidez 0% 50% 46.9% Cumpre

= As aplicacbes em unidades de participacdo de fundos de investimento colectivo estdo incluidas
nas categorias indicadas, consoante o tipo de activo que caracteriza o fundo em termos

maioritarios.

3
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Analise de Performance

No quadro seguinte apresentam-se as rendibilidades histéricas anualizadas do Fundo de Pensdes

Aberto BPI Garantia com a indicagdo dos niveis de risco do fundo de pensdes no periodo:

Periodo Rentabilidade Risco
Nos ultimos 5 anos 1.1% 1
Nos dltimos 3 anos 0.4% 1
Nos ultimos 12 meses 0.2% 1

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

baixo) e 7 (risco elevado).

, LABPI
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Observagoes

O calculo das medidas de rendibilidade tem por base as seguintes férmulas:
Rendibilidade efetiva = (UP;/ Up,) — 1
Em que, UP; = Valor da unidade de participagdo no final do periodo de referéncia
Up, = Valor da unidade de participagdo no inicio do periodo de referéncia

Rendibilidade anualizada = (1 + rendibilidade efetiva) 365/ -1
Em que, n = nimero de dias do periodo de referéncia da rendibilidade efetiva utilizada

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

| 'm = i
Volatilidade = -7 = «Jlmz(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
calculo da rendibilidade

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

A classificagdo do risco tem por base as seguintes férmulas:

Intervalo da Volatilidade
Classe de Risco

Maior ou lgual a Menor que

1 0% 0.5%

2 0.5% 2%

3 2% 5%

4 5% 10%

5 10% 15%

6 15% 25%

7 25%
Baixo Risco Elevado Risco
Remuneragdo potencialmente mais baixa Remuneragdo potencialmente mais elevada

1 2 3 4 5 6 7 $

18
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COMENTARIO AOS RESULTADOS

Por ter um perfil de investimento muito conservador, a carteira do FP Aberto BPI Garantia investe
apenas em instrumentos de liquidez e em obrigacdes de emitentes de boa qualidade e com prazos
curtos. Assim, o ambiente atual de taxas de juro muito baixas, sobretudo nos prazos mais curtos
onde a maioria dos emitentes europeus de divida publica se financiam a taxas de juro negativas,

tem um impacto negativo significativo na rentabilidade do Fundo.

No ano de 2017 ndo houve alteragOes significativas a estratégia de investimento do Fundo,
existindo apenas um aumento do investimento em divida publica de curto prazo emitida por paises
europeus, por contrapartida de alguns titulos de divida de empresas que venceram ao longo do

ano.

Em linha com o perfil de investimento conservador do Fundo e o ambiente de taxas de juro de
curto prazo predominante negativas que se continuou a viver ao longo de 2017, a rentabilidade da

carteira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia em 2017 foi de 0.2%.

A classe de obrigacbes de taxa fixa teve um contributo de 0.25%, com investimentos
maioritariamente em titulos de divida com prazos residuais curtos emitidos por paises da zona

euro e por empresas nao financeiras portuguesas.

A classe de liquidez teve um contributo negativo de 0.08% para o Fundo, que resultou
essencialmente de aplicagdes com taxas de juro negativas em Bilhetes do Tesouro emitidos por
paises europeus. As restantes aplicacbes de liquidez do Fundo, nomeadamente em Depdsitos a
Prazo em instituicdes financeiras portuguesas e Papel Comercial de empresas portuguesas,

atenuaram o contributo negativo da classe.

19
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RISCOS MATERIAIS

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

31.12.2017, os riscos materiais associados eram:

Risco de Mercado — Taxa de Juro

Risco de Crédito

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

AcOes — Perdas decorrentes de alteragcGes de precos de agbes

Taxa de Juro — Perdas decorrentes de alteracdes de taxas de juro

Cambio — Perdas decorrentes de alteragdes 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.

20




COBERTURA DAS RESPONSABILIDADES

RELATO FINANCEIRO

= O nivel de cobertura das responsabilidades por servicos passados das adesGes colectivas

financiadas pelo Fundo de PensGes Aberto BPI Garantia, em 31.12.2017, encontra-se descrito no

guadro seguinte:

Valores em euros

Cenario de financiamento Cenario minimo de solvéncia

Numero da CEllereE

Adesdo quota-parte Responsabilidades Nivel de Responsabilidades Nivel de
do fundo passadas cobertura passadas cobertura

49 1,355,412 757,097 179% 247,450 548%

Lisboa, 28 de fevereiro de 2018

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

~sebel Cesdlele Bearce TmatelSewsi@

LJBPI
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Demonstracao da Posicao Financeira

Notas Demonstragdo da Posigdo Financeira 2M7
ATIVO
Investimentos
Bilhetes do Tesouro - 12.501.125
5 Titulos de Crédito do Estado 45.025.165 17.866.598
3 Obrigacies de Entidades Privadas 4.376.548 6.561.794
=] Papel Comercial - 5.921.534
45.401.714 43.851.051
Tesouraria
5 Depdsitos 4 Ordem 21213 1.354.435
5 Depositos a Prazo 3.005.218 3.000.000
5.117.335 4.354 435
Acréscimos e Diferimentos
5 Juros a Receber 435 447 519164
TOTAL DO ATIVO 54.957.499 48.724.650
PASSIVO
Credores Gerais
Entidade Gestora 124 525 T6.159
E=tado 6.128 14.453
Outros Credores 1.510.096 6.331
TOTAL DO PASSIVO 1.640.747 96.983
VALOR DO FUNDO 53.316.753 48.627.667
TOTAL DO PASSIVO E DO VALOR DO FUNDO F4.957.490 48.724.650
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Demonstracao de Resultados

Notas Demonstragdo de Resultados 2017
Acréscimos no Valor do Fundo

) Contribuices 4.093.954 4.077.854

Transferéncias 5.524 204 5425564

T Rendimentos de Aplicacies 922,087 965.076

7 Ganhos em Aplicacies 7 17.883

Outras Receitas 121 4

Total de Acréscimos no Valor do Fundo 11.545.463 10.486.581
Decréscimos no Valor do Fundo

10 Pensies e Capitais Vencidos (3.285.481) (3.854.772)

11 Transferéncias (2.255.049) (5.897.992)

Comisstes de Gestdo e de Deposito (500.535) (421.420)

7 Perdas em Aplicacies (804.957) (B70.501)

Outras Despezas (345} (205)

Total de Decréscimos no Valor do Fundo (6.856.376) (10.644.890)

Resultado Liquido 4,689,086 (158.309)
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Demonstracédo de Fluxos de Caixa 2017 [ 2016 |

Fluxos de Caixa das Actividades Operacionais
Contribuicées

Contribuigdes de Associados 4105 399 3040 044
Contribuigdes de Participantes / beneficiarios - 1037 971
Transferéncias 6517 853 5425 664
Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos
Pensdes Pagas (202 985) (12912)
Prémios Unicos para aquisicao de Rendas Vitalicias (1909 393) (1791 687)
Capitais Vencidos (1181 469) (1 842 844)
Transferéncias (2263 023) (5897 992)
Remuneragdes
Remuneragdes de Gestédo (426 751) (427 209)
Remuneragdes de depdsito e guarda de titulos (26 761) (24 387)
Outros Rendimentos e Ganhos
Outras Despesas (98) (107)
Fluxo de Caixa Liquido das Actividades Operacionais 4612772 (493 459)
Fluxos de Caixa das Actividades de Investimento
Recebimentos
Alienagao / Reembolso dos Investimentos 79 440 071 94 823 198
Rendimentos dos Investimentos 1002 790 830 637
Pagamentos
Comissdes de transacgao e mediagao (246) (99)
Aquisi¢cao de Investimentos (84292 483)[ (106 915 779)
Fluxo de Caixa Liquido das Actividades de Investimento (3 849 868) (11 262 043)
Variagoes de Caixa e seus Equivalentes 762 904 (11 755 502)
Caixa no inicio do Periodo de Reporte 4 354 435 16 109 937
Caixa no Fim do Periodo de Reporte 5117 339 4 354 435
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Notas as Demonstracdes Financeiras

1. Identificacdao do Fundo

O Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia financia planos de pensdes de contribuicdo definida (Plano
CD) e de beneficio definido (Plano BD).
No quadro seguinte estao discriminadas as adesdes coletivas ao fundo de pensdes, bem como o plano

ao qual aderiram.

Todos os planos pertencentes ao fundo tém como entidade gestora o BPI Vida e Pensdes.

N.2 Adesao Tipo de Plano

Beneficio Definido

Contribuigao Definida
Contribuigao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuicdo Definida
Contribuicao Definida
Contribuicao Definida
Contribuigao Definida
Contribuigao Definida
Contribuigao Definida

JEFQN IS G G Q) Y
m\lmw_‘o(om\lm(ﬂ#ml\)—‘

20 Contribuigao Definida
21 Contribuigao Definida
22 Contribuigao Definida
23 Contribuicao Definida
24 Contribuigao Definida
25 Contribuigao Definida
26 Contribuigao Definida
27 Contribuigao Definida
29 Contribuigao Definida
30 Contribuicao Definida
31 Contribuigao Definida
32 Contribuigao Definida
33 Contribuigao Definida
34 Contribuigao Definida
35 Contribuigao Definida
36 Contribuigao Definida
38 Contribuigao Definida
39 Contribuigao Definida
40 Contribuigao Definida
41 Contribuigao Definida
43 Contribuigao Definida
44 Contribuigao Definida
45
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N.2 Adesao Tipo de Plano

46

Contribuigao Definida

47

Contribuigao Definida

48

Contribuigao Definida

49

Beneficio Definido

50

Contribuigao definida

51

Contribuigao definida

52

Contribuigao definida

53

Contribuigao definida

54

Contribuigao definida

55

Contribuigao definida

56

Contribuigao definida

57

Contribuigao definida

58

Contribuigao definida

59

Contribuigao definida

60

Contribuigao definida

61

Contribuigao definida

62

Contribuigao definida

63

Contribuigao definida

64

Contribuigao definida

65

Contribuigao definida

66

Contribuigao definida

67

Contribuigao definida

68

Contribuigao definida

69

Contribuigao definida

71

Contribuigao definida

72

Contribuigao definida

73

Contribuigao definida

74

Contribuigao definida

75

Contribuigao definida

76

Contribuigao definida

77

Contribuigao definida

78

Contribuigao definida

79

Contribuigao definida

80

Contribuigao definida

Alteracoes ocorridas nos planos de pensoes

Durante o ano de 2017, a Associada com o nimero de adesdo n.? 62 passou a realizar contribuigbes

para o Plano de Pensbdes. Adicionalmente, a Associada da adesdo n® 35 introduziu a possibilidade se

serem efetuadas contribuicbes extraordinarias para financiar o Plano de Pensbes, ao abrigo do

Programa Flex, implementado na mesma empresa.

Relativamente a Associada da adesdo n° 32, introduziu a possibilidade de efetuar contribuigcbes

extraordinarias.

Relativamente a Associada da adesdo n° 17, foram retomadas as contribuicdes para o plano de

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

Durante o exercicio de 2017, foram extintas as adesdes 70 e 41, e foram introduzidas as adesdes 78,
79 e a 80.

4. Bases de Mensuracao e Principais Critérios Valorimétricos

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operagbes, a partir dos livros e registos contabilisticos do Fundo, adotando os principios gerais
estabelecidos na International Accounting Standard (“IAS”) 1 mantidos de acordo com o estabelecido
pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes ((“ASF”) ou Instituto de Seguros de
Portugal até 31 de janeiro de 2015), na Norma Regulamentar n.® 7/2010-R, de 4 de junho, e na Norma
Regulamentar n.? 7/2007-R, de 17 de maio.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparagdo das demonstragées financeiras foram os

seguintes:

4.1. Especializacdo de exercicios

Os rendimentos e gastos sdo reconhecidos na demonstragdo de resultados do exercicio em que
se vencem, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento, com exceg¢ao

das contribui¢cbes do Associado, as quais sao reconhecidas como rendimentos quando recebidas.

4.2. Investimentos mobiliarios

As aquisicoes e alienagdes de investimentos mobilidrios, sdo registadas na data da transagao, pelo
valor efetivo de aquisicao e alienagao, respetivamente.

A avaliagdo dos ativos mobiliarios respeita as disposigdes previstas na Norma Regulamentar n.? 9/2007-R, de
28 de junho, emitida pela ASF, a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagio dos referidos

ativos:

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

regulamentados sdo avaliados tendo por base o respetivo pre¢co de mercado, correspondente
(i) a cotagédo de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituigdo gestora do mercado
financeiro em que se encontrem admitidos a negociagao ou (ii) a cotagao 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 condicdes econdmicas se tenham alterado
desde a ultima transagao efetuada, sdo equiparados a ativos ndo admitidos a cotac¢édo, sendo

2
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e Os ativos que ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em

mercados regulamentados sdo avaliados pela aplicagdo da seguinte sequéncia de prioridades:

(i) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informagéo
especializados, caso essas ofertas sejam representativas; (i) metodologias baseadas na
informagdo disponivel relativamente a pregos de mercado de ativos cujos fluxos financeiros
subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante, sejam oriundos do
mesmo setor econdmico e da mesma zona geografica e que produzam resultados semelhantes
perante mudangas nas condigdes de mercado; e, (iii) modelos de avaliagdo 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 cota¢des ndo sejam consideradas
representativas do seu presumivel valor de realizagdo, sdo valorizados com base na cotagao
que, no entender da Sociedade Gestora, melhor reflete o seu presumivel valor de realizagao.
Essa cotagédo foi recolhida em sistemas internacionais de informagéo de cotacdes tais como o
Financial Times Interactive Data, o ISMA — International Securities Market Association, a
Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela Sociedade Gestora.
Alternativamente, a cotagdo pode ser obtida junto de market makers da escolha da Sociedade
Gestora.

Os investimentos mobilidrios 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 s@o 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 demonstragao de resultados quando identificadas.

As mais e menos-valias potenciais resultantes da avaliagdo de aplicagbes sado refletidas na
demonstracdo de resultados, correspondendo a evolugédo do valor dos titulos durante o exercicio
ou apéds a data de aquisigdo, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de balango dos titulos
que transita para o exercicio seguinte corresponde ao custo de aquisicédo, corrigido pelas mais e
menos-valias potenciais, geradas apos a sua aquisigao.

As mais e menos-valias realizadas resultantes da alienagdo / reembolso de aplicagbes sao
determinadas face ao valor de balango dos titulos no inicio do ano ou face ao custo de aquisigao,

no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio.

4.3. Operacdes com futuros

As posicdes abertas em contratos de futuros, sdo valorizadas periodicamente com base nas
cotacdes de mercado, sendo os ganhos e perdas, realizados ou potenciais, reconhecidos na
demonstragao de resultados.
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A margem inicial com aqueles contratos é registada na rubrica de “Outros devedores” e os
ajustamentos de justo valor sdo registados diariamente em contas de ativo ou passivo, sendo
transferidos no dia seguinte para a respetiva rubrica de “Depdsitos a ordem”.

4.4. Comissio de gestio

Esta comissdo corresponde a remuneragao da Sociedade Gestora e do BPI Gestado de Activos -
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A., pela atividade de gestdo do
patriménio do Fundo.

4.5. Comissdo de depésito

Esta comissao corresponde a remuneragdo do banco depositario pelo exercicio das fungdes de
depositario dos investimentos mobiliarios e de outros documentos representativos dos ativos que
integram a carteira de investimentos do Fundo. A comissédo é calculada trimestralmente, por
aplicacdo de uma taxa anual de 0,025% sobre o valor da carteira de investimentos que estiver sob
a custddia do banco depositario.

4.6. Pensoes, capitais vencidos e transferidos e contribuicdes

O pagamento de pensodes, capitais vencidos e transferidos, bem como as contribuigbes 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.

4.7. Conversao de saldos em moeda estrangeira

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

transacéo.

Os ativos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para Euros

utilizando as taxas de cadmbio vigentes na data do balango.
Os ativos e passivos ndo monetarios registados de acordo com o seu justo valor denominado em
moeda estrangeira, sdo transpostos para Euros utilizando para o efeito a taxa de cambio em vigor

na data em que o justo valor foi determinado.

As diferengas originadas pela atualizagdo cambial sao refletidas na demonstragéo de resultados.

4.8. |Impostos

De acordo com as disposigbes previstas no artigo 16.2 do Estatuto dos Beneficios Fiscais (“EBF”),
os fundos de pensbdes 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 Transmissbes Onerosas de Imoéveis (“IMT”). Até 31 de dezembro de 2015, atendendo as
disposigbes previstas no artigo 49.2 do EBF, os fundos de pensdes beneficiavam da redugéo de &Lﬂ
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50% sobre as taxas de Imposto Municipal sobre Imoéveis (“IMI”), tendo aquela redugdo sido
revogada com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2016, pela Lei n.? 7-A/2016, de 30 de margo.

A isencao de IRC ndo abrange os dividendos de agdes 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 tributagéo no estrangeiro, relativamente aos rendimentos ai obtidos.

5. Tesouraria e Inventario dos Investimentos

Depdsitos em Instituicdes de crédito

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, esta rubrica referia-se a depdsitos a ordem domiciliados no Banco
BPI, e depésitos a prazo domiciliados no Banco BPI, Millennium BCP e Caixa Geral de Depésitos, com

0 seguinte detalhe:

Descricdo dos titulos 2017 [ 2016 |

Depésitos a ordem em Euros 2112121 1 354 435
Subtotal 2112121 1 354 435

Depositos a prazo 3005218 3 000 000
TOTAL 5117 339 4 354 435

Em 31 de dezembro de 2017, a rubrica de depdsitos a prazo inclui quatro aplicagdes sediadas nos
Bancos BPI, caixa Geral de Depésitos, Millennium BCP e Montepio Geral, Em 31 de dezembro de 2017,

o montante de juros corrido e ndo vencidos relacionados com estes depdsitos a prazo € de 412 euros.

Carteira de Investimentos

Em 31 de dezembro de 2017, a carteira de investimentos do Fundo é composta por Obrigacdes, e tem o

seguinte detalhe:

o . Preco de Valia . - Valor da Juros
De LERG Valia Cambial
SCTCEQICOSILIECS aquisicao Contabilistica SiaSamBie Carteira Decorridos

OBRIGAGOES
BONOS Y OBLI DEL ESTADO-0.25%-30.04.2018 5522915 (11 640) - 5511275 9229
BONOS Y OBLID DEL ESTADO-4.5%-31.01.2018 1577 250 (71 760) - 1 505 490 61767
BUONI ORDINARI DEL TES-CZ-31.01.2018 4 007 200 (5 360) - 4001 840 -
BUONI POLIENALI DEL TES-0.25%-15.05.2018 5019107 (5807) - 5013300 1575
BUONI POLIENNAL.DEL TES-0.75%-15.01.2018 1513575 (13 125) - 1500 450 5209
BUONI POLIENNALI DEL TE-CZ-29.06.2018 1503 148 77 - 1503 225 -
BUONI POLIENNALI DEL TES-4.5%-01.02.2018 2095 095 (87 795) - 2007 300 37 479
SPAIN LETRAS DEL TESORO-19.01.2018-CZ 6009 191 (6 851) 6 002 340 -
SPAIN LETRAS DEL TESORO-CZ-13.07.2018 5014 291 (141) - 5014 150

SPAIN LETRAS DEL TESORO-CZ-16.02.2018 5005 031 (1031) - 5004 000
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o . Preco de Valia . . Valor da Juros
Cambial
Descrigdo dos titulos aquisicao Contabilistica Valia Cambid Carteira Decorridos

OBRIGAGOES
BRISA CONCESSAO ROD.-6.875%-02.04.2018 1083 570 (66 670) - 1016 900 51 421
HTM - BRISA CONCESSAO RODOV SA-3.875%-01.04.21 555 524 (13 561) - 541 963 14545
HTM - EDP FINANCE BV-2.625%-15.04.2019 1034 696 (15297) - 1019 399 18 699
HTM - EDP FINANCE BV-4.875%-14.09.2020 542 634 (11 824) - 530810 7212
HTM - GALP ENERGIA,SGPS,SA-4.125%-25.01.2019 735 406 (17 310) - 718 095 26 897
HTM- OT - 3.85% (15.04.2021) 2702070 (48 412) - 2 653 658 68 562
HTM - OT-4.75%-14.06.2019 2710774 (87 883) - 2622 891 65 069
HTM - OT-4.8%-15.06.2020 2764 279 (79 034) - 2685 246 65 425
HTM - REN FINANCE BV-4.75%-16.10.2020 568 161 (18 779) - 549 382 4945

Total Obrigagoes 49 963 917 (562 203) - 29401 714 438034

TOTAL 49 963 917 (562 203) - 49 401 714 438 034

Face a 2016, a carteira deixou de ter Papel Comercial e passou a ser composta apenas por Obrigagdes.

Riscos associados a carteira de investimentos

Exposicdo e Origem do Risco

As carteiras dos Fundos de Pensdes estao expostas aos diversos tipos de riscos existentes.
O Risco de Mercado é decorrente das oscilagdes nos precos dos titulos que compdem a carteira de
cada fundo. Estas oscilagbes podem ter origem na percegdo dos investidores, na evolugdo dos

mercados e dos fatores de risco ou ainda politicos.

O Risco de Crédito é a possibilidade de um emitente de determinado titulo ndo ter capacidade financeira
suficiente para fazer face as suas responsabilidades.

O Risco de Liquidez consiste na eventual dificuldade na venda dos ativos que compdem a carteira do
fundo.

O Risco Operacional resulta da falha (ou deficiéncias) de processos internos, recursos humanos,
sistemas ou processos externos.

Objetivos, Politicas e Procedimentos de Gestdo de Risco. Métodos de Mensuracio de Risco

A BPI Vida e Pensbes considera a gestédo de risco uma das fundamentais disciplinas no seu modelo de
funcionamento. Privilegia-se a identificagdo e monitorizagcdo dos diferentes fatores de risco e a partilha
de informacao sobre as carteiras entre gestores e 6rgdos da administragao.

Existe uma equipa dedicada ao controlo do Risco, a qual utiliza diversas ferramentas para medir e
quantificar a exposi¢éo aos riscos.

No que diz respeito ao Risco de Mercado, esta equipa serve-se do Value at Risk como estimativa de
perda maxima esperada para uma carteira, num determinado horizonte temporal, com um determinado
nivel de confianga. A Companhia reformulou em 2014 o seu sistema de acompanhamento e controlo de

risco de mercado das carteiras sob gestédo, recorrendo a implementagdo de uma solugédo analitica
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partilhada entre os gestores e a equipa responsavel pela monitorizagao de risco — uma analise baseada
em modelos de fatores.

A exposicdo, ex-ante, das carteiras aos principais fatores de risco — mercado, industria, pais, moeda,
taxa de juro, risco de crédito ou fatores de estilo — em termos de volatilidade absoluta ou relativamente a
um benchmark — passou assim a ser aferida em cada momento através do software PORT. Para
assegurar um nivel aceitavel de diversificagdo, este sistema avalia a contribuigdo 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
naturalmente fatores destinados a capturar esta dimenséo do risco.

Para atender ao risco de liquidez, cada gestor mantém excedentes de liquidez no minimo suficientes
para fazer face aos resgates previstos. Os instrumentos de leitura desta dimensao do risco sdo ainda
reforcados com a elaboragao periédica de mapas informativos que permitem acompanhar a evolugao da
liquidez.

De referir que, em 2015, em parceria com a Universidade NOVA de Lisboa, foi desenvolvido um projeto
que pretende promover uma andlise consistente do risco de liquidez de cada carteira, cuja
implementacao esta em curso.

No ambito do Risco Operacional, a equipa de Risco também mede o impacto dos riscos associados a
cada atividade, analisando as ocorréncias e compreendendo o tipo de falhas e a quantificagdo do custo
associado.

Por Ultimo, e para além dos limites legais e das politicas de investimento, cujos alertas de
incumprimentos sdo enviados aos gestores sempre que as carteiras sdo fechadas, ainda estdo a ser
implementados limites de Risco de Contraparte definidos internamente para a BPl GA e para a BPI Vida
e Pensoes, sendo ainda dada informacédo aos gestores sobre as operagdes pendentes de liquidacao
nas carteiras que gere.

Andlise de sensibilidade

Uma ferramenta que agrega os principais riscos de mercado é o Value at Risk: a estimativa de perda
maxima esperada para uma carteira, num determinado horizonte temporal, com um determinado nivel

de confianga.

Para o calculo deste indicador, utilizam-se as volatilidades e correlagées apurados historicamente para
os diferentes titulos e precos nos Ultimos 365 dias. E disponibilizado a todos os gestores o Value at Risk
com um nivel de confianga de 95% e horizonte temporal de 1 més.

0,08 44 034 S Q (—Tl
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Este valor (VaR) pode ser detalhado com o contributo das segu

Contributo A¢oes |Contributo Taxa de | Contributo Moeda
(%) Juro (%) (%)

0,00 0,08 0,00

7. Rendimentos e Ganhos e Perdas de Investimentos

intes classes de activos:

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, estas rubricas tém a seguinte composigao:

Acréscimos

= “

Investimentos [Rendimentos Mals Valia
Obrigagdes 922 067 77 922 144 976 509
Depésitos - - - - (258)
Qutros - - - - 6 806
Total 922 067 77 - 922 144 983 059
Decréscimos
Investimentos Menos VaI|a 2017
Obrigacdes 563 093 241 874 804 967 670 501
Total - 563 093 241 874 804 967 670 501

8. Comissoes

Nos termos do Regulamento de Gestao do Fundo, é da responsabilidade deste efetuar o pagamento

das comissdes a Sociedade Gestora e ao Banco Depositario.

O detalhe das comissoes registadas nos exercicios de 2017 e 2016 é conforme segue:

S 1 1 1 0 11
Comissao Administrativa 4136 7104
Comissao Financeira 449 677 373 067 -
Comissao Gestao Pagamento de Beneficios 166 109 -
Comissao Depositaria 27 377 24 607 -
Subtotal 481 356 404 887 -
Imposto selo s/ comissdes 18 234 15 052 -
Taxa ISP 945 1481 -
TOTAL 500 535 421 420 -
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As comissdes suportadas durante o exercicio foram calculadas conforme segue:

Tipo comissao Tipo Plano Descricdo do método de calculo
Administrativa Plano CD [A comisséo ¢ calculada emfungdo do nimero de participantes.
A comisséo é um valor fixo, atualizado anualmente pelo IPC médio registado no
Administrativa Plano BD . P 9
ano anterior.
. A comissao é definida em % e aplicada trimestralmente ao valor do Fundo sob
Financeira Todos <
gestdo.
. . A comiss&o é definida em %, em funcéo da rentabilidade obtida pelo fundo
Financeira Incentivo Todos . ) ~
face ao benchmark definido, e aplicada ao valor do Fundo sob gestéo.
. A comiss&o atuarial € um valor fixo, atualizado anualmente pelo IPC médio
Actuarial Plano BD . .
registado no ano anterior.
Pagamento Beneficios Plano CD |A comisséo é calculada em fung&o do nimero de processos tratados.
Pagamento Beneficios Plano BD |A comisséo é calculada emfungdo do nimero de pensionistas.

9. Contribuicoes

Durante os exercicios de 2017 e 2016, foram efetuadas as seguintes contribuicoes:

Contribuicoes Diferenca Contribuigdes Variacao 2017/2016

5044 588 4 098 994 (945 594) 4077 854 21140 1%

10. Beneficios

Durante os exercicios de 2017 e 2016, os beneficios pagos tém a seguinte composigéo:

Tipo de Pensio 2017 [ 2016 |

Pensdes de Velhice 5601 8019
Pensdes de Invalidez 1613 1613
Pensé&o de Viuvez 3279 3279
Remissées s/ Incumprimento 1061 447 1487 840
Remissdes ¢/ Incumprimento 120 022 184 469
Prémios Unicos 1909 393 1791687
Reembolso Capital - IRS A 140 621 134 048
Reembolso Capital - IRS E 23619 15026
Reembolso Capital - IRS Sobretaxa A 19885 28790

TOTAL 3285 481 3654 772

11. Transferéncias

Durante o exercicio de 2017, as saidas por transferéncias correspondem essencialmente a adesées
individuais dos participantes a Fundos de Pensdes Abertos.

Relato Financeiro 31 de dezembro de 2017 | Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia &" l
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12. Garantias

Nos termos do Regulamento de Gestédo do Fundo (Clausula 12 — Garantia de Capital), & garantido no
final de cada exercicio o valor da Conta Investimento de cada aderente (individual ou coletivo). A Conta
Investimento corresponde ao saldo inicial acrescido das entregas efetuadas, deduzidos dos reembolsos
pagos e das comissdes de gestéo cobradas.

A concretizagao da garantia consiste na aquisi¢gdo de Unidades de Participagéo por parte da BPI Vida e
Pensbes, a favor do aderente (individual ou coletivo) em causa, no montante necessario para igualar o

valor garantido no final de cada exercicio.

Se no momento da concretizagdo da garantia, o valor do Fundo afeto ao aderente for superior ao valor
garantido, prevalece o maior valor.

A BPI Vida e Pensdes reserva-se o direito de, em qualquer momento, suspender a aceitagdo de novas
entregas, mediante um pré-aviso de 30 dias.

o

Relato Financeiro 31 de dezembro de 2017 | Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia
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BAKER TILLY

Edificio Taurus
Campo Pequeno, 48 - 5° Esq.
1000-081 Lisboa, Portugal

T: +351 210 988 710
www.bakertilly.pt

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia (“Fundo”), gerido pela
BPI Vida e Pensdes - Companhia de Seguros, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem a demonstragio da
posigdo financeira em 31 de dezembro de 2017 (que evidencia um total de 54.957.499 euros e um valor do Fundo
de 53.316.753 euros, incluindo um resultado liquido de 4.689.086 euros), a demonstragio de resultados, a
demonstragdo de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracGes financeiras,
que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinifio, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posi¢do financeira do Fundo de Pensdes Aberto BPI Garantia em 31 de dezembro de 2017 e o
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensdes, estabelecidos pela Autoridade de
Supervisio de Seguros e Fundos de Pensdes (“ASF”).

Bases para a opinidio

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
cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. Estamos convictos de que a prova de auditoria que
obtivemos ¢ suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinifo.

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 formagfio da opinido, e ndo emitimos uma opinifo separada sobre

essas matérias.

1. Valorizaciio dos ativos registados na carteira de investimentos (excluindo terrenos e edificios)

Descricdo da matéria relevante

Em 31 de dezembro de 2017, os ativos registados na carteira de investimentos (excluindo terrenos ¢ edificios)
ascendiam a 49.401.714 euros, correspondente a cerca de 89.9% do total do ativo (Nota 5 do anexo as
demonstragBes financeiras). Atendendo & natureza daqueles ativos, entendemos que existe o risco inerente de a

sua valorizagéio ndo 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 circunstincias, a
titularidade e a valorizaglo destes ativos, sfo areas relevantes no dmbito da auditoria as demonstragdes é’
financeiras.

BAKER TILLY, PG & ASSOCIADOS, SROC, S.A. | Inscrigdo na CMVM n.° 20161528 e na OROC n.° 235 | Capital Social 70.000 Euros | NIPC 509 224 547
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& Assaciados, SROC, 5.A. ndo alua como agente da Baker Tilly Intemational e nao tem poderes para vincular a Baker Tilly International ou atuar em nome da Baker Tilly International. Adicionalmente, nem
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A nossa resposta

Os nossos principais procedimentos de auditoria incluiram:

® Revisdo dos procedimentos da Entidade Gestora, nos processos de (i) valorizacio destes ativos e direitos e
obrigagdes relacionados; e (ii) reconciliag@es bancarias;

* Revisdo da reconciliagdo entre (i) estes ativos, (ii) os registos contabilisticos e (iii) a resposta e/ou mapas de
posigdo patrimonial do banco depositario em 31 de dezembro de 2017;

* Revisio da valorizagdio 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 informagéo de referéncia
ou modelos de valorizagdo, definidos e aceites pelas normas estabelecidas pela ASF:

* Revisdo da adequacio das divulgagdes do Fundo, relativamente aos métodos de valorizagiio destes ativos.

Cumprimento das disposicdes legais e regulamentares apliciveis a Fundos de Pensies
Descricdo da matéria relevante

Uma vez que a atividade de gestdo do Fundo ¢ regulamentada pela ASF e pelo Regime Juridico dos Fundos de
Pensdes, que regula a constituigdo e o funcionamento dos fundos de pensdes e das entidades gestoras de fundos
de pensdes, o cumprimento daquela legislagdo e da regulamentagio emitida pela ASF, bem como do Contrato de
Gestdo do Fundo, sdo matérias relevantes pelo potencial impacto nas demonstrages financeiras e divulgagdes a
efetuar no relato financeiro (subsecgdo de “Enquadramento” da secgdo “Introdugio” e subsecgdo de “Politica de
Investimentos” da secgio de “Investimentos” do Relatério de Gestdo e Nota 4.2. do anexo as demonstragdes
financeiras).

A nossa resposta

Os nossos principais procedimentos de auditoria incluiram:

¢ Revisdo dos procedimentos da Entidade Gestora, relacionados com o cumprimento da legislagio e
regulamentagdo aplicaveis, nomeadamente sobre o cumprimento da (i) politica de investimento e (ii) das
politicas de valorizagfo dos ativos registados na carteira de investimentos;

¢ Andlise substantiva, do cumprimento daquelas disposigdes legais e regulamentares;

¢ Revisdo das atas das reunides do Orgdo de Gestiio da Entidade Gestora;

e Revisdo da resposta dos advogados ao nosso pedido de confirmagéo externa.

Responsabilidades com pensdes

Descricao da matéria relevante

Uma vez que o Fundo financia planos de pensdes de beneficio definido, entendemos que existe o risco inerente
de o valor do fundo ser insuficiente para fazer face as responsabilidades com pensdes, bem como o risco de os
pressupostos utilizados na sua estimativa, nio serem razoaveis (secgdo “Cobertura das Responsabilidades” do
Relatdrio de Gestao).

Os pressupostos utilizados para determinar aquelas responsabilidades envolvem julgamentos dos peritos
atuariais, cujas estimativas projetadas poderdo sofer efeitos significativos, pelo que a valorizagio daquelas
responsabilidades é uma area relevante no 4mbito da auditoria.



-

BAKER TILLY

A nossa resposta

Os nossos principais procedimentos de auditoria incluiram:

* Revisdo dos procedimentos realizados pela Entidade Gestora e pelo perito atuarial, relacionados com o
processo de avaliacdo das responsabilidades com pensées;

* Revisdo da razoabilidade dos pressupostos ¢ estimativas realizadas pelo perito atuarial, sobre a valorizagéo
das responsabilidades com pensdes e sobre a razoabilidade do modelo de avaliacdo, utilizados na avaliagdo
atuarial.

Responsabilidades do Orgio de Gestiio e do Orgio de Fiscaliza¢io da Entidade Gestora pelas demonstragdes
financeiras

O Orgio de Gestio 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 Pensdes, estabelecidos
pela Autoridade de Superviso de Seguros e Fundos de Pensdes; elaboragdo do relatorio de gestdo nos termos legais
e regulamentares aplicéveis; criagdio e manutengio de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagdo de demonstragdes financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou erro; adogo de politicas
e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e, avaliagio da capacidade do Fundo de se manter em
continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a
continuidade das atividades. O Orgfio de Fiscalizagiio da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo
de preparagdo e divulgagio da informacio financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um todo
estdo isentas de distorgBes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatorio onde conste a nossa opinido.
Seguranga razoavel ¢ um nivel elevado de seguranga mas néio ¢ uma garantia de que uma auditoria executada de
acordo com as ISA detetaré sempre uma distor¢do 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
decisdes 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 distorgdo material das
demonstragdes 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 é maior do que o risco de ndo
detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagio, omissdes
intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigéio 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 ndo para expressar uma opinifio sobre a eficicia do controlo interno do Fundo; (iii) avaliamos a
adequagiio das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e respetivas
divulgagdes feitas pelo Orgiio de Gestdo da Entidade Gestora; (iv) concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo
Orgiio de Gestio da Entidade Gestora, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se
existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar davidas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade s suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a ateng@o no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opiniéio. As nossas
concluses séo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades; (v) avaliamos a apresentaco, estrutura
e contelido global das demonstragdes financeiras, incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transagOes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagio apropriada; (vi)
comunicamos com os encarregados da governagdo da Entidade Gestora, incluindo o Orgdo de Fiscalizagdo, entre
outros assuntos, o0 mbito 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 Gestora, incluindo o Orgio de Fiscalizagdo,
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determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente e que
s80 as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgago publica; (viii) declaramos ao Orgéo de Fiscalizagio da Entidade Gestora que
cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e
outras matcrias que possam ser percecionadas como ameagas 4 nossa independéncia e, quando aplicavel, as
respetivas salvaguardas. A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacio da concordéncia da informacéo
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

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

Em nossa opinido, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis
em vigor e a informagdo nele constante € coerente com as demonstragdes financeiras auditadas, ndo tendo sido
identificadas incorre¢Ges materiais, exceto quanto ao seguinte:

- Nao foram divulgadas no Relatério de Gestdo informagdes relativas as entidades que sdo simultaneamente
associados/participantes deste Fundo e de outros fundos geridos pela Entidade Gestora, nomeadamente sobre: (i)
o valor da quota-parte do fundo afeta, (ii) o valor atual das responsabilidades passadas obtido pelo cenario de
financiamento e (iii) o respetivo nivel de cobertura daquelas responsabilidades passadas, em conformidade com
as disposigdes previstas no n.° 2 do artigo 10.° da Norma Regulamentar n.° 7/2010-R da ASF, dado tratar-se de
adesdes em co-financiamento onde o valor total dos fundos afetos e respetivas responsabilidades estio
apresentados no Relatério de Gestdio de outros Fundos de Pensdes.

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

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

- Fomos nomeados/eleitos auditores do Fundo pela primeira vez por deliberagiio da Comissdo Executiva do Orgio
de Gestéio da Entidade Gestora de 6 de outubro de 2016, complementada pela deliberagio da Comissdo Executiva
do Orgdo de Gestéo da Entidade Gestora de 13 de outubro de 2016, para um mandato compreendido entre 2016
e 2019.

- O Orggo de Gestdo da Entidade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer
fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execucdo da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de
auditoria para responder a possibilidade de distorgao material das demonstragdes financeiras devido a fraude. Em
resultado do nosso trabalho ndo identificdmos qualquer distor¢do material nas demonstragdes financeiras devido
a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que preparamos e
entregdmos ao Orgdo de Fiscalizagdo da Entidade Gestora em 28 de fevereiro de 2018.

- Declaramos que ndo prestimos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, niimero 8, do Estatuto da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo durante a
realizagio da auditoria.

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

b
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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 disposigdes previstas na Norma Regulamentar
n.° 7/2007-R, de 17 de maio, da Autoridade de Seguros e Fundos de Pensdes (“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 2018

bk Yo Quacts Gl A Al

BAKER TIL'LY, PG & ASSOCIADOS, SROC, S.A.
Representada por Paulo Jorge Duarte Gil Galvdo André
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