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RELATORIO DA GESTAO

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

EVOLUCAO GLOBAL

A economia mundial voltou a expandir-se em 2012, embora tenha registado o segundo ano sucessivo
de abrandamento. A conjuntura econémica internacional continuou condicionada por um crescimento
modesto da atividade no setor industrial, reflexo da fraca procura, nomeadamente por parte das
principais economias, e consequente desaceleracdo das transacdes de comércio internacional.

A procura manteve-se condicionada, em diversos casos, pelo ambiente de desalavancagem, quer de
empresas, quer sobretudo de familias, nomeadamente nas regifes desenvolvidas, e pela auséncia de
tracdo dos estimulos monetarios, quer convencionais, quer ndo convencionais, a economia real.

Adicionalmente, com o racio de divida sobre o PIB a atingir, em diversos casos, o nivel mais elevado
desde a Segunda Guerra Mundial, varios Governos continuaram a ser forcados a seguir politicas
orcamentais restritivas, procurando alcancar saldos orcamentais primarios positivos que permitam
inverter a tendéncia de subida da divida publica, atribuindo-lhe assim um carater de sustentabilidade.
Nas poucas economias em que se assistiu a algum estimulo orgamental, o impacto no crescimento
nao foi significativo, uma vez que o setor privado manteve uma toada de contracdo do consumo.

O ano de 2012 ficou marcado pela propagacao da crise da divida soberana no seio da Europa, apés
0 contdgio da mesma a divida italiana e espanhola, situacdo agravada ainda pelas incertezas
politicas em alguns paises, pelo pedido de assisténcia ao setor financeiro por parte de Espanha, e
pela necessidade de aprovacdo de um novo pacote de auxilio financeiro a Grécia, mesmo apos o
processo de reestruturacdo da divida publica daquele Estado Membro ainda durante o 1° trimestre de
2012. Com o receio dos investidores acerca da situagcao das finangcas publicas a agravar-se até
meados do ano, alguns Governos reforcaram as medidas de austeridade.

Os responsaveis governamentais e dos bancos centrais continuaram em 2012 a implementar
medidas para estabilizar os mercados financeiros e impulsionar a atividade econémica, medidas que
acabaram por despoletar uma evolucdo mais favoravel do sentimento durante a segunda metade do
ano.

Na Europa, a nivel dos Governos, destaque para os novos compromissos no sentido de reforcar a
coordenacdo das politicas econdmicas, de fiscalizagdo orgcamental, e de aumento do poder de
intervencdo dos mecanismos de estabilizacdo financeira, desta feita junto do setor bancério, tendo
para isso sido dados 0s primeiros passos com vista a criagdo de um mecanismo Unico de supervisao
bancéria.

A nivel da politica monetaria, realce para a introducdo de novos estimulos, nomeadamente o andncio
da criagcdo por parte do Banco Central Europeu (BCE) do programa Transacdes Monetérias
Definitivas (na sigla inglesa, OMT - Outright Monetary Transations), o novo mecanismo de
intervencao do banco central no mercado da divida, assim como a decisao de reduzir a principal taxa
diretora para um minimo de 0.75% em julho, e, para a realizacdo de um segundo leildo de cedéncia
de liquidez a 3 anos, em fevereiro.

Nos EUA, a Reserva Federal reforcou a compra de titulos do Tesouro e anunciou a aquisigdo de
titulos de divida hipotecaria, enquanto no Japdo o banco central aumentou por seis vezes a dimensao
do programa de compra de ativos financeiros.

Apesar disso, ao longo do ano as estimativas de crescimento econdmico por parte de instituicdes
internacionais como o Fundo Monetério Internacional (FMI) e a OCDE, entre outras, foram
sucessivamente sido revistas em baixa, em conformidade com a deterioracdo dos indicadores
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econdmicos em muitas regides do globo. Na atualizacdo mais recente das estimativas econémicas,
em janeiro de 2013, o FMI estimava que a economia mundial tera crescido 3,2% em 2012,
percentagem inferior aos 3,3% estimados em setembro de 2012. O FMI continuou a alertar para o
fato dos diversos riscos, quer de natureza or¢camental, quer financeira, serem ainda muito elevados,
embora tenha reconhecido que caso ndo se materializem, e caso as condi¢des financeiras continuem
a melhorar, o crescimento pode vir a ser mais elevado do que o atualmente previsto para 2013.

De acordo com o Eurostat, o crescimento na Area Euro em 2012 tera voltado a contrair, desta feita -
0,4%, tendo a economia voltado a cair em recessao pela segunda vez em quatro anos. Esta retracao
assentou primordialmente na procura domeéstica.

Pela negativa, sublinhe-se o desempenho das economias periféricas, que terdo averbado uma
contracdo. Quanto aos restantes Estados Membros da Area Euro, nomeadamente os principais,
embora tenham crescido, registaram fortes abrandamentos. O desemprego na regido continuou a
aumentar em 2012, tendo a taxa de desemprego atingido 11,8%, perto do final do ano, o nivel mais
elevado desde o verdo de 1990.

INDICADORES ECONOMICOS

Taxas de variacao (%) Taxas (em %)

PIB Inflagdo (b) Desemprego ()

2011 2012 2011 2012 2011 2012

Unido Europeia (8) 15 -0.3 3.1 2.7 9.7 10.5
Area do Euro 14 -0.4 2.7 2.5 10.1 11.3
Alemanha 3.0 0.7 25 2.1 55 55
Franca 1.7 0.2 2.3 2.3 9.6 10.2
Reino Unido 0.9 -0.3 4.5 2.7 8.0 7.9
Espanha 0.4 -1.4 3.1 25 21.7 25.1
Italia 0.4 -2.3 2.9 3.3 8.4 10.6
EUA 1.8 2.3 3.1 2.0 9.0 8.2
Japéao -0.6 2.0 -0.3 0.0 4.6 4.5
Russia 4.3 3.6 8.4 51 6.5 6.0
China 9.3 7.8 54 3.0 4.1 4.1
india 7.9 4.5 10.2 9.6 n.d. n.d.
Brasil 2.7 1.0 6.6 5.2 6.0 6.0

Fontes: FMI: World Economic Outlook - Update - Janeiro de 2013

(a) Comissédo Europeia: European Economic Forecast - Novembro de 2012

(b) FMI: World Economic Outlook - Setembro de 2012 (para os paises ndo membros da UE)
n.d. — ndo disponivel

Nos EUA, apesar da crescente incerteza relacionada com o forte ajustamento orgamental previsto
para 2013, o crescimento teve um contributo positivo para o sentimento dos investidores, tendo a
atividade mantido um ritmo de expansao ligeiramente acima do inicialmente esperado. Destacou-se a
substancial melhoria do mercado habitacional, quer ao nivel de precos, quer ao nivel de vendas.

Embora os niveis de crescimento mais elevados tenham sido registados pelas economias
emergentes, este bloco evidenciou também algum abrandamento no decurso de 2012, sobretudo na
segunda metade do ano. O mesmo foi, por um lado, resultado do enfraquecimento dos seus
principais parceiros comerciais, e por outro, das politicas macroecondémicas de contencao
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implementadas ainda durante 2011, a fim de prevenir o aparecimento de pressdes inflacionistas.

Assim, em 2012, em muitas destas economias as politicas monetarias foram novamente objeto de
ajustamento, desta feita no sentido expansionista.

INDICADORES ECONOMICOS DA UNIAO EUROPEIA E AREA DO EURO

Unido Europeia Area do Euro

Taxas de variacao (em %) 2011 2012 2011 2012
Produto Interno Bruto (PIB) 15 -0.3 1.4 -0.4
Consumo privado 0.1 -0.6 0.1 -1.0
Consumo publico -0.1 0.0 -0.1 -0.2
FBCF 1.4 -2.2 15 -3.5
Procura Interna 0.3 -0.7 0.3 -1.3
Exportagdes 6.4 2.2 6.3 25
Importagoes 4.1 0.1 4.2 -0.5

Taxas (em %)

Taxa de Inflacdo (IHPC) 3.1 2.7 2.7 25
Taxa de desemprego 9.7 10.5 10.1 11.3
Saldo do Setor Pib. Adm. (em % PIB) -4.4 -3.6 -4.1 -3.3

Fonte: Eurostat
Valores de 2012: Comissdo Europeia: European Economic Forecast - novembro de 2012
Comisséo Europeia: European Economic Forecast - novembro de 2012

No bloco asiatico voltou a assistir-se as maiores taxas de expansao. Ainda assim, a atencdo dos
investidores esteve centrada quer na China, onde no verdo o crescimento econdmico registado foi o
mais baixo desde o inicio de 2009, quer no Japéo, onde a atividade voltou a terreno negativo.

Destaque ainda para o desempenho da economia brasileira, cuja expansao foi muito inferior a
esperada. O Banco Central do Brasil destacou-se, alids, ao decretar sete reducfes da taxa diretora,
enquanto, por seu lado, o governo anunciou novos estimulos ao consumo e ao investimento.

Em 2012, a nivel global, a inflagdo ndo constituiu um obstaculo a implementacdo de medidas de
estimulo a economia, uma vez que se observou uma tendéncia de moderacdo, enquanto as
expetativas para a evolugao do nivel dos precos permaneceram ancoradas.

Na Area Euro, a inflagdo medida pelo indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) registou
uma taxa de variacdo média de 2,5%, abaixo dos 2,7% de 2011, tendo o principal contributo para o
arrefecimento dos precos vindo da componente energética.
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ECONOMIA PORTUGUESA

No decurso de 2012 prosseguiu 0 processo de ajustamento da economia portuguesa caraterizado
pela reducdo das necessidades de financiamento liquidas dos diversos setores da economia, bem
como pelo ajustamento do balango dos bancos através do aumento dos racios de solvabilidade e da
reducao dos racios de transformagéo.

A atividade econémica nos primeiros trés trimestres de 2012 decresceu -3,0%, se comparada com o
mesmo periodo de 2011, tendo-se assistido a variagbes em cadeia negativas nos trés periodos ja
conhecidos. Este desempenho resultou do contributo negativo do consumo privado, do consumo
publico e do investimento, atenuado apenas pelo desempenho das exportacées liquidas.

INDICADORES DA ECONOMIA PORTUGUESA

Taxas de variacdo (em %) 2010 2011 28;52
Produto Interno Bruto 1.4 -1.7 -3.0
Consumo privado 2.1 -4.0 -5.9
Consumo publico 0.9 -3.8 -3.3
FBCF -4.1 -11.3 -14.1
Procura Interna 1.8 5.8 n.d.
Exportacdes 8.8 7.5 4.3
Importagtes 5.4 -5.3 -6.6

Taxas (em %)

Taxa de Inflacéo (IHPC) 1.4 3.7 2.8
Taxa de desemprego 10.8 155 16.4
Défice do SPA (em % do PIB) -9.8 -4.4 -5.0
Divida Publica (em % do PIB) 93.5 108.1 119.1

Fonte: INE
(a) OE: Relatério Orcamento de Estado para 2013, outubro de 2012 n.d. — Nao disponivel

Quer o consumo privado, com uma queda de -5,8%, quer o consumo publico, que contraiu -4,3%,
contribuiram para o decréscimo da atividade econémica durante o periodo em causa. Tal deveu-se,
em parte, a politica orcamental contracionista num contexto de implementacao do Programa de Apoio
Econdmico e Financeiro a Portugal. Também se assistiu a um agravamento da confianca dos
consumidores, tendo este sido evidente no terceiro trimestre.

A Formacdo Bruta de Capital Fixo (FBCF) diminuiu -14,9%, com forte expressdo na componente da
construcdo e de equipamento de transporte. Tal foi consequéncia, sobretudo, do nivel de atividade
econdmica e do decréscimo do investimento publico.

Registe-se o comportamento do comércio internacional. Por um lado, as exportagfes cresceram
9,3%, por outro lado, as importacdes diminuiram -3,0%. Apesar do abrandamento da economia
mundial, observou-se um aumento da quota das exportacdes portuguesas ao longo de 2012. As
exportacdes destinadas ao mercado extracomunitario aumentaram 24,5%. Por seu lado, a queda das
importacdes deveu-se, sobretudo, a contracdo da procura interna.

Quanto a inflagdo, o IHPC portugués registou, nos primeiros 11 meses de 2012, uma taxa de variacao
média de 2,8%, 0,3 pontos percentuais acima da Area Euro. Esta resultou, em parte, do aumento do
preco dos bens energéticos e do acréscimo de diversos impostos indiretos, nomeadamente, o IVA.

No mercado de trabalho, a taxa de desemprego manteve a tendéncia de subida em 2012. Em termos
médios, esta fixou-se em 15.7%, sendo a populagdo desempregada de 923,2 mil individuos, um
aumento de 19,7% face ao mesmo periodo de 2011.
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MERCADO DE CAPITAIS

As incertezas derivadas da questdo da divida soberana europeia, herdadas dos anos anteriores,
continuaram a constituir o principal obstaculo a retoma da confianca dos investidores e demais
agentes na recuperacdo econdmica durante grande parte de 2012, sobretudo apés os indicios de que
os efeitos dessas duvidas se propagaram a Estados Membros da Area Euro de maior dimens&o. A
evidéncia de abrandamento das regibes emergentes, sobretudo do leste europeu, elevou ainda os
receios quanto ao crescimento da economia global.

As organizac8es internacionais e 0s bancos centrais reviram em baixa as estimativas de crescimento
nessa altura, e em alguns casos decretaram reducdes de taxas de juro diretoras, dado que também a
inflacdo moderou em diversos blocos. A atuagdo dos Bancos Centrais, de carater convencional e ndo
convencional, e a promessa de adicdo de novos estimulos econémicos, nos quais se enquadra o
anuncio dos detalhes do novo programa de aquisicdo de divida no mercado secundario pelo BCE
(OMT), contribuiu, contudo, de forma decisiva para que os mercados de capitais encerrassem 2012 a
evidenciar fortes sinais de estabilizacdo, isto apesar da incerteza relacionada com a situacao das
financas publicas dos EUA, tema que foi ganhando protagonismo durante a 22 metade do ano.

As perspetivas mais positivas com que se encerrou 2012 em termos da resolugdo da crise da divida
europeia prenderam-se nao com qualquer melhoria dos dados econémicos, mas sim com o reforco da
coordenacdo das politicas das autoridades europeias no sentido da estabilizacao e fortalecimento da
Unido Monetaria. A evidéncia de que os decisores deram 0s primeiros passos para a criagao de uma
Unido Bancéria, o refor¢o da sustentabilidade orcamental, e um conjunto de novas medidas adotadas
pelo BCE constituiram acdes nesse sentido.

Embora a economia da Area Euro tenha voltado a cair em recessdo em 2012, a divulgacéo de
indicadores econdémicos positivos nos EUA e na China contribuiram, em adi¢cdo, para que o
sentimento de mercado recuperasse nos Ultimos meses do ano.

Ainda no 3° trimestre de 2012, de acordo com o FMI, a atividade econdmica mostrou uma melhoria
modesta. A aceleragdo do crescimento foi maior nas economias emergentes, bem como nos EUA,
onde o desempenho foi um pouco acima do previsto.

Apesar dos riscos e das incertezas, o ano de 2012, sobretudo devido aos Ultimos meses, pautou-se
por uma elevada contracdo nos prémios de risco da grande maioria das diferentes classes de ativos,
que no cdomputo anual apresentaram rendibilidades positivas. Os fluxos de capitais permaneceram
fortes, sobretudo nas economias emergentes.

Mercado Acionista

Apés um inicio de ano com tom positivo, 0 mercado acionista encetou uma forte queda durante o
segundo trimestre de 2012, afetado pelos indicios de propagacdo da crise da divida soberana
europeia a paises de maior dimensdao, homeadamente a Espanha e a Italia, pela necessidade de
aprovacao de um novo pacote de auxilio financeiro a Grécia, bem como pelas preocupacdes acerca
das necessidades de recapitalizacdo da banca espanhola, e ainda pelo impasse politico em alguns
paises da Area Euro.

O refor¢co das medidas de estimulo ao crescimento econémico por parte das autoridades monetérias
de diversos paises, incluindo redu¢cdes das taxas de juro diretoras, pelo imperativo de assegurar o
fluxo de crédito a economia, o desempenho positivo a que se foi assistindo em termos dos lucros das
empresas e alguma retoma da atividade econémica, nomeadamente dos EUA e da China na fase
final do ano, levou a que o mercado retomasse a tendéncia de subida ao longo do segundo semestre
de 2012, tendo sido possivel encerrar o ano com valoriza¢des positivas dos principais indices.

Durante o ano assistiu-se a momentos muito dispares de valorizacao. Nos EUA, os ganhos mais
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salientes estiveram concentrados sobretudo na primeira metade de 2012, enquanto na Europa a
valorizacdo maior aconteceu durante o segundo semestre. Destaque para o PSI20 portugués que
embora tenha registado uma subida de 2.9%, até final de novembro averbava ainda uma
desvalorizagéo.

INDICES BOLSISTAS

2011 2012

indice Variacao indice Variag&o
Dow Jones (Nova lorque) 12217,56 5,5% 13104,14 7,3%
Nasdaq (Nova lorque) 2605,87 -1,8% 3019,514 15,9%
FTSE (Londres) 5572,28 -5,6% 5897,91 5,8%
NIKKEI (Téquio) 8455,35 -17,3% 10228,92 21,0%
CAC (Paris) 3159,81 -17,0% 3641,07 15,2%
DAX (Frankfurt) 5898,35 -14,7% 7612,39 29,1%
IBEX (Madrid) 8566,30 -13,1% 8167,50 -4, 7%
PSI-20 (Lishoa) 5494,27 -27,6% 5655,15 2,9%

Em 2012 voltou a observar-se diferentes desempenhos entre regides, num contexto geral de
valorizacdo. Entre os paises desenvolvidos, a Europa registou um ano de ganhos mais significativos
dos respetivos indices acionistas, apés o reforco dos mecanismos de combate a crise da divida
soberana. Evidenciaram-se os indices das economias do centro, destacando-se o DAX alem&o, e em
menor magnitude os da periferia, sendo de salientar, contudo, o0 ASE da Grécia com uma subida de
33,4%. Pela negativa, entre os periféricos, apenas a Espanha averbou uma queda, neste caso de -
4,7%. O indice japonés subiu 21%, ganho concentrado no final do ano apés o vitéria do LDP na
eleicdes legislativas ter despoletado o0 anuncio de mais estimulos econémicos. Nos EUA, destaque
para a variacdo positiva no ano, mesmo com o avolumar dos receios em torno da situacdo das
financas publicas.

O desempenho dos mercados acionistas emergentes em 2012 foi positivo, e em linha com o das
pracas acionistas dos mercados desenvolvidos, isto apensar dos receios de abrandamento
econémico. O indice da Morgan Stanley para os mercados emergentes subiu 15,2%, tendo-se
assistido a um comportamento pouco uniforme, ja que enquanto na China o indice Shangai valorizou
3,2%, na India o Sensex destacou-se ao subir 25,7%. No Brasil, 0 Bovespa apreciou-se 15,1%, e na
Russia a subida do indice respetivo foi de 5,2%.

Mercado Obrigacionista

A evolucdo da crise da divida soberana europeia condicionou o comportamento do mercado
obrigacionista ao longo de 2012, a semelhanca do verificado no ano anterior, afetando igualmente o
segmento de obrigacbes de empresas, o qual encerrou com uma reducéo dos spreads, em particular
do setor financeiro.

O contagio do receio acerca da sustentabilidade da divida publica a paises de maior dimenséo,
nomeadamente a Espanha e a ltalia, ainda durante a fase final de 2011, estendeu-se e agravou-se ao
longo dos primeiros sete meses de 2012, nomeadamente entre margo e julho, mesmo apés a
realizacdo de dois leildes de cedéncia de liquidez por parte do BCE de montantes ilimitados, a 3
anos, por forma a garantir a existéncia de liquidez no sistema financeiro europeu, 0 segundo em
fevereiro e o primeiro ainda em dezembro de 2011.

As taxas de rendibilidade da divida soberana de Italia e de Espanha esbocaram ao longo da primeira
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parte do ano uma tendéncia de subida, registando sucessivos maximos histéricos, tendo a trajetéria
sido contraria no caso da Irlanda e, sobretudo, de Portugal.

A partir do final de julho, a atuacdo dos bancos centrais, em particular do BCE, foi determinante para
o forte estreitamento dos custos de financiamento de Itdlia e de Espanha, ao mesmo tempo que
contribuiu para que os de Portugal e da Irlanda mantivessem a tendéncia de decréscimo que nestes
casos vigoravam desde o inicio do ano. O fator crucial para a inflexdo da tendéncia de subida das
taxas de rendibilidade de Italia e Espanha correspondeu a apresentacdo do novo mecanismo de
compra de divida soberana europeia o que, embora condicional a um pedido de ajuda a Comissao
Europeia, tem um carater ilimitado em termos dos montantes de compra de titulos de divida por parte

do BCE.

O estreitamento dos prémios de risco das obrigacdes da periferia, bem como de ltalia e de Espanha,
foram resultado ainda das decisdes positivas das diversas Cimeiras de Chefes de Estado e de
Governo da Unido Europeia e da Area Euro, em termos do reforco dos mecanismos de integracéo
financeira e orcamental.

Apesar da reducdo do prémio de risco associado a crise da divida publica europeia, tal ndo se
traduziu numa inversdo da trajetéria descendente observada ao longo dos primeiros sete meses do
ano das taxas de rendibilidade dos paises com melhor qualidade crediticia.

As taxas de rendibilidade dos EUA e da Alemanha desceram em 2012, nos Vvarios prazos da curva de
rendimentos, algo que se verificou também nos paises do centro da Europa. A tendéncia de queda,
por efeito refugio, levou a que no final do més de julho tenham sido atingidos novos minimos no caso
das taxas norte-americanas e germanicas. A diminuicido das mesmas foi interrompida na segunda
metade do ano em consequéncia das decis@es referidas com o propdsito de cimentar a integracéo

financeira, as quais levaram a uma acalmia significativa dos receios dos investidores quanto a
possibilidade de uma fragmentag¢éo da Unido Econdémica e Monetaria.

As taxas de curto prazo nos EUA continuaram a beneficiar da manutencdo da taxa diretora da
Reserva Federal norte-americana num nivel minimo, da expetativa de que assim permanecera
durante um prolongado periodo de tempo dada a indicagdo do FED nesse sentido, e ainda do reforgo
das medidas de estimulo monetario ao crescimento econémico. Assim, ap6s um periodo inicial de
alguma subida, estas desceram para patamares historicamente baixos em julho, antes de
estabilizarem durante o resto do ano. Na Area Euro, registou-se um aumento também durante os
primeiros trés meses do ano, antes da significativa reducdo das mesmas nos quatro meses seguintes,
para o que contribuiu ainda a deciséo do BCE de proceder em julho a um corte adicional da taxa de
refinanciamento, fixando-a num novo minimo de 0,75%, bem como cortar para 0% a taxa de
remuneracao dos depdsitos.

As taxas de rendibilidade das maturidades longas, quer norte-americanas, quer germanicas, tiveram
ao longo de todo o ano de 2012 um desempenho muito sincronizado entre si. Apds terem registado
um aumento nos primeiros meses do ano, averbaram um forte declinio e, a semelhanca das taxas de
prazos mais curtos, atingiram niveis minimos historicos, tendo estabilizado nos meses seguintes até
ao final do ano. Para além de outros fatores ja referidos que condicionaram o comportamento dos
mercados, beneficiaram também da diminuicdo das pressdes inflacionistas, a par da incerteza quanto
ao grau de arrefecimento econémico.

No cébmputo do ano, e tal como sucedeu no ano anterior, assistiu-se a uma queda maior das
maturidades mais longas do que das mais curtas. Nos EUA, a taxa a 2 anos acabou por registar,
ainda assim, um ganho muito marginal (+0,8 p.b.), e a taxa a 10 anos uma queda de -11,9 p.b.,
enquanto na Alemanha os 2 anos desceram -16 p.b., enquanto os 10 anos diminuiram -51,3 p.b..

A queda da taxa de rendibilidade das obrigacdes da divida publica portuguesa destacou-se na
Europa. No computo do ano, a respetiva taxa a 10 anos, apos ter atingido logo no inicio do ano o valo
maximo desde a introducao do euro, corrigiu ao longo de todo o ano de 2012. A queda anual de -635
p.b. quase anulou o aumento de 676 p.b. registados durante 2011. A quase ininterruta tendéncia de
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diminuicdo caraterizou igualmente as taxas de curto prazo, com 0s 2 anos a descerem -1236 p.b.,
neste caso mais do que anulando o aumento de -1180 p.b. observado em 2011.

Em termos do desempenho dos spreads das taxas de rendibilidade dos paises da periferia face as
alemas, apenas os de Portugal e da Grécia registaram diminuicdes, no segundo caso fruto da
restruturacéo da divida publica grega, renegociacdo das metas orcamentais e melhoria das condicées
de financiamento nos empréstimos realizados aquele pais. No caso do portugués, o spread reduziu-
se em -584 p.b., encerrando o ano no nivel mais baixo desde marco de 2011. Assistiu-se igualmente
a um estreitamento destes diferenciais no caso das economias do centro, Franc¢a, Holanda, Bélgica e
Austria, e inclusive de Italia. Entre os principais paises, apenas o diferencial de Espanha aumentou,
isto apesar da compresséao registada durante a segunda metade do ano.

O contexto mais otimista teve reflexos no mercado de divida privada, cujos spreads, apds 2 anos de
forte alargamento, registaram uma reducdo em 2012, beneficiando quer das decisdes no seio da
Unido Europeia para a resolugéo da crise da divida soberana, quer da atuagdo dos principais bancos
centrais.

O mercado primario revelou em 2012 uma assinalavel melhoria, em particular apés o verao,
permitindo inclusivamente o financiamento de paises periféricos, com destaque para as empresas
portuguesas.

O setor financeiro beneficiou de forma notéria com as medidas do BCE, e com as primeiras decisdes
no ambito da criacdo de um futuro sistema bancario integrado, registando um forte estreitamento de
spreads sobretudo na segunda metade do ano, mais pronunciado nas empresas financeiras do que
nas empresas nao financeiras.
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MERCADO DOS FUNDOS MOBILIARIOS

No final de 2012, o valor dos fundos mobiliarios geridos pelas sociedades gestoras portuguesas
situava-se em 12.830 MilhGes de Euros (M€), o que correspondeu a um acréscimo de 1.995 M€
(18%) face ao ano anterior.

Os Fundos de Tesouraria registaram um crescimento de 2.108 M€ (115%), regressando aos niveis de
2009, os Fundos Especiais de Investimento aumentaram 295 M€ (12%) e os Fundos de Obrigacbes
27 M€ (2%) As restantes categorias de fundos registaram decréscimos em 2012: os Fundos Flexiveis
diminuiram 233 M€ (18%), os Fundos de Ac¢des, no seu conjunto, baixaram 15 M€ (1%), os fundos
PPR, 75 M€ (7%) e os Fundos de Capital Assegurado perderam 57 M€ (4%) com a liquidacdo de 9
fundos.

Os Fundos de Tesouraria e os Fundos Especiais de Investimento eram as categorias com maior
dimensdo no mercado portugués, com ativos 3.942 M€ e 2.664 M€, respetivamente, o que
corresponde a mais de metade do volume do mercado de fundos mobiliarios.

MERCADO DE FUNDOS MOBILIARIOS PORTUGUES
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Fonte: APFIPP - Associacdo Portuguesa de Fundos de Investimento, de Pensdes e Patrimdnios

Em 2012, o nimero de fundos mobiliarios portugueses em atividade baixou de 299 para 273, devido
a liquidagdo de 37 fundos, maioritariamente Fundos Especiais de Investimento e fundos de Capital
Garantido, e a constituicdo de apenas 11 fundos.

No final do ano, as cinco maiores sociedades gestoras portuguesas concentravam 83% do mercado e
a quota de mercado da Caixagest ascendia a 25% e mantendo a lideran¢a do mercado.

RELATORIO E CONTAS 2012 11



CAIXAGEST — TECNICAS DE GESTAO DE FUNDOS, S.A.

ATIVIDADE DA CAIXAGEST, S.A.

EVOLUCAO COMERCIAL

Fundos Mobiliarios

O ano de 2012 foi caraterizado pela diminuigdo do poder de compra das familias portuguesas, pelo
ajustamento em baixa das expetativas dos empresarios e familias relativamente ao sentimento
econdmico, pelo aumento do desemprego e da aversao ao risco por parte dos investidores ao mesmo
tempo que as taxas de juro dos depésitos a prazo se mantiveram artificialmente elevadas.

O segundo semestre do ano foi influenciado, em termos de sentimento econémico, pelo sucesso da
colocacdo de ofertas publicas de subscricdo de obrigacdes de varios emitentes nacionais no mercado
de retalho, com vyields bastante competitivas. No final do ano o BCE anunciou o langcamento do
programa de Transacdes Monetarias Diretas (OMT), através do qual se compromete a efetuar
compras ilimitadas de divida soberana. Este aniincio teve um impacto direto na melhoria da percecao
do risco das obrigacfes dos governos dos paises periféricos, com um estreitamento acentuado dos
spreads de crédito, e da reducéo da curva da taxa de juro dos depositos a prazo.

Neste contexto, a estratégia de 2012 assentou:

- Numa dinamizacéo dos fundos do mercado monetario, com nivel de risco baixo e retornos
competitivos, com procura crescente por parte dos aforradores.

- Na promocéo dos fundos de obrigacdes e de acdes, aproveitando o bom momento das
varias classes de ativos no decurso de 2012.

- Na continuada aposta na formacéo e literacia financeira, nos varios canais de distribuicéo.

- No desenvolvimento de cursos tematicos na plataforma de e-learning, de difusao
generalizada, para toda a rede comercial dos canais de distribuicdo, sobre mercados e
instrumentos financeiros.

A estratégia comercial foi sustentada pela dinamizacdo dos fundos de oferta permanente, em
detrimento do langamento de novos produtos.

Em 2012 apenas foi langado um novo produto, o fundo Caixagest Rendimento Corporate 1l 2014, foi
liquidado o Fundo Caixa Capitalizacdo e terminaram dois fundos: o Caixagest Selecdo Especial e 0
Caixagest Valor Premium.

Gestao discricionaria de Carteiras

A gestdo discricionaria de carteiras registou, para o segmento de Institucionais, um aumento de 17%
no volume de ativos sob gestdo, em resultado da boa performance dos mercados ao longo do ano.
Quanto ao segmento de Particulares, registou-se um crescimento de 32% no nimero de novos
clientes, essencialmente no servico de Aconselhamento, sendo um reflexo do reconhecimento da
qualidade do servigo prestado junto dos clientes. A procura crescente para este tipo de servigo, por
parte da rede de retalho, denota um esfor¢co conjunto na colocacéo de fontes alternativas de valor no
portfolio do cliente final.
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EVOLUCAO FINANCEIRA

O ano de 2012 ficou marcado pelo aumento das comissdes da Caixagest para o valor de 21,6 M€,
mais 7,2% do que no anterior.

O produto bancario aumentou 22% para 10,4 M€ e os custos de funcionamento baixaram 7,2% para
6,5 milhdes de euros, em cumprimento das orientagcdes do Orcamento Geral do Estado e das
diretrizes do acionista. Deste modo, o Resultado Liquido do Exercicio de 2012, no valor de 2,6 M€
euros, registou um acréscimo de 134% face ao ano anterior.

Adicionalmente, a atividade de gestdo de fundos mobiliarios e de carteiras gerou, direta e
indiretamente, para a CGD 8,5 M€ de comissdes de comercializacdo, 6,1 M€ de comissdes de
custaddia de titulos e 0,3 M€ de comissfes de resgate.

(Milhares de Euros)

2011 2012 Variacéo
Ativo liquido 31313 34 317 10%
Capitais proprios 27 155 28 650 6%
Distribuicdo de Dividendos e Reservas 1053 1109 5%
Resultado liquido 1109 2 595 134%
Capital social 9 300 9 300

SISTEMAS DE INFORMACAO

A éarea de gestdo dos sistemas de informacdo da Caixagest consolidou, durante o ano de 2012, os
processos de negécio através da melhoria das atividades de gestdo de informacdo e de gestdo
tecnoldgica, tendo sido dada continuidade a atualizagdo dos sistemas centrais de informagédo
utilizados nas areas de apoio ao negdcio, nomeadamente:

e Aos sistemas de valorizacdo de fundos de investimento mobilidrio e gestdo de
patriménios;

¢ Ao sistema de apoio ao processo de reconciliagfes financeiras e fisicas;
e Ao programa de contabilidade e gestédo de pessoal,

e Na consolidacdo da plataforma de gestdo e distribuicdo de informacéo, que fornece
servicos de informacao na area de gestao de valores mobiliarios, pricing, reporting legal e
disponibiliza informacao para as diversas areas de negécio da Caixagest;

e Foi implementada a componente de Obrigacdes da nova ferramenta de front office para a
gestdo de ativos “Charles River” cuja utilizacao plena encontra-se prevista para 2013;
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MECANISMOS DE GOVERNACAO

A Sociedade considera fundamental que os Fundos e as Carteiras que administra possuam um
sistema de controlo interno adequado e eficaz. A sociedade define o sistema de controlo interno
como o conjunto de estratégias, sistemas, processos, politicas e procedimentos definidos pelo
Conselho de Administracdo, e ainda as acfes desenvolvidas por este Conselho e todos os
colaboradores da Caixagest, por forma a assegurar:

¢ O desempenho eficiente e rentavel, no médio e longo prazo, da atividade através de uma
utilizacdo eficaz dos ativos e recursos;

e A efetiva observancia das obrigacdes legais e regulamentares a que se encontra sujeita;

e A apropriada gestdo dos riscos inerentes as atividades desenvolvidas, assegurando a
estabilidade e sobrevivéncia da sociedade;

e A prudente e adequada avaliacdo dos ativos e responsabilidades;
¢ A existéncia de informagéo financeira e de gestdo completa e fiavel.

Para atingir estes objetivos a Sociedade tem vindo a fomentar, ao longo do tempo, uma cultura e um
ambiente de controlo adequados, assegurando atividades de controlo, um mecanismo de avaliacdo
do ambiente de controlo, bem como um efetivo processo de monitorizacao.

Diversos projetos tém sido implementados, abrangendo de forma transversal todos os 6rgaos de
estrutura da organizacao, nomeadamente, em termos de gestédo do risco operacional e mecanismo de
controlo interno (ROCI), bem como na implementacdo e manuten¢do do plano de continuidade de
negécio (PCN).

A implementacao do projeto ROCI permitiu a criacdo da funcdo de gestédo de riscos para a sociedade
gestora.

Relativamente ao processo de monitorizacdo do sistema de controlo interno, a Sociedade
subcontratou, no inicio do ano, a funcéo de auditoria interna a Direcdo de Auditoria Interna da CGD,
tendo ficado ja estabelecido o programa de acédo a desenvolver nos préximos 3 anos, com inicio em
2012.

PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Nos termos da alinea 5 f) do artigo 66.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de
Administracéo prop8e que o Resultado Liquido de Imposto da CAIXAGEST — Técnicas de Gestéo de
Fundos, S.A., relativo ao ano de 2012, no valor de 2.594.559,58 euros (dois milhdes, quinhentos e
noventa e quatro mil, quinhentos e cinquenta e nove euros e cinquenta e oito céntimos), seja
submetido a Assembleia Geral para que a mesma delibere sobre a sua aplicagéo.
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CONSIDERACOES FINAIS

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

As entidades de supervisdo, pela disponibilidade e atencdo manifestada em todos os
contatos havidos;

Aos orgaos de fiscalizacao — fiscal Unico da sociedade e revisor oficial de contas dos fundos —
e aos membros da assembleia-geral, pelo acompanhamento e colaboracdo prestados;

Aos intermediarios dos varios mercados, pelo bom relacionamento mantido;

A rede comercial do Grupo CGD e seus responsaveis, a quem de dedica uma palavra de
apreco;

A todos os clientes dos fundos e carteiras geridos pela sociedade, pela confianca
manifestada;

Aos colaboradores da empresa, pela grande dedicacdo e profissionalismo, que foram

decisivos para os resultados alcancados;

Lisboa, 18 de Fevereiro de 2013

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Joao Eduardo de Noronha Gamito de Faria — Presidente

Fernando Manuel Domingos Maximiano

Luis Miguel Saraiva Lopes Martins
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS COM NOTAS
EXPLICATIVAS

DEMONSTRACOES DO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2012 2011
Juros e rendimentos similares 13 573.668 561.028
Juros e encargos similares 13 (273) (350)
Margem financeira 573.395 560.678
Rendimentos de servigos e comissdes 14 21.607.714 20.147.287
Encargos com servicos e comissdes 14 (11.370.128) (11.842.258)
Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda 5 160 (142)
Resultados de reavaliagcdo cambial 60 1
Outros resultados de exploracéo 15 (413.778) (366.814)
Produto bancério 10.397.423 8.498.752
Gastos com o pessoal 16 (3.661.340) (3.721.877)
Gastos gerais administrativos 18 (2.511.757) (2.983.236)
Amortizacdes do exercicio 7 (365.713) (285.967)
Resultado antes de impostos 3.858.613 1.507.672
Impostos correntes 8 (1.264.053) (399.152)
Resultado liquido do exercicio 2.594.560 1.108.520

Receitas e despesas néo reconhecidas no resultado do exercicio:
Variagdes na reserva de justo valor de ativos financeiros

disponiveis para venda, liquida de impostos 9.232 (6.533)
Rendimento integral do exercicio 2.603.792 1.101.987
Numero médio de ac¢des ordinarias emitidas 1.860.000 1.860.000
Resultado liquido por agdo 1,39 0,60
Numero médio de ag8es ordinarias emitidas 1.860.000 1.860.000
Resultado integral por agao 1,40 0,59
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BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em Euros)

2012 2011
Activo Activo Activo
ACTIVO Notas bruto AmortizacGes liquido liguido PASSIVO E CAPITAL PROPRIO Notas 2012 2011
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 321 - 321 320 Passivos por impostos correntes 8 920.063 107.606
Disponibilidades em outras instituicdes de crét 4 1.676.613 - 1.676.613 2.613.609 Passivos por impostos diferidos 8 222 -
Activos financeiros disponiveis para venda 5 51.799 - 51.799 39.076 Outros passivos 10 4.746.627 4.050.550
Aplicagdes em instituigdes de crédito 6 21.530.315 - 21.530.315 19.024.542 Total do passivo 5.666.912 4.158.156
Activos tangiveis 7 803.016 (641.847) 161.169 129.693
Activos intangiveis 7 1.920.978 (1.488.442) 432.536 694.913 Capital 11 9.300.000 9.300.000
Activos por impostos diferidos 8 - - - 3.106 Prémios de emisséo 11 195.192 195.192
Outros activos 9 10.464.333 - 10.464.333 8.807.799 Reserva de justo valor 12 617 (8.615)
Outras reservas 12 16.559.805 16.559.805
Resultado liquido do exercicio 12 2.594.560 1.108.520
Total do capital proprio 28.650.174 27.154.902
Total do activo 36.447.375 (2.130.289) 34.317.086 31.313.058 Total do passivo e do capital préprio 34.317.086 31.313.058
CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS
Activos geridos:
. Fundos de investimento mobiliario 19 3.070.582.427 2.490.072.582
. Carteiras sob gestao 19 19.470.197.469 16.671.348.244
Sistema de Indemnizacéo aos Investidores 20 30.188 66.197
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DEMONSTRACOES DE ALTERACOES NOS CAPITAIS PROPRIOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em Euros)

Prémios de Reservade Reserva Reservas Outras Total de outras  Resultado do Total do
Notas Capital emissdo justo valor legal livres reservas reservas exercicio Capital préprio
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 9.300.000 195.192 (2.082) 9.300.000 6.763.096 496.709 16.559.805 1.052.851 27.105.766
Distribuic&o do resultado do exercicio anterior:
. Distribuicéo de dividendos 12 - - - - - - - (1.052.851) (1.052.851)
Rendimento integral do exercicio:
. Reserva de justo valor 5e8 - - (8.888) - - - - - (8.888)
. Efeito fiscal 8 - - 2.355 - - - - - 2.355
. Resultado liquido do exercicio de 2011 - - - - - - - 1.108.520 1.108.520
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 9.300.000 195.192 (8.615) 9.300.000 6.763.096 496.709 16.559.805 1.108.520 27.154.902
Distribuicdo do resultado do exercicio anterior:
. Distribuic&o de dividendos 12 - - - - - - - (1.108.520) (1.108.520)
Rendimento integral do exercicio:
. Reserva de justo valor 5e8 - - 12.560 - - - - - 12.560
. Efeito fiscal 8 - - (3.328) - - - - - (3.328)
. Resultado liquido do exercicio de 2012 - - - - - - - 2.594.560 2.594.560
Saldos em 31 de Dezembro de 2012 9.300.000 195.192 617 9.300.000 6.763.096 496.709 16.559.805 2.594.560 28.650.174
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DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

ATIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de fundos de investimento
Recebimentos de clientes de gestao discricionaria

Pagamentos de comissdes de comercializacédo e depositario

Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional

Fluxos gerados pelas operacdes
Pagamento do imposto sobre o rendimento
Fluxos das atividades operacionais

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:
Aplicacdes em instituicdes de crédito
Juros e rendimentos similares

Pagamentos respeitantes a:
Aquisicdo de ativos tangiveis e intangiveis
Aplicacdes em instituicdes de crédito
Fluxos das atividades de investimento

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:

Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares

Amortizacao de contratos de locacao financeira
Dividendos

Fluxos das atividades de financiamento

Variacéo de caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

2012 2011
13.028.483 17.092.588
6.826.916 6.923.700
(9.999.631) (11.953.550)
(3.144.486) (4.309.046)
(3.306.642) (3.485.935)
(683.429) (2.530.331)
2.721.211 1.737.426
(451.596) (289.452)
2.269.615 1.447.974
64.500.000 99.000.000
567.357 564.240
(159.645) (48.338)
(67.000.000) (99.005.738)
(2.092.288) 510.164
(293) (411)
(5.509) (5.425)
(1.108.520) (1.052.851)
(1.114.322) (1.058.687)
(936.995) 899.451
2.613.929 1.714.478
1.676.934 2.613.929
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011

(Montantes expressos em Euros)

1.

NOTA INTRODUTORIA

A Caixagest - Técnicas de Gestdo de Fundos, S.A. (adiante igualmente designada por “Sociedade” ou
“Caixagest”), foi constituida por escritura publica de 6 de Novembro de 1990. A Sociedade tem por objeto
social a administragdo, gestdo e representagdo de fundos de investimento mobiliario, abertos ou fechados,
e de fundos de capital de risco, a gestéo discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem,
incluindo as correspondentes a fundos de pensdes, bem assim como a consultoria de investimento relativa
a estes ativos.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os fundos de investimento mobiliario, bem como as carteiras de
ativos sob gestao, encontram-se detalhados na Nota 19.

Conforme indicado na Nota 11, a Sociedade é detida integralmente pela Caixa - Gestdo de Ativos, SGPS,
S.A., uma sociedade inserida no Grupo CGD. Consequentemente, a gestédo da Caixagest é influenciada por
decisbes do Grupo a que pertence. Os principais saldos e transa¢des com empresas do Grupo CGD
encontram-se detalhados na Nota 21.

BASES DE APRESENTACAOQ E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentacédo

As demonstracg@es financeiras da Caixagest foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operag@es, com base nos livros e registos contabilisticos mantidos de acordo com os principios
consagrados nas Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA), nos termos do Aviso n° 1/2005, de 21 de
Fevereiro e das Instrugdes n° 23/2004 e n° 9/2005, do Banco de Portugal, na sequéncia da
competéncia que Ihe foi conferida pelo niumero 3 do Artigo 115° do Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de Dezembro.

As NCA correspondem em geral as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), conforme
adotadas pela Unido Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n° 1606/2002 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de Julho, transposto para o ordenamento nacional pelo Decreto-Lei

n° 35/2005, de 17 de Fevereiro e pelo Aviso n° 1/2005, de 21 de Fevereiro, do Banco de Portugal. Em
31 de Dezembro de 2012 e 2011, ndo existem exce¢Bes com impacto significativo nas demonstracdes
financeiras da Sociedade entre as NCA e as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS),
conforme adotadas pela Unido Europeia.

As demonstracdes financeiras da Sociedade relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012
ndo foram ainda objeto de aprovacéo pela Assembleia Geral, tendo contudo sido aprovadas pelo
Conselho de Administracdo em 18 de Fevereiro de 2013. Contudo, o Conselho de Administracéo da
Caixagest admite que as mesmas venham a ser aprovadas sem alteragées significativas.

2.2. Resumo das principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagdo das demonstragées
financeiras, foram as seguintes:

a) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo mensurados ao justo valor, com excegéo dos
instrumentos de capital proprio ndo cotados num mercado ativo e cujo justo valor ndo possa ser
mensurado com fiabilidade, os quais permanecem registados ao custo de aquisi¢do. Os ganhos
ou perdas resultantes de altera¢des no justo valor sdo registados diretamente em capitais
proprios, na rubrica “Reserva de justo valor”. No momento da venda, ou caso seja determinada
imparidade, as variagbes acumuladas no justo valor sdo transferidas para rendimentos ou gastos
do exercicio.

Os juros corridos de obrigagdes e as diferengas entre o custo de aquisi¢éo e o valor nominal dos
titulos (prémio ou desconto) séo registados em resultados, de acordo com o método da taxa de
juro efetiva.

RELATORIO E CONTAS 2012 20



CAIXAGEST — TECNICAS DE GESTAO DE FUNDOS, S.A.

b) ComissGes
Comisséo de gestdo

A comissao de gestéo, de acordo com o Decreto-Lei n® 252/03, de 17 de Outubro, corresponde a
remuneracéo da Sociedade pela gestao do patrimoénio dos Fundos de investimento mobiliario. Na
generalidade dos Fundos, esta comisséo é calculada diariamente por aplicagdo de uma taxa
definida nos respetivos regulamentos de gestdo, sobre o patriménio iliquido dos Fundos, sendo
registada na rubrica de “Rendimentos de servicos e comissdes” da demonstragéo dos resultados
(Nota 14).

Comissédo de comercializagédo

Pela fungdo de comercializacdo das unidades de participacdo dos Fundos, a Caixa Geral de
Depésitos, S.A. (CGD) cobra a Sociedade uma comissdo de comercializacédo equivalente a 55%
ou a 67% da comissdo de gestdo cobrada por esta aos Fundos, dependendo da data de
constituicdo e natureza do Fundo.

Para os Fundos Fechados constituidos até 31 de Dezembro de 2004, a CGD cobrou a
Sociedade uma comissao de comercializag&o Unica que incidiu sobre o valor de cada Fundo na
data da sua constituicdo. Essa comiss@o encontra-se a ser reconhecida como gasto na
demonstracao dos resultados, de forma linear, ao longo do prazo de durag¢éo de cada Fundo.

Para alguns Fundos Especiais de Investimento comercializados no exercicio de 2008, no ambito
da campanha “Caixa Poupa & Ganha”, a CGD cobrou a Sociedade uma comisséo de
comercializagdo Unica, a qual se encontra a ser reconhecida como gasto na demonstragao dos
resultados, de forma linear, desde a data de subscri¢do de tais Fundos até & data de liquidacéo
dos mesmos.

Adicionalmente, a Sociedade administra, gere e representa, fundos de investimento mobiliario
comercializados pelos CTT - Correios de Portugal, S.A. (CTT). Por esta funcdo, os CTT debitam
a Sociedade uma comissédo de comercializacdo equivalente a 45% da comisséo de gestédo
cobrada por esta aos Fundos.

Estas comissdes séo registadas na rubrica “Encargos com servigos e comissdes” da
demonstracdo dos resultados (Nota 14).

Comisséo de gestao discricionaria de carteiras

Esta comisséo é cobrada trimestral ou anualmente aos clientes pela gestao discricionaria e
individualizada das suas carteiras. Esta comisséo é calculada sobre o valor das carteiras de
ativos geridas no final de cada més ou sobre o respetivo valor médio apurado diariamente, sendo
registada na rubrica de “Rendimentos de servicos e comissfes” da demonstracdo dos resultados
(Nota 14). Nos termos dos contratos celebrados, a Caixagest ndo garante rendimentos minimos
nas carteiras sob gestéo.

Comissao de aconselhamento

Como remuneracao pela sua atividade de prestacdo de servigcos de consultoria em matéria de
investimentos, a Sociedade cobra mensalmente aos seus clientes comissdes calculadas sobre o
valor médio trimestral dos ativos relativamente aos quais presta estes servigos, apurados com
base no seu valor no final de cada més. Estas comissfes séo registadas na rubrica
“Rendimentos de servigcos e comissfes” da demonstracdo dos resultados (Nota 14).

Comisséo de performance

Como remuneragéo pela sua atividade de gestéo discricionaria de carteiras, a Sociedade cobra
adicionalmente um prémio de desempenho. Este prémio é calculado numa base anual e
corresponde a uma percentagem do diferencial positivo entre o retorno anual da carteira e o
retorno de um padrao de rentabilidade definido contratualmente, aplicada ao valor médio da
carteira, apurado considerando todas as valoriza¢des da carteira no ano civil.

c) Ativos tangiveis e patriménio artistico

Nos termos da Norma IAS 16 — “Ativos fixos tangiveis”, os ativos tangiveis utilizados pela
Caixagest para o desenvolvimento da sua atividade s&o registados ao custo de aquisigéo,
deduzido das amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas. Os gastos de reparacéo,
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manutencao e outras despesas associadas ao seu uso séo reconhecidos como gasto do
exercicio, na rubrica “Gastos gerais administrativos”.

As amortiza¢Bes sao calculadas e registadas em gastos do exercicio numa base sistemética ao
longo do periodo em que se espera que o ativo esteja disponivel para uso, que corresponde aos
seguintes anos de vida util estimada:

Anos de

vida util
Mobiliario e material 8
Equipamento informéatico 4
Maquinas e ferramentas 5
Equipamentos de transmisséo 8al0

O patriménio artistico da Sociedade encontra-se registado ao custo de aquisicao ndo sendo
objeto de amortizacao.

d) Ativos intangiveis

Esta rubrica compreende gastos com a aquisi¢do, desenvolvimento ou preparagéo para uso de
software utilizado nas atividades desenvolvidas pela Caixagest. Os ativos intangiveis séo
registados ao custo de aquisicéo, deduzido de amortizacBes e perdas por imparidade
acumuladas.

As amortiza¢des sao registadas em gastos numa base sistematica ao longo da vida util estimada
dos ativos, a qual corresponde a um periodo entre os 3 e 6 anos.

As despesas com manutencao de software sao contabilizadas como gasto no exercicio em que
sdo incorridas.

e) Beneficios p6s-emprego dos colaboradores

A Caixagest assumiu o compromisso de conceder aos seus colaboradores provenientes da
ex-Investil complementos de pensdes de reforma e sobrevivéncia. Estes complementos séo
funcéo do tempo de servigo prestado e do salario pensionavel nos Ultimos dez anos, com um
maximo de 85% do mesmo. Adicionalmente, todos os colaboradores da Caixagest, incluindo os
provenientes da ex-Investil, estdo inscritos no Regime Geral de Seguranca Social.

As responsabilidades com complementos de pensdes sao registadas de acordo com os
principios estabelecidos pela Norma IAS 19 — “Beneficios dos Empregados”.

O ativo ou passivo refletido em balango corresponde a diferenca entre o valor atual das
responsabilidades e o justo valor dos ativos do fundo de pensdes, caso aplicavel, ajustada pelos
ganhos e perdas atuariais diferidos. O valor total das responsabilidades é determinado numa
base anual por atuarios especializados, utilizando o método “Projected Unit Credit” e
pressupostos atuariais considerados adequados (Nota 17). A taxa de desconto utilizada na
atualizacé@o das responsabilidades reflete as taxas de juro de mercado de obrigacdes de
empresas de elevada qualidade, denominadas na moeda em que irdo ser pagas as
responsabilidades, e com prazos de vencimento similares aos prazos médios de liquidagédo
dessas responsabilidades.

Os ganhos e perdas decorrentes de diferencas entre os pressupostos atuariais e financeiros
utilizados e os valores efetivamente verificados no que se refere as responsabilidades e ao
rendimento esperado do fundo de pensdes, bem como os resultantes de alteracdes de
pressupostos atuariais, sdo diferidos numa rubrica de ativo ou passivo (“corredor”), até ao limite
de 10% do valor atual das responsabilidades por servi¢cos passados ou do valor do fundo de
pensdes, dos dois 0 maior, reportados ao final do ano anterior (Notas 9 e 10). Caso os ganhos e
perdas atuariais excedam o valor do corredor, o referido excesso devera ser reconhecido em
resultados pelo periodo de tempo médio até a idade normal de reforma dos colaboradores
abrangidos pelo plano de complemento de pensdes.

O custo do exercicio com pensdes de reforma, incluindo o custo dos servigos correntes e 0 custo
dos juros, deduzido do rendimento esperado dos ativos do fundo, é refletido pelo seu valor
liquido na rubrica de “Gastos com o pessoal” (Nota 16).

O Aviso do Banco de Portugal n° 4/2005 determina a obrigatoriedade de financiamento integral
pelo Fundo de Pens@es das responsabilidades por pensées em pagamento e de um nivel
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minimo de financiamento de 95% das responsabilidades com servigos passados do pessoal no
ativo.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o nivel de cobertura das responsabilidades com
complementos de pensfes de reforma e sobrevivéncia correspondia a 111,69% e 95,56%,
respetivamente (Nota 17).

f) Impostos

A Sociedade esta sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Colativas (IRC) a uma taxa de 25% nos exercicios de 2012 e 2011.

A partir de 1 de Janeiro de 2007, os municipios podem deliberar uma derrama anual até ao limite
maximo de 1,5% sobre o lucro tributavel sujeito e ndo isento de IRC. Esta disposigdo implica que
a taxa fiscal utilizada nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 no apuramento
de impostos fosse de 26,5%.

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Sociedade esteve sujeita a uma
taxa de derrama adicional de 2,5%, aplicavel ao montante de lucro tributavel que excedesse os
2.000.000 Euros. A partir do exercicio de 2012, a Sociedade passou a estar sujeita a uma taxa
de derrama adicional de 3%, aplicavel ao montante de lucro tributavel que exceda os 1.500.000
Euros e de 5%, aplicavel ao montante de lucro tributavel que exceda os 10.000.000 Euros.

Na sequéncia da publicacéo da Lei 55 — A/2010, de 31 de Dezembro — Lei do Or¢camento do
Estado para 2011, os encargos suportados com viaturas ligeiras de passageiros passaram a
estar sujeitos a tributagdo autonoma a diferentes taxas, consoante o respetivo custo de aquisi¢cao
das viaturas a que os mesmos respeitam. Assim, todas as despesas suportadas com veiculos
cujo custo de aquisicao seja igual ou inferior ao limite legal (montantes fixados pela Portaria n.°
467/2010, de 7 de Julho) séo tributadas autonomamente a taxa de 10%. Por outro lado, aos
encargos suportados com viaturas ligeiras de passageiros cujo valor de aquisi¢cdo exceda o
referido limite fiscal sera aplicada uma taxa de tributacéo de 20%. No que respeita as despesas
de representacdo, as mesmas séo tributadas autonomamente a taxa de 10%.

Adicionalmente, a referida Lei do Or¢gamento do Estado para 2011, veio introduzir um
agravamento das taxas anteriormente referidas (bem como de todas as taxas de tributacéo
auténoma) para 0s sujeitos passivos que apresentem prejuizos fiscais no periodo de tributacédo a
gue respeitam os respetivos encargos.

O imposto corrente é calculado com base no resultado fiscal do exercicio, o qual difere do
resultado contabilistico devido a ajustamentos ao lucro tributavel resultantes de gastos ou
rendimentos ndo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas seréo considerados noutros
periodos.

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar / pagar em periodos
futuros resultante de diferencas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de balanco
dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizada na determinacéo do lucro tributavel.

Os passivos por impostos diferidos sédo normalmente registados para todas as diferencas
temporarias tributaveis, enquanto que 0s ativos por impostos diferidos s6 séo registados até ao
montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a
utilizagdo das correspondentes diferengas tributéarias dedutiveis ou dos prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem
em vigor a data da reversao das diferengas temporarias, que correspondem as taxas aprovadas
ou substancialmente aprovadas na data de balanco.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) séo refletidos nos resultados do
exercicio na medida em que as transacdes que os originaram sejam refletidas igualmente nos
resultados do exercicio. Quando as transagfes que originam os impostos diferidos sdo
registadas diretamente em capitais proprios (reavaliagéo de ativos financeiros disponiveis para
venda), estes sdo igualmente refletidos em capitais proprios, ndo afetando o resultado do
exercicio.

g) LocacBes

As locagbes sao classificadas como financeiras sempre que 0s seus termos transferem
substancialmente todos os riscos e beneficios associados a propriedade do bem para o locatario.
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As restantes locagdes séo classificadas como operacionais. A classificagdo das locagdes é feita
em funcéo da substéncia e ndo da forma do contrato.

Os ativos tangiveis adquiridos mediante contratos de locagédo financeira, bem como as
correspondentes responsabilidades, séo reconhecidos no inicio do prazo da locagédo pelo seu
justo valor, no ativo e no passivo, respetivamente. As amortiza¢fes séo registadas nos termos
previstos na Norma IAS 16 — “Ativos fixos tangiveis”, sendo as rendas relativas a contratos de
locacgéo financeira desdobradas de acordo com o respetivo plano financeiro, reduzindo-se o
passivo pela parte correspondente a amortiza¢éo do capital. Os juros suportados sao registados
como gastos financeiros.

Nas locacdes consideradas como operacionais, as rendas sdo reconhecidas como gastos do
exercicio, de forma linear durante o periodo do contrato de locacédo. As rendas contingentes séo
reconhecidas como gastos numa base linear durante o periodo da locacéo.

h)  Especializacdo de exercicios

A Sociedade regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializagdo de
exercicios, pelo qual estas sado reconhecidas a medida que sao geradas, independentemente do
momento do seu recebimento ou pagamento.

i) Caixa e seus equivalentes

Para efeitos da preparagéo da demonstracao dos fluxos de caixa, a Sociedade considera como
“Caixa e seus equivalentes” o total dos saldos das rubricas “Caixa e disponibilidades em bancos
centrais” e “Disponibilidades em outras instituicdes de crédito”.

i)  Ativos sob gestdo

As politicas contabilisticas associadas aos ativos sob gestdo, sdo como seguem:

i)  As compras de titulos e de direitos de subscricédo sao registadas, na data da transacéo,
pelo seu valor efetivo de aquisi¢cdo, com excecéo das compras de titulos e direitos de
subscricdo em mercados estrangeiros, as quais apenas sdo registadas no dia Util seguinte.

i)  Os titulos em carteira séo avaliados ao seu valor de mercado, ou presumivel de mercado,
de acordo com as seguintes regras:

i) Os valores mobiliarios admitidos a negociagdo numa bolsa de valores ou
transacionados num mercado regulamentado e com transag6es efetuadas nos Ultimos
15 dias, séo valorizados a cotagédo de fecho, se a sesséo tiver encerrado antes das 17
horas de Lisboa, ou a cotacéo verificada nessa hora se a sessdo se encontrar em
funcionamento e tiver decorrido mais de metade da sesséo. As cotacdes sdo
fornecidas pelas entidades gestoras do mercado onde os valores se encontram
admitidos a cotacéo e catadas através da Reuters e da Bloomberg;

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

iii) Para efeitos da valorizagéo dos valores mobiliarios cotados sem transag¢des nos
ultimos 15 dias e para os ndo cotados, a Sociedade utiliza o “bid” do contribuidor
“CBBT” divulgado pela Bloomberg. Na sua falta, a Sociedade definiu um conjunto de
contribuidores que considera crediveis e que divulgam prec¢os através de meios
especializados, nomeadamente a Bloomberg; neste processo, em cada data de
valorizacao é selecionada a média das ofertas de compra “bid” divulgadas pelos
contribuidores de entre a poule de contribuidores pré-selecionados, excluindo as
ofertas que se afastam do pregco médio em mais de um desvio padrao;

iv) Na impossibilidade de aplicacédo do referido na alinea anterior, a Sociedade recorre a
outros contribuidores externos, privilegiando sempre aqueles que estejam
relacionados com a emissao do produto, ou seja, aquele contribuidor que tenha sido
lider da emissdo no mercado primario ou tenha participado na colocagéo da emissao.
Caso néo esteja disponivel nenhum contribuidor com estas carateristicas, € usado o
preco fornecido pela entidade estruturadora do produto;
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v)  Caso ndo seja possivel aplicar o referido na alinea anterior, a Sociedade recorre a
modelos de avalia¢&o internos ou elaborados por entidade independente e
especializada;

vi)  Os valores mobiliarios em processo de admissdo a um mercado regulamentado séo
valorizados tendo por base os precos de mercado de valores mobiliarios da mesma
espécie, emitidos pela mesma entidade e admitidos a cotacéo, introduzindo-se um
desconto que reflita as carateristicas de fungibilidade, frequéncia e liquidez entre as
emissoes;

vii) As unidades de participacéo séo valorizadas ao ultimo valor conhecido e divulgado
pela respetiva entidade gestora ou, se aplicavel, ao Gltimo preco do mercado onde se
encontrarem admitidas a negociagéo. O critério adotado terd em conta o prego
considerado mais representativo, em fun¢do designadamente da quantidade,
frequéncia e regularidade das transagoes; e

viii) Os outros valores representativos de divida, incluindo papel comercial, certificados de
depdsito e depdsitos bancarios emitidos por prazos inferiores a um ano, na falta de
pregos de mercado, séo valorizados com base no reconhecimento diario do juro
inerente a operacao.

k) Sistema de Indemnizag&o aos Investidores

Este sistema garante a cobertura dos montantes devidos aos investidores por um intermediario
financeiro que nao tenha capacidade financeira para restituir ou reembolsar esses mesmos
montantes. O montante das contribui¢cdes para o Sistema de Indemnizac¢do aos Investidores ndo
desembolsadas encontra-se registado em rubricas “Extrapatrimoniais” como um compromisso
irrevogavel de desembolso obrigatério em qualquer momento quando solicitado.

3. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS A APLICACAQ DAS POLITICAS
CONTABILISTICAS

Na aplicacdo das politicas contabilisticas supra descritas, € necessaria a realizagdo de estimativas e a
adocao de pressupostos por parte do Conselho de Administracdo da Sociedade. As estimativas com maior
impacto nas demonstragdes financeiras da Sociedade correspondem & selegdo dos pressupostos utilizados
no calculo das responsabilidades com beneficios pés-emprego dos trabalhadores, na determinagéo dos
impostos sobre lucros e no desfecho dos processos legais intentados contra a Sociedade (Nota 25).

As responsabilidades com beneficios pos-emprego dos trabalhadores sdo estimadas utilizando
pressupostos atuariais e financeiros, nomeadamente no que se refere a mortalidade, crescimento dos
salarios e das pens@es e taxas de juro de longo prazo. Neste sentido, os valores reais podem diferir das
estimativas efetuadas.

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 situacdes, a legislacéo fiscal pode
ndo ser suficientemente clara e objetiva, originando a existéncia de diferentes interpretacdes. Nestes casos,
os valores registados resultam do melhor entendimento dos érgéos responsaveis da Sociedade sobre o
correto enquadramento das suas operagdes, o qual é no entanto suscetivel de ser questionado por parte
das Autoridades Fiscais.

O desfecho dos processos legais interpostos contra a Sociedade foi estimado tendo por base a opinido dos
seus advogados, a qual no entanto é suscetivel de ser questionada.

4. DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo desta rubrica correspondia a depdsitos a ordem expressos
em Euros, domiciliados na Caixa Geral de Depositos, S.A., 0s quais eram remunerados as taxas anuais
brutas de 1,01% e 0,82%, respetivamente (Nota 21).
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5. ATIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

2012
Valor
médiode Valorde Custo de Reservade Valorde Juro a Valor de
Quantidade aquisicdo mercado  aquisicdo Prémio  justovalor mercado receber balango
(Nota 8)
Titulos de divida publica:
.OT 4,375% 06/2014 50.000 100,32% 101,23% 50.160 (387) 839 50.612 1.187 51.799
2011
Valor
médiode Valorde Custo de Reservade Valorde Juro a Valor de
Quantidade aquisicdo mercado  aquisicdo Prémio  justovalor mercado receber balango
(Nota 8)
Titulos de divida publica:
.OT 4,375% 06/2014 50.000 100,32% 75,79% 50.160 (546) (11.721) 37.893 1.183 39.076

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o prémio na aquisi¢do dos titulos reconhecido
na demonstragdo dos resultados ascendeu a um rendimento e a um gasto de 160 Euros e 142 Euros,
respetivamente.

Os ativos financeiros disponiveis para venda correspondem a obrigag6es do tesouro aceites pelo Sistema
de Indemnizacéo aos Investidores (SlIl) como sendo passiveis de serem dados em penhor no ambito da
atividade de gestéo de carteiras. O penhor das obrigag@es é refletido em rubricas “Extrapatrimoniais”. Esta
carteira é ajustada consoante as necessidades de refor¢co do penhor decorrentes do nivel de
responsabilidades perante terceiros, conforme regras determinadas pelo préprio Sll.

6. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo desta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

2012 2011
Depésitos a prazo 21.500.000 19.000.000
Juros a receber 30.315 24.542

21.530.315 19.024.542

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os depdsitos a prazo encontravam-se domiciliados na CGD e
venciam juros a taxa anual bruta de 2,84% e 3,1%, respetivamente. Nas mesmas datas, os depdsitos a
prazo apresentavam vencimento em Maio e Junho de 2013 e no primeiro trimestre de 2012, respetivamente
(Nota 21).
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7.  ATIVOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o movimento ocorrido nas rubricas de
ativos tangiveis e intangiveis foi o seguinte:

2012
Saldos em 31.12.11
Valor Amortizacbes Amortizagbes Valor
bruto acumuladas  AdigcBes  do exercicio liquido
Activos tangiveis:
Mobiliario e material 363.958 (298.999) 957 (17.809) 48.107
Equipamento informatico 1.273 (960) 68.278 (4.026) 64.565
Maquinas e ferramentas 20.258 (19.262) - (343) 653
Equipamento de transmiss&o 310.945 (253.127) - (11.379) 46.439
Equipamento de seguranca 1.192 (1.192) - - -
Outros 160 (160) - - -
Activos tangiveis emlocagao financeira
. Equipamento 35.995 (30.388) - (4.202) 1.405
733.781 (604.088) 69.235 (37.759) 161.169
Activos intangiveis:
Softw are 1.855.401 (1.160.488) 65.577 (327.954) 432.536
2.589.182 (1.764.576) 134.812 (365.713) 593.705
2011
Saldos em 31.12.10
Valor Amortizagdes Abates Amortizagdes Valor
bruto acumuladas  Adicdes liquidos QOutros  do exercicio liquido
Activos tangiveis:
Mobiliario e material 380.038 (296.383) 634 (86) - (19.244) 64.959
Equipamento informéatico 570 (305) 703 - - (655) 313
Magquinas e ferramentas 20.259 (18.861) - - (1) (401) 996
Equipamento de transmissao 310.945 (241.618) - - - (11.509) 57.818
Equipamento de seguranga 1.192 (1.192) - - - - -
Outros 160 (160) - - - - -
Activos tangiveis emlocacéo financeira
. Equipamento 34.831 (21.443) 1.164 - - (8.945) 5.607
747.995 (579.962) 2.501 (86) (1) (40.754)  129.693
Activos intangiveis:
Softw are 1.677.090 (915.275) 178.312 - 1) (245.213) 694.913
2.425.085 (1.495.237) 180.813 (86) (2) (285.967)  824.606

As adicdes de ativos intangiveis ocorridas durante os exercicios de 2012 e 2011 incluem os montantes de,
aproximadamente, 65.000 Euros e 149.000 Euros, respetivamente, associados ao projeto de integragéo
“Charles River”, o qual corresponde a uma aplicagdo informatica de Front-office de investimentos.

Os saldos relacionados com contratos de locagéo financeira refletidos nas demonstragdes financeiras em
31 de Dezembro de 2012 e 2011 eram o0s seguintes:

2012 2011
Ativos tangiveis — Equipamento:
Valor bruto 35.995 35.995
Amortizagbes acumuladas (34.590) (30.388)
1.405 5.607
QOutros passivos (Nota 10):
Até um ano 13.163 18.301
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8. ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS

A reconciliagéo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto corrente, relativa aos exercicios findos em
31 de Dezembro de 2012 e 2011, pode ser demonstrada como se segue:

2012 2011

Taxa de Taxa de

imposto Montante imposto Montante
Resultado antes de impostos 3.858.613 1.507.672
Imposto apurado com base na taxa de imposto normal 26,50% 1.022.532 26,50% 399.533
Derrama estadual 2,11% 81.580 0,00% -
Beneficios fiscais por criagdo liquida de postos de trabalho -0,28% (10.796) -0,84% (12.595)
Tributagcdo autbnoma 1,25% 48.047 1,38% 20.732
Outros (liquido) 2,76% 106.405 -0,12% (1.763)
Imposto corrente do exercicio 32,34% 1.247.768 26,92% 405.907

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica da demonstragéo dos resultados
“Impostos correntes” encontra-se acrescida da insuficiéncia e deduzida do excesso de estimativa de
imposto dos exercicios de 2011 e 2010 nos montantes de 16.285 Euros e 6.755 Euros, respetivamente.

Os ativos e passivos por impostos correntes em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, sdo como seguem:

2012 2011
Ativos / (Passivos) por impostos correntes:
Estimativa de imposto corrente do exercicio (1.247.768) (405.907)
Pagamentos por conta 327.705 298.301
Imposto sobre o rendimento a receber / (pagar) (920.063) (107.606)

De acordo com a legislagéo fiscal em vigor, as declara¢des fiscais podem ser objeto de revisédo por parte da
Administracéo Fiscal durante um periodo de quatro anos. Em virtude desta regra, as declaracdes fiscais da
Sociedade respeitantes aos exercicios de 2009 a 2012 poderao vir a ser revistas. No entanto, na opinido do
Conselho de Administracao da Sociedade, ndo é previsivel que qualquer corre¢do ou liquidagao adicional
relativamente aos exercicios acima referidos seja significativa para as demonstrac¢des financeiras anexas.

Os ativos e passivos por impostos diferidos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 decorrem do registo ao
justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda e foram apurados como segue:

2012 2011
Ativos / (Passivos) por impostos diferidos:
. Reserva de justo valor positiva / (negativa) (Nota 5) 839 (11.721)
. Taxa de imposto 26,5% 26,5%
(222) 3.106
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9. OUTROS ATIVOS

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

2012 2011

Comiss0es de gestdo discricionaria de carteiras 5.132.944 2.672.395
ComissOes de gestdo a receber dos Fundos mobiliarios 4.639.992 3.817.877
Comissbes de aconselhamento:

Instituto de Seguros de Portugal 7.500 -

Outros 4.477 20.714
Despesas com encargos diferidos:

Seguros 131.265 132.132

Comissdes de comercializa¢do 57.871 196.066

Despesas com informacdes 30.095 100.098

Despesas informaticas 29.219 28.259
Restituico de imposto retido 201.514 1.299.422
IVA a recuperar 55.323 150.489
Patriménio artistico 45.049 45.049
CGD - DGR 22.525 214.564
(Insuficiéncia)/ Excesso de cobertura do fundo de pensées (Nota 17) - (26.433)
Outros 106.559 157.167

10.464.333 8.807.799

A rubrica “Comissdes de gestéo discricionaria de carteiras” corresponde as comissdes debitadas pela
Sociedade relativamente a atividade de gestdo discricionaria de carteiras. Adicionalmente, o aumento
verificado nesta rubrica em 2012 resultou, essencialmente, da valorizacdo das carteiras geridas pela
Sociedade, da angariagdo de novas carteiras sob gestao e pelo fato de em 31 de Dezembro de 2011 esta
rubrica incluir uma correcdo as comiss@es de um cliente no montante de, aproximadamente, 735.000 Euros
(Nota 14).

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica “Despesas com encargos diferidos - Comissdes de
comercializagdo” inclui as comiss@es de comercializagao dos Fundos Fechados constituidos até 31 de
Dezembro de 2004. Adicionalmente, esta rubrica inclui para alguns Fundos Especiais de Investimento
comercializados no exercicio de 2008, no ambito da campanha “Caixa Poupa & Ganha”, as comissdes de
comercializagdo debitadas pela CGD (Nota 2.2.b)).

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica de “Restituicdo de imposto retido” corresponde ao montante
de IRC que foi devolvido pela Sociedade a entidades isentas de retencao, as quais procederam ao resgate
de unidades de participacéo de fundos geridos pela Caixagest. Este montante sera regularizado através da
compensacédo que a Sociedade ira efetuar até ao final do més de Abril do ano seguinte, aquando do
pagamento por conta dos Fundos do imposto relativo aos rendimentos por estes obtidos fora do territorio
portugués.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo da rubrica “CGD — DGR” corresponde a faturagédo a CGD pela
utilizagcdo dos terminais da Reuters e Bloomberg durante o exercicio de 2012 e durante o periodo
compreendido entre Setembro de 2010 e Dezembro de 2011, respetivamente.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo da rubrica “Outros” inclui 37.946 Euros e 53.689 Euros,
respetivamente, relativos a cedéncia de pessoal a CGD, a Fundger e a Sogrupo Sl, bem como 61.521
Euros e 67.635 Euros, respetivamente, relativos a concessao de empréstimos a empregados da Sociedade.
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10. OUTROS PASSIVOS

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

Encargos com férias e subsidio de férias

Prémios a pagar relativos ao exercicio de 2011

Outros encargos a pagar:
Seguros
WestLB Asset Management
Dresdner
Bloomberg
CDC Gestion — EUA

Auditoria e Certificacdo Legal das Contas

. Qutras

Desvios atuariais:
Fora do corredor (Nota 17)
Dentro do corredor (Nota 17)

Insuficiéncia / (Excesso) de cobertura do fundo de pensdes (Nota 17)
Fornecedores de ativos tangiveis em locacao financeira (Notas 7 e 21)

Outros fornecedores
Credores diversos:

Comisséo de comercializagédo a pagar a CGD (Nota 2.2. b))

Comisséo de deposito a pagar
Outras exigibilidades:

Seguranca social

Retenc¢édo de impostos

IVA a pagar

Contribuigbes para o Fundo de Pensdes (Nota 17)

Outras

2012 2011
282.615 670.661
11.350 50.000
57.328 -
53.466 61.145
43.958 44.333
23.688 18.949
17.258 37.671

- 45.391

463.135 21.053
108.463 6.076
86.050 76.864
(90.078) -
13.163 18.301
996.878 488.307
1.570.266  1.569.520
948.088 775.465
70.850 73.878
49.113 63.650
30.151 -
10.500 -
385 29.286
4.746.627  4.050.550

A diminuicéo ocorrida em 2012 nas rubricas “"Encargos com férias e subsidio de férias” e “Prémios a pagar
relativos ao exercicio de 2011” esta relacionada com a aplicagdo das politicas de contencgdo salarial
emanadas pelo acionista indireto da Sociedade (Estado Portugués).

Os montantes a pagar as entidades designadas por “WestLB Asset Management”, “Dresdner” e “CDC
Gestion — EUA", estéo relacionados com os servigos de acompanhamento/gestdo que estas entidades
prestam a Sociedade, nomeadamente nos fundos de investimento que detém uma carteira de titulos de
empresas de mercados emergentes, asiaticas e norte americanas, respetivamente (Nota 14).

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo da rubrica “Outros fornecedores” inclui um montante de
868.864 Euros e 222.514 Euros, respetivamente, a pagar a CGD, o qual engloba a comisséo de
comercializa¢éo do produto “Poupa & Ganha” e outros servigos prestados. Em 31 de Dezembro de 2011,
incluia ainda 55.228 Euros relativos a indemnizagéo a pagar ao Sistema de Indemnizagéo aos Investidores
(Nota 15), no &mbito do processo do Banco Privado Portugués, S.A., a qual foi liquidada durante o més de

Janeiro de 2012.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o saldo da rubrica “Comissado de depdsito a pagar” corresponde a
comissado a pagar aos bancos depositarios relativamente ao segundo semestre de 2012 e 2011,
respetivamente, sendo que, a CGD atua como banco depositario da maioria das carteiras sob gestéo

discricionaria de patrimonios da Sociedade.
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11.

12.

13.

CAPITAL SUBSCRITO E PREMIOS DE EMISSAO

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o capital social da Sociedade encontrava-se representado por
1.860.000 a¢des com um valor nominal de cinco Euros cada, integralmente subscritas e realizadas, sendo
detidas integralmente pela Caixa — Gestéo de Ativos, SGPS, S.A..

Nos termos da Portaria n® 408/99, de 4 de Junho, publicada no Diario da Republica — | Série B, n°® 129, os

prémios de emissdo nao podem ser utilizados para efeitos de distribuicdo de dividendos nem para aquisi¢éo
de agbes proprias.

OUTRAS RESERVAS, RESULTADOS TRANSITADOS E RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, estas rubricas tem a seguinte composic¢ao:

2012 2011
Outras reservas:
Reserva legal 9.300.000 9.300.000
Reservas livres 6.763.096 6.763.096
Outras reservas 496.709 496.709

16.559.805 16.559.805

Reserva de justo valor 617 (8.615)
Resultado liquido do exercicio 2.594.560 1.108.520

Reserva legal

Em conformidade com o disposto no Decreto-Lei n® 298/92, de 31 de Dezembro, alterado pelo Decreto-Lei
n°® 201/2002, de 26 de Setembro, a Sociedade constitui um fundo de reserva legal até a concorréncia do
capital ou do somatorio das reservas livres constituidas e dos resultados transitados, se superior. Para tal, é
anualmente transferida para esta reserva uma fracdo néo inferior a 10% do resultado liquido do exercicio,
até perfazer o referido montante. Esta reserva sé pode ser utilizada para a cobertura de prejuizos
acumulados ou para aumentar o capital.

Dividendos
Nas reunifes de Assembleia Geral realizadas nos dias 30 de Marco de 2012 e 29 de Abril de 2011, foi

deliberada a distribuicdo de dividendos nos montantes de 1.108.520 Euros e 1.052.851 Euros,
respetivamente.

JUROS E RENDIMENTOS/ENCARGOS SIMILARES

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, estas rubricas tém a seguinte composicao:

2012 2011
Juros e rendimentos similares:
Juros de aplicagbes em instituicdes de crédito (Nota 21) 566.757 534.608
Juros de disponibilidades em outras instituicGes de crédito (Nota 21) 4.186 24.052
Juros de ativos financeiros disponiveis para venda 2.191 1.992
Outros juros e rendimentos similares 534 376

573.668 561.028

Juros e encargos similares:

Juros de ativos tangiveis em regime de locacao financeira (Nota 21) 273 350
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14. RENDIMENTOS/ENCARGOS COM SERVICOS E COMISSOES

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, estas rubricas tém a seguinte composicao:

Rendimentos

2012 2011

Comisséo de gestdo

Caixa Fundo Monetério 1.526.213 993.590
Caixagest Accdes EUA 1.243.307 1.104.825
Caixagest Activos Curto Prazo 1.023.286 1.375.426
Caixagest Obrigacdes Mais Mensal 958.621 938.779
Caixagest Imobiliario Internacional 724.035 737.196
Caixagest Accdes Emergentes 612.955 831.037
Caixagest Accdes Europa 550.306 635.670
Caixagest Accdes Portugal 482.005 709.417
Caixagest Acgdes Oriente 420.467 548.943
Caixagest Private Equity 356.838 341.572
Caixa Fundo Rendimento Fixo VI 331.261 361.800
Caixagest Estratégias Alternativas 323.467 388.058
Caixagest Energias Renovaweis 322.778 398.880
Caixagest Oportunidades 314.168 218.453
Caixa Fundo Rendimento Fixo V 295.050 314.598
Caixagest Infraestruturas 250.390 281.286
Caixagest Acc¢des Japao 247.156 250.665
Caixa Fundo Rendimento Fixo Il 230.631 230.001
Caixagest Matérias Primas 228.571 328.110
Caixa Fundo Rendimento Fixo IV 225.249 238.100
Caixa Fundo Rendimento Fixo | 209.913 230.001
Caixagest Obrigacdes Longo Prazo 201.596 246.105
Caixagest Liquidez 193.836 60.129
Caixa Fundo Rendimento Fixo Il 190.305 196.851
Caixagest Estratégia Dinamica 170.182 181.227
Caixagest PPA 163.486 303.689
Caixagest Rendimento Fixo 2015 149.589 113.014
Caixagest Maximizer Plus 138.077 137.700
Caixagest Obrigacdes Mais 117.773 235.922
Caixagest Global Markets 108.218 112.790
Caixagest Premium Plus 81.223 81.001
Caixagest Super Premium 78.514 78.300
Caixagest Estratégia Arrojada 69.710 87.746
Caixagest Estratégia Equilibrada 68.603 90.841
Caixagest Super Memory 65.484 68.308
Caixagest Valor Bric 2015 60.540 50.615
Caixagest Super Premium II 43.048 42.931
Caixagest Rendimento Corporate 2014 Il 41.425 -
Caixagest indices Mundiais 37.609 39.600
Postal Acgdes 26.834 31.057
Caixagest Rendimento Corporate 2014 22.500 3.699
Caixa Fundo Capitalizagao 14.700 111.680
Postal Capitaliza¢do 14.358 16.426
Caixagest Mix Emergentes 13.039 13.700
Caixagest Rendimento Nacional 12.601 21.999
Caixagest Selecgao Especial 10.997 36.099
Caixagest Valor Premium 6.481 9.001
Caixagest Rendimento Oriente 5.504 6.001
Postal Tesouraria 4.016 5.135
Caixagest Multi-Activos 2011 - 263.342
Caixagest Rendimento - 70.405
Caixagest Curto Prazo - 49.004
Caixagest Moeda - 39.931
Caixagest Memories - 21.475
Caixagest Rendimento Crescente 2011 - 16.124
Caixagest Valor Plus - 6.524
Caixagest Valor Duplo - 6.350
Caixagest Maxi Seleccéo - 2.070
Caixagest Sprinter Il - 2.014
Caixa Seleccdo Emergentes - 7

12.986.915 14.315.219

Comisséo de performance

Caixa Fundo Monetério 508.737 324.888
Caixagest Obrigacdes Mais 267.681 -
Caixagest Liquidez 64.612 20.043
Caixagest Activos Curto Prazo 22.653 -

13.850.598 14.660.150
Comisséo de gestéo discricionaria 7.173.925  5.081.045
Comisséo de aconselhamento discricionario de carteiras 411.020 375.123
Comiss6es de performance 172.171 30.969

7.757.116 5.487.137
21.607.714 20.147.287
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15.

Gastos

Comissao de comercializagdo
. Caixa Geral de Depositos
. CTT - Correios de Portugal
. Outros

Comissdes por operagles realizadas por terceiros
Comissdes de acompanhamento/gestéo (Nota 10)

Taxa de supeniséo:

. Carteiras de patriménios sob gestao

. Outros
Outras

2012 2011
8.445.224 8.890.586
18.890 22.121
1.087 1.352
8.465.201 8.914.059
1.707.799 1.613.118
594.500 661.217
240.000 240.000
355.734 406.837
6.894 7.027
2.904.927 2.928.199
11.370.128  11.842.258

Durante o exercicio de 2011, a Sociedade, em conjunto com a CGD e com algumas das entidades
seguradoras que integram o Grupo CGD, decidiram proceder a corre¢des nas comissdes de gestdo
discricionaria de carteiras a receber de entidades seguradoras e nas comissdes de comercializagdo e de
depodsito a pagar a CGD relativas ao exercicio de 2010. Como consequéncia daquelas corregdes, a
Sociedade registou na demonstragdo dos resultados do exercicio de 2011 uma diminui¢cao de proveitos
(comissdes de gestdo discricionaria) e uma diminuigdo de gastos (comissdes de comercializagdo e de
depositario) de, aproximadamente, 735.000 Euros e 517.000 Euros, respetivamente. Desta forma, a
comparabilidade das demonstrac¢des financeiras anexas encontra-se influenciada pelas corre¢ées acima

descritas.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a Sociedade ndo procedeu ao registo da comissdo
de gestéo de performance a receber do Fundo Caixagest — Private Equity no montante de,
aproximadamente, 781.000 Euros e 752.000 Euros, respetivamente. No exercicio de 2012, aquele Fundo
n&o atingiu os requisitos para apuramento de comisséo de gestédo de performance. De acordo com
deliberacé@o do Conselho de Administracéo da Sociedade, aquela comissédo de performance s6 sera exigida
quando o valor da unidade de participagcdo do Fundo atingir um nivel de rentabilidade positivo (valor da

unidade de participagdo superior a 5 Euros).

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica “Comissfes por operagdes realizadas
por terceiros” corresponde, essencialmente, & comissdo cobrada pela CGD como banco depositario das
carteiras de patrimonios sob gestédo da Sociedade.

OUTROS RESULTADOS DE EXPLORACAOQ

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composi¢ado

(débitos/(créditos)):

Rendas de locacéo operacional:

Equipamento de transporte
Equipamento informatico

Outro equipamento informatico

QuotizacBes e donativos

Contribuigdo para o Sistema de Indemnizagédo aos Investidores (Nota 10)
Ganhos atuariais reconhecidos acima do corredor (Nota 17)
Anulacéo de encargos com férias e subsidio de férias

Outros

2012 2011
174.501 160.980
7.300 23.504
19.921 58.124
53.433 89.921
2.500 55.228
(6.779) (380)
(260.320) -
423.222 (20.563)
413.778 366.814
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17.

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012, a rubrica “Anulagdo de encargos com férias e subsidio de
férias” respeita a anulacéo do excesso de provisdo constituida em 2011 para encargos com férias e
subsidio de férias a pagar em 2012, no seguimento das politicas de contenc¢ao salarial emanadas pelo
acionista indireto da Sociedade (Estado Portugués).

GASTOS COM O PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2012 2011
Salérios e vencimentos:
Remuneracdes dos 6rgdos de gestao (Nota 21) 428.416 441.392
Remuneracdes dos empregados 2.636.590 2.894.668

3.065.006  3.336.060

Encargos sociais obrigatérios 582.112 701.874
Encargos sociais facultativos 186.139 111.636
Prémios a pagar - (143.819)
Custos com pensdes de reforma e sobrevivéncia (Nota 17):

Plano de beneficios definidos 43.841 42.021
. Plano de contribui¢éo definida 39.447 45.426
Cedéncias de pessoal (257.372) (375.636)
Outros custos com o pessoal 2.167 4.316

3.661.340  3.721.877

A diminuic&o ocorrida no exercicio de 2012 na rubrica de “Gastos com o pessoal” esta relacionada com a
reducdo do nimero de trabalhadores no exercicio de 2012 e com a aplicacédo das politicas de contencéo
salarial emanadas pelo acionista indireto da Sociedade (Estado Portugués).

No exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica “Prémios a pagar” incluia o montante de
204.349 Euros referente a anulacdo da estimativa de prémios a pagar constituida no exercicio de 2010, no
seguimento das politicas de contencéo salarial emanadas pelo acionista indireto da Sociedade (Estado
Portugués).

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o numero de colaboradores ao servigo da Sociedade era de 66 e 70,

respetivamente. Este nUmero n&o inclui os colaboradores cedidos por outras empresas do Grupo, cujos
respetivos gastos se encontram registados na rubrica “Gastos gerais administrativos” (Nota 18).

RESPONSABILIDADES COM PENSQOES

Conforme indicado em maior detalhe na Nota 2.2. e), a Caixagest assumiu o compromisso de atribuir
complementos de pensdes de reforma e sobrevivéncia aos seus colaboradores provenientes da ex-Investil.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, existe um reformado.
Para determinacao das responsabilidades por servigos passados dos empregados no ativo, com referéncia

a 31 de Dezembro de 2012 e 2011, foi efetuado um estudo atuarial pela CGD Pensdes — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensges, S.A., considerando os seguintes pressupostos financeiros e demograficos:

2012 2011

Pressupostos financeiros:
Taxa de crescimento das pensdes 1% 1,25%
Taxa de crescimento salarial futura 2% 2%
Indexante de Apoios Sociais — Decreto-Lei n° 187/07 419,22 419,22
Taxa Técnica Atuarial (desconto) 4,50% 5,50%
Taxa de revalorizacéo dos salarios para a Seguranca Social

Decreto-Lei n® 35/02 2% 2%

Decreto-Lei n® 329/93 2% 2%
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2012 2011

Pressupostos demograficos:
Tébua de mortalidade:

Homens TV 73/77 TV 73/77

Mulheres TV 88/90 TV 88/90
Idade de reforma antecipada 55 55
Idade de reforma 65 65
Método atuarial Projated Unit Credit
Caraterizacio da populacgéo:
Ativos
N° de participantes com reforma aos 65 anos 2 2
N° de participantes com reforma aos 55 anos (Decreto-Lei n° 9/99) 8 8
Idade média (anos) 48 46
Antiguidade média (anos) 20 18
Salario médio anual (Euros) 43.674 43.358
Folha anual de salarios (Euros) 436.744 433.581
Beneficiarios
NUmero de pessoas 1 1
Idade média (anos) 62 61
Penséo média anual (Euros) 960 960
Pensdes totais anuais (Euros) 12.479 12.479
Adicionalmente, foram ainda considerados 0s seguintes pressupostos:
0] Consideraram-se as regras de flexibilizacdo da idade de reforma conforme o Decreto-Lei

n° 187/2007,

(ii) No célculo da penséo da Seguranca Social, tomou-se como crescimento salarial para a carreira
contributiva passada o Indice de Precos do Consumidor sem habitacéo, acrescido de meio ponto
percentual, por ndo se encontrar disponivel informacéo sobre os salarios referentes a esse periodo;

(iii) Para efeito da revalorizacéo de salarios futuros, utilizados no calculo das remuneracdes de
referéncia, estimou-se o Indice de Precos do Consumidor sem habitacdo em 2%;

(iv)  Assumiu-se que em 2012 20% dos patrticipantes com direito a reforma antecipada reformar-se-&o
aos 55 anos e os restantes 80% aos 65 anos (em 2011, 30% dos participantes com direito & reforma
antecipada reformar-se-iam aos 55 anos e os restantes 70% aos 65 anos);

(v) Para o célculo das pensdes de sobrevivéncia diferida, foi assumido que 80% dos participantes séo
casados, sendo os conjuges trés anos mais novos; e

(vi)  Foi estabelecido que a penséo de orfandade seria atribuida aos filhos até aos 24 anos de idade, se o
trabalhador estiver na situacdo de reforma por velhice & data do falecimento.

As responsabilidades por pensdes de reforma em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, calculadas de acordo
com 0s pressupostos acima indicados, assim como a respetiva cobertura, apresentam o seguinte detalhe:

2012 2011
Responsabilidades por servigos passados
do pessoal no ativo:
Saldos iniciais 768.639 759.155
Custo do servigo corrente 32.731 33.192
Custo do juro 41.968 39.541
Pagamento de pensdes de reforma (11.184) (12.002)
(Ganhos) / Perdas atuariais por desvios entre 0s pressupostos
e os valores efetivamente verificados (36.153) 5.991
(Ganhos) / Perdas atuariais por alteragdo de pressupostos (25.577) (57.238)
Saldos finais 770.424 768.639
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Valor patrimonial das unidades de participacé@o afetas ao Plano de Pensdes “Caixa Reforma Ativa™:

Saldos iniciais 742.206 763.986
Contribuigdo anual 42.000 23.000
Rendimento esperado dos ativos do Fundo 30.858 30.712
Pagamento de pensdes de reforma (11.184) (12.002)
Ganhos / (Perdas) financeiros 56.622 (63.490)
Saldos finais 860.502 742.206

(Insuficiéncia) / Excesso de cobertura do fundo de pensées (Notas 9 e 10) (90.078) (26.433)

Grau de cobertura do Fundo 111,69% 96,56%

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os ganhos atuariais liquidos deveram-se, essencialmente, ao
crescimento salarial abaixo do previsto e aos valores reais verificados para o Indice de Precos do
Consumidor (IPC) e para o fator de sustentabilidade.

Para efeitos do apuramento dos ganhos e perdas atuariais reconhecidos e nédo reconhecidos, os valores
obtidos a partir da aplicagdo do método do corredor sdo os seguintes:

2012 2011
Ganhos atuariais ndo reconhecidos
no final do exercicio anterior (Nota 10) 82.940 95.563
Ganhos / (Perdas) atuariais no exercicio 61.730 51.247
Ganhos / (Perdas) financeiras no exercicio 56.622 (63.490)
Perdas / (Ganhos) atuariais reconhecidos acima do corredor (Nota 15) (6.779) (380)
194.513 82.940

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a média esperada de anos de trabalho dos colaboradores no ativo até
a idade de reforma ascendeu, a 17 anos.

Os custos com pensdes relativos ao plano de beneficios definidos supra descrito, com referéncia aos
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, podem ser detalhados como segue (Nota 16):

2012 2011
Custo do servi¢o corrente 32.731 33.192
Custo do juro 41.968 39.541
Rendimento esperado dos ativos do Fundo (30.858) (30.712)
43.841 42.021

Adicionalmente, em 2002 a Sociedade subscreveu um plano de pens@es que se consubstancia num plano
de contribuigdo definida, independente da Seguranca Social, tendo como objetivo garantir o pagamento de
complementos de pens@es de reforma por velhice e invalidez, bem como de pensdes de sobrevivéncia
imediata. Este beneficio para os colaboradores/patrticipantes da Sociedade traduz-se numa pensao
resultante da aquisicdo de um seguro de renda vitalicia imediata a data da reforma e com o saldo entéo
existente na sua conta individual.

Este plano abrange os colaboradores da Sociedade (excluindo os provenientes da ex — Investil) que se
encontravam em fungdes a data de celebragdo do contrato e os ex-colaboradores que tenham completado,
em data posterior, um minimo de dez anos consecutivos ao servi¢o da Sociedade, contados a partir da data
da respetiva admisséo. A idade normal de reforma coincide com a data em que o participante adquire o
direito a uma penséo da seguranca social por velhice.

A remuneracéo definitiva para o apuramento das contribuicdes é composta pelo vencimento base,
acrescido dos subsidios de isencéo de horario de trabalho e de disponibilidade e de outras remuneragfes
auferidas a titulo regular. Como tempo de servi¢o é considerado o nimero de anos completos e
consecutivos ao servi¢o da Sociedade.
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18.

O financiamento do plano de pensdes encontra-se a cargo da Sociedade, através da contribui¢éo inicial e
das contribui¢8es trimestrais. A contribuicdo trimestral a favor de cada participante € calculada da seguinte
forma: 2% * remunera¢éo mensal * 3

A Sociedade podera ainda, sempre que o entender, efetuar contribuicdes extraordinarias.

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a Sociedade reconheceu como custo 0s
seguintes montantes (Nota 16):

2012 2011
Contribui¢do anual:
. Primeiro a terceiro trimestre 29.094 31.987
Quarto trimestre 10.353 13.439
39.447 45.426

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, as contribui¢cdes foram investidas em unidades de participacéo do
Fundo Caixa Reforma Valor, do Fundo Caixa Reforma Ativa e do Fundo Caixa Reforma Prudente, com o
seguinte detalhe:

NUmero de
unidades de participacdo Valor de mercado
2012 2011 2012 2011
Fundo Caixa Reforma Valor 58.665 57.762 301.996 268.484
Fundo Caixa Reforma Ativa 21.116 21.122 246.129 225.022
Fundo Caixa Reforma Prudente 7.978 1.286 44.884 7.020
87.759 80.170 593.009 500.526

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2012 2011
Fornecimentos de terceiros 29.336 32.389
Servigos de terceiros:
Rendas e alugueres 286.106 279.638
Pessoal cedido 390.295 484.077
Comunicagéo e despesas de expedicao 91.435 91.449
Deslocacdes e estadas 37.843 31.808
Publicidade 34.092 34.166
Formacéo de pessoal 10.092 42.729
Conservacao e reparagdo de equipamento 5.679 3.000
Seguros - 486
Servigos especializados:
- Informacgbes 790.108  1.023.578
- Informética 567.176 637.375
- Outros 176.510 211.915
. Outros servicos de terceiros 390 149
Comparticipagdo nos custos do edificio 92.776 110.477

2.511.757  2.983.236

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a rubrica “Pessoal cedido” corresponde aos custos com a cedéncia
de pessoal de outras empresas do Grupo CGD que se encontram a colaborar com a Caixagest. A
diminui¢&@o ocorrida no exercicio de 2012 esta relacionada com a redug¢éo no numero de colaboradores
cedidos.

A diminuicdo ocorrida no exercicio de 2012 na rubrica “Servigos especializados - Informacdes” esta
relacionada com a politica do Grupo de contencdo de gastos, através da racionalizacdo e otimizagdo destes
Servigos.

RELATORIO E CONTAS 2012 37



CAIXAGEST — TECNICAS DE GESTAO DE FUNDOS, S.A.

19. ATIVOS GERIDOS

Os Fundos geridos e administrados pela Sociedade consistem em fundos abertos de investimento
mobiliario constituidos por prazo indeterminado e por fundos especiais de investimento, uns constituidos
por prazo fixo e outros por prazo indeterminado. Os Fundos foram autorizados pelas respetivas Portarias do
Ministro das Finangas e por delibera¢des do Conselho Diretivo da Comissao do Mercado de Valores
Mobiliarios. Adicionalmente, conforme referido na Nota Introdutéria, a Sociedade administra carteiras
pertencentes a terceiros.

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os principais dados financeiros relativos aos fundos de investimento
mobiliario geridos pela Sociedade podem ser resumidos como segue:

2012 2011
Nimero de
Total do Capital do unidades de Capital do
activo liquido Fundo participacdo Fundo
Fundos Abertos:
a) Liquidez e Aforro
Caixagest Obrigagdes Mais Mensal 247.611.891 247.381.564 60.784.382 222.944.782
Caixagest Activos Curto Prazo 172.595.942 169.070.291 15.774.849 154.050.558
Caixagest Liquidez 164.470.157 164.320.845 31.492.110 26.464.565
b) Optimizacéo
Caixagest Estratégia Dindmica 56.644.408 56.415.551 9.205.681 56.778.985
Caixagest Estratégia Equilibrada 9.468.324 9.434.451 1.550.313 10.288.086
Caixagest Estratégia Arrojada 5.273.088 5.258.769 1.137.895 5.611.440
c) Capitalizagédo
Caixagest Obriga¢des Mais 19.519.994 19.112.928 3.410.488 24.788.008
Caixagest Obrigagdes Longo Prazo 18.575.446 18.415.514 1.788.091 18.228.163
d) Valor Acrescentado
Caixagest Accdes EUA 59.411.830 58.874.391 15.345.400 44.403.920
Caixagest Accdes Emergentes 26.749.192 26.621.966 3.322.987 31.327.849
Caixagest Ac¢Bes Europa 26.715.930 26.536.259 3.632.805 21.299.306
Caixagest Acgdes Portugal 25.697.239 25.534.842 2.731.259 29.375.235
Caixagest Acgdes Oriente 21.660.687 21.537.898 3.107.673 21.372.268
Caixagest Accdes Japao 14.464.174 13.988.698 6.507.960 11.184.268
Caixagest PPA 6.910.424 6.637.000 753.770 9.971.241
e) Especial de Investimento
Caixagest Fundo Monetario 677.156.969 676.427.483  124.235.753 323.092.782
Caixagest Imobiliario Internacional 250.554.662 248.353.525 75.826.551 251.173.138
Caixagest Fundo Rendimento Fixo VI 120.643.678 120.575.016 24.000.000 100.685.839
Caixagest Private Equity 117.369.150 113.914.166 24.671.693 99.302.780
Caixagest Fundo Rendimento Fixo 101.808.554  101.574.580 20.000.000 94.478.941
Caixagest Fundo Rendimento Fixo Il 101.779.305 101.566.811 20.000.000 93.641.685
Caixagest Fundo Rendimento Fixo IV 86.183.611 86.043.965 17.000.000 76.192.066
Caixagest Infraestruturas 80.805.811 79.679.451 18.518.724 76.630.751
Caixagest Rendimento Nacional 78.667.764 78.480.060 20.000.000 96.585.159
Caixa Rendimento Fixo 2015 77.780.930 77.612.026 15.000.000 56.705.375
Caixagest Fundo Rendimento Fixo V 70.971.935 70.833.300 14.000.000 61.949.730
Caixagest Fundo Rendimento Fixo IlI 64.607.109 64.444.269 12.700.000 59.021.179
Caixagest Global Markets 59.324.521 58.881.444 11.600.000 45.443.761
Caixagest Maximizer Plus 57.114.791 54.769.542 10.200.000 49.237.066
Caixagest Oportunidades 31.336.206 31.275.097 5.726.913 30.977.768
Caixagest Premium Plus 29.763.524 29.332.436 6.000.000 24.420.678
Caixagest Super Premium 28.383.639 27.974.045 5.800.000 23.317.229
Caixagest Estratégias Alternativas 25.352.578 25.321.266 6.339.111 26.331.885
Caixagest Rendimento Oriente 23.145.697 23.076.516 6.000.000 27.229.448
Caixagest Energias Renovaveis 21.746.511 21.654.680 3.908.608 28.527.389
Caixagest Valor BRIC 2015 20.607.188 20.547.769 4.200.000 14.434.568
Caixagest Super Memory 20.022.318 19.992.248 4.000.000 15.080.629
Caixagest Matérias Primas 17.971.651 17.936.646 3.760.393 20.356.468
Caixagest Super Premium Il 16.101.971 15.835.192 3.180.000 12.988.983
Caixagest indices Mundiais 13.796.416 13.784.286 3.000.000 13.482.033
Caixagest Mix Emergentes 9.704.995 9.697.366 2.000.000 6.607.940
Caixagest Rendimento Corporate 2014 Il 5.400.726 5.349.252 1.000.000 -
Caixagest Rendimento Corporate 2014 2.842.536 2.833.377 500.000 2.490.223
Caixagest Fundo Capitalizagdo - - - 7.976.067
Caixagest Valor Premium - - - 41.081.884
Caixagest Selecgdo Especial - - - 18.625.702
f) Fundos Postal
Postal Capitalizagao 1.739.611 1.736.967 125.913 1.847.645
Postal Acgbes 1.479.118 1.470.502 163.773 1.461.640
Postal Tesouraria 471.924 468.177 47.219 582.842

3.090.404.125 3.070.582.427  624.050.314  2.490.072.582
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Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a Sociedade presta servi¢cos de administracdo e gestao de carteiras a
103 clientes e 120 clientes, respetivamente, sendo o total de ativos geridos detalhados como segue:

2012 2011
Gestao de carteira da Fidelidade — Mundial 11.793.536.771 9.276.667.176
Fundo especial da Portugal Telecom 2.395.073.834 1.660.379.442
Fundo especial da CGD 1.969.170.047 1.383.176.055
Fundo de Pensdes CGD 1.555.470.706 1.435.669.524
Fundo especial da Marconi 388.961.517 334.634.582
Fundo de reserva NAV 188.804.702 133.494.649
Fundo de reserva Pensdes Gere 125.034.106 120.902.467
Fundo de reserva ANA 121.496.344 87.498.994
Fundo de reserva BPN 115.103.433 -
Fundo de reserva INCM 105.016.777 74.377.021
Fundo de reserva CGA 84.268.205 61.026.159
Fundo de Pensdes do Pessoal da Império Bonanca 80.473.349 63.561.253
Gestéo de carteira da Via Directa 75.384.604 67.605.209
Fundo de Pens0es Fidelidade 60.760.808 52.887.347
Gestao de carteira da Cares 55.036.592 48.546.107
Fundo de Pensdes da Santa Casa da Misericordia de Lisboa 49.402.894 51.729.820
Fundo de Pens@es Caixa Reforma Prudente 47.665.721 40.907.819
Fundo de Pensdes Caixa Reforma Activa 42.578.335 44.142.295
Gestéo de carteira da Império Bonanca (*) - 1.538.518.659
Fundo de reserva Macau - 8.402.916
Fundo de reserva BNU - 1.940.787
Qutros clientes 216.958.727 185.279.963

19.470.197.469 16.671.348.244

(*) Fusdo durante o exercicio de 2012 na Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A.

20. SISTEMA DE INDEMNIZACAO AOS INVESTIDORES

A Sociedade detém na rubrica “Ativos financeiros disponiveis para venda” obrigagdes do tesouro aceites
pelo SlI passiveis de serem dadas em penhor no &mbito dos ativos sob gestédo. Conforme referido na Nota
2. k), este sistema garante a cobertura dos montantes devidos aos investidores por um intermediario
financeiro que ndo tenha capacidade financeira para restituir ou reembolsar esses mesmos montantes. Esta
carteira é ajustada consoante as necessidades de reforco do penhor decorrentes do nivel de
responsabilidades perante terceiros (Nota 19), conforme regras determinadas pelo préprio Sll.
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21. SALDOS E TRANSACOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, os principais saldos do balanc¢o e os resultados gerados pela
Sociedade em transacdes efetuadas com entidades do Grupo CGD foram os seguintes:

2012
CGD Fidelidade Império QOutras entidades
CGD Pensdes Mundial Bonanca Caixa LF Grupo CGD Total
Activo:
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito (Nota 4) 1.676.613 - - - - - 1.676.613
Aplicagdes em instituicdes de crédito (Nota 6) 21.530.315 - - - - - 21.530.315
QOutros activos (Nota 9): 2.004.562 93.000 555.784 - - 30.314 2.683.660
25.211.490 93.000 555.784 - - 30.314 25.890.588
Passivo :
Outros passivos (Nota 10) 3.387.218 - 73.294 - 13.163 10.332 3.484.007
3.387.218 - 73.294 - 13.163 10.332 3.484.007
Gastos e perdas:
Juros e encargos similares (Nota 13) - 273 - 273
Comissdes (Nota 14) 10.152.350 - - - - - 10.152.350
Gastos gerais administrativos (Nota 18) 624.404 - 28.111 10.436 - 74.184 737.135
QOutros resultados de exploragéo (Nota 15) 4714 - - - - - 4714
Rendimentos e ganhos:
Juros e rendimentos similares (Nota 13) (570.943) - - - - - (570.943)
Comissdes (Nota 14) - (457.326) _ (1.957.591) (60.184) - (19.921) _ (2.495.022)
10.210.525 (457.326) _ (1.929.480) (49.748) 273 54.263 7.828.507
2011
CGD Fidelidade- Império Outras entidades
CGD Pensdes -Mundial Bonanca Caixa LF Grupo CGD Total
Activo:
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito (Nota 4) 2.613.609 - - - - - 2.613.609
Aplicagdes em instituicdes de crédito (Nota 6) 19.024.542 - - - - - 19.024.542
Outros activos (Nota 9): 1.610.349 95.142 (477.169) (67.438) - 43.978 1.204.862
23.248.500 95.142 (477.169) (67.438) - 43.978 22.843.013
Passivo :
Outros passivos (Nota 10) 2.567.499 8.767 - - 18.301 11.147 2.605.714
2.567.499 8.767 = - 18.301 11.147 2.605.714
Gastos e perdas:
Juros e encargos similares (Nota 13) - 350 - 350
Comissdes (Nota 14) 10.503.020 - - - - - 10.503.020
Gastos gerais administrativos (Nota 18) 679.230 69.579 - 44.377 - 84.460 877.646
QOutros resultados de exploragédo (Nota 15) 11.090 - - - - 11.090
Rendimentos e ganhos:
Juros e rendimentos similares (Nota 13) (558.660) - - - - - (558.660)
Comissdes (Nota 14) - (397.348)  (1.138.348) (169.523) - (16.587) (1.721.806)
10.634.680 (327.769)  (1.138.348) (125.146) 350 67.873 9.111.640

Orgéos de gestéo

As remunerag6es atribuidas nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011 aos 6rgdos de
administracdo ascenderam a 428.416 Euros e 441.392 Euros, respetivamente (Nota 16).

22. PROVEITOS POR MERCADOS GEOGRAFICOS

Todos os proveitos gerados pela atividade da Sociedade resultaram de operacdes realizadas em Portugal.

23. CONSOLIDACAO

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, as demonstrag@es financeiras da Sociedade s&o incluidas nas contas
consolidadas da Caixa Geral de Depositos, S.A., as quais se encontram disponiveis na sua sede social, na
Av. Jodo XXI, 63 — 1000-300 Lisboa.
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24.

25.

26.

JUSTO VALOR E RISCOS FINANCEIROS

Justo valor

Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, o Conselho de Administragdo da Sociedade entende que o justo valor
dos instrumentos financeiros ativos e passivos registados ao custo amortizado ndo difere significativamente
do seu justo valor.

Risco de crédito

A Sociedade considera que, face a sua atividade, ndo se encontra exposta ao risco de crédito. De referir
gue os ativos da Sociedade correspondem, essencialmente, a disponibilidades e aplicagées na CGD,
obrigacdes do tesouro, bem como a comissdes de gestado a receber dos Fundos mobiliarios que gere.

Risco de taxa de juro, de liguidez e de mercado

A Sociedade considera que, face a sua atividade, ndo se encontra exposta ao risco de taxa de juro, de
liquidez e de mercado. De referir que a Sociedade aplica 0s seus excedentes de tesouraria em aplicacdes
financeiras domiciliadas na CGD e em obrigac¢des do tesouro. Em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, a
Sociedade néo tinha contraido financiamentos.

CONTINGENCIAS

A Sociedade foi alvo, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012, de um processo de natureza
legal, relativo & préatica de infrag6es ao Cddigo dos Valores Mobiliarios, que, se decidido desfavoravelmente,
pode resultar em responsabilidades que se situam entre os 25.000 Euros e os 2.500.000 Euros por cada
infracdo cometida. No entanto, de acordo com o teor do processo acima referido, embora as infragfes
cometidas se encontrem devidamente circunscritas, as mesmas ndo se encontram quantificadas. O
Conselho de Administracdo da Sociedade discorda do teor de tal processo, tendo procedido a impugnagao
judicial do mesmo. Aguela impugnagdo encontra-se em curso a data atual sendo o seu desfecho incerto.

Por outro lado, a Sociedade foi alvo, durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, de um outro
processo de natureza legal, relativo a préatica de infragcdes ao Cddigo dos Valores Mobiliarios, cuja decisao
foi tomada durante o més de Margo de 2013. No &mbito da deciséo proferida pela CMVM, a Sociedade foi
condenada a uma coima de 150.000 Euros, dos quais 75.000 Euros ficaram suspensos parcialmente de
execuc¢do durante um prazo de 2 anos. No entanto, por ndo concordar com o teor daquela deciséo, o
Conselho de Administragcdo da Sociedade ird proceder a impugnacao judicial da mesma, pelo que a
suspenséo parcial de execugdo da coima acima referida extingue-se. Desta forma, o desfecho deste
processo é igualmente incerto.

DIVULGACOES EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAIS

Os honorarios totais incorridos nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011, com a
Deloitte & Associados, SROC, S.A., detalham-se como segue:

2012 2011
Auditoria as demonstracdes financeiras anuais 20.200 20.700
Outros servicos de garantia de fiabilidade 20.000 22.500
40.200 43.200
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RELATORIO DO GOVERNO DA SOCIEDADE

AVALIACAO DO GRAU DE CUMPRIMENTO DOS PRINCIPIOS DE BOM GOVERNO

A Caixagest, adiante designada por Sociedade, cumpre todas as recomendacdes sobre o bom
governo apresentadas na resolucdo do conselho de ministros n® 49/2007, conforme se descreve no
presente Relatério sobre o Governo da Sociedade.

ORIENTACOES DE GESTAO, MISSAO, OBJETIVOS E POLITICAS DA INSTITUICAO
Orientacdes de Gestao
As orienta¢cBes de gestédo definidas pelo acionista sdo as seguintes:

— Consolidacao do crescimento rentavel, através da catacdo de produtos de valor
acrescentado, da obtengcdo de uma posi¢do de lideranca de mercado e da aposta na
gualidade 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 minoragao
de riscos. Implementacdo do projeto ROCI (para controlo e monitorizagcdo do risco
operacional e controlo interno), investimento em tecnologias de informacéo que permitam
melhorar a capacidade de gestdo e controlo de risco dos investimentos, e catacdo de
talentos em recursos humanos em areas consideradas prioritarias.

Missédo, Objetivos e Politicas

A misséo da Sociedade é ser reconhecida pelos clientes (internos e externos), como a sua primeira
escolha de fornecedor de servicos e produtos para a reforma. Tendo por base esta missdo, o objetivo
€ a concretizacdo das aspiragdes financeiras dos clientes, proporcionando-lhes performance de
investimento com valor acrescentado, face aos seus requisitos de rendibilidade e risco, de forma
consistente ao longo do tempo. Para tal a Sociedade tenta catar as melhores pessoas no mercado de
trabalho e proporcionar aos seus colaboradores os meios e ferramentas que permitam a exceléncia
nas suas fungbes. A Sociedade e os seus colaboradores desenvolvem a sua atividade e fungBes no
respeito por elevados principios éticos e deontolégicos, orientando a sua pratica pelos valores
definidos no Cédigo de Conduta, documento que consagra 0s principios de atuacao e as normas de
conduta profissional observados na, e pela, empresa no exercicio da sua atividade, sempre sob
orientac6es advogadas pelo Grupo Caixa Geral de Depésitos (CGD).

A estratégia sO tera sucesso se as atividades da empresa forem desenvolvidas em estreita
cooperacao com a CGD, que acumula papéis de acionista, cliente e comercializador dos servicos e
produtos da Sociedade.

Os objetivos estratégicos da Sociedade assentam grande parte do seu esfor¢co na:

— Dinamizacao da oferta dos seus produtos e servicos, ajustando-a as necessidades dos
clientes e & conjuntura registada nos mercados financeiros;

— Adequacédo das propostas de valor na gestdo de investimentos a oferta de produtos e
servicos apresentados aos seus clientes;
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— Dotacdo de ferramentas de informacdo e tecnologia, de gestdo e controlo do risco
necessarias na execucéao da atividade.

Com estes objetivos a Sociedade pretende manter a lideranca, em montante sob gestdo em fundos
de investimento, para tal tem reformulado a sua oferta, procurando também desta forma concretizar
as aspirag6es financeiras dos clientes. No entanto, a envolvente mantém-se adversa: a deterioragao
do enquadramento macroeconémico em Portugal, o comportamento volatil dos mercados de capitais,
0 aumento da concorréncia no setor, 0 recurso ao cross-selling por parte dos concorrentes e dentro
dos canais de comercializacéo utilizados pela sociedade gestora e as alteragbes no enquadramento
regulamentar dos fundos de investimento, dificultam a concretizagdo dos objetivos definidos e
atrasam a implementacéo da visdo estratégica da Sociedade nos préximos anos.

Plano de Atividades

Para acompanhar a execucdo do plano de atividade e orcamento aprovados, encontra-se
implementado um sistema de informacao de gestdo, composto por um vasto conjunto de relatérios
periddicos sobre as diversas areas de atividade, produzido internamente pela Area de Auditoria
Interna e Controlo de Gestdo de Gestdo da Caixa - Gestdo de Ativos SGPS e pela Direcdo de
Controlo e Planeamento da Caixa Geral de Depdsitos.

Anualmente, o Relatério e Contas apresenta uma avaliagdo da atividade desenvolvida pela
sociedade.

PRINCIPIOS GERAIS DE ATUACAO

Toda a atividade da Sociedade é norteada pelo cumprimento rigoroso das normas legais,
regulamentares, éticas, deontoldgicas e boas praticas, existindo um sistema de controlo interno para
acompanhar o grau de observancia respetivo.

Neste contexto, a Sociedade adota um comportamento eticamente irrepreensivel na aplicacdo de
normas de natureza fiscal, de prevencéo do branqueamento de capitais, de concorréncia, de protecédo
do consumidor, de natureza ambiental e de indole laboral.

Regulamentos Internos e Externos

A atividade da Sociedade esta sujeita a todas as normas legais relativas as sociedades anénimas,
designadamente ao CAdigo das Sociedades Comerciais e as consagradas nos seus Estatutos.

A sociedade esta igualmente sujeita aos principios de bom governo das empresas do Setor
Empresarial do Estado (SEE), cujo regime juridico consta do DL n.° 558/99, de 17 de Dezembiro,
republicado pelo DL n.° 300/2007, de 23 de Agosto.

De um modo geral, a Sociedade aplica-se a legislac@o europeia e nacional relativa a sua atividade,
salientando-se no direito interno, o Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras (RGICSF), aprovado pelo Decreto-Lei n°® 298/92 de 31 de Dezembro, na sua atual
redacdo, o Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n°® 486/99 de 13 de Novembro,
na sua atual redacdo e todas as disposi¢cdes regulamentares emitidas pelo Banco de Portugal, pela
Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios e pelo Instituto de Seguros de Portugal.

No ambito da sua atividade de gestdo de fundos mobiliarios, é de realcar ainda o Decreto-lei n.°
71/2010, de 18 de Junho que institui o0 Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo.

Destaca-se, também, a aplicacdo a sociedade da lei n.° 25/2008, de 5 de Junho, e do Regulamento
EU n.° 1781/2006, que estabelecem medidas de natureza preventiva e repressiva de combate ao
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo.

RELATORIO E CONTAS 2012 43



CAIXAGEST — TECNICAS DE GESTAO DE FUNDOS, S.A.

Caddigo de Conduta

A sociedade dispde de um Cédigo de Conduta que esta disponivel para consulta, na sua sede, na
Avenida Jodo XXI, 63, 2°, Lishoa.

O Cadigo de Conduta pretende garantir como principio geral que todos os colaboradores, no
exercicio das suas func8es, observam os mais elevados padrdes de integridade e de honestidade,
atuando sempre de uma forma competente, diligente e profissional, cumprindo com todas as
disposicdes legais e regulamentares inerentes as atividades de intermediagéo financeira, com todas
as normas éticas e deontolégicas de conduta, previstas na lei.

Todas as operacbes de aquisicdo ou alienacado de valores mobiliarios efetuadas pelos colaboradores
sdo alvo de restrigcGes impostas por este Cédigo e, mensalmente, todos os colaboradores comunicam
por escrito as operacdes realizadas por conta prépria.

Normas de Natureza Fiscal

No que se refere ao cumprimento da legislacdo e regulamentacdo em vigor de normas de natureza
fiscal, a Direcao Administrativa e Financeira assegura o cumprimento das mesmas ao nivel da
Sociedade e dos Fundos.

Normas de prevencéo de branqueamento de capitais

Para efeitos da prevencdo de operac¢fes relacionadas com branqueamento de capitais, financiamento
do terrorismo e crimes contra 0 mercado, a Sociedade atua em estrita colaboracdo com a CGD, ja
que os ativos por si geridos sao comercializados e depositados nessa instituicao financeira.

A CGD disp6e de um adequado normativo interno, do qual constam todos os deveres consagrados
no ordenamento juridico vigente, bem como as medidas e procedimentos internos destinados ao
cumprimento dos aludidos deveres, de que se destacam ferramentas informaticas para detecéo de
situagcfes suscetiveis de configurarem branqueamento de capitais, de que a corrugdo € crime
subjacente.

N&o obstante este fato, a Sociedade tem presente todos os deveres impostos pela Lei n.° 25/2008 de
5 de Junho e pela regulamentacdo em vigor nesta matéria. A formacdo dos colaboradores sobre a
tematica da prevencédo do branqueamento de capitais e o combate ao financiamento do terrorismo
constitui um aspeto crucial em toda a temética da prevencao.

O responsavel pela coordenacdo dos procedimentos de controlo interno em matéria de
branqueamento de capitais, bem como pela centralizacéo da informagéo e respetiva comunicagéo as

autoridades competentes € a Dire¢cdo de Supervisdo e Controlo, em estrita colaboracdo com o
Gabinete de Apoio a funcdo de Compliance da CGD.

A Sociedade ndo identificou no corrente ano quaisquer operacdes suspeitas de relacionamento do
crime de branqueamento de capitais, ndo tendo sido realizada qualquer comunicacédo as entidades
competentes.

Normas de concorréncia e de prote¢cdo do consumidor

As préticas concorrenciais da Sociedade obedecem a principios éticos de atuacdo que nao pdem em
causa as linhas de a¢éo da s& concorréncia das Instituicbes que operam no sistema financeiro.

O processo de criacdo, aprovacdo e lancamento de Produtos e Servigcos obedece a procedimentos
gue procuram acautelar o cumprimento da legislacdo vigente e da estratégia de negécio e a
satisfacdo das necessidades dos Clientes.
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Normas de natureza ambiental

A Sociedade encontra-se inserida num grupo econdémico em que o0 Ambiente assume uma
importancia fulcral na Estratégia de Sustentabilidade, que se consubstancia nas mais diversas areas
da sua atividade a nivel externo e interno.

Neste ambito na CGD ha a destacar o Programa Caixa Carbono Zero 2010, lancado em 2007.
Assente em cinco vetores de atuacgdo, este Programa concretiza a estratégia climatica da CGD. Uma
estratégia que passa tanto pela acdo interna — assumindo a responsabilidade pela quantificagao,
reducdo e compensacdo das emissdes proprias — como pela atuacdo no mercado e na esfera social,
contribuindo para a edificacdo de uma economia de baixo carbono. Estes vetores séo transversais a
todo o grupo Caixa, englobando a¢des que ambicionam diminuir o impate ambiental decorrente quer
dos seus impactos diretos, quer dos indiretos.

Normas de indole laboral

A sociedade pauta as suas relacdes laborais por critérios de grande rigor e elevados padrfes éticos,
cultivando um dialogo esclarecedor e construtivo com os seus colaboradores e dando cumprimento a
legislagéo laboral, ao Acordo Coletivo de Trabalho das Empresas do Grupo CGD e as diversas
Ordens de Servico. A sociedade mantém disponivel um dominio na intranet onde podem ser
consultadas as Ordens de Servico em vigor.

Igualdade de tratamento e de oportunidades entre homens e mulheres

O efetivo da Caixagest apresentou em 2012 uma distribuicdo equitativa por sexos (50% feminino e
50% masculino). O processo de recrutamento e selecdo respeita integralmente o principio da
igualdade de oportunidades, sendo a selecéo feita de acordo com o ajustamento as necessidades do
curriculo e perfil de competéncias de cada candidato.

Conciliagcao da vida pessoal, familiar e profissional

A Sociedade tem procurado implementar um conjunto de medidas de apoio a conciliagdo do trabalho
e da familia, destacando-se as seguintes:

— Adequacéo e flexibilidade de horérios e condi¢6es de trabalho;

— Adequacao das colocagBes as condicbes fisicas e psicolégicas dos trabalhadores,
equipando os postos de trabalho de acordo com as necessidades especificas
apresentadas por alguns colaboradores;

— Assisténcia a familia na doenca sem perda de vencimento, para além do periodo previsto
legalmente, quando a anéalise do acompanhamento da situacao assim o justifique;

— Atribuicdo de subsidios aos filhos dos colaboradores (infantil e de estudo);

— Concesséo de crédito para necessidades relevantes de ordem material e social dos seus
colaboradores;

— Apoio nas colonias de férias para os filhos dos colaboradores.

Valorizacao profissional dos colaboradores

O acesso a formacao é feito de uma forma generalizada pela globalidade dos colaboradores, sendo
estes incentivados a formacgao permanente e continua ao longo da sua vida profissional.

Em 2012, a Caixagest registou, 11 participacdes em ac¢des de formagédo especificas para a atividade
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de negdcio, 37 participacdes em cursos de informatica e 50 presencas em conferéncias e seminarios
no pais e no estrangeiro.

Os colaboradores que pretendam frequentar cursos de formacéo, considerados de importancia para o
desempenho da sua funcao, também podem requerer a comparticipagdo nos custos de formagao.
Neste ambito, em 2012 foram apoiados 3 colaboradores na frequéncia de mestrados, pés-
graduacdes e cursos de alta especializacao.

Salienta-se ainda que, como forma de promover o acesso as novas tecnologias, a Sociedade oferece
aos seus colaboradores condi¢des especiais para a aquisigdo de equipamento informatico pessoal.

TRANSACOES RELEVANTES COM ENTIDADES RELACIONADAS

Transacdes relevantes com entidades relacionadas

Sao consideradas entidades relacionadas, todas as empresas controladas pelo Grupo CGD. Das
transacBes com empresas do Grupo destaca-se como sendo a mais relevante, as realizadas com a
CGD.

Em 31 de Dezembro de 2012, as demonstracdes financeiras incluem os seguintes saldos e
transacdes com a CGD:

Valores em milhares de euros

Ativos

— Disponibilidades em instituicdes de crédito 1.677

— Aplicagbes em instituic6es de crédito 21.530
Proveitos

— Juros e rendimentos similares 571
Custos

— Comissdes 10.173

Procedimentos adotados em matéria de aquisicdo de servi¢cos

A Sociedade possui procedimentos transparentes relativos a aquisicdo de bens e servicos, pautados
pela adogao de critérios de adjudicacao orientados por principios de economia e €ficacia.

Os procedimentos adotados sé@o 0s seguintes:
— Consultas ao mercado — em regra, sdo consultados trés fornecedores por produto;

— Selecao de fornecedores — com base na andlise comparativa das propostas
apresentadas;

— Autorizacéo de despesas — de acordo com as competéncias delegadas;

— Contratos com fornecedores de bens/prestadores de servicos — de forma escrita com
troca de correspondéncia ou contrato formal.

— Utilizacdo sempre que possivel, da plataforma eletrénica de compras do grupo CGD.
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Universo de transacdes que nao tenha ocorrido em condi¢cdes de mercado

As contratacfes sem consulta ao mercado sdo habitualmente realizadas com empresas do Grupo
CGD, respeitando as praticas de mercado e o interesse mutuo:

— Seguros: com a Fidelidade - Companhia de Seguros, SA;

— Locacéo operacional de viaturas: com a Locarent — Companhia Portuguesa de Aluguer de
Viaturas, SA.

Fornecedores que representam mais de 5% dos Fornecimentos e Servicos Terceiros

Os fornecedores que representam mais de 5% dos fornecimentos e servigos externos em 2012 foram
0s seguintes: CGD (79%).

MODELO DE GOVERNO DA SOCIEDADE
Modelo de Governo

A Sociedade integra um conjunto de empresas que dispdem de uma estrutura organizativa integrada,
gue assegura um adequado nivel de funcionamento e define responsabilidades e hierarquias, sendo
composta por Direc8es funcionais na dependéncia direta do Conselho de Administracao.

Organograma do Modelo de Governo da Sociedade

Esquematicamente o organigrama funcional é o seguinte:

Assembleia Geral

Comisséo de : o
: Fiscal Unico
Vencimentos
Conselho de Administrac&o
L Direcado de Solucées de
Direcédo de .
. ) Investimentos e
Investimentos Directos L
Institucionais
Direcdo de Supervisdo Auditoria Interna e
e Controlo Controlo de Gestéo
Direcdo Administrativa e Direcao de Clientes e
Financeira Negodcios
Direcéo de Informagé&o Diregéo de Recursos
e de Tecnologia Humanos e Meios
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GESTAO DE ATIVOS MOBILIARIOS

Direcdo de Investimentos Diretos (DID)

E responsavel pela gestdo dos investimentos diretos em ativos do mercado monetério, taxa de juro,
crédito, acbes e pela alocagdo de ativos. A DID é composta por 17 elementos e tem como
responsavel o Dr. Jodo Marques.

Direcdo de Solucdes de Investimentos e Institucionais (DSI)

E responséavel pela gestdo de investimentos indiretos, de outsourcing (escolha e acompanhamento de
gestores externos), alternativos, gestdo de carteiras de patriménios e gestdo de carteiras de
investidores institucionais, designadamente carteiras de seguros e fundos de pensfes. A DSI é
composta por 12 elementos, tendo como responsaveis a Dr.2 Cristina Brizido e o Dr. Pedro Frada.

FUNCOES INTEGRADAS

Direcdo de Supervisao e Controlo (DSC)

E responsavel pela gestdo do risco de compliance, prevencdo do branqueamento de capitais e
financiamento ao terrorismo, e pela gestio de risco operacional e controlo interno. E completamente
independente das restantes areas funcionais, ndo estando envolvida em qualquer atividade de
gestdo, valorizacao e liquidacao. A Direcdo de Supervisdo e Controlo € composta por 5 elementos,
tem como responsavel a Dra. Paula Geada.

Auditoria Interna e Controlo de Gestao

Unidade responsavel pela funcdo de Auditoria Interna e pela elaboracdo do Orcamento e respetivo
Controlo, sendo assegurada pelo Dr. Filipe Reinaldo.

Direcdo de Clientes e Negécios (DCN)

Desenvolve as atividades comerciais e de marketing, em estrita colaboracdo com a CGD. Assegura a
ligacdo a Rede Comercial da CGD, incluindo formacdo no langamento de campanhas comerciais.
Esta Direcéo € composta por 11 elementos, sendo o responsavel o Sr. José Joao Froes.

Direcdo Administrativa e Financeira (DAF)

Desenvolve as atividades necessarias ao apuramento do valor das unidades de participagéo (UP) dos
fundos mobilidrios e do valor dos patriménios geridos. Processa todas as transacdes mobiliarias e
garante a existéncia de informacao de gestéo sobre as carteiras dos fundos e dos clientes da gestao
discricionaria. Realiza os processamentos contabilisticos e de reconciliagdo por forma a garantir que
as demonstragfes financeiras de cada fundo e Sociedade espelhem, de forma correta, a sua
atividade. Esta direcdo é composta por 22 elementos e tem como responsavel o Dr. José Pedro
Rodrigues.

Direcdo de Informacao e de Tecnologia (DIT)

E responsavel pela gestdo da informagéo, dos sistemas e da infraestrutura tecnolégica, em estrita
colaboragdo com a Sogrupo Sl da CGD. A Direcao de Informacgéo e de Tecnologia é composta por 6
elementos e tem como responsavel o Eng. Antonio Nogueira.

Direcdo de Recursos Humanos e Meios (DRH)

E responsavel por dirigir e coordenar as politicas e processos administrativos, respeitantes aos
recursos humanos, bem como das areas de logistica e suporte a atividade. A Dire¢do de Recursos
Humanos e Meios é composta por 4 elementos e reportando diretamente a responséavel do pelouro,
Dr.2 Marta Magalhaes.
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Informac&o Sobre os Orgédos Sociais - triénio 2011/2013

A Mesa da Assembleia-Geral é composta pelos seguintes membros:

Presidente Salomé&o Jorge Barbosa Ribeiro
Secretério Dr.2 Maria Amélia Vieira Carvalho de Figueiredo
Secretario Dr. Ruben Filipe Carrico Pascoal

A composicdo do Conselho de Administracdo para o mandato atual (triénio 2011/2013) é a
seguinte:

Presidente Dr. Jodo Eduardo de Noronha Gamito Faria
Vogal Dr. Fernando Manuel Domingos Maximiano
Vogal Dr. Luis Miguel Saraiva Lopes Martins

O Fiscal Unico é a Oliveira Rego & Associados - S.R.0.C., representada pelo Dr. Manuel de Oliveira
Rego e pela suplente a Dr.2. Paula Cristina Guerreiro Ganhéo de Oliveira Rego.

A composicdo da Comisséo de Vencimentos é a seguinte:
Membro Dr. Henrique Pereira Melo

Membro Dr. Vitor José Lilaia Da Silva

Informacéo sobre os membros do Conselho de Administragéo

Jodo Eduardo de Noronha Gamito de Faria

Primeira designacdo para o cargo de presidente do Conselho de Administracdo em 28/3/2002. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Economia no Instituto Superior de Economia e Gestéo, da Universidade Técnica de
Lisboa.

Presidente da Comissdo Executiva (C.E.O.) da Caixa Gestdo de Ativos (desde 2001) e em
consequéncia, presidente do Conselho de Administracdo da Caixagest, da Fundger, SGFIl e da CGD
Pensbes, SGFP.

Membro do Conselho de Administracdo da Caixa Seguros (2008-2011). Administrador (C.F.O) da
area seguradora do Grupo Fidelidade Mundial (2000-2008) e da Império Bonanca (2005-2008).
Membro do Conselho de Administracao da Mundial-Confianca (desde 1995). Membro do Conselho de
Administracdo da IPE Capital. Presidente do Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social
(1989-1994). Membro do Conselho de Administracéo da Fundicdo de Oeiras (1986-1989)

Data de nascimento: 21 de Fevereiro de 1955.

Fernando Manuel Domingos Maximiano

Primeira designagdo para o cargo de membro do Conselho de Administracdo em 28/3/2002. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Organizacdo e Gestdo de Empresas no Instituto Superior de Economia e Gestao, da
Universidade Técnica de Lisboa. Curso de “Global Asset Allocation” no International Center for
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Monetary and Banking Studies em Geneve. Curso de “Financial Risk Management” no Instituto de
Gestéo Bancaria. Cursos de “Negotial Strategies” e de “Marketing Strategies” na Universidade Nova
de Lisboa. Programa de Alta Direcdo de Empresas no Instituto de Estudios Superiores de la Empresa
da Universidade de Navarra.

Membro do Conselho de Administracdo da Caixa Gestdo de Ativos (desde 2008), da Caixagest,
Técnicas de Gestdo de Fundos (desde 2000).

Diretor-Geral da Caixagest (1994-2000). Chefe de Investimento em Obrigacfes de Taxa Fixa da
Caixagest (1993-1994). Gestor de Fundos na Caixagest (1990-1993) e na UAP - Union des
Assurance de Paris (1989-1990).

Data de Nascimento: 25 de Dezembro de 1960

Luis Miguel Saraiva Lopes Martins

Primeira designacdo para o cargo de membro do Conselho de Administracdo em 28/3/2002. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Organizagédo e Gestdo de Empresas no Instituto Superior de Ciéncias do Trabalho e
da Empresa. Pds-Graduado em Mercados e Ativos Financeiros pelo Centro de Investigacdo de
Mercados e Ativos Financeiros.

Membro do Conselho de Administracdo da Caixagest, da Fundger e da CGD Pensfes (desde 2002).
Diretor de Gestdo de Ativos do Barclays Bank, em Lisboa. Membro do Conselho de Administracéo da
Mello Ativos Financeiros, SGFIM e da Mello Ativos Financeiros SGP. Diretor de Investimento da AF
Investimentos, SGFIM. Diretor de Investimento da Tottafundos, SGFIM. Diretor de Research da
Caixagest., Subdiretor da Area de Investimento, na Gestifundo, SGFIM.

Data de Nascimento: 20 de Maio de 1965

Numero de reunides do Conselho de Administracéo
O numero de reunides dos 6rgdos de administracéo durante o exercicio de 2012 foi o seguinte:
— Conselho de Administracéo: 4 reunides

— Comissao Executiva: 30 reunides

Informac&o sobre os membros dos restantes Org&os Sociais

Mesa da Assembleia Geral

Salomao Jorge Barbosa Ribeiro

Primeira designacdo para o cargo de Presidente da Mesa da Assembleia-Geral em 31/3/2005. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito de Lisboa da Universidade Classica de Lisboa. P6s-
graduado em Direito e Gestao de Empresas pela Nova Férum da Universidade Nova de Lisboa.

Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Caixanet, Caixatec, Fundger, Gestinsua, Imocaixanjimo
e Vale do Lobo). Vice-Presidente da Mesa da Assembleia Geral da Caixa Participacdes, Gerbanca,
Locarent, Parbanca e Sogrupo IV Gl. Secretario da Mesa da Assembleia Geral da Caixa BI,
Caixagest, Cares, Cares RH, CGD Pensdes, Sogrupo SA e da Sogrupo Sl. Membro da Comisséo de
Vencimentos da Imocaixa, Multicare, Sogrupo SA e Sogrupo IV Gl. Colaborador da Caixa Geral de
Depositos (desde 1980), exercendo funcdes diretivas desde 2005. Exerce advocacia em regime de
profissédo liberal (deste 1981).

Data de nascimento: 28 de Janeiro de 1952
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Dr2 Maria Amélia Vieira de F.Carvalho de Figueiredo

Primeira designacdo para o cargo de secretario da Mesa da Assembleia-Geral em 29/4/2011. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciada em Organizacdo e Gestdo de Empresas no Instituto Superior de Economia e Gestéo, da
Universidade Técnica de Lisboa. Curso Avancado de Gestdo Bancaria no Instituto de Formacéao
Bancaria.

Vice-presidente da Mesa da Assembleia-Geral da Caixa Gestdo de Ativos, da Caixagest e da
Fundger (desde 2011). Secretario da Mesa da Assembleia-geral da Gerbanca (desde 2012), da Caixa
Seguros e Saude e da HPP - Hospitais Privados de Portugal (desde 2011), da HPP-ACE (desde
2010), da Caixa Participacbes e da Parbanca (desde 2009). Colaboradora da Caixa Geral de
Depositos (desde 1987).

Data de nascimento: 30 de Julho de 1955

Dr. Ruben Filipe Carrico Pascoal

Primeira designacdo para o cargo de secretario da Mesa da Assembleia-geral em 29/4/2011. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Organizagdo e Gestdo de Empresas e Mestre em Finangas pelo ISCTE - Instituto
Superior de Ciéncias do Trabalho e da Empresa.

Secretario da Mesa da Assembleia-Geral da Caixa Gestdo de Ativos, da Caixagest e da Fundger
(desde 2011). Colaborador da Caixa Geral de Depositos (desde 2004).

Data de nascimento: 13 de Outubro de 1979

Incompatibilidades dos membros do Conselho de Administracéo

N&o existem incompatibilidades entre o exercicio dos cargos de administracdo na sociedade e os
demais cargos desempenhados pelos membros do Conselho de Administracdo, decorrentes da
integracdo em empresas do Setor Empresarial do Estado ou de quaisquer outras normas. Os
membros do Conselho de Administracdo cumprem todas as disposicdes legais relativas a
comunicacao dos cargos exercidos em acumulagao.

Avaliacéo de desempenho dos gestores executivos

Considerando a forma como foi conduzida a administracéo da sociedade, o acionista prop6s na Ultima
Assembleia-geral, um voto de confianga no Conselho de Administracdo e em cada um dos seus
membros, para que prossigam 0s seus mandatos.

Incompatibilidades dos Membros do Conselho Fiscal

Os membros do Conselho Fiscal ndo se encontram abrangidos pelas incompatibilidades do artigo
414-A do Cdédigo das Sociedades Comerciais (CSC), e a maioria dos seus membros sé&o
independentes, de acordo com a recomendacédo constante da carta circular do Banco de Portugal n°
24/2009/DSB e do art.° 414 n°s 5 e 6 do CSC

Revisor Oficial de Contas

Dr. Manuel de Oliveira Rego

Primeira designacdo para o cargo de Fiscal Unico em 28/3/2002. O mandato atual diz respeito ao
triénio 2011/2013.
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Licenciado em Financas no Instituto Superior de Economia e Gestdo, da Universidade Técnica de
Lisboa. Revisor Oficial de Contas desde 1980.

Auditoria Externa

Deloitte & Associados, SROC, SA, representada por Eduardo Manuel Fonseca Moura.

Meios de salvaguarda da independéncia dos auditores

A auditoria anual as contas da Caixagest é efetuada por entidade independente externa, a Deloitte &
Associados, SROC, SA, que tem como interlocutores privilegiados o Conselho Fiscal e a Direcédo de
Contabilidade e Consolidacdo de Informacéo Financeira, sendo que, de acordo com o estipulado na
Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, a selecdo e contratacdo do auditor externo sdo da
responsabilidade do Conselho Fiscal, que assegura as suas condi¢des de independéncia.

Comissfes Especializadas - Comisséo de Vencimentos

A Comissdo de Vencimentos nomeada pela Assembleia-Geral para fixar as remuneracbes dos
membros do Conselho de Administracdo da Caixagest tem a seguinte composi¢ao:

Henrique Pereira Melo

Primeira designhacéo para o cargo de membro da Comissdo de Vencimentos em 1/6/2006. O mandato
atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito de Lisboa da Universidade Classica de Lisboa.

Vice-Presidente do Conselho de Administragdo da CGD Pensfes e Membro do Conselho de
Administracdo da Sogrupo CSP, Vogal da Comissdo de Vencimentos do Banco Nacional Ultramarino,
da Caixa - Banco de Investimento, da Caixa - Gestdo de Ativos, da Caixa Capital, da Caixa Seguros e
Saude, da Caixagest, da Companhia de Seguros Fidelidade - Mundial, da Fundger, da Império
Bonanca e da Sogrupo Sl, do Banco Caixa Geral Totta Angola, do Banco Nacional de Investimento
(Mocgambique).Colaborador da Caixa Geral de Depésitos desde 1977.

Data de nascimento: 23 de Outubro de 1946

Vitor José Lilaia da Silva

Primeira designacéo para o cargo de membro da Comissdo de Vencimentos em 28/3/2002. O
mandato atual diz respeito ao triénio 2011/2013.

Licenciado em Gestdo de Empresas no Instituto Superior de Economia e Gestdo, da Universidade
Técnica de Lisboa. Curso Avancado de Gestédo Bancaria no Instituto de Formacao Bancéaria.

Administrador executivo do Banco Caixa Geral Totta de Angola. Membro do Conselho de
Administracéo da Caixa Participacdes SGPS, da Caixa Geral de Depositos - Subsidiaria Offshore de
Macau, da Gerbanca SGPS, da Parbanca SGPS e da Parcaixa SGPS. Presidente da Mesa da
Assembleia Geral da Carlton Life Residéncias e Servicos, da Sogrupo CSP, da Sogrupo Sl e da
Sogrupo IV Gl. Vice-Presidente da Mesa da Assembleia-Geral da Caixa Seguros e Saude SGPS.
Presidente do Conselho Fiscal da Fundacdo Caixa Geral de Depoésitos Culturgest. Presidente da
Comisséo de Vencimentos da Esegur, da Promotora, do BCA e da Locarent. Vogal da Comisséo de
Vencimentos do Banco Interatlantico, do Banco Nacional Ultramarino, da Caixa Banco de
Investimento, da Caixa Gestdo de Ativos, da Caixa Imobiliario, da Caixa Capital, da Caixa
Desenvolvimento, da Caixa Leasing e Fatoring, da Caixa Seguros e Saude, da Caixagest, da
Caixatec, da CGD Pensées, da Companhia de Seguros Fidelidade-Mundial, da Fundger, da Imocaixa,
da Margueira, da Multicare, da Sogrupo CSP, da Sogrupo Sl, da Sogrupo IV Gl e da Vale do Lobo -
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Resort Turistico de Luxo. Colaborador da Caixa Geral de Depositos (desde 1979).

Data de nascimento: 23 de Agosto de 1955

Prevencéo de conflitos de interesses

A organizacdo e gestdo das atividades de intermediacao financeira sédo realizadas por forma a que
ndo ocorram conflitos de interesses entre os diferentes clientes abrangidos e as Direcdes estdo
estruturadas de modo a garantir uma adequada segregacdo de funcdes de decisdo, execucdo,
registo e controlo dos investimentos realizados.

Para minimizar o risco de ocorréncia de conflitos de interesses com membros do Conselho de
Administracdo e os colaboradores, estéo estabelecidas as seguintes normas:

Preenchimento de uma declaracdo individual, em que constem as situacBes suscetiveis de gerar
conflitos de interesses que possam surgir devido a vinculos econémicos.

Interdicdo de uso direto ou indireto das informag8es obtidas através da Sociedade, em seu proprio
beneficio, nem a facilitd-la a quaisquer clientes ou terceiros. Estdo ainda sujeitos ao segredo
profissional e ao regime juridico aplicavel a informacao privilegiada, as informacdes conhecidas por
forca do exercicio da atividade de intermediacéo financeira.

Observancia, em todas as suas atuacbes, do cumprimento das exigéncias éticas, morais e
deontoldgicas e contribuicao para o bom funcionamento e transparéncia dos mercados.

Adicionalmente, estdo também estipulados critérios de resolucdo de potenciais conflitos de interesses
com clientes, salvaguardando a prevaléncia dos interesses dos clientes e o respeito pelos principios
de equidade e de transparéncia.

REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS
Politica Remuneratéria

A Comissao de Vencimentos, em cumprimento do mandato que lhe foi atribuido pela Assembleia
Geral, e tendo em consideracao os objetivos definidos, delibera o valor das remuneracdes fixas dos
Administradores com pelouros, sendo 0s custos suportados pelas empresas da Caixa Gestao de
Ativos.

Os Administradores nao auferiram qualquer tipo de remuneracdo ou compensacdo de despesas,
através da Sociedade holding, Caixa Gestao de Ativos.

Remuneragfes dos membros do Conselho de Administragéo

Os Administradores com pelouros atribuidos receberam em 2012, as remunerag¢des e compensacdes
de despesas constantes do quadro seguinte:

Presidente Administrador | Administrador

Dr.Jodo Dr.Fernando Dr.Luis
Faria Maximiano Martins
Remuneragdes
Remuneracéo mensal (1) 12.397,50 9.405,00 9.405,00
Remuneracao anual recebida 148.770,00 112.860,00 112.860,00

Outras regalias e compensacgdes

Gastos anuais na utilizagdo de comunicacdes moveis 337,38 998,82 685,58
Subsidio anual de refeicdo 1.136,96 2.797,20 2.730,60
Outras (2) - 503,10 386,10
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Presidente Administrador | Administrador

Dr.Jodo Dr.Fernando Dr.Luis
Faria Maximiano Martins

Encargos com beneficios Sociais
Regime de Protecao Social (anual) 38.620,56 17.007,49 29.745,84

Parque Automovel

Valor de renda/prestacéo anual da viatura de servi¢o 10.758,67 12.991,42 12.569,80
Valor da renda média mensal de 2012 1.287,69 1.082,61 1.047,48
Ano de Inicio do contrato atual 2008 2010 2010
Valor anual do combustivel gasto com a viatura 2.333,80 - -

Informagbes Adicionais
Regime de Protecdo Social Seg.Social Seg.Social CGA

Exercicio de f ungées remuneradas fora do grupo N&o Nao Nao

(1) As remunerag8es dos membros do Conselho de Administracéo acima identificadas refletem ja as reducgdes
remuneratérias de 5% e 10% do artigo 12° da Lei n°® 12- A/2010, de 30 de junho e do artigo 20° da Lei n° 64-B/2011, de
30 de dezembro. Em 2012, a remuneragdo mensal passou a 12 vezes por aplica¢do do artigo 21° da Lei 64-B/2011, de
30 de dezembro (ndo pagamento dos subsidios de férias e natal).

(2) Subsidio Infantil e de Estudo

Prémios de Gestao

Nos termos do art.° 24° da Lei 55-A/2010 e em cumprimento do Despacho de 25 de Marco de 2010
do Ministro do Estado e das Financas, comunicado através do Oficio circular n® 2590, de 26 de Marco
de 2010, ndo foram distribuidos prémios de gestdo aos membros dos orgédos de gestdo entre 2010 e
2012,

Remuneracéo do Revisor Oficial de Contas e do Auditor Externo

Nos exercicios de 2011 e 2012, os custos relativos a remuneracao dos servicos de auditoria externa
foram, respetivamente, 20.700 euros e 20.200 euros, excluindo impostos, e o custo de elaboracado do
Relatorio de Salvaguarda de Ativos foi de, respetivamente, 22.500 euros e 20.000 euros, excluindo
impostos.

O Fiscal Unico néo foi remunerado pelas suas funcdes de fiscalizag&o.

O custo anual dos servicos de reviséo oficial de contas da Sociedade e de elaboracédo do Relatério de
Controlo Interno foi de 25.000 euros, excluindo impostos, em ambos os exercicios.

SISTEMA DE CONTROLO
Sistema de Controlo Interno

Anualmente, a Caixagest elabora um relatério sobre o Sistema de Controlo Interno que é entregue ao
Banco de Portugal e a CMVM onde se evidencia o cumprimento da legislagédo e regulamentacao, as
deficiéncias que a sociedade apresenta e as medidas que esta a desenvolver com vista as eliminar e
que inclui capitulos relativos ao branqueamento de capitais e as reclamacdes de clientes.

Semestralmente, é também apresentado ao 6rgdo de administragdo e ao 6rgdo de fiscalizacéo, o
Relatério de Compliance, onde sé&o identificados os incumprimentos verificados nas sociedades
gestoras de fundos e as medidas adotadas para corrigir eventuais deficiéncias. Este documento é
preparado pela Direcdo de Supervisdo e Controlo, direcao responséavel pela funcdo compliance.
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Sistema de Controlo de Prote¢éo dos Investimentos

Complementarmente ao Sistema de Controlo Interno (referido anteriormente), os clientes particulares
que tém contrato de gestdo de carteiras estdo abrangidos pelo Sistema de Indemnizagdo aos
Investidores, pessoa coletiva de direito publico, criada pelo Decreto-lei n.° 222/99, de 22 de Junho,
com o objetivo de proteger os pequenos investidores e que funciona junto da Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios.

Sistema de Controlo de Salvaguarda de Titulos

No exercicio da atividade de gestdo discricionaria de carteiras por conta de outrem, a Caixagest
assegura uma distingcao clara entre os bens pertencentes ao seu patriménio e os bens pertencentes
ao patrimonio de cada cliente. Para tal adota procedimentos e medidas que permitem, a todo o
momento e em todos o0s atos praticados, o cumprimento desta distingdo, em conformidade com o
disposto no Codigo de Valores Mobiliarios sobre a salvaguarda dos bens dos clientes.

A Caixagest ciente destes procedimentos, entende todo o trabalho realizado nesta matéria como uma
das pecas do sistema de controlo interno da Sociedade.

DIVULGACAO DE INFORMACAO RELEVANTE
Representante para as Rela¢cdes com o Mercado

A Caixagest, enquanto emitente de instrumentos financeiros, tem nomeado um Representante para
as Rela¢bes com o Mercado, cujo contato € o seguinte:

e Dr. Fernando Maximiano, Vogal do Conselho de Administracdo da entidade gestora.
e Endereco: Av. Jodo XXI, 63 — 2° 1000-300 Lisboa Telefone: 217905457 Fax: 217905765
e E-mail: caixagest@caixagest.t

Divulgacgéo de informacéo relevante

No exercicio do cumprimento integral do dever de divulgacdo publica de informacdo relevante, a
Caixagest, durante o ano 2012, remeteu a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) 101
informacdes relevantes que se encontram disponiveis no site da CMVM.

Divulgacéo de informacao sobre o Governo da Sociedade

O presente Relatério de Bom Governo, que constitui um capitulo autbnomo do presente Relatério e
Contas, visa cumprir a Recomendacao de incluir no Relatério de Gestdo um ponto relativo ao governo
da sociedade.

ANALISE DA SUSTENTABILIDADE ECONOMICA, SOCIAL E AMBIENTAL
Sustentabilidade econémica, social e ambiental

A Sociedade faz parte do Grupo CGD que, pela sua visdo estratégica, ambiciona estar na primeira
linha do Desenvolvimento Sustentavel.

A oferta de produtos financeiros inovadores também evidencia a integracdo dos aspetos ambientais
de uma forma transversal, nomeadamente através do Fundo Especial de Investimento Caixagest
Energias Renovaveis, o primeiro fundo tematico portugués de investimento socialmente responsavel
(iniciado em Outubro de 2005) com notagdo maxima de cinco estrelas atribuida pela Morningstar.
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NOMEACAO DO PROVEDOR DO CLIENTE
Provedor do cliente

As sociedades gestoras de Fundos de Investimento Mobiliario ndo estdo obrigadas a nomeacao de
um Provedor do cliente.

O relacionamento com os clientes é na quase totalidade efetuado através da rede comercial da CGD
pelo que, regra geral, todas as reclamacfes séo atendidas e resolvidas ao nivel da Estrutura Central
da CGD. As reclamagfes dos clientes constituem um meio privilegiado para melhorar o nivel de
servico da Sociedade, quer na resolucdo das situacbes apresentadas, quer na definicdo de
procedimentos mais adequados em situacdes futuras.

Nos casos em que as reclamac8es séo diretamente dirigidas a Sociedade Gestora sdo adotados os
seguintes procedimentos de forma a garantir a sua pronta e justa apreciagéo:

— Todas as reclamacdes sao encaminhadas para a Direcdo de Clientes e Negécio e para a
Direcdo de Supervisdo e Controlo, que, ndo estando afetas a execucdo das operacoes,
as apreciam imparcialmente, procedendo a sua resposta.

— E estabelecido um prazo maximo de dez dias Gteis para resposta ao cliente.

— Os processos de reclamacdo, os resultados da apreciacdo, bem como todos os
elementos identificativos da mesma sao conservados por um prazo minimo de cinco
anos.
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RELATORIO DE CUMPRIMENTO DAS ORIENTACOES
LEGAIS

OBJETIVOS DE GESTAO

O Estado Portugués, através da sua participada Caixa Gestédo de Ativos, SGPS, S.A., é detentor da
totalidade do capital social da Caixagest — Técnicas de Gestao de Fundos, S.A.. Para o exercicio de
2012, ndo foram estabelecidas orientacdes nem objetivos de gestéo, previstos no art.° 11° do DL
300/2007, de 23 de agosto.

DEVERES ESPECIAIS DE INFORMAGAO A DGTF E A IGF

A Caixagest cumpre os deveres especiais de informagédo a que esta sujeita, nos termos do Despacho
n® 14277/2008, de 23 de maio, relativo designadamente ao reporte e a Inspecdo Geral de Financas
(IGF) através do envio de informacéo regular para o Sistema de Informacédo das Participacdes do
Estado (SIPART).

DIVULGAGAO DOS ATRASOS NOS PAGAMENTOS

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

RECOMENDAGCOES DO ACIONISTA - DILIGENCIAS E RESULTADOS OBTIDOS

Aquando da aprovacdo das contas do exercicio de 2011, o acionista ndo emitiu qualquer
recomendacédo adicional.

NIVEL DAS REMUNERACOES

Orgaos sociais
Os membros dos 6rgdos de administracdo da Caixagest sdo considerados gestores publicos e as
suas remuneracdes estdo abrangidas pelas regras decorrentes do Estatuto do Gestor Publico (EGP).

Relativamente ao ano de 2012, as remunerac¢8es dos 6rgdos sociais foram fixadas e pagas de acordo
com o EGP tendo, também, sido cumpridos os seguintes limites legais:

¢ Artigo 29.° da Lei n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, relativo & ndo atribuicdo de prémios de gestéo;
¢ Artigo 12.° da Lei n.° 12-A/2010, de 30 de junho, relativo as reduc¢des remuneratérias de 5%;
¢ Artigo 20.° da Lei n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, relativo as redugdes remuneratorias de 10%;

e Artigo 21.° da Lei n.° 64-B/2011, de 30 de dezembro, relativo a suspensdo do pagamento da 132 e 142
prestagoes.

Em conformidade, a Caixagest respeitou integralmente as normas legais estabelecidas para a fixacédo
das remuneracgdes dos 6rgaos sociais.

Colaboradores
Durante o ano de 2012 a remuneracdo dos trabalhadores da Caixagest foi sujeita as reducdes
remuneratérias previstas no artigo 20° da Lei 64-B/2011, com as adatacdes justificadas pela sua
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natureza empresarial e devidamente autorizadas pelo Despacho da SETF comunicado por oficio de
13 de janeiro de 2012.

Conforme estabelecido no artigo 21° da Lei Orcamento de Estado de 2012, Lei n.° 64-B/2011, de 30
de dezembro, as remuneracfes dos trabalhadores estiveram igualmente abrangidas pela suspenséao
do pagamento do subsidio de férias e de Natal.

APLICAGCAO DO DISPOSTO NO ARTIGO 32° DO ESTATUTO DO GESTOR PUBLICO

Nos termos do n.° 1 do artigo 32° do Estatuto do Gestor Publico os membros dos 6rgdos de
administracdo da Caixagest ndo utilizam cartfes de crédito nem outros instrumentos de pagamento
tendo por objeto a realizacdo despesas ao servigco da empresa.

Relativamente ao n.° 2 do referido artigo, na Caixagest ndo existem despesas de representacdo
pessoal.

NORMAS DE CONTRATACAO PUBLICA

O Cddigo dos Contratos Publicos aprovado pelo Decreto-Lei n° 18/2008, de 29 de janeiro, ndo é
aplicavel a Caixagest. No ambito da atuacdo da Caixa Gestao de Ativos ndo foram celebrados
contratos do valor superior a 5 milh6es de euros.

ADESAO AO SISTEMA NACIONAL DE COMPRAS PUBLICAS

A racionalizacdo de politicas de aprovisionamento de bens e servicos do Grupo Caixa Geral de
Depdsitos - do qual a Caixagest faz parte - é efetuada através do Sogrupo Compras e Servigos
Partilhados - Agrupamento Complementar de Empresas (SCSP), cuja atividade estd 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 de SCSP empresa e do exercicio da sua atividade
estdo consignados em documentos especificos, que foram divulgados internamente, designadamente
ao nivel da transparéncia dos procedimentos seguidos na aquisi¢do de bens e servicos, bem como
na prevencdo do branqueamento de capitais. A atividade do SCSP é orientada pelo cumprimento
rigoroso das normas legais, regulamentares, de ética, deontologia e boas praticas.

PARQUE DE VEICULOS DO ESTADO

Inserida na estratégia global de redugdo de custos, a Caixagest tem promovido um conjunto de
iniciativas que tém como objetivo a racionalizacdo da gestdo da frota de viaturas, de que se destaca a
promocéao de um processo continuo de revisdo dos valores de renda anual, que se traduziu, em 2012,
numa reducao dos plafonds de atribuicdo viaturas superior a 20% face aos valores de 2011.

PRINCIPIO DE IGUALDADE DO GENERO

O efetivo da Caixagest apresentou em 2012 uma distribuicdo equitativa por sexos (50% feminino e
50% masculino). O processo de recrutamento e selecao respeita integralmente o principio da
igualdade de oportunidades, sendo a selecédo feita de acordo com o ajustamento as necessidades do
curriculo e perfil de competéncias de cada candidato.
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PLANO DE REDUCAO DE CUSTOS DEFINIDO PARA 2012

Na lei do Orcamento do Estado para 2012 foram definidos objetivos de reducdo dos custos
relativamente ao ano anterior para as empresas do setor empresarial do Estado. Para o conjunto de
empresas que integram a Caixa Gestao de Ativos foi estabelecida uma reducéo de 5,2% nos Custos
de Pessoal e de 8,6% nos Gastos Gerais Administrativos (GGA). Estes objetivos foram integralmente
cumpridos tendo sido alcancada uma reducdo de 7,1% nos gastos com Pessoal e de 18,9% nos
GGA.

REDUGCAO DO NUMERO DE EFETIVOS E DE CARGOS DIRIGENTES

Nao foram definidos objetivos de reducdo de pessoal, no entanto, o nimero de colaboradores da
Caixagest reduziu 10,8% relativamente ao ano anterior.

QUADRO RESUMO DO CUMPRIMENTO DAS ORIENTAGOES LEGAIS

Orientacdes Quantificacao

><.

Objetivos de gestao nao aplicavel
Deveres especiais de informacéo a dgtf e a igf X
Divulgacao dos atrasos nos pagamentos X
Recomendac6es do acionista - diligéncias e resultados obtidos X ndo aplicavel

Nivel das remuneragdes:

- Orgdos Sociais - redugdo de 5% (art.° 12.° da lei n.° 12-a/2010) X - 21.900,00 euros
- Orgdos Sociais - redugdo de 5% (art.’ 20.° da lei n.° 64-b/2011) X - 41.610,00 euros
- Orgdos Sociais - estatuto do gestor publico (AEGP) X

- Suspensao da 13?2 e 142 prestacdes (art.® 21.° da lei n.° 64-b/2011) X - 489.425,39 euros
- N&o atribuicdo de prémios de gestdo (art.® 29.° da lei n.° 64-b/2011) X

Normas de contratacéo publica X nao aplicavel
Adeséo ao Sistema Nacional de Compras Publicas X nao aplicavel
Parque de veiculos X ndo aplicavel
Principio de igualdade do género X

Plano de reducéo de custos:

- Gastos com Pessoal X

- Gastos Gerais Administrativos X

Reducéo do nimero de efetivos X ndo aplicavel
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RELATORIO DE AUDITORIA

Introducéo

1. Examinamos as demonstra¢des financeiras anexas da Caixagest — Técnicas de Gestdo de Fundos, S.A. (uma
Sociedade inserida no Grupo CGD, ver Nota Introdutéria), as quais compreendem o balango em 31 de
Dezembro de 2012 que evidencia um total de 34.317.086 Euros e um capital proprio de 28.650.174 Euros,
incluindo um resultado liquido de 2.594.560 Euros, as demonstragdes do rendimento integral, de alteragdes
no capital proprio e dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e o correspondente anexo.

Responsabilidades

2. E daresponsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagdo de demonstragdes financeiras que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da Sociedade, o rendimento integral das
suas operag0es, as alteragdes no seu capital proprio e os seus fluxos de caixa, bem como a adopgéo de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado.
A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniéio profissional e independente, baseada no nosso
exame daquelas demonstra¢des financeiras.

Ambito

3. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que seja planeado e
executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as demonstra¢des financeiras
estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Este exame incluiu a verificagfo, numa base de
amostragem, do suporte das quantias e informagdes divulgadas nas demonstragdes financeiras e a avaliagdo
das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administrago, utilizadas na sua
preparagdo. Este exame incluiu, igualmente, a apreciagfo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
adoptadas e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunsténcias, a verificagéo da aplicabilidade do principio
da continuidade das operagdes € a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras. O nosso exame abrangeu também a verificag8o da concordancia da informagio
financeira constante do Relatério de Gestdo com as demonstragdes financeiras. Entendemos que o exame
efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa opinido.

Opinisio

4. Em nossa opiniéo, as demonstragdes financeiras referidas no pardgrafo 1 acima apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira da Caixagest —
Técnicas de Gestdo de Fundos, S.A. em 31 de Dezembro de 2012, bem como o rendimento integral das suas
operagdes, as alteragdes no seu capital préprio e os seus fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal (Nota 2).
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Enfases

5. Conforme mencionado na Nota 25 do Anexo as demonstra¢des financeiras, a Sociedade foi alvo, durante os
exercicios de 2011 e 2012, de dois processos de natureza legal, relativos a pratica de infrac¢des ao Cédigo
dos Valores Mobiliarios que, se decididos desfavoravelmente, podem resultar em responsabilidades que se
situam entre os 25.000 Euros e os 2.500.000 Euros por cada infrac¢do cometida. No entanto, de acordo com
o teor dos processos acima referidos, embora as infrac¢des cometidas se encontrem devidamente
circunscritas, as mesmas nfo se encontram quantificadas. Adicionalmente, em Margo de 2013, relativamente
ao processo de 2011, a Sociedade foi condenada a uma coima de 150.000 Euros. Contudo, o Conselho de
Administra¢éo da Sociedade e os seus advogados discordam do teor de tais processos/condenagdes, tendo
procedido, ou indo proceder, & sua impugnagfo judicial. Essas impugnac¢@es encontram-se em curso & data
actual, sendo o respectivo desfecho das mesmas incerto.

6. Durante o exercicio de 2011, a Sociedade, em conjunto com a Caixa Geral de Depdsitos (CGD) e com
algumas das entidades seguradoras que integram o Grupo CGD, decidiram proceder a correcgdes nas
comissdes de gestdo discriciondria de carteiras a receber de entidades seguradoras e nas comissdes de
comercializagfo e de depositario a pagar a CGD relativas ao exercicio de 2010. Como consequéncia destas
correcgdes, a Sociedade registou na demonstragéio dos resultados do exercicio de 2011 uma diminui¢éo de
proveitos (comissdes de gestdo discriciondria) e uma diminuigo de custos (comissdes de comercializagio e
de depositario) de, aproximadamente, 735.000 Euros e 517.000 Euros, respectivamente. Desta forma, a
comparabilidade das demonstragdes financeiras anexas encontra-se influenciada pelas correcgdes acima
descritas (Nota 14).

Relato sobre outros requisitos legais

7. E também nossa opinido que a informagdo financeira constante do Relatério de Gestdo é concordante com as
demonstragdes financeiras do exercicio de 2012.

Lisboa, 26 de Mar¢o de 2013

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por Eduardo Manuel Fonseca Moura
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO r\ﬁ =

Senhores Accionistas,

1. Mo desempenho das Fungbes previstas no art® 420° do Codigo das Socedades
Comarciais, cumpre ao Fiscal Unico emitir relaténo e dar parecer sobre os decumentos
de prestacio de contas da CAINAGEST - TECNICAS DE GESTAC DE FUNDOS,

5.4, relatvos ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2012,

2. O Fiscal Unico acompanhou a evolugio da gest@o da Sociedade ao longo do exarcicio
e periodicamente desenvolveu trabalhos da revisdo lagal de contas. emitindo relatorios
sobre as verificagbes efectuadas e sugestdes, os quais foram enviados oportunamente

an Conselho de Administracio.

3. O Fiscal Unico e Revisor Oficial de Contas amitiu em 31 de Maio de 2012, nos termos
do &viso n.® 5/2008, de 25 de Junho, do Banco de Portugal, os Pareceres sobre a
adequacio & @ eficdcia do sistema de controlo interno e sobre o processo de

preparagio e divulgagdo de informacao financeira da Caixagest.

4. O Fiscal Unico emitiv em 28 de Setembro de 2012, nos termos do Aviso n.® 2012, de
17 da Maio, do Banco de Portugal, o Paracer sobre a qualidade do sistema de controlo

interno para a prevengao do brangueamento de capitais e financiamento do terrorismao.

5. Mo final do exercicio o Fiscal Unico analisou 0s documentos de prestacio de contas e
o Relatdrio de Gestio, apresentados pelo Conselho de Administragdo, procedeu as
verificacBes que considerou convenientes e emitiu a Cerificagao Legal das Contas.
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6. PARECER:

Tudo devidamente ponderado, somos de parecer gue a Assembleia Geral:

a)

b)

c)

aprove o relatdrio de gestio e as contas do exercicio de 2012, apresentados
pelo Conzelho de Administracio,

aprove a proposta de aplicagdo de resultados contida no relatdno de gestio
apresentada pelo Conselho de Adminisiracad,

proceda & apreciagao geral da Administragéo e Fiscalizaco da Sociedade e
delas tire as conclusdes referidas no arf® 455° do Codigo das Sociedades

Comerciais.
LISBOA, 26 DE MARCO DE 2013
0 FISCAL UNICO
_,—-—'_'_ F
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OLIVEIRA REGO & ASSOCIADOS

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

CERTIFICACAQ LEGAL DAS CONTAS

INTRODUCAO

1. Examindmos as demonstragbes financeiras da CAIXAGEST - TECNICAS DE GESTAO DE
FUNDOS, S.A., as quais compreendem o balango em 31 de Dezembro de 2012, (que evidencia um
total de balango de 34.317.086 euros e um total de capital préprio de 28.650.174 euros, incluindo
um resultado liquido de 2.594.560 euros), as demonstragdes do rendimento integral, das alteracdes
no capital préprio e dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e o correspondente anexo
as demonstragdes financeiras.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragéo a preparagdo de demonstracdes financeiras
que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da Sociedade e o resultado
das suas operagdes e dos fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manutengéo de sistemas de controlo interno apropriados.

3. Anossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniso profissional e independente, baseada
no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

AMBITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téchicas e Directrizes de
Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja
planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as
demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes materialmente relevantes. Para tanto o
referido exame incluiu:

 averificag@o, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacbes constantes
das demonstragdes financeiras, a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracgo, utilizadas na sua preparagéo;

* @ apreciagdo sobre se sfo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagéo, tendo em conta as circunstancias;

¢ averificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade:

* a apreciagao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstragées
financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordéncia do relatorio de gestdo com as
demonstracdes financeiras.

Oliveira Rego & Associados ~ Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda
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Sociedade de Revisores Oficiais de Contas

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa
opinido.

OPINIAO

7. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigéo financeira da CAIXAGEST —
TECNICAS DE GESTAO DE FUNDOS, S.A., em 31 de Dezembro de 2012, os resultados das suas
operacbes e os seus fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com as
Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal.

ENFASE

8. Conforme descrito na Nota 25 do Anexo as demonstracbes financeiras, a Sociedade foi alvo,
durante os exercicios de 2011 e 2012, de dois processos de natureza legal, relativos a pratica de
infracgGes ao Cédigo dos Valores Mobiliarios que, se decididos desfavoravelmente, podem resultar
em responsabilidades que se situam entre os 25.000 Euros e os 2.500.000 Euros por cada
infracg8o cometida. Em Marco de 2013, relativamente ao processo de 2011, a Sociedade foi
condenada a uma coima de 150.000 Euros, dos quais 75.000 Euros ficaram suspensos
parcialmente de execugéo durante um prazo de 2 anos. A Sociedade discorda do teor de tais
processos e da decisdo de condenagio, tendo procedido, ou indo proceder & sua impugnacéo
judicial, pelo que a suspensio parcial de execugdo da coima acima referida extingue-se.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS
9. E também nossa opinigo que a informag&o constante do relatério de gestéo é concordante com as

demonstragdes financeiras do exercicio.

LISBOA, 26 DE MARCO DE 2013

e S O ?< “ ,/

OLIVEIRA REGO-8 ASSOCIADOS
SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS
Representada pelo sécio Manuel de Oliveira Rego
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