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RELATORIO DE GESTAO

INTRODUGAO
CARACTERISTICAS DOS PLANOS DE PENSOES

O Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Prudente tem por objeto o financiamento de Planos de
Pensbes (Planos). A adesdo ao Fundo concretiza-se mediante a celebrag&io de um contrato e pode revestir
a forma de ades&o individual ou ades&o coletiva.

Os Planos financiados pelas adesGes individuais s&o de contribuicio definida e contributivos, os Planos
financiados por Adesdes coletivas sdo de beneficios definido, contribuigéo definida ou mistos, podendo ou
ndo ser contributivos, em fungéo das regras que esiejam estabslecidas no Plano.

No caso dos Planos de beneficio definido, os mesmos podem ser complementares ou substitutivos dos
regimes puiblicos de Previdéncia Social, sendo as pensdes resultantes dependentes ou independentes das
atribuidas por esses regimes. Este tipo de plano, tipicamente, tem por objetivo o pagamento de pensbes
de velhice, invalidez e de sobrevivéncia.

No caso dos Planos de contribuigio definida, os mesmos podem ser contributivos ou néo contributivos,
consoante prevejam ou ndc a possibilidade dos participantes realizarem contribuicbes, sendo os
beneficios determinados em fungio do montante das contribuicbes entregues e dos respetivos
rendimentos acumulados. Os beneficidrios tém direito 20 reembolso do montante determinado em fungao
das contribuigbes efetuadas pelos participantes, em caso de desemprege de longa duracdo, doenga grave
ou incapacidade permanente para o trabalho, entendidos estes conceitos nos termos da legislacdo
aplicavel aos planos poupanga-reforma/educacéo (PPR/E).

O Fundo caracteriza-se por uma gestéio conservadora, destinando-se, sem prejuizo da possibilidade da
sua combinac@o com outros fundos de pensdes abertos de perfil de investimento distinto geridos pela
mesma Entidade Gestora, a investidores com reduzida tolerancia a volatilidade dos mercados financeiros,
gue procuram a constituicio de complementos de reforma. Tem como principal objetivo a obtencéo de
rendimentos congruentes com o comportamento tipico das aplicagdes tradicionais do mercado monetério
e de divida de curto & médio prazo.

POPULACAO ABRANGIDA

Em 31 de dezembro de 2018, a populacéo abrangida pelos planos de pensbes financiados pelo Fundo de
Pensdes Aberto Caixa Reforma Prudente no que diz respeilo as adesdes coletivas era de 1.459
Participantes, para os planos de contribuicio definida, e de 19 Pensionistas para os de beneficio definido;
por fim, relativamente as adesfes individuais era de 13.001 Participantes.

VALOR DO FUNDO

O valor total da carteira do Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Prudente, em 31 de dezembro de
2018, ascendia a 214.970.030,05€.
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ADESOES INDIVIDUAIS

Em 31 de dezembro de 2018, 92,71% do valor do Fundo financiava adesées individuais, num total de
199,299.280,45 €.

ADESOES COLETIVAS

No final do ano de 2018, os remanescentes 7,29% financiavam adesdes coletivas, num total
15.670.749,60 €, dos quais 15.040.970,35 € dizem respeito a adesbes coletivas que financiam planos de
contribui¢éo definida e 629.779,25 € ao financiamento de planos de pensdes de beneficio definido.

Apresentam-se nos seguintes quadros a informagao relativa as adeses coletivas financiadas pelo Fundo
de Pensdes Caixa Reforma Prudente, reportada a 31 de dezembro de 2018.

ADESO 0 AS Q ANCIAM PLANOS DE CONTRIBUICAQ D DA
Quota-parte
N.° da Ades#io N.Up's
Valor %

1 14.068,20 82370,72€ ) 0,04%

2 67.987,24 398.07268€ | 0,19%

3 1.220,18 TI4425€| 0,00%

5 12.027,25 7042076 €| 0,03%

[ 63,86 37392€| 0,00%

7 467 434,77 2736.877,33€| 1.21%

8 103.376,34 605.278,70€ | 028%

9 31.073,43 181.938,06€ | 0,08%
10 1.064.709,64 6.233.98142€| 290%
1 661,54 §62081€ | 0,00%
12 543.783,13 3.18390462€| 148%
16 64.572,31 ITBO77AE| 0,18%
17 63.702,71 37298575€ | 017%
18 278,56 163102€ | 0,00%
19 31.206,03 182.711442€ | 0,09%
20 47.019,28 275.302681€ | 0,13%
b3 15.310,77 89.646,11€| 0,04%
22 35.024.40 205071,37€| 0,10%
23 773,16 452693€| 0,00%
24 223,84 1.31062€| 0,00%
25 4.049,76 21M1,75€| 001%
Total 2.568.866,52 15.040970,35€| 6,99%

Durante o ano de 2018, foi constituida uma nova adeséo coletiva e extinta a adesdio n.° 13, ndo se tendo
registado a extingéo de qualquer adesdo coletiva que financie planos de contribuicio definida.
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ADESOES COLETIVAS QUE FINANCIAM PLANOS DE BENEFICIO DEFINIDO

* calculado de acordo com o cendrio de financiamento.

Quota-parte -
o Valor Atual das Responsabilidades »
N.°da Adeséo N.°Up's oo " com pensdes em pagamento* Nivel de Financiamento’
7 2670,12 15.633,84 € | 0.01% 15.439,00 € 101,26%
16 104.890,68 614.14541€ | 0,29% 597.268,00 € 102,83%
Total 107.560,80 629.779,25€ | 0,30%

Durante o ano de 2018, ndo se registou a constituigdo ou extingdo de gualquer adesdo coletiva que
financiasse um plano de pens&es de beneficio definido.

CUMPRIMENTO DOS PRINCIPIOS E REGRAS PRUDENCIAIS

Em 31 de dezembro de 2018, a carteira do Fundo cumpria todos os principios e regras prudenciais
aplicaveis, designadamente as estabelecidas pela Norma Regulamentar n.® 9/2007-R, de 28 de junho.
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ENQUADRAMENTO ECONOMICO E FINANCEIRO

A economia mundial alcangou em 2018 o nono ano consecutivo de expansé&o, embora com um menor grau
de sincronia entre os EUA e os restantes paises desenvolvidos. De acordo com o Fundo Monetério
Internacional (FMI), a economia mundial registou um crescimento real de 3,7% em 2018 {3,8% em 2017).
A desaceleragéo marginal deveu-se 4 moderag&o observada quer no bloco desenvolvido, que registou um
ritmo de expansé&o anual de 2,3% apés 2,4% em 2017, quer no emergente, onde se assistiu também a um
arrefecimento de 0,1 p.p. do ritmo de progress&o do crescimento, neste caso para 4,6%.

Na economia norte-americana, a implementagio de estimulos fiscais resultou numa aceleracéo do
consumo das familias, que beneficiou para além disso do aumento da massa salarial. Ao inverso, na
Europa e nas restantes geografias desenvolvidas, a atividade econémica foi moderada, devido ao
agravamento de diversos fatores com impacto negativo no sentimento das familias, dos empresérios e dos
investidores financeiros. N&o obstante, o aumento do emprego e, aliado a isso, do rendimento disponivel,
permitiram que © consumo privado permanecesse também nestas regides como o principal pilar da
expansdo, num anc em que a formagéo bruta de capital fixo foi mais moderada, ainda que tenha mantido
um registo de expanséo.

INDICADORES ECONOMICOS
Taxas (em %)
PIB Inflagéio Desemprego
2017 2018 2017 2018 2017 2018
Unléo Europeia 2,4 1,9 1,7 1,9 7.6 6,9
Area do Euro 2.4 1,8 1,5 1,7 9,1 84
Alemanha 2,2 1,5 1,7 1,9 3,8 3,5
Franga 2,2 1,5 1,2 21 9.4 9,0
Reino Unido 1,8 1,4 2,7 2,5 4.4 4.3
Espanha 3,0 2,5 2,0 1,7 17,2 15,6
Italia 1.6 1,0 1,3 1,2 11,2 10,7
EUA 2,2 2,9 21 2,4 4,4 3,8
Japéo 1,9 0,9 0,5 1,2 29 29
Rissia 1,5 1,7 3,7 2,8 5,2 5,5
China 6,9 6,6 1,6 22 39 4,0
india 6,7 7.3 36 4,7 n.d. n.d.
Brasil 1,1 1,3 34 3.7 12,8 11,8

Fontes: FMI: World Economic Outlook — Update; Comiss3o Europela: Previsdes do inverno de 2018.
n.d.— ndo disponivel

No bloco emergente, apesar das incertezas decorrentes das tenses comerciais e dos receios relacionados
com o impacto da normalizagéo da politica monetéria levada a cabo pelos principais bancos centrais do
bloco desenvolvido, com destaque para a Reserva Federal dos EUA (Fed), o crescimento econdémico
permaneceu robusto. Destacando-se a Asia emergente e em desenvolvimento, devido a aceleragédo da
fndia, num ano em que a atividade abrandou na China, assim como na América Latina e no conjunto dos
principais paises do leste europel.

Nos EUA, a conjuntura melhorou em 2018 devendo o ritmo de expanséo ter correspondido a um valor
ligeiramente inferior a 3,0%, alicercado nos estimulos fiscais expansionistas e no contributo, uma vez mais
muito positivo, do consumo privado. Este encontrou uma vez mais suporte num mercado de trabalho que
continuou a evidenciar sinais de forte robustez, assistido a uma aceleragéo dos salarios, num ano em que
a taxa de desemprego chegou ao valor mais baixo desde 1969.
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No Japéo, a economia registou em 20118 o sétimo ano sucessivo de expanséo. O abrandamento dos fluxos
de comércio internacional, a par de fatores adversos que afetaram o pais, nomeadamente relacionados
com condictes climatéricas muito desfavoraveis, terfio ditado um arrefecimento da atividade cujo ritmo de
expansao de 1,4% foi inferior ao do ano anterior (1,8%).

De acordo com as projegfes intercalares mais recentes divulgadas pelo FMI, o ritmo de crescimento mais
elevado continuou a ser registado entre os palses pertencentes ao bloco asiatico emergente.

De acordo com os dados preliminares divulgados pelo Eurostat e as Previsdes do Outono da Comisséo
Europeia, a atividade econémica na Area Euro abrandou em 2018. Depois de ter crescido 2,4% em 2017,
a regido registou uma expanséc de 2,1% nos primeiros trés trimestres do ano, uma desaceleracéo que se
deveu, sobretudo, ao impacto negativo do arrefecimento da procura extema e a existéncia de fatores
pontuais em alguns paises que afetaram a procura interna, como foi o caso da produg&o industrial, face as
novas imposi¢des de novas medidas e regulamentos na indistria de produgio automovel.

INDICADORES ECONOMICOS DA UNIAC EUROPEIA E AREA DO EURO

Unldo Europela Area do Euro

Taxas de variagio (em %) 2017 2018 2017 2018
Produto Interno Bruto (PIB) (a) 24 21 2,4 2,1
Consumo privado 1,9 1.8 1,6 1,6
Consuma publico 1,0 1.2 1,2 1,3
FBCF 31 3,2 2,6 33
Procura Interna 1,9 2,0 1,7 1,8
Exportagbes 54 34 5,2 3.3
Importages 4,2 3,2 3,9 3,0

Taxas [em %)

Taxa de Inflagéo (IHPC) (a) 1.7 2,0 1,5 1,8
Taxa de desemprego (a) 7.6 6,9 9,1 8,4
Saldo do Setor Pub, Adm. (em % do PIB}) -1.0 0,7 -1,0 0,6
Fonte: Comisséo Europeia: PrevisSes do oufone de 2018 — novembro de 2018

Valores observados

Segundo as ProjegGes do Outono de 2018 divulgadas pela Comisséio Europeia, em 2018 registaram-se
taxas de crescimento positivas do PIB em todos os Estados Membros da UE, sem excecdo, tendo os
valores oscilado entre 1,1% em Italia e 7,8% na Irlanda. O desempenho das restantes economias foi
positivo, destacando-se a manuten¢éo da retoma em Espanha e em Portugal segundo valores acima da
média da Area Euro, com a primeira, inclusivamente, a registar melhor desempenho entre as quatro
maiores economias da Unifo Econémica e Monetéria.

O mercado de trabalho na Area Euro continuou a revelar melhorias, com o desemprego na regiéo a registar
uma nova redugdo em 2018. A taxa de desemprego cifrou-se em 8,4%, menos 0,7 pontos percentuais do
que 2017, e o melhor resultado da ultima década. A inflagdo, medida pelo Indice Harmonizado de Pregos
no Consumidor {IHPC}, em termos anuais, cifrou-se em 1,8%, valor acima dos 1,5% observados em 2017.

A economia portuguesa registou em 2018 o quinto ano consecutivo de expansdo. De acordo com o Instituto
Nacional de Estatistica, o PIB registou nos primeiros trés trimestres do ano um crescimento de 2,2%, em
termos reais, superior ao resultado da Area Euro, mas inferior em 0,5 p.p. ao verificado durante igual
periodo de 2017. O abrandamento do PIB resultou do contributo mais reduzido da procura intema,
sobretudo devido a desaceleragéo do investimento fixo, cujo crescimento decresceu de 10,3% para 4,3%,
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e ao contributo negativo da procura externa. Neste periodo, o consumo privado acelerou de 2,3% para
2,4%, enquanto o consumo publico aumentou 0,7%, mais 0,6 p.p. do que em 2017.

O peso das exportagdes no PIB voitou a aumentar em 2018. Nos primeiros trés trimestres do ano atingiu
47,2%, valor que compara favoravelmente com o observado em igual periodo de 2017 (46,0%). As
importagdes registaram de igual forma um incremento no pese do PIB, passando de 48,7% em 201 7, para
com 50,3% em 2018. O peso da componente das importagfes de bens e servigos no produto alcancou
pela primeira vez, desde o inicio da série, um valor igual ou superior a 50%.

INDICADORES DA ECONOMIA PORTUGUESA

Taxas de variacio fem %) 2016 2017 2018
Produto Interno Bruto 1,9 2,8 21
Consumo privade 2,5 2,4 2,6
Consumo publico 0,8 0,2 08
FBCF 2,3 9,2 4.4
Procura Interna (b) 2,0 30 2,7
Exportacbes 4.4 7.8 3,7
Importagdes 4,7 81 4,9

Taxas (em %}

Taxa de Inflagdo (IHPC) 0,6 14 1,0
Taxa de desemprego 11,1 8,9 7,0
Défice do SPA (em % do PIB) -2,0 -3,0 -0,7*
Divida Piblica (em % do PIB) 129,2 1248 121,5%

Fonte: INE, Comissdc Europeia

Previsbes do outono de 2618 - novembro de 2018, quando identificados com (*)
Contributo para o crescimento do FIB (ponlos percentuais)

A economia portuguesa conservou em 2018 uma capacidade de financiamento face ao exterior pelo sexto
ano consecutivo. Segundo o Banco de Portugal, o excedente conjunto das balangas corrente e do capital
devera ter revelado um decréscimo, ao passar de 1,4% para 1,3% do PIB.

A retoma da atividade econémica levou em 2018 a uma melhoria da notagéo de rating soberano de Portugal
por parte da agéncia Moody’s, em outubro, de “‘Ba1" (primeiro nivel de *risco especulativo”) para ‘Baa3”
(primeiro nivel de “risco de investimento"). A decis&io assentou na expectativa de uma trajetéria gradual,
mas sustentavel, de descida da divida plblica, na extens&o dos fatores de suporte ao crescimento e na
melhoria estrutural da posicéo externa da economia,

0O Indice Harmonizado de Pregos ao Consumidor portugués registou, em 2018, uma taxa de variagio anual
de 1,0%, apos 1,4% em 2017.

O mercado de trabalho continuou a progredir favoravelmente, com a taxa de desemprego média dos trés
primeiros trimestres a atingir 7,1%, registo que corresponde ao mais baixo desde 2004, num ano em que
a criagio de emprego manteve um ritmo de crescimento considerdvel, destacando-se o contributo do setor
dos servigos, nomeadamente do segmento relacionadec com o turismo.

Relativamente & situagéo das finangas publicas, de acordo com as recentes Estimativas do Qutono da
Comiss&o Europeia, o défice das Administragdes Publicas deverd ter-se cifrado em 0,7% do PIB em 2018,
um resultado mais favoravel do que em 2017 (3,0%), enquanto o racio da divida se aproximou de 120%
ao estabelecer-se em 121,5%, menos 3.3 p.b. do que em 2017
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MERCADO DE CAPITAIS

Os mercados acionistas registaram desvalorizagbes acentuadas em 2018, com o indice MSCI Global a
descer 11,2%, depois dos maximos histéricos alcangados em 2017. Esta depreciagéo deveu-se ao
abrandamento de determinadas economias, com destaque para a Eurocpa e a China, assim como aos
receios quanto acs impactos das alteragbes de politica comercial aplicadas por parte dos EUA, as quais
se traduziram num aumento do protecionismo € numa alteracéo de expetativas em sentido negativo no
que concerne aos lucros futuros das empresas.

2017 2018

indice  Variagaio indice  Variagdo
Dow Jones (Nova lorque) 24719,2 25,1% 23327,5 -5,6%
Nasdaq (Nova lorque) 6903,4 28,2% 6635,3 -3,9%
FTSE {Londres} 76878 7,6% 8728,1 -12,5%
NIKKEI {Téquio) 22764,9 19,1% 20014,8 -12,1%
CAC (Paris} 5312,6 9,3% 4730,7 -11,0
DAX {Frankfurt) 12917,6 12,5% 10558,9 -18,3%
IBEX (Madrid) 10043,9 7.4% 8539,9 -15,0%
PSI-20 (Lisboa) 5388,3 15,2% 4731,5 -12,2%

O nivel crescente de incerteza e volatilidade que caraterizou os indices acionistas em 2018 foi motivado
pelo agravamento das tensdes comerciais entre EUA e China, pela politica de normalizagéio monetaria por
parte da Reserva Federal e pelo consequente receio quanto ao aumento do servigo de divida.

A queda acentuada dos indices acionistas norte-americanos no quarto trimestre, os quais até ao final do
terceiro trimestre ainda registavam fortes apreciagdes, interrompeu dois anos de valorizagéo no caso do
S&P500 (-6,2%) e do Dow Jones (-5,6%).

A nivel europeu, o indice Eurostoxx600 registou uma descida de 13,2% em 2018, embora o destaque mais
negativo tenha ido para o DAX alem#o, com uma perda de 18,3%, em consequéncia do abrandamento
das exportaces para o Reino Unido como resultado da instabilidade com o Brexif, e da atividade industrial,
afetada nomeadamente pelo setor automoével. Ainda em termos setoriais, o setor financeiro que
desvalorizou 28,0%, afetado pelo fim do programa de compra de ativos por parte do BCE e por diversos
episddios de instabilidade politica.

Os indices dos paises periféricos da Area Euro estiveram igualmente sob forte presséo, com o PSI20
portugués a descer 12,2%, anulando os ganhos de 2017, tendo o setor do retalho tide um dos principais
contributos negativos. Ainda assim, a queda foi menos acentuada do que no caso do IBEX espanhol
{-15,0%) e o MIB italiano (-16,0%), principalmente devido & valorizagéo de empresas que foram alvo de
OPAs.

Os mercados dos paises emergentes foram ¢s gue registaram maiores desvalorizagbes em 2018, com o
indice MSCI Emerging a cair 16,6%, liderado pela China onde se assistiu a uma deprecia¢io de 24,6% do
indice Shanghai, devido aos receios de abrandamento econdmico & restricées de liquidez, e o indice Topix
japonés desvalorizou 17,8%. Em sentido contrario, o indice Sensex indiano averbou um ganho pelo terceiro
ano consecutivo, desta feita 5,9%.

Em 2018, as taxas de juro de divida soberana registaram, em geral, uma diminuigdo numa conjuntura
marcada pela gradual redugéo das expetativas de crescimento econémico, congruente com um aumento
dos nivels de avers&o ao risco, e consequentemente uma maior procura por ativos mais defefsivos.

RELATORIO E CONTAS 2018



FUNDO DE PENSOES CRP

Nos EUA, assistiu-se uma tendéncia de incremento das yields a 10 anos que encerraram nos 2,68%, e
que se traduziu num aumento anual da taxa de 27,9 p.b..

Na Europa, as taxas soberanas revelaram um comportamento volétil ao longe de 2018. Contudo, na
maioria dos paises ocomreu uma descida de taxas, tendo em consideragéio o menor ritmo de expansio
econémica. Na Alemanha e em Franga, em particular, as obrigagdes de divida soberana, a 10 anos,
atuaram como ativo de reflgio para os investidores, encerrando o ano de 2018 em niveis inferiores ao final
de 2017, com variagbes de -18,5 p.b. e -7,5 p.b., respetivamente.

Em Portugal, a confianga dos investidores em relagéo & divida soberana de Portugal continuou a beneficiar
de um ritmo de expansé&o do PIB superior ao da Area Euro, e dos efeitos da consolidacdo orgamental.
Estes aspetos resultaram, ainda, numa melhoria da classificagdo de crédito (rating) pela agéncia de
notacdo de risco Moody's, que passou a qualificar a divida soberana como “investimento de qualidade”, e
na alteragéo da perspetiva de “estével’ para “positivo”, por parte da S&P. Face ao exposto, a taxa de
Portugal, a 10 anos, variou -22,1 p.b. em 2018, encerrando num nivel de 1,72%.

Em relagcao ao mercado de divida privada, 2018 ficou marcado por um desempenho menos positivo, dado
© aumento dos prémios de risco relativamente ao ano anterior, para o qual contribuiram diversos fatores,
com destaque para os receios de prosseguimento de uma politica monetéria mais restritiva por parte dos
bancos centrais dos palses desenvolvidos, a incerteza associada as tensdes comerciais entre EUA e
China, a descida dos pregos do petréleo e as perspetivas menos favoraveis dos resultados das empresas.

MERCADO IMOBILIARIO EM PORTUGAL

Em 2018, o segmento de escritérios manteve uma diminuig&o da taxa de desocupagio, contribuindo para
uma inevitavel subida dos precos nas diversas zonas centrais e secundérias de Lisboa e Porto,
nomeadamente da renda prime.

O desenvolvimento dos comércios off-line e on-fine, bem assim a continua alteracio nas experiéncias dos
consumidores, irdo manter a alterag&o nas formas de consumo, com o Omnichannel a imperar como a
grande tendéncia. Nos escritérios, continuou a verificar-se uma subida dos valores de renda.

Alavancados pelo aumento das importages e exportagbes e do comércio on-line, os operadores logisticos
tiveram dificuldade em encontrar espagos de qualidade em boas localizagtes, atenta a reduzida oferta e
elevada procura que se faz sentir. Assiste-se a uma crescente tendéncia de cria¢io de polos logisticos,
ainda que de menor dimensé&o, nas envolventes de Lisboa e Porto.

O mercado habitacional registou um aumento da procura, paralelamente promovida por adquirentes
nacionais e internacionais. Prevé-se que em Lisboa e Porto haja um aumento da oferta que contribuira
para uma estabilizacéo dos precos, ou até para uma convexidade descendente.

A hotelaria continuou a apresentar taxas de ocupagio assinalaveis em varias geografias nacionais, em
linha com o aumento do prego médio por quarto.

O voiume de investimento imobiliario apresentou valores historicamente elevados, prevendo-se que em
2019 exista uma redugdo dos montantes investidos, ndc por falta de interesse dos investidores —
maioritariamente estrangeiros —, mas por falta de produto.
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MERCADO DE FUNDOS DE PENSOES EM PORTUGAL

Em 31 de dezembro de 2018, o valor sob gestdo dos fundos de pensées nacionais ascendia a 19.377
milhdes de euros, o que traduz uma variacdo de -1,6% face ao ano anterior.

O montante de fundos de pensdes Abertos {incluindo PPR e PPA) registou um aumento de 2,7% para
2.10¢ milhdes de euros e o segmento dos fundos Fechados, que representa 89% dos fundos de pensdes
portugueses, baixou 2,1% para 17.268 milhdes de euros.

No final do ano existiam 229 fundos de pensdes em atividade, mais cinco que no ano anterior,
enconirando-se em atividade 139 fundos fechados e 90 fundos abertos. A atividade de gestéo de fundos
de pensdes em Portugal era exercida por 10 sociedades gestoras e por 8 companhias de seguros.

20.000 M€
15.000 M€
10.000 ME
5.000 M€
- - - - —— 0 M€
2013 2014 2015 2016 2017 2018
# Fundos Fechados ® Fundos Abertos

Fonte: ASF — Autoridade de Superviséo de Seguros e Fundos de Pensdes — Estatisticas periddicas

As cinco maiores gestoras concentravam de 81% do total de montantes geridos. A lideranga do mercado
era detida pela Ocidental com uma quota de 27,1% seguida pela CGD Pensbes (19,0%) e pela BPI Vida
e Pensdes (14,2%).
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ENQUADRAMENTO DOS FUNDOS DE PENSOES

A Norma Regulamentar n.® 8/2009-R, de 4 de junho, do Instituto de Seguros de Portugal, atualmente
designado por Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), regulamenta os
mecanismos de governagéo no &mbito dos fundos de pensfes, no que respeita & gestdo de riscos e
controlo interno.

Tendo em vista dar cumprimento aos requisitos estabelecidos pela referida Norma, a Diregéo de Gestio
de Risco (DGR) assegura o controlo, avaliagio e monitorizagéo de um conjunto de medidas definidas para
medigdo dos seguintes riscos:

¢  Risco de mercado;
+ Risco de crédito;
s  Risco de concentracéo;
*  Risco de liguidez
» Nos fundos de pensbes fechados séo tidas em linha de conta as necessidades de se
assegurarem os cash-flows dos passivos, bem como as pensdes que ja se encontram em
pagamento;
» Nos fundos de penstes abertos & tida em linha de conta a estrutura etéria dos
Participantes, o histérico de transferé&ncias entre fundos ou para outros fundos e o histérico
de reembolsos.

O risco operacional é tratado & monitorizado no &mbito do processo ROCI da Caixa Geral de Depositos,
S.A. (CGD), transversal a todo 0 Grupo, & o risco de investimento & controlado através do calculo periédico
da margem da solvéncia da CGD Pensées.

O Plano de Continuidade de Negécio (PCN) é igualmente assegurado, transversaimente a todo o Grupo,
pela CGD, encontrando-se implementado e com testes regulares levados a cabo ao longo do ano.

A auditoria interna encontra-se subcontratada & CGD, sendo assegurada pela respetiva Diregdo de
Auditoria Interna.

Quanto aos riscos especificos dos planos de pensdes, nos casos dos planos de pensfes de beneficio
definido, bem como de adequagfo entre investimentos e responsabilidades, sdo calculados e
monitorizados pelo respetivo Atuario Responséavel.

[}
i
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CARTEIRA DO FUNDO DE PENSOES ABERTO CAIXA REFORMA PRUDENTE
COMENTARIO A GESTAO E INDICADORES DE EVOLUCAO E PERFORMANCE

No decurso do 2018, foi reforgado o investimento em instrumentos de mercado monetario, concretamente
através de depoésitos a prazo e linhas de papel comercial, junto de emitentes nos quais reconhecemos
mérito na dtica de risco-retorno. O reforgo referido foi realizado por contrapartida de uma reducgéo da
exposigéo ao mercado obrigacionista por via da alienacdc de obrigagfes com maturidades curtas e yields
negativas.

Quanto ac perfil da careira de obrigagbes, realga-se a elevada diversificagido de emitentes com
preponderéncia no aumento do peso do setor Financeiro em detrimento essencialmente de Consumo néo
ciclico. O posicionamento defensivo foi sendo incrementado ao longo do ano através da venda de
emitentes com mais risco.

Dada a baixa atratividade das alternativas de investimento em obrigagdes, no final de 2018 registava-se,
transitoriamente, uma exposigéo a liquidez acima do estabelecido no benchmark para esta classe de
ativos, decorrente de aplicagbes efetuadas em depdsitos a prazo com taxas positivas.

A evolugéo dos ativos e a composigéo da carteira, decidida em termos de distribuigfo por segmentos de
investimento, traduziram-se numa rentabilidade acumulada do Fundo, no ano, de -0,86%, contra -0,31%
do respetivo benchmark.

ALOCAGAO DE ATIVOS E RENTABILIDADES

Rl TaaGEE Yio 2017 - Yipduis
Carteirg Jenchmark  Cartelra Benghmark

Carteira Total 0,34% -0,37% -0,86% -0,31%
Obrigacbes

Contributo Absoluto 0,76% -0,37% -1,03% -0,31%

Contributo Relativo 0,60% -0,29% -0,69% -0,25%
DP

Contributo Absoluto 0,02% 0,09%

Contributo Relativo 0,00% 0,02%

Evolugkio da Compesigdo da Carteira

Rentabilidade da Carteira vs Benchmark
100%

40%
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20%
m B
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bR

Mercado Monaiaro

Ohrigaches {exc, DF} Imdveis.
*3iidezil7  a7.25% 12.75% goo% 1 000%
m3lidezE 65.16% 15.28% 19.56% I 0.00%
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Evolugdo do Rating das Obrigagdes Taxa Indexada
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POLITICA DE INVESTIMENTO
1. Introdugéo

A Politica de invesiimento tem por objetivo estabelecer um conjunto de diretrizes e principios orientadores,
com base nos quais a Entidade Gestora devera conduzir e controlar a gestéo do Fundo de Pensées Aberto
“Caixa Reforma Prudente” (adiante apenas designado por Fundo).

2. Estratégia de Investimento e Perfil do Investidor Objetivo

O Fundo carateriza-se por uma gestdo conservadora, destinando-se, sem prejuizo da possibilidade da sua
combinagio com outros fundos de pensdes abertos de perfil de investimento distinto geridos pela mesma
Entidade Gestora, a investidores com reduzida tolerancia a volatilidade dos mercados financeiros, que
procuram a constitui¢io de complementos de reforma. Tem como principal objetivo a obtengéio de
rendimentos congruentes com o comportamento tipico das aplicagdes tradicionais do mercado monetério
e de divida de curto & médio prazo.

Para minimizar a volatilidade inerente a estratégia de investimento do Fundo, este inibe o investimento nos
mercados acionistas, bem com o noutros ativos financeiros alternativos, exceto o investimento imobiliario,
dadas as carateristicas intrinsecas conservadoras deste tipo de investimento alternativo. Sem prejuizo do
referido anteriormente, o investimento em imobilidrio sera uma opgéo de gestéo ativa com valor maximo
limitado a 5% da carteira do Fundo.

3. Benchmarks e Limites de Investimento

Sé&o definidos, para cada classe de ativos, os seguintes benchmarks e limites de investimento:

Classes de Ativos Benchmark Central {%) Intervalos Permitidos {%)
Obrigagdes (a) 80 20 -100
Imobiliario (b) 0 0-5
Liquidez (c) 20 0-40

Total 100 E =
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Em que:

(a}Inclui obrigagbes de divida publica de paises pertencentes & Unifo Europeia ou 4 OCDE, obrigagtes
de divida pablica de paises considerados emergentes, obrigagdes diversas emitidas por entidades
privadas, obrigagGes hipotecarias, titulos de divida objeto de securitizagiio, valores mobiliarios
condicionados por eventos de crédito e outros valores mobiliarios representativos de divida emitida por
entidades publicas ou privadas. Os titulos representativos de divida poderdo ser de taxa fixa ou de taxa
indexada e podem corresponder a divida sénior bem como a divida subordinada. O Fundo podera
igualmente investir indiretamente neste tipo de ativos, através de organismos de investimento coletivo
cuja politica de investimento respeite as carateristicas anteriores:

(b} Inclui unidades de participagdo em fundos de investimento imobiliario, em fundos de fundos de
investimento imobilirio ou em quaisquer outros organismos de investimento coletivo que invistam
maioritariamente, de forma direta ou indireta, em ativos imobiliarios;

(c) Inclui instrumentos do mercado monetario, nomeadamente vocacionados para a gestéo de tesouraria
cujo prazo de vencimento residual & igual ou inferior a 18 meses. Ex: Depésitos a ordem, depésitos a
prazo, certificades de deposito, papel comercial e bilhetes do tesouro.

Os intervalos definidos para as aplicagdes do Fundo poderéo serincumpridos se essa violagao for efetuada
de forma passiva, designadamente por (des)valorizacéio de ativos financeiros ou entradas e saidas de
capital ou for justificada por uma elevada instabilidade dos mercados financeiros, devendo a mesma ser
delimitada num periodo de tempo razoavel.

4. Restrigdes / Indicagtes

Para além das restricbes impostas pela legislagdo em vigor a cada momento, a gesto da carteira do
Fundo devera ainda ter em considerag#o os pontos seguintes:

Para efeitos do presente nimero, o rating a considerar devera ser o maximo de entre os atribuido pelas
trés principais agéncias de rating reconhecidas no mercado financeiro (Standard & Poor's, Moody’s e
Fitch). Em caso de inexisténcia de rafing por parte das referidas agéncias, o ativo em causa devera ser
considerado como n&o tendo rating, ainda que tenha notagao atribuida por parte de outra(s) agéncia(s).

l. Instrumentos Derivados:

O Fundo podera utilizar instrumentos financeiros derivados para cobertura do risco e para prossecucéo de
outros objetivos de adequada gestéo do seu patrimonio, nos termos e limites definidos na lei e nas normas
regulamentares da ASF, bem como na presente politica de investimento.

As operagbes que envolvam instrumentos derivados poderéo estar relacionadas com os seguintes riscos:

= Risco de taxa de juro - risco de variagio da cotagdo das obrigagbes que compdem a carteira do
Fundo, a qual depende da evolugdo das taxas de juro de curto e longo prazo. Assim, o Fundo esté
dependente das expetativas de crescimento econémico, evolugio das taxas de inflagio e de
condugéo da politica monetéaria;

* Risco de crédito - risco de investir em obrigacfes com risco de crédito nomeadamente, risco de
descida das cotagdes devido a degradagio da qualidade de crédito do emitente dos ativos, risco
associado a possibilidade de ocorrer incumprimento por parte dos emitentes dos ativos.

O Fundo poderd, designadamente, transacionar contratos de futuros e opgéies sobre indices ou sobre
valores mobilidrios individuais, realizar operagBes de permuta de taxas de juro e de taxas de cambio

RELATORIO E CONTAS 2018



FUNDO DE PENSOES CRP

(swaps), celebrar acordos de taxas de juro, cAmbics a prazo (FRA's e forwards) ¢ ulilizar “credit default
swaps”.

O Fundo utilizara instrumentos financeiros derivados que se encontrem admitidos a cotagéo em Bolsas de
valores e mercados regulamentados, entendendo-se este conceite, ao longo da presente politica de
investimento, conforme se encontra definido na legislagéo em vigor.

O Fundo podera ainda utilizar instrumentos derivados transacionados fora de mercado regulamentado
desde que as operacfes sejam efetuadas com uma instituigéio financeira que, cumulativamente, esteja
legalmente autorizada para o efeito num Estado membro do Espago Econémico Europeu ou noutro pais
da OCDE e cujo rating seja qualitativamente igual ou superior a ‘BBB"/"Baa2’, conforme nota¢des
universalmente utilizadas, ou a outras classificagbes comprovadamente equivalentes.

A exposigio resultante de instrumentos derivados, considerada conjuntamente com a exposicéo resultante
dos ativos em carteira, tera que respeitar os limites de exposigéo estabelecidos no Ponto 3. Para efeitos
da determinagio da exposicdo, serdo equiparados a derivados os ativos financeiros com produtos
derivados incorporados, bem como de produtos estruturados com carateristicas idénticas.

Adicionalmente, no caso dos produtos derivados serem utilizados no &mbito de uma gestéo agregada dos
riscos afetos aos ativos ou responsabilidades do Fundo, o acréscimo da perda potencial maxima resultante
da sua utilizagio nao podera exceder, a todo c momento, 20% da perda potencial maxima a que, sem a
utilizacio desses produtos, a carteira do Fundo estaria exposta.

Pela utilizagéo de instrumentos e produtos derivados o Fundo incorre, nomeadamente, no risco de aumento
ou diminuigdo da exposigio a um determinado ativo.

Il. Operacdes de Reporte ¢ Empréstimo de Valores:

Com o objetivo de incrementar a sua rendibilidade, ¢ Fundo pode efetuar operagdes de reporte e de
empréstimo, desde que estas sejam efetuadas com uma instituicao financeira que, cumulativamente, esteja
legalmente autorizada para o efeito num Estado membro do Espago Econémico Europeu ou noutro pais
da OCDE e cujo rating seja qualitativamente igual ou superior a "BBB"/"Baa2’, conforme notagdes
universalmente utilizadas, ou a outras classificagbes comprovadamente equivalentes.

As operagbes de reporte e de empréstimo serdo realizadas em Bolsas de valores e mercados
regulamentados.

As garantias associadas as operagdes de reporte € de empréstimo de valores efetuadas por conta do
Fundo, devem revestir a forma de:

{a) numerario;

{b) valores mobiliarios emitidos ou garantidos por Estados membros da Unifio Eurcpeia, admitidos a
negociagio num mercado regulamentado de um Estado membro da Unido Europeia;

(c) instrumentos do mercado monetario, emitidos em conjuntos homogéneos, nomeadamente bilhetes do
tesouro.

As operacfes de reporte e empréstimo ndo poderdo comprometer os limites de alocacéo definidos para
cada uma das classes de ativos a que respeitam e o valor de mercado des ativos cedides no conjunto
dessas operacies ndo podera exceder, em qualquer momento, 40% do valor do patriménio do Fundo.

Iil. Investimento Obrigacionista, Papel Comercial e Liguidez

(a) O Fundo ndo podera investir em obrigagdes convertiveis ou obrigacdes que confiram o direito de
subscrigdo de agbes ou de aquisigio, a outro titulo, de agées, bem como investir em titulos de
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participagiio ou em unidades de participagéo de fundos cujo regulamento de gestdo néo profba o
investimento nos ativos atras referidos;

(b) O Fundo nZo podera adquirir obrigagdes que, cumulativamente, nio disponham nem de rating de
emiss&o nem de rating de emitente, no momento da aquisicéio;

(c) O Fundo sé poderé adquirir obrigacdes cujo rating da emiss&o ou, na falta deste, do emitente, no
momento de aquisi¢éio, seja considerado investment grade. No caso do ativo possuir uma garantia
prestada por terceiros, serd considerado o rating dessa entidade;

O Fundo né&o &, contudo, obrigado a alienar obrigagbes cuja notagéo de rating, apds a aquisigéo, seja
revista para baixo do estabelecido no parégrafo anterior.

(d) Independentemente do respetivo rating, o Fundo poderé investir em titulos representativos de divida
de emitentes portugueses, quer sejam entidades publicas quer privadas, entendendo-se como
emitentes portugueses as empresas ou instituigdes com sede em territério nacional. O investimento
(inicial ou reforgo) nestes titulos ndo devera, contudo, originar, na data da respetiva aquisicdo, uma
exposicao superior a 10% do valor global da carteira do Fundo, no conjunto de titulos representativos
de divida que n&o respeitem o rating minimo estabelecido na alinea anterior;

(e) Salvaguardando os limites legais, caso a exposicio a titulos com notagio de rating high yield
ultrapasse, a cada momento, os limites definidos nas alineas c) e d), o Fundo néo é obrigado a alienar
os mesmos, desde que esta ultrapassem resulte de downgrades ou de variagdo de preces ou ainda
de reembolso de unidades de participagéo.

() O Fundo n&o devera deter mais de 10% do seu patriménio em bilhetes do tesouro, certificados de
depdsito e papel comercial sem rating. No caso de o ativo possuir uma garantia por terceiros sera
elegivel para o limite somente no caso de o garante né&o possuir rating.

Um minimo de 80% do valor do Fundo devera estar investido, a todo o momento, em ativos com um prazo
de vencimento residual igual ou inferior a 36 meses.

IV. Valores N&o Admitidos em Mercados Regqulamentados

O limite de exposigéo a valores mobilidrios que ndo se encontrem admitidos a negociagdo em mercados
regulamentados é de 15% do valor global da carteira do Fundo.

V. Aplicagdes em Moedsa Diferente do Euro

O Fundo né&o poderé realizar aplicagbes expressas em moedas que n&o o Euro.

V1. Organismos de Investimento Altemativos

O Fundo de Pensdes podera investir em organismos de investimento alternativos dentro dos seguintes
limites:

(a) As aplicagdes em organismos de investimento alternativos de Indices, que n&o fagam uso do efeito de
alavancagem, néo poder&o ultrapassar 30% do valor global do Fundo;

{b) As aplicagies em organismos de investimento aiternativos que se enquadrem no ambito da alinea e)
don.® 1 do artigo 50.° da Diretiva n.® 2009/65/CEE, de 13 de julho, alterada pela Diretiva n.° 2010/78/EU
de 24 de novemnbro, pela Diretiva n.° 2010/61/EU de 8 de junho e pela Diretiva n.° 2013/14/EU de 21
de maio, néo poderéo representar mais que 30% do valor global do Fundo:

(c) As aplicagbes em outros organismos de investimento alternativos ndo podero ultrapassar 10% do
Fundo.

i -

RELATORI® E CONTAS 2018
3
|



FUNDO DE PENSOES CRP

As estratégias de investimento prosseguidas por estes organismos enquadram-se maioritariamente nas
de Valor Relativo (Arbitragem) e Crédito. Qs ativos com os quais estas estratégias sdo implementadas
incluem obrigacdes, taxas de juro e derivados sobre os mesmos. Estes organismos podem também ter
uma filosofia de gestao multi-estratégia e investir em outros organismos de investimento alternativos.
Sendo organismos de investimento altemnativos, ndo estéo sujeitos aos mesmos limites prudenciais a
que estdo sujeitos os organismos de investimento coletivo harmonizados e, nessa medida, poderéo
apresentar um nivel de risco mais elevado.

VII. Diversificagio e Disperséo do Investimento

O investimento do Fundo devera respeitar os seguintes limites de diversificagéo e disperséo prudenciais:

(a) O investimento numa mesma Sociedade ndo pode representar mais do que 10% do valor do patriménio
do Fundo, sendo o limite de 5% quando se tratar de investimento em Associados do Fundo ou em
Sociedades que se encontrem em relagic de dominio ou de grupo com esses Associados;

(b} O investimento no conjunto das Sociedades que se encontrem entre si ou com a Entidade Gestora em
relagdo de dominio ou de grupo ndo pode representar mais do que 20% do valor do patriménio do
Fundo, sendo o limite de 10% quando se tratar de investimentos efetuados no conjunto dos Associados
do Fundo e das Sociedades gque se encontrem em relagéico de dominio ou de grupo com esses
Associados;

{c) O investimento em unidades de participagdo de um unico organismo de investimento alternativo néo
pode representar mais do que 2% do valor do patriménio do Fundo;

{d)No caso de organismos de investimento alternativos que invistam noutros organismos de investimento
alternativos, ndo & aplicavel o limite estabelecido na alinea anterior, mas o investimento em unidades
de participagio de cada um destes outros organismos néo pode representar mais do que 2% do valor
do patrimonio do Fundo.

(e) Para efeitos das anteriores alineas (a) a (d), excluem-se depédsitos em instituicdes de crédito que sejam
efetuados com vista & gestéo de liquidez do Fundo.

Vill. Investimentos Vedados
Nao poderéo ser adquiridos nem entregues como contribuigdo para o Fundo titulos emitidos:
(a) Pela Entidade Gestora;

{(b) Por Sociedades que sejam membros do rgéo de administrago da Entidade Gestora, ou que com esta
estejam em rela¢do de dominio ou de grupo, ou que possuam, direta ou indiretamente, mais do que
10% do capital social ou dos direitos de voto desta, salvo se os titulos se encontrarem admitidos &
negociagio num mercado regulamentado;

{c) Por Associados do Fundo ou Sociedades que estejam em relagéo de dominio ou de grupo com esses
Associados, salvo se os titulos se encontrarem admitidos & negociagéo num mercado regulamentado;

{d) Por Sociedades cujo capital social ou direitos de voto pertencam, direta ou indiretamente, em mais do
que 10% a um ou mais administradores da Entidade Gestora, em nome propric ou em representagio
de outrem, ou aos seus coniuges e parentes ou afins no 1.° grau, salvo se os titulos se encontrarem
admitidos a negocia¢édo num mercado regulamentado;

(e)Por Sociedades de cujos orgdos de administracdo ou de fiscalizagio fagam parte um ou mais
administradores da Entidade Gestora, em nome proprio ou em representagio de outrem, seus conjuges
e parentes ou afins no 1.° grau, salvo se os titulos se encontrarem admitidos & negociagdo num
mercado regulamentado. ‘)
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IX. Investimentos em Liquidez

O limite maximo de exposig2o a classe de liquidez podera ser excedido em condigdes especiais de
mercado, e serpre o mesmo vise rentabilizar as aplicagdes de curto prazo, através de uma gestéo ativa.

5. Medidas de Referéncia Relativas a Rendibilidade
I. Medidas de Referéncia

Deveréio ser utilizados, como medidas de referéncia relativas a rendibilidade de cada classe de ativos da
carteira do Fundo, os indices constantes na tabela seguinte:

asses de Ativos

[ndice de Referéncia

Ticker Bloomberg

Obrigacbes Euribor 3 Meses ECCOTRO3 Index
Imobiliario Indice APFIPP -
Liquidez Euribor 3 Meses ECCOTRO3 Index

Il. Calculo da Rendibilidade da Carteira

Como base de célculo da rendibilidade dos ativos financeiros devera ser utilizada a Time Weighted Rate
of Return, cujo célculo exato requer uma avaliag@io completa da carteira sempre que se da um movimento
de cashflows. A férmula utilizada para o célculo das rendibilidades diarias sera a seguinte:

. _(MV,~CF)-m7,,

Onde

r = rendibilidade diaria da carteira no dia t;

MV: = valor de mercado da carteira no final do dia t;
CF,; = valor dos cashflows liquidos ocorridos no dia t;
t = unidade de tempo didria.

As rendibilidades diarias dever&o ser compostas, por forma a obter as rendibilidades mensais, trimestrais
e anuais e acumuladas desde o inicio do ano (YTD):

Rendibilidade do Periodo

R, ={ (H (1+r,))—l)
1=l
Onde
Rp = rendibilidade acumulada da carteira no periodo P;
P = periodo de tempo (més, trimestre ou ano);
f = unidade de tempo diaria;

n = numero de observacées diérias no periodo.
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Rendibilidade YTD

R, =( (I—.I (l+r,)J—l)
Onde

Rt = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T;
T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
{ = unidade de tempo didria;

n = numero de observagbes diarias no periodo.

6. Medigdo e Controlo de Risco

O risco dos investimentos é avaliado através da utilizagio de diversas medidas estatisticas e financeiras,
baseadas em observagbes a posteriori da evolugio da performance da carteira do Fundo e dos ativos que
a compdem.

Esses indicadores sao regularmente calculados e a gestao da carteira global do Fundo e da carteira de
cada classe de ativos que o compdem podera ser ajustada, sempre que tal seja considerado necessario
face ao valor dos mesmos.

Ne ambitc do processo de medig8o e controlo de risco sd0, nomeadamente, utilizados os seguintes
indicadores:

(a) Desvio-padrédo anualizado das rendibilidades diarias para calcular a volatilidade das carteiras de ativos
e dos respetivos benchmarks segundo as formulas (1):

o, = desvio-padrio das rendibilidades da carteira no periodo T,
o, = desvio-padrao das rendibilidades do benchmark no periodo T

T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
f = unidade de tempo diaria;

n = niimero de observagdes diarias no periodo;

rr = rendibilidade didria da carteira no dia t;

7~ = media das rendibilidades r; no periodo T
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b = rendibilidade diaria do benchmark no dia t;

&, = média das rendibilidades b: no periodo T.

Este & um indicador de dispers&o pelo que quanto maior for o valor encontrado maior o risco histérico
dos investimentos. Pelo contrério, quanto mais perto de zero estiver o valor do desvio-padrdo, mais
estaveis s&o as rendibilidades obtidas e, portanto, menor o risco.

{b) Tracking Error. O calculo deste indicador & igual 2 volatilidade das diferengas entre a rendibilidade da
carteira e a rendibilidade do benchmark segundo a férmula (2). A taxa apresentada esta anualizada.

TEr = tracking error da carteira no periodo T;
T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
t = unidade de tempo diéria;

n = nimero de observagGes diarias no periodo;
D, =r,—b;

r = rendibilidade diaria da carteira no dia t;
b = rendibilidade diaria do benchmark no dia t;
pr = média dos Dy no periodo T.

O Tracking Error pretende medir o grau de fiabilidade com que a carteira de investimentos replica o
benchmark ou a consisténcia com que a performance da carteira supera ou fica abaixo da performance
do benchmark. Assim, um valor préximo de zero indica que existe uma elevada consisténcia na
diferenca de rendibilidades, seja essa diferenga positiva, negativa ou nula. Um elevado valor do
Tracking Error sugere uma politica de gestio ativa que nfio procura replicar fielmente o benchmark
criginando, assim diferencas de rendibilidade, ora positivas, ora negativas.

(c) Como medidas de eficiéncia utiliza-se o indice de Sharpe e o Information Ratio. Ambos avaliam o
acrescimo de rendibilidade por unidade de risco assumida. No entanto, o primeiro assume o risco como
o desvio-padrdo das rendibilidades diarias férmula (3) e o segundo assume o Tracking Error (4).
Relativamente ao acréscimo de rendibilidade, o Indice de Sharpe calcula-o face ao Indice de
rendibiiidade da taxa de juro sem risco {assume-se a Euribor a 3M) e o Information Ratio face a
rendibilidade do benchmark.

G S, = ((RT +1)(3sslr) _1)-((rf;r +])(3551T} _1)

r

Em que:

5, - Indice de Sharpe da carteira no periodo T:
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T = periodo de tempo {dias decorridos desde o inicio do ano);
Rr = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T;

o, =indice de rendibilidade da taxa de juro sem risco no final do periodo T. Este indice resulta da
diarizagdo da média movel das observagbes didrias dos Gltimos 3 meses da Euribor 3M;

o, -desvio-padrao das rendibilidades da carteira no periodo T

i, (1) (g )
T IET

Em que:

I, = Information Ratio da carteira no periodo T,

T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
Rt = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T;
Br = rendibilidade acumulada do benchmark no periodo T,

1E, tracking error da carteira no periodo T.

O Information Ratio indica o excesso de rendibilidade obtida em relagdo ao benchmark, por unidade de
risco adicional suportada em relagio a esse mesmo benchmark. Quanto maior o valor mais eficiente é
a gestéio da carteira na medida em que se pretende maximizar o excesso de rendibilidade face ao
benchmark, minimizando o acréscimo de risco suportado.

(d)Risco de Perda da carteira € uma medida semelhante ao Tracking Error, difere em apenas se
considerar as diferencas negativas existentes entre a rendibilidade da carteira e a rendibilidade do
benchmark, férmula (5):

RPr = risco de perda da carteira no periodo T;
T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
f = unidade de tempo diaria;

n = numerc de observacbes diarias no periodo;

d, =Min(0,r, _bl);

dr= média dos d; no periodo T;
r; = rendibilidade diaria da carteira no dia t;

b; = rendibilidade diaria do benchmark no dia t;
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7. Intervencdo e Exercicio de Direitos de Voto

A politica de intervengdo e exercicio de direitos de voto nas Sociedades emitentes sera decidida pelo
Consetho de Administrago da Entidade Gestora, ouvida a Comiss3o de Investimentos, tendo sempre
subjacente o melhor interesse para o Fundo.

Sempre que a defesa dos interesses dos Participantes o justifique, a Entidade Gestora participard nas
Assembleias-Gerais através de um representante exclusivo e vinculado as suas instrugbes.

A Entidade Gestora n3oc participara, contudo, nas Assembleias-Gerais de empresas sedeadas no
estrangeiro.

8. Definicdo da Politica de Investimentos

A deciséo do teor da Politica de Investimento e de eventuais alteragbes & mesma compete ao Conselho
de Administrag&o da Entidade Gestora, ouvida a Comissao de Investimentos, tendo sempre subjacente o
melhor interesse para o Fundo e a defesa dos interesses dos seus Participantes e Beneficiarios.

\

’ Q'U:Pa co CL%onselho d nis’ raéﬁo
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ANEXOS

I DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E CERTIFICAGAO LEGAL DE CONTAS
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
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DEMONSTRAGOES DA POSIGAO FINANCEIRA

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

FUNDO DE PENSOES ABERTO CAIXA REFORMA PRUDENTE

{Montanles expressos em Euros)

ATIVO Notas 2018 2017

Investimentos:
Instrumentos de capital e unidades de participacéo 4 47.153.093 61.878.960
Titulos de divida piblica 4 5.514.740 10.912.223
Outros titulos de divida 4 109.444.677 175.0486.769
Numerério, depositos em instituigbes de credito e aplicagbes MM| 4 52.336.647 5.915.691
214.449.157 253.753.643

Outros ativos:
QOutras entidades 5 261.150 -
261.150 -
Acréscimos e diferimentos 4 428.505 1.761.366
Total do Ativo 215.138.812 255.515.009

PASSIVO E VALOR DO FUNDO Notas 2018 2017
Credores:

Entidade gestora 6 154.533 175.026
Estado e outros entes publicos 6 3.531 4.444
Depositario 6 10.718 17.079
Outras entidades - -
Total do Passivo 168.782 196.549
Valor do Fundo 3 214.970.030 255.318.460
Total do Passivo e do Valor do Fundo 215.138.812 255.515.009
Valor da Unidade de Participagio 3 5,8551 5,9057

O anexo faz parte integrante da demonstracio da posicéo financeira em 31 de dezembro de 2018
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DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS

PARA OS EXERCICIO FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2018 2017
Subscrigdes de unidades de participagéo 3 2.989.827 14.383.631
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos 9 {41.362.009) (48.101.121)
Ganhos liquidos dos investimentos 7 (3.435.105) (2.507.649)
Rendimentos liquidos dos investimentos 7 2.146.800 4.232.675
Outros rendimentos e ganhos ! 3
Outras despesas 10 (687.947) (789.495)
Resultado liquido (40.348.430) (32.781.956)

O anexo faz parte integrante da demonstracéo de resultadcs para o exercicio findo em

31 de dezembro de 2018
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DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIO FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Contribuictes
Contribuicbes do Associado
Contribuigdes dos Participantes/beneficiarios
Transferéncias de fundos de pensdes
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas
Prémios (nicos para aquisicéo de rendas vitalicias
Capitais vencidos (Remicdes/vencimentos)
Transferéncias para fundos de penstes
Remuneragdes
Remuneragées de gestéo
Remunera¢des de depésito e guarda de titulos
QOutros rendimentos e ganhos/(gastos) liquidos
Outras despesas
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos
Alienagaofreembolso dos investimentos
Rendimentos dos investimentos
Pagamentos
Aquisicdo de investimentos
Comissdes de transacéo e mediagéo
Outros gastos com investimentos
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento
Variacdo de caixa e seus equivalentes
Efeitos de alteragbes na taxa de cAmbio
Caixa no inicio do exercicio
Caixa no fim do exercicio

(Montantes expressos em Euros)

2018 2017

1.003.292 996.365
974.677 12.027.073
1.011.858 1.360.192
(34.539) (34.849)
(308.155) (74.502)
(38.131.992)  (43.528.492)
(2.887.322) (4.463.278)
(654.368) (953.824)
(56.809) (69.512)

4 3
(332.655) (5.003)
(39.416.009) _ (34.745.827)
177.952.176 95.797.063
3.543.539 4.704.411
(137.594.871)  (63.148.945)
(63.879) (3.600)
43.836.965 37.348.929
4.420.956 2.603.102
5.915.691 3.312.589
10.336.647 5.915.691

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos fluxos de caixa para o exercicio findo

em 31 de dezembro de 2018
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NOTAS A DEMONSTRAGCAO DA POSICAO FINANCEIRA E A DEMONSTRACAO DE RESULTADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017

1.

{montantes expressos em Euros)

INTRODUCAO

O Fundo de Penstes Aberto Caixa Reforma Prudente {adiante igualmente designado por “Fundo”)
foi constituide em 15 de julho de 2008, por tempo indeterminado, tende como objetivo garantir o
financiamento de Planos de Pensdes.

A CGD Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Penstes, S.A. (Sociedade Gestora) é a
entidade que assegura a gestéo financeira, técnico-atuarial e administrativa do Fundo, sendo as
fungdes de banco depositario exercidas pela Caixa Geral de Depésitos, S.A. (CGD).

A adeséo ao Fundo concretiza-se mediante a celebrag&o de um contrato e pode revestir a forma de
adesdc individual ou coletiva. Os detentores das unidades de participagcdo s&o denominados
Participantes (no caso de adesdes individuais) ou Associados e/ou Participantes (no caso de
adesdes coletivas, de acordo com os planos de pensdes definidos).

BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstragoes financeiras foram preparadas a partir dos livros e registos contabilisticos do
Fundo, mantidos de acordo com o estabelecido pela Autoridade de Superviséo de Seguros e Fundos
de Pensdes na Norma Regulamentar n® 7/2010 - R, de 4 de junho.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparagéo das demonstrag@es financeiras foram
0s seguintes:

a)  Especiglizacéio de exercicios

Os rendimentos e gastos séo reconhecidos na demonstragio de resultados do exercicio em
que se vencem, independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento, com
excecdo das subscrigbes, transferéncias e resgates de unidades de participagdo, as quais
sao reconhecidas como rendimentos ou gastos quando recebidas ou pagas, respetivamente.

b) Carteira de titulos

Os instrumentos financeiros néo derivados, com pagamentos fixados ou determinaveis e com
maturidade fixada e que a Sociedade Gestora tenha intengdo de manter até & maturidade séo
valorizados ao custo amortizado com base no valor de reembolso e na respetiva taxa efetiva
de capitalizag8o.

A capacidade e intengdo de detengdo até 4 maturidade séo aferidas pela Sociedade Gestora
quando os titulos integram pela primeira vez o patriménio do Fundo, bem como em cada data
de reporte. Considera-se que existe capacidade e intengdo positiva para os deter até a
maturidade quando, nomeadamente:

= N&o existe interesse ou disponibilidade para vender esses instrumentos em face de
variagbes das taxas de juro ou de outros tipos de riscos de mercado, devido a
necessidades de liquidez, ou noutras circunstancias passiveis de poderem alterar a
politica de investimento; e

= O emitente dos instrumentos financeiros ndo tenha a possibilidade de exercer um
direito ou opgéo sobre os mesmos por um valor significativamente inferior ao que
resultaria da aplicacfo do critério do custo amortizado.

Caso a Sociedade Gestora venda, antes da maturidade, algum instrumento financeiro
valorizado ao custo amortizado, fodos os outros instrumentos financeiros classificados nesta
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categoria devem passar a ser avaliados pelo seu justo valor, pelo menos durante o exercicio
de ocorréncia da venda e nos dois exercicios posteriores.

Contudo, esta regra néo é aplicavel quando:

*  Avenda tenha sido determinada por circunstancias singulares que nao poderiam ser
pré-determinadas;

+  Adata da venda, o ativo esteja muito préximo da maturidade:

= O valor a reembolsar seja insignificante;

* A quantidade e o valor dos instrumentos financeiros alienados sejam insignificantes
relativamente a quantidade e valor dos instrumentos financeiros a deter até a
maturidade existentes na carteira do Fundo.

Os restantes instrumentos financeiros em carteira séo avaliados ao Justo Valor, de acordo
com as seguintes regras:

i} Os valores mobiliarios admitidos & negociagdo numa bolsa de valores ou
transacionados num mercado regulamentado e com transag¢Ses efetuadas nos
tltimos 15 dias, s&o valorizados & cotagdo de fecho, se a sesséo tiver encerrado antes
das 17 horas de Lisboa, ou & cotagfo verificada nessa hora se a sess&0 se encontrar
em funcionamento e tiver decorrido mais de metade da sess#o. As cotagbes séo
fornecidas pelas entidades gestoras do mercado onde os valores se encontram
admitidos a cotagéo e captadas através da Bloomberg;

ii) Se os valores mobilidrios forem cotados em mais de uma bolsa, & considerado o prego
praticado no mercado que apresenta maior liquidez, frequéncia e regularidade de
transacdes;

iy Para efeitos da valorizagdo dos valores mobiliarios cotados sem transacbes nos
titimos 15 dias e para os n3o cotados, a Sociedade Gestora utiliza o “bid” do
contribuidor “CBBT" divulgado pela Bloomberg. Na impossibilidade da sua obtengéo,
¢ utilizada a média dos pregos de compra veiculados pela Bloomberg para uma pool
de contribuidores pré-definida pela Sociedade Gestora;

iv) Quando nZo existem pregos de referéncia disponiveis como resultado da aplicagsio
da metodologia referida na alinea anterior, a Sociedade Gestora recorre a outros
contribuidores externos, privilegiando os que estejam relacionados com a emisséo do
titulo, ou seja, aquele contribuidor que tenha sido lider da emiss&o no mercado
primario ou tenha participado na colocagio da emisséo. Caso n&o esteja disponivel
nenhum contribuidor com estas caracteristicas, é usado o prego fornecido pela
entidade estruturadora do titulo;

v) Caso néo seja possivel aplicar o mencionado acima, a Sociedade Gestora recorre a
modelos de avaliagéo, elaborados por uma entidade independente e especializada
(InterMoney Valores S.V. S.A. Sucursal em Portugal). Os principais pressupostos
utilizados em tais modelos de avaliagio contemplam, entre outros: (i) o spread de
crédito do emitente ou dos ativos subjacentes ao titulo, tendo em consideragsio a
probabilidade de incumprimento dos mesmos; (i) a taxa de recuperagéo, em caso de
incumprimento, do emitente ou da carteira de ativos subjacente a tais titulos; (jii) o
volume e datas estimadas de reembolsos antecipados; e (iv) no caso de produtos
estruturados, a correlagio entre os varios ativos subjacentes aos titulos. Para efeitos
de valorizagdo das varidveis acima referidas, sdo utilizados, essencialmente,
instrumentos financeiros semelhantes para se apurar ¢ spread de crédito do emitente
{nomeadamente Credit Default Swaps) e as taxas de recuperagdo e de correlagio
historicas para produtos similares;

vi) Os valores mobilidrios em processo de admiss&o a um mercado regulamentado séo
valorizados tendo por base os pregos de mercado de vaiores mobilidrios dessa
espécie, emitidos pela mesma entidade e admitidos & cotagéo, introduzindo-se um
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desconto gue reflita as caracteristicas de fungibilidade, frequéncia e liquidez entre as
emissées; e

vii) As unidades de participacéo sao valorizadas ao ultimo valor conhecido e divulgado
pela respetiva entidade gestora ou, se aplicavel, ao altimo prego do mercado onde se
encontrarem admitidas & negociacdo. O critério adotade tem em conta o prego
considerado mais representativo, em fungéo, designadamente, da quantidade,
frequéncia e regularidade das transagbes.

Os depositos bancéarios sdo avaliados ao seu valor nominal, procedendo-se ao
reconhecimento diario do juro.

As mais e menos-valias potenciais resultantes da avaliacdo de investimenios séo
reconhecidas na demonstragio de resultados, na rubrica “Ganhos liquidos dos investimentos”
{Nota 7), correspondendo a evolugiio do valer dos titulos durante o exercicio ou apés a data
de aquisi¢éo, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de balanco dos titulos que fransita
para o exercicio seguinte corresponde ao custo de aquisigéo corrigido pelas mais e menos -
valias potenciais geradas apos a sua aquisicao.

As mais e menos-valias realizadas resultantes da alienag8o/reembolso de investimentos sdo
determinadas face ao valor de balango dos titulos no inicio do ano ou face ao custo de
aquisicao, no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio, sendo igualmente relevadas
a mesma rubrica da demonstragéo de resultados (Nota 7).

c) Unidades de participacéo

O patriménio do Fundo estd formalizado através de unidades de participagdo com
caracteristicas iguais e sem valor nominal, assumindo a forma escritural, as quais conferem
aos seus titulares o direito de propriedade sobre os valores do Fundo, propeorcionalmente ao
namero de unidades que representam.

O valor de cada unidade de participagbo é calculado dividindo ¢ valor do Fundo pelo nimero
de unidades de participagéio em circulagdo. O valor do Fundo corresponde ao somatdric das
rubricas do capital do Fundo, nomeadamente resultados de exercicios anteriores e resultado
do exercicio.

As subscrigbes e resgates séo efetuados com base no tltime valor da unidade de participagéo
conhecido e divulgado na respetiva data, sendo registados nas rubricas “Subscricbes de
unidades de participagic” e "Pensdes, capitais e prémios lnicos vencidos” da demonstragéo
de resultados, respetivamente.

d) Comisséo de gestéo

Esta comisséo corresponde a remuneragéo da Sociedade Gestora pela sua atividade de
gestdo do patriménio do Fundo. E calculada diariamente, através da aplica¢do de uma taxa
maxima anual de 1% sobre o valor do Fundo, com excegio das unidades de participagéo de
fundos de investimento geridos por empresas do Grupo Caixa Geral de Depositos, sendo
cobrada mensalmente e postecipadamente no primeiro dia Gtil do més subsequente.

Esta comissdo é registada na rubrica “Outras despesas” da demonstra¢do de resultados
{Nota 10).

e) Comisséo de depésito

Esta comissdo corresponde a remuneragio da CGD pelo exercicio das fungdes de depositario
dos titulos de crédito e de outros documentos representativos dos valores que integram a
carteira do Fundo. £ determinada através da aplicagdo de uma taxa anual maxima de 2%
sobre o valor de mercado da carteira de valores mobiliarios do Fundo, com exce¢do das
unidades de participacdo de fundos de investimento geridos por empresas do Grupo Caixa
Geral de Depositos, sendo caiculada diariamente e cobrada mensalmente e
postecipadamente no primeiro dia util do més subsequente.
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Esta comisséo & registada na rubrica “Outras despesas” da demonstragdo de resultados
(Nota 10).

) Impostos

De acorde com o disposto no artigo 16° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, os rendimentos
dos fundos de pensdes e equiparaveis, constituidos de acordo com a legislagio nacional,
estéo isentos de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas. A iseng3o de IRC néo
abrange os dividendos de a¢bes Portuguesas que n&o tenham permanecido em carteira por
um periodo superior a 1 ano.

Os Fundos de PensGes e equiparédveis séo isentos de Imposto Municipal de Transmisstes
Onerosas de Imoveis.

Adicionalmente, os fundos de pensbes sé@o ainda eventualmente sujeitos a tributagéo no
estrangeiro relativamente aos rendimentos ai obtidos.

As taxas sobre as contribuicdes a pagar & ASF séo suportadas pela Sociedade Gestora.

3. VALOR DO FUNDO

Os movimentos ocorridos no valor do Fundo durante os exercicios de 2018 e 2017 podem ser
detalhados da seguinte forma:

Notas Valor

Saldo em 31 de dezembro de 2016 288.100.416
Resultado liguido:
Subscrigbes de unidades de participagao 14.383.631
Mais/{menos)-valias potenciais liquidas 7 {2.092.526)
Mais/{menos)-valias realizadas liquidas 7 (415.123)
Pensdes, capitais e prémios tnicos vencidos 9 (48.101.121)
Rendimentos liquidos dos investimentos 7 4.232 675
Outros rendimentos e ganhos 3
Comissoes 10 (759.136)
Impostos 10 (30.359)

(32.781.956)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 255.318.460
Resultado liquido:
Subscrighes de unidades de participacéo 2.989.827
Mais/(menos)-valias potenciais liguidas 7 (1.895.519)
Mais/{menos)-valias realizadas liquidas 7 (1.472.618)
Ganhos/(perdas) resultantes de operagdes com derivados 7 (66.968)
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos 9 (41.362.009)
Rendimentos liquidos dos investimentos 7 2.146.800
Outros rendimentos e ganhos 4
Comissdes 10 (660.229)
Impostos 10 (26.320)
Outras despesas 10 {1.398)

(40.348.430)
Saldo em 31 de dezembro de 2018 214.970.030
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O movimento ocorrido no ndmero de unidades de participagdo em circulagdo nos exercicios de 2018

e 2017 foi o seguinte:

Unidades de participa¢do em 31 de dezembro de 2016

Subscricbes
Resgates

Unidades de participagéo em 31 de dezembro de 2017

Subscrigbes
Resgates

Unidades de participac@o em 31 de dezembro de 2018

Numero de UP's

48.949.321

2.440.725
(8.157.167)

43.232.879

507.730
(7.025.685)

36.714.824

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o valor da unidade de participagio era como segue:

Valor do Fundo
Nimero de unidades de participagdo em circulagio
Valor da unidade de participagdo

4. INVESTIMENTOS

2018 2017
214.970.030 255.318.460
36.714.924 43.232.879
5,8551 5,8057

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a carteira de titulos do Fundo tem a seguinte composigéo:

2018 2017
Valor inicial Maisf(rpenos) Valor de Juros comidos Valorde
valias balanco balango
{Nota 7}
Instrumentos de capital e
unidades de participagéio
Unidades de participag&c em
fundos de investimento
Mobiliario 47.491.087 (337.994) 47.153.093 - 61.878.960
47.491.087 (337.994) 47.153.003 - 61.878.960
Titulos de divida publica
Cbrigagtes de dhida piblica 5482434 32.305 5.514.740 467 10912.223
Qutros titulos de divida
Chbrigagties diversas 101.734.508 {1.589.831) 100.144 677 387.858 175.046.769
Papel comercial 9.300.000 - 9.300.000 2.265 -
116.516.943 {1.557.525) 114.959.417 390.580 185.958.992

O valor inicial dos titulos corresponde ao seu custo de aquisicio, no caso de terem sido comprados
a0 longo do ano de 2018, ou ao seu valor de balango em 31 de dezembro de 2017 no que se refere

acs titulos adquiridos em exercicios anteriores.

O detalhe da carteira de titulos do Fundo em 31 de dezembro de 2018 é apresentado no Anexo .
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Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a forma de apuramento do justo valor dos instrumentos
financeiros valorizados ao justo valor pode ser resumida como segue:

2018

Técnicas de valorizacio

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Inputs Outras

Cotagdes de observaveis técnicas de
mercado de mercado valorizacZo Total
Instrumentos de capital e unidades
de participagéo 24.733.121 22.419.972 47.153.093
Titulos de divida publica 5.514.740 - 5.514.740
Qutros titulos de divida 91.797.089 8.347.588 - 100.144.677
122.044.950 30.767.560 - 152.812.510
2017

Técnicas de valorizagfio

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Inputs Outras

Cotagbes de observaveis técnicas de
mercado de mercado valorizagio Total
Instrumentos de capital e unidades

de participagéo 24.927.067 36.951.893 . 61.878.960
Titulos de divida publica 10.912.223 - - 10.912.223
Outros titulos de divida 161.388.149 13.158.440 500.180 175.046.769
197.227.439 50.110.333 500.180 247.837.952

Na preparagéo dos quadros acima foram utilizados os seguintes critérios:

. Nivel 1 - CotacGes de mercado — nesta coluna foram incluidos os instrumentos financeiros
valorizados com base em cotagfes de mercados ativos e transagdes, incluindo o contribuidor
“CBBT" da Bloomberg;

. Nivel 2 - Técnicas de valorizagfio — inputs observaveis de mercado — nesta coluna foram incluidos
os instrumentos financeiros valorizados com base em “bids” indicativos fornecidos por contrapartes
externas disponiveis na Bloomberg;

. Nivel 3 - Outras técnicas de valorizagfo — esta coluna inclui os instrumentos financeiros
valorizados com base em modelos de avaliagio elaborados pela InterMoney Valores S.\V. S.A.
Sucursal em Portugal, ou pregos fornecidos por entidades estruturadoras dos produtos.

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a rubrica de "Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito
e aplicagbes MMI” apresenta o seqguinte detalhe:

2018 2017

Valor nominal  Juro decorrido  Valor nominal  Juro decorrido

Depdsitos a ordem em euros 10.336.647 - 5.915.691 -
Depdésitos a prazo em euros 42.000.000 37.925 - -
52.336.647 37.925 5.915.691 -

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os depositos 4 ordem encontravam-se domiciliados na CGD,
no BCP e no Banco Santander, n&o sendo remunerados. Em 31 de dezembro de 2018, os depdsitos
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a prazo, encontravam-se domiciliados no BCP e no Banco Santander e venceram juros & taxa média

anual de 0,16%.

DEVEDORES

Esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

2018 2017
Devedores por operagdes sobre futuros
Ajustes - produtos derivados 260.700 -
260.700 -
Qutros devedores 450 -
450 -
261.150 -
CREDORES
Esta rubrica apresenta a seguinte composigao:
2018 2017
Entidade gestora - Comisséo de gestdo 154.533 175.026
Estado e outros entes publicos
Outros 3.531 4.444
Depositario - Comisséo de depésito 10.718 17.079
168.782 196.549
7 GANHOS E RENDIMENTOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS
Estas rubricas tém a seguinte composicéo por categoria de titulos:
2018
Valias potenciais Valias realizadas . .
liquidas liquidas Ganhos liquidos Rendimentos
Uridades de participag&o em
fundos de investimento (337.294) (88.969) (426.963) -
Cbrigagbes de diida pablica 32.305 (50.302) {17.997) 54,676
Cbrigagdes diversas {1.580.831) (1.333.348) (2.923.177) 2.054.199
(1.895.520) (1.472617) (3.368.137) 2.108.875
Derivados - (66.988) {66.968) .
Depdsitos - - - 37.925
(1.895.520) (1.539.585) (3.435.105) 2.146.800
2017
Valias potenciais Valias realizadas , .
liquidas liquidas Ganhos liquidos Rendimentos
Unidades de participac8o em
fundos de investimento 318.737 1697 320434 -
Cbrigagtes de divida publica 25511 (11.304) 14207 235.803
Obrigagdes diversas (2.436.773) (405.516) (2.842.200) 3.993.226
(2.092.525) (415.123) (2.507.649) 4.229.029
Depésitos - - - 3.648
(2.092.525) (415.123) {2.507.649) 4.232 675
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8. OPERACOES COM DERIVADOS

Em 31 de dezembro de 2018, o Fundo detinha os seguintes contratos de futuros em aberto:

Tipo de N.® posicoes  Compra/ Valor de Valor
contrato em aberto {venda) mercado nocional Exposicéo
Futuros de taxas de juro
OEH9 EUR EUX 03/19 45 Venda 132,52 1.000 (5.963.400)
(5.963.400)

Em 31 de dezembro de 2017, o Fundo ndo detinha contratos de futuros em aberto.

No exercicio de 2018, os ganhos resultantes de opera¢des com contratos de futuros ascenderam a

66.968 euros (Nota 7).

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o valor de balango da conta margem era como segue (Nota 5):

Conta margem inicial
Conta margem de variagio

9. PENSOES, CAPITAIS E PREMIOS UNICOS VENCIDOS

Esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

Resgates de unidades de participacéo
Transferéncias de unidades de participagéio
Prémios de seguro

Prémios (nicos

Pensdes processadas
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2018 2017
50.575 -
210.125
260.700 -
2018 2017
38.131.992 43.528.492
2.887.322 4.463.278
308.156 74.502
34.539 34.849
41.362.009 48.101.121
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Esta rubrica apresenta a seguinte composicéo:

Comissé&o de gestéo
Comisséo de mediagao
Comissao de depdésito

Outros impostos

QOutras despesas

2018 2017

609.495 692.918
2.226 162
48.508 66.056
660.229 759.136
26.320 30.359
26.320 30.359
1.398 :
1.398 -
687.947 789.495

A comissdo de mediacdo referese a despesas incorridas com as transagdes de titulos,
nomeadamente taxas de bolsa e comissdes de corretagem.

11. TAXA DE ENCARGOS CORRENTES

A taxa de encargos correntes para 0s exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 2017,

apresenta a seguinte composigéo:

2018 2017
Valor %VLGF™ Valor %VLGF™

Comiss&o de gestéo 609.495 0,2583% 692.918 0,2550%
Comisséo de depoésito 48.508 0,0206% 66.056 0,0243%
Comisséo de mediagio 2.226 0,0009% 162 0,0001%
Custos de auditoria - - . -
Outros custos - - - -
Comissbes indiretas 254.219 0,1077% 200.066 0,0736%
Total 914.448 959.202

Taxa de Encargos Correntes {TEC) 0,3876% 0,3530%

(1) Percentagens calculadas sobre a média didria do valor do Fundo relativa ao periodo de referéncia.

Os gastos com auditoria sdo suportados pela Sociedade Gestora.

12. DIVULGACOES RELATIVAS A INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A Norma Regulamentar n.® 8/2009-R, de 4 de junho, do Instituto de Seguros de Portugal, atualmente
designado por ASF, regulamenta os mecanismos de governagéio no &mbito dos fundos de pensdes,
no que respeita a gestao de riscos e controlo interno.

Tendo em vista dar cumprimento aos requisitos estabelecidos pela referida Norma, a Diregéo de
Gestéo de Risco (DGR) assegura o controlo, avaliagio e monitorizagéo de um conjunto de medidas

definidas para medig&o dos seguintes riscos:

. Risco de mercado;

. Risco de crédito;

. Risco de concentragéo;
. Risco de liquidez.
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i. Nos fundos de pensdes fechados séo tidas em linha de conta as necessidades de se
assegurarem os cash-flows dos passivos, bem como as pensées que ja se encontram em
pagamento;

ii. Nos fundos de pensdes abertos & tida em linha de conta a estrutura etaria dos Participantes,
o histérico de transferéncias entre fundos ou para outros fundos e ¢ histérico de reembolsos.

O risco operacional é tratado e monitorizado no &mbito do processo ROCI da Caixa Geral de
Depdsitos, S.A. (CGD), transversal a todo o Grupo, e o risco de investimento & controlado através
do céiculo periddico da margem da solvéncia da CGD Pensdes.

O Plano de Continuidade de Negécio (PCN) é igualmente assegurado, transversalmente a todo o
Grupo, pela CGD, encontrando-se implementado e com testes regulares levados a cabo ao longo
do ano.

A auditoria interna encontra-se subcontratada & CGD, sendo assegurada pela respetiva Direcéo de
Auditoria Interna.

Quanto aos riscos especificos dos planos de pensdes, nos casos dos planos de pensdes de
beneficio definido, bem como de adequagdo entre investimentos e responsabilidades, s&o
calculados e monitorizados pelo respetivo Atuério Responsavel.

Apresenta-se de seguida um conjunto de informagéo quantitativa relativa aos principais riscos a que
o Fundo se encontra exposto:

Risco de crédito
Exposicfio a risco de crédito

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, a exposicéo direta do Fundo a risco de crédito de titulos de
divida apresenta a seguinte decomposig&o (inclui juros corridos):

2018 2017
Divida publica 2,57% 4,33%
Divida privada 46,77% 69,20%
49,33% 73,53%

Nota: % do valor global liquido do fundo

Qualidade de crédito dos depésitos em instituicées de crédito

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os depdsitos a prazo e & ordem encontravam-se integralmente
domiciliados na Caixa Geral de Depdsitos, S.A. (Nota 4), cujo rating a longo prazo pela Standard &
Poor’s nessas datas era de “BB” e “BB -” com outicok positivo.
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Qualidade de crédito de titulos de divida

O quadro seguinte apresenta a desagregacio dos titulos de divida diretamente detidos em carteira
em 31 de dezembro de 2018 e 2017, de acordo com a designagdo da Standard & Poor's, mas
considerando a mais baixa notagdo de rating atribuida pelas trés principais agéncias de raling

internacionais:
2018 2017

AA- a AAA 1,95% 0,47%
A-a A+ 19,97% 22,53%
BBB- a BBB+ 26,70% 43,33%
BB- a BB+ 0,00% 5,13%
B-aB+ 0,39% 0,00%
CCC-a CCC+ 0,00% 0,00%
Sem rating 0,32% 2,06%

49,33% 73,53%

Nota: % do valor global liquido do fundo

De acordo com a politica de investimento do Fundo, as obrigactes adquiridas deveréo ter um rafing
minimo de Investment Grade ou equivalente, podendo a Sociedade Gestora optar pela sua
manutengiio em carteira em caso de downgrade ap6és a data da sua aquisigéo. Independentemente
do respetivo rating, o Fundo podera ainda investir em titulos representativos de divida de emitentes
portugueses, quer sejam entidades publicas ou privadas, entendendoe-se por emitentes portugueses
as empresas ou instituicdes com sede em territério nacional. O investimento (inicial ou reforgo) num
destes ativos ndo deverd, contudo, originar, na data da respetiva aquisicio, uma exposigio de mais
de 7,5% do valor global da carteira do Fundo a titulos que ndo respeitem o rating minimo de
Investment Grade ou equivalente.

Grau de concentracéo

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, 0 grau de concentrag&o por setor, pals e entidade em fungéo
do valor liquido global do Fundo, apresenta o seguinte detalhe:

Setores 2018 2017
Fundos Mobilidrios 21,93% 24,23%
Divida Piblica 2,57% 2.21%
Bancario 12,10% 31,01%
Depositos 24,48% 2,24%
Outros Setores 38,92% 40,31%
100,00% 100,00%
Nota: % do valor global liquido do fundo
Emitentes 2018 2017
Caia Geral de Depbsitos 4,93% 4,15%
Reino de Espanha 2,57% 2,16%
Caixagest 10,43% 8,78%
Banco Millennium 9,31% 7.84%
Qutras entidades 72,77% 77.07%
100,00% 100,00%

Nota: % do valor global liquide do funda
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Pals 2018 2017
Portugal 36,34% 18,87%
Luxemburgo 12,29% 10,82%
Alemanha 1,58% 1,53%
Franga 5,95% 15,98%
E.UA, 6,23% 7.26%
Itélia 2,53% 4,29%
Espanha 5,24% 9,04%
Holanda 9,86% 12,44%
Inglaterra 3,99% 7,48%
Outros palses 15,98% 12,28%
100,00% 100,00%

Nota: % do valor global liquide do fundo

Risco de mercado
Para efeitos de andlise do risco de mercado a Sociedade Gestora calcula o Value-at-Risk {vaR).

O V&R & uma medida de perda méxima potencial, que uma carteira de investimento sujeita a risco
de mercado pode sofrer num dado horizonte de tempo e para um determinado intervalo de
confianga. Entende-se como risco de mercado os riscos de flutuagio de pregos de agdes, taxas de
juro, spreads de crédito e taxas de cambio.

0O VaR assente na simulago histérica é calculado segundo os seguintes pressupostos:
a) A deten¢do da carteira por um periodo de um més;
b) Um intervalo de confianga a 95%;
c) Observagfes tendo por referéncia um periodo minimo de um ano:

d) Informagéo histérica atualizada, no minimo, trimestraimente.

Para os fundos de pensdes, estabeleceu-se como limite interno que o acréscimo de VaR verificado
entre a carteira total e a carteira sem produtos derivados cujo objetivo ndo seja a cobertura de risco,
h&o pode exceder 20%.

2018 2017
Value-at-Risk (VaR) -0,25% -0,05%

Esta redug&o é em linha com a conjuntura econémica global favoravel no titimo ano, refletida no
desempenho positivo dos mercados financeiros e em niveis de volatilidade historicamente baixos.
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Risco cambial
Decomposigdo de instrumentos financeiros por moeda

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, os instrumentos financeiros apresentam a seguinte
decomposicio por moeda:

2018
EUR UsD GBP Outras moedas
Obrigagbes 49,33% 0,00% 0,00% 0,00%
Fundos de Investimento 21,93% 0,00% 0,00% 0,00%
Liquidez 28,73% 0,00% 0,00% 0,00%
100,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nota: % do valor global liquido do fundo
2017
EUR UsD GBP Outras moedas
Obrigagées 73,52% 0,00% 0,00% 0,00%
Fundos de Investimento 24,24% 0,00% 0,00% 0,00%
Liquidez 2,24% 0,00% 0,00% 0,00%
100,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Nota: % do valor global liquido do fundo

Risco de taxa de juro

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017, o valor de mercado dos titulos de divida diretamente detidos
em carteira {incluindo juros corridos) classificados por tipo de cup&o era como segue:

2018 2017
Taxa fixa 20,54% 48,61%
Taxa variavel 28,79% 24,92%
49,33% 73,53%

Nota: % do valor global liquide do fundo

Risco de liguidez

O risco de liquidez corresponde ao risco de o Fundo ter dificuldades em cumprir os seus
compromissos, nomeadamente o pagamento das pensdes e das comissdes. O risco de liquidez
pode ser refletido, por exemplo, na incapacidade do Fundo alienar um ativo financeiro de uma forma
célere a um valor proximo do seu justo valor.

2018 2017

Até 1ano 5,51% 29,49%
De 1 ano a 3 ancs 32,44% 29,82%
Entre 3 anos a 5 anos 10,83% 10,34%
Entre 5 anos a 7 anos 0,55% 3,56%
Entre 7 anos a 10 anos 0,00% 0,31%
Superior a 10 anos 0,00% 0,00%

49,33% 73,53%

Nota: % do valor global liquido do fundo
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Desta forma, a gestéio da carteira do Fundo tem sempre subjacente o grau de liquidez dos ativos
integrantes da mesma, bem como as necessidades de “cash” ao longo do ano.

Andlise de sensibilidade

A analise de sensibilidade a alteragbes no valor de mercado da carteira de titulos foi efetuada
através da realizagéo de testes de esforgo (stress fests), de forma a determinar o potencial impacto

no valor do Fundo em 31 de dezembro de 2018 e 2017, utilizando dois cendrios distintos,
apresentando-se os pressupostos utilizados para cada um dos testes:

Cenario - Flight to Quality

Item Tipo de choque | Unidade Valor ﬁaa't‘:;;ed o I::'.’;ad;_l N Filtros

Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 50 |- Adigéo -

Spread de crédite | Curva - paralela | Pontos de base -10 |- Adig8o Rating = AAA

Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base -20 |- Adigdo g:}:; éztiovemos

Agles Preco - paralelo | Multiplicador 0.85|- - -

Agles Prego - paralelo | Multiplicador 0.75 (- - Setor 1=Financeiro

ng";idade de ;’:::Itgilgade - Percentual 15]- Multiplicadora |

;‘;:f';fﬁ%’e ;’:::ﬂ:gade - Percentual 11]- Multiplicadora |~

Taxa de juro gﬂ:;em ) Pontos de base 09/- Multiplicadora | moeda = CHF

Taxa de cémbio - Percentual 15| - - moeda = CHF

Matérias-primas Prego - paralele | Multiplicador 13- - m:ig;ia;;zg?:::
Cendrio - Credit Crunch — 2007/2009

Item Tipo de choque | Unidade Valor :aart.::iede I:’p:::;; o Filtros

Taxa de juro g:r':;l:em "M | pontos de base |- %3';3334804 Adigso moeda = USD

Taxa de juro e aero =0 Pontos de base |- oy o770 | Adigao moeda = EUR

Taxa de juro E:r;aelzem "M pontos de base | - %Y-gg; ggo Adigo moeda = GBP

Taxa de juro S:rr:[aelzero "N | pontos de base | - %;f.zmgggo Adig&o moeda = JPY

Taxa de juro g:rr:;lzzaem "M | bontos de base | - %‘;2‘15849380 Adicao moeda = CHF

Taxa de juro g:;;;zem "N | pontos de base | - %gv?:ggfo 4 | Adigao -

Taxa de cambio - Percentual 495] - - -

Taxa de cambio - Percentual -16.36 | - - moeda = CAD

Taxa de cambio - Percentual -2.95 |- - moeda = EUR
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Item Tipo de choque | Unidade Valor z‘;’::;xde :i::::; " Filtros
Taxa de cémbio - Percentual -29.09 | - - moeda = GBP
Taxa de c&mbio - Percentual 22.99 |- - moeda = JPY
Taxa de cémbio - Percentual 5.85 |- - moeda = CHF
Taxa de cambio - Percentual -19.3 |- - moeda = AUD
Taxa de cambio - Percentual -17.05 | - - moeda = BRL
Acles Prego - paralelo | Multiplicador 0.52 |- ; Ragifo = Norte
Acles Prego - paralelo | Multiplicador 0.51 - - Regifio = Europa
Agdes Preco - paralelo | Multiplicador 0.58 | - - Ba = R Ui
Agtes Prego - paralelo | Multiplicador 0.44 |- . i nggf
Agoes Prego - paralele  { Multiplicador 0.54 |- - Regi&o = Asia
Agles Prego - paralelo | Multiplicador 0.55 |- - Pals = Suiga
Aglles Prego - paralelo | Multiplicador 0.56 |- ; E;?ri‘g" = América
Agles Prego - paralelo | Multiplicador 0.49 |- - -
xgg‘::idade de xgﬂ:gade - Percentual 241 |- Multiplicadora | Regi&io = Europa
ngl::idade de X:::::gilgade ) Percentual 2.36 | - Multiplicadora E:?;io;eﬁgﬂp,ﬂdo
X‘;g:gidade de gg}g:gade | Percentual 3.00|- Multiplicadora | Regigio = Asia
nggidade . ;I:'I::gilgade ) Percentual 287]- Multiplicadora | -
Matérias-primas Prego - paralele | Multiplicador 0.487 | - Multiplicadora 2‘2’;‘: 2 =Petrdieo
Matérias-primas Prego - paralelo | Multiplicador 0.511 | - Multiplicadora Ig:;?;i;s-primas =
Matérias-primas Prego - paralelo | Multiplicador 0.437 | - Multiplicadora mzﬂﬁzﬁgﬂﬁgs
Matérias-primas | Prego - paralelo | Multiplicador 1.271 | - Multiplicadora mxga:r'gg';‘:::
Matérias-pn'mas Prego - paralelo | Multiplicador 0.845 |- Multiplicadora Xga:iiﬂﬁz;gﬁmas =
Matérias-primas Prego - paralelo | Multiplicador 0.59 |- Multiplicadora m?;ﬁ;pr imas =
;‘;‘::'jf:j‘fﬁ;’e ‘pf::::ﬂilga"e * | Percentul 137 |- Multiplicadora | Moeda = GBP
t\;i:::glil?jier:e :::::ielilgade . Percentual 1.42 |- Multiplicadora | Moeda = EUR
;‘ﬁ:'&aj‘iﬁge ;’:::Itlilgade - Percentual 238 - Multipiicadora | Moeda = JPY
;‘;‘::'L‘f;%’e ;’::gfgilgade - Percentual 104 |- Multiplicadora | -
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adigdo Rating = CCC
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adigo Rating = BB
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. Banda da Tipo de -
ftem Tipo de choque | Unidade Valor maturidade | operagéio Filtros
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adicio Rating = B
Spread de crédite | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adigdo Rating = CC
Sproad de crédite | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adigho Rating = C
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 1207 | - Adigao Rating =D
Sector! = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 257 | - Adiggo Rating = AA
Moeda = EUR
Sector! = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 411 | - Adicao Rating = A
Moeda = EUR
Sector! = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 462 | - Adicso Rating = BBB
Moeda = EUR
. . Sector1 = Governos
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 70| Adigfo Moeda = EUR
Sector! = Sub-
Spread de crédite | Curva - paralela | Pontos de base 75 (- Adigéo Governos
Moeda = EUR
. . Sector1 = Financeiro
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 565 | - Adigsio Moeda = EUR
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 373 |- Adiggo Moeda = EUR
Sector1 = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 475 | - Adigio Rating = A
Moeda = GBP
Sector1 = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 340 - Adicéo Rating = AA
Moeda = GBP
Sector! = Empresas
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 598 | - Adigo Rating = BBB
Moeda = GBP
. " Sector1 = Govemos
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 44 | - Adicéo Moeda = GBP
Sector1 = Sub-
Spread de crédito | Curva - paralela | Pontos de base 49 (- Adigéo Govemos
Moeda = GBP

Apresentam-se abaixo os resultados para cada um dos cenarios com referéncia ao final do ano de
2018 ¢ 2017:

2018 2017
Cenario Flight to Quality -0.62% -0,78%
Cenério Credit Crunch -3,13% -4,32%

Nota: % do valor global liquido do fundo

No caso dos Fundos de Pensées que financiam planos de beneficio definido, o atuario responsavel
leva a cabo um conjunto de anélises de sensibilidade cujos resultados se encontram apresentados
no Relatorio do Atuario responsavel.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Até a data de autorizag8io para emissdo destas demonstragdes financeiras, n&o foram identificados
eventos subsequentes que impliquem ajustamentos ou divulgacdes adicionais.
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ANEXO |
INVENTARIO DA CARTEIRA DE TITULOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
{Moniantes expressos em Euros)
Mais/
Valor l{menos)- Valor de Juros
Espécie Quantidade inicial -valias halango carridos

UNIDADES DE P O EM FUNDOS IMENTO

Mobllldrio

AXA WF EUR SD-I-XCE& 248.649 24.927.067 {193.946) 24.733.121 .

CXG LIQUIDEZ 4.224.285 22.564.020 {144.048) 22.419.972 -

47.491.087 (337.994) 47.163.093 -

OBRIGACOES DA DIVIDA PUBLICA

SPGB 0.05% 10/2021 5.500.000 5.482.434 32.305 5.514.740 467

5.482.434 32.305 5.514.740 467

OBRIGACOES DIVERSAS

ABNANV 0.5% 07/2023 2.000.000 1.988.000 (3.440) 1.985.560 4,603
ACAFP Float 04/22 1.000.00¢ 1.020.900 (32.830) 988.070 953
ACHMEA 2.5% 11/2020 2.800.000 2.982 840 (67.900) 2.914.940 8.247
ADNA Float 03/21 200.000 200.898 {1.306) 199.592 -
AKZANA Float 11/19 900.000 903.429 (3.546) 899.883 %
ALDFP Float 11/20 500.000 502.438 (6.048) 496.390 55
AMSSM Float 03/22 600.000 600.000 (6.342) 593.658 32
AMXLMM 4.125%10/2019 700.000 751.233 (28.791} 722.442 5.379
ANNGR FLOAT 11/19 500.000 501.985 (2.440) 499.555 20
BAC 2.5% 07/2020 750.000 798.425 {19.485) 776.940 8.116
BAC Fioat 02/22 200.000 203.044 {2.946) 200.098 147
BAC Float 05/2019 700.000 710.003 {8.918) 701.085 1.244
BAC Float 08/23 400.000 407.156 {14.272) 392.884 293
BAC Float 09/21 500.000 501.015 (4.850) 496.165 9
BACR Float 03/2021 900.000 867.092 (26.762) 840.330 32
BASGR Float 1119 1.300.000 1.306.617 (5.447) 1.301.17¢ -
BATSLN Float 08/21 500.000 503.235 {13.760) 489.475 118
BAYNGR 0.625% 12/22 100.000 99.772 {204) 99.568 29
BAYNGR Float 06/22 300.000 300.000 (2.154) 297.846 10
BCHINA Float 11/20 300.000 300.426 (1.695) 298.731 =Y
BMW 0.125% 07/20 3.000.000 3.009.600 (10.290}) 2.999.310 1.870
BNP Float 05/23 500.000 500.000 (13.980}) 486.020 169
BNS FLOAT 10/22 1.000.000 1.016.810 {11.650) 1.005.160 689
BPCEGP Float 03/22 500.000 515.530 {17.095) 498.435 225
C Float 11/2019 100.000 100.817 (555) 100.262 33
CBSBKF Float 03/21 600.000 603.108 (2.397) 600.711 68
CCE FLOAT 11/21 500.000 498.875 (3.160) 495.715 <
CRUNAY Float 06/2022 500.000 497,330 243 497.573 52
CS 1.375% 11/2019 1.200.000 1.233.306 (17.520) 1.215.876 1.482
CXGD 1% 01/2022 700.000 713.482 1.586 715.078 6.501
DAIGR Float 04/20 300.000 302.130 {2.157) 209.973 127
DANBNK 0.5% 05/21 1.000.000 999.870 (1.350) 998.520 3.288
DE Float 09720 1.000.000 1.004.610 (6.600) 998.010 -
DGELN 0.25% 10/2021 1.850.000 1.548.652 3.085 1.56561.736 754
DHR Float 06/22 700.000 702.700 (6.165) 696.535 -
DLTAS 2008-1 A 895.658 890.535 (2.221) 888.313 36
ENELIM 4.875% 03/20 1.250.000 1.382.625 {60.663) 1.321.963 49.418
ENIIM 4.25% 02/20 700.000 761.271 {20.743) 731.528 27.060
F Float 05/21 300.000 300.000 (13.419) 286.581 48
F Float 08/20 300.000 301.569 (7.857) 293.712 55
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Mais/
Valor f(menos)- Valor de Juros
Espécie Quantidade inicial -valias balango corridos
GE 2.25% 07/2020 2.000.000 2,111.320 {63.280) 2.048.040 20.342
GFCFP Float 06/22 800.000 802.304 (15.8186) 786.488 2
GM Fioat 05/21 1.800.000 1.814.742 (69.048) 1.745.694 892
GS 5.125% 10/2019 1.200.000 1.311.744 (63.912) 1.247.832 11.795
GS Float 09/23 900.000 904.446 (47.025) 857.421 39
GSFloat 10/2019 50.000 50.548 (409) 50.139 38
HSBC 0.2% 09/21 2.000.000 1.997.440 (2.860) 1.994.580 1.304
HSBC Float 09/22 250.000 253.945 (8.925) 245.020 14
HUWY 1.375% 10/2021 2.000.000 2.069.520 (20.200) 2.049.320 4.671
IBESM 2.875% 11/2020 1.000.000 1.079.480 {27.280) 1.052.200 4,017
IBESM Float 02/24 500.000 505.008 (3.448) 501.560 207
ISPIM 1.125% 01/2020 1.600.000 1.633.216 (26.688) 1.606.528 17.359
ISPIM 2% 06/2021 1.000.000 1.054.990 (40.540) 1.014.450 10.795
ISPIM 4.125% 04/2020 750.000 817.763 (35.633) 782.130 22.207
ISPIM Float 04/2019 600.000 606.882 (6.168) 600.714 927
ISPIM Fioat (14/22 450,000 461.012 (26.267) 434.745 585
ISPIM Float 06/20 200.000 203.950 {4.238) 199.712 62
JYBC Float 06/20 1.000.000 1.004.360 (3.860) 1.000.500 27
K 1.75% 05/2021 1.000.000 1.048.290 {16.180) 1.032.110 10.644
KBCBB Float 11/22 500.000 505.725 (13.430} 492,295 117
LLOYDS 0.625% 04/20 1.500.000 1.521.255 (12.015) 1.509.240 6.575
LPTY Float 01/21 200.000 201.094 (4.904) 196.190 69
LPTY Float 11/20 800.000 804.704 {14.968) 780,736 256
MCFP 0% 05/20 4.300.000 4.301.677 (5.203) 4.296.474 -
MCFP 1% 09/2021 1.400.000 1.440.992 (10.164) 1.430.828 3.797
MINGNO 0.75% 03/23 1.500.000 1.498.680 {3.030) 1.495.650 5610
MS Float 01/22 500.000 505.595 (8.505) 497.090 340
MS Float 05/21 500.000 500.000 (3.640) 496,360 48
MUFG 0.98% 10/2023 200.000 200.000 (114) 199.886 451
MYL Float 05/20 800.000 801.368 (6.744) 794.624 155
NIBCAP Float 07/20 900.000 901.827 (1.530) 900.297 287
NOMURA 1.125% 06/20 1.000.000 1.021.870 (10.570) 1.011.300 6.534
NOSPL 1.125% 05/23 2.500.000 2.503.950 (18.200) 2.485.750 18.801
NYKRE Float 06/22 1.000.000 1.006.050 (35.750) 970.300 205
RBS Float 03/2020 100.000 100.368 (884) 90.482 7
RBS Float 06/20 900.000 904.977 (11.151) 893.826 63
RBS Float 09/21 1.400.000 1.397.886 (18.256) 1.379.630 115
REDELE 4.875% 04/202 1.000.000 1.113.730 (49.310) 1.064.420 32.990
RENAUL 1.125% 09/19 1.200.000 1.223.592 {15.132) 1.208.460 3.440
RENAUL Float 03/2022 400.000 404.828 (17.024) 387.804 72
RENAULT Float 04/21 100.000 100.915 (2.339) 98.576 75
RENALULT Float 08/20 100.000 100.428 {1.103) 08.325 31
RENEPL 4,75% 10/2020 1.600.000 1.780.275 {58.499) 1.721.776 16.033
REPSM 2.6256% 05/2020 2.500.000 2.650.350 (65.600) 2.584.750 32.195
RY Float 03/2019 300.000 301.581 (1.311) 300.270 6
SANSCF1% 05/21 1.400.000 1.423.660 {5.040) 1.418.620 8.438
SANTAN Float 03/22 600.000 613.026 {18.240) 504,786 130
SANUK Float 05/23 500.000 506.060 (34.385) 474.675 277
SAPGR 0.25% 03/2022 500.000 499.145 1.150 500.285 75
SAPGR Float 03/21 1.100.000 1.107.802 {8.638) 1.099.164 -
SCANIA Fleat 03/21 1.100.000 1.100.000 (5.1982) 1.094.808 64
SCANIA Float 04/20 500.000 501,940 (2.125) 499815 82
SPOLNO Float 09/21 1.200.000 1.900.000 (2.128) 1.897.872 56
SUMIBK Float 06/22 500.000 502.970 (7.470) 495,500 35
SUMIBK Float 09/20 900.000 904,572 (855) 903.717 33
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Mais/
Valor /{menos)- Valor de Juros
Espécie Quantidade inicial -valias balanco corridog

SWEDA FLOAT 08/2020 200.000 202.648 (1.670} 200.978 44
T Float 0.534% 08/23 1.500.000 1.524.000 (42.713) 1.481.288 623
TACHEM 0.375% 11/20 1.500.000 1.498.605 {390) 1.498.215 632
TAGST 09-ENGY A1/25 680.834 694.836 (12.331) 682.605 637
TELEFO 4.693% 11119 1.000.000 1.087.440 (47.450) 1.038.980 6.557
TOYOTA FLT 04/27 500.000 502.440 {1.975) 500.465 29
UBS Float 04/2021 200.000 201.524 {1.620) 199.904 71
UBS Float 09/22 1.000.000 1.014.570 {23.300) 991.270 130
UTX Float 11/19 1.500.000 1.506.135 (8.670) 1.497.465 -
VERSE 3 SNR 02/2019 180.326 181.749 (1.336) 180.413 178
VERSE 4 SNR 02/2021 272.882 280.596 (4.137) 276.459 327
VLVY 2.375% 11/26/19 250.000 261.310 (6.175) 255.135 586
VW 1.375% 10/2023 500.000 499.570 (5.265) 494 305 1.450
WESAU 1.25% 10/2021 1.500.000 1.559.280 (15.240) 1.544.040 4418
WFC Float 04/21 1.000.000 999.910 (890) 999.020 564
WPPLN Float 05/20 800.000 802.520 (7.560) 794.960 4

101.734.508 {1.589.831) 100.144.677 387.858

PAPEL COMERCIAL

P.C.BAVIERA 20° EM - 800.000 . 800.000 249
P.C.S.CAETANO 10° EM - 200.000 - 200.000 918
P.C.S.CAETANO 11° EM - 850.000 - 850.000 793
P.C.SOGRAPE 51* EM. - 650.000 - 650.000 13
P.COM.C.AMORIM 14°EM - 500.000 - 500.000 24
P.COM.UNILEVER 55*EM - 2.600.000 . 2.600.000 138
PAP.COM. EDA 18* EM. - 200.000 - 200.000 12
PAP.COM. EDA 272 EM. - 3.000.000 - 3.000.000 63
PC AMORIM INV 17 - 500.000 - 500.000 44

£.300.000 - 8.300.000 2.255

164.008.029 (1.895.520) 162.112.510 390.581

Este anexo faz parte integrante da demonstragéio da posicdo financeira e da
demonstra¢3o de resultados em 31 de dezembro de 2018
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