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Relatério de Gestao

Exercicio 2018

1. Introducao

Nos termos do n°3 do artigo 64° do Decreto-lei
12/2006, de 20 de janeiro, o qual manteve a sua
redacao na Llei n°147/2015, e da Norma
Regulamentar n°7/2010, de 4 de junho, que
determina que deve ser elaborado um relatorio e
contas para cada fundo de pensoes, reportado a 31
de dezembro de cada ano, o qual deve refletir de
forma verdadeira e apropriada o ativo, as
responsabilidades e a situacao financeira do fundo,
devendo o seu conteldo ser coerente, global e
apresentado de forma imparcial.

2. Enquadramento Macroeconémico

O ano de 2018 ficou marcado pelo retorno da
volatilidade financeira,

Os mercados financeiros viveram um anao de 2018
de forma intensa, com diversos episddios de
correcdes bolsistas, um aumento gradual dos
prémios de risco da divida das empresas, subidas e
descidas dos prémios de risco soberano na periferia
da Zona Euro, o fortalecimento do dolar face as
principais moedas avancadas (principalmente no
caso das emergentes), bem como uma forte
volatilidade do preco do petréleo.

Tudo isto ocorreu dentro de um contexto de
maiores tensdes geopoliticas e comerciais e de
retirada de incentivos em matéria de politica
monetaria, elementos que fizeram esquecer o
contexto de volatilidade muito reduzida que
ocorreu nos Gltimos anos.

Esta mudanca de perspetiva tem  sido
particularmente percetivel nos mercados de
rendimento variavel, onde os principais indices
bolsistas — com perdas acumuladas em torno dos -
15,0% na totalidade do ano de 2018 — sofreram o
pior ano desde 2009 - 2011.

Por sua vez, nos mercados de rendimento fixo, as
taxas de juro soberanas mostraram uma elevada
volatilidade, condicionadas por tensoes politicas,
pela trajetoria ascendente das taxas de juro da Fed
e por receios de que em 2019 a economia global
desacelere para além do previsto.
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Estas dindmicas fizeram-se sentir em dezembro,
quando se combinaram a quarta subida de taxas de
juro da Fed, o fim do programa de compra de divida
por parte do BCE, novas perdas nas bolsas, um
declinio acentuado nas taxas de juro soberanas e
uma nova queda do preco do petréleo.

Estima-se que no final de 2018, de acordo com
dados do FMI', o crescimento econémico mundial
seja de 3,7%. A Comissdo Europeia estima que em
2018 a economia tenha crescido 1,9% na Zona
Furo® e em Portugal 2,1%.

Para 2018, o crescimento global estimado é
semelhante ao do ano anterior, enquanto na
Europa a desaceleracda estd a tornar-se mais
evidente. Tal deve-se ao facto de a atividade
econdmica ter sido mais moderada do que o©
previsto no segundo semestre do ano, face a um
abrandamento no crescimento do comércio global,
a um decréscimo na confianca, e por a producio
em varios Estados-membros ter sido negativamente
afetada por fatores domésticos temporérios, como
interrupcdes na producao de automoveis, tensoes
sociais e incerteza sobre politicas orcamentais.

No horizonte de projecdo, a expansao da economia
mundial deverd continuar a um ritmo mais
moderado, num contexto de maturacio do ciclo
econdmico e de diminuicao gradual dos estimulos
de politica monetaria e de politica orcamental nas
principais economias avancadas, em particular nos
EUA, bem como de desaceleracdo gradual da
economia chinesa.

Por seu turno, espera-se a recuperagdo da atividade
nas economias emergentes mais afetadas pelos
recentes episodios de turbuléncia financeira.

De acordo com o exercicio de projecao do
Eurosistema, o PIB mundial devera desacelerar para
cerca de 3,3% entre 2019 e 2021.

Na Zona Euro, a atividade econdmica devera
registar um abrandamento mais gradual, para
1,5% em 2021, destacando-se o contributo
significativo da economia espanhola para este
abrandamento.

Em 2018 o BCE confirmou o fim das compras
liguidas de ativos e confirmou a sua intencao de
manter inalteradas as taxas de juro, pelo menos até
depois do verdo de 2019.

* Zona Euro a 28 pafses
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Reiterou que vai continuar a estar presente nos
mercados financeiros durante um longo perfodo de
tempo mediante o reinvestimento de capital em
ativos no balanco que atingem a maturidade.

Uma estratégia que, conforme foi detalhado pelo
BCE, serd regida pela denominada reparticao de
capital (a contribuicdo relativa de cada pais para o
capital do BCE) e pelo principio de neutralidade nos
mercados (para que os reinvestimentos se ajustem
ao perfil de vencimentos médios existente no
mercado secundario).

Desta forma, apesar do fim das compras liquidas de
ativos, o BCE vai manter uma politica monetéria
acomodaticia ao longo de 2019.

O PIB da Zona Euro® registou um crescimento no
acumulado de 2018%, de 1,5%, um ritmo favoravel,
mas longe do crescimento registado em 2017
(2,5%).

De acordo com as projecoes do BCE, o crescimento
real do produto interno bruto (PIB) deverd continuar
a abrandar, passando para 1,1% em 2019.

Estas projecbes refletem um contexto externo
menos favoravel: a presenca de obstaculos
tempordrios que estao a ser mais persistentes do
que era de esperar (como a adaptagdo lenta do
setor automével as novas regulamentacdes
europeias em matéria de emissbes de gases
poluentes) e a entrada numa fase mais madura do
ciclo econdémico.

No entanto, a procura interna permanece solida,
suportada por condicdes financeiras acomodaticias
e pelo bom desempenho do mercado de trabalho.
Assim, para os proximos trimestres, as projecoes
apontam para que a economia da Zona Euro
avance, embora a um ritmo moderado e mais de
acordo com o seu potencial, estimando para 2020
um crescimento de 1,6% e de 1,5% para 2021.

Em 2018, a atividade econdmica portuguesa
apresentou um crescimento no produto interno
bruto de 1,7% (2017; 2,4%)’. Esta evolucdo
resultou do contributo mais negativo da procura
externa liquida, verificando-se uma desaceleracdo
das exportacOes de bens e servicos mais acentuada
gue a das importagdes de bens e servicos, e do

? Zona Euro a 28 palses
* Fonte: Eurostat
* Fonte: Instituto Nacional Escarfstica (INE)
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contributo  positivo menos intenso da procura
interna, refletindo o crescimento menos acentuado
do investimento.

De acordo com as projecdes do BCE, estima-se que
0 produto interno bruto portuguds devera ter
crescimentos de 1,8% em 2019, 1,7% em 2020 e
de 1,6% em 2021, prevendo assim uma
desaceleracdo na economia nacional a partir de
2020.

De acordo com dados do Instituto Nacional de
Estatistica (INE), prevé-se que em 2018 o déficit
publico fique em 1,0% do PIB (2017: 3,0% do PIB),
sendo entdo o valor mais baixo registado desde
1974.

Indicadores Econémicos

Em 2018 a taxa de juro principal da Zona Euro ficou
em 0,00%, o valor mais baixo de sempre e que
vigora desde marco de 2016, O BCE confirmou o
fim das compras liquidas de ativos e confirmou a
sua intengao de manter inalteradas as taxas de juro,
pelo menos até depois do verao de 2019.

No mercado monetério do euro, o ana terminou
com valores negativos em todos os prazos (1, 3, 6
meses e 12 meses).

As taxas Euribor médias atingidas no final de
dezembro continuam negativas, -0,309% (2017: -
0,329%) no prazo de 3 meses, -0,279% (2017; -
0,260%) nos 6 meses e -0,117% (2017: -0,145%)
nos 12 meses, refletindo a continuidade da politica
monetdria acomodaticia do BCE. No grafico a
seguir apresentado, observa-se que existe um
ligeiro crescimento no final do ano de 2018
comparando com anos anteriores.

Evolugao das taxas Euribor e da taxa de referéncia do Banco
Central Europeu 2015-2018°
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De acordo com dados da agéncia Eurostat, o
Produto Interno Bruto, PIB, da Zona Euro diminui
1,0 ponto percentual em 2018 para 1,5% (2017:
2,5%), em relagdo a igual perfodo do ano anterior.

Em 2018, Portugal teve uma taxa de variacdo média
anual do Produto Interno Bruto de 1,7%, menos
0,7 pontos percentuais do gue o verificado no ano
anterior (2017: 2,4%).

Taxa de variacao anual do PIB em %(*)
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{*) 2019-2021 Projecdes Fonte: Eurastat, INE, BdP

A taxa de desemprego na Zona Euro recua
gradualmente desde do valor méximo registado em
setembro de 2013; a taxa estimada para o 4°
trimestre de 2018 foi de 6,6% (2017: 7,2%), sendo
que este valor é inferior em 0,1 pontos percentuais
ao estimado para o trimestre anterior. Em termos
de média anual, a variacdo da taxa de desemprego
foi -0,08% em 2018 (2017: -0,12%).

Em Portugal o mercado de trabalho consolida a sua
recuperacao. A composicdo da criacdo de
empregos reorientou-se no decorrer de 2018 e as
atividades associadas ao setor publico e a inddstria
ganharam peso, em detrimento dos setores
associados ao turismo.

No final de 2018 a taxa de desemprego atingiu
6,6% (2017: 7,9%), o nivel mais baixo verificado
desde o final de 2002, igualando a taxa de
desemprego observada na Zona Euro.

Taxa de desemprego (em %)
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De acordo com as proje¢des do Banco Central
Europeu para a Zona Euro, a taxa de inflagdo
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medida pelo Indice Harmonizado de Precos no
Consumidor (IHPC) ird descer para 1,2% para
2019, subindo depois para 1,5% em 2020. A
desaceleracao na economia alema (nomeadamente
no setor industrial) e a crise fiscal na Italia explicam
em parte estas projecdes.

A meta do BCE é conduzir a taxa anual de
inflacdo para um nivel ligeiramente abaixo de 2%
a médio prazo.

Em Portugal, durante o ano de 2018, taxa de
inflacdo teve um comportamento descendente. Em
dezembro 2018 o IHPC registou uma taxa de
variacao anual média de 0,6%, diminuindo face ao
valor registado em 2017, 1,6%.

Taxa de variacdo média anual do IHPC (em %)
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O mercado de divida publica na Zona Euro
permanece protegido pela politica do BCE, que tem
atuado no mercado como comprador de relevo.

Os prémios de risco periféricos da Zona Furo
receberam com otimismo o acordo alcancado entre
ltalia e a Comissdo Europeia relativamente ao
orcamento italiano para 2019 e, no caso de
Espanha e Portugal, desceram até atingir niveis
registados no inicio de 2018,

O prémio de risco (face a Alemanha) de Portugal na
maturidade de 10 anos teve uma diminuicdo em
2018, fechando o ano na ordem dos 148 pontos
base (2017: 152 pontos base).

Evolucao das taxas de juro a 10 anos
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3. Atividade Fundos de Pensoes em Portugal

Os fundos de pensdes sdo instrumentos financeiros
com maior peso dentro das aplicaces financeiras
disponiveis dentro do mercado das reformas.

Patrimonio dos fundos de pensées

De acordo com os dados apresentados pela
Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de
Pensdes (ASF) no final de 2018 o valor sob gestdo
de fundos de pensoes era de 19,5 mil milhdes de
euros (2017: 19,8 mil milhdes de eurcs), o que
representa um decréscimo de 1,5% relativamente
ao ano anterior,

Esta evolucao resulta da diminuicdo de 1,9% (cerca
de 342,2 milhdes de euros) nos fundos de pensées
fechados e do aumento de 2,7% (cerca de 55,4
milhGes de euros) nos fundos abertos.”

No final de 2018 a carteira de investimentos dos
fundos de pensOes estd repartida da seguinte
forma:

Compasicdo das carteiras de investimento dos fundos de
pensdes (em % por classe de ativos)

Depdtos Binc}rlo} Outros atos 0%
Th

lroeiz 8%

Fonte: ASF

Os fundos de pensdes financiam principalmente
responsabilidades a médio e longo prazo
(beneficios poés-emprego) sendo que a composicao
das carteiras dos ativos financeiros dos fundos
encontra-se adequada a essas responsabilidades.
As obrigacdes representam 50% do total, dos
guais, aproximadamente 33% sao tftulos de divida
publica. A exposicdo a fundos de investimento
manteve-se nos 30%. A estrutura da composicao
das carteiras é semelhante a observada no final do
ano de 2017, destacando-se, no entanto, um

?AEF: Relatério de evolugio dos fundos de pensies, 4° trimestre 2018
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aumento do peso dos instrumentos de divida
publica e uma diminuicao do peso das acbes.

Evolucdo anual dos fundos de pensoes

Em dezembro de 2018 o mercado era constituido
por 229 fundos de pensées (224 em 2017),

Evelucao da estrutura de mercado dos fundos de pensées

| .q-ﬁ:éim At8n7

N” de entidades gestoras de

oo el 21 18 -14,29%
N° Fundos de Pensdes 224 229  2,23%
Fundos fechados 140 139 -0,71%
Fundos abertos B a0 7,14%
Fundos Abertos FPR 27 32 18,52%
Fundos Abertos PPA 2 1 -50,00%
Outros abertos 55 57 3,64%

Ades@es coletivas 885 925  452%
Forte ASF

Weom fudos emvigor

e registaram-se os seguintes movimentos:

Fundos Fundos Ouitros Ridaaia

sbettos. fabsrtos  Loone [comtias, [PRchedes
—— PPR PFA
[ Siazg07 77 z 55 885 140
Novas 6 3 68
Extingdo (Liguidacao) 1 1 1 18 1
Extincdo (Transferencia) 10

: 32 1 57 925 139

Fante: ASF

Durante 0 ano 2018, foram constituidos seis fundos
de pensdes abertos PPR, um fundo aberto apenas
de adesbes coletivas e dois fundos abertos de
adesdes individuais e coletivas,

No mesmo perfodo, foram extintos quatro fundos,
designadamente um fundo aberto de adesdes
individuais e coletivas (que nunca teve qualquer
adesdo coletiva e cujas adesdes individuais foram
transferidas para outros fundos de pensbes a
escolha dos participantes), um fundo PPR (com a
transferéncia das suas adesoes individuais para
outros fundos), um fundo PPA (gue ja ndo tinha
valores sob gestdo) e um fundo de pensdes fechado
(por transferéncia dos valores afetos a cada conta
dos respetivos participantes para adesdes
individuais a fundos de pensoes abertos).

Nas adesées coletivas, foram extintas 28 adesoes,
das quais 18 por liquidacdo e as restantes por
transferéncia para outras adesées caoletivas. Foram
efetuadas 68 novas adesdes coletivas, repartidas
por 27 fundos de pensdes abertos.
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Assim, o nimero de ades@es coletivas aumentou de
885 para 925,cerca de 4,5% face ao final de 2017.

O namero de fundos de pensodes aumentou 2,23%
face a 2017.

Estrutura dos fundos de pensces 2018

fundos abertos
PPA

fundos aber P Q4%

( fundos abartos
1 M&O! A
\\‘. Mﬁ% . y

Contribuicoes

De acordo com os dados da ASF, durante o ano de
2018 registou-se um volume de contribuicdes
pagas para fundos de pensoes de 728.374 ME, o
gue representou um decréscimo de 34,7 % relativo
a 2017 (1.115.803 M¥€).

Fonte: ASF

A variacao negativa verificada em 2018 resultou
principalmente da diminuicdo das contribuicoes nos
fundos de pensdes fechados com beneficio
definido, que no final de 2017, haviam recebido
contribuicbes extraordindrias.

Os fundos abertos apresentaram um acréscimo
23,5%, sendo que as contribuicdes para os fundos
abertos que ndo PPR ou PPA cresceram 17,3%
relativamente a 2017.

. 3142200

Em 0%Euros  Conlribuigies Conlribuigdes

Total 1115.803 728374
Fundos Fechados B882.450 503.666
Beneficio definido 742 445 423,780
Contribuigéo definida 41828 41305
Planos Beneficios Saude 9B. 777 38.581
Fundos Abertos 233.353 224707
PPR 1782 83,368
PPA 25 27
Oulros aberlos 16. 65 BEIE
Adesdes Individuais 53.364 83487
Adesdes Coletivas 62,602 52825
Beneaficia definido 24728 Go7
Contrbuigdo definida 37.983 41209
Planos Bensficios Saude 91 g
Fonter ASF

Beneficios pagos

O montante dos beneficios pagos apresentou um
crescimento global de 6,3%, face ao ano transato.
Totalizaram em 2018, o montante de 768.760 M€
(2017: 723.372M€). Esta evolucdo resultou
essencialmente da variacdo verificada nos fundos
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de pensoes fechados e fundos de pensdes abertos,
excluindo os fundos PPR e PPA,

Em 1PEuros Pensdes pagas Pensdes pagas

Tolal 723372 T6B.760
Fundos Fechados 612.378 655400
Beneficio definido 562 866 601283
Conltribuigdo definida 328 34.573
Planos Beneficios Saude 8.299 B.544
Fundos Aberlos 110094 113.360
PPR 22808 B.265
PPA a0 208
Oulros aberlos 87596 94,8387
Adesbes Individuais 70,13 71849
Adesbdes Coletivas 17.853 23,038
Beneficio definido 1eof 13.742
Contribuigdo definida 6.053 9.296
Planos Beneficios Saude a Q
Fonte: ASF

Regista-se ainda que em 2018 o volume de
contribuicées foi inferior aoc montante dos
beneficios pagos (-5,3%), situacdo que nado ocorria
desde 2010.

Evolugdo das Contribuicdes e Beneficios pagos nos
fundos de pensdes 2016-2018
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4, Fundos de pensdes aberto Zurich Vida
Empresas

A Zurich Vida iniciou a atividade como entidade
gestora em 31/12/1996 com a constituicdo do
Fundo de Pensées do Grupo Bex/Argentaria,
criando, em dezembro de 1997, o Fundo Pensdes
Aberto Zurich Vida Empresas, onde gere fundos
individuais e coletivos.

No final de 2018, a Zurich Vida tinha sob gestdo um
fundo de pensdes fechado e um fundo de pensoes
aberto com seis adesées coletivas e duzentas e
quarenta e seis adesdes individuais.

Evolucéo geral

No final de 2018 o montante gerido pelo fundo de
pensées aberto Zurich Vida Empresas era de 5.436
ME (2017: 5.246 M<€) que representa um aumento
de 3,5% relativamente a 2018. Esta variacdo
positiva deveu-se principalmente ao aumento das
contribuigbes periddicas e do niimero de adesoes
individuais.
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A rentabilidade média do fundo de pensdes foi de
0,6% em 2018 (5,5% em 2017). A valorizacdo
registada deve-se a volatilidade dos mercados de
rendimento fixo, as taxas de juro soberanas havidas
em 2018, e ao tipo de ativos que compde na sua
maior percentagem a carteira de ativos financeiros
do fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas.

Evolugao do valor da unidade de participacao em 2017-2018
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Estrutura

Durante o ano de 2018 registaram-se os seguintes
movimentos,

P Extingdo Extingao
shfaktE ] Novo
1201 > (Liquidacao) | (Transferéncia)
a&des_ées 6 0 0 o 6
coletivas
Adesdes
individuais 495 & d * -

No ano de 2018 verificou-se seis novas adesbes
individuais e registaram-se nas adestes individuais
quatro saidas, sendo que duas foram por reforma.

Contribuicdes e Beneficios Pagos

£ A1BNM7
Contribuigdes 461.721 299.509 -35,1%
Assaciados 386.995 192.521 -50,25%
Participantes 1.263 1.284 1.61%
Contribuintes 28.530 32.201 12.87%
Transferéncias 44,533 73.504 63,6%
Beneficlos Pagos 91.636 62.585 -31,7%

Valores em Eur
Fonte: InfoTrim_4T2018

Em 2018 registaram-se 299.509 € de contribuicbes
das quais 226.005€ sdo de contribuicbes
periddicas. Verificaram-se 62.585€ de beneficios
pagos, menos 32% do que em 2017.

Situacao Patrimonial do fundo

Em 2018 ndo houve alteracdes significativas na
gestdo do fundo de pensdes.

Os ativos financeiros associados ao fundo de
pensdes aberto Zurich Vida Empresas sdo geridos
pela Zurich — Companhia de Seguros Vida S.A..
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No quadro seguinte apresentamos a composicao da
carteira de investimentos a 31/12/2018 do fundo
de pensbes aberto Zurich Vida Empresas, dividida
pelas principais classes de ativos financeiros:

Aghes de entidades cotadas 779543 0,0] -100,00%

Tipo de Ativos
|Instrumento Financeiro

Obrigagdes i taxa fixa 4548023,3 4 969 784,3 9,27%

Depdsitos a ordem em
Instituicoes de Crédito
A Fundo

5551411 393 1544 -29,18%

Comparativamente a 2017, e em virtude de
volatilidade verificada em 2018, foram vendidos
titulos de rendimento varidvel existentes em
carteira.

Na rentabilidade dos titulos de rendimento fixo
verificou-se uma variacdo negativa relativamente a
2017 em virtude da instabilidade observada em
2018 na divida publica na Zona Euro, com subidas
e descidas dos prémios de risco soberano da Zona
Euro.

Sendo assim as percentagens por tipo de ativos
alteraram, com os titulos de divida publica da Zona
Euro a comporem 93% da carteira de ativos sendo
que o restante encontra-se em depdsitos bancarios.

Os principios gerais da gestao do fundo de penstes
assumidos pela entidade gestora devem assegurar
que:

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

b) a gestdo dos ativos financeiros deve assegurar
que os investimentos sdo sempre efetuados no
melhor interesse para o0s participantes e
beneficidrios do fundo de pensaes;

¢) os ativos financeiros devem ser investidos de
forma a garantir seguranca, qualidade, liquidez e
rendimento no seu todo.

Tendo em conta estas regras, concluimos que, a
politica de investimentos que se encontra definida
cumpre os limites previstos na Norma
Regulamentar n®9/2007-R.
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Composicdo da carteira de investimento (em % ativos)

Depésitos & ordem
em Instituigbes de
Cridito

3%

Obrigagtes a Laxa

ma
92 7%

O fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
tem sob gestdo planos de contribuicdo definida, os
quais representam 93% do valor patrimonio.

Tratando-se de planos de contribuigdo definida ndo
se justifica a elaboragdo de uma analise ALM sobre
estes planos uma vez que nao existem
responsabilidades futuras a financiar.

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

Analise ALM da adesao coletiva n°007/000/A

Considerando os fluxos dos passivos, 0s fluxos dos
ativos financeiros e as varidveis macroecondmicas
das taxas de juro e da evolucdo do mercado de
capitais, o ALM estima os valores atuais e verifica o
matching dos ativos financeiros relativamente aos
passivos em termos de fluxos e de maturidades.

Na andlise ALM da ades&o 007/000/A, os fluxos dos
passivos foram calculados com a taxa da curva
cupdo zero da Zona Eurc de 2,58% para 22 anos
(tempo de servico futuro médio estimado), que pela
sua definicdo é uma taxa de juro sem risco.

Nao tivemos 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 seguradora.

Devido a dimensdo da populacdo, nos fluxos
calculados, ndo  prevemos  saidas  por
morte/invalidez durante o ativo.

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

Z)
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O present value dos passivos ¢ calculado com a
Curva da taxa de cupdo zero da Zona Euro para
perfodos superiores ou iguais a um ano; para
periodos inferiores a um ano consideramos a taxa
Euribor.

Apresentamos seguidamente a analise ALM, no
gual para 2018 observamos:

1) o valor atual dos ativos financeiros &
superior ao dos passivos;

2) Nos perfodos acima dos trinta anos, o valor
dos passivos é superior aos ativos. N&o
obstante o excesso de ativo de anos
anteriores é  suficiente para o
financiamento deste valor.

Valuation Date: EVSESTE

Fundo Pe nsoes Aberto Ades 1o PDV

Magping % Uabiities % Surplus/Defeit % |
10 0 us o 0% o
150 0 0% o ox a
m 24w o ox 224
£ 12068 34 o 0% 12108 6%
6 e 353480 21% 31787165
£ 6143 24 [ 6143
v 37610 10% -85.384) 303 ST
2¢ 70017 18% 47647 283 223701
v 33517 9 49732 29% 16265 8% | |
&y 18483 5% 81750 30% 33275 -16%
5Y 99,619 263 -53.588]  31% 46061 2%
& 35007 % 5576|393 20368 =105
i 47046 123 S0EIS 335 8829 -5 | |
8y 103 2% S8MO 345 50607 -35%
9 37 0% 59692 35% -89.515 -20%
107 176 0% 6132 363 61166 -30%
£ 9330 2% 403521 -235% 412851
rary
Fortfobio Valurtion WS 1% -1RLESL 1005 07.070
Med, Duration 155 12,32

Valor em Risco - VaR

O VaR é uma medida que fornece uma estimativa
para o valor do capital necesséario adicional para
assegurar a cobertura de riscos incorridos pelo
fundo de pensdes, isto é, o valor das “perdas” ao
nivel dos ativos financeiros e dos passivos. O
horizonte temporal utilizado é no méximo 1 ano,
pois em condi¢cbes normais o patrimoénio de um
fundo de pensdes podera ser liquidado no espaco
de tempo de 1 ano. Deste modo podemos ver que
para o 1 ano e com um grau de confianca de 99%,
a probabilidade de ocorrer uma perda superior a
5.740 Eur. é de 1%.

VaR

Waximum Loss _Assets H Linbilities % Suplus | % |
Walue at Risk (24%5) 1478 ©am ggg] -0 49 %
Fined Inc. 1478 0.4% 989 -0.6W g3l o%
Equity 0,05 o
Value atRisk (9525) 24321 0,6% B04] om
Fized Inc. 2432| 0.6% go4| oM
q 0.0% |
: @ 0.5% 1.137] 1%
Fined Inc. 0.9% 1437 1%
Equity 0,0% 9] on
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Expected Shortfall - ES

O Expected Shortfall complementa a informagdo do
VaR, ac produzir também uma perda potencial
maxima, num horizonte temporal de 1 ano, mas
para condicdes adversas do mercado. Podemaos ver
que para o 1 ano e com um grau de confianca de
99%, a probabilidade de ocorrer uma perda
superior a 6.582 Eur. é de 1%.

ES
Maximum Loss Assets 4 Liahillties % _ Surplus |
Walue at Risk (8434) 2.236] 0.6% 1.496) -0,9% 3.732] %
Fixed Ine. z,z# 06% lagel -09% 3732 %
Equity 0,0% LA 0%
Value at Risk (95%)| 3.043] 08% M0 -L2% 5.089) 2%
Fixed lnc. 3043 08% 20300 -1,2% 5089 2%
0,0% 0 O 0] 0%
105 -1,55 6.582] 3%
Fixed Inc, 3943 10% 2639]  -1,5% 6582 3%
Equily 0,0% 0]  0.0% 5]} 0%

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
pensdes aberto Zurich Vida Empresas é na sua
maioria composta por titulos de divida pablica.
Neste contexto, identificados como riscos,
associados aos investimentos desta carteira, os
sequintes:

Risco de Mercado: é o risco de ocorrerem desvios
adversos nos valores de transacdo dos ativos
financeiros que compdem a carteira do fundo
durante o perfodo requerido para a liquidacdo das
transacdes. O risco taxa de juro, o risco do crédito
e o risco do pafs sao os principais riscos de
mercado:

Data: 3 de abril de 2019

Z
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Risco da Taxa de Juro: o risco de taxa de juro
definido camo o risco de perda no valor econémico
da carteira de ativos financeiros e/ou do aumento
das responsabilidades do fundo de pensoes,
decorrente dos efeitos de mudancas adversas nas
taxas de juro, encontra-se patente em todos os
ativos financeiros e responsabilidades.

Risco do Crédito (Spread}. é o risco referente ao
incumprimento  dos emitentes dos  ativos
financeiros que compdem a carteira do fundo.
Definido como o prémio de risco adicional em
relacdo ao rendimento do ativo financeiro sem
risco, exigido pelo mercado em virtude de assumir
uma determinada exposicao de crédito, encontra-
se associado a alteracdes dos credit spreads dos
instrumentos de divida, nomeadamente as
obrigactes.

Risco do Pais: é um indicador que tenta determinar
o grau de instabilidade econémica de cada pals, ou
seja, indica ao investidor se o preco de se arriscar a
fazer negocios num determinado pais é mais ou
menos elevado, sendo que quanto maior for aquele
risco, menor sera a capacidade do pals em atrair
investimentos estrangeiros.

Nivel de financiamento

Valor do Z
Patrimeniy Mvelde cobertura

Adesies 31-12-2018 ")
Coletivas Plano de Pensdes 1.981.237 €

Q0I0000A Plano de Contribuigio Definida 167.265 € ra
OR4AIDD0A Plano de Contribuigdo Dafinida 17.777 € na
0OS/0000A Plano de Contribuigdo Definida 474,599 € va
OO7/0000 A Flano de Benefico Definido 406,399 € 125%
009/0000A Flana de Contribuicio Definida G03. 110 € wa
00005 Plano Misto 3213 € nfa
Indwiduais 3455643 €

Total 5436879 €

{*) valor do fundo f Valor atual do beneficio total per servico prestado
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Fundo de pensbes aberto Zurich Vida Empresas
Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA 2018 2017
ATIVO
Investimentos
g) Instrumentos de Capital e unidades de participagao 0 77.954
d), g) Titulos de divida publica 4.969.784 4,548,023
d), g) Numerdrio, depdsitos em instituiges de crédito e aplicagbes MMI 393.154 555.141
Qutros ativos
d), 9 Acréscimos e diferimentos 79.533 70.149
TOTAL DE ATIVOS 5.442.471 5.251.268
PASSIVO
r) Credores
Entidade gestora 5.545 5.429
Estado e outros entes publicos 47 64
TOTAL DE PASSIVO 5.592 5.493
|VALOR DO FUNDO | 5.436.879| 5.245.775|
|VALOR DA UNIDADE PARTICIPACAQ | 10,2951 10,2342/
Contabilista Certificado Diretor Financeiro Administrador Delegado

Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal Registo: Cons. Reg. Comercaal de Lisboa NIPC: 980 420 636 Morada: R, Barala Salguelro
41, 1269-058 Lishoa, sucursal da Zurich Insurance plc Sociedade Registada na rlanda h.° 13460 Sede: Zurich House, Balkbridge Park, Dublin 4,
Ireland Capital Soclal Autorizado: 125.000,000,00 Euros Capital Social Realizado: 8.158.160,00 Euros

Zurich - Companhia de Sequros Vida 5.4, Registo: Cans. Reg. Comerncial de Lisboa NIPC: 503 583 456 Sede: R, Barata Salgueiro 41,

1269-058 Lishea Capital Social Realizado: 20.660.260,00 Euros ) @ A‘%rmarcas € sinais leﬂt}ntwﬂs aqui
Tel: 21313 31 00-Fax: 21 313 31 11 - www.zurich.cam.pt - zurich.helppoint.portugal@zurich.com : . ) uti |zados estan registados em nome
ApGio ao CTente: 707 200 160° 7213816 780, 24h 7 dias por semana. *Cuslo por minuto (VA incluldo) de 0, 30BE (mavel} 7 0,123 (fixo} zuricH' @ zyricu’ | da2urch insurance Company Lid em

Atendimento ao publico: Av. Repiblica, 24-A 1050192 Lisboa Hordrio de funcionamenta: 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h wvarias jurisdigdes em todo o mundo.

Meod. 210801 (1072017)
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Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas

ZURICH

Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2018 2017
1) Contribuigdes 299,509 461.721
m) Pensbes, capitais e prémios (inicos vencidos (137.563) (91.636)
b)) Ganhos liquidos de investimentos (90.049) 148.732
i) Rendimentos liquidos de investimentos 171.574 152.412
q) Outras despesas (52.368) (47.675)
Resultado liquido 191.104 623.555

Contabilista Certificado Diretor Financeiro Administrador Delegado

Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal Registo: Cons, Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 980 420 636 Marada: R. Barata Salgueiro
41, 1269-058 Lishoa, sucursal da 2urich Insurance plc Seciedade Registada na Ilanda N.” 13460 Sede: Zurich House, Ballsbridge Park, Dutlin 4,
Ireland Capital Social Autorizado: 125,000.000,00 Euros Capital Social Realizado: 8. 158, 160,00 Euros

Zurich - Companhia de Seguros Vida 5.4, Registo: Cons, Reg, Comercial de Lishoa NIPC: 503 583 456 Sede: R. Barala Salgueiro 41,
1269-058 Lishoa Capital Soclal Realizador 20,660.260,00 Euros

Tel: 21313 3100 Fax: 21 313 31 11 - wwwzurich.com pt - zurich. helppoint.portugal@zurich.com

Apoio ao Cliente: 707 200 160 /213 BI6 780, 24h/ 7 dias per semana, *Custo por minuto (VA incuido) de 0,308€ (mével) / 0, 123€ (fixo)

Atendimento ao pablico: Av. Repablica, 24-A 1050192 Lisboa Horério de funcionamento; 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h

As marcas e sinais distintivos agui
@ utilizades estio registados em nome

ZURICH® @ ZURICH® | daZurich Insurance Company Lid em
vanas |urisdiches em todo o mundo.

Med, 210901 (142017
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Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA 2018 2017
Fluxos de caixa das atividades operacionais
)] Contribuigdes 231431 461,721
Contribuigdes dos associados 224,722 194,028
Contribuicdes dos participantes/beneficiarios 1.284 1.263
Transferéncias 5.426 266.430
m) Pensbes , capitais e prémios Unicos vencidos (68.685) (91.982)
Pensies pagas (3.763) (2.150)
Prémios Unicos para aquisigdo de rendas vitalicias (44.906) (30.758)
Capitais vencidos ( Remigdes/vencimentos) (13.117) (51.962)
Transferéncias (6.900) (7.112)
k) Remuneracbes (53.068) (50.572)
Remuneracdes de gestao (52.458) (50.073)
Remunerages de depdsito e guarda de titulos (610) (499)
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais 109.678 319.167
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Recebimentos 423.734 245.678
g) Alienacdo/ reembolso de investimentos 256,152 93.604
1) Rendimentos dos investimentos 167,582 152.074
Pagamentos (695.399) (401.474)
a) Aquisicdo de investimentos (695.399) (401.474)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento (271.665) (155.796)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (161.987) 163.371
Caixa no inicio do periodo de reporte 555.141 391.770
Caixa no fim do periodo de reporte 393.154 555.141
Contabilista Certificado Diretor Financeiro Administrador Delegado

Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal Registo: Cons. Reg. Cemercial de Lisboa NIPC: 930 420 636 Morada: R. Barata Szlgugiro
41, 1269-058 Lsbea, sucursal da Zurich Insurance ple Sociedade Registada na Ilanda N* 13460 Sede: Zurich House, Ballsbridge Park, Dublin 4,
ital Social Autorizados 125.000.000,00 Furss Capital Social Realizado: 8,158,160,00 Euros

Ireland Cay

Zurich - gompanhia de Seguros Vida 5.A. Registo: Cons, Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 503 582 456 Sede: R. Barata Salgueiro 41, ETS ;
1269-058 Lisboa Capital Social Realizado: 20,660 260,00 Fuios 7 As marcas e sinais distintivos aqui
Tel.: 21313 31 00 - Fax: 21 313 31 11 - www.zurich.com.pt - 2urich.helppaint.portugal ch.com i 4 2 utilizatios estao registados em nome
Apoio ao Cliente: 707 200 160* /213 816 780, 24h / 7 dias por semana. * Custo por minuto (VA inclulda) de 0, 308€ (mcvvelhf D 123€ {fino) ZURICH 7] ZURICH da Zurich Insurance Company Ltd em

Atendimento ao publico: Ay, Repiblica, 24-A 1050-192 Lisboa Hordrio de funcianamento: 09:00h - 12:30h | 14:00h - varias jurisdicdes em todo o mundo.

Mod. 210901 (1Q/2017)



Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal Registo: Cons. Reg. Comarcial de Lisboa NIPC: 980 420 636 Morada: R, Barata Salgueiro
41, 1269-058 Lishoa, sucursal da Zurich Insurance plc Sodedade Registada na Irlanda N.° 13460 Sede: Zurich House, Ballshidge Park, Dublin 4,
Irelan i{apital Soti;l_mé!orskradn: 12\51’-?5m§0'.}k0'm Euros Capital Social Realizado: 8.158.160,00 Euros

Zurich - Companhia de Seguros Vida 5.A. Registo: Cons. Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 503 583 456 Sede: R, Barata Salgueiro 41, o g ;
1269-05E Lishoa Capital Social Reallzado: 20,660.260,00 Euros 7, #As marcas e sinals distintivos agui
Tel: 21313 31 00 - Fax: 21 31331 11 - www.zurich.com pt - 2urich.helppoint.portugal@zurich.com s . :
Apoio ao Cliente: 707 200 160° /213 816 780. 24h ¢ 7 dias por semana, *Custo por minuto (VA incluiic) de 0,308€ (mavel)/ 0, 123€ (fixa) zurich' @ zuricy' | da Zudch Insurance Company Ld em
Atendimento ao publico: Av. Repiblica, 24-A 1050-192 Lisboa Hordrio de funcionamento: 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h varias jurisdigdes em todo o mundo.
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Notas explicativas integrantes das Demonstragoes 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 Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes (ASF), que veio
estabelecer os requisitos de relato financeiro dos fundos de pens@es, sendo de referir que os nimeros nao
indicados nestas notas ndo tém aplicacdo, por irrelevancia de valores ou situagoes a reportar.

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

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

A entidade gestora do Fundo é a Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. que € uma Empresa do Grupo
Segurador Multinacional Zurich Financial Services, tendo resultado da redenominagdo da Companhia de
Seguros Eagle Star Vida, S.A., 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 2018 o Fundo é com composto por 6 adesoes coletivas e 246 adesdes individuais.

Adesbes Valor Quota Parte
Adesdes Colectivas
003/0000/A Atotech Espafia S.A. 167.265 3,08%
004/0000/A Larry Smith & Durco, S.A. 17.777 0,33%
006/0000/A Mazda Motor Portugal, Lda. 474.549 8,73%
007/0000/A PDV Europa 406.399 7,47%
009/0000/A Prime Drinks, S.A. 603.110 11,09%
0010/0000/A Caravela-Companhia de Seguros, S.A. 312.136 5,74%
1.981.237 36,44%
Adesdes Individuais 3.455.643 63,56%
Total 5.436.879 100,00%

Pagina 1 de 10
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A 31 de dezembro de 2017 o Fundo € com composto por 6 adesoes coletivas e 245 adesoes individuais.

Adesiies Valor Quota Parte
Adesdes Colectivas
003/0000/A Atotech Espana S.A. 152.293 2,90%
004/0000/A Larry Smith & Durco, S.A. 17.672 0,34%
006/0000/A Mazda Motor Portugal, Lda. 463.377 8,83%
007/0000/A PDV Europa 369.659 7,05%
009/0000/A Prime Drinks, 5.A. 592.286 11,29%
0010/0000/A Caravela-Companhia de Seguros, S.A. 264.210 5,04%
1.859.497 35,45%
Adesdes Individuais 3.386.278 64,55%
Total 5.245.775 100,00%

d) Descricdo da(s) base(s) de mensuragdo usada(s) na preparagdo das demonstragoes
financeiras e das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos ativos e passivos, relevantes
para uma compreensao das demonstragdes financeiras, incluindo uma descrigao
compreensivel dos critérios de mensuragao;

A contabilizacdo dos valores do Fundo de Pensdes deve observar o disposto nas Normas Regulamentares
n.0 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 nao
expressamente reguladas nos referidos normativos sdo 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.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho.

Bases de mensuracéo e politicas contabilisticas:
Destacam-se as seguintes:
e Demonstragdes Financeiras expressas em euros;

e Os valores contabilizados na Demonstragdo de Resultados correspondem as operagdes verificadas
no periodo que decorre entre duas datas aniversarias consecutivas, que correspondem a 31 de
dezembro de cada ano;

e As contribuicbes registadas na Demonstragdo de Resultados sdo as efetivamente recebidas;

e (s saldos e contas a receber e a pagar sao contabilizados de acordo com o seu valor atual, sendo
averiguado, a cada data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do seu valor;

e Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas n&o recebidos, s&o contabilizados no final de
cada trimestre;

e N3o sio contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimento é considerado duvidoso, assim
como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre suspenso;

Pagina 2 de 10,

Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal Registo: Cans. Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 980 420 636 Morada: R. Barata Salgueiro
41, 1269-058 Lishoa, sucursal da Zurich Insurance plc Sociedade Registada na Irlanda N.° 13460 Sede: Zurich House, Ballsbridge Park, Dublin 4,
Ireland Capital Social Autorizado: 125.000,000,00 Eures Capital Sodal Realizado: 8.158.160,00 Euros

Zurich - Companhia de Sequros Vida 5.A. Registo: Cons. Reg. Comercial de Lishoa NIPC: 503 583 456 Sede: R. Barata Salgueiro 41, As marcas e sinais distintivas aqul

1269-058 Lishoa Capital Social Realizadao: 20.660.260,00 Eurcs e 2 -
Tel: 21313 31 00 - Fax: 21 313 31 11 - www.zurich.com.pt - zurich.helppoint portugal@zurich.com _ I | 7] , | utifzados estao registados em nome
Apoio ao Cliente: 707 700 1607 /213 816 780. 24h /7 dias por semana_ *Custo par minuto VA incluido) de 0,308€ (mével/ 0,123€ (iix) zuricH @ zugicw® | daZurich insurance Company Ltd em

Atendimento ao publico: Av. Repdblica, 24-A 1050-192 Lisboa Hordno de funcienamento: 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h vérias jurisdioes em todo o mundo.
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e A contabilizacdo dos ganhos e perdas resultantes da alienagdo ou reembolso ou da avaliagao das
aplicagdes é efetuada pela diferenga entre o produto da venda do investimento ou da sua cotacao,
e o0 valor pelo qual se encontra contabilizado a 31 de dezembro do ano anterior. Estas operagoes
sd0 registadas na rubrica de ganhos liquidos de investimentos;

e A avaliacdo dos ativos que compdem o patriménio do Fundo respeita o previsto na Norma
Regulamentar n.2 9/2007 — R, de 28 de junho de 2007, emitida pela Autoridade de Supervisao de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagao
dos referidos ativos, dos quais se destacam:

» Os ativos que se encontrem admitidos a negociagao em bolsas de valores ou em mercados
regulamentados devem ser avaliados tendo por base o respetivo preco de mercado,
correspondente (a) a cotagdo de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituicdo
gestora do mercado financeiro em que se encontrem admitidos & negociagao ou (b) a
cotacdo de fecho do mercado que 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 liquidez, ou cujas
condicbes econdmicas se tenham alterado desde a (ltima transagdo efetuada, serdo
equiparados a ativos nao admitidos a cotagao.

» Os ativos que ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados devem ser avaliados pela aplicagdo de seguinte sequéncia de
prioridades: (a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de
informagdo especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias
baseadas na informagao disponivel relativamente a pregos de mercado de ativos cujos fluxos
financeiros subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante, sejam
oriundos do mesmo sector econdomico e da mesma zona geografica e que produzam
resultados semelhantes perante mudangas nas condigoes de mercado e (c) modelos de
avaliacio universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise
fundamental e na metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes.

» A avaliagdo dos ativos deve referir-se a data a que se reporta a informagao relativa ao valor
de Fundo ou ao dia util imediatamente anterior, no caso dessa data n3o corresponder a um
dia (til ou para transagdes efetuadas em mercados estrangeiros.

> Para terrenos e edificios, a valorizagdo devera ser efetuada ao justo valor, determinado
através de uma avaliacdo separada efetuada por um perito independente e com uma
periodicidade anual para os fundos de pensoes abertos e trienal para os fundos de pensoes
fechados.

» Para efeitos da demonstragéo dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
balanco, prontamente convertiveis em dinheiro e com risco reduzido de alterag@o de valor
onde se incluem a caixa e as disponibilidades em instituicdes de crédito.

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

» Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados como disponiveis
para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares utilizando o método
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da taxa efetiva. Os juros dos ativos financeiros ao justo valor através dos resultados sao
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.

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

quando recebidos.

Para todas as rubricas relativas a aplicacbes financeiras procedeu-se, a data de 31 de dezembro de
2018, a confirmacéo do nlimero de titulos e do valor constante nos registos do Fundo de pensoes
aberto Zurich Vida Empresas, com a informacdo prestada pelo Banco.

e) Descricdo dos métodos e, quando for usado um método de avaliacio, dos pressupostos
aplicados na determinagao do justo valor de cada classe de ativos financeiros e de passivos

financeiros;

Ver Nota d).

g) Inventério dos investimentos e outros ativos (por tipo de ativo) a data de reporte com
indicac3o do respetivo justo valor, correspondentes alteragoes ocorridas no periodo, bem

como, as realizacoes efetuadas;

Em 31 de dezembro de 2018:

1269-058 Lishoa Capital Social Realizado: 20.660.260,00 Euros

Atendimento ao pablico: Av. Republica, 24-A 1050-192 Lisboa Herério de funcienamento: 03:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h

Descrigdo Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outros ativos financeiros tangiveis e intangiveis 4.400.500 5.362.939 79.533
Outros investimentos financeiros 4.400.500 5.362.939 79.533
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 0 0 4]
Agoes 0 0 o0
Titulos de divida 4,400,500 4,969.784 79.533
De divida publica 4.400.500 4,969.784 79.533
Obrigacdes do tesouro 4.400.500 4,969,784 79.533
PGB 3.85% 15/04/2021 558.000 609,626 15,303
PGB 4.95% 25/10/2023 850.000 1.031.212 1.723
RAGB 4.35% 15/03/2019 130.000 131,206 4,509
FRTR 3.5% 25/04/2026 170.000 209.401 4,075
BGB 4.25% 28/09/2022 152.500 178.446 1.669
PGB 4.8% 15/06/2020 1.000.000 1.074.840 26.170
NETHER 2.5% 15/01/2033 120.000 149,911 2.877
BGB 2.6% 22/06/2024 140.000 159.093 1.915
FRTR 1.75% 25/11/2024 100.000 109.598 173
PGB 2.875% 15/10/2025 600.000 667.716 3.639
PGB FLOAT 12/04/2022 380.000 398.229 1.604
PGB 5.65% 15/02/2024 200.000 250.506 9.876
Depésitos & ordem em instituigbes de crédito 0 393.154 0
Depdsitos a ordem 0 3093.154 0
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 0 393.154 o
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Em 31 de dezembro de 2017:
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Descricdo Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outros ativos financeiros tangiveis e intangiveis 4.029.750 5.181.119 70.149
Outros investimentos financeiros 4.029.750 5.181.119 70.149
Instrumentos de capital e unidades de participacdo 14.250 77.954 0
Acbes 14.250 77.954 0
EDP Renovaveis S.A. 3.500 24.224 0
EDP-Electricidade de Portugal SA (Nom) 3.500 10.087 0
Galp Energia SGPS 2.000 30.650 0
REN SGPS 5.250 12.994 0
Titulos de divida 4.015.500 4,548.023 70.149
De divida publica 4.015.500 4.548.023 70.149
Obrigagbes do tesouro 4.015.500 4.548.023 70.149
OT 3,85% 15/04/2021 558.000 627.320 15.303
PGB 4,95% 25/10/2023 500.000 615.590 4.543
PGB 4,45% 15/06/2018 65.000 66.362 1.577
DBR 4,25% 04/07/2018 100.000 102,459 2.096
RAGB 4,35% 15/03/2019 130.000 137.643 4.509
FRTR 3,5% 25/04/2026 170.000 213.537 4.075
BGB 4,25% 28/09/2022 152.500 184.348 1.669
PGB 4,8% 15/06/2020 1.000.000 1.117.250 26.170
NETHER 2,5% 15/01/2033 120.000 147.347 2.877
BGB 2,6% 22/06/2024 140.000 162.190 1.915
FRTR 1,75% 25/11/2024 100.000 110.600 173
PGB 2,875% 15/10/2025 600.000 659.658 3.639
PGB FLOAT 12/04/2022 380.000 403.720 1.604
Depdsitos a ordem em instituigdes de crédito 0 555.141 0
Depdsitos a ordem 0 555.141 0
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 0 555.141 0

No decurso dos exercicios de 2018 e 2017 foram efetuadas as compras de titulos a seguir indicadas:

Titulo Quantidade valor Unitario Valor Total Juro Decorrido

2018

PGB 4.95% 25/10/2023 350.000 1,24 433.122 3.655
PGB 5.65% 15/02/2024 200.000 122 253.886 4.737
Total 550.000 - 687.008 8.392
2017

PGB FLOAT 12/04/2022 380.000 1,05 399.950 1.524
Total 380.000 - 399.950 1.524

No decurso dos exercicios de 2018 e 2017 foram efetuadas as seguintes vendas de titulos:

Titulo Quantidade Valor Unitéario Valor Total Buie (manros) Yause
Realizadas

2018
EDP Renovaveis S.A. 3,500 8,15 28.518 4,294
EDP-Electricidade de Portugal SA (Nom) 3.500 3,42 11.960 1.873
Galp Energia SGPS 2.000 16,96 33.916 3.266
REN SGPS 5.250 2,62 13.759 765
Total 14.250 - 88.152 10.198
2017
REN SGPS (Direitos) 5.250 0,12 604 (35)
Total 5.250 - 604 (35)
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No decurso dos exercicios de 2018 e 2017 foram efetuados os reembolsos de titulos a seguir indicados:

. e Mais (menos) Valias
Titulo Quantidade Valor Unitario Valor Total
Realizadas

2018
PGB 4,45% 15/06/2018 65.000 1,00 65.000 (1.362)
DBR 4,25% 04/07/2018 100.000 1,00 100.000 (2.459)
Total 165.000 - 165.000 (3.821)
2017
BGB 4% 28/03/2017 90.000 1,00 90.000 (990)
Total 90.000 - 90.000 (990)

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

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

e Tratando-se de operacdes de compra e venda de obrigagdes, devem ser registadas individualmente,
operacio a operacio, numa conta corrente com o Estado, em que se releve a débito o imposto
retido na fonte por terceiros sobre os juros decorridos das obrigagGes adquiridas e a crédito o
imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das obrigagoes alienadas. O saldo
desta conta sera regularizado trimestralmente 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;

e Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participacdo em Fundos de Investimento Mobiliario, a
entidade isenta deve registar em rubrica propria, a débito, o valor do imposto correspondente ao
nUmero de Unidades de Participacdo detidas, por contrapartida da rubrica Receitas de avaliagao e
alienacéo de aplicagdes. O saldo a débito sera regularizado aquando do pagamento dos rendimentos
respeitantes a estas Unidades de Participagao.

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 0

fundo esta exposto;

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

A carteira de ativos financeiros do Fundo de pensoes 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 transacdo dos ativos financeiros que
compdem a carteira do fundo durante o periodo requerido para a liquidagao das transagbes. O risco
taxa de juro, o risco do crédito e o risco do pais sd@o os principais riscos de mercado.
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e« Risco da Taxa de Juro
O risco de taxa de juro definido como o risco de perda no valor econémico da carteira de ativos
financeiros e/ou do aumento das responsabilidades do fundo de pensdes, decarrente dos efeitos de
mudancas adversas nas taxas de juro, encontra-se patente em todos os ativos financeiros e

responsabilidades;

e Risco do Crédito (Spread)
E o risco referente ao incumprimento dos emitentes dos ativos financeiros que compoem a carteira
do fundo. Definido como o prémio de risco adicional em relagdo ao rendimento do ativo financeiro
sem risco, exigido pelo mercado em virtude de assumir uma determinada exposigao de crédito,
encontra-se associado a alteracbes dos credit spreads dos instrumentos de divida, nomeadamente

as obrigagoes;

e Risco do Pais
E um indicador que tenta determinar o grau de instabilidade econémica de cada pais, ou seja, indica
ao investidor se o preco de se arriscar a fazer negécios num determinado pais é 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 Imobiliario

E o risco que advém das flutuagdes de rendas ou flutuagdo dos pregos do imobiliario devido a
alteragdes nas condigoes de mercado.,

Devido & sua composi¢ao, 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 & subida das taxas de atualizagdo, que provocam uma diminuigdo do
valor atual dos cash-flows futuros financeiros. Relativamente aos mercados acionistas e mobiliario nao foram
efetuadas analises devido a reduzida exposigao do fundo a estes mercados.

O Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas tem sob gestao planos de contribuigao definida, os quais
representam 93% do valor do patriménio (2017: 93%). Tratando-se de planos de contribuigéo definida nao
se justifica a elaboracao de analises de sensibilidade uma vez que nao existem responsabilidades futuras a
financiar.
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j) Indicacdo, por categoria de investimento, da quantia de rendimentos, gastos, ganhos e
perdas reconhecidos no periodo;

Investimentos 2018 2017
Acdes e outros titulos de rendimento variavel 11.033 7.552
Rendimentos 835 2,702
Mais (menos) valias realizadas 10.198 (35)
Mais (menos) valias potenciais 0 4,885
Obrigac@es e outros titulos de rendimento fixo 70.492 293.591
Rendimentos 170.739 149,710
Mais (menos) valias realizadas (3.821) (950)
Mais (menos) valias potenciais (96.426) 144,871
Total 81.525 301.144

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

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

k) Indicacdo das comissdes pagas, segmentadas por natureza com indicacéo do método de

calculo;
Comissdes 2018 2017
Comissdo de gestdo e depdsitos 49.379 45,025
Comissdo de mediacdo 2,880 2,556
Total 52,259 47.581

A remuneracao da Entidade gestora consiste na comissdo de gestdo, conforme definido no Regulamento de
Gestdo do Fundo. A remuneragdo definida para o exercicio de 2018 é de 0,91%. Esta percentagem
corresponde aos encargos de gestdo financeira no valor de 0,89% e ao encargo de custédia de titulos no
valor de 0,02%, este valor manteve-se relativamente a 2017.

O célculo da comissdo de gestdo é debitado diariamente sobre o valor do fundo.

As referidas comissoes encontram-se registadas na rubrica Outras Despesas da demonstragdo de resultados.
Ver Nota q).
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1) Indicacdo das contribuigdes previstas e do montante e natureza das efetivamente
realizadas (identificando as contribuices em espécie por tipo de ativo), com explicagdo dos
desvios materiais e de eventuais variagoes relevantes relativamente ao ano anterior;

Contribuigdes 2018 2017
Associados e Contribuintes 224,722 194.028
Participantes 1.284 1.263
Transferéncias 73.504 266,430
Total 299.509 461.721

Durante o ano de 2018 registaram-se seis novas adesoes individuais e duas saidas por reforma. Nao se
verificaram movimentos nas Adesoes Coletivas.

Em 31 de dezembro de 2018 o montante de contribuigdes ascendeu a 299 509 euros (2017: 461.721 euros),
das quais 231.431 euros sdo de contribuigbes periodicas (2017: 195.291 euros).

m) Indicacdo da natureza e montante dos beneficios pagos com explicagdo de eventuais
variagdes relevantes relativamente ao ano anterior;

O montante de Pensdes e capitais vencidos, a 31 de Dezembro de 2018, é de 137.563 euros (2017: 91.636
euros), correspondendo a Beneficios pagos no valor de 62.585 euros e a Transferéncias no valor de 74.978

euros.

n) Descrigdo das transagdes que envolvem o fundo de pensbes e o associado ou empresas
com este relacionadas;

Nao € aplicavel.

0) Descricio da natureza dos ativos e passivos contingentes e, quando praticavel, para os
passivos contingentes, uma estimativa do seu efeito financeiro e uma indicagao das

incertezas associadas;

N&o é aplicavel.

p) Indicacdo da existéncia de qualquer tipo de garantia por parte da entidade gestora;

Nao é aplicavel.
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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 2018 2017
Comisstes (*) 52.259 47.581
Taxa a favor da ASF 108 94
Total 52.368 47.675

(*) Vernotak)

r) Saldos e contas a receber e a pagar

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

Qutras Contas a Pagar 2018 2017
Entidade gestora 5.545 5.429
Estado e outros entes piiblicos
ASF 47 64
Total 5.592 5.493

A rubrica Entidade gestora evidencia os valores pagos por esta e que aguardam o respetivo reembolso sendo
o valor a 31 de dezembro de 2018 de 5.545 euros (2017: 5.429 euros).
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Certificacao Legal das Contas
Relato sobre a auditoria das demonstracdes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de pensées aberto Zurich Vida Empresas (o
Fundo), gerido pela Zurich — Companhia de Seguros Vida, SA (a entidade gestora), as quais
compreendem a demonstragao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2018 (que evidencia um
total do ativo de 5.442.471 euros e um total do valor do Fundo de 5.436.879 euros), a demonstracao de
resultados (que evidencia um resultado liquido do exercicio de 191.104 euros) e a demonstracio dos
fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas s demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira do Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
em 31 de dezembro de 2018 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo
naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o relato
financeiro dos fundos de pensoes estabelecidos pela Autoridade de Superviséo de Seguros e Fundos de
Pensoes.

Bases para a opinidao

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

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragoes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragoes financeiras como um todo e na formacio da
opiniao e nao emitimos uma opinidao separada sobre essas matérias.

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Sede: Paldcio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lishoa, Portugal
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Inserita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n® 183 e na CMVM sob o n® 20161485
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da PricewaterhouseCoopers International Limiled, cads uma das quais & urna enlidade legal audnoma e independente



Matérias relevanies de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Valorizaciao de instrumentos_financeiros

Mensuracio e divulgacées relacionadas com a
valorizacio de instrumentos financeiros
apresentadas nas notas anexas d) e g) das
demonstragdes financeiras

Os instrumentos financeiros apresentados na
demonstracio da posicdo financeira nas linhas de
instrumentos de capital e unidades de
participagdo e titulos de divida piiblica, no
montante de 4.9069.784 euros, representam
aproximadamente 91% do total do ativo de Fundo
eln 31 de dezemhbro de 2018, constituiram pela
sua significativa expressio no ativo, uma matéria
relevante para efeitos da nossa auditoria. A
valorizagio destes ativos envolve julgamento
relativamente a selegio da base de mensuragio
para cada natureza de investimento.

Para os instrumentos financeiros ativamente
comercializados ou para s quais estiio
disponiveis cotactes de pregos de mercado ou
outres indicadores de mercado (100% destes
ativos), a determinagéo do justo valor é realizada
com base em precos ou cotagdes de fecho 4 data
da demonstracio da posigio financeira. Na
auséneia de cotagio, a entidade gestora estiina o
justo valor utilizando informacio fornecida pelas
entidades gestoras/emitenies ou metodologias de
avaliacfio,

A nossa equipa desenvolveu os seguintes
principais procedimentos de auditoria:

*  Avaliagho de metodologias, dados e
pressupostos de valorizagiio adotados para os
instrumentos financeiros; e

» Testes de detalhe Ag valorizacdes registadas
no ativo da demonstragio da posicio financeira
nas linhas de instrumentos de capital e unidades
de participagio e titulos de divida piblica.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
também a revisio das divulgacdes sobre os
instrumentos financeiros constantes das notas
anexas as demonstracoes financeiras do Fundo,
tendo em conta as normas contabilisticas
aplicaveis e em vigor.

Responsabilidades do orgiio de gestio e do érgio de fiscalizacéio da entidade gestora

pelas demonstracdes financeiras

O brgdo de gestdo da entidade gestora & responsavel pela:

a)

preparacio de demonstragbes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a

posicio financeira, o desempenho financeiro e o¢ fluxos de caixa do Fundo de acordo com og
prineipios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o relato financeire dos fundos
de pensdes estabelecidos pela Autoridade de supervisiio de Seguros e Fundos de Pensdes;

h)

Certificagdo Legal das Contas
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elaboragiio do relatdrio de gestio nos termos legais e regulamentares aplicéveis;
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c) criagho ¢ manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagio de demonstragdes financeiras isentas de distorgfio material devida a fraude ou

erro;

d) adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliacdo da capacidade do Fundo para se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicivel, as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O drgdo de fiscalizagdo da entidade gestora é responsével pela supervisio do processo de preparacio ¢
divulgacio da informagdo financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragies financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstrag&es financeiras
como um todo estéo isentas de distorgdes materiais devido a frande ou erro, e emitir um relatorio onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel & um nivel elevado de seguranca, mas néio é uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetard sempre uma distorcdio material
quando exista. As distorcfes podem ter origem em fraude ou erro e 30 consideradas materiais se,
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées econémicas dos
utilizadores tomadas com base nessas demonstraces financeiras.

Comeo parte de uma auditoria de acorde com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos o
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificameos ¢ avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragSes financeiras,
devido a fraude on a erro, concebemos ¢ executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, ¢ obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma basc para a nossa opinifio. O risco de néo detetar uma distorgio material
devido a fraude ¢ maior do que o risce de nélo detetar uma distor¢io material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificaciio, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposicio ao controlo interno;

b) obtemos uma compreensdo do controle interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas nio para
expressar uma opiniao sobre a eficacia do contrelo interno do Fundo;

c) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divalgacdes feitas pelo drgio de gestio da entidade gestora;

d) coneluimos sobre a apropriacao do uso, pelo érgio de gestfo da entidade gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de anditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar diavidas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atencéio no nosso relatério
para as divulgacOes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ow, caso essas
divulgactes nio sejam adequadas, modificar & nossa opinifio. As nossas conclusdes sio
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bascadas na prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condi¢des futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

) avaliamos a apresentaglo, estrutura e conteiido global das demonstragdes financeiras,
inelnindo as divulgagdes, e se essas demonstragées financeiras representam ag transacées e
acontecimentog subjacentes de forma a atingir uma apresentagio apropriada;

1) comunicamaos com os encarregados da governagio, incluindo o érgéo de fiscalizagiio da
entidade gestora, entre outros assuntos, o Amhito e o calendario planeado da auditoria, ¢ as
conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria;

g) das matérias que comunicamos aos encarregados da governagio, incluindo o 6rgéio de
fiscalizagio da entidade gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria
das demonstragdes financeiras do ano corrente e que sao as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a
sua divulgacio piblica;

h) declaramos ao Orgéo de fiscalizaglio da entidade gestora que cumprimos os requisitos éticos
relevantes relativos 4 independéncia e comunicaimos todos os relacionamentos e outras
matérias que possam ser percecionadas como ameacas 4 nossa independéncia e, quando
aplicdvel, as respelivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagéo da concordancia da informagciio constante do
relatorio de gestdo com as demonstraces financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatdrio de gestio

Dando cumprimento ao artigo 11° da Norma Regulamentar n.? 7/2010 -R, de 4 de junho da ASF,
somos de parecer que o relatbrio de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais ¢
regunlamentares aplicéveis em vigor, a informacio nele constante é concordante com as demonstragSes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacic sobre o Fundo, nio
identificamos incorrecdes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n®
537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10° do Regulamento (UE) n° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, ¢ para além das matérias relevantes de anditoria acima indicadas,
relatamos ainda o segninte:

a) Somos auditores do Fundo desde o exercicio de 2010, mantendo-nos em fungdes até 4
presente data. A nossa Gltima nomeagéio ocorreu através da aceitaciio pela entidade gestora da
proposta de prestacfo de servigos profissionais para o exercicio de 2018, datada de 1 de
outubro de 2018.
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b} 0 6rgio de gestio da entidade gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracoes
financeiras. No planeamento e execuciio da nossa auditoria de acordo com as ISAs
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder & possibilidade de distor¢ic material das demenstracdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabatho nfio identificimos qualquer distor¢io material nas
demonstragBes financeiras devido a fraude,

c) Contirmamos que a opinido de auditoria que emitimos ¢ consistente com o relatério adicional
(ue preparamos e entregamos ao érgio de fiscalizaciio da entidade gestora nesta mesma data.

d) Declaramos que ndo prestAmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77°, n°8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia
face ao [Fundo durante a realiza¢io da auditoria,

15 de abril de 2019

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda,
representada por:

s -

/ Fernando Mdnuel Miguel Heqlrique;, RO.C
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