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1. ENQUADRAMENTO ECONOMICO

A economia global demonstrou em 2023 uma resiliéncia surpreendente, ainda que o crescimento tenha
permanecido em desaceleragdo. O abrandamento refletiu o impacto dos efeitos adversos decorrentes
dos niveis de inflacdo elevados, de condic8es financeiras mais rigidas, que afetaram tanto a procura,
como a oferta de crédito, com o setor bancério a adotar uma postura mais cautelosa relativamente a
sua concessdao, a par da procura externa moderada e de niveis de confianca baixos, sendo ainda de
destacar as consequéncias negativas advindas das incertezas de natureza geopolitica. As perspetivas
mais recentes do Fundo Monetario Internacional (FMI), divulgadas em outubro, apontam para uma
reducéo do crescimento anual face a 2022, de 3,5% para 3,0%. Emergiram, para além disso, sinais de
divergéncia crescente entre paises e regides econdmicas. O crescimento diminuiu sobretudo no bloco
a que pertencem as economias desenvolvidas, de 2,6% para 1,5%, em comparacdo com o das
economias emergentes. Relativamente & evolucdo dos pregos, apds a inflagéo ter atingido na segunda
metade de 2022 méximos das Ultimas décadas, decresceu ao longo de 2023 nas principais regides
devido a diminui¢do dos precos da energia e da alimentacdo, a reducdo das despesas em bens de
consumo final, isto para além do gradual desanuviamento das distor¢cdes ao nivel das cadeias de
fornecimento relacionadas com a pandemia.

Indicadores Econémicos
Valores em %

PIB real Inflagéo Taxa de desemprego
2022 2023 2022 2023 2022 2023
Global 35 3.0 n.d. n.d. n.d. n.d.
EUA 2.1 2.1 8.0 4.1 3.6 3.6
Uni&o Europeia @ 3.4 0.6 9.2 6.5 6.2 6.0
Area Euro 3.4 0.6 8.4 5.6 6.8 6.6
Alemanha 18 -0.3 8.7 6.2 31 31
Franca 25 1.0 59 5.8 7.3 7.2
Espanha 5.8 24 8.3 3.6 12.9 12.1
ltalia 3.7 0.7 8.7 6.1 8.1 7.6
Reino Unido 4.1 0.5 9.1 7.7 3.7 4.2
Japéo 1.0 2.0 2.5 3.2 2.6 25
RUssia -2.1 2.2 13.8 53 3.9 3.3
China 3.0 5.0 1.9 0.7 55 53
india 7.2 6.3 6.7 55 n.d. n.d.
Brasil 2.9 3.1 9.3 4.7 9.3 8.3

Nota: (a) valores da Unido Europeia, Area Euro e respetivos Estados-Membros séo retirados da Comiss&o Europeia; n.d. néo disponivel;

os dados dainflagéo correspondem ataxa de variagdo média anual e os da taxa de desemprego a média anual.
Fonte: FM |, World Economic Outlook, outubro 2023; Comissé&o Europeia, European Economic Forecast, outono 2023.

O crescimento da economia norte-americana divergiu da economia mundial, uma vez que, de acordo
gue a estimativa de crescimento do fundo monetario, o valor de 2,1% em 2023 foi idéntico ao do ano
anterior, resultado para o qual contribuiu, em grande medida, a robustez do consumo das familias.
Ainda que o fluxo de crédito tenha sido afetado pela maior restritividade financeira, o custo do servigo
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da divida aumentou apenas ligeiramente, devido ao nivel de endividamento mais baixo do que no
passado, limitando, neste capitulo, os efeitos imediatos da transmissao da politica monetaria. Ao
mesmo tempo, ndo s6 as familias continuaram a recorrer as poupangas excedentarias que foram
acumuladas durante o periodo da pandemia como, na fase final do ano, os salarios reais voltaram a
registar um crescimento positivo. Para além disso, o mercado de trabalho conservou uma evolucéo
favoravel, isto apesar dos indicios de recuo da dindmica que tem revelado. Esta economia gerou 2,7
milhdes de postos de trabalho em 2023, o que permitiu que no final do ano fosse alcangcado um novo
maximo histérico de 157 milhdes dos mesmos. O desemprego permaneceu assim reduzido, com a
respetiva taxa a apresentar um valor médio de 3,6% pelo segundo ano consecutivo, isto &, préximo dos
registos mais baixos em sete décadas. Pelo contrario, os receios de forte abrandamento econémico
por parte dos empresarios e o impacto muito significativo que o aumento das taxas de juro produziu no
setor da construgdo, contribuiram para que aqueles demonstrassem uma precaucdo elevada
relativamente aos planos de investimento. Quanto ao crescimento dos precos, os referenciais de
inflacdo conservaram a tendéncia descendente, iniciada ainda na fase final de 2022. A variagdo
homadloga do indice de pre¢os no consumidor transitou de 6,5% no final do ano anterior para 3,4% em
dezembro de 2023, o que correspondeu a um dos registos mais baixos desde o primeiro trimestre de
2021. Nesta circunstancia, a Reserva Federal norte-americana (Fed) prosseguiu a politica de
agravamento das taxas de juro de referéncia, todavia somente até ao inicio do segundo semestre, e a
um ritmo menos acentuado do que em 2022, acumulando um aumento de 100 p.b. no conjunto do ano,
com o limite méximo das Fed Funds a situar-se a 5,50% em dezembro, o valor mais elevado desde o
inicio da grande crise financeira de 2007/2008. Paralelamente, manteve em vigor a politica de reducéo
do montante de titulos de divida detidos em balanco, através do ndo reinvestimento dos titulos

vincendos.
Indicadores Econdmicos da Uni&o Europeia e Area Euro
Taxas de variagdo em %, exceto onde indicado
Unido Europeia Area Euro

2022 2023 2022 2023
PIB real 3.4 0.6 34 0.6
Consumo privado 21 0.2 2.2 0.3
Consumo publico 0.3 0.1 0.3 0.0
Formagé&o Bruta de Capital Fixo 0.6 0.3 0.6 0.3
Exportacdes 3.7 0.2 3.5 0.1
Importacdes -3.7 0.3 -3.6 0.2
Inflacao 9.2 6.5 8.4 5.6
Taxa de desemprego (em %) 6.2 6.0 6.8 6.6
Saldo orgamental (em % do PIB) -3.3 -3.2 -3.6 -3.2

Fonte: Comissé&o Europeia, European Economic Forecast, outono 2023.

De acordo com as Previsdes do outono de 2023 divulgadas pela Comissdo Europeia (CE), a economia
da Area Euro sofreu um abrandamento consideravel, tendo mantido durante o decurso do ano o
contexto de quase estagnacao, pressionada, sobretudo, pela debilidade da economia alema. Em
termos reais, e de acordo com o FMI, o crescimento econdmico devera ter desacelerado de 3,4% em
2022 para 0,6% resultado que, excluindo 2020, o ano da pandemia, correspondeu ao mais baixo desde
o periodo associado a crise da divida soberana, entre 2011 e 2013. A heterogeneidade do crescimento
entre os Estados-Membros permaneceu consideravel e foi amplificada pelos diferentes graus de
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exposicdo aos choques relacionados ndo s6 com a guerra de agressdo da Russia contra a Ucrania,
como com os diferentes impactos resultantes da transmisséo de uma politica monetaria contracionista.
Apesar disso, o mercado de trabalho da regido continuou a evidenciar um desempenho sélido, com a
taxa de desemprego a regressar, ainda em novembro, a 6,5%, o valor mais baixo desde pelo menos
1998, enquanto as taxas de atividade e de emprego atingiram nos meses de verdo o0s niveis mais
elevados desde a constituicdo da unido monetaria. A coexisténcia de um nivel muito baixo de
desemprego, de percentagens elevadas de vagas laborais por preencher e de escassez de mao-de-
obra, resultaram numa substancial aceleracdo dos salarios, que atingiu no 3°T 2023 uma variacéo
homodloga de 5,9%, segundo o indicador o Banco Central Europeu (BCE). No que concerne ao
crescimento homdlogo dos pregos, registou-se ao longo do ano uma tendéncia de moderacdo. A
respetiva variagdo passou de 9,2% em dezembro de 2021 para um valor de 2,9% em dezembro de
2023, ja proximo do objetivo de médio-prazo de 2,0%. A imagem da Reserva Federal dos EUA, o BCE
manteve ativo o processo de normalizacao da politica monetaria, tendo, no seu caso, atenuado o ritmo
dos incrementos das taxas diretoras somente a partir do segundo trimestre do ano e transmitido, no
ultimo, indicios de interrupcdo. Em dezembro, anunciou que durante o primeiro trimestre de 2024
pretende continuar a reinvestir na totalidade os pagamentos de capital dos titulos vincendos que foram
adquiridos no ambito do programa de compra de emergéncia da pandemia, PEPP. Antecipou, ainda,
em seis meses o processo de reducdo para metade destes mesmos reinvestimentos, com o intuito de
reduzir a dimenséao da carteira do PEPP, para além da pretensdo de descontinuar os mesmaos a partir
do final do ano.

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

2021 2022 2023

PIB real 5.7 6.8 2.2
Consumo privado 4.7 5.6 0.9
Consumo publico 45 14 1.9
Formacéo Bruta de Capital Fixo 8.1 3.0 0.9
Exportacdes 123 174 53
Importacdes 12.2 111 25
Inflacdo 0.9 8.1 55
Taxa de desemprego (em %) 6.6 6.0 6.5
Saldo orcamental (em % do PIB) -29 -0.3 0.8
Divida Publica (em% do PIB) 1245 112.4 103.4

Fonte: Comissé&o Europeia, European Economic Forecast, outono 2023.

No que respeita a economia portuguesa, a CE inscreveu nas Previsfes do outono a estimativa de um
crescimento econdmico de 2,2% em 2023, apds 6,8% em 2022. No seguimento de um primeiro
trimestre muito forte, o ritmo de expansdo da economia abrandou substancialmente nos periodos
subsequentes, refletindo 0 aumento das taxas de juro e os niveis de confianca reduzidos. Ao nivel do
sector externo, as exportacdes de bens contrairam num contexto de procura interna moderada nos
parceiros comerciais, enquanto o fornecimento de servicos ao exterior voltou a expandir-se a um ritmo
sélido, principalmente devido ao contributo do setor do turismo e lazer. Apesar do abrandamento
economico, Portugal ndo destoou do resto da Area Euro em termos do desempenho do mercado de
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trabalho. Tanto a taxa de emprego, como a de atividade, atingiram os niveis mais elevados desde 2011,
enquanto os salarios voltaram crescer mais do que a inflacdo a partir da segunda metade do ano. Em
termos médios anuais, a CE estima que a taxa de desemprego se tenha situado em 6,5% em 2023,
apos 6,0% no ano anterior. No que se refere a inflacéo, verificou-se uma desaceleracédo da variacao
homéloga do indice europeu harmonizado do Eurostat relativo a Portugal, tendo decrescido de 9,8%
em dezembro de 2022, para 2,2% em dezembro ultimo.

No que concerne ao bloco emergente, segundo as projecfes do FMI, o crescimento econémico denotou
um menor arrefecimento, com a variacdo do PIB real de 4,1% em 2022 a reduzir-se para 4,0% em
2023. Um conjunto alargado de economias assinalaram uma elevada resiliéncia, surpreendendo pela
positiva, com a excegdo mais notéria a corresponder a China. Ndo obstante a melhoria da taxa anual
de crescimento, de 3,2% em 2022 para 5,0% no ano passado, o ritmo de expanséo ficou aquém do
esperado em face do contexto de reabertura da economia apds o levantamento das restricdes
relacionadas com a pandemia, uma vez que esta economia continuou a enfrentar diversas
contrariedades, com destaque para a crise do sector imobiliario e para o significativo enfraquecimento
da confianca das familias. A inflagdo evidenciou, de forma similar, uma tendéncia de moderacgdo na
grande maioria dos principais paises emergentes, tendo encurtado a distancia face aos objetivos de
estabilidade de precos, ou atingindo-os, em alguns casos, o que levou a que alguns bancos centrais a
decretar reducdes das taxas diretoras, em especifico os do Chile e, sobretudo, o do Brasil, na América
Latina, os da Polénia e da Hungria, no Europa de leste, e o da China, no continente asiatico.

Relativamente & geopolitica mundial, os eventos ocorridos em 2023 continuaram a ter em larga medida
ramificagbes na quebra da ordem internacional, espoletada pela invasdo da Ucrénia pela Rlssia em
2022. Essa quebra refletiu-se no reforco de relacdes entre um conjunto de paises, com destaque para
a Russia e a China, e na agudizacao de varios conflitos regionais, realgando-se, neste ambito, os que
decorrem na Siria, no Iémen e na Etidpia. Ademais, verificou-se o recrudescimento do antagonismo
gue ha varias décadas prevalece entre o Azerbaijdo e a Arménia em relagdo a regido de Nagorno-
Karabakh, e o estreitamento da colaboragdo militar entre paises na esfera de influéncia das duas
poténcias anteriormente referidas. Destaque para o ataque realizado por membros do grupo
palestiniano Hamas contra populac¢des do sul de Israel, no inicio de outubro, e que espelharam de igual
modo divisdes existentes entre Estados soberanos do Médio Oriente, e, perto do final do ano, para o
ressurgimento das antigas ambicfes territoriais venezuelanas de anexacdo da regido guianense de
Essequibo, o que fez aumentar o temor de um conflito armado na América Latina. As tensdes
geopoliticas fizeram sentir-se também no campo econdmico, com realce para a disputa entre os EUA
e a China em relacdo a conquista da soberania e lideranca da industria de semicondutores, disputa
essa que contribuiu também para agravar as pressdes ha muito existentes acerca da posse e do
controlo do territdrio de Taiwan.

2. MERCADOS FINANCEIROS

No ano de 2023, a expectativa de que os principais bancos centrais adotem, no médio prazo, politicas
monetéarias mais flexiveis num contexto de moderacao da inflagdo, a par com a resiliéncia da atividade
econdémica contribuiram para a valorizagao da maioria das classes de ativos. Este desempenho positivo
foi mais pronunciado na classe de acdes, sendo excecdo a desvalorizagdo da classe de matérias-
primas.

No Mercado Monetario, as taxas de referéncia de curto prazo dos EUA e da Area Euro (AE)
evidenciaram uma subida, tendo inclusivamente alcancado maximos de varios anos. Em concreto, a
Libor, o indexante para operacdes em dolares, registou um incremento de 83 pontos base (p.b.), para
5,59%, no prazo de 3 meses, de 45p.b., para 5,59%, no de 6 meses e de 56p.b., para 6,0%, a 12
meses. Da mesma forma, a taxa Euribor, o indexante para aplicagbes em euros, subiu, tendo variado
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+178p.b., para 3,91%, na maturidade de 3 meses, +117p.b., para 3,86%, na de 6 meses e de +22p.b.
para 3,51% a 12 meses.

No que respeita ao mercado de Obrigacdes de Divida Publica, a evolucao dos principais indices de
referéncia para os EUA e a Area Euro foi condicionada, durante uma boa parte do ano, pela subida de
yields para os niveis mais elevados em varios anos, num contexto dominado pelo viés mais restritivo
das politicas monetarias adotadas pelos principais bancos centrais. Contudo, no final do ano, a
perspetiva de moderacdo da inflagdo, e 0 consequente movimento de queda expressiva das yields,
possibilitou a valorizacdo dos mercados de divida publica em 2023, em 4,1% e em 7,1%,
respetivamente. Em especifico, nos EUA, esta inversdo de tendéncia observada foi em resultado dos
comentarios proferidos por parte dos membros da Reserva Federal (Fed) que demonstraram maior
confianca de que a politica monetéria ja seria suficiente para causar uma moderacdo das pressdes
sobre os prec¢os. Tal contribuiu para uma maior convicgao de que o ciclo de subida das taxas diretoras
teria terminado, o que se refletiu na reavaliacdo das expectativas, descontadas em mercado,
relativamente aos potenciais cortes das mesmas em 2024. Neste sentido, as taxas de Fed Funds
incorporadas em mercado passaram a descontar pelo menos 6 cortes de 25b.p. até dezembro do
presente ano. Assim, em 2023, a yield das obrigacdes do tesouro dos EUA com maturidade a 2 anos
caiu 19p.b., e a de 10 anos subiu 2p.b. Na Area Euro, a dinamica de mercado foi similar, ao ser também
influenciada pela tendéncia de subida yields durante grande parte do ano, a qual foi mais do que
revertida pelas quedas registadas nos dois Ultimos meses. Para tal contribuiu, sobretudo, a retérica de
menor restritividade do Banco Central Europeu (BCE). De facto, pese embora a postura
comparativamente mais cautelosa da instituicdo face a Fed, a sinalizacdo de que, também no bloco
europeu, se poderd ter atingido o pico do ciclo de subidas, culminou igualmente na incorporacao, nas
taxas descontadas em mercado, de pelo menos 6 cortes de 25p.b. das taxas diretoras este ano. Neste
enquadramento, a yield germénica a 2 anos registou uma varia¢éo de -24p.b., e a de 10 anos, de -
52p.b. Relativamente aos prémios de risco de emissdes de soberanos na AE, ou seja, aos diferenciais
entre as yields de governos europeus face as da Alemanha, verificou-se um movimento de reducao,
sendo este mais expressivo nos de Italia. As emissdes italianas beneficiaram da percecdo de menor
instabilidade politica no pais, tendo o governo de Giorgia Meloni, cumprido em 2023 o primeiro ano do
seu mandato. De real¢car que os spreads de ltalia e Portugal beneficiaram de revises em alta das
perspetivas ou das préprias notacdes de risco de crédito de varias agéncias de rating.

Os mercados de Obrigagdes de Divida Privada - Crédito patentearam rendibilidades positivas, que
no caso dos segmentos de grau especulativo reverteram totalmente as perdas registadas em 2022.
Para tal influiu o contexto de descida de taxas de juro, a par do estreitamento dos prémios de risco
crediticio das empresas. Sectorialmente a reducdo destes prémios foi mais vincada, em ambas as
moedas, nas emissdes de financeiras, reflexo de resultados favoraveis e da manutencéo de confianca
no setor apoés a instabilidade sobretudo nos bancos de média dimenséo dos EUA, e nos de consumo
discricionario, por seu turno impactos de forma positiva pela recuperagdo das cadeias de distribuicdo
de bens transacionaveis a nivel mundial. Ao nivel dos volumes totais de novas emissdes corporativas,
tanto na Europa como nos EUA, registou-se um incremento face ao ano transato. No caso das novas
emissdes do setor financeiro, denotou-se uma divergéncia entre as duas moedas, com a contracao
ligeira nos montantes emitidos em dolares em oposicdo ao aumento dos mesmos em euros. Por udltimo,
0 panorama corporativo foi pautado por um aumento das taxas de incumprimento a nivel global,
inclusivamente para patamares superiores a média histérica. Esta conjuntura foi, alias, frisada pelas
principais agéncias de risco de crédito, que sublinharam o aumento dos incumprimentos nos EUA e na
China, neste Ultimo pais na sequéncia dos desafios no sector imobiliario, que foi fortemente impactado
pelas dificeis condi¢cdes operacionais e de financiamento.
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Rendibilidades dos Mercados de Obrigagdes

2022 2023
Obrigagfes do Tesouro
EUA -12,5% 4,1%
Area Euro -18,5% 7,1%
Alemanha -17,8% 5,6%
ltalia -17,2% 9,3%
Portugal -16,7% 8,4%
Obriga¢fes de Divida Privada - Crédito
Investment Grade em doélares -15,8% 8,5%
Investment Grade em euros -13,7% 8,2%
High Yield em délares -11,2% 13,4%
High Yield em euros -10,6% 12,1%

Fonte: Caixa Gest&o de Ativos

A classe de Ac8es registou valorizacdes na maioria dos mercados, com alguns dos principais indices
a alcangarem niveis préximos, ou mesmo maximos, de varios anos. Esta evolucdo beneficiou de um
contexto econémico resiliente marcado, em paralelo, pelo abrandamento das métricas de inflagdo. O
conjunto dos mercados desenvolvidos denotou ganhos mais expressivos do que os dos emergentes,
em virtude da valorizacdo substancial dos EUA, da Area Euro e do Jap&o. Este Ultimo apreciou cerca
de 30%, tendo sido, inclusivamente, o melhor desempenho na regido asiatica em 2023. Para tal
demonstrou-se relevante, a forte recuperacdo das acdes de empresas setor tecnoldgico, que
beneficiaram do entusiasmo em relagdo a inteligéncia artificial, e a manutengéo da politica monetéria
ultra-acomodaticia por parte do Banco do Japdo. Adicionalmente, as ac¢des nipdnicas foram
beneficiadas pelas reformas anunciadas pelo regulador local, que tem como objetivo, entre outros,
incentivar a que as empresas cotadas reforcem as suas politicas de geragéo de valor para o acionista.
O mercado norte-americano, por seu turno, averbou a maior valorizagdo em varios anos, apesar de ter
sido penalizado, na fase inicial, por uma crise no setor bancario regional. A instabilidade neste motivou
inclusivamente a intervencédo no Sillicon Valley Bank nos EUA pelo regulador, contudo sem impacto
duradouro na confian¢a dos investidores, perante a célere intervencédo da Reserva Federal admitindo
a disponibilidade de utilizacdo de todos mecanismos necessarios para assegurar a estabilidade do
sistema financeiro. A percecdo de que o ciclo de subidas de taxas diretoras por parte da Fed tera
chegado a um plateau, a recuperacéo do setor de tecnologia, do qual é paradigmética a valorizacao
significativa da empresa multinacional Nvidia, e o refor¢co da expectativa de um cenério econdémico
relativamente benigno em 2024, contribuiram para este resultado. Esta envolvente foi similar no
mercado europeu, mitigando os efeitos do conflito militar entre a Russia e a Ucrania, permitindo que os
indices de referéncia superassem niveis maximos de mais de duas décadas. Em oposi¢do, o agregado
de emergentes teve um registo mais modesto, penalizado pelas perdas da China, as maiores alias da
regidao do Indo-Pacifico. A recuperacdo econémica fragil, a manutencao das tensGes comerciais e
diplométicas com os EUA e a deterioracdo da situacédo financeira das empresas imobiliarias, cujas
repercussdes se estao a fazer sentir no setor financeiro, implicaram uma postura de maior cautela por
parte dos investidores e impactaram de forma negativa os titulos chineses.
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Rendibilidades dos Mercados de A¢des

2022 2023

Global (emeuros) -13,0% 18,1%
Desenvolvidos (em euros) -12,8% 19,6%
Emergentes (emeuros) -14,9% 6,1%
EUA -18,1% 26,3%
Area Euro -12,5% 18,8%
ltalia -9,3% 34,4%
Franca -7,4% 19,3%
Espanha -2, 7% 27,0%
Portugal 7,3% 16,0%
Reino Unido 4.7% 7,.9%
Japéo -7,8% 30,4%

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

No que concerne ao Mercado Cambial, a moeda americana demonstrou um perfil de depreciacéo
generalizada, com o indice efetivo do délar, um cabaz que compara a referida moeda contra as de seis
paises desenvolvidos, a finalizar o ano com uma queda de 2%, a primeira desde 2020. Esta dinamica
resultou da expectativa de flexibilizagdo da politica monetaria por parte da Fed. Em oposic¢do, o euro
encerrou 0 ano a apreciar contra o délar, embora com um perfil misto face as remanescentes, um
comportamento influenciado pela divulgacédo de indicadores econdmicos inferiores ao esperado e que
indiciaram o enfraquecimento da atividade, bem como pela postura mais prudente por parte do BCE
relativamente a flexibilizacao da sua politica, comparativamente a outros bancos centrais. De notar que
a libra também teve um perfil similar, apreciando face ao dolar, alias a valorizagdo mais significativa
desde 2017, registando similarmente um perfil misto face as restantes moedas globais. A lira turca
também se destacou ao atingir um novo minimo histérico contra o euro, uma depreciacdo promovida
pelo andncio do aumento do salario minimo, numa altura em que a inflagdo no consumidor se mantém
muito elevada, em cerca de 65%. A moeda evidenciou o segundo pior desempenho do ano,
ultrapassado apenas pela queda do peso argentino que desvalorizou cerca de 80% face ao euro,
penalizado, neste caso, pela perspetiva de uma politica de desvalorizagdo, proposta pelo novo governo
apo6s a tomada de posse em dezembro.

Mercado Cambial (variagGes face ao euro)

2022 2023
Ddlar americano 6,2% -3,0%
lIéne -6,7% -9,8%
Libra -5,0% 2,1%
Franco suico 4.8% 6,6%
Dolar canadiano -0,9% -0,8%

Fonte: Caixa Gestdo de Ativos
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Por fim, a classe de Matérias-primas evidenciou no ano um desempenho negativo, com a maioria dos
componentes a denotar desvalorizagfes, com a excecao a corresponder aos metais preciosos, cujos
ganhos refletiram a depreciagdo do doélar e o contexto global de queda de taxas de juro. No que
concerne aos bens energéticos, cujo agregado registou a queda mais acentuada, destacaram-se as
perdas expressivas nas cotacfes do gas natural para entrega nos EUA e na Europa, perante a procura
mais reduzida, reservas elevadas e uma conjuntura econdmica desafiante, o que indicia um potencial
limitado para um aumento significativo do consumo industrial. Os precos do petréleo apresentaram a
primeira variacdo anual negativa desde 2020, ndo sé pelo abrandamento da procura, mas igualmente
devido aos indicios crescentes do aumento de producdo nos paises ndo OPEP. Ja a desvalorizacao
do segmento de metais industriais, embora menor, decorreu das preocupac¢fes acerca da procura,
nomeadamente a incerteza relativa advinda da China, com as cotagfes de alguns metais a atingirem
minimos de véarios meses. Por (ltimo, no segmento de agricultura, grande parte dos constituintes
demonstrou perdas, em particular o trigo, cuja queda significativa colmatou a subida acentuada do café

e do algodao.
Rendibilidades dos Mercados de Matérias-primas (emddlares)
2022 2023
Global 16,1% -7,9%
Energia 36,2% -21,6%
Metais industriais -2,4% -9,1%
Metais preciosos 0,1% 9,6%
Agricultura 15,5% -4,4%

Fonte: Caixa Gestédo de Ativos

3. MERCADO IMOBILIARIO PORTUGUES

O mercado imobiliario ndo tem sido imune aos multiplos desafios enfrentados em 2023, pelo que
continua a ser marcado pela prudéncia dos investidores devido a distintos fatores. Exemplo disso foi
uma recuperacgéo da era pandémica que alterou os habitos da populacédo e a forma de trabalhar num
ambiente de incertezas geopoliticas e de instabilidade dos mercados financeiros, com as subidas das
taxas de juro e consequente aumento do custo de financiamento. Neste quadro, e apesar de as
economias continuarem a funcionar, ndo obstante os sinais de alerta nos dltimos meses, com algumas
incertezas permanentes, os gestores imobiliarios tiveram de encontrar um equilibrio & medida que
moldavam as estratégias de investimento nesta classe de ativos. Mesmo assim, alguns fatores
trouxeram alguma acalmia aos mercados em 2023, nomeadamente a resposta proactiva a turbuléncia
bancéaria que se verificou no inicio do ano, bem como a estabilizacdo dos precos da energia e dos
alimentos.

Apesar da resiliéncia das carateristicas particulares do mercado imobilidrio portugués, este ainda
manifesta sensibilidade aos fatores referidos, que se refletiram no comportamento de subida, ainda que
ligeira, das yields em todos os segmentos. Continua, no entanto, a apresentar uma melhor performance
guando comparado com outros mercados europeus, com fortes fundamentais e com investidores,
principalmente estrangeiros, a procurarem ativos de qualidade (oferta que escasseia), principalmente
em zonas prime. A descida das taxas de juro que ocorreu durante o Ultimo trimestre do 2023 e as
alteracdes de expetativas de taxas, descontadas no mercado por parte dos bancos centrais, a antecipar
uma potencial diminuicdo do custo de financiamento para os investidores. No entanto, a preocupacao
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sobre o estado da economia continuara a estar presente nas decisdes dos lideres imobiliarios globais
em 2024.

Os critérios de sustentabilidade estédo cada vez mais associados as decisfes de investimento, pelo que
a gestao das despesas de capital para mitigacéo do risco fisico e de transicdo devem ser consideradas
ao longo da vida do investimento num edificio, desde a aquisicdo até a alienacdo. Os proprietarios com
mecanismos de construcédo ultrapassados podem considera-los cada vez mais dispendiosos de operar,
especialmente num ambiente regulamentar mais rigoroso.

Até ao final de 2024 perspetiva-se a continuidade de incerteza no mercado imobiliario, podendo, ainda
assim, surgir oportunidades que antecipem uma evolu¢éo positiva no volume de investimento.

4. PERSPETIVAS PARA 2024

No inicio do presente ano, a economia mundial enfrenta o desafio de uma inflacdo que persiste em
patamares elevados a par de um crescimento moderado. A atividade em 2023 demonstrou-se mais
robusta que o antecipado, sendo, no entanto, visiveis os indicios de deterioragcdo, a medida que se
sentem os impactos das politicas monetarias restritivas, do baixo crescimento do comércio internacional
e da reducdo da confianca das empresas e dos consumidores. A nivel global, o crescimento abrandou
nos sectores mais sensiveis as taxas de juro, nomeadamente o mercado habitacional, e nas economias
mais dependentes do financiamento bancario, como a europeia. Adicionalmente, as tensfes
geopoliticas mantém-se como uma fonte de incerteza quanto as perspetivas a curto e médio prazo. No
gue respeita a evolucéo dos precos, € visivel o processo de desinflagdo em curso em quase todas as
economias.

Perspetiva-se que o crescimento mundial mantenha, em 2024, a tendéncia de abrandamento ja
observada no ano transato, sendo previsivel que o europeu permanec¢a mais débil quando comparado
com o de outras regifes, como o da norte-americana. Em paralelo, é expectavel que o processo
desinflacionista, em curso, se mantenha em muitas economias com o0s niveis de inflagao,
possivelmente, a regressarem para proximo dos objetivos dos seus bancos centrais durante os
trimestres que se seguem.

A evolugdo da atividade podera ser afetada, no ano que agora se inicia, por Vvarios riscos. O aumento
das tensdes geopoliticas, devido ao conflito entre o0 Hamas e Israel, constitui uma preocupagdo, em
especial se este alastrar a toda a regido, enquanto poderia resultar em perturbagdes significativas no
mercado da energia e em algumas das principais rotas do comércio mundial e, por conseguinte, no
crescimento global e na tendéncia de desinflagdo em curso. Adicionalmente, o impacto de taxas de juro
mais elevadas e de critérios de concessédo de crédito mais restritivos podera revelar-se mais forte do
gue o previsto, conduzindo a um abrandamento mais acentuado do consumo, a um aumento do
desemprego e a mais faléncias, em especial nos sectores e regifes mais vulneraveis e sensiveis.
Contudo, a economia mundial tém-se revelado, relativamente, resiliente aos niveis elevados da
restritividade monetaria, podendo a inflagdo regressar ao objetivo dos bancos centrais sem que se
assista a um choque substancial na atividade.

Neste contexto, a politica monetéaria dos principais bancos centrais deve manter-se restritiva até que a
inflacdo diminua de forma consistente e convincente para patamares compativeis com os objetivos
destas autoridades. Assim, a necessidade de assegurar a manutencédo da tendéncia desinflacionista
deverd limitar a margem para cortes das taxas durante a primeira metade de 2024. De entre os bancos
centrais das principais economias desenvolvidas, o do Japao podera ser o Unico a decretar aumentos
das taxas diretoras, uma vez que ainda mantém a sua politica monetaria em niveis acomodaticios.
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Nas ultimas décadas, os Estados Unidos e a China tém sido os principais motores econdémicos. Em
2023, o crescimento norte-americano surpreendeu, em boa parte, em resultado das poupancas
excedentarias das familias estadunidenses, acumuladas durante a pandemia. Num futuro préximo
estardo mais dependentes da evolucdo dos seus rendimentos e, em menor grau, da possivel
flexibilizac@o da politica monetaria da Reserva Federal. Neste contexto, prevé-se que 0 crescimento
dos EUA seja moderado, devido ao efeito das condic6es monetarias e financeiras restritivas, como a
evolucéo do consumo das familias, a ser afetado por um ligeiro incremento do desemprego. Um dos
riscos potenciais é a divisdo politica no Congresso, a qual causa alguma incerteza em torno da
aprovacao do orcamento e de uma possivel paralisacdo do governo ou, inclusivamente, o
incumprimento para com as suas obrigacdes. No entanto, a grande maioria dos economistas estima
gue a economia norte-americana nao ir4 vivenciar uma situacdo de recessao durante o ano de 2024.

Na Area Euro, durante grande parte de 2023 assistiu-se a uma situagdo de inflacio elevada e de
estagnacg&o econémica. E provavel que em 2024 se verifique uma tendéncia de moderac&o da inflagao,
com a resiliéncia do mercado de trabalho, contudo, a contribuir para a sua persisténcia em valores
elevados, sendo que a regido continuard a ser uma das mais afetadas pelos efeitos das politicas
monetdrias restritivas. Desta forma, a atividade devera permanecer débil a curto prazo, no entanto,
reduzida a possibilidade de se registar uma contracéo acentuada. Para tal, contribui o enquadramento
mais robusto, que em ciclos anteriores, do sector privado, sendo pouco provavel assistir-se a um
ajustamento significativo do mercado de trabalho, dadas as dificuldades de recrutamento que as
empresas tém enfrentado nos ultimos anos.

Em paralelo, o presente ano serd rico em processos eleitorais de relevo, com uma propor¢ao
significativa da populagdo mundial convocada a ir as urnas. Entre as eleicbes que poderdo ter
implicagBes contam-se as presidenciais de Taiwan, em janeiro, onde a posi¢do do candidato vencedor
em relacdo a China serd um elemento-chave, as parlamentares da Unido Europeia, durante o verao, e
as presidenciais norte-americanas, que terdo lugar em novembro. As promessas fiscais sao
frequentemente determinantes para a reacdo dos mercados. Por exemplo, os cortes de impostos
decretados pelo Presidente Trump em 2017 alimentaram uma forte recuperagc&o no mercado acionista.
Atualmente, a reduzida margem orcamental nos EUA podera comprometer a ambigdo das promessas,
por parte de quaisquer candidatos, para a reducéo de impostos ou substanciais aumentos da despesa.
Ademais, poderdo ser um momento decisivo do ponto de vista geopolitico, em temas como o conflito
na Ucrania ou a previsibilidade da politica externa norte-americana.

No que respeita aos principais mercados financeiros, apesar dos desempenhos positivos observados
em 2023, o presente ano inicia-se, em alguns casos, com métricas de valorizacdo consideradas
atrativas. A perspetiva de que os principais bancos centrais poderéo evidenciar, durante 2024, uma
estratégia monetaria menos restritiva e que, no atual enquadramento, a atividade global néo ira registar
uma contracdo substancial, gera suporte ao desempenho das principais classes de ativos. No entanto,
alguns fatores exégenos, como os do foro politico, entre outros, poderdo desempenhar um papel
potencialmente desestabilizador, e, desta forma, causar um ambiente de maior volatilidade, face ao do
ano transato.

No final de 2023, de acordo com varios inquéritos, o otimismo dos investidores situava-se hum dos
niveis mais elevados dos ultimos 24 meses, em resultado da visdo relativamente consensual de que
0s principais bancos centrais poderiam flexibilizar a sua politica monetaria no presente ano. Esta
perspetiva foi reforcada pelos cometérios recentes de responsaveis destas autoridades, de entre os
guais se destaca a afirmacao de Jerome Powell, de que a Fed estava "muito focada em ndo cometer o
erro de deixar as taxas demasiado elevadas." Neste ambito, a experiéncia e a historia tém mostrado
gue a abordagem correta é ndo "lutar" contra a Fed. No entanto, € importante um posicionamento
prudente, pois, dado o movimento observado nos ultimos meses, muitas das expectativas descritas
poderéo ja estar descontadas, o0 que possivelmente consubstancia-se em algum nivel de complacéncia
para com 0s potenciais riscos.
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Em especifico, a evolvente de moderagédo econdmica e de manutencéo da tendéncia de desinflacao
devera constituir um ambiente favoravel para as obrigagGes de governos, em especial para os titulos
do Tesouro dos EUA, atendendo ao nivel mais elevado, face as de outras regifes, a que as yields
destas emissdes transacionam. Cada ciclo tem caracteristicas Unicas, mas, em média, o desempenho
deste mercado foi beneficiado pelo contexto de descida das yields nos meses que antecederam o
primeiro corte das taxas diretoras da Fed, o que perspetivamos poder ocorrer durante o ano de 2024.

Ao nivel da classe de acfes, 0 elemento mais relevante sera se a inflacdo regressar para os objetivos
de politica monetaria sem que se assista a uma contracdo significativa da atividade. No entanto,
consideramos o enquadramento vigente como sendo favoravel, em fungdo do otimismo gerado nos
investidores, decorrente do processo de desinflacdo em curso e da possibilidade de as autoridades
monetéarias implementarem politicas menos restritivas. Contudo, perante o aumento significativo das
métricas de valorizacdo em 2023, no presente ano, o desempenho dos varios mercados estara mais
dependente da evolucéo dos resultados, sendo assim, possivelmente mais modesto.

5. GESTAO DE ATIVOS EM PORTUGAL

Fundos de Investimento Mobiliario

Em 2023, os fundos de investimento mobilidrios geridos por Sociedades Gestoras nacionais
encerraram o ano com um valor total de ativos sob gestao de 18.625,6 milhdes de euros (M€), o que
representa um crescimento de 8,8% em relagéo ao ano anterior (ou seja, uma variagdo absoluta de
1.507,1 M€). O numero de fundos em atividade aumentou, no decurso do ano, de 166 para 187 fundos.

No final do ano, as quatro maiores Sociedades Gestoras nacionais de fundos de investimento mobiliario
concentravam 89,3% do mercado. A Caixa Gestdo de Ativos manteve a posi¢cao de lideranga, com uma
distancia para o 2° player superior a 10 pontos percentuais, terminando o ano de 2023 com uma quota
de mercado de 34,7%.
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Por tipologia de fundos, no ano de 2023, com excecao dos fundos Multiativos e dos Alternativos, todos
0S segmentos apresentaram crescimento dos montantes sob gestdo, com maior expressao para 0s
fundos de curto prazo e de obriga¢des (31,6%).

O ano de 2023 foi pautado pelo lancamento de 14 fundos de obrigacdes de maturidade definida,
alcancando um montante de 830,2 M€. A Caixa Gestéo de Ativos captou cerca de 45% deste montante,
ou seja 377,3 M€.

Fonte: APFIPP — Associacédo Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patriménios - Valores provisérios a dezembro de 2023
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Gestao discricionaria de carteiras

De acordo com o relatério estatistico da CMVM de setembro de 2023, o valor dos ativos sob gestéo
individual de carteiras em Portugal diminuiu, em relacdo ao final do ano de 2022, cerca de 194,5 milhdes
de euros, o0 que equivale a uma reducéo de 0,59% para 32.630,4 milhfes de euros.

Em setembro de 2023, a Caixa Gestdo de Ativos mantinha a lideranca deste segmento, com uma quota
de mercado de 23,7%, correspondente a 7.721,3 milh8es de euros de ativos sob gestéo, distanciando-
se em 8,7% da quota do segundo player.

Fonte: CMVM — Comissédo de Mercado de Valores Mobiliarios — Estatisticas periddicas - Valores a 30 de setembro de 2023

Fundos de Investimento Imobiliario

Em dezembro de 2023, o montante dos ativos sob gestdo dos fundos de investimento imobiliario e dos
fundos especiais de investimento imobiliario em Portugal ascendia a 14.274,8 milhdes de euros (M€),
0 que representa um crescimento de 2.512,2 M€, o equivalente a um acréscimo de 21,4%, em relacéo
ao final de 2022.
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Analisando o més de dezembro de 2023, verifica-se que a totalidade do investimento se encontra
aplicada exclusivamente em ativos imobiliarios de paises da Unido Europeia, sendo 73,9% em
construgBes acabadas, 11,2% em terrenos e 14,5% em projetos de constru¢cdo. Numa andlise por
segmento de atividade, conclui-se que estes imdveis se enquadram predominantemente no setor dos
servicos (37,7%) e do comércio (25,4%).

Em dezembro de 2023, existiam 264 fundos imobilidrios em atividade, mais 53 do que no fim do ano
2022. As dez maiores sociedades gestoras nacionais concentravam 61,3% deste mercado, sendo que
a Caixa Gestéo de Ativos ocupava a sétima posicdo com uma quota de 4,6%.

Fontes: CMVM — Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios — Estatisticas periddicas- Valores a 31
de dezembro de 2023
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6. ATIVIDADE DA CAIXA GESTAO DE ATIVOS

Fundos de Investimento

A alteragdo do contexto de mercado com uma subida acentuada das taxas de referéncia por parte dos
bancos centrais, desde julho de 2022, que culminou com uma taxa de facilidade permanente de
deposito de 4% no BCE a 14 de setembro, permitiu o emergir em 2023, de solu¢gfes de poupanc¢a na
banca com remuneracdo crescente, bem como o surgimento de produtos financeiros com capital e
rendimento garantido, o que aumentou a pandplia da oferta de escolha dos Clientes e condicionou a
procura por fundos de investimento.

A crescente concorréncia dos bancos comerciais, na remuneragcdo dos seus depdsitos a prazo,
principalmente no 2° semestre de 2023, criou maiores desafios para a reten¢éo e colocacéo dos fundos
de investimento. Ainda que a performance dos fundos de investimento tenha sido bastante favoravel
em 2023, o esforco comercial da Caixa Gestao de Ativos foi direcionado para a retencdo de valores,
conquista de novos Clientes e alargamento da base de Clientes.

Neste enquadramento, a Caixa Gestdo de Ativos continuou a sua estratégia de criagdo de fundos de
obrigagdes com maturidade definida e taxa indicativa, tendo comercializado 4 fundos de obriga¢des ao
longo de 2023, que captaram 368 Milh&es de euros.

A proximidade com o canal de distribuicdo, com uma atualizagdo permanente da informacg&o sobre o
enquadramento macroecondmico, a visao de mercado, a formag¢édo de produto e seus beneficios,
ditaram o sucesso do langamento dos fundos de obrigacdes.

Por outro lado, a Caixa Gestao de Ativos, criou para Clientes com maior valor patrimonial, uma oferta
de curto prazo, no servico de WM, que procurou captar montantes sem oferta similar de remuneracéo
na banca. Esta oferta permitiu a captacao de 189 Milhdes de euros em 2023, nos varios segmentos de

Clientes.
milhdes de euros

Variagao 2023/2022
455 298 221

Fundos de Curto Prazo -25.7%
Fundos de Obrigacdes 486 615 830 35.0%
Fundos Multiativos 2,841 2,285 1,924 -15.8%
Fundos de Acdes 2,323 2,305 2,482 7.7%
Fundos Alternativos 251 228 154 -32.6%
Fundos PPR 596 537 847 57.8%
Total 6,952 6,268 6,459 3.1%

Gestao Discricionéria de Carteiras e Consultoria para Investimentos

Durante o ano de 2023, o volume sob gestdo relativamente a Gestdo Discricionaria de Carteiras
cresceu cerca de 3.287 milhdes de euros, devido a entrada da carteira de um grande Cliente
Institucional e o valor da Consultoria para Investimentos registou uma diminui¢cdo 235 milhdes de euros.
No final do ano, 0 montante sobre gestédo e aconselhamento na Caixa Gestéo de Ativos era de 9.866
milhdes de euros.

Milhdes de euros
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Variago 2023/2022

Gestéo Discricionaria 5,687 4,579 7,866 71.8%
Consultoria para Investimentos 2,656 2,234 1,999 -10.5%
Total 8,343 6,813 9,866 44.8%

* O montante de Gest&o Discricionaria ndo inclui Fundos de Pensdes

Fundos Imobiliarios

No final do ano, a carteira de fundos imobiliarios geridos pela Caixa Gestdo de Ativos totalizava 659
milhdes de euros, incluindo o fundo imobiliario aberto Fundimo e quatro fundos fechados de subscri¢do
particular. Durante 0 ano registou-se liquidagdo de um fundo fechado e a saida e outros 2 fundos

fechados.
milhGes de euros

Variagao 2023/2022
627 669 609

Fundo Fundimo -9.0%
Fundos Fechados 265 240 50 -79.2%
Total 892 909 659 -27.5%

Os resultados do Fundo Fundimo em 2023 comprovam a consisténcia da estratégia que tem vindo a ser
adotada nos ultimos anos, assente nos mesmos principios basilares definidos pela gestéo.

A procura constante por arrendatérios de elevada qualidade crediticia, as renegociacdes e aumentos dos
prazos dos contratos de arrendamento, as garantias contratuais, as intervengfes nos iméveis sempre
gue necessario, tendo como objetivo a valorizagdo dos mesmos e a retencdo dos arrendatérios, a
refletirem-se na sélida e consistente performance do Fundo, quer na componente de rendimento quer na
componente de valorizacédo de capital. Esta selecao criteriosa de arrendatarios de baixo risco espelha-
se no nivel residual de incumprimentos que atualmente o Fundo apresenta.

Em termos de aquisicdes e alienagBes, as orientacdes estratégicas mantém-se, tendo o Fundo como
objetivo alienar ativos ndo estratégicos e efetuar aquisicdes em ativos onde j& apresente exposi¢édo e/ou
imodveis que aportem valor & carteira. O exemplo mais recente foi a aliena¢cdo de um imével que o Fundo
detinha na cidade do Funchal.

As decisdes de investimento e as intervenc¢des efetuadas nos iméveis tém sempre em consideracao as
vérias preocupacdes relacionadas com a sustentabilidade, varidvel esta cada vez mais valorizada pelos
ocupantes e pelos investidores.

Para 2024, a estratégia do Fundo assentard nos mesmos principios estratégicos acima referidos,
nomeadamente a selecdo, o acompanhamento e monitorizagao dos arrendatarios, a renegociacdo dos
contratos de arrendamento, as garantias contratuais, tendo em consideracdo, sempre que possivel, a
variavel ESG (Environmental, Social and Corporate Governance) nas decisdes de investimento.

Nos Fundos Fechados deu-se continuidade as varias a¢cbes tendentes ao desenvolvimento de projetos
imobiliarios em curso e a sua inerente promocgao imobiliaria, bem como a aquisi¢éo e a alienagéo de
ativos, e manteve-se uma estratégia de acompanhamento dos iméveis com pontuais benfeitorias.
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Evolucéo Financeira

Em 2023, o Produto Bancario aumentou para 34,2 milhdes de euros, o que correspondeu a um
crescimento 13% face ao periodo homologo. Este aumento ficou a dever-se aos rendimentos de
comissfes de gestdo e aconselhamento que totalizaram 34,6 milhdes de euros, mais 12% que no ano
anterior.

De referir que em 2023, os Encargos com o Pessoal diminuiram 4% para 7,3 milhdes de euros e os
Gastos Gerais Administrativos aumentaram 2% para 4,7 milh8es de euros

Em 31 de dezembro de 2023, o Resultado Liquido do Exercicio ascendeu a 16,03 milhdes de euros, o
gue correspondeu a um aumento de 16%, relativamente ao ano anterior.

7. MECANISMOS DE GOVERNACAO

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

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

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

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

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

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

Para atingir os seus objetivos, o Conselho de Administracéo tem implementado e mantido ao longo do
tempo, um sistema de controlo interno com adequadas atividades de controlo, mecanismos de
avaliacdo, monitorizacdo e implementacéo de planos de acéo, que permitem assegurar uma gestédo sa
e prudente da Sociedade.

O Conselho de Administracdo elegeu o Cadigo de Conduta da Sociedade como uma pec¢a fundamental
para a concretizacdo da sua missdo, revendo-se nos principios de atuagcédo e nas normas de conduta
profissional ai vertidos, sempre em articulacdo com as estruturas da CGD, que garantem o
cumprimento das melhores préaticas de governacao dentro de todo o Grupo CGD.

8. SUSTENTABILIDADE ECONOMICA, SOCIAL E AMBIENTAL

Como parte integrante do Grupo CGD, a Caixa Gestao de Ativos cumpre 0s principios inerentes a uma
adequada gestao empresarial, encontrando-se em vigor diversos normativos relativos a politicas de
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responsabilidade social e de desenvolvimento sustentavel, de promoc¢éo da protecdo ambiental e do
respeito por principios de legalidade e ética empresarial, de igualdade de tratamento e de
oportunidades entre homens e mulheres, de valorizacdo de recursos humanos e de responsabilidade
econémica e de salvaguardada da competitividade da empresa. E objetivo da Caixa Gestdo de Ativos
constituir-se como um exemplo na realizacdo de Investimentos Socialmente Responsaveis (ISR),
entendidos como a ponderacédo na tomada de decisdes de investimento, de consideracfes de ordem
ambiental, social e de governo societario. A estratégia de ISR delineada pela Caixa Gestao de Ativos
esta em linha com o Programa Corporativo de Sustentabilidade definido pela CGD, o qual ambiciona
acompanhar as tendéncias e as melhores praticas internacionais no dominio do desenvolvimento
sustentavel.

No que se refere a iniciativas internacionais, sendo signataria desde 2019 dos Principios para o
Investimento Responsavel (PRI - Principles for Responsible Investment) das Na¢des Unidas, a Caixa
Gestdo de Ativos aderiu em Setembro de 2022 a Net Zero Asset Managers Initiative, iniciativa global
gue congrega os esforcos e comprometimento das sociedades gestoras de ativos internacionais
signatérias com a descarbonizac¢do dos portfdlios sob gestéo, contribuindo desta forma para o objetivo
de um nivel de emissdes de gases de estufa liquido nulo até 2050.

Neste ambito e em funcéo do compromisso estratégico da Sociedade Gestora de enfrentar os riscos e
desafios associados as alteragbes climaticas, a Sociedade Gestora publicou, em dezembro de 2023,
0S seus compromissos iniciais, para alcancar o supracitado objetivo de reducdo de emissdes,
associado as carteiras geridas, contribuindo desta forma para a mitigacdo e reversdo do agquecimento
global e alinhando a sua atuagdo com as melhores praticas de ESG (Environmental, Social and
Governance) na industria de gestao de ativos.

A Caixa Gestdo de Ativos acredita que faz parte do seu dever fiduciario disponibilizar solugbes de
investimento que incorporem os fatores ESG, para melhor gerir o risco das mesmas e potenciar a
geracao de rendibilidades sustentaveis no longo prazo, ao mesmo tempo que robustece o seu pefrfil
ambiental, social e de melhores praticas de governo societario, e salvaguardar preocupag¢des com o
desenvolvimento sustentavel que vao ao encontro do melhor interesse dos seus Clientes.

Neste contexto, em 2022 a Caixa Gestédo de Ativos reforgou a sua ambicéo de consolidar a realizagéo
de Investimentos Socialmente Responsaveis, continuando a centrar a sua atuacao em trés vetores
principais: 1) Integracé@o de fatores ESG nos processos de investimento, em paralelo com a utilizagéo
de fatores de andlise financeira tradicionais; 2) Envolvimento com as Empresas alvo de investimento
através do exercicio dos direitos de voto associados aos ativos sob gestéo; e 3) Envolvimento com as
Empresas que se enguadrem no universo potencial de investimento, fomentando um dialogo proximo
em matérias de Investimento Socialmente Responsavel (Engagement).

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

Em paralelo com o reforco do programa de formacgéo das suas Equipas, em torno da temética da
sustentabilidade, em 2023 a Caixa Gestdo de Ativos atualizou, a sua Politica de Investimento
Socialmente Responsavel (Politica ISR), e por outro as Politicas de Envolvimento e Politica de
Exercicio de Direitos de Voto, no sentido de aumentar o nivel de ambic&o e exigéncia considerada na
gestdo das carteiras. Estes normativos, em articulagdo com a Declaracdo sobre as Politicas de
Diligéncia Devida da Sociedade, enquadram a abordagem de investimento sustentavel da Caixa
Gestao de Ativos.

Com referéncia a dezembro de 2023, a Caixa Gestdo de Ativos, na prossecucdo da estratégia de
integracdo de fatores ESG nos seus investimentos, gere um montante de ativos sob gestdo de fundos
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de investimento que promovem caracteristicas sociais e/ou ambientais e que cumprem com 0S
pressupostos da Politica ISR da Caixa Gestéo de Ativos, permitindo a classificagdo dos Fundos como
Artigo 8° ao abrigo do disposto no Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgacéo de informacdes relacionadas com a sustentabilidade
no setor dos servigos financeiros, designado por Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR),
gue representa 94,2% do total dos ativos sob gestédo dos seus fundos de investimentos mobiliarios.

Em novembro de 2023, a CMVM aprovou a alteracdo na politica de investimento do Fundo Caixa A¢des
Europa Socialmente Responsavel, no sentido de permitir a sua categorizacdo como Artigo 9° ao abrigo
do disposto no Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho de de 27 de
novembro de 2019, relativo a divulgacdo de informacdes relacionadas com a sustentabilidade no setor
dos servicos financeiros. A concretizacdo desta alteracao ocorreu no dia 4 de janeiro de 2024.

9. PRINCIPAIS RISCOS

O processo de gestdo de risco engloba quatro fases: ldentificacdo, Avaliacdo, Monitorizacdo e
Mitigacéo, estando a sua implementacdo dependente da categoria e natureza dos riscos.

Na identificacdo dos riscos materiais a que a Sociedade se encontra exposta, a Caixa Gestao de Ativos
considera o risco de compliance, o risco operacional, o risco dos sistemas de informacéo, o risco de
estratégia e o risco de reputagdo como os mais importantes, sendo aqueles que poderdo afetar
significativamente a situa¢éo financeira da Caixa Gestao de Ativos.

— Risco de Compliance: A Caixa Gestao de Ativos entende como Risco de Compliance a probabilidade
da Sociedade incorrer em sanc¢8es de caracter legal ou regulamentar, prejuizos financeiros ou de ordem
reputacional, decorrentes de viola¢cdes ou da ndo conformidade relativamente a leis, regulamentos,
determinagdes especificas, contratos, regras de conduta e de relacionamento com Clientes, préaticas
instituidas ou principios éticos, que se materializem em sancdes de caracter legal, na limitacdo das
oportunidades de negdcio, na reducédo do potencial de expansdo ou na impossibilidade de exigir o
cumprimento de obrigagBes contratuais. As medidas adotadas para a resolugdo dos referidos
incumprimentos sdo monitorizadas periodicamente. Esta abordagem é reportada ao 6rgdo de
administracdo e ao 6rgédo de fiscalizacado, através do relatério de Compliance com periodicidade anual.

— Risco Operacional: A Caixa Gestdo de Ativos entende como risco operacional o risco de perdas
resultante de inadequagfes ou falhas de processos, pessoas e sistemas de informacdo ou as
decorrentes de eventos externos.

— Risco de Sistemas de Informacgé&o: A Caixa Gestao de Ativos entende que a dependéncia nos sistemas
de informacdo, sujeita a Sociedade a exposi¢do ao risco resultante de problemas de corrupgédo de
dados, falhas nos equipamentos ou na sua indisponibilidade, virus nas aplicagcdes ou erros de
programacéo. De forma a efetuar a gestdo deste risco, a CGD, que assegura toda a infraestrutura
tecnolégica da Caixa Gestao de Ativos, aprovou a implementacdo de um Sistema de Gestdo de
Seguranca de Informacgdo de acordo com a familia de normas internacionais ISO/IEC 27000, com o
objetivo de garantir a confidencialidade, integridade e disponibilidade da informac&o.

— Risco de Estratégia: A Caixa Gestdo de Ativos entende como risco de estratégia o risco de perdas
resultante de decisbes estratégicas inadequadas, da deficiente implementacdo das orientacbes
estratégicas ou da incapacidade de resposta a alterag6es do meio envolvente. A Caixa Gestédo de
Ativos define prioridades estratégicas para um determinado periodo e desenha as agfes a serem
desenvolvidas para atingir esses objetivos. Este plano estratégico é partilhado com todos os
Colaboradores. Regularmente a Comissdo Executiva e o Conselho de Administracdo acompanham a
execucao destes planos estratégicos em sede de comités ou de reunides desses mesmos Orgaos.
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— Risco de Reputacado: A Caixa Gestao de Ativos entende como risco de reputacao o risco de perdas
resultante da percecéo negativa da imagem publica da Sociedade, por parte de entidades externas e
internas, tais como Clientes, investidores, fornecedores, etc., com impacto no Grupo CGD e na atitude
concreta de Clientes face aos produtos e solu¢des de investimento da Sociedade Gestora e do Grupo
CGD. Este risco, pela sua natureza, ndo é facilmente mensuravel, pelo que a Sociedade Gestora,
consciente de que ele existe e podera ter um impacto negativo nos resultados, tem procurado, através
da adocao de praticas de bom governo, munir a instituicdo dos mais elevados padrfes de integridade
e honestidade. A Caixa Gestéo de Ativos considera que a atuacdo de forma competente e profissional
de todos os Colaboradores da instituicdo, conjugada com o cumprimento das disposicdes legais e
regulamentares, permitem a instituicdo monitorizar o risco de reputacao de forma eficiente.

10.PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Nos termos da alinea f) do nimero 5 do artigo 66.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, o0 Conselho
de Administracéo propde que o Resultado Liquido de Imposto da Caixa Gestéo de Ativos SGOIC, S.A.,
no valor de 16.027.242,99 euros (dezasseis milhdes, vinte e sete mil, duzentos e quarenta e dois euros
e noventa e nove céntimos), seja submetido a Assembleia Geral para que a mesma delibere sobre a
sua aplicagdo, considerando que a Reserva Legal ja se encontra integralmente constituida.

Consideragdes Finais

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

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

- Aos orgaos de fiscalizagdo — Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas — e aos membros da Mesa
da Assembleia Geral, pelo acompanhamento e colaboracéo prestados;

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

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

- A todos os Clientes dos Fundos de Investimento e das Carteiras geridos pela Sociedade, pela
confianga manifestada;

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

Lisboa, 29 de fevereiro de 2024

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Assinado por: José Pedro Gomes Rodrigues

Assinado por: Ana Cristina do Vale Brizido Assinado por: Paulo Jorge dos Santos Ribeiro

Num. de Identificagéo: 10758603 R QL s ntificacio: 08684675 Num. de Identificagdo: 11028629
Data: 2024.03.04 10:40:38+00'00" Data: 2024.03.04 10:30:51+00'00 Data: 2024.03.01 16:24:55+00'00"
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11.DEMONSTRACOES FINANCEIRAS COM NOTAS EXPLICATIVAS

BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 2022

(Montantes expressos em euros)

Notas 2023 2022

ATIVO

Caixa, saldos de caixa em bancos centrais e outros depdsitos a ordem 44,009,769 45,442,299
Depositos a ordem 4 4,009,769 45,442,299
Depésitos a prazo 4 40,000,000 -
Ativos financeiros pelo justo valor através de outro rendimento integral 73,849 57,112
Titulos de divida 5 73,849 57,112
Ativos tangiveis 392,782 378,759
Ativos fixos tangiveis 6 392,782 378,759
Ativos intangiveis 21,887 4,956
Outros ativos intangiveis 7 21,887 4,956
Ativos por impostos 336,346 366,985
Ativos por impostos diferidos 9 336,346 366,985
Outros ativos 8 22,033,275 17,148,037

Ativos Totais 66,867,908 63,398,148
PASSIVO
Provisdes 757,088 671,100
Pensdes e outras obrigagdes de beneficio definido péds-emprego 19 355,926 580,685
Outras provisdes 19 401,162 90,415
Passivos por impostos 9,245,796 8,773,784
Passivos porimpostos correntes 9 9,245,796 8,773,784
Outros passivos 10 14,822,671 14,166,904

Passivos Totais 24,825,555 23,611,788

CAPITAL PROPRIO

Capital 9,300,000 9,300,000
Capital realizado 11 9,300,000 9,300,000
Prémios de emisséo 11 195,192 195,192
Outro rendimento integral acumulado (2,515) (10,001)
Variacao d’o justo valor dog instrumentos de divida mensurados pelo justo (2.515) (10,001)
valor através de outro rendimento integral 12
Qutras reservas 16,522,433 16,506,342
Outros 12 16,522,433 16,506,342
Resultado liquido do exercicio 12 16,027,242 13,794,827
Capital Préprio Total 42,042,352 39,786,360
Capital Préprio Total e Passivos Totais 66,867,908 63,398,148

O anexo faz parte integrante do balango findo em 31 de dezembro de 2023.
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DEMONSTRACAO DO RESULTADO E DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 2022

(Montantes expressos em euros)

Notas 2023 2022
Rendimentos de juros 13 607,261 4,277
Encargos de juros 13 (10,245) (3,986)
MARGEM FINANCEIRA 597,016 291
Rendimentos de taxas e comissodes 14 34,609,616 30,946,790
Encargos de taxas e comissdes 14 (2,627,443) (2,170,851)
Ganhos ou perdas em ativos financeiros ao justo valor através de outro 5 @73) (3,586)
rendimento integral
Diferengas cambiais (valor liquido) (693) 444
Outros rendimentos operacionais 15 1,797,223 1,635,761
Outras despesas operacionais 15 (128,150) (100,874)
PRODUTO BANCARIO 34,247,096 30,307,975
Encargos administrativos
Encargos com pessoal 16 (7,338,950) (7,618,353)
Outros encargos administrativos 18 (4,766,513) (4,692,297)
Deprecia¢des 6e7 (40,048) (45,458)
Provisdes e reversédo de provisdes 19 (85,987) 739,298
Imparidades ou reversdo de imparidade de ativos ndo financeiros 8 20,675 128,112
LUCROS OU PREJUIZOS ANTES DE IMPOSTO 22,036,273 18,819,278
Impostos
Correntes 9 (5,979,187) (4,977,151)
Diferidos 9 (29,844) (47,299)
(6,009,031) (5,024,451)
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 16,027,242 13,794,827
OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
ltens que seréo reclassificados posteriormente para a demonstra¢édo dos
resultados:
Instrumentos de divida pelo justo valor através de outro rendimento integral
Ganhos/(perdas) de avaliagdo imputados ao capital préprio 9 8,281 (13,649)
Efeito fiscal 9 (795) 2,534
ltens que nao serdo reclassificados posteriormente para a demonstragao dos
resultados:
Des\ios atuariais e financeiros
Ganhos/(perdas) imputados ao capital proprio 17 16,091 182,651
Efeito fiscal 9 - (41,096)
RENDIMENTO INTEGRAL TOTAL DO EXERCICIO 16,050,819 13,925,267
Numero médio de acdes ordinarias emitidas 1,860,000 1,860,000
Resultado liquido por agéo 8.62 7.42
Numero médio de acdes ordinarias emitidas 1,860,000 1,860,000
Resultado integral por agéo 8.63 7.49

O anexo faz parte integrante da demonstragéo dos resultados e do outro rendimento integral do exercicio findo em 31 de dezembro de 2023.
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DEMONSTRAQAO DAS ALTERAQCNJES NO CAPITAL PROPRIO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 2022

(Montantes expressos em euros)

Qutro Outras reservas

S . Resultado
Notas Capital Prémios de rendimento Lucros liquido do
emisséo integral ; Reserva Reservas Outras L Total
retidos . Total exercicio
acumulado Legal Livres reservas
Saldos em 31 de dezembro de 2021 9,300,000 195,192 1,114 - 9,300,000 6,752,535 312,253 16,364,788 12,495,259 38,356,353
Aplicacéo do resultado do exercicio anterior
Distribuicdo de dividendos 12 - - - - - - - - (12,495,259) (12,495,259)
Rendimento integral do exercicio
Instrumentos de divida pelo justo valor 569
através de outro rendimento integral - - (11,115) - - - - - - (11,115)
Desvios atuariais 9el7 - - - - - - 141,554 141,554 - 141,554
Resultado liquido do exercicio - - - - - - - - 13,794,827 13,794,827
Saldos em 31 de dezembro de 2022 9,300,000 195,192 (10,001) - 9,300,000 6,752,535 453,807 16,506,342 13,794,827 39,786,360
Aplicacéo do resultado do exercicio anterior
Distribuicdo de dividendos 12 - - - - - - - - (13,794,827) (13,794,827)
Rendimento integral do exercicio
Instrumentos de divida pelo justo valor 569
através de outro rendimento integral - - 7,486 - - - - - - 7,486
Desvios atuariais 9el7 - - - - - - 16,091 16,091 - 16,091
Resultado liquido do exercicio - - - - - - - - 16,027,242 16,027,242
Saldos em 31 de dezembro de 2023 9,300,000 195,192 (2,515) - 9,300,000 6,752,535 469,898 16,522,433 16,027,242 42,042,352

O anexo faz parte integrante da demonstracéo de alterages no capital proprio de 31 de dezembro de 2023.
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 2022

(Montantes expressos em euros)

Notas 2023 2022
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de fundos de investimento e de clientes de gest&o
discricionaria 32,952,451 35,537,100
Pagamentos de comissdes de comercializa¢do e de depositario (2,234,636) (2,128,320)
Pagamentos a fornecedores (4,625,905) (4,000,341)
Pagamentos a fornecedores de locagéo financeira (29,784) (37,895)
Pagamentos ao pessoal (6,482,038) (6,532,955)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional (2,044,592) (3,216,543)
Fluxos gerados pelas operagdes 17,535,497 19,621,046
Pagamento de impostos sobre o rendimento (5,507,174) (3,009,644)
Fluxos das atividades operacionais 12,028,322 16,611,402
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros - 224,800
Juros e rendimentos similares 392,223 5,277
Pagamentos provenientes de:
Investimentos financeiros (13,656) -
Aquisigdes de ativos tangiveis e intangiveis - -
Fluxos das atividades de investimento 378,567 230,077
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Pagamentos provenientes de:
Juros e custos similares (91) (6,057)
Juros e custos similares de locagéo financeira (9,124) (3,619)
Amortizacdo de contratos de locagao financeira (35,377) (37,456)
Dividendos 12 (13,794,827) (12,495,259)
Fluxos das atividades de financiamento (13,839,420) (12,542,392)
Aumento (diminuic&o) liquido de caixa e seus equivalentes: (1,432,530) 4,299,087
Efeitos das diferengas de cambio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 45,442,299 41,143,213
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 4 44,009,769 45,442,299

O anexo faz parte integrante da demonstracéo dos fluxos de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2023.
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 2022

1. NOTA INTRODUTORIA

A Caixa Gestdo de Ativos SGOIC, S.A., anteriormente denominada de Caixa Gestdo de Ativos
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A (adiante igualmente designada por “Sociedade” ou
“Caixa Gestao de Ativos”), foi constituida por escritura publica de 6 de novembro de 1990. A Sociedade,
com sede na Av. Jodo XXI em Lisboa, tem por objeto social a administracao, gestao e representacéo
de fundos de investimento mobilidrio e imobiliarios, abertos ou fechados, e de fundos de capital de
risco, a gestdo discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem, incluindo as
correspondentes a fundos de pensdes, bem assim como a consultoria de investimento relativa aqueles
ativos.

No ambito do processo de Reorganizacdo Societaria do Grupo Caixa Geral de Depésitos, a 23 de
dezembro de 2019, com efeitos a 1 de janeiro de 2019, concretizou-se a fusdo por incorporacéo da
Fundger — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A. na Caixa Gestao de Ativos
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, os fundos de investimento mobiliario e imobiliarios, bem como as
carteiras de ativos sob gestéo, encontram-se detalhados na Nota 20.

Conforme indicado na Nota 11, a Sociedade é detida integralmente pela Caixa Geral de Depésitos,
S.A. Consequentemente, a gestdo da Caixa Gestdo de Ativos € influenciada por decis6es do Grupo a
gue pertence. Os principais saldos e transacdes com empresas do Grupo CGD encontram-se
detalhados na Nota 22.

2. BASES DE APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS, PRINCIPAIS
POLITICAS CONTABILISTICAS E COMPARABILIDADE DA INFORMACAOQO

2.1. Bases de apresentacéo

As demonstracdes financeiras da Sociedade foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacles, com base nas Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na
Unido Europeia (na sequéncia do Regulamento (CE) N° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho).

As demonstracg@es financeiras da Sociedade relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2023,
expressas em euros, ndo foram ainda objeto de aprovacéo pela Assembleia Geral, tendo sido
aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 29 de Fevereiro de 2024. No entanto, o Conselho de
Administracao entende que estas demonstrac6es financeiras virdo a ser aprovadas sem alteracdes
significativas.

2.2. Informacédo sobre as politicas contabilisticas materiais

As politicas contabilisticas mais significativas utilizadas na preparacdo das demonstracdes
financeiras, foram as seguintes:

a) Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral

Os Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral sédo valorizados pelo justo
valor. O justo valor de um instrumento financeiro corresponde ao montante pelo qual um ativo ou
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passivo financeiro pode ser vendido ou liquidado entre partes independentes, informadas e
interessadas na concretiza¢do da transacdo em condi¢c6es normais de mercado.

Os ganhos ou perdas resultantes de alteracdes no justo valor sdo registados diretamente em
capitais préprios na rubrica “Outro rendimento integral acumulado”. No momento da venda, ou
caso seja determinada imparidade, as variacdes acumuladas no justo valor séo transferidas para
rendimentos ou gastos do exercicio.

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

b) Comissdes

Comissao de gestao

A comissédo de gestéo corresponde a remuneracdo da Sociedade pela gestdo do patrimoénio dos
Fundos de investimento mobilidrios e imobilidrios. Esta comissé@o é calculada diariamente por
aplicagcdo de uma taxa definida nos respetivos regulamentos de gestao sobre o patrimonio liquido
dos Fundos, sendo registada na rubrica de “Rendimentos de taxas e comissées” da demonstragao
dos resultados (Nota 14).

Comissdo de gestao discricionaria de carteiras

Esta comissdo é cobrada trimestral ou anualmente aos Clientes pela gestao discricionaria e
individualizada das suas carteiras. Esta comissdo é calculada sobre o valor das carteiras de ativos
geridas no final de cada més ou sobre o respetivo valor médio apurado diariamente. Nos termos
dos contratos celebrados, a Caixa Gestdo de Ativos ndo garante rendimentos minimos nas
carteiras sob gestao.

Desde o final de 2022, existe uma nova oferta no &mbito da gestéo discricionaria de carteiras, cujo
comissionamento ocorre no momento do investimento do cliente.

Estas comissbes sdo registadas na rubrica de “Rendimentos de taxas e comissbes” da
demonstracéo dos resultados (Nota 14).

Comissado de aconselhamento

Como remuneracéo pela sua atividade de prestagcéo de servicos 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 servi¢os, apurados com
base no seu valor no final de cada més. Estas comissdes sao registadas na rubrica “Rendimentos
de taxas e comissfes” da demonstragao dos resultados (Nota 14).

Comissado de performance

Como remuneracdo pela sua atividade de gestdo discricionaria de carteiras e de gestdo do
patriménio dos Fundos de investimento mobiliario, 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 padrdo de rentabilidade
definido contratualmente, aplicada ao valor médio da carteira, apurado considerando todas as
valorizag6es da carteira no ano civil.

Comissdes de consultoria

Destinam-se a remunerar a Sociedade pela prestacdo de servicos diversos, nomeadamente em
matéria de aconselhamento na area imobiliaria e prestacbes de servicos diversos conexos e
correspondem a uma taxa fixa anual sobre o valor liquido global dos fundos imobiliarios ou fundos
de pensfes com valores imobiliarios, e um valor fixo mensal, relativamente aos servigos prestados.
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As comissdes sdo cobradas trimestralmente e registadas na rubrica “Outros Rendimentos
Operacionais” da demonstragéo dos resultados (Nota 15).

Comissoes de research

Custos com estudos de investimento, indispensaveis a analise desenvolvida internamente, no
sentido de permitir o robustecimento da proposta de valor da sociedade gestora, assente na
necessidade de recurso a apoio especializado externo, dada a abrangéncia global e multiplicidade
de classes de ativos a considerar nas estratégias de investimento. Estes custos séo refletidos
diariamente, nas diferentes carteiras sob gestao, pela parte proporcional (método pro rata) do valor
médio das mesmas (Nota 15).

c) Ativos tangiveis e patrimoénio artistico

Nos termos da Norma IAS 16 — “Ativos fixos tangiveis”, os ativos fixos tangiveis utilizados pela
Caixa Gestao de Ativos para o desenvolvimento da sua atividade s&o registados ao custo de
aquisicdo, deduzido de depreciacbes e perdas por imparidade acumuladas. Os gastos de
reparacdo, manutencgdo e outras despesas associadas ao seu uso sdo reconhecidos como gasto
do exercicio na rubrica “Outros encargos administrativos”.

As deprecia¢fes 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, o qual corresponde aos
seguintes anos de vida Util estimada:

Anos de vida util

Mobiliario e material
Equipamento informatico
Maquinas e ferramentas
Equipamentos de transmissao

H 00 O b~

Equipamento de transporte

O patriménio artistico da Sociedade encontra-se registado ao custo de aquisi¢do ndo sendo objeto
de depreciagéo.

d) Ativos intangiveis

Esta rubrica compreende gastos com a aquisi¢cdo, desenvolvimento ou preparacdo para uso de
software utilizado nas atividades desenvolvidas pela Caixa Gestao de Ativos. Os ativos intangiveis
sdo registados ao custo de aquisicdo, deduzido de depreciacBes e perdas por imparidade
acumuladas. As depreciacBes sdo calculadas e registadas em gastos do exercicio numa base
sistematica ao longo da vida Util estimada dos ativos, a qual corresponde a um periodo entre 3 e
5 anos.

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

e) Beneficios pds-emprego dos Colaboradores

A Caixa Gestdo de Ativos assumiu o compromisso de conceder aos seus Colaboradores
provenientes da ex-Investii complementos de pensfes de reforma e sobrevivéncia. Estes
complementos séo funcdo do tempo de servico prestado e do salario pensionavel nos Ultimos dez
anos, com um méaximo de 85% do mesmo. Adicionalmente, todos os Colaboradores da Caixa
Gestéo de Ativos, incluindo os provenientes da ex-Investil, estdo inscritos no Regime Geral de
Seguranga Social.
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Para cobertura das suas responsabilidades com beneficios pés-emprego, a Sociedade subscreve
unidades de participacdo do Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Defensivo anteriormente
denominado Caixa Reforma Ativa.

O ativo ou passivo refletido em balanco corresponde a diferenca entre o valor atual das
responsabilidades e o justo valor dos ativos do Fundo de Pensdes. 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 atualizacéo 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 liquidagao dessas
responsabilidades.

O Aviso do Banco de Portugal n°® 4/2005 determina a obrigatoriedade de financiamento integral
pelo Fundo de Pensdes das responsabilidades por pensdes em pagamento e de um nivel minimo
de financiamento de 95% das responsabilidades com servi¢os passados do pessoal no ativo.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o nivel de cobertura das responsabilidades com
complementos de pensdes de reforma e sobrevivéncia correspondia a 123,38 % e 121,76 %
respetivamente (Nota 17).

Adocao da versao revista da IAS 19

Na sequéncia da revisdo da IAS 19 — “Beneficios aos empregados”, a Sociedade alterou em 2013
a politica contabilistica de reconhecimento de ganhos e perdas atuariais, deixando de adotar o
método do corredor, e passando a reconhecer os ganhos e perdas atuariais diretamente em
reservas (Outro rendimento integral).

Adicionalmente, a Sociedade regista na rubrica de “Encargos com o pessoal’ da demonstragéo
dos resultados os seguintes componentes:

- Custo dos servicos correntes; e
- Proveito/custo liquido de juros com o plano de pensées.

O proveito/custo liquido de juros com o plano de pensdes é calculado pela Sociedade multiplicando
0 ativo/responsabilidade liquida com pensbes de reforma e sobrevivéncia (responsabilidades
deduzidas do justo valor dos ativos do Fundo de Pensdes) pela taxa de desconto utilizada para
efeitos da determinacdo das responsabilidades com pensdes de reforma e sobrevivéncia. Desta
forma, o proveito/custo liquido de juros representa o custo dos juros associado as
responsabilidades com pensdes de reforma e sobrevivéncia liquido do rendimento teérico dos
ativos do Fundo, ambos mensurados com base na taxa de desconto utilizada no célculo das
responsabilidades no inicio do periodo (Nota 17).

Os ganhos e perdas de remensuracdo, nomeadamente: (i) os ganhos e perdas atuariais
resultantes das diferencas entre os pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente
verificados (ganhos e perdas de experiéncia), bem como as alteracdes de pressupostos atuariais;
e (i) os ganhos e perdas decorrentes da diferenca entre o rendimento tedrico dos ativos do Fundo
e os valores obtidos, sdo reconhecidos por contrapartida de reservas (Outro rendimento integral).

Adicionalmente existe o Plano de Pensdes Caixagest — Caixa Gestéo de Ativos financiado através
da Adeséo Coletiva n° 2 ao Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma Defensivo, da Adeséo
Coletiva n° 1 ao Fundo de Pensbes Aberto Caixa Reforma e da adeséo coletiva n® 1 ao Fundo de
Pensdes Aberto Caixa Reforma Rendimento e consubstancia-se num Plano de Contribuicédo
Definida, contributivo, independente da Seguranca Social, tendo como objetivo garantir o
pagamento de pensdes de reforma por velhice e invalidez, bem como de pensdes de sobrevivéncia
imediata (viuvez e orfandade).
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O Contrato de Adeséo Coletiva prevé a possibilidade de criacdo, em cada adeséo coletiva que
financia o presente Plano, uma conta designada residual destinada a nela serem creditados todos
0s montantes que ndo devam ser creditados na contas individuais de cada participante,
designadamente, valores resultantes de transferéncia de saldos do Associado em outros fundos
de pensdes ou outros veiculos de financiamentos de plano de pensdes, saldos das contas dos
Participantes sobre os quais ndo cheguem a constituir se direitos adquiridos.

O financiamento do Plano de Pensdes fica a cargo do Associado, podendo também os
Participantes que tenham vinculo laboral com o mesmo realizar, voluntariamente, contribuicées a
seu proprio favor. O Associado efetuara contribuicdes periddicas mensais e postecipadas. O
Associado, poderéa ainda sempre que considere conveniente, realizar contribuicdes extraordinarias
ocasionais.

Outros beneficios de longo prazo - a Caixa Gestdo de Ativos tem ainda outras responsabilidades
por beneficios de longo prazo concedidos a trabalhadores, como sejam as responsabilidades com
reformas antecipadas.

As responsabilidades com estes beneficios sdo igualmente determinadas com base em avalia¢des
atuariais. Os ganhos e perdas atuariais observados séo integralmente reconhecidos por
contrapartida de resultados, conforme disposi¢cdes do IAS 19 — “Beneficios dos empregados”
relativamente a natureza dos beneficios identificados.

f) Impostos

A Sociedade esteve sujeita a tributacdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC) a uma taxa de 21% nos exercicios de 2023 e 2022.

Os municipios podem deliberar uma derrama anual até ao limite méximo de 1,5% sobre o lucro
tributavel sujeito e ndo isento de IRC. Esta disposicdo implicou que a taxa fiscal utilizada nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022 no apuramento de impostos fosse de 22,5%.

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

A Sociedade esta abrangida pelo regime especial de tributacdo dos grupos de Sociedades
enquanto entidade dominada, previsto no Artigo 69° do Cédigo do IRC. Nesta conformidade, o
resultado fiscal da Sociedade concorre para a matéria coletavel da entidade dominante Caixa
Geral de Dep6ésitos, S.A. A opcédo por este regime conduz a que o custo/proveito com imposto
sobre o0 rendimento seja reconhecido na esfera individual da Sociedade, sendo os
correspondentes pagamentos ou recuperacdes efetuadas pela entidade dominante. Deste modo,
0S montantes a recuperar e a pagar relativos a impostos correntes sobre lucros serdo objeto de
liquidacao financeira com a Caixa Geral de Depésitos, S.A.

As autoridades fiscais tém a possibilidade de rever a situacdo fiscal da Sociedade durante um
periodo de quatro anos, exceto nos casos de utilizagdo de prejuizos fiscais reportaveis em que o
prazo de caducidade do direito a liquidacdo € o correspondente ao prazo de reporte do prejuizo
fiscal, se superior. Desse facto poderao resultar, devido a diferentes interpretacdes da legislacao
fiscal, eventuais liquidacdes adicionais relativamente aos exercicios de 2020 a 2023. No entanto,
na opinido do Conselho de Administracdo da Sociedade, nédo é previsivel que qualquer correcdo
ou liquidacdo adicional relativamente aos exercicios atras referidos seja significativa para as
demonstracdes financeiras anexas.

Os impostos diferidos ativos e passivos correspondem ao valor do imposto a recuperar e a pagar
em periodos futuros resultantes de diferencas temporarias entre o valor de um ativo ou passivo no
balanco e a sua base de tributagdo. Os créditos fiscais séo igualmente registados como impostos
diferidos ativos.
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Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos quando se estima que sejam recuperaveis e até ao
montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que acomodem as
diferencas temporarias dedutiveis.

Os impostos diferidos ativos e passivos foram calculados com base nas taxas fiscais decretadas
para o periodo em que se prevé que seja realizado o ativo ou incorrido o passivo.

Os impostos correntes e os impostos diferidos séo refletidos em resultados, com excecao dos
impostos relativos a transacdes diretamente registadas em capitais préprios, nhomeadamente,
ganhos e perdas potenciais em ativos financeiros disponiveis para venda e desvios atuariais.

g) Locacbes

A IFRS 16 — Locagfes, com aplicagao obrigatéria para exercicios financeiros com inicio em ou
apos 1 de janeiro de 2019, estabelece os principios aplicaveis ao reconhecimento, & mensuracao,
a apresentacédo e a divulgacdo de contratos de locagdo, com o objetivo de garantir informacdes
pertinentes que representem fielmente estas transacoes.

A IFRS 16 introduz alteracdes significativas na forma de contabilizagdo de contratos de locacdo
na perspetiva do locatéario, devendo este reconhecer no seu balango um ativo pelo direito de uso
e um passivo relativo as responsabilidades inerentes aos referidos contratos, exceto quando estes
apresentem um prazo inferior a doze meses ou em que o ativo subjacente tenha um valor residual.

Para efeitos de transicdo, a Sociedade aplicou a metodologia retrospetiva modificada aplicando
com referéncia a 1 de janeiro de 2019, tendo optado também por aplicar o expediente prético
permitido pela norma de néo reavaliar, a data da transicdo, se um contrato €, ou contém uma
locacéo, tendo em conta a nova definicdo, sendo que aplica a IFRS 16 aos contratos que tenham
sido previamente identificados como locac¢des nos termos da IAS 17 — Locacgdes e da IFRIC 4.

Genericamente, os prazos da locag¢do coincidem com o0s prazos estabelecidos nos respetivos
contratos.

h) Provisdes

S&o reconhecidas provisfes quando (i) a Sociedade tem uma obrigacdo presente, legal ou
construtiva, (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser
feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigacao.

Nos casos em que o efeito do desconto € material, a provisdo corresponde ao valor atual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a
obrigacéo.

As provisdes sdo revistas no final de cada reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa
sendo revertidas por resultados na propor¢cao dos pagamentos que nao sejam provaveis. As
provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizacdo para as obrigag6es para as quais foram
inicialmente constituidas, ou nos casos em que estas deixem de se observar.

i) Imparidades ou reversdo de imparidade de ativos ndo financeiros

A Sociedade regista perdas por imparidades destinadas a cobertura dos riscos de realizagao dos
saldos referentes a comissfes de gestdo dos fundos por receber e despesas pagas pela
Sociedade por conta de fundos sob gestdo. Nesse sentido, a Sociedade efetua uma andlise
individual as entidades no sentido de aferir a sua capacidade econdmico-financeira numa o6tica de
estimativa da perda esperada, conforme preconizado na IFRS 9.

Estas perdas por imparidade encontram-se registadas a deduzir a rubrica “Outros ativos”.
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j) Especializacdo de exercicios

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

k) Caixa e seus equivalentes

Para efeitos da preparacdo da demonstracao dos fluxos de caixa, a Sociedade considera como
“Caixa e seus equivalentes” o total dos saldos das rubricas “Caixa, saldos de caixa em bancos
centrais e outros depdsitos a ordem”.

[) Ativos sob gestdo

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

i) As compras de titulos e de direitos de subscricdo séo registadas, na data da transagéo, pelo
seu valor efetivo de aquisicdo, com excecdo das compras de titulos e direitos de subscricao
em mercados estrangeiros, as quais apenas séo registadas no dia Util seguinte.

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

i) Os valores mobilidrios admitidos a negociacdo numa bolsa de valores ou
transacionados num mercado regulamentado e com transagfes efetuadas nos
ultimos 15 dias, sdo valorizados a cotacéo de fecho, se a sesséo tiver encerrado antes
das 17 horas de Lisboa, ou a cotacéo verificada nessa hora se a sessao se encontrar
em funcionamento e tiver decorrido mais de metade da mesma. As cota¢gBes séo
fornecidas pelas entidades gestoras do mercado onde os valores se encontram
admitidos a cotacao e captadas atraves da Reuters e/ou da Bloomberg;

i)  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 transacoes;

iii) Para efeitos da valorizagdo dos valores mobilidrios cotados sem transagfes nos
ultimos 15 dias e para os nao 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 precos através de meios
especializados, nomeadamente a Bloomberg; neste processo, em cada data de
valorizagcdo é selecionada a média das ofertas de compra “bid” divulgadas pelos
contribuidores de entre a pool de contribuidores pré-selecionados, excluindo as
ofertas que se afastam do pre¢co médio em mais de um desvio padrao;

iv) Na impossibilidade de aplicacé@o do referido na alinea anterior, a Sociedade recorre a
outros contribuidores externos, privilegiando sempre aqueles que estejam
relacionados com a emissdo do produto, ou seja, aquele contribuidor que tenha sido
lider da emissao no mercado primario ou tenha participado na colocacao da emisséo.
Caso néo esteja disponivel nenhum contribuidor com estas caracteristicas, é usado
o preco fornecido pela entidade estruturadora do produto;

v) Caso néo seja possivel aplicar o referido na alinea anterior, a Sociedade recorre a
modelos de avaliacdo internos ou elaborados por entidade independente e
especializada;

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

vii) As unidades de participacédo 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 negociacdo. O critério adotado tera em conta o preco
considerado mais representativo, em funcdo designadamente da quantidade,

frequéncia e regularidade das transacdes; 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 precos de mercado, sao valorizados com base no reconhecimento diario do juro
inerente a operacao.

m) Sistema de Indemnizacdo aos Investidores

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. O montante das contribuigcbes para o Sistema de Indemnizacéo aos Investidores nao
desembolsadas encontra-se registado em rubricas “Extrapatrimoniais” como um compromisso
irrevogavel de desembolso obrigatério em qualguer momento quando solicitado.

2.3. Alteractes de politicas contabilisticas

2.3.1 Alteracoes voluntarias de politicas contabilisticas

Durante o exercicio de 2023, a Sociedade ndo procedeu a alteracdo voluntaria da politica
contabilistica.

2.3.2 Normas, interpretacoes, emendas e revisdes gue entraram em Vvigor no exercicio

As seguintes normas, interpretagcbes, emendas e revisbes adotadas (“endorsed”) pela Unido
Europeia tém aplicacao obrigatdria pela primeira vez no exercicio iniciado em 1 de janeiro de 2023:

AlteracBes a IAS 1 — Divulgacédo de politicas contabilisticas

Estas alteracbes pretendem auxiliar a entidade na divulgacdo das politicas contabilisticas
‘materiais’, anteriormente designadas por politicas 'significativas’. No entanto devido a inexisténcia
deste conceito nas normas IFRS, foi decidido substituir pelo conceito “materialidade”, um conceito
ja conhecido pelos utilizadores das demonstracdes financeiras.

Ao avaliar a materialidade das politicas contabilisticas, a entidade tem de considerar ndo s6 a
dimenséo das transa¢des como também outros eventos ou condi¢gbes e a natureza dos mesmos.

AlteracOes a IAS 8 - Definicao de estimativas contabilisticas

A alteracdo vem esclarecer qual a distingdo entre alteracdo de estimativa contabilistica, alteracdo
de politica contabilistica e a correcdo de erros. Adicionalmente, esclarece de que forma uma
entidade usa as técnicas de mensuracao e inputs para desenvolver estimativas contabilisticas.

Alteracdes a IAS 12 — Reforma Fiscal Internacional — Reqras-Modelo do Segundo Pilar

Estas alteracGes surgem no ambito da implementacdo das regras do Global Anti-Base Erosion
(“Globe”) da OCDE, as quais poderao implicar impactos significativos no apuramento de impostos
diferidos que a data de emissao destas alterag6es sao dificeis de estimar.
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Estas alteracbes introduzem uma excegdo temporaria a contabilizacdo de impostos diferidos
decorrentes da aplicacdo das regras-modelo do segundo pilar da OCDE, e adicionalmente institui
novos requisitos de divulgacOes especificos para as entidades afetadas.

2.3.3 Normas, interpretacées, emendas e revisdes gue entram em vigor em exercicios futuros

As seguintes normas, interpretacées, emendas e revisbes, com aplicacdo obrigatéria em
exercicios econémicos futuros, foram, até a data de aprovacéo destas demonstra¢des financeiras,
adotadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Alteracdes a IAS 1 — Apresentacdo das demonstracdes financeiras — Classificacdo de
passivos correntes e ndo correntes

Esta alterac¢é@o pretende clarificar a classificacdo dos passivos como saldos correntes ou n&do
correntes em fung&o dos direitos que uma entidade tem de diferir o seu pagamento, no final de
cada periodo de relato.

A classificac@o dos passivos ndo é afetada pelas expectativas da entidade (a avaliagdo devera
determinar se um direito existe, mas nédo devera considerar se a entidade ira ou ndo exercer tal
direito), ou por eventos ocorridos apds a data de relato, como seja o0 incumprimento de um
“‘covenant’.

No entanto, se o direito de adiar a liquidacdo por pelo menos doze meses estiver sujeito ao
cumprimento de determinadas condi¢cfes apds a data de balanco, esses critérios ndo afetam o
direito de diferir a liquidacdo cuja finalidade seja de classificar um passivo como corrente ou ndo
corrente.

Esta alteracao inclui ainda uma nova definigdo de “liquidagdo” de um passivo e é de aplicagéao
retrospetiva.

A Sociedade ndo procedeu a aplicagcao antecipada de qualquer desta norma nas demonstragées
financeiras no periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2023. N&o sédo estimados
impactos significativos nas demonstracfes financeiras decorrentes da sua adogéo.

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

Na aplicagdo das politicas contabilisticas supra descritas, é necessaria a realizacdo de estimativas e a
adocao de pressupostos por parte do Conselho de Administracdo da Sociedade. As estimativas com
maior impacto nas demonstracBes financeiras da Sociedade correspondem a selecdo dos
pressupostos utilizados no célculo das responsabilidades com beneficios pds-emprego dos
Colaboradores, na determinacdo dos impostos sobre lucros e na determinagdo das perdas por
imparidade.

As responsabilidades com beneficios pds-emprego dos Colaboradores sédo estimadas utilizando
pressupostos atuariais e financeiros, nomeadamente no que se refere a mortalidade, crescimento dos
salarios e das pensdes e taxas de juro de longo prazo. Neste sentido, os valores reais podem diferir
das estimativas efetuadas (nota 2.2 e).

A Sociedade regista perdas por imparidades destinadas a cobertura dos riscos de realizacdo dos saldos
referentes a comiss@es de gestao dos fundos por receber e despesas pagas pela Sociedade por conta
de fundos sob gestdo. Nesse sentido, a Sociedade efetua uma analise individual as entidades no
sentido de aferir a sua capacidade econdmico-financeira numa ética de estimativa da perda esperada,
conforme preconizado na IFRS 9 (nota 2.2 i)
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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 legislacdo
fiscal pode ndo ser suficientemente clara e objetiva, originando a existéncia de diferentes
interpretacdes. Nestes casos, os valores registados resultam do melhor entendimento dos 6rgaos
responsaveis da Sociedade sobre o correto enquadramento das suas operacdes, o qual €, no entanto,
suscetivel de ser questionado por parte das Autoridades Fiscais (nota 2.2 f)

As estimativas e o0s pressupostos subjacentes foram determinados com base no melhor conhecimento
existente a data de aprovacdo das demonstracdes financeiras sobre os eventos e transa¢cdes em curso,
assim como na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poder&o ocorrer situacdes
em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovacdo das demonstragfes
financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteraces as estimativas que ocorram
posteriormente a data das demonstragfes financeiras serdo corrigidas de forma prospetiva. Por este
motivo e dado o grau de incerteza associado, 0s resultados reais das transa¢cfes em questdo poderdo
diferir das correspondentes estimativas.

4. CAIXA E SEUS EQUIVALENTES

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o saldo desta rubrica tem o seguinte detalhe:

2023 2022
Depdésitos a ordem 4,009,769 45,442,299
Depésitos a prazo 40,000,000 -

44,009,769 45,442,299

Em 31 de dezembro de 2023, encontram-se domiciliados na CGD dois depdésitos a prazo no valor de
30.000.000 e 10.000.000 euros que vencem juros a taxa anual de 3,45% e 3,50%, respetivamente. Os
depésitos a prazo tém vencimento em maio e hovembro de 2024.

Em 31 de dezembro de 2022 e até 30 de novembro de 2023 os depdsitos a ordem expressos em euros,
estdo domiciliados na Caixa Geral de Depositos, S.A. e ndo sado remunerados. Em dezembro de 2023,
0s depodsitos a ordem passaram a ser remunerados a taxa de juro anual de 1% para saldos superiores
a 100m<€.

5. ATIVOS FINANCEIROS PELO JUSTO VALOR ATRAVES DE OUTRO RENDIMENTO
INTEGRAL

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica tem a seguinte composi¢éao:

2023

Valor
médio de Valor de Custo de Reservade Valorde Juro a Valor de
Quantidade aquisicdo mercado aquisigdo Prémio justo valor mercado receber balango

(Nota 9)
Titulos de divida publica
PGB 0.7% 10/2027 77,943 102.96%  94.60% 80,253 (1,237) (5,281) 73,734 115 73,849
80,253 (1,237) (5,281) 73,734 115 73,849
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2022

Valor
médio de Valor de Custo de Reservade Valorde Juro a Valor de
Quantidade aquisicdo mercado  aquisicdo Prémio justovalor mercado receber balango

(Nota 9)
Titulos de divida publica
PGB 0.7% 10/2027 63,000 105.71%  90.51% 66,597 (764) (8,813) 57,019 93 57,112
66,597 (764) (8,813) 57,019 93 57,112

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o prémio na aquisicdo dos titulos
reconhecido na demonstrac@o dos resultados ascendeu a uma perda de 473 euros e de 3.586 euros,
respetivamente.

Os ativos financeiros disponiveis para venda correspondem a Obriga¢des do Tesouro aceites pelo
Sistema de Indemnizacgéo aos Investidores (Sll) como sendo passiveis de serem dadas em penhor no
ambito da atividade de gestdo de carteiras. O penhor das obrigacdes € refletido em rubricas
“Extrapatrimoniais”. Esta carteira é ajustada consoante as necessidades de reforco do penhor
decorrentes do nivel de responsabilidades perante terceiros, conforme regras determinadas pelo

proprio Sll.

6. ATIVOS TANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o movimento ocorrido nas rubricas de
ativos tangiveis foi o seguinte:

2023
Saldos em 31.12.2022 Alienacgoes e abates Valor
Valor Depreciagbes Valor DepreciagGes liquido em
bruto acumuladas Aquisicbes bruto  Deprecia¢cdes do exercicio 31.12.2023
Outros ativos tangiveis
Mobiliario e material 482,790 (481,397) - (480,055) 479,127 (466) -
Equipamento informatico 244,432 (244,432) 0 (18,412) 18,412 - -
Maquinas e ferramentas 8,134 (8,134) - (374) 374 - -
Equipamento de transmisséao 959 (959) 0 - - - -
Equipamento de seguranga 1,192 (1,192) - (1,192) 1,192 - -
Imobilizado em locacéo financeira
Equipamento de transporte 466,070 (88,704) 147,648  (130,766) 33,152 (34,617) 392,782
1,203,576 (824,817) 147,648  (630,799) 532,257 (35,083) 392,782
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2022
Saldos em 31.12.2021 Alienagdes e abates Valor
Valor Depreciagbes Valor Depreciagdes liquido em

bruto acumuladas Aquisicdes bruto  Depreciagdes do exercicio 31.12.2022

Outros ativos tangiveis

Mobiliario e material 482,790 (479,999) - - - (2,397) 1,394
Equipamento informatico 244,431 (244,431) - - - - -
Maquinas e ferramentas 13,330 (13,330) - (5,196) 5,196 - -
Equipamento de transmissé&o 310,286 (310,197) - (309,328) 309,328 (90) -
Equipamento de seguranga 1,192 (1,192) - - - - -

Imobilizado em locacao financeira
Equipamento de transporte 478,186 (79,153) 105,487  (117,603) 30,174 (39,725) 377,365
1,530,215 (1,128,302) 105,487 (432,127) 344,697 (41,213) 378,759

O equipamento de transporte constante na conta de Ativos Tangiveis refere-se ao direito de uso
adquirido de veiculos, em resultado da aplicacdo da IFRS 16.

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, existiam 16 contratos de aluguer de longa
duracao (ALD) de veiculos.

No ano 2023, como consequéncia da mudanca de instalacdes, procedeu-se ao abate de quase a
totalidade do mobiliario, tendo sido uma grande parte doado a uma instituigéo.

7. ATIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o movimento ocorrido nas rubricas
de intangiveis foi o seguinte:

2023
Saldos em 31.12.2022 Valor
Valor Depreciagtes Depreciagfes liquido em
bruto acumuladas Aquisices do exercicio 31.12.2023
Ativos intangiveis
Software 3,389,634 (3,384,678) 21,895 (4,965) 21,887
Ativos intangiveis em curso (software) - - - - -
3,389,634 (3,384,678) 21,895 (4,965) 21,887
2022
Saldos em 31.12.2021 Valor
Valor Depreciagbes Depreciagbes liquido em
bruto acumuladas Aquisigdes do exercicio 31.12.2022
Ativos intangiveis
Software 3,389,634  (3,380,433) - (4,245) 4,956
Ativos intangiveis em curso (software) - - - - -
3,389,634 (3,380,433) - (4,245) 4,956
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Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

2023 2022
Devedores e outras aplicaces vencidas
Fundos de investimento imobiliarios
Fundo Promovest 1,527,311 1,527,311
Fundo Golden Eagle 1,340,046 1,340,046
FIl Maia Imo 364,890 248,008
FIl Imoplanus - 99,977
Adiantamentos a pessoal 166,951 269,987
CGD 82,639 82,181
IVA a recuperar 50,334 7,304
Imobilizac¢des financeiras - FCT 40,301 38,771
Floresta Atlantica, SA 20,675 41,350
CGD Pensoes, SA 12,042 10,849
Caixa Capital 9,317 9,513
Carteiras discricionarias 8,512 8,037
Restituicdo de imposto retido 2,147 2,147
Gab Ministério Finangas 880 -
Gab Sec Tesouro - 1,918
3,626,045 3,687,399
Rendimentos a receber
Comissodes de gestéo discricionaria 7,439,579 3,702,590
Comiss@es de gestdo a receber dos fundos
Comissao de gestéo fixa - FIM 1,916,313 1,888,973
Comissdes de performance - FIM 700,414 -
Comisséao de gestao variavel - FIM 214,631 -
Comisséao de gestao fixa - Fll 157,585 222,078
Comiss@es de aconselhamento 206,679 248,582
Outros servigos - Research 203,240 278,762
Outros servigos - CGD - DPB 9,830 386
Outras comissdes - CGD-DGR 2,379 2,482
Comissdes a receber por consultoria imobiliaria
CGD Pensoes 13,500 13,500
10,864,150 6,357,354
Despesas com encargos diferidos
Despesas com informagéo 238,153 72,335
Despesas informéticas 42,222 38,511
Outras despesas 8,272 15,181
Seguros - 8,261
288,647 134,289
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2023 2022
Depdsitos bancarios
Disponibilidades decorrentes de Fundos
Liquidados 8,063,359 8,028,978
Contas escrow 821,619 821,640
Juros a receber 215,108 -
9,100,086 8,850,618
Patrimonio artistico 45,049 45,049
Excesso de cobertura do Fundo de Pens@es (Notal7) 193,641 176,959
Outros 813,872 815,261
24,931,491 20,066,928
Imparidades para devedores e outras aplicacdes (2,898,216) (2,918,891)
22,033,275 17,148,037

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica “Devedores e outras aplica¢gdes vencidas — Fundos de
investimento imobiliario” refere-se a comissdes em divida e a pagamentos efetuados pela Sociedade
por conta de fundos sob a sua gestdo. Face a reduzida expectativa de recebimento, encontra-se
registada uma imparidade do total dos valores da divida dos fundos imobiliarios Promovest e Golden
Eagle.

O saldo devedor do FIl Maia Imo resulta de conjuntura de falta de liquidez, e devera ser pago no
decorrer do ano 2024, ndo sendo expetavel que a recuperagéo dos ativos ocorra a médio-longo prazo.

A rubrica “Rendimentos a receber - Comissdes de gestao discricionaria” corresponde as comissdes a
debitar, pela Sociedade no primeiro trimestre de 2024 relativamente & atividade de gestdo discricionaria
de carteiras. O aumento registado em 2023, deve-se essencialmente & entrada da carteira de um
grande Cliente Institucional em fevereiro de 2023, cujo comissionamento é anual.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica de “Rendimentos a receber - Comissdes de gestdo a
receber dos fundos” corresponde as comissées de gestdo a receber dos fundos mobilidrios e
imobiliarios, relativas ao més de dezembro de cada ano. Estas comissfGes foram recebidas pela
Sociedade na sua totalidade em janeiro de 2024.

Em 31 de dezembro de 2023, houve lugar ao apuramento de Comisséo de performance e de Comissao
de gestdo variavel de acordo com a nota 2.2 b), as quais foram recebidas na totalidade em janeiro de
2024.

O saldo de “Outros” no valor de 813.872 e 815.261 euros em 2023 e 2022, respetivamente, diz respeito
ao valor de Imposto de Selo -Verba 29 dos Fundos de Investimento do Ultimo trimestre do ano, a pagar
pela Sociedade Gestora em janeiro do ano seguinte.

A rubrica Depésitos Bancarios - Contas Escrow respeita a disponibilidades decorrentes dos diversos
fundos de investimento mobiliario liquidados que se encontram “cativas” para fazer face a
responsabilidades contingentes (ver Nota 10).

A rubrica Depositos Bancarios — Disponibilidades decorrentes de Fundos Liquidados diz respeito a
valores cativos para fazer face as responsabilidades contingentes apuradas aquando da liquidacéo de
Fundos de Investimento Imobiliarios, conforme apresentado na decomposicdo dos Outros Passivos
(ver Nota 10).
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A rubrica Depésitos Bancarios — Juros a receber diz respeito a remuneragao dos depdsitos a ordem

apurados em dezembro, cujo recebimento ocorreu em janeiro de 2024.

No exercicio de 2023 e 2022, a rubrica de Imparidades apresenta a seguinte evolucéo:

2023
Saldos em Dotacs . Saldos em
31.12.2022 otagoes Reposicoes 31 15 2023
Imparidade para devedores 2,918,891 - (20,675) 2,898,216
2,918,891 - (20,675) 2,898,216
2022
Saldos em Dotacs L Saldos em
31.12.2021 otagoes Reposicoes 371 15 2022
Imparidade para devedores 3,047,003 16,529 (144,641) 2,918,891
3,047,003 16,529 (144,641) 2,918,891

9. ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica de “Impostos” da demonstracéo
dos resultados tem a seguinte composi¢ao:

2023 2022
Impostos correntes
Estimativa de imposto a pagar 5,989,143 5,049,215
Reclassificag&o do efeito fiscal dos desvios atuarias - (41,096)
Imposto sobre o rendimento do exercicio 5,989,143 5,008,119
(Excesso)/Insuficiéncia de estimativa de imposto do exercicio anterior (9,956) (30,968)
5,979,187 4,977,151
Impostos diferidos
Registo e reversdo de diferencas temporarias 29,844 47,299
6,009,031 5,024,451

Em 31 de dezembro de 2022, o montante de -41.096 euros, corresponde a reclassificacdo para a
demonstragéo do outro rendimento integral do efeito fiscal produzido no imposto corrente do exercicio
resultante da tributacdo da variacao patrimonial associada aos desvios atuariais registados na rubrica
de “Outras reservas”.

A reconciliacdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto relativa aos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2023 e 2022, pode ser demonstrada como se segue:
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2023 2022

Taxa Imposto Taxa Imposto
Resultado antes de impostos 22,036,273 18,819,278
Imposto apurado com base taxa normal 22.50% 4,958,161 22.50% 4,234,337
Custos nao aceites 0.03% 7,242 0.01% 965
ProvisGes nado aceites (liquido) 0.09% 19,347 -0.88% (166,342)
Imparidades (liquido) -0.04% (8,783) -0.03% (5,103)
Derrama estadual 4.20% 925,352 4.01% 754,125
Tributacdo autdbnoma 0.10% 22,208 0.13% 24,027
Impostos diferidos 0.14% 29,844 0.25% 47,299
Outros (liquido) 0.25% 55,659 0.72% 135,142

27.27% 6,009,031 26.70% 5,024,450

Os passivos por impostos correntes em 31 de dezembro de 2023 e 2022, sdo como seguem:

2023 2022
Impostos correntes
Estimativa de impostos correntes do exercicio 5,989,143 5,049,215
Pagamentos adicionais por conta e pagamentos por conta (1,098,992) (652,473)
Apuramento de impostos do exercicio anterior 4,355,646 4,377,043
9,245,796 8,773,784

De acordo com a legislacéo fiscal em vigor, as declaragdes fiscais podem ser objeto de revisdo por
parte da Administracdo Fiscal durante um periodo de quatro anos (cinco anos para a Seguranca Social).
Em virtude desta regra, as declara¢des fiscais da Sociedade respeitantes aos exercicios de 2020 a
2023 poderéo vir a ser revistas. No entanto, na opinido do Conselho de Administracdo da Sociedade,
ndo é previsivel que qualquer correcéo ou liquidagcao adicional relativamente aos exercicios acima
referidos seja significativa para as demonstragfes financeiras anexas.

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, os impostos diferidos ativos referem-se essencialmente a
provisfes para beneficios a colaboradores e outros. De seguida apresenta-se a variagdo ocorrida nesta
rubrica:
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Valor
Saldo a 31 de Dezembro de 2021 412,389
Refor¢o (Deducéo) 2022 (47,299)
Refor¢o (Deducéo) 2022 - justo valor de ativos financeiros
através de outro rendimento integral - reconhecido em 1,896
Reservas
Saldo a 31 de Dezembro de 2022 366,985
Refor¢o (Deducéo) 2023 (29,844)
Refor¢o (Deducé&o) 2023 - justo valor de ativos financeiros
através de outro rendimento integral - reconhecido em (795)
Resenvas
Saldo a 31 de Dezembro de 2023 336,346

Os passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, dizem respeito a variagdo do
justo valor de ativos financeiros reconhecidos através de outro rendimento integral. De seguida
apresenta-se a variagcdo ocorrida nesta rubrica:

Valor
Saldo a 31 de Dezembro de 2021 (638)

Rewversédo (Aumento) 2022 - justo valor de ativos
financeiros através de outro rendimento integral - 638
reconhecido em Resenas

Saldo a 31 de Dezembro de 2022 -

Rewversdo (Aumento) 2023 - justo valor de ativos
financeiros através de outro rendimento integral - -
reconhecido em Resenas

Saldo a 31 de Dezembro de 2023 -

A variacdo do imposto inerente resultou com referéncia a 31 de dezembro de 2022 a um saldo de
imposto diferido ativo de 1.983 euros e a 31 de dezembro de 2023 a um saldo de imposto diferido ativo
de 1.188 euros:

2021 Reversdes 2022 Reversdes 2023
Base Imposto Base Imposto  Base Imposto Base Imposto  Base Imposto
Variacdo do justo valor de
ativos financeiros através de
outro rendimento integral 2,442 551 (11,255) (2,534) (8,813) (1,983) 3,532 795 (5,281) (1,188)
2,442 551 (11,255) (2,534) (8,813) (1,983) 3,532 795 (5,281) (1,188)
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Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

Encargos a pagar
Encargos com pessoal
Comissdes de depdsito a pagar a CGD
Pré - reforma
Por gastos gerais administrativos
Seguros Fidelidade
Ernst & Young
Taxa de majoracao
Research
Bloomberg
PWC - PRICE WATER COUPERS
MSCI
Consultoria CGD Pensbes
Contingéncias fiscais
Servigos Informaticos DSI
Baker Tilly
Outros

Credores e outros recursos
Fornecedores
Locacdo operacional
CGD
QOutros

Credores
Setor Publico Administrativo
Retenc¢éo de impostos
Seguranca Social
Contribuicdes para Fundos de Pensfes
IVA a pagar
Outros

Outras exigibilidades
FIIFAH Caixa Imobiliario
FIIFAH Caixa Arrendamento
Postal Capitalizagdo - Depésito Escrow
FEIIF Imorocha
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2023 2022
1,556,263 1,219,167
1,218,689 743,974
1,133,660 1,041,545

76,721 50,000
54,052 53,633
48,166 41,943
22,376 48,588
22,309 97,333
20,930 2,669
10,142 13,116
9,895 -

- 125,916

- 161,379

- 14,323
58,299 50,615
4,231,502 3,664,203
395,152 379,804
206,327 121,402
38,454 16,452
639,933 517,658
935,451 1,007,049
111,250 109,873
17,227 16,663
6,222 -

- 645
1,070,149 1,134,231

2023 2022
3,367,697 3,297,454
2,930,090 2,954,235

763,412 763,412
692,000 692,000
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FIIF Imomar 528,554 530,064
FIIFAH Cidades de Portugal 436,858 437,161
FIIF Multinvest 92,189 102,488
Postal Tesouraria - Depésito Escrow 30,035 30,035
Postal Acbes - Deposito Escrow 28,172 28,193
FEIIF Porto D'Ouro 6,766 10,456
FIF Fundicapital 3,762 3,762
FIIF Turifundo 1,552 1,552
8,881,086 8,850,812

14,822,671 14,166,904

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o saldo da rubrica “Comissédo de depodsito a pagar a CGD”
corresponde a comissdao a pagar a CGD relativamente ao segundo semestre de 2023 e 2022,
respetivamente, sendo que aquela entidade atua como banco depositario das carteiras sob gestao
discricionaria de patriménios da Sociedade.

A rubrica “Encargos com Pessoal” refere-se aos valores estimados de férias e subsidios de férias, com
0s respetivos descontos para a Segurancga Social, bem como valores de prémios a liquidar.

Em 31 de dezembro de 2022, o saldo da rubrica “Contingéncias fiscais” refere-se ao acréscimo
constituido pela sociedade para fazer face a eventuais contingéncias no decurso de uma inspecao fiscal
a um fundo de investimento. Em 31 de dezembro de 2023, este acréscimo foi anulado por ja ter passado
o periodo de exigibilidade fiscal sem contudo ter ocorrido qualquer encargo para a Sociedade.

Em 31 de dezembro de 2022, o saldo com a CGD, diz respeito, sobretudo, a cedéncias de
colaboradores da Caixa Geral de Depoésitos a Caixa Gestao de Ativos.

Em 31 de dezembro de 2023, o saldo com a CGD, diz respeito, sobretudo, a cedéncias de
colaboradores da Caixa Geral de Depdésitos a Caixa Gestdo de Ativos e a prestacdo de servigcos
informéticos no &mbito do contrato entre as duas sociedades.

Em 1 de janeiro de 2019 entrou em vigor a IFRS 16 - Locac¢8es que veio substituir a IAS 17 - Locacdes
e que estabeleceu novos requisitos relativamente ao ambito, classificagdo, reconhecimento e
mensuracdo de locacfes. A Caixa Gestao de Ativos aplicou os principios preconizados nesta norma
retrospetivamente com os impactos da transicdo a serem reconhecidos a 1 de janeiro de 2019. No que
respeita a demonstragdo dos resultados, a adogdo da IFRS 16 originou alteragdes nas rubricas de
amortizagdes do exercicio, outros gastos operacionais e margem financeira.

A Caixa Gestao de Ativos ao utilizar o expediente pratico disponivel na transicdo para a IFRS 16
reconheceu um passivo pelo valor presente dos pagamentos futuros e o direito de uso do ativo
subjacente pelo montante do passivo da locacgéo.

A 31 de dezembro de 2023 e de 2022, a rubrica Locacdo Operacional, corresponde ao valor dos
passivos de locacdo reconhecidos no ambito da IFRS 16. Os pagamentos futuros minimos relativos
aos contratos de locacdo operacional de veiculos, por maturidade séo os seguintes:

2023 2022
Até 1 ano 265,238 272,033
Entre 1 ano e 4 anos 27,170 107,772
Mais de 4 anos 102,744 -
395,152 379,804
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A rubrica “Outras Exigibilidades” refere-se sobretudo a valores que se encontram sob custddia da Caixa
Gestéo de Ativos na sequéncia da liquidacao de Fundos de investimento, e que abrangem:

a) Valores relativos a passivos contingentes de Fundos de Investimento Imobilidrio para fazer face a
despesas exigiveis, assim como valores relativos a proveitos posteriores a sua liquidacao (devolucdes
de IMI), e que serédo devolvidos aos participantes.

Valores em euros

Fundos Liquidados Data da liquidacéo Valor Retido Variagao Valor atual

Caixa Imobiliario 21-11-2019 3,562,384  -194,687 3,367,697
Caixa Arrendamento 21-11-2019 3,391,077  -460,987 2,930,090
Imorocha 22-10-2021 699,292 -7,292 692,000
Imomar 29-03-2021 580,264 -51,710 528,554
Cidades de Portugal 25-05-2020 481,873 -45,015 436,858
Multinvest 28-12-2022 125,685 -33,496 92,189
Porto Douro 17-12-2021 85,295 -78,529 6,766
Fundicapital 14-11-2019 158,727  -154,965 3,762
Turifundo 23-10-2019 32,182 -30,630 1,552

b) Valores relativos aos participantes dos Fundos de Investimento Mobiliario “Postal”, aos quais nao foi
possivel realizar o pagamento do produto da liquidacdo correspondente as suas unidades de
participacéo na data da liquidacdo. Para este efeito, a Caixa Gestéo de Ativos celebrou contratos de
“Depdsito Escrow” com a CGD, com a abertura de contas que apenas poderdo ser movimentadas a
débito para pagamento individualizado aos participantes do Fundo indicados nos referidos contratos,
mediante solicitacdo desse pagamento pelo participante e contra a entrega da respetiva declaracao
de quitacdo devidamente assinada.

Valores em euros

Fundos Liquidados Data da liquidacéo Valor Retido Variacdo Valor atual

Postal Capitalizagédo 12-12-2017 951,554  -188,142 763,412
Postal Tesouraria 08-10-2014 175,424  -145,389 30,035
Postal Agdes 03-05-2016 115,098 -86,926 28,172

11. CAPITAL REALIZADO E PREMIOS E EMISSAO

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o capital social da Sociedade encontrava-se representado por
1.860.000 ac¢des com um valor nominal de cinco euros cada, integralmente subscritas e realizadas,
sendo detidas integralmente, pela Caixa Geral de Depdsitos, 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 emissé@o ndo podem ser utilizados para efeitos de distribuigdo de dividendos nem para
aquisicdo de agOes proprias.

Conforme referido na Nota Introdutdria, no ambito do processo de Reorganizagdo Societaria do Grupo
Caixa Geral de Depésitos, a 23 de dezembro de 2019 concretizou-se a fuséo por incorporacdo da
Fundger — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A. na Caixa Gestao de Ativos
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., entretanto renomeada para Caixa Gestao de
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Ativos, SGOIC, S.A. Tendo em conta que o capital social de ambas as Sociedades Participantes é
detido integralmente pela CGD, ndo houve lugar a troca de participa¢gdes sociais, mantendo-se a CGD
como acionista Unica da Sociedade Incorporante em resultado da fuséo.

O patriménio aportado pela Fundger a Caixa Gestéo de Ativos foi integralmente alocado a uma reserva
de fuséo, distribuida & CGD, através de dividendos, durante o ano de 2020.

OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL, LUCROS RETIDOS, OUTRAS RESERVAS, E
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas tém a seguinte composi¢ao:

2023 2022
Reservas de reavaliacéo
Variacéo do justo valor de ativos financeiros através
de outro rendimento integral (nota 5 e 9) (4,093) (6,830)
Imobiliza¢gdes financeiras 1,578 (3,171)
(2,515) (10,001)
Resena legal 9,300,000 9,300,000
Resenas liwes 6,752,535 6,752,535
Outras resernvas
Ganhos atuariais e financeiros (23,404) (39,495)
Impacto fiscal dos desvios atuariais e financeiros (3,406) (3,406)
Outras 496,709 496,708
16,522,433 16,506,342
Resultado liquido do exercicio 16,027,242 13,794,827
32,547,160 30,291,168

Reserva legal

Em conformidade com o disposto no Decreto-Lei n°® 298/92, de 31 de dezembro, alterado pelo Decreto-
Lein®201/2002, de 26 de setembro, a Sociedade constitui um fundo de reserva legal até a concorréncia
do capital social ou do somatério das reservas livres constituidas e dos resultados transitados, se
superior. Para tal, € anualmente transferida para esta reserva uma fracdo nao inferior a 10% do
resultado liquido do exercicio, até perfazer o referido montante. Esta reserva s6 pode ser utilizada para
a cobertura de prejuizos acumulados ou para aumentar o capital.

Aplicacdo de resultados

Por Deliberacdo Unanime por Escrito do acionista Unico da Caixa Gestao de Ativos, datada de 31 de
marco de 2023, foi aprovada a aplicacao do resultado do exercicio de 2022, no valor de 13.794.827,15
euros, em dividendos.
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13. RENDIMENTOS E ENCARGOS DE JUROS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, estas rubricas tém a seguinte composigéao:

Rendimentos de juros

Juros de ativos financeiros contabilizados ao justo valor

através de outro rendimento integral

Juros de aplicagdes em instituicdes de crédito (Nota 22)

Encargos de juros
Juros de locagdes financeiras - iaturas
Outros

14. RENDIMENTOS/ENCARGOS E COMISSOES

CAIXA GESTAO DE ATIVOS

2023 2022
476 4,277
606,785 -
607,261 4,277
(9,290) (3,907)
(954) (79)
(10,245) (3,986)
597,016 291

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica de Rendimentos de servigos e

comissdes tem a seguinte composi¢éo:

Rendimentos de taxas e comissdes
Fundos de Investimento Mobiliarios
Comisséo de gestdo fixa
Comisséo de gestédo de performance
Comisséo de gestéo variawel

Fundos de Investimento Imobiliarios
Comisséo de gestéo fixa - Fundo Aberto
Comisséo de gestéo fixa - Fundo Fechados

Gestao discricionaria de carteiras
Comisséo de gestdo fixa
Comisséo de aconselhamento
Comisséo de performance

2023 2022
22,455,753 22,244,467
700,414 (19,273)
214,631 -
23,370,798 22,225,193
1,640,204 1,579,202
417,542 1,046,965
2,057,746 2,626,167
25,428,544 24,851,361
8,294,748 4,821,095
883,782 1,056,852
2,542 217,482
9,181,072 6,095,429
34,609,616 30,946,790

A rubrica de Comissédo de gestao fixa dos Fundos Mobiliarios e do Fundo Imobiliario Aberto resulta da
comissédo de gestdo definida nos Regulamentos de Gest&o dos Fundos, a qual passou a ser repartida
pela entidade gestora e pela entidade comercializadora. Desta forma, a Sociedade recebe diretamente
dos Fundos apenas a parte correspondente a gestdo dos mesmos, deixando de liquidar a entidade
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comercializadora (CGD) as comissfes de comercializacdo, uma vez que estas séo pagas diretamente
dos Fundos.

Em 2023, existiu um grande aumento das comissdes de performance dos Fundos de Investimento, pois
a performance genericamente positiva dos fundos de investimento mobiliarios gerou comissdes de
performance de magnitude relevante.

Em 2022, foi registado um ajuste a comissao de performance cobrada referente ao ano 2021. Nesse
sentido, os valores de comisséo de gestédo de performance para 0 ano 2022 foram nulos pelo facto das
rendibilidades ndo terem atingido o nivel necessario para apuramento da mesma.

No caso das carteiras discricionarias, a comissdo de performance reduziu-se essencialmente por
influéncia da variacdo negativa da comissdo de performance do FP EDP, que apesar de performance
positiva se manteve em linha com o benchmark definido para a carteira.”

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, a rubrica de Encargos com taxas e
comissdes tem a seguinte composigéo:

2023 2022
Encargos de taxas e comissdes
Comissoes de deposito - CGD (2,291,492) (1,567,205)
Comissdes de pagamentos de dividendos (2,831) (2,869)
Comissao de manutengéo de conta (359) (277,433)
Taxa de supenisao
Carteiras de patrimonio sob gestéao (300,000) (300,000)
Taxa de majoracéo (21,112) (20,488)
Qutros (11,650) (2,856)
(2,627,443) (2,170,851)

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica “Comissdes de depdsito”
corresponde, a comissao cobrada pela CGD como banco depositario das carteiras de patrimonios sob
gestdo da Sociedade.

A “Comissao de manutengao de conta” resulta de uma taxa que o banco comecgou a cobrar em 2021
sobre os saldos das contas a ordem e que em setembro de 2022 passou a ter um valor mensal fixo.
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15. RENDIMENTOS E ENCARGOS OPERACIONAIS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, estas rubricas tém a seguinte

COMposicao:
2023 2022
Outros encargos operacionais
Rendas de locacé&o operacional
Equipamento de transporte (25,827) (32,065)
Quotizagdes e donativos (54,960) (56,549)
Risco operacional (29,800) (3,691)
Contribui¢ces-Sistema de Indemnizacdo aos Investidores (3,000) (5,000)
Perdas Ativos Nao Financeiros (928) -
Multas fiscais - (462)
Outras (13,635) (3,108)
(128,150) (100,874)
Outros rendimentos operacionais
Cedéncias 1,340,090 1,235,678
Research 200,633 278,762
Consultoria 62,333 67,584
Selecc¢ao de pregos - CGD 28,736 30,387
Outros 165,430 23,350
1,797,223 1,635,761
1,669,073 1,534,887

Em 2023 e em 2022, a Caixa Gestao de Ativos imputou custos de research aos Fundos de Investimento
Mobiliarios, sob a sua gestdo, conforme limites previstos e divulgados nos Relatérios de Gestao de
cada Fundo, e a CGD Pensdes no ambito da prestacao do servigo aos fundos por esta geridos.
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16. ENCARGOS COM O PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, esta rubrica tem a seguinte composicao:

Nota 2023 2022
Salérios e vencimentos
Empregados
Remuneragdes 5,204,178 5,723,325
Rescisfes por Matuo Acordo (RMA) 99,937 -
Contribuicdes para o Fundo de Pensdes
Plano de contribui¢do definida 17 77,530 76,622
Plano de beneficios definidos 17 (591) 13,588
Orgdos de administracao e fiscalizac&o
Remuneracfes 22 574,636 459,867
Plano de contribuigdo definida 17 4,820 5,293
5,960,510 6,278,694
Encargos sociais
Seguranga social e Fundo de compen. do trabalho 1,101,432 1,182,721
Outros 26,909 27,297
1,128,341 1,210,018
Outros custos com o pessoal
Encargos sociais facultativos 239,016 127,083
Outros 11,083 2,558
250,099 129,641
7,338,950 7,618,353

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o nimero de colaboradores era de 105 e 107. Este nimero ndo
inclui os Colaboradores cedidos por outras empresas do Grupo, cujos respetivos gastos se encontram
registados na rubrica “Outros encargos administrativos”. No decorrer de 2023, saiu ao abrigo do
programa de Rescisdo por Mutuo Acordo, um colaborador, cujo valor de indemnizacdo se encontra
apresentado na rubrica “Rescisdes por Mutuo Acordo (RMA)”. Em 2022, ndo houve qualquer saida no
ambito deste programa.
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17. RESPONSABILIDADES COM PENSQOES

Conforme indicado em maior detalhe na Nota 2.2.e), a Caixa Gestdo de Ativos assumiu 0 compromisso
de atribuir complementos de pensdes de reforma e sobrevivéncia aos seus Colaboradores provenientes
da ex-Investil.

Para determinacdo das responsabilidades por servicos passados dos empregados no ativo, com
referéncia a 31 de dezembro de 2023 e de 2022, foi efetuado um estudo atuarial pela CGD Pensdes —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A., considerando os seguintes pressupostos financeiros

e demograficos:

2023 2022
Pressupostos financeiros
Taxa de crescimento das pensdes 2.00% 2.00%
Taxa de crescimento salarial futura (1) 1.40% 0.90%
Indexante de Apoios Sociais - Decreto-Lei n°187/07 438.81 438.81
Taxa de desconto 4.50% 3.83%
Pressupostos demograficos
Tabua de mortalidade
Homens TV 73/77 (-2) TV 73/77 (-2)
Mulheres TV 88/90 (-2) TV 88/90 (-2)
Idade de reforma antecipada 55 55
Idade de reforma (2) 66 66
. , Projected Unit Projected Unit
Método atuarial J Credit J Credit
Caracterizagéo da populacéo
N° de participantes 6 6
Idade média (anos) 56 55
Antiguidade média (anos) 30 29
Salario médio anual (euros) 49,711 48,242
Folha anual de salarios(euros) 298,265 289,455
Beneficiérios reformados
N° de pessoas 2 2
Idade média (anos) 67 66
Pensdes totais anuais (euros) 24,921 23,111

(1) Considerou-se que em 2024 o crescimento salarial sera de 4,2% e dai em diante terd uma

atualizacdo anual de 1,4%.

(2) De acordo com o Decreto-Lei n°167-E/2013, de 31 de Dezembro

Adicionalmente, foram ainda considerados 0s seguintes pressupostos:

0) No célculo da pensdo da Seguranca Social, tomou-se como crescimento salarial para a carreira
contributiva passada o indice de Precos do Consumidor sem habitacdo, acrescido de meio ponto
percentual, por ndo se encontrar disponivel informacdo sobre os salarios referentes a esse
periodo;

(i)  Para efeito da revalorizacdo de salarios futuros, utilizados no calculo das remuneragbes de
referéncia, estimou-se o indice de Precos do Consumidor sem habitagcdo em 2%;
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(i)  Assumiu-se que 40% dos participantes com direito a reforma antecipada reformar-se-8o aos 55
anos e os restantes 60% a idade normal de reforma;

(iv)  Para o célculo das pensdes de sobrevivéncia diferida, foi assumido que 80% dos patrticipantes séo
casados, sendo os cdnjuges trés anos mais novos;

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

As responsabilidades por pensdes de reforma em 31 de dezembro de 2023 e 2022, calculadas de acordo
com 0s pressupostos acima indicados, assim como a respetiva cobertura, apresentam o seguinte detalhe:

2023 2022
Responsabilidades por seni¢os passados do pessoal

Saldos iniciais 813,157 1,081,455
Custo do senigo corrente 5,960 13,512
Custo do juro 30,727 14,566
Pagamento de penses de reforma (24,921) (23,111)
(Ganhos)/Perdas atuariais por alteracdes de
pressupostos (36,595) (257,060)
(Ganhos)/Perdas atuariais por desvios entre
pressupostos e os valores efetivamente verificados 39,802 (16,205)

Saldos finais 828,131 813,157

Valor patrimonial das unidades de participagcéo afetas
ao Plano de Pensdes "Caixa Reforma Ativa"

Saldos iniciais 990,117 1,089,353
Rendimento dos ativos do Fundo 37,278 14,490
Pagamento de pensbes de reforma (24,921) (23,111)
Ganhos/(Perdas) financeiros 19,298 (90,615)

Saldos finais 1,021,772 990,117

Excesso de cobertura do Fundo de Pensdes (Nota 8) 193,641 176,959

O movimento ocorrido nos desvios atuariais e financeiros nos exercicios de 2023 e 2022 foi o seguinte:

Nota Valor
Saldo em 31 de dezembro de 2021 12 (222,146)
Ganhos/(perdas) atuariais de 2022 273,265
Ganhos/(perdas) financeiros de 2022 (90,615)
Saldo em 31 de dezembro de 2022 12 (39,496)
Ganhos/(perdas) atuariais de 2023 (3,207)
Ganhos/(perdas) financeiros de 2023 19,298
Saldo em 31 de dezembro de 2023 12 (23,404)
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Nos ultimos cinco exercicios, as responsabilidades por servicos passados da Sociedade de acordo com
os estudos atuariais efetuados e os respetivos ativos alocados a sua cobertura, apresentavam o
seguinte detalhe:

2023 2022 2021 2020 2019
Estimativa das responsabilidades por servigos passados:
Ativos 449,504 423,989 616,234 741,098 815,724
Reformados 378,627 389,169 465,222 239,101 243,757
828,131 813,157 1,081,456 980,199 1,059,481
Cobertura das responsabilidades:
Valor patrimonial do Fundo 1,021,772 990,117 1,089,353 1,070,914 1,061,162
Excesso (insuficiéncia) de cobertura do Fundo de pensde: 193,641 176,960 7,897 90,715 1,681
Nivel de financiamento 123.38% 121.76% 100.73% 109.25% 100.16%

O custo/proveito com pensdes relativos ao plano de beneficios definidos supra descrito, com referéncia
aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022, podem ser detalhados como se segue

(Nota 16):
2023 2022
Custos do senico corrente 5,960 13,512
Proweito / custo liquido de juros com o plano de pensdes (6,551) 76
(591) 13,588

A politica de investimentos do Fundo de Pensfes regula-se por regras de rendibilidade, liquidez,
seguranca, diversificacdo e dispersdo dos investimentos. Aquela politica, encontrando-se balizada
pelas normas regulamentares aplicaveis emitidas pela Autoridade de Supervisado de Seguros e Fundos
de Pensbes, segue um modelo de gestdo por benchmarks, onde se define minimos e maximos de
exposicao a cada classe de ativos e indices de referéncia de cada classe face aos quais é medida a
performance. O modelo de gestdo do Fundo ndo é especificamente orientado para a minimizacdo do
mismatch entre os ativos e passivos, pela dificuldade em estabelecer uma estratégia de imunizacao
eficaz dada a elevada maturidade residual das responsabilidades.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, uma andlise de sensibilidade a uma variagdo dos principais
pressupostos financeiros reportada aquelas datas conduziria aos seguintes impactos no valor atual das
responsabilidades por servigos passados da Sociedade:

2023
Cenério em . L
. ! Cenario | Cenério |l
vigor

Taxa de desconto 4.50% 3.33% 4.33%
Taxa de crescimento salarial 1.40% 1.40% 1.40%
Taxa de crescimento de pensdes 2.00% 2.00% 2.00%
Estimativa de responsabilidade por seni¢os passados 828,131 869,941 761,983
Impacto 41,810 (66,148)
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2022
Cenz_arlo em Cenario | Cenario Il
vigor

Taxa de desconto 3.83% 3.33% 4.33%
Taxa de crescimento salarial 0.90% 0.90% 0.90%
Taxa de crescimento de pensdes 2.00% 2.00% 2.00%
Estimativa de responsabilidade por seni¢cos passados 813,157 869,941 761,983
Impacto 56,784 (51,174)

Adicionalmente a Sociedade, também designada por “Associado”, subscreveu Adesdes Coletivas ao
Fundo de Pensfes Caixa Reforma Defensivo, ao Fundo de Pensdes Caixa Reforma Moderado e ao
Fundo de Pensbes Caixa Reforma Rendimento, que financiam um Plano de Pensdes que se
consubstancia num plano de contribuicdo definida, contributivo e independente da Segurancga Social.

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

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

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

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

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

A remuneracdo para efeitos de apuramento das contribuicbes é composta pelo vencimento base,
acrescido dos subsidios de isencdo de horario de trabalho e de disponibilidade e de outras
remuneracdes auferidas a titulo regular. Como tempo de servico é considerado o nimero de anos
completos e consecutivos ao servico da Sociedade.
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O financiamento do plano de pensdes encontra-se a cargo da Sociedade, através da contribuigdo inicial
e das contribuigbes trimestrais. A contribuicdo trimestral a favor de cada participante é calculada da
seguinte forma: 2% * Soma das remunera¢Bes mensais desse trimestre.

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

A Sociedade reconheceu como gastos no exercicio de 2023 e 2022 contribuicbes para o0s
colaboradores de 77,530 euros e 76.622 euros e para os 6rgdos de administracéo 4,820 euros e 293
euros respetivamente. (Nota 16)

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as contribuicbes tinham sido investidas em unidades de
participagdo dos seguintes fundos de pensdes abertos:

o .
N® de unidades de Valor de mercado

participagéo
2023 2022 2023 2022
Fundo Caixa Reforma Moderado 111,067 105,389 745,331 659,040
Fundo Caixa Reforma Defensivo 48,910 46,251 669,007 598,173
Fundo Caixa Reforma Rendimento 27,750 26,297 165,204 149,953
187,727 177,937 1,579,541 1,407,166

A composi¢cédo das carteiras dos fundos acima identificados assenta, sobretudo, numa politica de
investimento moderada, sendo os fundos compostos maioritariamente por obrigacdes.
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18. OUTROS ENCARGOS ADMINISTRATIVOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, esta rubrica tem a seguinte composicao:

2023 2022
Senicos especializados
Informagdes 1,823,502 1,893,276
Informéatica 708,983 749,611
Consultores e auditores 306,125 141,346
Assisténcia Juridica 44,216 58,409
Outros 14,236 8,742
Cedéncias de pessoal
CGD 1,175,121 1,157,163
CGD Pensodes 55,115 101,153
Caixa Imobiliario 31,991 -
Caixa Senvicos Partilhados 18,792 32,768
Caixa Banco Investimento 18,709 -
Rendas e alugueres
Rendas e alugueres 345,660 326,370
Compatrticipagéo nas despesas do edificio 99,956 56,184
Outros senigos
Deslocacdes e estadas 25,666 22,641
Publicidade 19,812 27,288
Despesas de formacgao 17,178 62,549
Comunicacéao e despesas de expediente 14,693 15,506
Outros 46,759 39,291
4,766,513 4,692,297

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, a rubrica “Cedéncias de pessoal”’ corresponde aos custos
suportados com a cedéncia de pessoal por parte da CGD e pelas empresas do Grupo CGD.

Em 31 de dezembro de 2023, o aumento verificado na rubrica “Consultores e auditores” é justificado
essencialmente pelo novo contrato de prestagédo de servicos assinado entre a Caixa Gestdo de Ativos
e a CGD Pensbes, o qual produziu efeitos a janeiro de 2022, e ascendeu a 78.941,85 euros.

109. PROVISOES

O movimento ocorrido na rubrica de “Provisdes”, no exercicio de 2023 e 2022 foi o seguinte:

2023
Saldos em Dotacs R - Saldos em
31.12.2022 otagoes eversoes 31.12.2023
Provisbes
Pens0es e outras obrigagdes de beneficio
definido pds-emprego 580,685 26,181 (250,940) 355,926
Outras provisdes 90,415 310,747 - 401,162
671,100 336,927 (250,940) 757,088
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2022
Saldos em Dotacs R N Saldos em
31.12.2021 otagoes eversoes 31.12.2022
Provisdes
Pens®es e outras obrigagbes de beneficio
definido pés-emprego 1,191,986 - (611,301) 580,685
Outras provisGes 218,412 - (127,997) 90,415
1,410,398 - (739,298) 671,100

A provisdo para pens@es e outras obrigaces de beneficio definido pés-emprego, foi constituida no
ambito do Programa de Pré-Reforma do Grupo CGD.

Em 2022, procedeu-se a reversdo da provisdo no valor de 543.260 euros, pelo facto de um dos
colaboradores para o qual tinha sido constituida provisédo para a situagdo de Pré-Reforma, ter saido. A
reversao no valor de 68.041 euros reflete 0 ajuste anual da proviséo.

Em 2023, procedeu-se a reversao da provisdo no valor de 250.940 euros, pelo facto de um dos
colaboradores para o qual tinha sido constituida provisédo para a situagdo de Pré-Reforma, ter saido. A
dotacéo de 26.181 euros reflete o ajuste anual da proviséao.

Em 2022, o valor da rubrica de “Outras provisdes” refere-se a diversas contingéncias relativas a
eventuais coimas e passivos contingentes.

Em 2023, foi registada uma dotagéo na rubrica “Outras provisdes” no valor de 306.968 euros para fazer
face a apresentacéo de recurso da Sentenca de Graduagdo de Créditos proferida no processo de
Insolvéncia do FIIF Promovest.
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20. ATIVOS GERIDOS

Conforme referido na Nota Introdutoria, a atividade da Sociedade consiste na administragao, gestao e
representacdo de Fundos de Investimento Mobilidrios e Imobiliarios. Adicionalmente, a Sociedade
administra carteiras pertencentes a terceiros.

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, o volume sob gestéo relativo aos fundos de investimento
mobiliario geridos pela Sociedade podem ser resumidos como se segue:

Valor Global Liquido do Fundo
2023 2022

Fundos Mobiliarios
Caixa Ac¢odes Lideres Globais
Caixa Selecéo Global Moderado

2,377,982,857
1,132,340,006

2,163,776,017
1,191,094,587

Caixa Selecéo Global Defensivo 346,869,186 379,183,410
Caixa Selecao Global Arrojado 340,387,975 335,269,343
Caixa Moderado PPR / OICVM 320,753,677 317,692,945
Caixa Disponivel 221,450,058 298,113,454
Caixa Obrigagdes 2025 212,978,689 209,515,166
Caixa Wealth Moderado PPR / OICVM 158,825,549 138,765,299
Caixagest Obriga¢des 154,865,682 195,670,624
Caixa Wealth Defensivo PPR / OICVM 129,172,679 119,175,441
Caixa Arrojado PPR / OICVM 128,775,082 114,328,513
Caixa Obrigacbes 2026 (1) 127,691,036 -
Caixa Obrigacbes 2026 I (1) 110,979,973 -
Caixa Investimento Socialmente Responsawel 104,537,898 111,220,882
Caixa Defensivo PPR / OICVM 100,386,194 104,576,981
Caixa ObrigacOes 2026 Il (1) 79,952,429 -
Caixagest Obrigagbes Mais 65,350,378 70,423,790
Caixa Obrigagdes Rendimento Anual 2026 (1) 58,702,005 -
Caixagest Infraestruturas 54,945,292 56,579,179
Caixagest Imobiliario Internacional 54,198,354 102,111,890
Caixa Agdes EUA 41,726,663 80,969,943
Caixa Private Equity 39,121,104 55,351,961
Caixa Acgbes Europa Socialmente Responsawel 24,735,396 23,285,077
Caixa Ac¢des Portugal Espanha 20,012,706 17,878,582
Caixa Obrigacbes Longo Prazo 12,948,078 139,201,923
Caixa Ac¢des Oriente 11,602,992 12,256,586
Caixa Wealth Arrojado PPR / OICVM 9,543,084 10,501,353
Caixagest Oportunidades 6,830,402 7,958,146
Caixagest Accdes Emergentes 6,365,928 6,923,512
Caixagest Energias Renovaweis 5,433,685 6,303,492

(1) Fundo constituido em 2023

RELATORIO E CONTAS 2023

6,459,465,035

6,268,128,096

57



CAIXA GESTAO DE ATIVOS

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, o volume sob gestédo relativo aos Fundos de Investimento
Imobiliarios geridos pela Sociedade podem ser resumidos como se segue:

Valor Global Liquido do Fundo

2023 2022
Fundos Imobiliarios

Fundimo 609,210,576 669,446,013
Gaia Douro (em liquidac&o) 20,512,823 18,582,712
Fundolis 18,761,960 20,740,118
Crescendis 8,262,810 8,515,955
Maia Imo (em liquidag&o) 2,302,923 2,390,638
Saudeinweste (1) - 156,831,889
Salinas (2) - 24,874,959
Imoplanus (3) - 7,681,372

659,051,092 909,063,656

(1) Fundo mudou de sociedade gestora em fevereiro 2023
(2) Fundo mudou de sociedade gestora em abril 2023
(3) Fundo mudou de sociedade gestora em junho 2023

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a Sociedade prestava servicos de administracdo e gestdo de
carteiras, sendo o total de ativos geridos de 10.453.377.607 euros e de 10.729.216.744 euros,
respetivamente.

As demonstracdes financeiras, com referéncia a 31 de dezembro de 2023, dos 30 fundos de
investimento mobiliarios e dos 5 fundos de investimento imobiliarios acima mencionados foram
examinados por uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, a qual emitiu os respetivos relatérios
de auditoria a 09 e 14 de fevereiro de 2024, e 14 e 15 de fevereiro de 2024, respetivamente.

Os Relatoérios de Auditoria dos Fundos denominados Fundo Caixa Private Equity - Fundo de
Investimento Alternativo Aberto em Valores Mobiliarios e Caixagest Energias Renovaveis- Fundo de
investimento Alternativo Mobilidrio Aberto incluem reservas por limitagdo de ambito em relacédo a (i)
indisponibilidade de relatério de auditoria de um Fundo, em cada um dos Fundos, sobre o qual existe
um investimento relevante; (ii) inexisténcia de informacéo financeira atualizada que permita aferir sobre
a valorizacao e recuperabilidade de alguns investimentos. Adicionalmente, o Relatério de Auditoria do
Fundo Especial de Investimento Aberto Caixagest Imobiliario Internacional inclui uma énfase sobre a
elevada exposicao do seu ativo ao mercado imobiliario (83% do VLGF), tendo sido solicitada
autorizacdo a CMVM, em 7 de marco de 2014, para que o Fundo se converta em Fundo Especial de
Investimento Imobilidrio, processo que deixou de ter suporte regulamentar com as alteracdes
legislativas entretanto ocorridas, pelo que a Sociedade Gestora aguarda aguardou a publicacao da do
versdo mais atual do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (Regime de Gestéo de
Ativos) que ocorreu a 29 de dezembro de 2023, que veio definir as condicBes para transformacéo de
QIC, o que permitird formalizar, até ao final do periodo de ajustamento previsto nesse regulamento,
definido para final de junho de 2024, a proposta de transformacdo do Fundo em Organismo de
Investimento Alternativo em Valores Mobiliarios, no sentido de aferir das possibilidades de adequacao
do Fundo as tipologias de OIC vigente. E nossa expectativa que as situacdes identificadas nos
relatorios de auditoria dos fundos sob nossa gestao nao tenham impactos materialmente relevantes na
continuidade das operac¢6es dos Fundos e nas demonstragfes financeiras da Caixa Gestao de Ativos
SGOIC, SA..
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21. SISTEMA DE INDEMNIZACAO AOS INVESTIDORES (SII)

A Sociedade detém na rubrica “Ativos financeiros disponiveis para venda” Obrigacdes do Tesouro
aceites pelo Sl passiveis de serem dadas em penhor no ambito dos ativos sob gestdo. Conforme
referido na Nota 2. m), 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. Esta carteira € ajustada consoante as necessidades de reforco do penhor

decorrentes do nivel de responsabilidades perante terceiros (Nota 20), conforme regras determinadas
pelo préprio SilI.

22. SALDOS E TRANSACOES COM ENTIDADES RELACIONADAS

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, os principais saldos do balanco e os resultados gerados pela
Sociedade em transacdes efetuadas com entidades do Grupo CGD foram os seguintes:

2023
. . Ca?xa . Caixa
Nota CGD CGD Pensdes Caixa Capital Se.n/lqos Caixa Bl Imobiliario Total
Partilhados
Ativo
Disponibilidades 4 4,009,769 4,009,769
Deposito a prazo 40,000,000 - - 40,000,000
Outros ativos 8 9,194,934 84,580 9,317 9,288,830
53,204,703 84,580 9,317 53,298,599
Passivo
Outros passivos 10 (1,426,901) (13,524) - (2,779) (369) (3,694) (1,447,266)
(1,426,901) (13,524) - (2,779) (369) (3,694) (1,447,266)
Gastos e perdas
Comissdes 14 (2,296,528) (41) - (2,296,568)
QOutros encargos administrativos 18 (1,665,849) (129,515) (18,792) (23,709) (31,991) (1,869,855)
Rendimentos e ganhos -
Juros e rendimentos similares 13 606,785 - 606,785
Comissdes 14 51,293 163,455 - 214,747
Qutros rendimentos operacionais 15 1,016,469 223,201 126,003 - 55,680 - 1,421,354
(2,287,830) 257,101 126,003 (18,792) 31,971 (31,991) (1,923,537)
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2022
Caixa
Nota CGD CGD Pensbes Caixa Capital Senvicos Caixa Bl Total
Partilhados
Ativo
Disponibilidades 4 45,442,299 45,442,299
Deposito a prazo - - - -
Outros ativos 8 8,935,667 325,978 9,513 9,271,158
54,377,966 325,978 9,513 54,713,457
Passivo
Outros passivos 10 (1,004,092) (8,317) - (3,079) (1,015,488)
(1,004,092) (8,317) - (3,079) - (1,015,488)
Gastos e perdas
Comissdes 14 (1,839,113) (51) - - - (1,839,165)
Outros encargos administrativos 18 (1,613,098) (101,153) - (32,768) (5,000) (1,752,018)
Rendimentos e ganhos
Juros e rendimentos similares 13 - -
Comissdes 14 32,677 729,713 - - - 762,390
Outros rendimentos operacionais 15 924,433 308,655 119,673 - 58,570 1,411,330
(2,495,101) 937,164 119,673 (32,768) 53,570 (1,417,463)

Orgéos de gestéio

No exercicio de 2023, os membros do Conselho de Administragcdo da Sociedade eram:

. Ana Cristina Vale Brizido
. José Pedro Gomes Rodrigues
. Paulo Jorge Santos Ribeiro

No exercicio de 2022, os membros do Conselho de Administragcdo da Sociedade eram:

. Paula Cristina Candido Geada (renuncia ao cargo a 31 de maio de 2023)
. Ana Cristina Vale Brizido

. José Pedro Gomes Rodrigues

o Ricardo César Ribeiro Ventura Ferreira Reis

Nenhum dos membros do Conselho de Administrac&o contraiu créditos junto da Sociedade nem detém

titulos representativos do seu capital social.

Orgao de fiscalizacdo

No exercicio de 2022 e 2023, os membros do Conselho Fiscal eram:

. Jorge Fernando Regateiro de Jesus Carvalheiro
o Maria Manuel Cruzeiro Seabra da Costa

. Vitor Manuel Sequeira Simdes

. Tania Sofia Luis Mineiro (suplente)
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As remuneragdes atribuidas nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e de 2022 aos 6rgaos
de gestéo e de fiscalizacdo ascenderam a 574.636 euros e 459.867 euros, respetivamente (Nota 16).

Revisor Oficial de Contas

Os honorarios da Ernst & Young Audit & Associados, SROC, Revisor Oficial de Contas, para o exercicio
de 2023, excluindo Imposto Sobre o Valor Acrescentado, apresentam-se abaixo:

Remuneragéo
Exercicio de 2023 (€)

Certificacdo Legal das Contas a sociedade 17.500
Elaboracg&o do relatério sobre o Controlo Interno 24.200
Procedimentos de salvaguarda de bens de clientes 3.775

Total: 45.475

Nota: aos valores mencionados acresce IVA

23. PROVEITOS POR MERCADOS GEOGRAFICOS

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

24. CONSOLIDACAO

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as demonstracdes financeiras da Sociedade foram 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.

25. JUSTO VALOR E RISCOS FINANCEIROS

Justo valor

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022, o Conselho de Administracdo da Sociedade entende que o
justo valor dos instrumentos financeiros ativos e passivos registados ao custo amortizado néo difere
significativamente do seu valor contabilistico. Por outro lado, as Obriga¢cdes do Tesouro registadas na
rubrica “Ativos financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral” encontram-se valorizadas
ao justo valor apurado com base na cotacéo divulgada na Reuters e/ou Bloomberg.

Risco de crédito

A Sociedade considera que, face a sua atividade, ndo se encontra diretamente exposta a risco de
crédito. De referir que os ativos da Sociedade correspondem, essencialmente, a disponibilidades e
aplicacdes junto da CGD, Obrigacdes do Tesouro, bem como a comissfes de gestdo a receber dos
Fundos mobiliarios, imobiliarios e das carteiras por si geridas.
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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 os seus excedentes de tesouraria em
aplicacdes financeiras domiciliadas na CGD e em Obrigac8es do Tesouro. Em 31 de dezembro de 2023
e 2022, a Sociedade nao tinha contraido financiamentos.

26. EVENTOS SUBSEQUENTES

N&o foram identificados eventos subsequentes relevantes
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12. CUMPRIMENTO DAS ORIENTAQOES LEGAIS
1. Objetivos de Gestao (artigo 38° RIJSPE)

O Estado Portugués, através da sua participada Caixa Geral de Depésitos, é detentor da totalidade do
capital social da Caixa Gestao de Ativos S.G.O.1.C., S.A..

As orientac@es de gestdo definidas pelo acionista sdo as seguintes:

- Consolidacdo do crescimento rentavel, através da captacédo de produtos de valor acrescentado, da
obtencao de uma posicao de lideranca de mercado e da aposta na qualidade das solucdes 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 minoracdo de riscos.
Implementacdo do projeto ROCI (para controlo e monitorizagdo do risco operacional e controlo
interno), investimento em tecnologias de informacédo que permitam melhorar a capacidade de gestao
e controlo de risco dos investimentos, e captagdo de talentos em recursos humanos em areas
consideradas prioritarias.

No cumprimento das Praticas de Bom Governo, a Caixa Gestao de Ativos elabora anualmente um plano
de atividades e orcamento que corporiza 0s objetivos estratégicos e o0s objetivos operacionais
estabelecidos, o qual segue o processo de apresentacdo e aprovagdo em vigor no Grupo CGD.

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

Anualmente, a atividade desenvolvida pela Caixa Gestéo de Ativos, e o cumprimento dos objetivos séo
objeto de avaliagao integrada no Relatério e Contas.

O acionista promove 0 acompanhamento mensal da informacéo prestada pela Caixa Gestéo de Ativos,
solicitando esclarecimentos sobre o desenvolvimento das diferentes rubricas, quer de producéo quer
de resultados.

2. Divulgacgao Prazo Médio de Pagamentos (PMP)

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

3. Recomendac¢des do Acionista - Diligéncias e Resultados Obtidos

Aguando da aprovacao das contas do exercicio anterior, 0 acionista ndo emitiu qualquer recomendacéo
adicional.

4. Remuneracdes/honorarios dos Orgdos Sociais e Auditor Externo

Os membros dos 6rgaos de administragcdo da Sociedade sdo considerados gestores publicos e as suas
remuneragdes estdo abrangidas pelas regras decorrentes do Estatuto do Gestor Pablico (EGP). Em
conformidade, a Sociedade respeitou integralmente as normas legais estabelecidas para a fixacao das
remuneracdes dos 6rgaos sociais.
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Ver ponto VII.D do relatério do Governo Societario 2023.

5. Aplicacéo do disposto no artigo 32° e 33° do Estatuto do Gestor Publico

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

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

A CGD tem vindo a promover um conjunto de iniciativas que visam a reducéo de despesa e a promoc¢ao
de maior eficiéncia de alguns processos, entre 0s quais se incluem a gestdo de viaturas e da frota
automovel no Grupo CGD.

Nesse sentido, a Comissdo Executiva da CGD estabeleceu, através de normativo interno, o
regulamento da Politica Corporativa de Viaturas de Servi¢co do Grupo CGD, que impde a uniformizacao
dos critérios e dos processos relacionados com a aquisi¢do, a afetacdo e a utilizacdo de viaturas de
servigco, no ambito das empresas do Grupo, centralizando na CGD a gestéo dos respetivos processos.

Gastos com comunicacdes

Gastos com comunicagdes
Membro do CA Plafond Mensal
.. Valor anual
Definido
ANA CRISTINAVALE BRIZIDO 120 n.d.
JOSE PEDRO GOMES RODRIGUES 120 n.d.
PAULO JORGE SANTOS RIBEIRO 120 n.d.

n.d. - ndo disponivel

Gastos com viaturas

Gastos associados a viaturas
Membro do CA
Combustivel Portagens Total
ANACRISTINAVALE BRIZIDO 1,210 65 1,275
JOSE PEDRO GOMES RODRIGUES 1,547 27 1574
PAULO JORGE SANTOS RIBEIRO 45 18 63

6. Despesas ndo documentadas ou confidenciais

N&o foram realizadas quaisquer despesas ndo documentadas ou confidenciais.

7. Relatério sobre remuneracdes pagas a mulheres e homens

O documento pode ser consultado no sitio institucional da Caixa Geral de Dep6sitos em:

https://www.cqgd.pt/Institucional/Governo-Sociedade-CGD/Praticas-de-Bom-

Governo/Documents/RCRHM 2021.pdf
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8. Relatoério anual sobre prevencéo da corrupcéao

A Sociedade dispde de uma Politica corporativa de Prevencdo de Riscos de Corrupcao e Infragcbes
Conexas que constitui um instrumento de sistematizacdo das medidas de prevencdo e combate as
diversas formas que a corrupcao pode assumir, vincando os principios de atuacdo, consagrando os
deveres de conduta profissional preventivos e repressivos nesta matéria e instituindo medidas de
prevencao e os respetivos responsaveis e principios aplicaveis a monitorizacao, avaliacao e atualizacao
da prépria Politica.

9. Normas de Contratagéo Publica

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

- Transparéncia;

- Responsabilidade social:

- Desenvolvimento sustentavel;

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

No ambito da aquisicdo de bens e servigos, a Caixa Gestdo de Ativos adota procedimentos que tém
subjacentes principios econémicos e de racionalidade de gestdo. A sele¢édo dos fornecedores, sempre
gue possivel, tem em consideracdo o seu relacionamento com a CGD e resulta da analise comparativa
das diferentes propostas recolhidas junto de diversos fornecedores, sendo que 0s respetivos contratos
séo formalizados por via de troca de correspondéncia ou através de um contrato formal.

A realizac&o de despesas, por seu turno, tem subjacente um processo de autoriza¢do que decorre do
regime de competéncias delegadas pelo Conselho de Administragéo.

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

10.Sistema Nacional de Compras Publicas (SNCP)

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

Os aspetos mais relevantes do funcionamento da CSP e do exercicio da sua atividade estdo
consignados em documentos especificos, que foram divulgados internamente, designadamente ao
nivel da transparéncia dos procedimentos seguidos na aquisicdo de bens e servicos, bem como na
prevencdo do branqueamento de capitais. A atividade do CSP é orientada pelo cumprimento rigoroso
das normas legais, regulamentares, de ética, deontologia e boas préaticas.
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11. Parque de Veiculos do Estado (frota automovel)

CAIXA GESTAO DE ATIVOS

N&o é aplicavel a Sociedade, contudo inserida na estratégia global de reducao de custos, a Sociedade
tem promovido um conjunto de iniciativas que tém como objetivo a racionalizacdo da gestdo da frota
de viaturas, de que se destaca a promocao de um processo continuo de revisdo dos valores de renda

anual, que se tem traduzido numa reducédo dos plafonds de atribui¢&do de viaturas.

12. Medidas de reducao dos gastos operacionais, do niumero de efetivos e de cargos dirigentes

N&o foram definidas medidas de reducao de gastos com comunicacdes, ajudas de custo e deslocacdes,
e ndo foram definidos objetivos de redugéo do nimero de efetivos e de cargos dirigentes.

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

N&o foram realizadas auditorias pelo Tribunal de Contas nos ultimos trés anos.

14. Quadro de informagao publicada no site da Sociedade (www.caixagestaodeativos.pt) a data de

31 de dezembro de 2023

Informacéo a constar no site da Sociedade

Divulgacéo

SIN/N.A.| Data Atualizagdo
Estatutos S marco 2020
Caraterizagdo da Empresa S abril 2023
Funcao de tutela e acionista S (?ntglilezrgzz)
Modelo de Governo | Membros dos Orgéos Sociais
* |dentificagdio dos Orgéos Sociais S setembro 2023
* Estatuto Remuneratorio Fixado S abril 2023
* Divulgacéo das remuneracdes auferidas pelos Orgéos Sociais S abril 2023
Ad;ilgizggé%igéo das fungdes e responsabilidades dos membros do Conselho de S setembro 2023
* Apresentacado das sinteses curriculares dos membros dos Orgdos Sociais S abril 2023
Informacéo Financeira histérica e atual S abril 2023
Principios de Bom Governo
* Regulamentos internos e externos a que a empresa esta sujeita S abril 2023
* Transag0Oes relevantes com entidades relacionadas abril 2023
* Qutras transacgtes abril 2023
* Andlise da sustentabilidade da empresa nos dominios:
- Econdmico S abril 2023
- Social S abril 2023
- Ambiental S abril 2023
* Codigo de Etica e de Conduta S outubro 2022
* Avaliacdo do Cumprimento dos Principios de Bom Governo S abril 2023
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APENDICE 1

As informacbes relativas as remuneragdes e outros gastos com os Orgédo Sociais encontram-se
registadas no Relatério do Governo Societario 2023, no capitulo “VIl. Remuneragdes”.

APENDICE 2 - Quadro Resumo do Cumprimento das Orientacdes Legais

Cumprimento das obrigagdes legais 2022 C;ump:\llmennt.c;. J:(;stri)f(i)(;‘]a:gédoérz?arglr(i:(i)a
Objetivos de Gestédo X Ponto 1.
Evolugéo do PMP a fornecedores X Ponto 2.
Divulgacéo dos Atrasos nos Pagamentos ("Arrears") X Ponto 2.
Recomendac¢éo do acionista na ultima aprovacgdo de contas X Ponto 3.
Utilizac&o cartdes de crédito (n.° 1 do artigo 32° do EGP) X Ponto 5.
Reembolso de despesas de representagdo pessoal X Ponto 5.
Aplicagdo das Normas de contratac@o publica pela empresa X Ponto 9.
Contratos submetidos a visto prévio do TdC X Ponto 10.
Auditorias do Tribunal de Contas X Ponto 13.
Parque Automovel X Ponto 11.
N° trabalhadores X Ponto 12.
N° cargos dirigentes X Ponto 12.

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

Opiniéo

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas de Caixa Gestéo de Ativos, SGOIC, S.A. (a Entidade), que
compreendem o Balanco em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de 66.867.908 euros e um total de
capital préprio de 42.042.352 euros, incluindo um resultado liquido de 16.027.242 euros), a Demonstracgao do
Resultado e do Outro Rendimento Integral, a Demonstracéo das Alteracdes no Capital Proprio e a Demonstracéo
dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstragdes financeiras, incluindo
informagdes materiais sobre a politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posicao financeira de Caixa Gestdo de Ativos, SGOIC, S.A. em 31 de dezembro de 2023 e
o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opinido

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

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

Enfase

As demonstracdes financeiras, com referéncia a 31 de dezembro de 2023, dos 30 fundos de investimento
mobilidrios e dos 5 fundos de investimento imobiliarios sob gestédo da Entidade foram examinados por outra
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, a qual emitiu os respetivos relatorios de auditoria a 9 e 14 de fevereiro
de 2023 e 14 e 15 de fevereiro de 2023, respetivamente. Conforme divulgado na Nota 20 do anexo as
demonstragdes financeiras, os Relatorios de Auditoria dos Fundos denominados Fundo Caixa Private Equity -
Fundo de Investimento Alternativo Aberto em Valores Mobiliarios e Caixagest Energias Renovaveis- Fundo de
Investimento Alternativo Mobiliario Aberto, incluem reservas por limitagdo de ambito relativos a (i)
indisponibilidade de relatdrio de auditoria de um Fundo sobre o qual existe um investimento relevante ; (ii)
incerteza sobre os impactos no valor patrimonial de um Fundo, com investimento relevante, com reservas por
limitacdo constantes no seu relatdrio de auditoria; e (iii) inexisténcia de informacao financeira atualizada que
permita aferir sobre a valorizagdo e recuperabilidade de alguns investimentos. A nossa opiniao ndo é modificada
em relacéo a esta matéria.

Responsabilidades do 6rgéo de gestao e do érgao de fiscalizacdo pelas demonstracdes
financeiras

O orgéo de gestdo é responsavel pela:

preparacéo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicéo
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

elaboracgéo do Relatdrio de Gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criacdo e manutencéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro;

adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

Sociedade Anénima - Capital Social 1.340.000 euros - Inscri¢do n.© 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigdo N.© 20161480 na Comiss&do do Mercado de Valores Mobiliarios
Contribuinte N.© 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob 0 mesmo nimero
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avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O orgao de fiscalizacéo é responsavel pela superviséo do processo de preparacao e divulgacéo da informacao
financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragées financeiras como um
todo estao isentas de distor¢Ges materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatoério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracoes
financeiras.

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

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

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

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgédo de gestéo;

concluimos sobre a apropriacéo do uso, pelo 6rgao de gestdo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢Bes que possam suscitar davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencao no nosso relatdrio para as divulgacgdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes e 0s acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governacdo, incluindo o érgao de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

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

Sobre o Relatdrio de Gestéo

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. ) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatorio de Gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a
informacao nele constante é concordante com as demonstrac@es financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciacdo sobre a Entidade, ndo identificAmos incorrecdes materiais.

Lisboa, 6 de marco de 2024

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

Assinado por: Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes
Pinto
Num. de Identificacdo: 08539023
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Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto - ROC n.© 1230
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Parecer do Conselho Fiscal sobre o Relatorio e Contas

Exercicio de 2023

Em cumprimento do disposto na alinea g) do n21 do artigo 4202 e do artigo 4522, ambos do
Cadigo das Sociedades Comerciais, compete ao Conselho Fiscal emitir o relatério anual sobre a
acdo fiscalizadora e dar parecer sobre o relatério do Conselho de Administracdo e as
Demonstragdes Financeiras da Caixa Gestdao de Ativos, SGOIC, S.A. (“Caixa Gestdo de Ativos”)

referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2023.

No ambito das competéncias de fiscalizagdo atribuidas ao Conselho Fiscal pela Lei e Estatutos, e
tendo em consideracdo o modelo de governacao seguido pela Caixa Gestdo de Ativos, o
Conselho Fiscal procedeu ao acompanhamento da Administracdo, Gestao e dos Resultados da

Caixa Gestdo de Ativos, destacando-se relativamente ao exercicio de 2023:

a) A participacdo na reunido do Conselho de Administracdo realizada em 29 de fevereiro de
2024 onde foi apresentado e aprovado o Relatdrio e Contas de 2023;

b) A promocao e realizagdo de reuniGes com a equipa da Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas responsdvel pelos trabalhos de auditoria, e com os responsaveis da Caixa Gestao de
Ativos, nomeadamente, a Administradora Executiva, Dra. Cristina Brizido, a Contabilista
Certificada, a responsavel pela Direcdao de Supervisdo e Compliance e com a responsavel
pela Auditoria Interna da CGD;

¢) A andlise do Relatdrio e Contas de 2023, da Certificacdo Legal de Contas de 2023, que
apresenta uma énfase, com a qual concordamos, e do Relatério do Governo Societério de
2023, sobre o qual emitimos parecer em 19 de Fevereiro de 2024;

d) A consulta de diversa documentacdo, legislacdo e regulamentos.

Durante o exercicio de 2023, o Conselho Fiscal efetuou oito reunifes, tendo os seus membros
efetivos estado presentes em todas elas. De todas as reuniées foram elaboradas as respetivas

atas. Dos trabalhos realizados destacam-se os seguintes:

a) Emissdo, em 6 de fevereiro de 2023 do parecer sobre o relatério de governo societario de
2022;

b) Emissdo a 13 de margo de 2023 do parecer sobre o relatdrio e contas do exercicio de 2022;

¢) Emissdo a 6 de Junho do parecer sobre o plano de atividades e orcamento 2023-2025;

d) Emissdo a 30 de junho de 2023, do relatorio de autoavaliagdo sobre a adequacao e eficacia
dos sistemas de governo e controlo interno de 2023, em cumprimento do regulamento n2

9/2020 da CMVM;

1afch
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e) Emissdo a 7 de Setembro de 2023 do parecer sobre a Politicas de TransacGes com Partes
Relacionadas;

f) Emissdo a 12 de Setembro de 2023 do parecer sobre a eleicdo do ROC para o mandato de
2023-2025;

g) Emissdo a22 de Novembro de 2023 do parecer do conselho fiscal sobre plano de actividades
da auditoria interna;

h) Emissdo a 27 de Novembro de 2023 do parecer sobre a transposicdo da OS 03/201 (V3)

Corporativa da CGD Politica de Remuneragao dos Colaboradores do Grupo CGD.

Andlise do Relatdério do Governo Societario 2023

O Conselho Fiscal analisou o Relatdrio do Governo Societario elaborado pelo Conselho de
Administracdo da Caixa Gestdo de Ativos, sendo de destacar o cumprimento das praticas de bom
governo por parte da Caixa Gestdao de Ativos e uma efetiva segregacdao das funcdes de

administracdo e fiscalizacdo, desde a data de nomeacdo dos novos érgaos sociais.

O Conselho Fiscal tomou conhecimento do bom grau de cumprimento de todas as orientagdes
legais, conforme destacado pelo Conselho de Administragdo no seu Relatério do Governo

Societario.

Andlise do Relatdrio e Contas 2023

A Caixa Gestdo de Ativos apresentou resultado liquido positivo de 16.027.242 €, o que se traduz
num aumento face ao mesmo periodo do exercicio anterior em cerca de 16%, sendo de destacar

o seguinte quanto a evolugdo da atividade, resultados e balango durante o exercicio de 2023:

a) No final do ano, o volume sob gestdo de fundos mobilidrios geridos pela Caixa Gestdo de
Ativos encontrava-se avaliada em 6.459 milhGes de euros, mais 3,1% do que no ano anterior;

b) No final do ano, a carteira de fundos imobilidrios geridos pela Caixa Gestdo de Ativos
encontrava-se avaliada em 659 milhdes de euros, menos 27.5 % do que no ano anterior;

c¢) Durante o ano de 2023, o volume sob gestdo relativamente a Gestdo Discriciondria de
Carteiras cresceu cerca de 3.287 milhGes de euros, devido a entrada da carteira de um
grande Cliente Institucional e o valor da Consultoria para Investimentos registou uma
diminuicdo 235 milhdes de euros. No final do ano, o montante sobre gestio e
aconselhamento na Caixa Gestao de Ativos era de 9.866 milhdes de euros cerca de 44.8%

acima do ano anterior;

{afch
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d)

e)

f)

g)
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Em 2023, o Produto Bancario aumentou para 34,2 milhdes de euros, o que correspondeu a
um crescimento 13% face ao periodo homdlogo. Este aumento ficou a dever-se aos
rendimentos de comissdes de gestdao e aconselhamento que totalizaram 34,6 milhGes de
euros, mais 12% que no ano anterior;

O total do Ativo aumentou durante 2023 em 3,4 M€ para 66,8 M€ (+5,5%) face a 31 de
dezembro de 2022, em resultado, sobretudo do aumento dos rendimentos a receber de
comissoes de gestdo discricionaria;

O total do passivo aumentou durante 2023 em 1,2 M€ para 24,8 M€ (+5,1%) face a 31 de
dezembro de 2022;

O total do capital proprio aumentou durante 2023 em 1,2 M€ para 42,0 M€ (+5,7%) face a
31 de dezembro de 2022.

O Conselho Fiscal entende que as Demonstra¢des Financeiras da Caixa Gestdo de Ativos

satisfazem as normas legais aplicaveis e refletem a posicdo dos registos contabilisticos e da

atividade desenvolvida, representando de forma adequada a situagdo patrimonial, econdmica e

financeira.

PARECER

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

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

a)

b)

c)

O Relatdrio do Conselho de Administragdo satisfaz e cumpre os requisitos legais aplicaveis;
As DemonstragGes Financeiras do exercicio de 2023 satisfazem e cumprem os requisitos
legais e contabilisticos aplicaveis, traduzindo uma imagem verdadeira e apropriada da
situacdo patrimonial e dos resultados da Caixa Gestdo de Ativos;

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

relatério ndo contraria as disposicdes legais e estatutarias aplicaveis.

pelo que recomendam a aprovacao pelo acionista.
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Por fim, o Conselho Fiscal expressa os seus agradecimentos ao Conselho de Administracao, aos
responsaveis e demais colaboradores das diferentes Dire¢des da Caixa Gestdo de Ativos e a

equipa da Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, por toda a colaboragao prestada.

Lisboa 6 de marco de 2024

Assinado por: JORGE FERNANDO REGATEIRO DE JESUS CARVALHEIRO
Num. de Identificagdo: 10825479
Data: 2024.03.07 17:26:24+00'00'

Jorge Fernando Regateiro de Jesus Carvalheiro

Presidente
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Maria Manuel Seabra da Costa

Vogal

Assinado por: Vitor Manuel Sequeira Simoes
Num. de Identificagdo: 05666304
Data: 2024.03.07 16:32:57+00'00'

Vitor Manuel Sequeira Simdes

Vogal
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