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Relatorio de Gestao
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1. Introdugao

MNos termos do n®3 do artigo 64° do Decreto-lei
12/2006, de 20 de janeiro e da Norma
Regulamentar n°7/2010, de 4 de junho, que
determina que deve ser elaborado um relatério e
contas para cada fundo de pensdes, reportado a
31 de dezembro de cada ano, o qual deve refletir
de forma verdadeira e apropriada o ativo, as
responsabilidades e a situacdo financeira do
fundo, devendo o seu conteldo ser coerente,
global e apresentado de forma imparcial.

2. Enquadramento Macroeconomico

De acordo com o FMI', em 2015, a atividade
economica mundial manteve-se moderada, O
crescimento em mercados emergentes e em
desenvolvimento, enquanto responsavel por mais
de 70 por cento do global de crescimento
diminuiu pelo quinto ano consecutivo, enguanto
uma modesta recuperacac continuou  nas
economias avancadas.

Trés transicdes-chave continuam a influenciar as
perspetivas mundiais: (1) o abrandamento gradual
e reequillbric da atividade econdmica na China
longe de investimento e de produgdo para o
consumo e servigos, (2) precos mais baixos para a
energia e outras commodities, e (3) o inicio do
ciclo de subida das taxas de juro da Reserva
Federal, emn contraste com o reforgo da politica
expansionista do Banco Central Europeu.

No geral, as condig@es financeiras, nas economias
avancadas, continua a ser muito acomodaticia.
Perspetivas de um aumento gradual das taxas de
juro nos Estados Unidos, bem como episédios de
volatilidade financeira e as preccupagdes sobre as
perspetivas de cCrescimento de  mercados
emergentes tém contribuido para o apertar das
condicdes financeiras externas, declinio dos
movimentos de capital, e mais depreciacBes
cambiais, em muitas economias de mercados
emergentes.

! Fumbo Monetdrio Imesnacional
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Em 2015, a Zona Euro prosseguiu um modesto
mavimento de relancamento da  atividade
econtmica, apesar da convergéncia de um
conjunto de fatores favoraveis — gue vai desde as
baixas taxas de juro, a queda do preco do barril de
petrileo, passando pela desvalorizagdo do Euro.
Voltou a crescer embora em niveis ainda muito
débeis, Estima-se que a ecenomia tenha registado
um incremento anual de 1,6% (0,9%- 20147,

A taxa de inflacio manteve-se em niveis muito
baixos e praximos de zero, ainda que o BCE tenha
implementado  um programa de estimulos
monetarios. Em causa esteve o baixo preco das
matérias-primas, nomeadamente os pregos dos
bens energéticos. A inflagdo core manteve-se
também em niveis reduzidos, em linha com a
gueda dos pregos do petrdleo.

A Zona Euro terminou o ano de 2015 com uma
taxa de inflacago média anual de 0,0% em
dezembro (0,4% - 2014). A previsdo da Comissao
Europeia’ para a taxa anual de inflagio (variagdo
homdloga) é de 0,5% para 2016 e de 1,5% para
207

De acordo com a Comissao Europeia, nas suas
projeces econdmicas de inverna’, o crescimento
economico da Zona Euro ird acelerar ligeiramente
em 2016 e 2017, mas o ritmo sera menor em
2016 do que as estimativas anteriores devido ao
aumento dos riscos globals,

£ esperado que o Produto Interno Bruto (PIB) da
Zona Euro cresca 1,7% em 2016 e 1,9% em
2017. Os fatores externos sao vistos como oS
principais riscos para a8 economia da Zona Euro,
gue vai continuar a crescer em maior parte por
causa do consumo doméstica,

"0 crescimento moderade da Europa estd enfrentando
fusores desfvonidveis, do crescimento mais lento  dos
miercados emergentes come a Ching, do coméreio global
mis frace ¢ das tensdes geopoliticas wizinbs & Europa”
(Valdis Dombrovskis-2016).

Apés uma recessdo prolongada, a economia
portuguesa comecou a recuperar em 2013, O PIB
real tem aumentado, em termos anuais, desde o

* Fante Eisrostat
! *Ingtiurionsl Papers™ 20 | 2006 4 de fevereito de 2006
4| narivumional Papens™ 20 | 2016 4 de fevereira de 2016
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guarto trimestre de 2013, apds onze trimestres
consecutivos de crescimento negativo.

Recentemente, o crescimento econdmico tem sido
induzido por uma aceleragdo do consumo privado
e do investimento. Os Gltimos dados sobre o clima
econdmico e os indicadores de confianga apontam
para uma prossecucac da retoma da procura
interna, enquanto as importacbes crescem mais
acentuadamente do que as exportagbes,

Prevé-se que a expansdao economica acelere
ligeiramente a medio prazo, gragas a melharia
gradual das condictes de financiamento e da
procura externa

A Unidade Técnica de Apoic Orgamental (UTAQ)
estima que o défice pablico tenha ficado em 3,3%
(3,9% - 2014) do PIB, sem contar com as medidas
tempordrias (one-off), como é o caso da
intervencdo publica do Estado no Banif. Incluindo
gste impacto, o valor do défice tera sido de 4,4%
do Produto Interno Bruto,

Mesmo excluindo as medidas pontuais, o objetivo
do défice fica acima do previsto, 2,7% do PIB.

Indicadares Econdmicos

40 longo do ano de 2015, o Conselho do Banco
Central Europeu manteve a taxa de juro de
referéncia em 0,05%, com o objetivo de incentivar
os bancos a procurarem aplicagbes mais atrativas,
nomeadamente através do finandamento das
empresas estimulando a atividade, o investimento
e a criagdo de empregos. O BCE continua com o
programa de compra de ativos e injetar, desta
forma, liquidez na economia,

Mo mercado monetdrio do euro, as taxas Euribor
médias atingiram em dezembro minimas histdricos
nos varios prazos, -0,133% no prazo de 3 meses,
a 1712, -0,051% nos 6 meses e 0,039% nos 12
meses, a 3/12.

O ano terminou com valores negativos similares
aos minimos histéricos nos prazos 3 e 6 meses, -
0,131% e -0,04%, respetivamente e uma Euribor
de 0,06% a 12 meses. A descida significativa dos
valores médios anuais face a 2014, para -0,020%
(2014: 0,205%) a Euribor a 3 meses, 0,053%
(2014: 0,303%) nos 6 meses e 0,168% (2014;
0,469%) nos 12 meses, reflete a politica
menetaria do BCE,
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Evolugao das taxas Eunbor e da taxa de referéncia do Banco
Central Europeu 2013-2015
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Conforme dados da agéncia Eurostat, o Produto
Interno Bruto, PIB, da Zona Euro avancou 0,1%
nos trés meses finais de 2015 para 1,8% (2014:
0,9%), em relacdo a igual periodo do ano anterior.
A economia da Zona Euroc registou um
crescimentc anual de 1,6% em 2015 (2014
0,9%).

Em Portugal o PIB registou, no dltimo trimestre de
2015, um crescimento de 1,3% em volume face
ao periodo homologo (2014: 0,6%), mas em
desaceleracao face ao registo de 1,4% do terceiro
trimestre, o gue se traduz num abrandamento de
0,1 pontos percentuais. Em 2015, o Produto
Interno Bruto aumentou 1,5% em volume, mais
0.6 pontos percentuais do que o verificado no ano
anterior (2014: 0,9%)

Variagdo homdloga trimestral do PR (% em volume)
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A taxa de desemprego na Zona Euro recua
gradualmente desde do valor maximo registado
em setembro de 2013, a taxa estimada para o 4°
trimestre de 2015 foi de 10,4% (2014: 11,4%),
sendo que este valor @ inferior em 0,2 pontos
percentuais ao estimado para o trimestre anterior.
Em termos de média anual, a taxa de desemprego
fixou-se em 11,2% em 2015, o que representa
uma diminuigdo de 0,4 pontos percentuais em
relacao a 2014,
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Em Portugal depais da forte queda registada entre
Margo e Junho, a taxa de desemprego estabilizou
em 11,9% no terceiro ftrimestre de 2015,
terminande o ano de 2015 com um valor de
12,2% (13,5%:2014) menos 0,2 pontos
percentuais relativamente ao trimestre anterior.

A meédia anual a taxa de desemprego foi de
12,5% (14%:2014).

A taxa de desemprego em Portugal continua a ser
uma das mais elevadas da Zona Euro.

Taxa de desemprega (em %)
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Em termos médios anuais, a inflagdo na Zona do
Euro, medida pelo Indice Harmonizado de Precos
no Consumidor (IHPC), diminuiu de 0,4% em
2014 para 0,0% em 2015,

Em Portugal, durante o ano de 2015, taxa de
inflacdo voltou a valores positivos. O IHPC registou
uma taxa de variacdo anual média de 0,5%,
aumentando face ao crescimento negativo de -
0,2% registado em 2014.

Taxa de Varagio média anual do IHPC (em %)
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O mercado de divida pablica na zona euro
permanece protegido pela politica do BCE, que
tem atuado no mercado como comprador de
relevo. Recorda-se, por exemplo, que no caso de
Portugal, o montante estimado de intervengio é
equivalente a5  necessidades brutas de
financiamento do  Estado, se excluirmos o

Z)

ZURICH

“roliover” dos titulos de curto prazo. Pelo que este
& um suporte importante, que influencia e
condiciona em baixa os prémios de risco dos
Governes. O prémio de risco de Portugal na
maturidade de 10 ancs tern rondado 200 pontos
base.

Os prémios de risco dos titulos de divida pdblica
portuguesa mantiveram-se em niveis reduzidos
face ao passado recente, em parte refletindo a
correcdo  de  desequillbrios  existentes  nas
economias periféricas, mas sobretudo refletindo a
aquisicao deste tipo de divida pelo BCE.

Evolugdo das taxas de juro a 10 anos
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3. Atividade Fundos de Pensées em Portugal

0s fundos de pensdes sdo  instrumentos
financeiros com maior peso dentro das aplicaghes
financeiras disponiveis dentro do mercado das
refarmas.

Patriménio dos fundos de pensoes

De acordo os dados apresentados pela Autoridade
de Supervisdo de Seguros de Fundos de Penses,
ASF, no final de 2015 o valor dos ativas geridos
pelos fundos de pensdes era de 18,1 mil milhdes
de euros (2014: 17,5 mil milhdes de euros), o que
representa um acréscimo de 3,4% relativamente
ao ano anterior,

Durante o ano, registou-se um aumento de
10,3% nos montantes sob gestao dos fundos de
pensdes sob a forma de fundos abertos e de 2,4%
nos fundos fechados. Nos fundos abertos assistiu-
se a um crescimento de 4,5% nos valores sob
gestdo nos PPR e de 12% nos outros fundos
abertos e a uma queda de 0,3% nos PPA.

A carteira de investimentos das fundos de pensdes
esta repartida da sequinte forma:

2
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Composiclo das carteiras de investimento dos fundos de
pensses (em % por classe de ativos)
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Os fundos pensdes financiam principalmente
responsabilidades a meédic e longo prazo
(beneficios pds-emprego) sendo gue a composigao
das carteiras dos ativos financeiros dos fundos
encontra-se adequada a essas responsabilidades,
Os titulos de divida representam 46% do total,
dos quais, aproximadamente 28% sao titulos de
divida poblica. A exposicdo a fundos de
investimento & de 25%. A composi¢ao da carteira
de investimentos manteve-se  praticamiente
inalterada relativamente a 2014.

Fonte: ASF

Evolugao anual dos fundos de pensdes

Em dezembro de 2015 o mercado era constituido
por 217 fundos de pensaes (224 em 2014),

Evolugdo da estrutura de mercado dos fundos de penstes
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Durante 2015  registaram-se 0s  seguintes
movimentos:

Fundas Abetos PR - 1] o 0 M
Fundas Abamos FFAa 3 Q 1] 0 : |
Ouftod abectos -1 1 [} [} T m
Aesden colenes b= = N ] el
Fechados 8 5] 0 & e

Fomite: ASF

Mos fundos de pens@es fechados, verificou-se a
extingdo de oito fundos, um por transferéncia para
uma adesdo coletiva, dois apés transferéncia para
a Caixa Geral de Aposentaces na sequéncia da
publicagde do Decreto-lei n® 622015 de 23 de
abril, e os restantes por transferéncia para outro
fundo de penstes fechado. Nao se registaram
novos fundos de pensges fechados no ano de
2015,

Mos fundos abertos constituiram-se cnguenta e
quatro novas adesdes coletivas e extinguiram-se
vinte e trés adesdes coletivas. Em 2015 nao houve
movimentos nos fundos abertos PPR e PPA.

O nomero de fundos de pens@es diminui 3,1%
face a 2014,

ContribuicGes

Durante o ano de 2015 registou-se um volume de
contribuicdes pagas para fundos de pensbes de
906.437 M€, o gue representol um decréscimo
de 52,9% relativo a 2014 (1.923.935 ME).

A variacao negativa é transversal ao todo o tipo de
fundos. Comparando com 2014, as contribuicdes
dos associados e participantes registaram uma
variacdo de -59,3% nos fundos de pensoes
fechados, enguanto nos fundos abertos
apresentaram um decréscimo 28,4 %, sendo gue
as contribuicdes para os fundos abertos que nao
PFR ou PPA, decresceram 32,9% relativamente a
2014,

Esta evolugdo resulta essencialmente da
diminuicdo das contribuicdes para fundos de
pensdes do setor bancario. Refira-se que em 2014
estes  (ltimos  apresentaram  contribuigtes
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extracrdindrias para fazer face as alteracbes de
pressupostos atuariais.
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Beneficios pagos

0 montante dos beneficios pagos apresentou um
crescimento  global de 13,3%, face ao ano
transato. Totalizaram em 2015, o montante de
592.131 M€ (2014: 528.743 M€},

Esta evolugdo resuliou  essencialmente do
acréscimo significativo de 188,8%, observado nos
fundos de pensées abertos, excluindo os fundos
PPR e PPA.
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Comritiglo defieds tare IES

Planos Berelicios Savde a [
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Regista-se ainda em 2015 que o volume de
contribuighes fol bastante superior ao montante
dos beneficios pagos (+51,3%).
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Fonte; ASF
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4. Fundos de pensdes aberto Zurich Vida
Empresas

A Zurich Vida iniciou a atividade como entidade
gestora em 31/12/96 com a constituicdo do Fundo
de Pensdes do Grupo Bex /Argentaria, criando, em
dezembro de 1997, o Fundo Aberto Zurich Vida
Empresas, onde gere Fundos individuais e
coletivos.

Mo final de 2015, & Zurich Vida tinha sob gestdo
um fundo de pensdes fechado e um fundo de
pensdes aberto com cinco adesdes coletivas e
duzentos e vinte adesdes individuais.

Evolugdo geral

Mo final de 2015 o montante gerido pelo fundo
de pensdes aberto Zurich Vida Empresas era de
4,508 MeE (2014: 3.821M€) que representa um
aumento de 18% relativamente a 2014. Esta
variagdo positiva deveu-se ao aumento de adesdes
individuais de 216 em 2014 para 220 em 2015,
uma nova adesdo coletiva e a valorizagdo da
unidade de participagao em 2015. A rentabilidade
média do fundo de pensdes foi de 3,18% (22,6%
em 2014). A valorizagao registada em 2015 deve-
se 4 politica protecionista do BCE® aplicada ao
mercado de divida plblica na Zona Euro.

A carteira de ativos financeiros do fundo de
penstes aberto Zurich Vida Empresas tem uma
forte componente de obrigagdes.

Evolucan do valor da unidade de participagdo em 2014-2015
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Estrutura

Durante o ano de 2015 registaram-se os seguintes
movimentos,
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Houve a constituicio de uma adesdo coletiva, e
nove adestes individuais e verificaram-se cinco
saidas por reforma

Contribuigbes e Beneficios Pagos

AN YA A15N4

Contribughes 1T6.720 G4 B36 -17.0%
Asocados T4 344 531.404 614,79%
Partcipantes 1,305 1.237 2.60%
Contribunies 19,330 PRI A5,67%
Tramferdncias GET BT E4 049 HT, 7%
Berefcios Pagos 653935 20475 ~BE.I%

Em 2015 registaram-se 644 836€ de contribuicoes
das quais 154.930€ s3o de contribuicdes
periddicas.  Verificaram-se 90425 ME de
beneficios pagos, -862% do que 2014, este
decréscimo deveu-se essencialmente 8
transferéncia, em 2014, de um participante de
uma adesao coletiva, o qual optou por uma
adesao individual deste fundo de pensdes aberto.
Os beneficios pagos foram na sua totalidade
reformas.

Situacdo Patrimonial do fundo

Em 2015 ndo houve alteragdes significativas na
gestao do fundo de pensdes.

Os ativos financeiros associados ao fundo de
penstes aberto Zurich Vida Empresas sdo geridos
pela Zurich — Companhia de Seguros Vida SA.

Mo guadro seguinte apresentamos a composicaan
da carteira de investimentos a 31/12/2015 do
fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas,
dividida pelas principais classes de ativos
financeiros:

T de s e R
ldgdes de enlidades cofadas arFrm F2915 -10,B3%
Chrigagdesd faxa fa 663621 £.278 2563 16, 78%
Dapostos § ordem em

é 126097 90508 -28.12%
wtugtes de Cridio
Aplcaches do Funda 3BTV 487 4 811 6ES 14,73%

Comparativamente a 2014 verifica-se um aumento
de 16,8% nos ativos das Obrigagdes a taxa fia.
Esta variacdo deve-se essencialmente a descida das
yields associadas aos titulos de divida portuguesa e
a compra deste tipo de ativos. Regista-se ainda
uma diminuicdo em depdsitos  bancarios,
justificado por contribuigdes efetuadas nos ltimos
dias de 2014 que nao se verificaram em 2015. As
percentagens por tipo de ativos mantiveram-se,
continuande as obrigagoes & taxa fixa a
representar mais de 90% da carteira de ativos,
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Os principios gerais da gestdo do fundo de
penstes assumidos pela entidade gestora devem
assegurar que:

a) os ativos financeiros que o fundo detém para
suportar as responsabilidades devern ser investidos
de forma apropriada tendo em consideragdo a
natureza e a duragdo dos beneficios futuros;

b) a gestdo dos ativos financeiros deve assegurar
gue os investimentos sao sempre efetuados no
melhor interesse para os particdpantes e
beneficidrios do fundo de pensdes;

c) os ativos financeiras devemn ser investidos de
forma a garantir seguranga, gualidade, liquidez e
rendimento no seu todo.

Tendo em conta estas regras, conclulmos que, a
politica de investimentos gue se encontra definida
cumpre o©s limites previstos na MNorma
Regulamentar n*9/2007-R.

Composican da carteira de investimanto do fundo de penstes
aberto Zurich Vida Empresas (em 9% ativos)

O fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
temn sob gest3o plancs de contribuicdo definida,
os quais representam 95% do valor patrimonio.
Tratando-se de planos de contribuicio definida
nac se justifica a elaboracdo de uma analise ALM
sobre estes planos uma vez que nao existem
responsabilidades futuras a finandar.

O fundo de pensdes tem um Gnico plano de
beneficio definido sobre gestao, sobre o qual é
feita analise de ALM.

Andlise ALM da adesdo coletiva n*007/000/A

Considerando os fluxos dos passivas, os fluxos dos
ativos financeiros e as variaveis macroecondmicas
das taxas de juro e da evolugdo do mercado de
capitais, o ALM estima os valores atuais e verifica o
matching dos ativos financeiras relativamente acs
passivos em termos de fluxos e de maturidades.



Pagina 8

Ma andlise ALM da adesdo 007/000/A, os fluxos
dos passivos foram calculados com a taxa da curva
cupdo zero da Zona Eure de 1,94% para 25 anos
(termpo de servico futuro médio estimado), que
pela sua definico & uma taxa de juro sem risco.
Nao tivernos em conta ajustes ao risco, em virtude
de o fundo s6 financiar as responsabilidades para
pagamento de pensoes a idade de reforma, pois
as pensdes quando concretizadas sdo adquiridas a
prémio Unico numa sequradaora,

Devido & dimensdo da peopulagdo, nos fluxes
calculados, ndo  prevemos  saidas  por
mortefinvalidez durante o ativo.

O present value, dos ativos financeiros é calculado
com a taxa da curva de cupao zero de cada pals
emitente que compde a carteira de obrigagbes do
fundo.

O present value dos passivos & calculado com a
curva da taxa de cupdo zero da zona euro para
periodos superiores ou iguais a um ano e para
periodos inferiores a um ano consideramos a taxa
Euribor.

Apresentamos seguidamente a analise ALM:
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No cendrio apresentado para 2015 observamos:

1) o welor atual dos ativos financeiros &
superior ao dos passivos.

2) Nos periopdos acima dos trinta anos, o
valor dos passivos & superior aos ativos.
Nio obstante o excesso de ativo de anos
anteriores & suficiente paa o
financiamento deste valor,
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Yalor emn Risco - VaR

O WaR & uma medida que fornece uma estimativa
para o valor do capital necessario adicional para
assegurar a cobertura de riscos incorridos pelo
fundo de pensdes, isto &, o valor das "perdas” ao
nivel dos ativos financeiros e dos passivos. O
harizonte temporal utilizado & no maximo 1 ano,
pais em condicdes narmais o patrimdnio de um
fundo de pensbes poderd ser liguidado no espaco
de tempe de 1 ano. Deste modo podemos ver que
para o 1 ano e com um grau de confianca de
099%, a probabilidade de ocorrer uma perda
superior a 13.480 Eur & de 1%.

Wall
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Expected Shortfall - ES

O expected shortfall complementa a informacgéo
do VaR, ao produzir também uma perda potencial
maxima, num horizonte temporal de 1 ano, mas
para condicoes adversas do mercado. Podernos ver
que para o 1 ano e com um grau de confianga de
99%, a probabilidade de ocorrer uma perda
superior a 15.459 Eur & de 1%,

13.430 VaR

283935955
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Riscos afetos aos ativos financeiros

Relativamente aos riscos afetos aos ativos
financeiros que integram o patriménio do fundo
de pensdes, importa mensurar a exposicdo do
fundo aos varios riscos financeiros:

A carteira de ativos financeiros do fundo de
pensoes Zurich Vida é na sua maijoria composta
por titulos de divida publica. Neste contexto,
identificados como  riscos, associados  aos
investimentos desta carteira, os seguintes:
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Risco de Mercado: & o nsco de ocarrerem desvios
adversos nos valores de transacado dos ativos
financeiros que compdem a carteira do fundo
durante o periodo requerido para a liquidagao das
transacdes. O risco taxa de juro, o risco do crédito
e o0 risco do pais sdo os principais riscos de
mercado:

Risco da Taxa de Juro: o risco de taxa de juro
definido como o risco de perda no valor
econdmico da carteira de ativos financeiros efou
do aumento das responsabilidades do fundo de
pensoes, decorrente daos efeitos de mudancas
adversas nas taxas de juro, encontra-se patente
em todos os ativos financeiros e responsabilidades.

Risco do Crédito (Spread): & o risco referente ao

incumprimento dos  emitentes  dos  ativos
financeiros que compdemn a carteira do fundo.
Definido como o prémio de risco adicional em
relagdo ao rendimento do ativo financeiro sem
risco, exigido pele mercado em virtude de assumir
uma determinada exposicdo de crédito, encontra-

Data : 12 de Abril de 2016

Pela Entidade Gestora,

Z)

ZURICH

se associado a alteragdes dos credit spreads dos
instrumentos de divida, nomeadamente as
obrigacoes.

Risco do Pals: & um indicador gue tenta determinar
o grau de instabilidade econémica de cada pais,
ou seja, indica ao investidor se o pre¢o de se
arriscar a fazer negdcios num determinado pais &
mais ou menos elevado, sendo que quanto maior
for aguele risco, menor serd a capacidade do pais
em atrair investimentos estrangeiros.

Nivel de financiamento
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Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
Valores em euros

Notas DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA 2015 2014
ATIVO
Investimentos
a) Instrumentos de Capital e unidades de participacao 72915 B1.770
d), g) Titulos de divida publica 4.278.263 3.663.621
d)y,q) Numerdrio, depésitos em instituicies de orédito & aplicacdes MMI 9(.508 126.097
Outros ativos
d),q) Acréscimos e diferimentos 71.565 68.122
TOTAL DE ATIVOS 4,513.250 3,939,609
PASSIVO
r Credores
Entidade gestora 4.726 9337
Estado e outros entes publicos 580 301
Depositirios 1] 108,912
TOTAL DE PASSIVO 5.306 118.279
|VALOR DO FUNDO | 4.507.944| 3.821.330|
|VALOR DA UNIDADE PARTICIPACAO | 9,8012| 9,4957|
Técnico de Contas Diretor Financeiro Administrador Delegado
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Fundo de pensbes aberto Zurich Vida Empresas
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Valores em euros

Notas DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2015 2014

[y Contribuicoes £44.826 776,720/
m) Pensoes, capitais e prémios Onicos vencidos (90.425) (653.939)
i) Ganhos liquidos de investimentos 29,744 588 462
i) Rendimentos liquidos de investimentos 142.714 132.963
q) Outras despesas {40.254) {33.759)

Resultado liquido 686.614 810.448

Técnico de Contas Diretor Financeiro Administrador Delegado
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Fundo de pensbes aberto Zurich Vida Empresas
Valores em euros

MNotas DEHUHFI'RAIFED DE FLUXOS DE CAIXA 2015 2014
Fluxos de calxa das atividades operacionais
)] Contribuiches 644,836 207,578
ContribuigBes dos associados 153.694 93.675
Contribulghes dos participantes/beneficiarios 1.237 1.205
Transferéncias 489,905 112.657
m) Pensdes , capitais & prémios Unicos vencidos (89.899) (72.788)
Prémios Onicos para aquisicao de rendas vitalicias (69.899) (53.739)
Capitais vencidos | Remiches/vencimentos) 0] (11.797)
Transferéncias 0 (7.252)
m) Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte 0 {12.009)
k) Remuneragies (44.842) (98.984)
Remuneragdes de gestdo (43.953) (98.235)
Remuneragdes de depdsito € guarda de titulos (889) {743}
Fluxos de caixa liguidos das atividades operacionais| 510.095 23.797
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos 173.757 146.350|
a) Alienagin/ reembotso de investimentos 26,007 18.189
i) Rendimentos dos investimentos 147.660 128.171
Pagamentos {719.441) (267.708)
aq) Aquisicio de investimentos (719.441) (267.708)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento (545.684) (121.348)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (35.58%9) (97.551)
Caixa no inicio do periodo de reporte 126.097 223.647
Caixa no fim do periodo de reporte 90.508 126.097
Técnico de Contas Diretor Financeiro Administrador Delegado
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Notas explicativas integrantes das Demonstracoes Financeiras

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado)

As notas as contas incluidas neste Anexo respeitam a ordem estabelecida na Norma Regulamentar n.®
7/2010-R, de 4 de junho, da Autoridade de Supervisdo de Seguros @ Fundos de Penstes (ASF), que veio
estabelecer os requisitos de relato financeiro dos fundos de pensbes, sendo de referir que os nimeros ndo
indicados nestas notas néo tém aplicagdo, por irrelevancia de valores ou situagdes a reportar.

a) Identificacdo do fundo de pensbes, das adesbes individuais e coletivas, do(s) plano(s) de
pensdes por ele financiados e da entidade gestora;

O Fundo de penstes aberto Zurich Vida Empresas (adiante designado por Fundo) foi constituido em 1997
pela Zurich - Companhia de Seguros Vida, 5.A., na qualidade de entidade gestora.

A entidade gestora do Fundo € a Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. que & uma Empresa do Grupo
Segurador Multinacional Zurich Financial Services, tendo resultado da redenominac@o da Companhia de
Seguros Eagle Star Vida, S5.A., & qual se fundiu legalmente com a DB Vida - Companhia de Seguros de
Vida, S.A., por referéncia a 1 de janeiro de 2003.

A 31 de dezembro de 2015 o Fundo & com composto por 5 adestes coletivas e 220 adesoes individuais.

Adesdes Valor Quota Parte

Adesdes Colectivas
D03/0000/A Atotech Espana 5.A. 119.317 2,65%
0040000/ Larry Srmith & Durco, 5.A. 16,925 0, 38%
D06/0000/A Mazda Motor Portugal, Lda. 389.103 B,63%
007 /0000/A POV Europa 225.576 5, 00%
009,/0000/A Primedrinks, 5.4, 471.065 10,45%
Sub-total 1.221.985 27,11%
Adesdes Individuais 3.285.958 72,89%
Total 4.507.944 100,00%
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A 31 de dezembro de 2014 o Fundo é com composto por 4 adeses coletivas e 216 adesGes individuais.

Adesbes Valor Quota Parte

Adesdes Colectivas
003/0000/A Atotech Espand S.A. 101.600 2,66%
004/0000/4 Larry Srrith & Durco, 5.A. 16.397 0,43%
00GD000/4 Mazda Maotor Portugal, Lda. 357451 9,35%
D07 /0000/A POV Europa 185,594 4,86%
Sub-total 661.042 17,30%
Adesdes Individuais 3.160.288 82,70%
Total 3.821.330 100,00%

d) Descricio da(s) base(s) de mensuragdo usada(s) na preparacdo das demonstragdes
financeiras e das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos ativos e passivos, relevantes
para uma compreensdo das demonstracbes financeiras, incluindo uma descricdo
compreensivel dos critérios de mensuracdo;

A contabilizagao dos valores do Fundo de Pensoes deve observar o disposto nas Normas Regulamentares
n.2 7/2007 - R, de 17 de maio de 2007, n.? 9/2007 — R, de 28 de junho de 2007 e n.? 7/2010 - R, de 4
de junho de 2010 da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), Para as matérias
ndo expressamente reguladas nos referidos normativos s&o adotados os principios de reconhecimento e
de mensuracdo definidos nas Normas Internacionais de Contabilidade (NIC, ou IFRS), nos termos do
Artigo 3.° do Regulamento (CE) n.2 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho.

Bases de mensuracio e politicas contabilisticas:
Destacam-se as seguintes:
» Demonstractes Financelras expressas em euros;
» 0Os valores contabllizados na Demonstracao de Resultados correspondem as operagOes verificadas
no periodo que decorre entre duas datas aniversarias consecutivas, que correspandem a 31 de
dezembro de cada ang;

s As contribuicBes registadas na Demonstracio de Resultados sdo as efetivamente recebidas;

« Os saldos e contas a receber e a pagar s3o contabilizados de acordo com o seu valor atual, sendo
averiguado, a cada data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do seu valor,

o 0Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas ndo recebidos, sao contabilizados no final
de cada trimestre;

» N30 sdo contabllizades como rendimentos os juros cujo recebimento @ considerado duvidoso,
assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre suspenso;

« A contabilizacdo dos ganhos e perdas resultantes da alienac@o ou reembolso ou da avaliagdo das
aplicagdes & efetuada pela diferenca entre o produto da venda do investimento ou da sua cotacdo,
e o valor pelo qual se encontra contabilizado a 31 de dezembro do ano anterior. Estas operagbes
sao registadas na rubrica de ganhos liguidos de investimentos;
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Regulamentar n.? 9/2007 — R, de 28 de junho de 2007, emitida pela Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de Pensoes (ASF), a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagdo
dos referidos ativos, dos quais se destacam: '

« A avaliagdo dos ativos que compdem o patrimonio do Fundo respeitam o previsto na Norma ‘

» 0Os ativos que se encontrem admitidos & negociacdo em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados devem ser avaliados tendo por base o respetivo preco de
mercado, correspondente (a) a cotacdo de fecho ou ao preco de referéncia divulgado pela
instituico gestora do mercado financeiro em que se encontrem admitidos & negociacdo
ou (b) & cotacdo de fecho do mercado gque apresente maior liquidez, caso estejam
admitidos em mais do que uma bolsa de valores ou mercado regulamentar. Caso estes |
ativos nao tenham sido transacionados por periodo de 30 dias, apresentem reduzida |
liguidez, ou cujas condictes econdmicas se tenham alterado desde a dltima transagdo |
efetuada, serdo equiparados a ativos ndo admitidos a cotacao.
» 0Os ativos que ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados devem ser avaliados pela aplicacdo de seguinte sequéncia de
prioridades: (a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de
informacao especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias
baseadas na informagdo disponivel relativamente a precos de mercado de ativos cujos
fluxos financeiros subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante,
sejam oriundos do mesmo sector econdmico e da mesma zona geogréfica e que
produzam resultados semelhantes perante mudancas nas condiges de mercado e (c)
modelos de avaliacdo universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na
analise fundamental e na metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes,

» A avaliacdo dos ativos deve referir-se & data a que se reporta a informacao relativa ao
valor de Fundo ou ao dia GHl imediatamente anterior, no caso dessa data n3o
corresponder a um dia Util ou para transacoes efetuadas em mercados estrangeiros.

» Para terrenos e edificios, a valorizacdo devera ser efetuada ao justo valor, determinado
através de uma avallacdo separada efetuada por um perito independente e com uma
periodicidade anual para os fundos de pensbes abertos e trienal para os fundos de
penstes fechados.

» Para efeitos da demonstracio dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
balango, prontamente convertiveis em dinheiro e com risco reduzido de alteracdo de valor |
onde se Incluem a caixa e as disponibilidades em instituighes de crédito.

7 A rubrica de outras contas a receber e a pagar refere-se a valores que nado sejam cotados
num mercado ativo e cuja finalidade ndo seja a negodiacdo. Podera englobar valores a
receber ou a pagar a Entidade Gestora relacionados com movimentos da gestdo do Fundo.

» 0s resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados como
disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares
utilizando o método da taxa efetiva. Os juros dos ativos financeiros ao justo valor através
dos resultados sio também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares,

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um
periodo mais curto, para o valor liquido atual de balanco do ativo ou passivo financeiro.

Pagina 3de 9

AHDE TRCRON AT

EMFC

Tunch bnwance pic - Sucunal am Porfugsl Registo: Cons. Reg. Comesmal de Lisbos - NIPC: 360 470 636 Morada: R Rarata Safgusing, 47 - 1265-058 Lisboa, sucursal da Tunch iriurance ﬁ:§
Sociedade Registada na rands N* 13460 Sede: Zurich House, Batsbrdge Park, Dubln 4, iretand  Capital Social Autorizade: 125 00000000 furod. Capital Social Reallssdo: & 158 180,00 Eun
Zurich « Comparihia de Segunsd Vida S.4. Registor Cors. Reg. Comancial de Lisbos - NIPC: 503 583 456 Sede: i Barata Salgueim, 41 - 1065058 Lshca  Capltal Sotal 20 560 260,00 Euto

Tel: 21 333100 - FacZt 3132111 - wwwzurichportugaloom - zurich. helppoint.portugal@zurich.com

707 200 160°
213 816 780




Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sao reconhecidos

quando recebidos.

Para todas as rubricas relativas a aplicacoes financeiras procedeu-se, a data de 31 de dezembro
de 2015, & confirmacdo do numero de titulos e do valor constante nos registos do Fundo de
pensdes aberto Zurich Vida Empresas, com a informacao prestada pelo Banco.

e) Descricio dos métodos e, quando for usado um método de avaliagdo, dos pressupostos
aplicados na determinacio do justo valor de cada classe de ativos financeiros e de passivos

financeiros;

Ver Nota d).

g) Inventario dos investimentos e outros ativos (por tipo de ativo) a data de reporte com
indicacio do respetivo justo valor, correspondentes alteracbes ocorridas no periodo, bem

como, as realizactes efetuadas;

Em 31 de dezembro de 2015:

Descricao Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outras atives financeiros tangiveis e intangivels 3.769.750 4.441.685 71565
Outros investimentos financeiros 3.769.750 4.441,685 TL565
Instrumentos de capital e unidades de particlpagio 14.250 72915 o
Aches 14.250 72915 0
EDP RENOVAVEIS 5.A. 3.500 25,267 (1]
EDP-Electricidade de Portugal SA (Nam) 3.500 11624 0
GALP ENERGIA SGFS 54 2.000 21.440 0
REN SGPS 5.250 14.585 1]
Titulas de divida 3.755.500 4.278.263 71.565
De divida piblica 3.755.500 4,278.263 71565
Obrigacdes do tesouro 3.755.500 4.278.263 71565
OT 3,85% 15/04/2021 558.000 628.531 15.261
BTPS 3, 75% 01/08/2016 30.000 30.853 465
PGB 4,95% 25/10/2023 500.000 599.175 4.531
PGB 4,45% 15/06/2018 65.000 71.728 1.573
DER 4,25% 04/07/2018 100.000 111.470| 2.080
RAGE 4, 35% 15/03/2019 130.000 148.928 4,495
FRTR 3,5% 25/04/2026 170,000 211,234 4,064
BGE 4, 25% 28/00/2022 152,500 191 494 1.665
BGE 4% 28/03/2017 90,000 94, B2 2,734
PGB 4,8% 15/06/2020 1.000.000 1.161.350 26,008
HETHER 2,5% 15/01/2033 120,000 141.282 2.877
BGB 2,6% 22/06/2024 140.000 161.070 1.910
FRTR 1,75% 25/11/2024 100.000/ 108.060 172
PGH 2,875% 15/10/2025 600,000 618.420 3.620
Depdsitos & ordem em instituigies de crédito 1] 90.508 0
Depdsitos @ ordem 1] 90.508 ]
Banco Blbao Vizcaya Argentaria 0 90.508 0
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Em 31 de dezembro de 2014:
Descrigio Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outros ativos financeires tangivels e intangiveis 3.176.250 3.871.487 68.122
Outres investimentos financeiros 3.176.250 3871487 68,122
Instrumentos de capital e unidades de participacao 20.750 81.770 0
Acgies 20.750 BL770 1]
EDP RENOVAVEIS 5.A. 5.000 27.005 4]
EDP-Electricidade de Portugal S& (Nem) 6.000 19,308 1]
GALP ENERGIA 5GPS 5A 2.000 16.818 0
REM SGPS 7.750 18.639 1]
Titulos de divida 3.155.500 3.663.621 68.122
De divida piblica 3.155.500 3.663.621 68,122
Dbrigacdes do tesouro 3.155.500 3.663.621 68.122
OT 3,85% 15/04/2021 558.000 618.5%9 15.303
BTPS 3, 75%: 01/08/2016 30.000 31.382 465
PGE4,95% 25/10/2023 500,000 591,725 4.543
PGB 4,45% 15/06/2018 65.000 72.150 577
DER 4,25% 04/07/2018 100.000 115.070 2.096
RAGH 4,35% 15/03/2019 130.000 152.906 4.509
FRTR 3,5% 25/04/2026 170,000 214,098 4.075
PGB 4,8% 15/06/2020 1.000.000 1.159.850 26.170
BGH 4,25% 28/09/2022 152.500 194.430 1.669
BGB 49 268/03,/2017 0. 000 97.727 2.742
KETHER 2,5% 15/01/2023 120.000 145.110 2.877
BGE 2, 6% 22/06/2024 140.000 161,840 1.915
FRTR 1,75% 25/11/2024 100,000 10B.735 182
Depdsitos & ordem em instituicdes de crédito 0 126.097 1]
Dapositos & ordem 0 126.097 0
Banca Bibao Vizcaya Argentaria 0 126.097 ﬂl
No decurso dos exercicios de 2015 e 2014 foram efetuadas as compras de titulos a seguir indicadas:
Titulo Quantidade Valor Unitirio Valor Total Juro Decorrido
2015
PGB 2,B75% 15/10/2025 &00,000 1 602140 8.389(
Total| 600,000 602.140 8.3289/
2014
METHER 2, 5% 01/15/2033 120.000 1 116.088 58
BGB 2,6% 06/22/2024 140,000 1 151.620 1104
FRTR 1, 75% 11/25/2024 100,000 1 108.730 182
Total| 360.000 376.438| 349

Mo decurso dos exercicios de 2015 e 2014 foram efectuadas as vendas de titulos a seguir indicadas:

Titulo Quantidade Valor Unitario Valaor Total Mais Valias Realizadas

2015
EDP REMOVAVEIS S.A. 1.500 9.727 1.625
EDP-Elactricidade de Partugal SA {Nom) 2,500 9.249 1204
REN SGFS 2.500 7.121 1.108
Total 6.500 26,097 3.938

2014
EDP 5.000 18,189 4.884
Total 5.000 158.189 4.884
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No decurso dos exercicios de 2015 e 2014 n3o foram efetuados reembolsos de titulos.

h) Descricio do regime fiscal aplicavel ao fundo de pensbes e de eventuais alteracbes
relevantes ocorridas no periodo;

Os rendimentos de Fundos de Pensbes s3o isentos de IRC e imposto municipal sobre transagoes,
conforme definido pelo art.? 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais. Nas situacbes em que ocorre
retencao na fonte de IRC, as entidades isentas devem:

s Tratando-se de operacies de compra e wvenda de obrigagGes, devem ser registadas
individualmente, operac3o a operagdo, numa conta corrente com o Estado, em que se releve a
débito o imposto retido na fonte por terceiros sobre os juros decorridos das obrigagdes adquiridas
e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das obrigacbes
alienadas. O saldo desta conta sera regularizado trimestraimente mediante a sua entrega ao
Estado, quando credor, ou compensado, quando devedor, nas entregas do imposto retido a
efetuar pela entidade isenta nos periodos subsequentes;

« Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participacio em Fundos de Investimento Mobiliario, a
entidade isenta deve registar em rubrica propria, a débito, o valor do imposto correspondente ao
nimero de Unidades de Participacio detidas, por contrapartida da rubrica Receitas de avaliacao e
alienacio de aplicagdes, O saldo a deébito sera regularizado aquando do pagamento dos
rendimentos respeitantes a estas Unidades de Participacao.

i) Indicacdo de informacdo qualitativa e quantitativa para cada tipo de risco associado a
instrumentos financeiros que permita avaliar a natureza e a extensdo dos riscos aos quais o
fundo esta exposto;

Relativamente aos riscos afetos aos ativos financeiros que integram o patrimonio do fundo de pensoes,
importa mensurar a exposicao do fundo aos varios riscos financeiros.

A carteira de ativos financeiros do Fundo de penstes aberto Zurich Vida Empresas € na sua maioria
composta por titulos de divida publica. Neste contexto, identificamos como riscos associados aos
investimentos desta carteira, os seguintes:

Risco de Mercado

E o risco de ocorrerem desvios adversos nos valores de transacio dos ativos financeiros que compdem a
carteira do fundo durante o periodo requerido para a liquidac3o das transacbes. O risco taxa de juro, o
risco do crédito e o risco do pais sao os principais riscos de mercado.

= Risco da Taxa de Juro
O risco de taxa de juro definido como o risco de perda no valor econdmico da carteira de ativos
financeiros efou do aumento das responsabilidades do fundo de pensotes, decorrente dos efeitos
de mudancas adversas nas taxas de juro, encontra-se patente em todos os ativos financeiros e
responsabilidades;

« Risco do Credito (Spread)
E o risco referente ao incumprimento dos emitentes dos ativos financeiros que compdem a carteira
do fundo. Definido como o prémio de risco adicional em relagso ao rendimento do ativo financeiro
sem risco, exigido pelo mercado em virtude de assumir uma determinada exposicao de credito,
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encontra-se associado a alterages dos credit spreads dos instrumentos de divida, nomeadamente
as obrigacoes;

« Risco do Pais
E um indicador que tenta determinar o grau de instabilidade econdmica de cada pais, ou seja,
indica ao investidor se o preco de se arriscar a fazer negocios num determinado pais € mais ou
menos elevado, sendo que quanto maior for aquele risco, menor serd a capacidade do pais em

atrair investimentos estrangeiros.
Risco de Perda de Capital

E o risco decorrente de todo e qualquer tipo de investimento onde ndo exista a garantia dos montantes
investidos.

Risco em Investimento no Mercado Imobilidrio

E o risco que advém das flutuacbes de rendas ou flutuagdo dos precos do imobilidrio devido a alteracbes
nas condigdes de mercado.

Devido a sua composicao, consideramos o risco da taxa de juro como sendo um dos principais riscos a que
o Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas se encontra exposto.

A taxa de juro encontra-se patente em todos os ativos e responsabilidades. O risco da taxa de juro no
ativo encontra-se geralmente associado a subida das taxas de atualizacdo, que provocam uma diminuicdo
do valor atual dos cash-flows futuros financeiros. Relativamente aos mercadaos acionistas e mobiliario ndo
foram efetuadas andlises devido & reduzida exposicdo do fundo a estes mercados.

O Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas tem sob gest@o planos de contribuicdo definida, os
quais representam 95% do valor do patrimonio (2014: 95%). Tratando-se de planos de contribuicdo
definida ndo se justifica a elaboracdo de andlises de sensibilidade uma wvez que ndo existem
responsabilidades futuras a financiar,

j) Indicacdo, por categoria de investimento, da quantia de rendimentos, gastos, ganhos e
perdas reconhecidos no periodo;

Investimentos 2015 2014
Actes e outros titulos de rendimento variavel 19.660 14.480
Rendrmentos 2.418 4,152
Mais (menos) vakas realizadas 3.938 4,884
Mais (menas) valas potencias 13,304 5.444
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo 152,799 706,945
Rendimentos 140.296 128.811
Mais (menos) valias potencias 12,502 578.134
Total 172458 721.425

A reducdo dos ganhos relativos aos titulos de rendimento fixo € devido ao ajustamento para o valor de
mercado dos ativos em carteira,

Pagina 7 de 9

MO 7109 [T 5]

Apobo an
Clisnis
Ziarich HelpPalnt

Zusrich beturanon ple - Sucursal em Portisgal Registoc Cons, Reg. Comeraal de Lisboa - NIPC: 580 420 636 Morada! R Barata Salgusitn, 41 - 1265-058 Laboa, sucursal da Zunich m-'l
Socledade Regiviada nalanda N* 13460 Sede: Turich Houie, Balbbrcige Park, Dubln 4, kulend Capital Social Autorizado: 125 000 DO0.00 Eurcs Capital Social Reslizada: 8158, 160,00 fune

Turich - Companhia de Seguios Vida S4. Registo: Cons. Reg. Comanclal de Lisbioa - NIPC: 503 583 456 Sece: H. Barma Salguedn, 41 - 1063-058 Lhboa Capltal Sociak 20 560, 260,00 Eumod

Tel:21 3133100 - Faw 213133110 « wwweurichpertugaleom - purich helppaint.portugal@zurich.com

707 200 160"
213 816 780




Os gastos de investimentos reconhecidos no periodo encontram-se indicados na Nota k).

k) Indicacdo das comissdes pagas, segmentadas por natureza com indicacdo do método de
calculo;

Comissbes 2015 2014
Comissdo de gestio e depositos 37.629 3775
Comissdo de mediacdo 2.551 1,937
Taotal 40.180 33.713

A remuneracio da Entidade Gestora consiste na comissao de gestdo, conforme definido no Regulamento
de Gest3o do Fundo. A remuneracao definida para o exercicio de 2015 é de 0,875%. Esta percentagem
corresponde aos encargos de gestio financeira no valor de 0,855% e ao encargo de custodia de titulos no
valor de 0,02%, este valor manteve-se relativamente a 2014.

0O clculo da comiss3o de gestdo é debitado diariamente sobre o valor do fundo.
As referidas comissbes encontram-se registadas na rubrica Outras Despesas da demonstracdo de

resultados. Ver Nota q).

1) Indicacio das contribuicbes previstas e do montante e natureza das efetivamente

realizadas (identificando as contribuigdes em espécie por tipo de ativo), com explicaco dos
desvios materiais e de eventuais variacoes relevantes relativamente ao ano anterior;

Contribuicbes 2015 2014
Associados e Contribuintes 559,550 93.675
Participantes 1.237 1.205
Transferéncias 84,049 681.839
Total 644.836 776.720

N3o ha desvies materiais nem variagbes relevantes,

m) Indicacio da natureza e montante dos beneficios pagos com explicacdo de eventuais
variacbes relevantes relativamente ao ano anterior;

O montante de beneficios pagos a 31 de Dezembro de 2015 & de 90.425 euros. Os beneficios pagos foram
na sua totalidade reformas.
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q) Indicacdo da natureza e montantes significativos dos itens incluidos nas rubricas "Outros
Rendimentos e Ganhos” e "Outras Despesas”;

QOutras Despesas 2015 2014
Comissao (*) 40.180 33.713
Taxa a favar da ASF 74 46
Total 40.254 33.759

{") Vernotak)

r) Saldos e contas a receber e a pagar

Os saldos e contas a receber s3o contabilizados de acordo com o seu valor atual, sendo averiguado, a
cada data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do seu valor.

Os saldos e contas a pagar sao contabilizados de acordo com o seu valor atual, como segue:

Outras Contas a Pagar 2015 2014

Entidade gestora 4.726 89.337
Estado e outros entes piblicos

Estado 526 o]

ASF 54 30

Sub-total 580 30

Depositarios 1] 108.912

Total 5.306 118.279

A rubrica entidade gestora evidencia os valores pagos por esta e que aguardam o respetivo reembolso
sendo o valor a 31 de dezembro de 2015 de 4.726 euros (2014: 9.337 euros).

A rubrica depositarios engloba as aquisicdes de investimentos financeiros pendentes de liquidacao que a
data de 31 de Dezembro de 2015 era 0 euros (2014: 108.912 euros).
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Certificacao Legal das Contas

Introducio

1 Examindmos as demonstracoes financeiras do Fundo de pensoes aberto Zurich Vida Empresas,
as quais compreendem a demonstragio da posicao financeira em 31 de dezembro de 2015 (que
evidencia um total de 4.507.944 eurns), a demonstracio de resultados. a demonstracio de fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data e as correspondentes notas explicativas,

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragio da Zurich - Companhia de Seguros Vida,
SA (Entidade Gestora), a preparagao do relatorio de gestao e de demonstragoes financeiras que
apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigio financeira do Fundo, o resultado das suas
operacoes e os fluxos de caixa, bem como a adogiio de politicas e critérios contabilisticos adequados e a
manutenc¢io de um sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniao profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragoes financeiras.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de
Revisiao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca aceitivel sobre se as
demaonstraces financeiras estao isentas de distor¢oes materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame incluiu (i) a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagoes
constantes das demonstragoes financeiras ¢ a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administragio da Entidade Gestora, utilizadas na sua preparagio, (i1) a
apreciagio sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgacio, tendo em
conta as circunstaneias, (iii) a verificacio da aplicabilidade do principio da continuidade ¢ (iv) a
apreciacio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacao das demonstracoes financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificacio da concordancia da informagio constante do
relatdrio de gestao com as demonstracoes financeiras.

6 Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da nossa
opiniao,

Opinidao

) Em nossa opinido, as referidas demonstragoes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posi¢io financeira do Fundo de pensdes
aberto Zurich Vida Empresas em 31 de dezembro de 2015, o resultado das suas operagoes e os fluxos
de caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o relato financeiro dos fundos de pensoes.
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Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagio constante do relatério de gestio ¢ concordante com
as demonstragoes financeiras do exercicio,

15 de abril de 2016

PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
reprer;g]‘tadn por:

e

Carlos Manuel Sim Sim Maia, R.O.C.
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