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ENQUADRAMENTO ECONOMICO

A economia mundial denotou um abrandamento no decurso do ano de 2022, ao ser condicionada pelos
efeitos da perda de poder de compra advinda da inflacdo elevada e persistente, do aperto das
condicdes financeiras, do conflito militar na Ucrania e da moderagédo econémica da China. Com efeito,
o Fundo Monetario Internacional (FMI), nas perspetivas publicadas em outubro de 2022, estimou que,
apés ter crescido 6,0% em 2021, o PIB real global tera evidenciado um crescimento de 3,2% em 2022.
A desaceleragéo tera sido transversal tanto ao agregado de paises desenvolvidos, de 5,2% em 2021
para 2,4% em 2022, bem como ao de emergentes, de 6,6% em 2021 para 3,7% em 2022. No que
concerne a evolugao de pregos, a inflagdo acentuou a trajetéria ascendente, tendo atingido os valores
mais elevados de cerca de quatro décadas. Este comportamento adveio da retoma robusta da procura
apés a pandemia COVID-19, que nao foi acompanhada pela oferta, e do impacto da valoriza¢do dos
precos das matérias-primas, em especial da energia e de bens alimentares, impulsionada pela invasao
da Ucréania pela Russia.

Indicadores Economicos
Valores em %

PIB real Inflagéo Taxa de desemprego
2021 2022 2021 2022 2021 2022
Global 6,0 3,2 n.d. n.d. n.d. n.d.
EUA 57 1,6 4,7 8,1 54 3,7
Unido Europeia (@ 54 33 2,9 93 70 6,2
Area Euro 53 3,2 2,6 8,5 7,7 6,8
Alemanha 26 1,6 3,2 88 36 3.1
Franca 6,8 26 21 58 79 7,7
Espanha 55 45 3,0 85 14,8 12,7
Italia 6,7 3,8 1,9 87 9,5 83
Reino Unido 74 3,6 2,6 9, 45 3,8
Japéo 1,7 1,7 -0,2 20 28 2,6
Russia 47 -3,4 6,7 13,8 n.d. n.d.
China 8,1 3,2 0,9 2,2 n.d. n.d.
india 8,7 6,8 55 6,9 n.d. n.d.
Brasil 46 2,8 8,3 94 n.d. n.d.

Nota: (a) valores da Unido Europeia, Area Euro e respetivos Estados-M embros sdo retirados da Comiss&o Europeia; n.d.ndo disponivel;
os dados dainflacdo correspondem a taxa de variac@o média anual e os dataxa de desemprego a média anual

Fonte:FM |, World Economic Outlook, outubro 2022; Comissdo Europeia, European Economic Forecast, outono 2022

Especificamente, as proje¢cées de outubro da supracitada instituicdo assinalavam que a atividade
economica dos EUA, apds um crescimento de 5,7% em 2021, terd moderado para 1,6% em 2022. Esta
dinamica adveio, em particular, da queda do rendimento real disponivel e do aumento dos custos de
financiamento que afetaram o consumo e o investimento. Relativamente ao mercado de trabalho, foi
observada a manutengéo de condigdes de solidez. Para o conjunto do ano, o FMI estimava uma descida
da média anual da taxa de desemprego de 5,4% em 2021 para 3,7% em 2022. Neste &mbito, de acordo
com os dados oficiais do Bureau of Labor Statistics, a taxa de desemprego permaneceu em niveis
historicamente baixos, ao ter passado de 3,9%, em dezembro de 2021 para 3,5% em dezembro de
2022, associada a uma criacao liquida de 4,5 milhdes de postos de trabalho no mesmo periodo. Por
seu lado, as métricas de precos de referéncia denotaram um aumento significativo, com a variagao
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homologa do indice de preg¢os no consumidor (IPC) a subir de 7,0% em dezembro de 2021, para o
méaximo desde novembro de 1981, de 9,1% em junho, e encetando posteriormente uma trajetéria de
desaceleracao para 7,1%, em novembro de 2022, de acordo com o Bureau of Labor Statistics. No
cébmputo do ano, o FMI projetava uma inflagdo média de 8,1% em 2022. Perante este contexto, a
Reserva Federal norte-americana (Fed) procedeu ao endurecimento da politica monetaria mais veloz
de cerca de quatro décadas, ao ter incrementado, no acumulado do ano, as taxas diretoras em 4,25
pontos percentuais e iniciado a reducdo do programa de compra de ativos, através do nao
reinvestimento dos titulos vincendos em balanco.

Na Area Euro, as perspetivas de outono da Comissdo Europeia (CE) indicavam um abrandamento do
crescimento do PIB real de 5,3% em 2021 para 3,2% em 2022. A regidao encontrava-se entre as
economias mais expostas as consequéncias econdémicas da guerra na Ucrania, devido a proximidade
geogréfica e a elevada dependéncia energética. Contudo, no mercado de trabalho, foi registada uma
evolucao favoravel, com a taxa de desemprego a diminuir de 7,0%, em dezembro de 2021, para 6,5%,
em novembro de 2022, o minimo histdrico, de acordo com o Eurostat. As perspetivas da CE apontavam
para uma diminui¢cdo de 7,7% em 2021 para 6,8% em 2022. Relativamente a inflagdo, observou-se um
aumento significativo, ao ter acelerado de uma variagdo homoéloga de 5,0% em dezembro de 2021 para
0 maximo da série de 10,6% em outubro, embora desacelerando para 9,2% em dezembro de 2022, de
acordo com a informacdo oficial do Eurostat. Neste enquadramento, o Banco Central Europeu (BCE)
também iniciou o processo de normalizacdo da politica monetaria, através da subida das taxas de
referéncia em 2,5 pontos percentuais e do anincio do nao reinvestimento de titulos que atingem a
maturidade, adquiridos ao abrigo do programa de compra de ativos APP (Asset Purchase Programme),
a partir de marco de 2023.

Indicadores Econémicos da Unido Europeia e Area Euro
Taxas de variacdo em %, exceto onde indicado

Unido Europeia Area Euro

2021 2022 2021 2022

PiBreal 54 33 53 3,2
Consumo privado 41 37 38 37
Consumo publico 41 1,3 43 14
Formagao Bruta de Capital Fixo 3,6 3,0 3,6 28
Exportagées 10,5 6,3 10,6 6,6
Importacdes 9.0 6,7 84 6,8
Inflagdo 29 9,3 26 85
Taxa de desemprego (em %) 7,0 6,2 7,7 6,8
Saldo orgamental (em % do PIB) 46 34 5,1 35

Fonte: Comisséo Europeia, European Economic Forecast,outono 2022.

Para a economia portuguesa, as perspetivas de outono da CE estimavam um crescimento econémico
de 6,6% em 2022, ap6s 5,5% em 2021. Este desempenho, no ano de 2022, traduziu a recuperacao
acentuada da atividade apés a crise pandémica. No que respeita ao mercado de trabalho, foi observada
uma subida modesta da taxa de desemprego de 5,8% em dezembro de 2021 para 6,1% em outubro
de 2022, segundo o Instituto Nacional de Estatistica. Para o agregado do ano, a Comissao Europeia
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projetava uma redugao do mesmo indicador de 6,6% em 2021 para 5,9% em 2022. No que concerne a
inflacdo, foi observada uma aceleracdo da variagdo homologa da métrica harmonizada divulgada pelo
Eurostat, ao ter passado, de 2,8%, em dezembro de 2021, para 9,8%, em dezembro de 2022. A CE
projetava um incremento da inflacdo média anual de 0,9%, em 2021, para 8,0%, em 2022.

Indicadores da Economia Portuguesa
Taxas de variagdo homodlogas em %, exceto onde indicado

2020 2021 2022

PIBreal -8,3 55 6,6
Consumo privado -7,0 47 54
Consumo publico 0,3 46 18
Formacao Bruta de Capital Fixo 22 8,7 40
Exportacdes -18,6 13,5 16,6
Importagdes -11,8 13,3 10,9
Inflagao -0,1 0,9 8,0
Taxa de desemprego (em %) 70 6,6 59
Saldo orcamental (em % do PB) 58 29 -1,9
Divida Publica (em % do PB) 135 126 116

Fonte: Comissdo Europeia, European Economic Forecast, outono 2022.

Por fim, segundo as proje¢des do FMI, as economias emergentes deverdo ter evidenciado uma taxa
de variagdo do PIB real de 3,7% em 2022, apds 6,6% em 2021. Neste agregado, de salientar o
crescimento econdémico da China, que se cifrava somente a 3,2%, o registo mais baixo em mais de
quatro décadas, excluindo o ano inicial da pandemia em 2020. A retoma econ6mica deste pais foi
condicionada pela permanéncia da politica de COVID zero para o controlo da pandemia, ao longo da
maior parte do ano, tendo sido apenas flexibilizada em dezembro de 2022. Por seu turno, a inflagdo em
muitos paises emergentes permaneceu acima dos objetivos para a estabilidade de precgos, razao pela
qual, também nestas geografias, os bancos centrais procederam ao aumento das taxas de referéncia,
tais como, os do Brasil, do México, do Chile, da Pol6nia, da Hungria, da india, da Indonésia, entre
outros.

Em paralelo, a tensao diplomatica entre a Russia e a Ucrania, que evoluiu em fevereiro para um conflito
militar, na sequéncia da invasao deste ultimo pais, demonstrou-se 0 evento mais relevante de indole
politica no ano e recebeu forte censura internacional, com vérios paises, em particular os EUA e a
maioria dos membros da UE, a imporem sangdes economicas e diplomaticas a Russia. Entre as
medidas e san¢des aplicadas destacaram-se a retirada de um conjunto de instituicbes financeiras
russas do sistema de pagamentos internacional e as restricbes ou bloqueios as importacdes de
diversos bens com origem naquele pais, em particular, energéticos. Como corolario, varias empresas
internacionais optaram por suspender ou encerrar as operacdes na Russia, reconhecendo perdas nas
operacdes associadas. Em resposta, este pais aplicou medidas retaliatérias que, atendendo ao seu
papel de relevo como fornecedor de gas natural e de petrdleo a Europa, conjuntamente com as sangdes
aplicadas, espoletaram uma crise energética na regido. Esta tematica promoveu um ambiente de
elevada volatilidade nos pregos daqueles bens energéticos.
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No ano de 2022, as preocupacdes com 0s riscos relacionados com os efeitos de uma normalizacéo
demasiado célere das politicas monetarias e do conflito bélico na Europa de Leste, promoveram a
desvalorizacao das principais classes de ativos, com a de matérias-primas a representar uma excegao,
apesar de continuarem a ser sentidos os efeitos positivos, em algumas regides, da reabertura da
economia apés a pandemia da COVID-19.

Rendibilidades dos Mercados de Agdes

2021 2022

Global (em euros) 27,5% -13,0%
Desenvolvidos (em euros) 31,1% -12,8%
Emergentes (emeuros) 4,9% -14,9%
EUA 28,7% -181%
Area Euro 22,2% -12,5%
talia 27,3% -9,3%
Franca 31,1% -7.4%
Espanha 10,3% -2,7%
Portugal 18,0% 73%
Reino Unido 18,4% 47%
Japéo 6,3% -7,8%

Fonte: Caixa Gestdo de Ativos

No Mercado Monetario, as taxas de referéncia de curto prazo dos EUA e da Area Euro evidenciaram
uma subida para as aplicagbes nas varias maturidades. Concretamente, a Libor, o indexante para
operacdes em ddlares, registou uma subida de 455 pontos base (p.b.), para 4,71%, no prazo de 3
meses, de 479p.b., para 5,14%, no de 6 meses e de 489p.b., para 5,48%, no de 12 meses. Da mesma
forma, ataxa Euribor, o indexante para aplicacées em euros, observou aumentos, tendo subido 271p.b.,
para 2,13%, na maturidade de 3 meses, 324p.b., para 2,69%, na de 6 meses e de 379p.b. para 3,29%
na de 12 meses.

No que respeita ao mercado de Obrigacoes de Divida Publica, os principais indices dos EUA e da
Area Euro foram penalizados pelo contexto de forte subida de yields, tendo registado desempenhos
negativos de -12,5% e de -18,5%, respetivamente. Para esta trajetoria contribuiu, predominantemente,
0 aumento da componente real de taxas de juro, num periodo em que os prémios de risco de inflagao
registaram varia¢cdes mais modestas. Nesta envolvente revelou-se importante o enviesamento mais
restritivo das politicas monetarias implementadas pelos principais bancos centrais, em resultado da
manutengéo da inflagdo em patamares historicamente elevados. Nos EUA, a Reserva Federal, para
além dos aumentos das taxas diretoras decretados, sinalizou a necessidade da politica monetaria se
manter por algum tempo num nivel suficientemente restritivo para que a inflagao convirja para o objetivo
de estabilidade de precos. Neste contexto, a yield das obrigacdes com maturidade a 2 anos subiu
372p.b., e a de 10 anos 237p.b., esta dltima chegando a situar-se num valor superior a 4,0%, e tendo
ambas atingido os niveis mais altos em varios anos. Adicionalmente, das variagdes descritas resultou
uma diminui¢c&o significativa do diferencial entre aquelas duas taxas, que atingiu o patamar negativo
mais baixo desde o inicio da década de 80. Na Area Euro, a tendéncia das taxas de juro de mercado
foi similar as das congéneres americanas, impactadas sobretudo pela retérica de maior restritividade
do Banco Central Europeu, com a instituicdo a decretar na reunido de politica monetaria, ocorrida em
setembro, inclusivamente, o maior aumento de taxas diretoras desde a sua criagédo, de +75p.b.. Neste
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enquadramento, a yield germanica a 10 anos subiu 274p.b., para 2,57%, € a de 2 anos, 326p.b., para
2,56%, ambas a atingir maximos de varios anos. De referir que o diferencial entre estas taxas atingiu o
valor negativo mais baixo desde 1992. Relativamente aos prémios de risco de emissées de soberanos
na AE, ou seja, aos diferenciais das yields de governos europeus face as da Alemanha, verificou-se
um alargamento generalizado, sendo este mais expressivo em lItélia, com as respetivas emissdes a
serem penalizadas pela maior instabilidade politica do pais, que culminou na demissao do primeiro-
ministro e na realizagéo de elei¢cdes antecipadas.

Os mercados de Obrigac6es de Divida Privada - Crédito patentearam rendibilidades negativas,
impactados ndo sé pelo contexto global de subidas de taxas de juro mas também de aumento dos
spreads. Para o alargamento destes prémios de risco influiram os indicios de abrandamento econémico
e os receios de maior fragilidade de algumas empresas, numa conjuntura de deterioragdo das
condicdes de financiamento. No caso especifico dos segmentos de crédito de emissdes em euros, 0s
diferenciais foram também afetados pela maior exposicdo das empresas europeias aos efeitos do
conflito militar na Europa de Leste. Ja nos denominados em doblares, pese embora as perdas na
generalidade dos setores, os de consumo discricionario averbaram as subidas mais expressivas de
spreads, refletindo a sensibilidade superior aos distlrbios nas cadeias de producéo vivenciados e as
pressdes inflacionistas. Relativamente aos volumes totais de novas emissdes corporativas, tanto na
Europa como nos EUA, observou-se uma redugéo face ao ano transato. No caso dos novos titulos do
setor financeiro, denotou-se uma divergéncia entre as duas moedas, com a relativa estabilidade nos
montantes emitidos em délares a contrapor-se ao aumento em euros. Por ultimo, o contexto corporativo
subsistiu relativamente favoravel, contudo, foi notado um aumento das taxas de incumprimento a nivel
global. Esta conjuntura foi, alids, frisada pelas principais agéncias de risco de crédito, as quais
destacamos que o enquadramento macroecondmico incerto e 0s riscos para o crescimento podem
condicionar materialmente a qualidade de crédito das empresas.

Rendibilidades dos Mercados de Obrigagcdes

2021 2022
Obrigacdes do Tesouro
EUA -2,3% -12,5%
Area Euro -3,5% -18,5%
Alemanha -2,7% -17,8%
Italia -3,0% -17,2%
Portugal -1,7% -16,7%
Obrigacdes de Divida Privada - Crédito
Investment Grade em ddlares -1,0% -15,8%
Investment Grade em euros -1,0% -13,7%
High Yield em ddlares 5,3% -11,2%
High Yield em euros 3,4% -10,6%

Fonte: Caixa Gestdo de Ativos

Na classe de Ag¢oes verificaram-se perdas na maioria dos mercados, ao serem influenciados pela
implementacao de politicas monetarias mais restritivas, por parte dos principais bancos centrais, num
ambiente de abrandamento da atividade. Neste contexto, no agregado de desenvolvidos, as quedas
mais acentuadas registaram-se nos mercados dos EUA e da Area Euro, este Ultimo, penalizado
também pela sua maior exposicédo aos efeitos do conflito militar na Europa de Leste. Em contraposigéo,
esteve o0 desempenho positivo do mercado do Reino Unido, ao ser suportado pela forte desvalorizacao
da libra, face a maioria das moedas globais, que evidenciou a maior queda anual desde o Brexit. Uma
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nota também para o indice de referéncia nipénico, cujo registo ainda que negativo, foi
comparativamente mais favoravel aos dos seus congéneres, beneficiando da continuagdo da
implementacdo de politicas monetarias acomodaticias, numa clara divergéncia face aos bancos
centrais dos principais paises desenvolvidos. A desvalorizacdo do agregado de emergentes, por seu
turno, foi mais acentuada que a de desenvolvidos, em especial pelo contributo das quedas dos
mercados asiaticos, em fungcao das tensdes diplomaticas na regido, nomeadamente a retdrica mais
belicista da Coreia do Norte e os exercicios militares da China ao largo de Taiwan, e do abrandamento
da atividade nesta geografia. Na regido, destacou-se em particular a evolugdo negativa do mercado
acionista da China, cujas perdas refletiram também o aumento substancial de casos de COVID-19 e a
fragilidade do setor imobiliario. No bloco emergente realgcou-se pela positiva o Brasil, cujos ganhos
realizados nos primeiros meses do ano, alicer¢ados em dados econdémicos favoraveis, colmataram as
perdas associadas a instabilidade politica no pais observada nos ultimos meses do ano. No que
concerne aos resultados empresariais, destacaram-se as surpresas positivas, tanto ao nivel dos lucros
como das vendas, em especial na Area Euro. J4 em temos de performance setorial, a generalidade a
nivel global evidenciou perdas, perante os receios de que uma recessao induzida pela subida de taxas
diretoras dos principais bancos centrais culmine na erosdo dos resultados da maioria das empresas,
constituindo a excegao o de energia, suportado pela subida das cotagdes de mercado.

No que concerne ao Mercado Cambial, o délar demonstrou um perfil de apreciagao generalizada, tanto
face as moedas do bloco desenvolvido como as dos paises emergentes, com o indice dolar, um cabaz
que compara a referida moeda contra as de seis paises desenvolvidos, a finalizar o ano com uma
valorizagao superior a 8,0%. Esta dinamica resultou do aperto da politica monetaria, por parte da Fed,
consideravelmente superior ao que era antecipado pelos participantes em mercado e
comparativamente mais célere e significativo do que o implementado por outras autoridades
monetarias. A referida postura adveio da evolugdo das métricas de pregos que se cifrou
substancialmente acima do objetivo de estabilidade de pregos. Por seu turno, o euro patenteou um
perfil misto face as principais moedas dos paises desenvolvidos, bem como de emergentes. O
comportamento adveio da maior prudéncia por parte do BCE em iniciar o processo de normalizagédo de
politica monetéaria, face a outros bancos centrais, tal como a maior incerteza relativamente ao
desempenho econémico dada a maior exposigao as consequéncias econdémicas da invasao russa da
Ucrania, nomeadamente no mercado de energia e de bens alimentares.

Mercado Cambial (variagées face ao euro)

2021 2022
Délar americano 74% 6,2%
léne -3.6% -6,7%
Libra 6.3% -5,0%
Franco suigo 42% 4,8%
Délar canadiano 82% -0,9%

Fonte: Caixa Gestao deAtivos

Por fim, a classe de Matérias-primas encerrou o ano com ganhos, suportada pela apreciacdo dos
segmentos de energia e de agricultura, com os precos dos bens em ambas a refletir as disrupcoes
geradas pelo conflito militar na Europa de Leste. Em particular, no de energia, salientaram-se as
subidas expressivas das cotagdes do petrdleo e do gas natural, sobretudo na primeira metade do ano,
influenciados pela imposigao de sangdes internacionais a Russia, que no caso do gas natural geraram
o risco de escassez desta fonte energética na Europa, dado o pais constituir um dos maiores produtores
mundiais e o principal fornecedor europeu. No que concerne a evolugdo positiva do segmento da
agricultura, terd sido crucial, em adi¢cdo ao supramencionado, o0 aumento das importagdes de diversos
paises concomitantemente a reabertura das economias apés a COVID-19, num contexto de redugéo
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da producgéo de diversos cereais, em grande parte devido a condi¢des climatéricas desfavoraveis. No
que respeita ao segmento de metais industriais, o desempenho no ano foi negativo, influenciado pelos
indicios de abrandamento global, embora tenha sido inicialmente suportado pela suspensao de
capacidade produtiva na Europa e na China. De referir também o segmento de metais preciosos, cujas
perdas refletiram a apreciacao do délar e o contexto global de subida de taxas de juro.

MERCADO IMOBILIARIO PORTUGUES

Em 2022, o mercado imobiliario em Portugal apresentou fortes fundamentais que suportaram a sua
resiliéncia e, consequentemente, bons retornos, apesar do contexto de incerteza macroeconémico. O
imobilidario comercial, muito alicercado na componente de rendimento dos iméveis, apresentou-se
estavel ao longo do ano, por via de uma forte procura e reduzida oferta. O elevado nimero de negécios
concretizados, evidencia que Portugal continua a ser beneficiado por investidores internacionais, o que
contribuiu para a performance registada. Paralelamente, e apesar da medida governativa quanto a
limitacao da atualizagdo das rendas, o facto destas se encontrarem indexadas a inflagao, carateristica
idiossincratica do imobiliario portugués, também favoreceu a procura de ativos imobiliarios.

O setor Industrial e Logistica evidenciou um volume de investimento permaneceu em niveis elevados,
devido sobretudo a escassez da oferta e continuou a apresentar uma performance positiva.

No setor de Escritérios, a procura apresentou igualmente um comportamento positivo, apesar da ligeira
subida de yields que ocorreu no final do ano.

Os critérios de sustentabilidade sdo cada vez mais valorizados pelos investidores. Os beneficios
associados a edificios sustentaveis, como por exemplo custos operacionais mais reduzidos, melhoria
do conforto, saude e produtividade, contribuem para a valorizagao e atratividade comercial dos iméveis.
De acordo com estudos efetuados em mercado, existe um acréscimo de rendimento para edificios
certificados, independentemente do ano de construcdo. O numero de imdveis com certificacdes
continua a aumentar em toda a Europa, sendo mais rapidamente ocupados em detrimento de outros
ndo certificados, apresentando em média, dependendo da sua localizagdo, &area e histérico de
renovacao, um prémio em termos de rendimento.

PERSPETIVAS PARA 2023

Os efeitos dos eventos que marcaram 0 ano transato continuardo a demonstrar-se relevantes, em
particular as consequéncias do conflito militar na Ucrénia e a mudanca de um regime monetério, de
suporte & economia, para outro dominado pelo controlo da inflag&o.

Os bancos centrais, apesar de reconhecerem que boa parte da inflagdo é causada por condicionalismos
no lado da oferta, encontram-se a agir na vertente da procura. Ao apertarem as condigdes financeiras,
de modo a causarem uma convergéncia da procura com a oferta disponivel, aumentam o risco de um
abrandamento mais severo da atividade do que o atualmente perspetivado. No entanto, existem
evidéncias que algumas das pressdes que afetaram os pregos podem estar j& a amenizar,
particularmente em termos de perturbagcido nas cadeias de abastecimento e de transporte globais. A
titulo de exemplo, assiste-se, desde meados de 2022, a redugao dos precos do frete aéreo, maritimo e
terrestre, o que em parte reflete o facto de os constrangimentos causados pela COVID-19 encontrarem-
se a diminuir. Assim, no exercicio de perspetivas para 2023, a questao mais importante ndo € somente
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0 quao a inflagcdo ira moderar, mas também o quao severa sera uma recessao, que ja é dada como
bastante provavel em algumas economias.

Caso a inflacdo demonstre uma tendéncia clara e consistente de abrandamento, os bancos centrais
poderdo moderar o ritmo de aperto que estdo a gerar na economia. Neste ambito, existem sinais que
suportam a expectativa de desaceleracdo da inflagdo. Nos EUA, a variagdo homéloga do indice de
precos no consumidor, apds registar um maximo em junho, diminuiu nos ultimos meses. Esta evolugao
devera perdurar ao longo do ano, possibilitada pela maior estabilidade, ou inclusivamente, queda dos
precos da energia e pelo abrandamento dos custos da habitagdo, ja visivel nos dados recentes do
mercado residencial norte-americano. Em comparagao, na Area Euro, o inicio desta tendéncia podera
estar atrasada em cerca de um semestre. No entanto, sdo atualmente visiveis alguns indicios que nos
ultimos meses se esteve perante os niveis mais elevados da inflagdo na regido ou que ja se encetou
um contexto de moderacdo das variacbes homoélogas dos precos. Desta forma, em dezembro, a
inflacado do bloco europeu apresentou 0 segundo més sucessivo de reducao, apos o maximo de quase
11% atingido em outubro, com o menor contributo da componente de energia a demonstrar-se relevante
para este abrandamento.

No entanto, mesmo que o contexto de abrandamento da inflagao perspetivado se realize, na auséncia
de uma contragdo pronunciada da atividade, as autoridades monetdarias ndo deverao reverter no curto
prazo as medidas de restritividade implementadas ou anunciadas. Perante esta perspetiva, a Fed, apds
colocar as taxas diretoras num patamar considerado restritivo, no inicio de 2023 poderé ainda decretar
aumentos das Fed Funds em pelo menos mais duas reunides de politica monetaria, sendo estes
previsivelmente menores que os decididos nas ultimas reunibes. Adicionalmente, a instituicao ja
demonstrou a intengédo de manter as taxas em niveis elevados por algum tempo, para gerar condi¢des
financeiras suficientemente restritivas para assegurar que a inflagdo converge, de forma consistente,
para o objetivo de longo prazo. Na Area Euro, o Banco Central Europeu, apés o aumento das taxas
diretoras decidido na reunido de dezembro, possivelmente colocou estas referéncias apenas num
patamar de neutralidade, ou seja, que nao impulsionam nem restringem a atividade econémica. Deste
facto podera depreender-se que a autoridade monetaria tera ainda um caminho mais longo a percorrer,
gue a sua congénere americana, especialmente atendendo ao contexto de inflagdo mais incerto na
regido.

Ao nivel da atividade econdmica, os efeitos das politicas monetarias mais restritivas far-se-do sentir em
muitos setores, tais como o imobiliario, com algumas instituicées internacionais, como o FMI e a
Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), a apresentarem perspetivas
cautelosas para o crescimento global em 2023, que sera provavelmente um dos mais baixos das
ultimas duas décadas, se excluirmos a Crise Financeira e a pandemia. Em especifico, os custos de
financiamento mais elevados estao a condicionar ndo sé a procura de bens de consumo, mas também
do investimento das familias em habitagdes e em bens duradouros. Contudo, o0 enquadramento em que
este condicionalismo criado pelos bancos centrais ocorre apresenta-se mais benigno que o que
precedeu recessdes passadas, como a de 2008. Em primeiro lugar, nos Ultimos anos ndo se assistiu a
um forte investimento em capacidade instalada como o observado antes da Crise Financeira de 2008,
0 que significa uma probabilidade menor de observarmos um excesso de oferta e, consequentemente,
uma queda substancial dos precos. Em segundo lugar, os financiamentos recentes sao efetuados com
racios de endividamento mais robustos. Finalmente, nos EUA, o impacto de taxas mais elevadas sera
possivelmente menos severo, dado que uma percentagem relativamente baixa das familias detém
atualmente empréstimos com taxas variaveis, 0 que compara com um valor superior em 2007.

Na Europa, o principal risco esta mais relacionado com os efeitos do possivel racionamento da energia,
uma das consequéncias do conflito militar na Ucrania e das sang¢des que a UE impés a Russia, o maior
fornecedor de gas natural da regido. No entanto, este risco podera estar a diminuir, devido a uma
combinagdo dos cortes no consumo ja realizados e com a substituicdo de fornecedores.
Adicionalmente, a Europa registou um outono mais ameno e, como resultado, apresenta niveis
elevados de armazenamento. Em adi¢do, as familias europeias estdo mais suscetiveis aos aumentos
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das taxas de juro, dado que, comparativamente as americanas, uma maior percentagem dos
financiamentos sdo efetuados a taxa variavel.

Em paralelo, a eliminacdo gradual das restrigbes impostas para o controlo da pandemia, que
possibilitou a recuperagédo da atividade em muitas economias durante os ultimos dois anos, podera
continuar a gerar um impulso positivo em algumas geografias. A China é atualmente a Unica grande
economia onde ainda existem algumas restricoes a mobilidade. Em 2022, esta regidao enfrentou um
conjunto de desafios diferentes dos que afetaram a maioria do bloco desenvolvido. Os baixos niveis de
eficacia da vacinacao e um sistema de salide considerado menos preparado para enfrentar a pandemia
da COVID-19 foram possivelmente as razdes que tornaram as autoridades chinesas mais relutantes
em flexibilizar as medidas de controlo. Contudo, a manutencao destas demonstrou-se insustentavel,
estando ja o pais a flexibiliza-las, o que devera permitir a aceleracao da atividade.

No que respeita aos principais mercados financeiros, apds os desempenhos negativos observados em
2022, o presente ano inicia-se com métricas de valoriza¢do consideradas atrativas, refletindo a menor
complacéncia dos investidores com os riscos potenciais. Contudo, consideramos que 2023 serd um
ano desafiante, na medida em que os investidores migram os seus receios dos riscos decorrentes da
permanéncia da inflagdo em patamares elevados para os relacionados com um possivel contexto de
recessdo. No entanto, perspetivamos, que durante 0 ano 0s principais mercados possam recuperar
parte das perdas registadas em 2022, a medida que os bancos centrais moderam e, inclusivamente,
cessam a implementacédo de novas medidas de restritividade monetaria.

Ao nivel da classe acionista, as estimativas dos lucros das empresas poderdo ser revistas em baixa,
mas este facto, apos a forte queda das métricas de valorizagdo ao longo dos ultimos meses,
possivelmente ja se encontra descontado em mercado. A postura de promog¢ao de politicas monetarias
mais restritivas, demonstrada pelos principais bancos centrais, pode ter resultado na antecipac¢do do
ambiente de desvalorizag¢do da classe, face ao comportamento tipico em ciclos anteriores. Apesar do
contexto econdmico perspetivado para 2023 ser incerto, ao nivel da classe de agbes ter-se-ia de
regressar ao contexto dos anos de 2000 a 2002 para se encontrar um periodo em que as agoes globais
evidenciaram perdas durante dois anos consecutivos.

No que respeita a classe de rendimento fixo, os patamares atingidos pelas yields sdo dos mais elevados
em muitos anos. A aceleracdo da inflagdo, a par com a normalizacdo de politicas monetarias,
promoveram a desvalorizagao significativa destes ativos desde os maximos do inicio de 2020, com
alguns mercados a registarem a maior queda das ultimas quatro décadas. Na conjuntura atual, o
movimento ascendente das yields em muitas geografias foi mais célere e significativo que na maioria
dos anteriores, em funcdo da alteracdo significativa da postura dos bancos centrais. Contudo, a
expectativa de moderacgéo da inflacdo e de abrandamento global poderao permitir a estas autoridades
monetarias evidenciarem uma retérica menos restritiva que a demonstrada recentemente e, em
consequéncia, verificar-se uma estabilizagdo ou, inclusivamente, uma recuperagao da classe.

O mercado imobiliario portugués, apesar dos riscos advenientes de um contexto macroeconémico mais
desfavoravel, devera continuar a apresentar fortes fundamentais, nomeadamente, mas nao limitando,
devido a elevada procura por parte de empresas e particulares. Ainda que se antecipem potenciais
desvalorizagcdes na componente do capital no curto/médio prazo, estas nao deverao ter um impacto
significativo na performance desta classe de ativos.
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GESTAO DE FUNDOS DE PENSOES EM PORTUGAL

Em 31 de dezembro de 2022, o valor sob gestao dos fundos de pensdes nacionais ascendia a 21.323
milhdes de euros), o que traduz um decréscimo de 10,2% face ao inicio do ano.

Desde o inicio do ano, o0 montante de fundos de pensdes abertos (incluindo PPR e PPA) registou uma
diminuicdo de 0,5% para 3.417 milhdes de euros e 0 segmento dos fundos de pensdes fechados, que
representa 84,0% dos fundos de pensdes portugueses, diminuiu 11,8% para 17.906 milhdes de euros.
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No final do ano de 2022, a atividade de gestao de fundos de pensdes em Portugal era exercida por 8
sociedades gestoras e por 8 empresas de seguros.

Nesta data, as quatro maiores entidades gestoras de fundos de pensdes concentravam 72,2% do
mercado. A Ageas SGFP detinha uma quota de 28,4%, seguida pela CGD Pensbes com 19,5%.

Fonte: ASF — Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes — Montantes Geridos dos Fundos de Pensdes (dezembro de 2022).

ATIVIDADE COMERCIAL

O valor patrimonial dos fundos geridos pela CGD Pensdes, em 31 de dezembro de 2022, ascendia a
cerca de 4.154 milhdes de euros, representando um decréscimo de 8,8% face ao valor gerido no final
do ano anterior.

No final de 2022, a Sociedade geria 14 fundos de fechados, 3 fundos de pensdes abertos e um fundo
PPR. Para além das adesodes individuais celebradas nos fundos de pensdes abertos, comercializados
na rede da Caixa Geral de Depositos, encontravam-se ainda sob gestdo um total de 54 adesdes
coletivas.

Valor dos fundos sob gestao

milhbes de euros

2021 2022 Variacao
Fundos Fechados 4.157 3.817 -8,18%
Fundos Abertos 341 287 -15,64%
Fundo PPR 57 49 -13,79%
Total 4.555 4.154 -8,80%
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MECANISMOS DE GOVERNACAO

O Conselho de Administragao tem como objetivo que a Sociedade mantenha o seu sistema de Controlo
Interno, e o melhore para o tornar ainda mais adequado e eficaz na execugdo da sua atividade de
administragdo e gestdo de Fundos, Gestdo de Discricionaria de Carteiras e Consultoria para
Investimento.

A Sociedade tem, ao longo dos anos, consolidado os trés pilares basicos do Sistema de Controlo
Interno, designadamente, o Compliance, a Gestao de Riscos e a Auditoria Interna.

Um sistema de controlo interno define-se como o conjunto das estratégias, sistemas, processos,
politicas e procedimentos definidos pelo Conselho de Administracdo, bem como das acgdes
empreendidas por este 6rgao e pelos restantes Colaboradores da instituicdo, com vista a garantir trés
objetivos:

a) Um desempenho eficiente e rentavel da atividade, no médio e longo prazo (objetivos de
desempenho);

b) A existéncia de informagéo financeira e de gestdo completa, pertinente, fiavel e tempestiva (objetivos
de informagéo);

c) O respeito pelas disposi¢cdes legais e regulamentares aplicaveis (objetivos de “Compliance”),
incluindo as relativas a prevengédo do branqueamento de capitais e do financiamento do terrorismo,
bem como das normas e usos profissionais e deontolégicos, das regras internas e estatutarias, das
regras de conduta e de relacionamento com Clientes, das orientacdes dos 6rgdos sociais e das
recomendagdes dos supervisores, de modo a proteger a reputacdo da instituicdo e a evitar que esta
seja alvo de sangoes.

Para atingir os seus objetivos, o0 Conselho de Administracao tem implementado e mantido ao longo do
tempo, um sistema de controlo interno com adequadas atividades de controlo, mecanismos de
avaliagao e monitorizagdo do ambiente de controlo, que permitem assegurar um adequado sistema de
controlo interno e contribuir para o efetivo desenvolvimento e consolidagéo de uma cultura de controlo
interno, que permita uma gestao sa e prudente da instituicio.

O Conselho de Administragao elegeu o Cédigo de Conduta da Sociedade como uma pega fundamental
para a concretizagdo da sua missao, revendo-se nos principios de atuagao e nas normas de conduta
profissional ai vertidos, sempre sob as orientagbes determinadas dentro de todo o Grupo CGD.

SUSTENTABILIDADE ECONOMICA, SOCIAL E
AMBIENTAL

Como parte integrante do Grupo CGD, a CGD Pensdes cumpre os principios inerentes a uma adequada
gestdo empresarial, encontrando-se em vigor diversos normativos relativos a politicas de
responsabilidade social e de desenvolvimento sustentavel, de promocao da protecdo ambiental e do
respeito por principios de legalidade e ética empresarial, de igualdade de tratamento e de
oportunidades entre homens e mulheres, de valorizagcdo de recursos humanos e de responsabilidade
econdmica e de salvaguardada da competitividade da empresa. E objetivo da CGD Pensdes constituir-
se como um exemplo na realizacdo de Investimentos Socialmente Responséveis (ISR), entendidos
como a ponderacado na tomada de decisdes de investimento, de consideracdes de ordem ambiental,
social e de governo societario. A estratégia de ISR delineada pela CGD Pensdes estd em linha com o
Programa Corporativo de Sustentabilidade definido pela CGD, o qual ambiciona acompanhar as
tendéncias e as melhores praticas internacionais no dominio do desenvolvimento sustentavel.

A adeséo por parte da CGD Pensbes, em 2019, aos Principios para o Investimento Responsavel (PRI
- Principles for Responsible Investment) das Nac¢des Unidas reforgou a importéncia da incorporagao

RELATORIO E CONTAS 2022 13



&

CGD PENSOES

dos fatores ESG (Environmental, Social and Governance) no processo de investimento dos fundos sob
gestao.

A CGD Pensdes acredita que faz parte do seu dever fiduciario disponibilizar solu¢gées de investimento
que incorporem os fatores ESG para melhor gerir o risco das mesmas e potenciar a geragdo de
rendibilidades sustentaveis no longo prazo, ao mesmo tempo que robustece o seu perfil ambiental,
social e de melhores praticas de governo societario, salvaguardar preocupagdes com o
desenvolvimento sustentavel que vao ao encontro do melhor interesse dos seus Clientes.

Neste contexto, em 2022 a CGD Pensdes reforgcou a sua ambicdo de consolidar a realizacdo de
Investimentos Socialmente Responsaveis, continuando a centrar a sua atuagdo em trés vetores
principais: 1) Integracdo de fatores ESG nos processos de investimento, em paralelo com a utilizagdo
de fatores de andlise financeira tradicionais; 2) envolvimento com as Empresas alvo de investimento
através do exercicio dos direitos de voto associados aos ativos sob gestéo; e 3) Envolvimento com as
Empresas que se enquadrem no universo potencial de investimento, fomentando um didlogo préximo
em matérias de Investimento Socialmente Responsavel (Engagement).

No ambito da estratégia de Sustentabilidade definida, a Sociedade Gestora utiliza uma metodologia de
rating interna denominada Rating de Sustentabilidade da CGD Pensdes, que consolida diferentes
abordagens/metodologias de analise em funcao da classe de ativos subjacente, garantindo desta forma
uma cobertura transversal no que se refere a sustentabilidade das classes de ativos geridas pela
Sociedade Gestora.

Em paralelo com a continuacdo do programa de formagao das suas Equipas em torno da temética da
sustentabilidade, em 2022 a CGD Pensdes atualizou por um lado a sua Politica de Investimento
Socialmente Responsével (Politica ISR), e por outro, a Declaracao sobre as Politicas de Diligéncia
Devida da Sociedade, dando visibilidade ao aumento do nivel de ambi¢éo e exigéncia considerada na
gestdo das carteiras. Estes normativos, em articulagdo com a Politica de Envolvimento e Politica de
Exercicio de Direitos de Voto enquadram a abordagem de investimento sustentavel da CGD Pensées.

A CGD Pensdes implementou, em agosto de 2022, o questionario de “Preferéncias de Sustentabilidade
do Investidor”, avaliando a adequacéao dos objetivos definidos pelos investidores para o seu patrimoénio
com a oferta da Sociedade no que se refere a indicadores de sustentabilidade.

A dezembro de 2022, a CGD Pensdes, na prossecucao da estratégia de integracdo de fatores ESG
nos seus investimentos, gere um montante de ativos sob gestdo de fundos que promovem
caracteristicas sociais e/ou ambientais e que cumprem com os pressupostos da Politica ISR da CGD
Pensdes, permitindo a classificacdo dos Fundos como Artigo 82 ao abrigo do disposto no Regulamento
(UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho de 27 de novembro de 2019 relativo a
divulgacéo de informacdes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros,
designado por Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) que representa 56,7% do total dos
ativos sob gestao dos seus fundos de pensdes.

EVENTOS SUBSEQUENTES

O Decreto-Lei n.® 14/2023 de 24 de fevereiro, determina a extingdo do Fundo de Pensbes do Pessoal
da Caixa Geral de Depésitos (FPCGD), com efeitos a 31 de dezembro de 2022, revertendo para a
Caixa Geral de Depésitos todo o respetivo patrimonio, ativo e passivo. Por consequéncia, no ano de
2023, os montantes geridos pela CGD Pensdes SA seréo reduzidos em cerca de 3.300 milhées de
euros, estimando-se 0s seguintes impactos diretos nos Resultados: i) redugédo de aproximadamente
2,9 milhées de euros em ComissGes de Gestdo; ii) reducdo dos Custos com Comissbes de
subcontratagdo da gestdo pagas a Caixa Gestdo de Ativos em cerca de 0,5 milhdes de euros. O
Conselho de Administracdo considera que este evento ndo pée em causa a continuidade da empresa.
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10.PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

Nos termos da alinea f) do numero 5 do artigo 66.° do Codigo das Sociedades Comerciais, 0 Conselho
de Administracdo propde que o Resultado Liquido do Exercicio da CGD Pensdes — Sociedade Gestora
de Fundos de Pensdes, S. A., no valor de 2.485.579,94 euros (dois milhdes, quatrocentos e oitenta e
cinco mil, quinhentos e setenta e nove euros e noventa e quatro céntimos), seja submetido a
Assembleia Geral para que a mesma delibere sobre a sua aplicagéao, considerando que a reserva legal
ja se encontra integralmente constituida.

Consideracoes Finais

Ao concluir o seu relatério, o Conselho de Administragdo considera ser seu dever exprimir o
reconhecimento as seguintes entidades, pela contribuicdo que prestaram a atividade da Sociedade:

- As entidades de supervisao, pela disponibilidade manifestada em todos os contatos havidos;

- Aos érgéos de fiscalizagdo — Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas da Sociedade - e aos
membros da Mesa da Assembleia-geral, pelo acompanhamento e colaboragao prestados;

- Aos intermediarios dos varios mercados, pelo bom relacionamento mantido;

- A rede comercial do Grupo CGD e seus responsaveis, com quem tem sido possivel construir
uma verdadeira parceria de confianca na relagdo com os Clientes;

- Atodos os Clientes dos Fundos de Pensdes geridos pela sociedade, pela confianga manifestada;

- Aos Colaboradores da empresa, pela grande dedicagao e profissionalismo, que foram decisivos
para os resultados alcangados.

Lisboa, 28 de fevereiro de 2023

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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11.DEMONSTRACOES FINANCEIRAS COM NOTAS
EXPLICATIVAS

BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

ATIVO Notas 2022 2021
ATIVO NAO CORRENTE:
Ativos fixos tangiveis 5 145 295
Ativos intangiveis 6 33,404 33,404
Participagdes financeiras - Outros métodos 7 1,183 1,076
Outros ativos financeiros 7 - 1,302
Ativos por impostos diferidos 8 - 1,678
Total do ativo ndo corrente 34,732 37,755
ATIVO CORRENTE:
Clientes 9 44216 282,090
Outras contas a receber 10 1,853,513 1,928,413
Diferimentos 11 2,106 1,561
Caixa e depositos bancarios 4 10,689,379 10,513,323
Total do ativo corrente 12,589,214 12,725,386
Total do ativo 12,623,946 12,763,141
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO Notas 2022 2021
CAPITAL PROPRIO:
Capital subscrito 12 3,000,000 3,000,000
Reservas legais 12 600,000 600,000
Outras reservas 12 4,050,298 4,050,298
Resultado liquido do exercicio 12 2,485,580 2,577,520
Total do capital préprio 10,135,878 10,227,818
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Provisbes 22 136,587 189,764
Total do passivo nao corrente 136,587 189,764
PASSIVO CORRENTE:
Fornecedores 13 347,627 350,040
Estado e outros entes publicos 8 1,502,172 1,411,257
Outras contas a pagar 14 501,681 584,261
Total do passivo corrente 2,351,480 2,345,558
Total do passivo 2,488,068 2,535,323
Total do capital préprio e do passivo 12,623,946 12,763,141

O anexo faz parte integrante do balango em 31 de dezembro de 2022.
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO E DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

RENDIMENTOS E GASTOS Notas 2022 2021
Servigos prestados 15 6,542,677 6,638,706
Fornecimentos e servigos externos 16 (2,936,848) (3,131,790)
Gastos com o pessoal 17 (572,194) (436,975)
(Aumentos) / reversdes de provisdes 22 53,177 116,242
Aumentos /(redugbes) de justo valor 7 (88) (3,842)
Outros rendimentos e ganhos 19 223,425 218,354
QOutros gastos e perdas 20 (38,347) (42,572)
Resultado antes de depreciacées, gastos de financiamento e impostos 3,271,802 3,358,123
(Gastos) / reversdes de depreciagao e de amortizagao 5e6 (150) (150)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 3,271,651 3,357,973
Juros e rendimentos similares obtidos 21 - 3,782
Juros e gastos similares suportados 21 (12) -
Resultado antes de impostos 3,271,639 3,361,755
Imposto sobre o rendimento do exercicio 8 (786,059) (784,235)
Resultado liquido do exercicio 2,485,580 2,577,520
Numero médio de acoes ordinarias emitidas 24 600,000 600,000
Resultado por acao 24 414 4.30

O anexo faz parte integrante da demostragao dos resultados por naturezas para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2022.
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CGD PENSOES

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

(Montantes expressos em Euros)

2022 2021
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de clientes 7,154,064 6,770,191
Pagamentos a fornecedores (655,118) (890,705)
Pagamentos de comissdes (2,196,855) (2,220,904)
Pagamentos ao pessoal (463,324) (295,158)
Caixa gerada pelas operacoes 3,838,767 3,363,424
Pagamento de imposto sobre o rendimento (723,226) (121,439)
Outros (pagamentos) / recebimentos (363,362) (154,815)
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias - (3,168)
Fuxos das atividades operacionais [1] 2,752,179 3,084,002
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis - -
Ativos intangiveis - (2,691)
Investimentos financeiros - -
Recebimentos provenientes de:
Ativos fixos tangiveis - -
Investimentos financeiros 1,398 -
Juros e rendimentos similares - 3,782
Fuxos das atividades de investimento [2] 1,398 1,091
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE ANANCIAMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos - -
Juros e gastos similares - -
Distribuicdo de dividendos (2,577,520) (4,730,000)
Fluxos das atividades de financiamento [3] (2,577,520) (4,730,000)
Variacao de caixa e seus equivalentes [4]=[1]+[2]+[3] 176,056 (1,644,907)
Efeito das diferencas de cambio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio (Nota 4) 10,513,323 12,158,230
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio (Nota 4) 10,689,379 10,513,323

O anexo faz parte integrante da demostragao dos fluxos de caixa para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2022.
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ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022 E 2021

1.

(Montantes expressos em Euros)

IDENTIFICACAO DA ENTIDADE

A CGD Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (adiante igualmente designada por
“CGD Pensotes” ou “Sociedade”) foi constituida em 14 de maio de 1992. A Sociedade tem como
principal atividade a administragédo, gestao e representacdo de fundos de pensdes (Fundos), sendo
responsavel em 31 de dezembro de 2022 pela gestdao de Fundos abertos e fechados detalhados na
Nota 23.

Conforme indicado na Nota 12, a Sociedade é detida integralmente pela Caixa Geral de Depositos, SA.
Os principais saldos e transagdes com empresas do Grupo CGD encontram-se detalhados na Nota 25.

As demonstragbes financeiras em 31 de dezembro de 2022 foram aprovadas pelo Conselho de
Administracdo em 28 de fevereiro de 2023. Contudo, as mesmas estao ainda sujeitas a aprovacao pela
Assembleia Geral, nos termos da legislagao comercial em vigor em Portugal.

O Conselho de Administracéo entende que as demonstracdes financeiras refletem de forma verdadeira
e apropriada as operagdes da Sociedade, bem como a sua posi¢cao e desempenho financeiros e os
seus fluxos de caixa.

REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragbes financeiras anexas foram preparadas no quadro das disposicées em vigor em
Portugal, em conformidade com o Decreto-Lei n® 158/2009, de 13 de julho (com as alteragbes
introduzidas pelo Decreto-Lei n.2 98/2015), e de acordo com a Estrutura Conceptual, Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro (“NCRF”) e respetivas Normas Interpretativas que constituem o
Sistema de Normalizagdo Contabilistica (“SNC”), aplicaveis ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2022.

PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparacao das demonstragdes financeiras foram as
seguintes:

3.1 Bases de apresentacdo

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos da Sociedade, mantidos de acordo com as
Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro e respetivas normas interpretativas em vigor a data da
elaboracdo das demonstragdes financeiras.

3.2 Alteracoes voluntarias de politicas contabilisticas

Durante o exercicio de 2022 a Sociedade ndo procedeu a alteracdo voluntaria de politicas
contabilisticas.

3.3. Ativos e passivos correntes e ndo correntes

Um ativo é classificado como “corrente” quando satisfaz um dos seguintes critérios:
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— Espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido, no decurso normal do ciclo
operacional da Sociedade;

— Seja detido essencialmente com a finalidade de ser negociado;
— Espera-se que seja realizado num periodo até doze meses apds a data do balancgo; ou

— E caixa ou equivalente de caixa, a menos que lhe seja limitada a troca ou uso para liquidar
um passivo durante pelo menos doze meses apos a data do balanco.

— Todos os outros ativos sdo classificados como ndo correntes.
Um passivo é classificado como “corrente” quando satisfaz um dos seguintes critérios:
— Espera-se que seja liquidado durante o ciclo operacional normal da Sociedade;
— Exista essencialmente para a finalidade de ser negociado;
— Deva ser liquidado num periodo até doze meses apés a data do balan¢o; ou

— A entidade nao tenha um direito incondicional de diferir a liquidagao do passivo durante pelo
menos doze meses apds a data do balango.

Todos os outros passivos sao classificados como nao correntes.

3.4 Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicao (incluindo custos diretamente
atribuiveis para colocar os ativos na localizacdo e condicdo necessdrias para 0s mesmos serem
capazes de funcionar da forma pretendida), deduzido de deprecia¢cdes e perdas por imparidade
acumuladas, quando aplicavel.

As depreciagbes sdo calculadas, ap6s o momento em que o bem se encontra em condigdes de ser
utilizado, de acordo com o método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida util
estimado para cada grupo de bens.

A Sociedade estima a vida util dos ativos tangiveis em:

Anos de vida util

Mobiliario e material

Equipamento informatico

As vidas Uteis e 0 método de depreciagao dos varios bens séo revistos anualmente. O efeito de alguma
alteracao a estas estimativas é reconhecido na demonstragao dos resultados de forma prospetiva.

As despesas de reparacdo, manutengdo e outras despesas associadas ao seu uso que nao sejam
suscetiveis de gerar beneficios econémicos futuros adicionais séo registadas como gastos do exercicio
na rubrica “Fornecimentos e servicos externos”.

O ganho (ou a perda) resultante da alienagao ou abate de um ativo fixo tangivel é determinado como a
diferenca entre o justo valor do montante recebido ou a receber na transagao e a quantia escriturada
do ativo, sendo reconhecido em resultados no exercicio em que ocorre a alienagao ou o abate.

3.5 Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis da Sociedade respeitam a software e encontram-se registados ao custo de
aquisicdo deduzido de depreciagdes acumuladas e eventuais perdas por imparidade acumuladas. A
Sociedade estima a vida (til do software em trés anos.
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3.6 Imparidade de ativos fixos tangiveis e intangiveis

Em cada data de relato é efetuada uma revisdo das quantias escrituradas dos ativos fixos tangiveis e
intangiveis da Sociedade com vista a determinar se existe algum indicador de que os mesmos possam
estar em imparidade. Se existir algum indicador, é estimada a quantia recuperavel dos respetivos ativos
a fim de determinar a extensdo da perda por imparidade.

3.7 Ativos e passivos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sao reconhecidos no balango quando a Sociedade se torna parte das
correspondentes disposi¢des contratuais, sendo utilizado para o efeito o previsto na NCRF 27 —
Instrumentos financeiros:

(i) Outros ativos financeiros

Os outros ativos financeiros dizem integralmente respeito a unidades de participacdo em fundos
de investimento e sdo mensurados ao justo valor, sendo as variagbes registadas na rubrica
“Aumentos / (redugdes) de justo valor”, da demonstragcdo dos resultados.

As unidades de participagao sao valorizadas ao ultimo valor conhecido e divulgado pela respetiva
entidade gestora ou, se aplicavel, ao ultimo pre¢o do mercado onde se encontrarem admitidas a
negociagédo. O critério adotado tem em conta o pregco considerado mais representativo, em
funcao, designadamente, da quantidade, frequéncia e regularidade das transacgodes.

As mais e menos-valias realizadas resultantes do resgate de unidades de participagdo sao
determinadas face ao valor de balanco no inicio do ano ou face ao custo de aquisi¢do, no caso
de terem sido subscritas durante o exercicio, por aplicacdo do critério de custeio FIFO. Neste
sentido, os “Aumentos/(redugdes) de justo valor” correspondem a diferenca entre o valor da
unidade de participagéo a data de relato e o valor de balango no final do ano anterior corrigido
pelas subscrigdes ocorridas no ano, por aplicagao do critério de custeio FIFO.

(i) Clientes e outras contas a receber

Os saldos de clientes e de outras contas a receber séo registados no ativo pelo seu valor nominal
deduzido de eventuais perdas por imparidade. As perdas por imparidade correspondem a
diferengca entre a quantia inicialmente registada e o seu valor recuperavel, as quais sé@o
reconhecidas na demonstragao dos resultados do exercicio em que sdo determinadas.

Subsequentemente, se 0 montante da perda por imparidade diminuir esta é revertida por
resultados. A reversao é efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (custo) caso
a perda nao tivesse sido inicialmente registada. A reversao de perdas por imparidade é registada
em resultados na mesma rubrica.

(iii) Caixa e depositos bancérios

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e depdsitos bancarios” correspondem aos valores
em caixa, depositos a ordem e depdsitos a prazo e outras aplicacoes de tesouraria com
vencimento a menos de 3 meses e para 0s quais o risco de altera¢do de valor ndo é significativo.

A caixa e equivalentes de caixa encontram-se registados no ativo pelo seu valor nominal.

(iv) Fornecedores e outras contas a pagar

Os saldos de fornecedores e outras contas a pagar sdo registados no passivo pelo seu valor
nominal.

(v) Desreconhecimento de ativos e passivos financeiros

A Sociedade desreconhece ativos financeiros apenas quando os direitos contratuais aos seus
fluxos de caixa expiram por cobranca, ou quando transfere para outra entidade o controlo desses
ativos financeiros e todos os riscos e beneficios significativos associados a posse dos mesmos.
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A Sociedade desreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigagao
seja liquidada, cancelada ou expire.
3.8 Rédito
O rédito € mensurado pelo justo valor da contraprestagao recebida ou a receber.

O rédito proveniente da prestagéo de servigos é reconhecido com referéncia a fase de acabamento do
servico a data de relato, desde que todas as seguintes condigbes estejam satisfeitas:

— O montante do rédito possa ser mensurado com fiabilidade:
— E provavel que beneficios econémicos futuros associados & prestacao fluam para a Sociedade;
— Os custos incorridos ou a incorrer com a transagao possam ser mensurados com fiabilidade; e

— Afase de acabamento do servi¢o a data de relato possa ser mensurada com fiabilidade.

O rédito de juros é reconhecido utilizando o método da taxa de juro efetivo, desde que seja provavel
que beneficios econdmicos fluam para a Sociedade e o seu montante possa ser mensurado com
fiabilidade.

O rédito proveniente de dividendos é reconhecido quando se estabelece o direito da Sociedade a
receber esse montante.

Remuneracao de gestao

Como remuneracao pela sua atividade, a Sociedade cobra aos Fundos geridos comissbes de gestao
financeira e comissdes de gestao técnica e administrativa, calculadas sobre o valor dos Fundos e sobre
as contribui¢cdes dos Associados para 0s mesmos.

Pela fungéo de comercializacao das unidades de participagdo dos Fundos de pensdes abertos, a Caixa
Geral de Depésitos, S.A. (CGD) cobra uma comisséo de comercializacao. Esta comisséo é registada
na rubrica “Fornecimentos e servigos externos” (Nota 16).

3.9 Locacdes

As locacdes sao classificadas como financeiras sempre que os seus termos transferem
substancialmente todos os riscos e beneficios associados a propriedade do bem para o locatario. As
restantes locacgdes sao classificadas como operacionais. A classificacdo das locacdes € feita em fungao
da substancia e nao da forma do contrato.

Os ativos adquiridos mediante contratos de locagéao financeira, bem como as correspondentes
responsabilidades, sédo registados no inicio da locacdo pelo menor de entre o justo valor dos ativos e o
valor presente dos pagamentos minimos da locagdo. Os pagamentos de locagdes financeiras sao
repartidos entre encargos financeiros e redu¢ao da responsabilidade, de modo a ser obtida uma taxa
de juro constante sobre o saldo pendente da responsabilidade.

Os pagamentos de locacdes operacionais sao reconhecidos como gasto numa base linear durante o
periodo da locacéo.

3.10 Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento do exercicio registado na demonstragdo dos resultados corresponde a
soma dos impostos correntes e diferidos. Os impostos correntes e diferidos sdo registados em
resultados, salvo quando se relacionem com itens registados diretamente no capital proprio, caso em
que sao registados no capital préprio.

O imposto corrente a pagar € calculado com base no lucro tributavel do exercicio. O lucro tributavel
difere do resultado contabilistico, uma vez que exclui diversos gastos e rendimentos que apenas serao
dedutiveis ou tributdveis em outros exercicios, bem como gastos e rendimentos que nunca serao
dedutiveis ou tributaveis.
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Os impostos diferidos referem-se as diferengas temporarias entre os montantes dos ativos e passivos
para efeitos de relato contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributagcao. Os ativos e
0s passivos por impostos diferidos sdo mensurados utilizando as taxas de tributagdo que se espera
gue venham a estar em vigor & data da reversdo das correspondentes diferengas temporéarias, com
base nas taxas de tributagédo (e legislagao fiscal) que estejam formalmente emitidas no final de cada
exercicio econémico.

Os passivos por impostos diferidos sao reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis.
Os ativos por impostos diferidos sdo registados para as diferencas temporarias dedutiveis
relativamente as quais existem expetativas razoaveis de lucros fiscais futuros suficientes para utilizar
esses ativos por impostos diferidos, ou diferengas temporarias tributaveis que se revertam no mesmo
periodo de reversao das diferencas temporarias dedutiveis. Em cada data de relato é efetuada uma
revisdo dos ativos por impostos diferidos, sendo os mesmos ajustados em fungdo das expetativas
guanto a sua utilizacao futura.

A compensagao entre ativos e passivos por impostos diferidos apenas é permitida quando: (i) a
Sociedade tenha um direito legal de proceder a compensagao entre tais ativos e passivos para efeitos
de liquidagéo; (ii) tais ativos e passivos se relacionam com impostos sobre o rendimento langados pela
mesma autoridade fiscal; e (iii) a Sociedade tenha a intencao de proceder a compensacéao para efeitos
de liquidacgéao.

Nos termos do Decreto-Lei n® 171/87, de 20 de abril, sobre as contribuicdes dos Associados para os
respetivos Fundos incide uma taxa da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes
(ASF), a qual constitui encargo de cada Fundo. Nao obstante, no que se refere aos Fundos Caixa
Reforma Defensivo, Caixa Reforma Moderado, Império - Bonanga, Galp Energia, Caixa Reforma
Garantida 2022, Fidelidade, Mundial — Confianca, Caixa Reforma Rendimento, PIR Fidelidade e PPR
Rendimento Mais, esta taxa é suportada pela Sociedade, sendo registada na rubrica de “Outros gastos
e perdas — Taxa ASF” (Nota 20).

3.11 Provisdes

Séo reconhecidas provisdes apenas quando a Sociedade tenha uma obrigacdo presente (legal ou
implicita) resultante dum acontecimento passado, seja provavel que para a liquidagao dessa obrigacédo
ocorra uma saida de recursos e o montante dessa obrigacdo possa ser razoavelmente estimado.

O montante das provisbes registadas consiste na melhor estimativa na data de relato dos recursos
necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideracao os riscos
e incertezas associados a cada obrigagéo.

As provisdes séo revistas em cada data de relato financeiro sendo ajustadas de modo a refletirem a
melhor estimativa a essa data.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo divulgados
sempre que a possibilidade de existir uma saida de recursos econémicos nao seja remota. Os ativos
contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragbes financeiras, sendo divulgados quando for
provavel a existéncia de um influxo econémico futuro de recursos.

3.12 Especializacio de exercicios

A Sociedade regista os seus rendimentos e gastos de acordo com o principio da especializagao de
exercicios, sendo os mesmos reconhecidos a medida que sdo gerados, independentemente do
momento do seu recebimento ou pagamento. As diferencas entre os montantes recebidos e pagos e
os correspondentes rendimentos e gastos gerados sdo registadas nas rubricas de acréscimos e
diferimentos.
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3.13 Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data do balango que proporcionem informacgéo adicional sobre condi¢des
que existiam a data do balang¢o (“adjusting events”) séo refletidos nas demonstra¢des financeiras. Os
eventos apds a data do balango que proporcionem informacao sobre condigdes que ocorram apos a
data do balango (“non adjusting events”), se materiais, sdo divulgados no anexo as demonstracoes
financeiras.

3.14 Juizos de valor criticos e principais fontes de incerteza associadas a estimativas

A preparagdo das demonstragdes financeiras requer a elaboracdo de estimativas e a adog¢do de
pressupostos por parte do Conselho de Administragdo da Sociedade, que podem afetar o valor dos
ativos e passivos, réditos e custos, assim como de passivos contingentes divulgados.

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados por referéncia a data de relato com
base no melhor conhecimento existente a data de aprovacdo das demonstra¢des financeiras dos
eventos e transagdes em curso, assim como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes.
Contudo, poderéao ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, nao sendo previsiveis a data de
aprovacao das demonstragdes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteragdes
as estimativas que ocorram posteriormente a data das demonstragées financeiras serao corrigidas de
forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, os resultados reais das
transagOes em questao poderao diferir das correspondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efetuadas na preparagao destas demonstragdes financeiras
foram os seguintes:

(i) Especializacdo de comissdes a receber e a pagar

Os montantes relativos as especializagées das comissdes a receber e a pagar correspondem a
melhor estimativa do Conselho de Administracdo em 31 de dezembro de 2022 sobre o montante
a receber e a pagar em 2023.

(ii) Impostos sobre os lucros
Os impostos sobre os lucros (correntes e diferidos) sdo determinados pela Sociedade com base
nas regras definidas pelo enquadramento fiscal em vigor. No entanto, em algumas situagdes, a
legislagdo fiscal pode nao ser suficientemente clara e objetiva, originando a existéncia de
diferentes interpretacbes. Nestes casos, os valores registados resultam do melhor entendimento
dos érgaos responsaveis da Sociedade sobre o correto enquadramento das suas operagoes, 0
qual é no entanto suscetivel de ser questionado por parte das Autoridades Fiscais.

4. CAIXA E EQUIVALENTES

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes inclui numerario e
depésitos bancarios imediatamente mobilizaveis (de prazo inferior ou igual a trés meses). A caixa e
seus equivalentes em 31 de dezembro de 2022 e 2021 tém o seguinte detalhe:

2022 2021
Depésitos bancarios imediatamente disponiveis 10,689,379 10,513,323
10,689,379 10,513,323

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, os depositos bancarios imediatamente mobilizaveis dizem
respeito a depositos a ordem junto da CGD, os quais nao sao remunerados.
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5. ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido na quantia escriturada
dos ativos fixos tangiveis, bem como nas respetivas depreciagbes acumuladas, foi o seguinte:

2022
Saldos no inicio Abates Saldos no final
Valor Depreciagdes Valor Valor Depreciagbes Depreciagdes Valor Depreciagbes Valor
bruto  acumuladas liquido bruto acumuladas do exercicio bruto  acumuladas liquido
Equipamento 34,120 (33,825) 295  (1,009) 1,009 (150) 33,111 (32,966) 145
administrativo
34,120 (33,825) 295  (1,009) 1,009 (150) 33,111 (32,966) 145
2021
Saldos no inicio Saldos no final
Valor Depreciagbes Valor Depreciagbes Valor Depreciagbes Valor
bruto acumuladas liquido do exercicio bruto  acumuladas liquido
Equipamento 34.120 (33.675) 445 (150) 34.120 (33.825) 295
administrativo
34.120 (33.675) 445 (150) 34.120 (33.825) 295

6. ATIVOS INTANGIVEIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o movimento ocorrido na quantia escriturada
dos ativos intangiveis, bem como nas respetivas reintegragdes acumuladas, foi o seguinte:

2022
Saldos no inicio Saldos no final
Valor Depreciagbes Valor Depreciagbes Valor Depreciagbes  Valor
bruto acumuladas liquido do exercicio bruto acumuladas liquido
Ativos intangiveis
Software 255,137 (255,137) - - 255,137 (255,137) -
Ativos intangiveis - em curso
Software 33,404 - 33,404 - 33,404 - 33,404
288,542 (255,137) 33,404 - 288,542 (255,137) 33,404
2021
Saldos no inicio Saldos no final
Valor Depreciagdes Valor Aquisi- Depreciagdes Valor Depreciagdes  Valor
bruto acumuladas liquido coes do exercicio bruto acumuladas liquido
Ativos intangiveis
Software 255,137 (255,137) - - - 255,137 (255,137)
Ativos intangiveis - em curso
Software 30,713 30,713 2,691 - 33,404 - 33,404
285,850 (255,137) 30,713 2,691 - 288,542  (255,137) 33,404
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7. PARTICIPACOES FINANCEIRAS E OUTROS ATIVOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2022, a rubrica “Participacdes financeiras” diz respeito ao valor das
contribui¢cdes para o Fundo de Compensagao do Trabalho e respetiva valorizagdo naquela data, de
acordo com detalhe;

2022
Valor d Variag6es do
Valor inicial Subscrigdes Resgates alor de justo valor no
Titulos mercado exercicio
Participagdes financeiras - Outros métodos
Fundo de Compensagé&o do Trabalho 1,076 443 (247) 1,183 (88)
1,076 443 (247) 1,183 (88)

Em 31 de dezembro de 2022 a rubrica “Outros ativos financeiros” nao apresenta investimentos
consequéncia da liquidagdo das UP’s da Tishman, sendo que em 31 de dezembro de 2021
decompunha-se como segue:

2021
Variagdes do
Valor de justo valor no
Titulos Valor inicial mercado exercicio
Ativos ndo correntes
Unidades de participagao em fundos
de investimento imobiliario:

Tishman Esof Sfeeder 5.151 1.302 (3.849)
5.151 1.302 (3.849)

O valor inicial das unidades de participacdo corresponde ao seu custo de aquisi¢do, no caso de terem
sido compradas ou alienadas ao longo do ano, ou ao seu valor de balango em 31 de dezembro do ano
anterior, no que se refere as unidades de participacao adquiridas em exercicios anteriores.

Em 2021 foi ainda recebido rendimento de unidades de participagdo no montante de euros 3.782 euros
(Nota 21).
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IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO E ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

A Sociedade esta sujeita a tributacao em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas
(IRC) e respetiva Derrama, cuja taxa agregada nos exercicios de 2022 e 2021 corresponde a 22,5%.

A Sociedade esta ainda sujeita a Derrama Estadual, a uma taxa de 3%, aplicavel ao lucro tributavel
compreendido entre os 1.500.000 euros e os 7.500.000 euros, de 5%, aplicavel ao lucro tributavel
compreendido entre 7.500.000 euros e 35.000.000 euros e de 9%, aplicavel ao lucro tributavel que
exceda os 35.000.000 euros.

Adicionalmente, nos termos do artigo 882 do Cdédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas, a Sociedade encontra-se sujeita a tributagdo auténoma sobre um conjunto de encargos as
taxas previstas no referido artigo.

A Sociedade esta abrangida pelo regime especial de tributacdo dos grupos de Sociedades, enquanto
entidade dominada, previsto no Artigo 69° do Cédigo do IRC. Nesta conformidade, o resultado fiscal da
Sociedade concorre para a matéria coletavel da entidade dominante, Caixa Geral de Depésitos, S.A..
A opgédo por este regime conduz a que o custo/proveito com imposto sobre o rendimento seja
reconhecido na esfera individual da Sociedade, sendo os correspondentes pagamentos ou
recuperacOes efetuados pela entidade dominante. Deste modo, os montantes a recuperar e a pagar
relativos a impostos correntes sobre lucros serdo objeto de liquidacao financeira pela Caixa Geral de
Depésitos, S.A..

De acordo com o artigo 63° do Cdédigo do IRC, relativo as regras sobre precos de transferéncia, nas
operacdes comerciais, incluindo, designadamente, operagdes ou séries de operacdes sobre bens,
direitos ou servicos, bem como nas operag¢des financeiras efetuadas entre um sujeito passivo e
qualquer outra entidade, sujeita ou ndo a IRC, com a qual esteja em situagao de relagdes especiais
(Nota 25), devem ser contratados, aceites e praticados termos ou condi¢des substancialmente idénticos
aos que normalmente seriam contratados, aceites e praticados entre entidades independentes em
operagdes comparaveis.

Para este efeito, o sujeito passivo deve adotar o método ou métodos suscetiveis de assegurar o mais
elevado grau de comparabilidade entre as operagdes que efetua e outras substancialmente idénticas,
em situagdes normais de mercado ou de auséncia de relagcdes especiais, nos termos previstos no
referido preceito legal, devendo ainda manter organizada a documentacdo respeitante a politica
adotada em matéria de precgos de transferéncia.

O néo cumprimento das regras de pre¢os de transferéncia em questdo nas operagdes efetuadas entre
0 sujeito passivo e qualquer outra entidade, sujeita ou ndo a imposto, com a qual esteja em situagao
de relacdes especiais, podera dar origem a corregdes para efeitos de determinagéo do lucro tributavel
em sede de IRC.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica da demonstragéo dos resultados
de “Impostos sobre o Rendimento do Exercicio” tem a seguinte composigao:

2022 2021
Imposto sobre o rendimento do exercicio
Impostos correntes 784,381 784,602
Impostos diferidos 1,678 (367)
786,059 784,235
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A reconciliagdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto, verificadas nos exercicios de 2022 e
2021 pode ser demonstrada como se segue:

2022 2021
Taxa Imposto Taxa Imposto
Resultado antes de impostos 3,271,639 3,361,755
Imposto apurado com base na taxa nominal 22.50% 736,119 22.50% 756,395
Custos nao aceites 0.09% 3,031 0.10% 3,411
Provis6es nao aceites e reversdes -0.37% -11,965 0.00% -
Multas, coimas e juros compensatorios 0.00% - 0.00% 100
Derrama estadual 1.60% 52,479 1.45% 48,753
Tributagdo auténoma 0.02% 806 0.02% 802
Impostos diferidos 0.05% 1,678 -0.01% -367
Outros 0.12% 3,911 -0.74% -24.858
Imposto sobre o rendimento 24.03% 786,059 23.33% 784,235

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Estado e outros entes publicos” do passivo apresentava
a seguinte composicao:

2022 2021
Estado e Outros Entes Publicos

IRC a pagar 1,453,965 1,393,691
Contribuigdes para a seguranga social 21,337 7,075
Retencéo de impostos sobre rendimentos 26,416 9,796
IVA a pagar 113 321
Imposto do selo sobre comissdes 279 340
Fundos de compenséao do trabalho 62 34

1,502,172 1,411,257

Conforme anteriormente referido, a Sociedade esta abrangida pelo regime especial de tributagao dos
grupos de Sociedades, sendo os pagamentos por conta realizados pela entidade dominante (Caixa
Geral de Depésitos, S.A.).

De acordo com a legislacdo em vigor, as declaragdes fiscais estdo sujeitas a revisdo e corregao por
parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranga Social),
exceto quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido concedidos beneficios fiscais, ou estejam
em curso inspegdes, reclamagdes ou impugnagdes, casos estes em que, dependendo das
circunstancias, os prazos sao alargados ou suspensos. Deste modo, as declaragbes fiscais da
Sociedade relativas aos exercicios de 2019 a 2022 poderao ainda vir a ser sujeitas a revisdo e corre¢ao
por parte das autoridades fiscais.

O Conselho de Administracdo da Sociedade entende que as eventuais corre¢des resultantes de
revisdes/inspegdes por parte das autoridades fiscais relativamente aos exercicios acima indicados néo
terdo um efeito significativo para as demonstragdes financeiras em 31 de dezembro de 2022.
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9. CLIENTES
Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte composic¢ao:
2022 2021
Clientes - Conta corrente
Petrogal 26,000 52,000
Caixa Geral de Depositos 9,900 9,894
Caixa Gestao de Ativos 8,317 7,111
G.E. - Petrogal - 119,059
G.E. - Galp Energia, SA - 63,482
Outros - 30,543
44,216 282,090

Em janeiro de 2022, os Clientes G.E. — Petrogal e G.E. — Galp Energia, SA procederam ao pagamento
integral dos valores em conta corrente.

Em janeiro de 2023 todos os Clientes procederam a liquidacao dos valores em conta corrente.

10. OUTRAS CONTAS A RECEBER

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o saldo da rubrica “Outras contas a receber” apresentava a
seguinte composicao:

2022 2021

Devedores por acréscimos de rendimentos
Comissdes a receber 1,727,043 1,844,718
Research 116,960 82,541
1,844,003 1,927,258

QOutros devedores

Adiantamentos a colaboradores 9,510 1,154
9,510 1,154
1,853,513 1,928,413

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Comissdes a receber” refere-se sobretudo a comissoes
decorrentes da gestao dos fundos de pensdes durante o ultimo trimestre do ano.

11. DIFERIMENTOS - ATIVO

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica respeita a despesas com trabalhos especializados.

RELATORIO E CONTAS 2022 30



12.

13.

&H

CGD PENSOES

CAPITAL PROPRIO

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o capital da Sociedade encontra-se totalmente subscrito e
realizado, sendo composto por 600.000 agdes com o valor nominal de 5 euros cada, integralmente
detidas pela Caixa Geral de Depésitos, SA.

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, as rubricas de reservas legais, outras reservas e resultado liquido
do exercicio apresentam a seguinte composig¢ao:

2022 2021
Resenvas legais 600,000 600,000
Reservas livres 4,050,298 4,050,298
Resultado liquido do exercicio 2,485,580 2,577,520

7,135,878 7,227,819

De acordo com a legislagdo em vigor, uma percentagem nao inferior a 5% dos lucros liquidos de cada
exercicio devera ser transferida para a reserva legal, até que esta represente pelo menos 20% do
capital. Esta reserva s6 pode ser utilizada para aumentar o capital ou para cobertura de prejuizos da
Sociedade, depois de esgotadas todas as outras reservas.

Por Deliberagédo Unanime por Escrito do acionista Unico datada de 31 de margo de 2022, foi aprovada
a aplicacao do Resultado do Exercicio de 2021 no valor de 2.577.520,42 euros em dividendos.

FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresentava a seguinte composi¢ao:

2022 2021
Fornecedores - Conta corrente
CGD 336,778 335,636
Caixa Gestao de Ativos 10,849 10,938
Outros 3,466
347,627 350,040

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “CGD” inclui as comissdes a pagar a CGD pela fungéo
de comercializagdo das unidades de participacdo de Fundos Abertos relativas ao trimestre anterior, ja
faturadas e ainda ndo pagas, no montante de 336.022 euros e 329.039 euros, respetivamente.
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Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte composic¢ao:

CGD PENSOES

2022 2021
Credores por acréscimos de gastos

Comissodes a pagar 201,786 216,783
Research - Caixa Gestédo de Ativos 125,090 99,820
Remuneragdes a liquidar 67,490 48,278
Encargos com auditoria 44,695 91,371
Encargos com estudos atuariais 29,122 35,816
Senvigos Informaticos 13,530 6,765
Senigos Especializados 5,566 7,275
Seguros 4,000 18,049
Taxas a pagar a ASF 3,748 4,058
Cobertura de garantia "Caixa Reforma Garantida 2022" - 37,260
Outros 6,654 18,785

501,681 584,261

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica “Comissdes a pagar’ refere-se as comissdes de

assessoria financeira do trimestre anterior a liquidar a Caixa Gestao de Ativos nos termos do contrato
celebrado pela gestao da totalidade dos ativos que integram as carteiras sob gestdo da Sociedade,
assim como pela prestagéo de servicos de back office, controlo de risco e avaliagdo de performance.

Em 2021, a rubrica Outros, inclui os “Servigos Informaticos” “Servi¢os Especializados” no valor de 6,765

euros e 7,275 euros respetivamente,

Com a liquidagéo do fundo Caixa Reforma Garantida 2022 em margo de 2022 cessa 0 encargo a pagar

com a cobertura de garantia de capital.
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15. SERVICOS PRESTADOS

O rédito reconhecido pela Sociedade por servigos prestados nos exercicios findos em 31 de dezembro
de 2022 e 2021 apresenta a seguinte composi¢ao:

2022 2021
Comissodes de gestao e administracdo dos Fundos de
Pensoes
FP Fechados 4,013,185 4,128,094
FP Caixa Reforma Defensivo 1,243,226 1,172,971
FP Caixa Reforma Rendimento 472,115 535,290
FP Caixa Reforma Moderado 369,384 318,864
FP PPR Rendimento Mais 265,148 297,021
FP Caixa Reforma Garantida 2022 14,126 63,882
6,377,184 6,516,123
Comissoes de resgate 33,605 24,144
Comissoes de transferéncia 475 -
Comissoes de subscricao 1,288 1,127
Prestacao de senigos diversos 130,125 97,312
6,542,677 6,638,706

A rubrica de “Prestagbes de servigos diversos” inclui os servigos de research prestados aos fundos de
pensdes, que ascendem a 116,960 euros e 82,541 euros em 2022 e 2021 respetivamente.
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Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:
2022 2021
Fornecimentos e senigos externos
Comissoes
Comissoes de comercializagao 1,363,519 1,347,129
Comissoes de assessoria financeira 758,901 795,280
Outras comissoes 72,828 102,591
Trabalhos especializados
Estudos Atuariais
Fidelidade 108,826 120,979
Towers Watson 16,710 36,882
Cedéncias 182,583 252,002
Consultores e auditores externos
Auditoria 71,835 105,153
Consultores 115,207 104,529
Research 125,090 99,820
Assisténcia Juridica 35,771 75,378
Rendas e alugueres
CGD 16,397 16,397
Outras entidades 8,015 8,086
Informéatica 29,623 29,419
Honorarios 6,083 5,526
Outros 25,457 32,619
2,936,848 3,131,790

A rubrica “Comissbes de assessoria financeira” refere-se aos custos incorridos com o contrato
celebrado com a Caixa Gestao de Ativos pela gestao da totalidade dos ativos que integram as carteiras
sob gestao da Sociedade, assim como pela prestacao de servigcos de back office, controlo de risco e
avaliagéo de performance.

A rubrica “Estudos atuariais” refere-se aos honorarios da Fidelidade e da Towers Watson pela
prestacao de servicos de avaliacdo atuarial dos Fundos de pensdes geridos pela Sociedade.

A rubrica “Research” refere-se ao servico de research prestado pela Caixa Gestdo de Ativos aos
Fundos de pensdes geridos pela Sociedade.
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CUSTOS COM PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte
composicao:

2022 2021
Gastos com pessoal
Remuneragdes dos empregados
Remuneragdes 451,785 330,319
Contribui¢cbes para Fundos de Pensoes 5,755 4,859
Remuneragdes orgaos sociais
Remuneragbes 16,800 15,987
Encargos sobre remuneragoes 77,617 65,414
Gastos de acao social 14,865 14,278
Outros 5,372 6,118
572,194 436,975

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o numero de Colaboradores € de 9 e 8 respetivamente. Este
namero nao inclui os Colaboradores cedidos por outras empresas do Grupo, cujos respetivos gastos
se encontram registados na rubrica “Fornecimentos e servigos externos”.

BENEFICIOS AOS EMPREGADOS

A Sociedade, também designada por “Associado”, subscreveu Adesdes Coletivas ao Fundo de
Pensdes Caixa Reforma Defensivo (anteriormente designado Caixa Reforma Activa), ao Fundo de
Pensdes Caixa Reforma Moderado (anteriormente designado Caixa Reforma Valor) e ao Fundo de
Pensdes Caixa Reforma Rendimento (anteriormente designado Caixa Reforma Prudente), que
financiam um Plano de Pensdes que se consubstancia num plano de contribuigado definida, contributivo
e independente da Seguranca Social.

O Plano tem como objetivo garantir o pagamento de complementos de pensbées de reforma por velhice
e invalidez, bem como de pensdes de sobrevivéncia imediata (viuvez e orfandade). Cumulativamente,
e sobre os valores resultantes das contribuicées dos participantes, os beneficios podem ser acedidos
nas situacbes de pré-reforma, reforma antecipada, desemprego de longa duracdo, incapacidade
permanente para o trabalho e doenga grave.

De acordo com o estipulado no Plano de Pensdes o acesso aos beneficios apenas serd possivel
quando for atribuida ao trabalhador uma penséao ao abrigo do regime de previdéncia que |lhe seja
aplicavel, e sera realizado em funcao do tipo de contribui¢cdes efetuadas, podendo estas ser da empresa
ou do participante. Assim, relativamente as contribuicées efetuadas pela Sociedade: (i) o pagamento
dos beneficios pode ser feito através da aquisicdo de um seguro renda imediata celebrado em nome e
por conta do Beneficiario a adquirir junto de uma seguradora; (ii) sem prejuizo da opg¢do enunciada
anteriormente, as mesmas contribuicbes podem ser ainda remidas em capital até ao maximo de um
terco do valor seu saldo valor de conta de participante (caso ndo seja possivel assegurar o pagamento
de uma penséo cuja prestacdo mensal seja superior a décima parte da retribuicdo minima mensal
garantida para a generalidade dos trabalhadores em vigor a data da remigédo entdo a remigéo é
efetuada pela totalidade dos montantes existentes resultantes de contribuicées da empresa).

Adicionalmente, e caso seja legal e fiscalmente possivel, (iii) poderéo solicitar a transferéncia do seu
saldo de conta de participante resultane de entregas da empresa para um fundo de pensdes aberto de
adesdo individual, sem encargos e desde que se mantenham as condi¢des estabelecidas no Plano de
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Pensdes inicial, ficando o pagamento do beneficio assegurado até ao limite da capacidade financeira
da conta individual do Beneficiario.

No que diz respeito ao pagamento dos beneficios resultante das contribuigdes do participante, esse
pode ser efetuado sob a forma de penséo, capital ou qualquer combinagéo destas formas,bem como
transferéncia para uma adeséo individual, nos termos definidos em (iii) consoante a manifestagao de
vontade do beneficiario.

O Plano abrange os trabalhadores efetivos da Sociedade e os ex-trabalhadores efetivos que tenham
completado, em data posterior a da constituigdo do plano, um minimo de dez ou trés anos consecutivos
ao servigco da Sociedade, consante a cessacao da relagdo laboral tenha ocorrido até 31 de julho de
2020, inclusive, ou apés esta data, contados a partir da data da respetiva admissao.

A remuneracdo para efeitos de apuramento das contribuicdes € composta pelo vencimento base,
acrescido dos subsidios de isencao de horario de trabalho e de disponibilidade e de outras
remuneragdes auferidas a titulo regular. Como tempo de servico € considerado o nUmero de anos
completos e consecutivos ao servi¢o da Sociedade.

O financiamento do plano de pensdes encontra-se a cargo da Sociedade, através da contribui¢éo inicial
e das contribuicdes trimestrais. A contribuicao trimestral a favor de cada participante é calculada da
seguinte forma: 2% * Soma das remuneragdes mensais desse trimestre.

O Associado podera ainda, sempre que entender, efetuar contribuicbes extraordinarias.

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a Sociedade efetuou contribuicbes
nos montantes de 5.755 euros e 4.859 euros, respetivamente. (Nota 17).

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, as contribuicbes tinham sido investidas em unidades de
participagao dos seguintes fundos de pensdes abertos:

N¢ de unidades de participagao Valor de mercado
2022 2021 2022 2021
Fundo Caixa Reforma Moderado 9,928 9,078 62,084 63,860
Fundo Caixa Reforma Defensivo 1,850 1,692 23,926 23,734
Fundo Caixa Reforma Rendimento 1 1 5 5
11,779 10,771 86,015 87,599

19. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:
2022 2021
Outros rendimentos e ganhos
Cedéncias 220,671 189,076
Cobertura de garantia "Caixa Reforma Garantida 2022" 514 8,571
Alienagao de outros ativos financeiros 96 20,659
Outros 2,144 48
223,425 218,354
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20. OUTROS GASTOS E PERDAS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte

composicao:
2022 2021
Outros gastos e perdas
Quotizagdes 15,464 17,174
Taxa ASF 7,362 8,827
Cobertura de garantia "Caixa Reforma Garantida 2022" 1,520 10,317
Outros 14,001 6,254
38,347 42,572

O saldo da rubrica de “Taxa ASF” refere-se, essencialmente, as taxas pagas e a pagar a Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, as quais corresponderam a 0,048% sobre as
contribuicdes efetuadas em 2022 e 2021 para alguns dos Fundos de Pensbes geridos pela Sociedade
(Nota 3.10).

21. JUROS E RENDIMENTOS SIMILARES OBTIDOS E SUPORTADOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, esta rubrica apresenta a seguinte
composicao:

2022 2021

Juros e rendimentos similares obtidos
Qutros rendimentos similares
Rendimentos de unidades de participagao (Nota 7 - 3,782

3,782

Juros e rendimentos similares suportados
Juros suportados
Outros (12)
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22. PROVISOES

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021, a rubrica de provisdes para fazer face a
eventuais contingéncias decorrentes da atividade, apresenta a seguinte composigao:

2022
Saldos em b . R . Saldos em
31.12.2021 otacdes eversdes 31 12.2022
Provisbes
Outras provisées 189,764 - (58,177) 136,587
189,764 - (53,177) 136,587
2021
Saldos em Dotacs Reversaes Saldos em
31.12.2020 01agoes 31.12.2021
Provisoes
Qutras provisbes 306.006 1.632 (117.874) 189.764
306.006 1.632 (117.874) 189.764

Em 2022 e 2021 foi registada a reversao de uma parcela da provisao constituida para contingéncias
fiscais no montante de 53.177 euros e 117.874 euros.
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23. FUNDOS DE PENSOES GERIDOS

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, os valores patrimoniais dos Fundos de Pensdes geridos pela
Sociedade, apresentando a seguinte composi¢ao:

2022 2021
Fundo de Pensbes Pessoal da CGD 3,306,870,581 3,558,676,779
Fundo de Pensdes Petrogal 196,920,830 242,164,148
Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Rendimento 145,698,445 173,451,139
Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Defensivo 107,839,573 116,979,301
Fundo de Pensdes Credibom 84,518,696 100,374,313
Fundo de Pensdes Galp Energia 75,046,524 81,154,621
Fundo de Pensbes Aberto Caixa PPR Rendimento Mais 49,130,270 56,988,557
Fundo de Pensdes Império Bonanga 45,529,319 54,259,297
Fundo de Pensdes Fidelidade 35,249,125 40,510,035
Fundo de Pensbes Aberto Caixa Reforma Moderado 33,719,934 36,291,973
Fundo de Pensbes Santa Casa da Misericordia de Lisboa 25,763,288 28,092,677
Fundo de Pensdes PIR Fidelidade 23,284,308 23,372,020
Fundo de Pensdes Mundial-Confianga 12,466,604 15,936,835
Fundo de Pensdes Instituto Nacional de Estatistica 8,035,535 8,383,579
Fundo de Pensdes Impresa Publishing e Associadas 3,085,987 3,651,501
Fundo de Pensdes STET 216,771 274,795
Fundo de Pensdes Companhia Portuguesa de Resseguros 160,620 206,538
Fundo de Pensbdes Ramos Pinto 63,152 64,188
Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Garantida 2022 * - 13,784,268

4,153,599,564 4,554,616,564

* Fundo liquidado em margo 2022

O Fundo SCML é gerido, em co-gestéo, pela CGD Pensées — S.G.F.P, S.A., pela Futuro — S.G.F.P,
S.A. e pela SGF — S.G.F.P, S.A., sendo a CGD Pensdes a Sociedade Gestora lider.

O Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Garantida 2022 (“Fundo”) foi constituido em 19 de margo
de 2007, por tempo indeterminado, tendo como objetivo garantir o financiamento de Planos de
Pensdes. Nos termos do regulamento de gestdo do Fundo, no dia 21 de marco de 2022, é garantido
por cada contribui¢do realizada para o Fundo até ao dia 18 de margo de 2022, o valor base de 5 euros
por unidade de participagéo, acrescido de uma rentabilidade minima de 30% sobre esse valor de
cotagdo base, a qual pode ainda ser acrescida em 50% da maior valorizacdo acumulada, apurada no
dia 19 de margo de cada ano, do indice acionista DJ Eurostoxx 50, desde a data de constituicdo do
Fundo até essa data.

Para cobertura das responsabilidades decorrentes das subscri¢gdes, o Fundo celebrou contratos de
venda a prazo com a Sucursal de Londres da CGD, mediante os quais, a 21 de margo de 2022, o Fundo
entrega & Sucursal de Londres da CGD os seus ativos, representados por strips de obriga¢des do
tesouro espanhol, belga, francés e italiano e recebe um montante equivalente ao capital investido
inicialmente, acrescido da rentabilidade garantida aos Participantes. Adicionalmente, nos termos do
regulamento de gestédo, caso se venha a revelar necessario, a Sociedade procedera a aquisicao de
unidades de patrticipagéo a favor dos Participantes em causa, no montante que permita igualar o valor
garantido em 21 de margo de 2022.

Em 30 de dezembro de 2021 foi submetido a Autoridade de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) para
aprovacao prévia, a minuta do contrato de extingdo do Fundo de Pensbes Aberto Caixa Reforma
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Garantida 2022, para liquidagcdo do Fundo e das unidades de participagdo com referéncia a 21 de
marco de 2022, tendo o fundo liquidado na data prevista.

Nos termos de um contrato de ades&o coletiva ao Fundo de Pensdes Caixa Reforma Rendimento
celebrado, o valor de reembolso ou de transferéncia (antes da tributacdo em sede de IRS) de cada
unidade de participagdo que se encontre afeta a contas individuais de participantes e que resulte de
contribuigdes do Associado nos termos previstos do plano, terd no minimo, que ser igual ao respetivo
valor de aquisicdo (garantia de capital). Se tal ndo resultar diretamente do valor da unidade de
participacdo na data de reembolso ou da transferéncia, a Sociedade Gestora devera complementar o
produto do reembolso ou transferéncia com o montante necessario para assegurar a garantia de capital.
Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 o valor das unidades de participacdo correspondentes a esta
adesdo coletiva ascendia a 547.440 euros e 509.873 euros, respetivamente, sendo superior ao
respetivo valor de aquisicdo. No ano de 2021, no ambito desta adesao, foi prestada a garantia de 1,05
euros a um participante. Para além destas situagdes, a Sociedade Gestora ndo concedeu qualquer
outra garantia de rentabilidade ou capital.

Em 2022 foi alterada a designacao dos seguintes fundos de pensdes; Caixa Reforma Prudente, Caixa
Reforma Activa e Caixa Reforma Valor para Caixa Reforma Rendimento, Caixa Reforma Defensivo e
Caixa Reforma Moderado, respetivamente.

RESULTADO POR ACAO

O resultado basico por agao nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 foi determinado
conforme segue:

2022 2021
Resultado liquido do exercicio 2,485,580 2,577,520
Numero médio de agbes ordinarias emitidas (Nota 12) 600,000 600,000
Resultado basico por acao 4.14 4.30

Nao é aplicavel o conceito de resultados por agéo diluidos uma vez que nao existem agdes ordinarias
contingentemente emissiveis, nomeadamente através de opgdes, warrants ou instrumentos financeiros
equivalentes a data do balango.
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25. PARTES RELACIONADAS

Identificagcdo dos acionistas

A empresa é integralmente detida pela Caixa Geral de Depdsitos, S.A. (CGD), com sede na Avenida
Jodo XXI, em Lisboa, sendo as suas demonstracdes financeiras consolidadas na CGD.

Orgéos de Gestao

Em 2021 e 2022, os membros do Conselho de Administragao da Sociedade eram:
- Paula Cristina Candido Geada
- Ana Cristina Vale Brizido

- José Pedro Gomes Rodrigues

No exercicio de 2022 e 2021 os membros do Conselho de Administracao nao foram remunerados
pela CGD Pensdes.

Orgdo de Fiscalizagao
Em 2021 e 2022, os membros do Conselho Fiscal eram:

- Jorge Fernando Regateiro de Jesus Carvalheiro
- Maria Manuel Cruzeiro Seabra da Costa
- Vitor Manuel Sequeira Simoes

- Tania Sofia Luis Mineiro (suplente)

Nos exercicios de 2022 e 2021, o total de remuneracdes pagas pela CGD Pensdes aos membros do
Conselho Fiscal ascendeu a 16.800 euros e 15.987 euros, respetivamente (Nota 17).

Sociedade Revisora Oficial de Contas (SROC)

Os honorarios da Ernst & Young Audit & Associados, SROC para o exercicio de 2022, relativamente
a auditoria da Sociedade Gestora, ascenderam a:

Remuneragéao Anual

(€)

Certificacao Legal das Contas a sociedade 8.750
Analise do Relatério de Controlo Interno (EOSGR&CI) 3.500
Prestacao de informacao a ASF sobre a PBCFT 3.500
Revisdo dos elementos de indole financeira e estatistica da Sociedade 1.590
Validagao de mapas estatisticos dos Fundos de Pensdes enviados a ASF 2.953
Certificacédo Legal das Contas dos Fundos de Pensdes 13.586

Total: 33.879

Aos valores apresentados acresce o IVA
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Saldos com partes relacionadas

Sao consideradas partes relacionadas para além dos membros do Conselho de Administracdo da
Sociedade, todas as entidades do Grupo Caixa Geral de Depositos. Em 31 de dezembro de 2022 e
2021, a Sociedade apresentava os seguintes saldos com partes relacionadas:

2022
cGD Caixa.Gestéo Total
Ativos
Ativo
Depo6sitos a ordem 10,689,379 - 10,689,379
Qutros ativos 9,900 8,317 18,216
10,699,278 8,317 10,707,595
Passivo
Outros passivos (350,449) (325,978) (676,285)
(350,449) (325,978) (676,285)
Gastos e perdas
Comissoes (1,373,547) (729,713) (2,103,260)
Fornecimentos e servigos externos (75,613) (308,655) (384,267)
Rendimentos e ganhos
Comissdes 51
Outros Servigos 900
Cedéncias 119,518 101,153 220,671
(1,328,742) (937,164) (2,266,856)
2021
CGD Caixa Gestao Ativos Total
Ativo
Depésitos a ordem 10.513.323 - 10.513.323
Outros ativos 9.894 7111 17.006
10.523.217 7111 10.530.328
Passivo
Outros passivos (342.941) (327.541) (670.482)
(342.941) (327.541) (670.482)
Gastos e perdas
Comissdes (1.384.787) (764.693) (2.149.479)
Fornecimentos e servigos externos (96.485) (332.902) (429.387)
Rendimentos e ganhos
Comissdes
Cedéncias 95.985 93.791 189.776
(1.385.287) (1.003.803) (2.389.090)
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GESTAO DE CAPITAL

De acordo com a legislagao em vigor, a Sociedade deve dispor, em cada exercicio, de uma margem
de solvéncia e de um fundo de garantia que representem certas percentagens e montantes minimos
legalmente estabelecidos, determinados com base no valor e caracteristicas dos Fundos de Pensbes
por si geridos. Em 31 de dezembro de 2022, os fundos préprios da Sociedade permitiam cumprir os
referidos requisitos.

EVENTOS SUBSEQUENTES

O Decreto-Lei n.2 14/2023 de 24 de fevereiro, determina a extingdo do Fundo de Pensbes do Pessoal
da Caixa Geral de Depositos (FPCGD), com efeitos a 31 de dezembro de 2022, revertendo para a
Caixa Geral de Depésitos todo o respetivo patrimonio, ativo e passivo. Por consequéncia, no ano de
2023, os montantes geridos pela CGD Pensdes SA serdo reduzidos em cerca de 3.300 milhdes de
euros, estimando-se os seguintes impactos diretos nos Resultados: i) reducao de aproximadamente
2,9 milhdes de euros em Comissbes de Gestdo; ii) reducdo dos Custos com Comissdes de
subcontratagdo da gestdo pagas a Caixa Gestdo de Ativos em cerca de 0,5 milhdes de euros. O
Conselho de Administragdo considera que este evento nao pde em causa a continuidade da empresa.
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12. CUMPRIMENTO DAS ORIENTAGCOES LEGAIS

1. Objetivos de Gestao (artigo 382 RUSPE)

O Estado portugués, através da sua participada Caixa Geral de Depdsitos, é detentor da totalidade do
capital social da CGD Pensoes, S.G.F.P., S.A.

As orientagbes de gestao definidas pelo acionista sdo as seguintes:

- Consolidagao do crescimento rentavel, através da captacao de produtos de valor acrescentado,
da obteng¢do de uma posicao de lideranga de mercado e da aposta na qualidade das solugdes
financeiras apresentadas;

- Aumento do contributo para o Grupo, através do aumento do comissionamento, e do controlo dos
custos de funcionamento;

— Crescer com riscos controlados, através de um modelo de gestdo assente na minoracao de riscos.
Implementacao do projeto ROCI (para controlo e monitorizagcao do risco operacional e controlo
interno), investimento em tecnologias de informacado que permitam melhorar a capacidade de
gestao e controlo de risco dos investimentos, e captacao de talentos em recursos humanos em
areas consideradas prioritarias.

No cumprimento das Praticas de Bom Governo, a CGD Pensdes elabora anualmente um plano de
atividades e orgamento que corporiza os objetivos estratégicos e os objetivos operacionais estabelecidos,
o qual segue o processo de apresentagao e aprovagdo em vigor no Grupo CGD.

Mensalmente é elaborado um relatério sobre o acompanhamento do orgamento, sendo avaliados os
custos de funcionamento e, em caso de desvios face ao orgamento inicialmente estipulado, sdo solicitados
esclarecimentos aos diferentes Orgdos de Estrutura (OE) e a indicagdo das medidas corretivas a
implementar.

Anualmente, a atividade desenvolvida pela CGD Pensbdes, € o cumprimento dos objetivos sdo objeto de
avaliacao integrada no Relatério e Contas.

O acionista promove o acompanhamento mensal da informagao prestada pela CGD Pensdes, solicitando
esclarecimentos sobre o desenvolvimento das diferentes rubricas, quer de producéo quer de resultados.

2. Divulgacao Prazo Médio de Pagamentos (PMP)

Nao se registam atrasos sobre a data convencionada para o pagamento das faturas.

3. Recomendacoes do Acionista - Diligéncias e Resultados Obtidos

Aquando da aprovacédo das contas do exercicio anterior, o acionista ndo emitiu qualquer recomendacao
adicional.

4. Nivel das Remuneracoes

Os membros dos 6rgaos de administragcdo da Sociedade sdo considerados gestores publicos e as suas
remuneracdes estdo abrangidas pelas regras decorrentes do Estatuto do Gestor Publico (EGP). Em
conformidade, a Sociedade respeitou integralmente as normas legais estabelecidas para a fixacao das
remuneracdes dos 6rgaos sociais.

Remuneracoes dos trabalhadores

A CGD Pensobes esta vinculada ao Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) celebrado em 2004 entre as
empresas do Grupo CGD e os Sindicatos (STEC e FEBASE).
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A determinacédo das Remuneragdes Fixas esta dependente de trés atributos (i) a competéncia individual,
(i) a autonomia funcional e (iii) o nivel de responsabilidade.

As Remuneracbes Fixas dos Colaboradores admitidos ap6s a celebracao do primeiro ACT, 2004, regem-
se pelas categorias profissionais estabelecidas neste acordo, designadamente em termos de grupos
funcionais, categorias e niveis remuneratérios e a cada nivel remuneratério corresponde uma determinada
Remuneragéo Base. Para estes Colaboradores, podera ser atribuida uma Remuneragdo Complementar
aquando da assinatura do contrato de trabalho e/ou quando o Conselho de Administragdo, apds uma
avaliagdo das responsabilidades atribuidas, e ainda Isengcdo de Horario de Trabalho (IHT), quando
atribuida a Diretores, Fungbes Técnicas de Coordenagao, Chefias e Fungdes de Secretariado.

Para os Colaboradores que, a data da celebragdo do ACT, j& pertenciam ao quadro dos efetivos da
sociedade, a Remuneracao Base incorpora a IHT e a Remuneragdo Complementar, no que respeita a
Diretores, Funcoes Técnicas de Coordenacao, Chefias e Fungdes de Secretariado.

A determinacao das Remuneragdes Variaveis tem como base critérios de desempenho.

A Politica de Remuneracgdes aplicavel aos Titulares de funcbes relevantes é definida pelo Conselho de
Administracédo, sendo este o érgao competente para, neste ambito, fixar as remuneracgdes.

5. Aplicacao do disposto no artigo 322 e 332 do Estatuto do Gestor Publico

Nos termos do n.? 1 do artigo 322 do Estatuto do Gestor Publico os membros dos 6rgaos de administragao
da Sociedade nao utilizam cartées de crédito nem outros instrumentos de pagamento tendo por objeto a
realizacdo despesas ao servico da empresa.

Relativamente ao n.? 2 do referido artigo, ndo existem despesas de representacao pessoal.

A CGD tem vindo a promover um conjunto de iniciativas que visam a reducao de despesa e a promocao
de maior eficiéncia de alguns processos, entre os quais se incluem a gestdo de viaturas e da frota
automével no Grupo CGD.

Nesse sentido, a Comissao Executiva da CGD estabeleceu, através de normativo interno, o regulamento
da Politica Corporativa de Viaturas de Servigco do Grupo CGD, que impde a uniformizagdo dos critérios e
dos processos relacionados com a aquisi¢do, a afetacao e a utilizagdo de viaturas de servigo, no ambito
das empresas do Grupo, centralizando na CGD a gestao dos respetivos processos.

Gastos com comunicacdes

Gastos com comunicagdes
Membro do CA
Plafond definido Valor anual
PAULA CRISTINA CANDIDO GEADA 1.440 n.d.
ANA CRISTINA VALE BRIZIDO 1.200 n.d.
JOSE PEDRO GOMES RODRIGUES 1.200 n.d.

n.d. - ndo disponivel

Despesas suportadas pela Caixa Gestéao de Ativos

6. Despesas ndao documentadas ou confidenciais

Nao foram realizadas quaisquer despesas ndo documentadas ou confidenciais.

7. Relatorio sobre remuneracoes

Ver ponto VII.C do relatério do Governo Societario
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8. Relatério anual sobre prevencao da corrupcao

A Sociedade dispbe de uma Politica corporativa de Prevengédo de Riscos de Corrupgéo e Infragdes
Conexas que constitui um instrumento de sistematizacdo das medidas de prevengdo e combate as
diversas formas que a corrupgao pode assumir, vincando os principios de atuacdo, consagrando os
deveres de conduta profissional preventivos e repressivos nesta matéria e instituindo medidas de
prevencao e os respetivos responsaveis e principios aplicaveis a monitorizacao, avaliacao e atualizagao
da prépria Politica.

9. Normas de Contratacao Publica

A CGD Pensbes pauta a sua conduta no mercado pela observancia dos objetivos e dos principios de
legalidade e de ética empresarial fixada para o regime do setor empresarial do Estado estabelecido pelo
Decreto — Lei n.? 133/2013, de 3 de outubro, alterado pela Lei n.2 75- A/2014, de 30 de setembro, a
saber, entre outros:

- Transparéncia;

- Responsabilidade social:

- Desenvolvimento sustentavel;

- Equidade no tratamento de todos os seus Clientes e fornecedores;
- Promocao da igualdade e da nao discriminagao.

No ambito da aquisicdo de bens e servicos, a CGD Pensdes adota procedimentos que tém subjacentes
principios econémicos e de racionalidade de gestao. A selecao dos fornecedores, sempre que possivel,
tem em consideragéo o seu relacionamento com a CGD e resulta da analise comparativa das diferentes
propostas recolhidas junto de diversos fornecedores, sendo que os respetivos contratos sdo formalizados
por via de troca de correspondéncia ou através de um contrato formal.

A realizagdo de despesas, por seu turno, tem subjacente um processo de autorizagdo que decorre do
regime de competéncias delegadas pelo Conselho de Administragao.

O Cadigo dos Contratos Publicos aprovado pelo Decreto-Lei n® 18/2008, de 29 de janeiro, ndo é aplicavel
a Sociedade. No ambito da atuacdo da Sociedade nao foram celebrados contratos de valor superior a 5
milhdes de euros.

10.Sistema Nacional de Compras Publicas (SNCP)

O SNCP nao é aplicavel a Sociedade, contudo, a racionalizagdo de politicas de aprovisionamento de bens
e servicos do Grupo Caixa Geral de Depésitos - do qual a Sociedade faz parte - é efetuada através do
Caixa Servicos Partilhados, ACE (CSP), cuja atividade esta sujeita a um conjunto de regulamentos internos
e externos que se aproximam dos procedimentos adotados no Sistema Nacional de Compras Publicas.

Os aspetos mais relevantes do funcionamento da CSP e do exercicio da sua atividade estao consignados
em documentos especificos, que foram divulgados internamente, designadamente ao nivel da
transparéncia dos procedimentos seguidos na aquisi¢cdo de bens e servigcos, bem como na prevengao do
branqueamento de capitais. A atividade do CSP é orientada pelo cumprimento rigoroso das normas legais,
regulamentares, de ética, deontologia e boas praticas.

11. Parque de Veiculos do Estado (frota automovel)

Nao é aplicavel a Sociedade, contudo inserida na estratégia global de reducao de custos, a Sociedade
tem promovido um conjunto de iniciativas que tém como objetivo a racionalizacdo da gestdo da frota de
viaturas, de que se destaca a promoc¢ao de um processo continuo de revisao dos valores de renda anual,
que se tem traduzido numa redugéo dos plafonds de atribuigédo viaturas.
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12. Medidas de reducéao dos gastos operacionais, do numero de efetivos e de cargos dirigentes

Nao foram definidas medidas de reducdo de gastos com comunicacgdes, ajudas de custo e deslocacgoes,

nem foram definidos objetivos de reducao do nimero de efetivos e de cargos dirigentes.

13. Auditorias conduzidas pelo Tribunal de Contas nos ultimos trés anos

Nao foram realizadas auditorias pelo Tribunal de Contas nos ultimos trés anos.

14. Quadro de informacao publicada no site da Sociedade, www.cgdpensoes.pt, a data de 31 de

dezembro de 2022

Divulgacao
Informacao a constar no site da Sociedade
S/N/N.A.| Data Atualizacao
Estatutos S junho de 2022
Caraterizagdo da Empresa S junho de 2022
Funcéo de tutela e acionista S junho de 2022
Modelo de Governo / Membros dos Orgéos Sociais S junho de 2022
* |dentificagdo dos Orgaos Sociais S junho de 2022
* Estatuto Remuneratério Fixado S junho de 2022
* Divulgacao das remuneragdes auferidas pelos Orgaos Sociais S junho de 2022
Admilr?iz?rgé%%gao das funcgdes e responsabilidades dos membros do Conselho de s junho de 2022
Informagéao Financeira histoérica e atual S junho de 2022
Principios de Bom Governo S junho de 2022
* Regulamentos internos e externos a que a empresa esta sujeita S junho de 2022
* Transagdes relevantes com entidades relacionadas S junho de 2022
* Qutras transagoes S junho de 2022
* Andlise da sustentabilidade da empresa nos dominios: S junho de 2022
- Econdmico S junho de 2022
- Social S junho de 2022
- Ambiental S junho de 2022
* Cédigo de Etica e de Conduta S junho de 2022
* Avaliacao do Cumprimento dos Principios de Bom Governo S junho de 2022
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APENDICE 1

As informacdes relativas as remuneragdes e outros gastos com os Orgdos Sociais encontram-se
registadas no Relatério do Governo Societario 2022, no capitulo “VII. Remuneragées”.

APENDICE 2 — Quadro Resumo do Cumprimento das Orientacdes Legais

Cumprimento das obrigacdes legais 2022 (;ump:me:t.: J:gt;f;iatgé:érzgtéér:‘ti:;a
Objetivos de Gestao X Ponto 1.
Evolucdo do PMP a fornecedores X Ponto 2.
Divulgacao dos Atrasos nos Pagamentos ("Arrears") X Ponto 2.
Recomendagéo do acionista na ultima aprovagao de contas X Ponto 3.
Utilizacéo cartdes de crédito (n.? 1 do artigo 32° do EGP) X Ponto 5.
Reembolso de despesas de representagdo pessoal X Ponto 5.
Aplicagéo das Normas de contratacdo publica pela empresa X Ponto 9.
Contratos submetidos a visto prévio do TdC X Ponto 10.
Auditorias do Tribunal de Contas X Ponto 13.
Parque Automovel X Ponto 11.
N¢ trabalhadores X Ponto 12.
N® cargos dirigentes X Ponto 12.

n.a. —nao aplicavel
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13.CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO
E PARECER DO CONSELHO FISCAL
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Certificacao Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas de CGD Pensoes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes,
S.A. (a Entidade), que compreendem o Balanco em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de
12.623.946 euros e um total de capital proprio de 10.135.878 euros, incluindo um resultado liquido de
2.485.580 euros), a Demonstragao do Resultado e do Outro Rendimento Integral , a Demonstracao das
Alteracoes no Capital Proprio e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e o
Anexo as demonstracoes financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posicao financeira de CGD Pensodes - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A. em
31 de dezembro de 2022 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de
acordo com as Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de
Normalizacao Contabilistica.

Bases para a opiniao

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

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos € suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opiniao.

Responsabilidades do orgao de gestao e do orgao de fiscalizacao pelas demonstracoes
financeiras
O orgao de gestao € responsavel pela:

preparacao de demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas
Contabilisticas e de Relato Financeiro adotadas em Portugal através do Sistema de Normalizacdo
Contabilistica;

elaboracao do Relatorio de Gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracoes financeiras isentas de distorcées materiais devido a fraude ou a erro;

adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

avaliacao da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O orgao de fiscalizacao é responsavel pela supervisao do processo de preparacao e divulgacdo da informacédo
financeira da Entidade.

Sociedade Anonima - Capital Social 1.340.000 euros - Inscricdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscricao N.© 20161480 na Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
Contribuinte N.© 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo numero
A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

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

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

identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo material das demonstracoes financeiras, devido a fraude
ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e
obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa
opinido. O risco de nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de nao
detetar uma distor¢cao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacéo,
omissoes intencionais, falsas declaracoes ou sobreposicao ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma
opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgdo de gestao;

concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgdo de gestao, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condicoes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatorio para as divulgacoes relacionadas incluidas nas demonstracoes financeiras ou,
caso essas divulgacoes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condicoOes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacao, estrutura e conteudo global das demonstracoes financeiras, incluindo as
divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transacoes e 0s acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

comunicamos com 0s encarregados da governacao, incluindo o 6érgao de fiscalizacao, entre outros
assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusoes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao constante do Relatorio de
Gestao com as demonstracoes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatorio de Gestao

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatorio de Gestéao foi preparado de acordo com 0s requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a
informacdo nele constante é concordante com as demonstracoes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacao sobre a Entidade, nao identificamos incorrecoes materiais.

Lisboa, 10 de marco de 2023

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Representada por:

Assinado por: Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes
Pinto

Num. de Identificagao: 08539023

Data: 2023.03.10 17:41:36+00'00'

E CHAVE MOVEL
[ BN B I ]

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto - ROC n.© 1230
Registada na CMVM com o n.© 20160841
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Parecer do Conselho Fiscal sobre o Relatério e Contas

Exercicio de 2022

Em cumprimento do disposto na alinea g) do n°l1 do artigo 420° e do artigo 452°, ambos do Codigo
das Sociedades Comerciais, compete ao Conselho Fiscal emitir o relatério anual sobre a acio
fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério do Conselho de Administracdo ¢ as Demonstracdes
Financeiras da CGD Pensdes — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (“CGD Pensbes™),

referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2022.

A fiscalizagdio da CGD Pensdes compete a um Conselho Fiscal e a uma Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas que ndo seja membro daquele 6rgdo, conforme se encontra previsto no n.° 1 do
artigo 22.° dos Estatutos da CGD Pensdes.

No ambito das suas competéncias atribuidas pela Lei e Estatutos, e tendo em considera¢do o modelo
de governagdo seguido pela CGD Pensdes, o Conselho Fiscal procedeu ao acompanhamento da gestio

¢ dos resultados da CGD Pensdes, destacando-se:

a) A participagio na reunifio do Conselho de Administragdo realizada em 28 de fevereiro de 2023
onde foi apresentado ¢ aprovado o Relatério e Contas de 2022;

b) A promogdo e realizagdo de reunides com a Administradora Executiva, Dra. Paula Geada, com a
responsavel da Contabilidade e Contabilista Certificada, com a responsével pela Diregdo de
Superviséo e Compliance da CGD Pensdes, com a responsavel pela auditoria interna da CGD e
com a equipa da Sociedade de Revisores Oficiais de Contas responsavel pelos trabalhos de
auditoria;

¢) A anilise do Relatério e Contas de 2022, da Certificagdo Legal de Contas de 2022 e do Relatério
do Governo Societério de 2022, sobre o qual emitimos parecer em 6 de fevereiro de 2023;

d) A consulta de diversa documentagio, legislagdo ¢ regulamentos aplicaveis & sociedade.

Durante o exercicio de 2022, o Conselho Fiscal efetuou 6 reunides, tendo os seus membros efetivos
estado presentes em todas elas, com excecfio da reunido do dia 23 de fevereiro de 2022 onde, por
incompatibilidades de agenda, se verificou a auséncia do Presidente do Conselho Fiscal. De todas as

reunides foram elaboradas as respetivas atas. Dos trabalhos realizados destacam-se os seguintes:

a) Emisséo, em 21 de janeiro de 2022, de opinido sobre as matérias que o CF considera oportunas e
relevantes para ponderacdo na elaborac¢Zo do plano de auditoria interna, a pedido do responsavel

da funcfo de auditoria interna;
b) Emisséo, em 31 de janeiro de 2022, do parccer sobre o relatdrio de governo societdrio de 2021;

c¢) Emissdo, em 7 de margo de 2022, do parecer sobre o relatorio e contas do exercicio de 2021:
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d) Emissdo, em 18 de margo de 2022, do parecer do conselho fiscal sobre o relatorio sobre o
cumprimento das politicas de remuneraggo;

¢) Emissfo, em 17 de maio de 2022, do parecer do conselho fiscal sobre o plano de atividades 2022-
2024 da fungfo de auditoria interna;

f) Emisséo, em 19 de maio de 2022, do parecer do conselho fiscal sobre o regulamento da funcdo de
auditoria interna;

g) Emissdo, em 26 de setembro de 2022, do parecer do conselho fiscal sobre 0 manual de auditoria

interna e o manual de acolhimento da funcdo de auditoria interna.

Anilise do Relatério do Governo Societario de 2022

O Conselho Fiscal analisou o Relatério do Governo Societario elaborado pelo Conselho de
Administragdo da CGD Pensdes, sendo de destacar o cumprimento das praticas de bom governo por
parte da CGD Pensdes ¢ uma efetiva segregaciio das fungdes de administracdo e fiscalizacio, desde a

data de nomeag&o dos novos érgios sociais.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento do bom grau de cumprimento de todas as orientacdes legais,

conforme destacado pelo Conselho de Administragdo no seu Relatério do Governo Societario.

Analise do Relatério e Contas de 2022

A CGD Pensdes apresentou um resultado liquido do periodo positivo de 2.485.579,94 €, registando,

contudo, uma variagdo negativa de 3,6% face a 2021, sendo de destacar o seguinte quanto a evolucdo

da atividade e resultados durante o exercicio de 2022:

a) O valor patrimonial dos fundos geridos pela CGD Pensdes, em 31 de dezembro de 2022, ascendia
a cerca de 4.154 milhdes de euros, representando um decréscimo de 8,8% face ao valor gerido no
final do ano anterior. No final de 2022, a Sociedade geria 14 fundos de fechados, 3 fundos de
pensdes abertos e um fundo PPR. Para além das adesdes individuais celebradas nos fundos de
pensdes abertos, comercializados na rede da Caixa Geral de Depositos, encontravam-se ainda sob
gestio um total de 54 adeses coletivas;

b) As comisses resultantes da atividade desenvolvida pela CGD Pensdes totalizaram 6.542 milhares
de euros, o que representou uma diminuico de 1,45% relativamente ao ano anterior:

€}—Os custos de estrutura, que incluem gastos com o pessoal, fornecimentos e servigos externos e
depreciagdes e amortizagdes, reduziram-se em 1,7% para 3.509,2 milhares de euros, sendo esta
redugdo resultante essencialmente do decréscimo dos gastos com pessoal;

d) O total do Ativo diminuiu 139 mil € face a 31 de dezembro de 2021 (-1%), em resultado,
sobretudo, da reducgdio na rubrica de clientes (-238 mil €) e outras contas a receber (-75 mil -0 8

compensada com aumento em Caixa e depésitos bancérios (+176 mil €).

1mpe
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e) O total do capital préprio reduziu 0,92 milhdes euros por conta essencialmente da diminui¢io dos
resultados do exercicio e atingiu o valor de 10,136 milhdes de Euros:

f) O total do Passivo diminuiu aproximadamente 47 mil € por via da reducéo do saldo de outras
contas a pagar (-83 mil €) e provisdes (-53 mil €) compensada pelo aumento dos passivos com

Estado € outros pblicos (+91 mil €).

O Conselho Fiscal entende que as Demonstragdes Financeiras da CGD Pensdes satisfazem as normas
legais aplicdveis e refletem a posigio dos registos contabilisticos e da atividade desenvolvida,

representando de forma adequada a situagdo econémica e financeira da sociedade.

PARECER

Com base na informacio obtida e no trabalho efetuado, e tendo presente os aspetos descritos acima,

os membros do Conselho Fiscal declaram que, tanto quanto é do seu conhecimento:

a) O Relatério do Conselho de Administragio satisfaz os requisitos legais aplicaveis;

b) As Demonstragdes Financeiras do exercicio de 2022 satisfazem os requisitos legais e
contabilisticos aplicaveis, traduzindo uma imagem verdadeira e apropriada da situacdo
patrimonial e dos resultados da CGD Pensdes;

¢) A proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo Conselho de Administragdo no seu

relatorio ndo contraria as disposigdes legais e estatutarias aplicaveis;
Pelo que recomendam a respetiva aprovag#o pelo acionista.

Por fim, o Conselho Fiscal expressa os seus agradecimentos ao Conselho de Administragdo, aos
responsaveis ¢ demais colaboradores das diferentes Direcdes da CGD Pensdes e a equipa da

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, por toda a colaboragdo prestada.

Lisboa 13 de marco de 2023,

Assinado por: JORGE FERNANDO REGATEIRO DE JESUS CARVALHEIRO
Num. de Identificagdo: 10825479
Data: 2023.03.14 09:42:44+00'00'

Jorge Fernando Regateiro de Jesus Carvalheiro

Presidente
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Maria Manuel Seabra da Costa

Vogal

»

Vitor Manuel Sequeira Simdes

Vogal
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