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Relatério do Fundo Pensodes Aberto Reforma Empresas

Enquadramento Macroeconémico

Economia Internacional

A evolugao da economia mundial Iniciou uma trajeldria de abrandamento sincronizado a partir de
meados de 2018, tendéncia que se manteve até ao final do ano de 2019. A intensificaglo das
tensbes comercials & geopoliticas cantribulram para aumentar a incarteza a nivel giobal, em espacial
relativamente ao futuro das trocas comerciais e cooperagdo internacional

2018 201%e

PIB EUA 290% 2.,30%
250 T ELY

PIBZona Euro 1.90% 1.10%
. 1 80% 1 30

PIB Portugat 2.20% 1.80%

PIB Espanha 2,40% 2,00%

PIB China 6.60% 6.710%

PIB América Latina 1.00% 0,80%

Foste: Santander Asser Wu—ve;u

N3 Zona Euro, as tensfes comerciais refleliram-se num crescimento anémico das pnncipais
aconomias. Na Alemanha & Franga verificou-se um abrandamento da produclo Industriat, em
particular 20 nivel do setor automdvel, o qual continuou & adaptar-se & um nove quadro de exigéncias
requistdrias associado aos nivels de emissdes de poluentes. Adicionalmente, o Impasse associado
30 processo de saida do Reino Unido da Unido Europeia, s debelado no inicio da Dezembro com a
realizagao de eleigbes legisiativas. e os nscos de uma saida desordenada contnbuiram para acentuar
o rnitmo de dessceleragdo da satividade scondmica, assim como alrasar decisbes polilicas
fundamentais para promover a prosperidade e coesdo da UE.

Adicionalmente, o panorama politico na Euraps Continental pautou-se, ao longo de 2019, pelo surgir
de diversos focos de tensdo. em Franga, as manifestacles contra as novas regras de pensdes; na
Alemanha, as tensdes comerciais sobre selores estratégicos. em Espanha, o longo periodo de
impasse politico, cam novas eleicdas em Dezembro, e, em Italia, 3 instabilidade politica parmanante
Nesta conjuntura econdmica, o BCE manteve uma politica monetarna expansionista, em resposia sos
ritmos anémicos de crescimenio e inflagdo, mantendo a taxa de juro de raferéncia em 0% e 3
reduzindo em Salembro a taxa de juro de depdsito para -0,5%, reiniciando, também o programa de
aquisico de afivos financeiros, ao ritmo de 20 mil milhdes de euros por més.

Nos EUA 2 sconomia manteve nimos de crescimentn sustentados. embora em desaceleragao,

naguela que 8 uma das mais longas expanstes da histéria. No mercado de lrabatho, a taxa de
Relato Financeiro referente o exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
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desempreqo permanecey em minimos, embora sem reflexos ao nivel da dindmica de salarios, que
permaneceram modearados.
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Confudo, o aumento da voiatlidade nos mercados fingnceiros, no quadro da incentéza associada as
guerras comerciais, levou a que a Reserva Federa descesse a taxa de jure de referdncia em 75pb,
com cortes em Julho, Setembro e Outubro, para 1.5%, naquela que fol a primeira descida de taxas
desde 2008, Refira-se que no inicio do ano, a orentacio de politica pela Reserva Federal era ainda
de subida das taxas de juro de referéncia.

Depois de em Maio as negociagdes entre China e EUA lerem sido terminadas por intransigéncias
negociais dos responsavels chineses, as Ultimas semanas do ano trouxeram alguma estabilidade,
com o acordo para & fase Um do novo processo & ser oblida,

Economia Portuguesa

Em Portugal, a atividade econdmica abrandou na segunda metade do ano, acentuando o perfil de
desacelerag3o, com as exportacdes e o investimento a moderaram, invertendo a tendéncia de
crescimento mais forte dos primelros seis meses do anc. No gquarto trimestre, o ritmo de crescimento
ter-s&-a mantido am linha com ¢ obiservado no frimestre anterior, embora com o consumo privado a
beneficiar do periodo do Natal As exportagdes beneficiardo de um efeito de base, associado a greve
no Porto de Satubal do final de 2018,

As cendigdes no mercado de trabalho permanecéram favoraveis, com a populacdo ativa a aumentar,
a taxa de emprego proxima de 63% e a taxa de desemprego proxima dos 6%. Contudo, 0s sinais de
estabilizac8o do desemprego so avidenles, padando estabilizar entre 6 & 7%, com um ritmo de
crescimento em redor de 1.5%,

Relalo Financelro referente a0 exarvicio findo em 31 de dezembro de 2019
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A taxa de poupanca da economia continuou 3 subir, tendo atingido, no terceiro tnmestre de 2019,
18,6% do PIB, permitindo um reforgo da taxa de investmento para 18,3% do PIB. Neste sentido,
economia maniém uma capacidade liquida de financiamento, em redor de 0,3pp do PIB, situagado que
se mantém desde 2013,

Os nivais de endividamenta da economia permangcem numa irajetdnia descendente, em
percentagem do PIB, com o setor privado a posicionar-se nos 194% do PIB (ums redugdo de mais de
70pp do PIB desde 2012) e o setor pdblico a recuar para cerca de 121% do PIB, no terceiro trimestre
de 2019.

O saldo orgamental, em 2019, devera ser deficitario em cerca de -0,1% do PIB, suporiado por uma
evolugdo favordvel das receitas fiscars e das contribuigdes socials, colocando & carga fiscal em
35,6% do PIB. A despesa publica continuou a crescer, mas 8 um ritmo inferior ao das receilas, de
forma generalizada entre 0s varos tipos de despesa poblica, com excec8o dos encargos com 0
servico da dlvida.

A resilienie conjuntura econdmica e a corregdo dos deseqguilibnos suponaram uma redugdo da
percegSo do risco soberano, reflatido nos niveis minimos registados ao longo de loda a curva de
rendimentos. A divida soberana, no prazo dos 10 anos, cotava nos 0,.38% e registava um diferencial
de 60 pb face a Alemanha (a data de 20 de Janeiro de 2020). A notagdo de risco da Repdblica
atribuida pelas agéncias S&P, Fitch e Moodys é de BBB, BBB e Baa3, respetivamente. Em outubro
de 2018, a agéncia DBRS reviu o raling para BBE (high).

Politica de investimento

A carleira de vajores do Fundo seré constitulda em obediéncia a coriténos de seguranga, rendibilidade
e liquidez e dela fardo parte um conjunto diversificado de aplicagdes, designadamente, agdes,
obrigagdes diversas, outros instrumentos representativos de divida, participagbes em instituigdes de
nvestimento coletivo, depdsiios bancarios, outros atives de natureza monetarnia @ terrenos @ edificios
insarites no registo predial como integrantes do Fundo.

Relato Financeiro referente ao exerclcio findo em 31 de dezembro de 2019
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A politica de investimento do Fundo sera orientada por cniénos de diversificagdo de nsco e
rentabllidade, podendo a Sociedade Gestora oplar por uma politica mais ou menos conservadora,
aumentando ou diminuinde & exposicdo a3 acles ou & obfigagdes, de acordo com as suas
expectativas sobire a evolugdo dos mercados.

Em regra, as aplicagdes do fundo serdo realizadas com masor incidéncia em obrigagdes (40% a 75%
do VLGF do fundo), tendo s Sociedade Gestora como objetive selecionar os emitentes de acordo
com certos padrées de risco.

No maxmo 50% do valor do Fundo podera ser aplicado em agles, Fundos de Agbes, Futures,
nomeadamente sobre agdes ou Indices de agdes e warranis auténomos. muito embora, em média, o
Investimento nestes ativos se situe nos 20%.

De forma scessdris, o Fundo investird em meics liquidos, como numerdrio, depositos e papel
comercial alé a0 limite de 15%.

O Fundo investird essencialmente em ativos denominados em Euros, sendo que as aplicagdes
expressas em outras moadas ndo poderdo representar mais de 20%.

O Fundo podera investir até 10% do valor em unidades de participagio de fundos de investimento
Imobiliario, Incluindo fundos geridos por sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com a
sociadade gestora

As aplicagdes em lerrenos e edificies, créditos decorrenies de empréstimos hipolecarios, agdes de
sociedades imobllidrias @ unidades de participago em fundos de investimento imobilidrio, ndo
poderdo representar mais de 30% do pairiménio do Fundo.

Cs 1arrencs o edificlos detidos pelo fundo nBo podem ser de exploragdo Industnal nem ter uma
vocagao de tal forma especifica que torne dificll a sua venda pelo Fundo.

No final do pericda em andlise, 0 Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, tal como definido na
sua politica de investimento e com o cbjetivo de apresentar uma caneira conservadora, apresentava
uma carteira diversificada, composta por Obrigagdes de Taxa Indexada e de Taxa Fixa (cerca de
68,30% do tolal dos alivos do Fundo), Imobilidrio (indicativamenta, cerca de 2.19% do Fundo), & por
uma componentz de malor risco (classe acionista com exposicio ao mercado suropey & nore-
americano) que representava, indicativamente, 17,88% da cantelra, sendo o restante composto por
disponibilidades e outros alivos

Relato Financeiro referente ao exercicio finde em 31 de dezambio de 20089
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Benchmark

Na gesilo do Fundo, 8 Sociedade Geslora ndo uliizou nenhum parametro de referéncia, conforme:
definido no Regulamento de Gesido do Funda,

¢ Risco de Rendimento.
- O Fundo n3o apresenta garantia de rendibilidade,
- O fundo esta sujeito 3o risco associado aos alivas que Integram a sua carieira, vanando o
seu valor em fung2o desse facto. O Fundo esta sujeilo. na sua componente obrigacionista.
20 nisco de taxa de Juro de curto e de longo prazo, Adicionalmeants o fundo esia sujeito a0
risco de crédito e financeiro.

* Risco de Credito

- Como risco de crédito entende-se @ capacidade financeira dos emitentes das obngagbes
que integram o painmanio do Fundo para salisfazer os compromissos financeiros dai
decarrentes.

+ Risco de Taxa ge Juro.

- Os pregos das obvigagdes que integram a cartaira do fundo variam em senlido contrano ao
da vanagao das taxas de juro. Desta forma, caso se venfique uma subida das taxas de juro,
0s precos das obrigagfes detidas pelo fundo sofrerdo uma desvalorizagdo e o valor do
Fundo registard uma diminuig@o, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragio do
reinvestimento do cupdo. Inversamente, uma desclda das taxas de juro determinara uma
valonzaglo das obrigacdes e consequantements do Fundo.

+ Risco Financeiro
- Como risco financeira entende-s&. risco de variagdo de pragos dos ativos que compdem a
caneira; risco de variacldo das laxas de juro de curle prazo ou da (ongo prazo que se traduz
em risco de reinvestimento dos fundos em cads momento aplicados; risco de flutuagbes
cambiais, que se traduz em alleragées no valor das posicdes em moeda estrangers,
quando convertidas em euros.

« Risco Liguidez
- Entenda-se como liquidez ndo o nivel de cash que os fundos devem ler, mas sim a3

capacidade do Fundo em vender os activos que detém em cartelra de uma forma célare e
com o minime impacto material.

« Risco Fiscal
- Uma giteragdo adversz do regime fiscal poderd diminuir a remuneragdo potencial dos
activos fundo.

« Risco de conflitos de inleresse

Relato Financerro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
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- O Fundo poderd adquirir emissfes de entidades que fazem parte do mesmo arupo
econdmico da Sociedade Gestora, o quat tem o Banco Santander como anbdads
dommantea,

Gestiio dos riscos materials a que o Fundo se encontra exposto

A gest3o dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administrag8o da Santander Penstes a
quam compete a definigio da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicacdo concreta da
estratégia definida & 8 manutengdo da alividade dentro do perfil de nsco, competem a diversas areas
e a todos os nivels da estrutura, tanto numa perspetiva giobal como dentro de cada area de
atividade.

Foram aprovades em Comité de Riscos da Santander Pensdes 0s seguintes manuals: Manual de
Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Perdarmances, Manual de Controlo
de Risco Operacional, onde estio descritos os métodos para mensurar os diferentes tipos de riscos,
nomeadamente 0s segquintes:

Risco de Liquidez - E analisada a posiglo dos ativos dos fundes distnbuides por classe de ativos,
ordenadas por critérios de liquidez. incorporando a informagéo sobré o5 atives ndo liguidos da
carneira de acordo com o pracedimento de controlo da liquidez das carteiras.

Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respetiva compatagao com a
concoréncia,

Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos imites de crédito por contraparte, assim como
do rating médio da carteira. S3o acompanhados sventuais excessos & definidas medidas corretivas,
assim como a concentracio do patnmanio por tipo de atives.

Risco de Mercado — E reponado o acréscimo de perda polencial maximo por uso de derivados nos
fundos mobilianios viglando por que lodos os valores estejam dentro dos limites definidos e limites
legais. £ igualmente reportada e seguida a evolugio da modified duration do fundo.

Risco Operacional - Anslise do nimero de eros mensais e do impacto em custos devido a eros
operacionais

Risco Regulamentar — S0 reportados eventuais excessos e medidas de regularizagdo, assim como
a sintese de cumprimento das diversas cbrigagbes fagais & ragulamentares que s30 acompanhadas
datalhadamente no Comité de Compliance.

Relalo Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 20?9‘\&\&\/
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Parformance

Em 2019, a rendibilidade e o risco do Fundo foi a seguinte:

.| Classede |
Ano Rendibilidade | Risco Risco
2010 3,93% 349% 3
2011 -253% B8.27% 4
2012 6,13% 368% 3
2013 6,00% 3,54% 3
2014 5.92% 4.80% 3
2015 2.22% 5.23% 4
2016 251% 4.12% 3
2017 1.65% 1.90% 2
2018 -2.47T% 3.18% 3
2019 5,75% 2,28% 3

Nota: As rendiblidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garanta de
rendibiidade futura. porque o valor das unidades de participag8o pode aumentar ou diminuir em
funcio do Indicador de Risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (fisco maximo).

Baixo Risco Elevady Reco

-

Rémunemacda Remureragdo

Nos (ltimos 3 anos:

* N&o houve alteracfes significativas 80 nhivel dos custos suportados pelo Fundo
nomeadamente cuslos de transagdo, taxa de superyis3o e custos com o Revisar Oficial de
Contas;

« Nao houve alteragdes significativas nas comissdes suportadas pelo Fundo

Evolucdo dos ativos sob gestdo

O valor tolal da carteira do Fundo, 3 dala de 31 de Dezembro de 2019, era de € 739 932€

Retfato Financeiro referente 50 exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
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Valor da quota-parte do Fundo afeta

O valor (otat da carterra do Fundo € afelo & Totla Urbe — Empress de Administracao € Construgao,
S.A em 47 8% a Santander Totta Seguros — Companhia de Seguros Vida, S.A em 44 4% 2 & Aegon
Samander Portugal Vida, SA em 7,8%,

O valor atual das responsabilidades passadas oblidas pelo cendrio de financiamento era de 170 332€
por pane da Totta Urbe ~ Empresa de Administragdo e Construglo, S A

O nivel de caberura das responsabilidades passadas identificadas no ponto anterior era de 208% por
parte da Totta Urbe ~ Empresa de Administracdo e Construgao, SA

Eventos relevantes do Exercicio

Para o periodo ocorrido entre o termo do exercicio e o da elaboragio do presente Relatdrio ndo
exishu nenhum evento assmalavel.

Lisboa, 30 de Janelro de 2020

)

4
. o .,\..(.')(..x.(,.‘\-- k.--

o
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Il- DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA DO FUNDO DE PENSOES ABERTO
REFORMA EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

Relato Financawo refarente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018
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DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA REFERENTE AO PERIODO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Notas DEMONSTRACAD DA POSICAO FINANCEIRA 2019-12-31 2018-12-31
ACTIVO
Investimentos
Terrencs ¢ edificios . .

5 |lestrumentos de capital e vnidades de participagio f49° 306 68 574 39343

S |Titulos da divida Pdblica 019807 993490
Outres titulos de divids - 19 404,50
Empréstimos concedidos . <
Numerdrio, depositos em inst. cridito ¢ apl. My 1300 123 566,58
Qutras aplicagbes -

Outros activos .
DRevedoras -
Entidade gestora - .

7  |Estado e outros entes publicos 714758 457054
Depositancs - .
Assoclados .

Pamicipantes e beneficidnes -
Qutras entidades 71515 -

B |Acréscimos e difersmentos 43519 749.32
[TOTAL ACTIVOS 744 332,07 73317512

PASSIVO

Credores - .

Entidade gestora 61083 0774

Estado ¢ outros entes plblicos 585.11 60091

Depositanos -

Associados -

Panicipantes e beneflicldrics = -

Qutras entidades 318010 a02117

Acréscimos e difermentos . .

TOTAL PASSIVD 4 400,17 5225.82
|VALOR DO FUNDO | 73993190 | 72798531 |
[VALOR DA UNIDADE DE PARTICPACAD | 123259 | 116438 |

Relato Financewo referante ao exercicio findo em 31 de dezembro de 207
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i - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO FUNDC DE PENSOES ABERTO REFORMA
EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 2019-12-31 2018-12-31
10 |Contribuigdes 37031 3110298
11 |Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos 2943367 395510
Ganhos liquidos dos investimentos 4271703 1B 5anL8
Rendimentos liquidos dos investimentos 359458 3186372
Outros rendimentos e ganhos

12  |Outras despesas 526366 3037.03
Resultado liquido 11 986.60 -23148.83

Relalo Financeiro referante 8o exarciclo indo em 31 de dezembro de 201
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IV - DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE PENSOES ABERTO
REFORMA EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2018

Relato Financelro referente ao exerciclo findo em 31 de dexombro de 2019
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DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO
DE 2019

Notax DEMONSTHACAO DE FLUXOS DE CAIXA 3019 018

Jl’lmb de enixa daw acvividade operacianaly

Contrlbmigaes
Contmbosgbo dor sryocsxlin 13538
Contndosibes dus partiapanies / boctutino 372 343
Tranaferinam

Petrhion. eitsia « préming dimkon veadidion
oo pagas 2940 3 53)

Trémsan dmiood purs spainigio de rondas visalian
Capirss vosidos (Resigion/ Visdm o)
Transfermuam
[Fmumegre merentos i pragamento deporrades o wbriden demane
Primtas de soguror de g de ovalider ow mony
Indennirsges wanlanses de sgmmi aermmdos pdo fumio
Pataapscto oo reatshadun dos wniesios de segusonmnleidos em nome do fRusdo
Ream bolu fora itae uagios kepiiinm onte priviotn
Devulegio por exrssa de finmoamento

Remumessdon
Rimunerseics o pestio (1 63%) s
Remunstacion do depdiaten ¢ puards de thalos 41 134y
Chatros sombimaning ¢ gandion
Outon dopoan (44 (12195

Fluxo de czixa guito daa scrividades operacionsin (35 633) {19 535)
Fluxos de caixs das acarvidade de investimento

Keechumonton
Alzradie [ reem bolyn doy mvemen enton 1992 R E
Rendimtrentig dos invosimetig AT 10 382
Pagsmansting
Aquiiglo e savestmmenion {ZTH6)8) (321 025)
Crtmbesides de erenoedo ¢ maliadie {151) (291)

Clutins gastin [0m sSvotmein.

Fluxo de catas Hguide das sctividades de investimento| _(95511) | 7045

Vanages de caina ¢ seux equivalentes (111 145 (12 499)
Efcitos de altcragies de taxa de cAmbio 10s 251

Cabea nn micin do perindo de reporte 123 367 135 504
Cuixs 0o Gm do periodo de reporte _ sy 123 567

Relata Financeiro referents 8o exercicio findo.em 31 de dezembro de 2019] =~
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V- NOTAS A DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

Relato Financeiro referente ao exercicio findoe em 31 de dezembro de 2018
Pagina 18/29




Fundo de Pensbes Aberfo Reforma Empresas

V~NOTAS A DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

1~ Identificagdo do Fundo, Associado{s), Adesdes Coletivas e Entidade(s) Gestora(s)

O Fundo de Pensdes Aberio Reforma Empresa, adiante designado por Fundo, fol constituido
em 5 de novembro de 19956 & tem como Sociedade Gestora o Santander Pensbes — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes, SA,

O Fundo & aberto, com duragdo indeterminada e ¢ exclusivamente afelo 8 realizagdo de
planos de pansdas e ao qual apenas & permitida a adesao colétiva

Atualmente as adesdes coletivas em vigor s3o: Totta Urbe — Empresa de Administracio e
Construgdo, SA, Santander Totta Seguras - Companhia de Sequros de Vida, SA, Aegon
Santander Portuga! Vida - Companhia de Seguros de Vida, S.A. e Aegon Santander Portugal
Néc Vida -~ Companhia de Seguros, SA, cujas condiges passamos a descrever
resymidamente de seguida:

N#o Vida: O Plano de Pensdes deslas seguradoras encontra-so consubstanciado no
Conurato Coletive de Trabaho (CCT) da alvidade seguradaca publicada no Boletim de
Trabalho & Emprege — 1* Seérie — n°2 15 de janeiro 2013, abrangendo apenas o5
rabathadores dos Associndos que se encontrem previstas no referido CCT, o qual
passou, a partir da data de entrada em vigor (acima mencionada) a ser constituido sob a
forma de Contribuigio definida,

« Totta Urbe: O Plano de Pensdes Tolta Urbe ndo se encontra censubstanciado em
nenhum contrato coletivo Esle Plano de Pensdes nd@o prevé contribuicdes dos
participantes. Ao abrigo deste Plano sdo atribuldas. 3 generalidade dos colaboradores
no ativo, pensbes de reforma por velhica. As principais regras que regem o Fundo 830 as
sequintes.

- Elegibilidade: a) Todos os colaboradores que, & data da consiiluigdo do Fundo, se
encontravam no ativo do quadro de pessoal da Totta Urbe e que se reformem ao
servico da Tolta Urbe & b) Beneficiénos que, até ao presante, adquiram (& o direito a
uma pensio a cargo do Fundo

- Saldrio pensionavel. Saiario fingl 8 data de reforma ou a mais alta qualificacio
atingida;

- Tempo de seryigo pensionavel. Namero completo de anos e meses ao servigo da
empresa até a data de reforma;

- Idade normal de reforma. Idade legal de reforma estipulada pela Seguranga Social

Reiate Financeiro referente 8o axercicio findo em 31 de dezembro de 2019\
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2 - Alteragdes ocorridas ao plano

No exercicio de 2015 foram formalizadas alteragles as adesdes coletivas por pane do
associado Totts Urbe (nomeadamente no que respelts & especificagdo do universo dos
trabalhadores abrangidos pelo plano de pensdes) & do associado Tolta Seguros através da
alteragdo integral ao contrato de adesdo coletiva, tendo por base as atteragdes ao CCT da
atividade seguradora publicado no BTE n"2 de 15 de janeiro de 2012, que prevé a atribuicio
de uma cantribuicdo Inicial aos trabathadores no ativo & 1 de janeko de 2012 que estavam
abrangidos pelo anterior CCT,

No exarcicio de 2019 nSo foram formalizadas alteragdes &s adesdes colefivas par parte dos
associados.

3 - Politicas Contabilisticas utilizadas na preparagio das Demonstragdes Financeiras

A comabillzacdo dos valores do Fundo de Pensbes obsarva o disposio na Norma
Regutamentar n.*12/85 - R de 6 de Julho de 1895 da Autendade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes com 83 alteragbes introduzidas pelas Normas Reguiameniares 1272002 -
R de 7 de maio de 2002. B/2002 - R de 7 de maio de 2002, 10/2002 - R de 7 de maio de 2002
e 7/2007 < R de 17 de maio de 2007, as quais preveem os ptincipios contabilisticos, dentre os
quais se destacam 08 seguintes:

« Os valores coniabilizados em Acréscimos e Decréscimos a0 valor do Fundo
correspondem as operagdes verificadas no periodo que decorre entre duas datas
aniversarias consecutivas, que comespondam a 31 de dezembro de cada ano

« Os saldos das contas de Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo sao transfendas
para a conta Valor do Fundo na dala aniversaria;

* As contribuiches a contabllizar na respetiva conta de Acréscimos ao valor do Fundo
devem ser as efetivamente recebidas,

+ Os uros de tltulos de rendimente fixo adquirdos. mas ndo recebidos, sac especializados
a cada fecho de carleira.

* N3o s3o contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimenlto seja considerado
duvidoso, assim como qﬁaisquer juros j&@ vencidos cujo pagamentc se encontre
SUSPENSO;

» A contablizag3c dos ganhos e perdas resultantes da alienagdo ou reembolso ou da
avalisgdo das aplicagbes é efetuzda pela diferenga entre o produto da venda do
Investimento ou da sua cotagdo, e o valor pelo qual se enconira contabilizado. Estas
operagles s3o registadas nas rubricas Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo;

» Para efeitos da determinagdo do custo dos titulos vendidos & utiizado o critérnio Custo
médio ponderado.

Relalo Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
Pagina 2029




Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresas
Carteira de titulos

As compras de litules s8o registadas na data da transagdo, pelo valor efetivo de aquisigdo.

A avaliagdo dos ativos que compldem o patrimdnio do Fundo respeila o previsto na Norma
Regulamentar n * 8/2007 - R de 28 de junho de 2007, emitida pela Autondade de Supervisao
de Seguras @ Fundos de Pensdes, a qual estabelece os critérios valarimétricos ou de avaliagio
dos referidos atives!

regulameontados sdo avaliados tando por base o rupeﬂvo preco de mercado, conespondeme
(a) & cotacdo de fecha ou ao prego de referéncia divuigado peia instituigdo gestora do mercado
financeiro em que se encontrem admitidos & negociacao ou (b) @ cotagao de fecho do mercado
que apresente maior liquidez caso estejam admitidos em mais do qua uma bolsa de valores ou
mercado regulamentar. Caso estes ativos ndo lenham sido lransacionados por periodo de 30
dias, apresentem reduzida liquidez, ou cujas condigtes econdmicas se tenham alterado desde
a Oftima iransacdo efetuada, sio equiparados a alivos ndo admitidos & cotaglo, sendo
avallados como se descreve de seguida

Wﬂ:ﬂm s&o avaliados pela aphcacio da 839“"“e sequénaia de prioridades.
(a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informagdo
especializados, caso essas ofertas sejfam representativas, (b) metodologias baseadas na
informagao disponivel relativaments a precos da marcado de afivos cujos fluxos financeiros
subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante, sejam oriundos do
mesmo ssctor econdmico e da mesma zona geografica e que produzam resullados
semethantes perante mudancas nas condigdes de mercado e (¢) modelos de avaliagio
universaimente acelles nos mercados financeiros, baseados na andlise fundamental e na
metodologla do desconto dos fluxos financeiros subjacentes

que no entender da Sociedade Gestora melhor refila o seu prasumival valor de reslizagao.
Essa colagdo ser procurada em sislemas internacionais de informagao de cotaghes tais como
o Financial Times, a8 Bloomberg, a Reulers ou outros que sejam considerados crediveis pela
Sociedade Gestora. Allernativamente, 3 cotagdo pode ser oblida junto de market makers da
escolha da Sociedade Gestoz.

Reiato Financairo raferente ao exerciclo findo em 31 de dezembro de 2019
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(o] com co uturas”

As posicBes abenas em contratos de futuros sdo valorizadas periodicaments com base nas
cotagbes de mercado, sendo os lucros e prejulzes, realizados ou potenciais, reconhecidos
como proveito ou custo nas rubncas "Gannes ou Perdas em oparagbes financeiras
A margem Iniclal é registada na rubrica "Cutras contas de devedores”. Os sjusiamentos de
cotagbes sdo registados diariamente em contas de acréscimos e diferimentos do ativo ou do
passivo e ransferidos no dia seguinte para 3 conta de depositos 8 ordem associada

Operages em moeda estrangeira

Os ativos em moeda estrangeira sdo convertidos em Euros com base no cambio Indicativo
divuigado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do balingo, sendo oS ganhos e
perdas resultantes da reavaliacdo cambial registados como provellos e cusios do exerciclo,
respetivamente.

4 -~ Regime Fiscal

Em sede de IRC

Os rendimentos de Fundos de Pensdes s30 isentes de IRC 2 imposio municipal sobre
transagbes, conforme definido pefo Art°16.° do Estatulo dos Beneficios Fiscais Nas situagdes
em que ocorre retengdo na fonte de IRC, as entidades isentas devem:

- Tratando-se de operagoes de compra @ venda de obrigagdes, devem ser registadas
individualmente, operagiio a operagan, numa conta corrente com o Estado, sm que se releve a
déblto o Imposto retido na fonte por terceiros sobre os Jures decorrides das obngagdes
adquiridas e a crédito o imposto retido peia entidade isenta sobre 08 juros decorridos das
obrigactes alienadas. O saido desla conta serd regulanzado rimestralmente mediante 3 sua
entrega ao Estado, quando credor, ou compensado, quando devedor, nas entregas do imposto
retido a efetuar pela entidade isenta nas periodos subsequentes,

- Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participagdo em Fundos de Investimento
Maobiliano, a entidade isenta deve registar em rubnica prépra, 3 débito, o valor do imposto
correspondente ao numere de Unidades de Participagdo delidas, por contrapartida da rubrica
Receitas de avaliagdo e alienagio de aplicagbes. O saldo a débio serd reguiarizado aquando
do pagamento dos rendimentos respeitantes a estas Unidades de Participagio.

Em sede de VA
- Jurcs e cutras operagtes financeiras — 1Isancao nos termos n.%27 do artigo 8.° do CIVA.
- Dividendos — N&o tributados -

Relalo Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
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Em sede de imposto de Selo

- As comissdes de gestdo & de depdsito pagas pelos Fundos de Pensbes passaram a eslar
sujeilas a imposto de selo (Verba 17.3.4 da TGIS) a taxa de 4%, na sequéncia da entrada em
vigor da Lein® 7-A/2016, de 30 de Margo (OE 2016).

Relato Financeiro refarente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 3/
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5 = Inventirio de Investimentos

A cartelra do Fundo & composta em 31 de dezembro de 2018 por unidades de participagdo
num total de 685 528 euros (100% da canteira),

A carteira de investimentos em ativos decompbe-se da sequinte forma.

Pregode | Mais Menos | Valorda | Juroa
Descrigdo dos tulos aquisiclio | vallas Vallas cartolra corridos!
Thulos ga divida
Outas Mulas de Diita
B8OTS 0 120020 L1 20 ok -
BIPS0.7% 175720 G347 1233 03 183 74
Yotal do Titwios do Divida 80 411 20 1233) 80188 74
Instrumontos do capital o unkiadoy do partcipacio
Fandes Investinenio MobillAde
Carmignar Securite 31975 1215 35 160 .
Grogpams Entreplises 45287 (140) 55 148 -
CAN INDEX ABITRAGE Y 55000 98  sa902 .
PICTET TR« 2GORAIE 11040 395 11435 -
BGF EURO SHORT OUR 35086 208 35272 -
ALLIANZ ENHNGD &7 72800 2 72679 .
JPMORGAN EU GOV BOND 65 400 4673 70158 .
BLUERAY INVESTOR £ 57055 5170 62225 -
Natixs Euro Short T as2ie g2 -35 688 -
LYXOREST S0(DR)UC FC 28 871 6723 35 300 .
Lypor ETE 54P 800 853491 | 16837 70128 -
ANUNG!ETF EURD STOX N6 L Q45 27622
UBS ETF BRCLYS EUR 24303 1303 66 196
Lux ivest Plus - 8 - - -
563592 |  AJS0§ (364)| 632135 -
Fundos do Imestmontes Imobmano
Fundo Lusimawest 15125 47 16 172 -
18125 47 . 16172 .
Total lnstromontos do capital @ unidades de participacdel 805117 | 43 852 (384)) €48 307 .
| TOTAL CARTERA DE TITULOS 685528 | 438575 (597)| 720505 74

O valor apreseéntado correspondente as mais e manos valias potencials dos titulos em cartalra
@ respeitam & diferenga entre o valor de cotaglo 8 31 de dezembro de 2018 &:
a) o valor pejo qual se encontrava conlabilizado a data de 31 de dezembro de 2018 (valor
de cotagdo do ano anterior), no caso de titulos j& detidos no ano anlerior ou,
b) o respetivo valor de aquisicao, no caso de Utulos adquiridos durante o periodo de 2019,

Relato Financeio referents ao exercicio finde em 31 de dezembro de 2019
Pagina 24/29




Fundo de Pensbes Abertc Refarma Empresas
6 - Riscos associados & carteira de investimentos
* Risco de Rendimento

- O Fundo ndo apresenta garantia de rendibilidade;

- O Fundo esta sujeilo ao risco associado aos ativos gue Inlegram a sua carneira, variando o
seu valor em funcio desse facto. O Fundo esta sujeito, na sua componente obrigacionista,
80 risco de Bxa de juro de curto € de fongo prazo. Adicionalmente o Fundo esta sujsito 20
risco de crédito & financairo.

- Como risco de crédito entende-se a capacidade financeira dos emitentes das obrigagdes

que integram o patnmonlo do Fundo para satisfazer 0s compromissos financeiros dal
dgecorrenies.

» Risco de Taxa de Juro
- Os pregos das obrigagdes que intagram a canteira do fundo vanam em sentido contréno 2o
da variagdo das laxas da juro. Desla forma, case se verlfique uma sublda das taxas de juro,
oS pre¢os das obrigagdes delidas pelo fundo sofreréo uma desvalorizagado e o valor do
Fundo registard uma diminuigdo, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragdo do
reinvestimento do cupdo. Inversamente, uma descida nas taxas de juro determinara uma
valonzacio das obrigagdes & consequentementa do Fundo.

» Rizco Financeiro
- Como risco financeiro enténde-se: risco de vanagao de pregos dos alivos que compdem a
carteira; risco de vanagdo das taxas de |uros de curlo prazo ou de longo prazo que se
raduz em risco de reinvestimento dos fundos em cada momento aplicados, risco de

flutuagdes camblals, que se traduz em alleragdes no valor das posigies em moeda
estrangeira, quando convertidas em auros,

o Risco Liguid

- Entenda-se como liquidez ndo o nivel de ¢cash que os fundos devem ter, mas sim a
capacidade do Fundo em vender s alivos que detdm em carteira de uma forma céiere @
com © minimo impacto matetial.

* Risco Fiscal
- Uma alteragio adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneracdo potencial dos
atives do Fundo.

* Risco de conflitos de interasse
- O Fundo podera adquirir emissdes de entidades que fazem parte do mesmo grupo

acondimico da Sociedade Gestora, o qual tem o Banco Santander como entidade
dominanta.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019
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A gestio das riscos esla sob primeira responsabilidade da Administragdo da Santander
Pensdes a quem compete a definiclo da esiratégia e do peril de risco adequado. A aplicagao
concrata da esiratéaia definida e a manutencdo da atividade dentro do perfil de risco,
competem a diversas dreas e 8 todos os niveis da estruturs, tanto numa perspetiva global
como denlro gécada srea de atividade

Foram aprovados em Comilé de Riscos da Santander Pensdes os sequintes manuais: Manual
de Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado & de Performance, Manual
de Controlo de Risco Operacional, onde est3o descntos os métodos para mensurar o8
diferentes tipos de riscos, nomeadamenta 0s seguintes;
« Risco de Liguidez — E anakisada a posi¢io dos atives dos fundos distribuidos por classe
de ativos, ordenadas par crilérios de liquidez, incorporando a informacao sobre os alivos
nao liquidos da cartewa de acordo com o precedimento de controlo da liquidez das caneiras.
« Performance & Benchmarking - E anslisada a rendibilidade do Fundo e respetiva
comparagao com a concarréneia.
* Risco da Crédito ~ Estabslecimento e seguimento dos limifes de crédito por contraparie,
assim como do rating medio da carteirz. S80 acompanhados eventuals excessas e definidas
medidas corretlivas, assim como a concenlragao do patrimonio por Hpo de ativos
« Risco de Mercado - E reportado o acréscimo de perda potencial méximeo per uso de
derivados no fundo vigiando para que lodos os valores estejam dentro dos limites daefinidos
e lirmites legais. E igualmente reportada e seguida a evolugao da modified duration do fundo.
+ Risco Operacional — Analise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido
a efros operacionals.
+ Risco Regulameniar - S30 reportados eventuals excessos e medidas de regulanzagdo,
assim como a sintese de cumprimento das diversas obngagdes legats e regulamentares que
580 acompanhadas detalhadaments no Comiié de Compliance
alise de ibilidade

Com base na casteira 8 31 de dezembro de 2016 famos calcular o impacto, medido em pontos
base (pb) no valor do Fundo.

Os resultados oblidos foram os segquintes:

- PALS (Brexil | PALY (Luhman (FALY% {Doptembaers F:::‘L““' ':: | PAL% (UP 250 [PALY (Down 250

e 2010} Dotuuly - 2008) 11th 2001) ‘ 2010) bes (alt curves))| bps (all curves))
2019 3 2N 1 178 177 <7 .55
2018 395 397 | X 125 O 608

Relata Financelro referante ao exsrclcio finde em 31 de dezembro de 2019
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7 - Estado e outros entes plblicos (Ativo)

A partir do exercicio da 2015, o Fundo de Pensbes Aberto Reforma Empresas passou a
registar no seu ativo o imposto retido implicito nas cotagdes dos Fundos de Investimento
Mobiliarios e Imobiiidrio, considerando que: (i) os Fundos de Pensdas se encontram isentos de
imposto a0 abrigo do Artigo 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais e (i) que na valorizagdo da
carteira de litulos & utilizado o valor de cotagdo liquido destes ativos.

O valor do imposto retide ascande 3 31 de dezembro de 2019 a 2147 58 euros refletido na
rubrica de Outros ativos - Estado @ outros entes piblicos (até 31 de dezembro de 2015 estava
classificado na rubrica de Investimentos — Instrumentos de capital e unidades de panticipagao).

B~ Acréscimos e Diferimentos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposicio em 31 de dezembiro de 2019 e 31 de
dezembro de 2018:

Descrigdo Nota 31.12.2019 31.12.2018
Juros a Receber Nota &5 a2 10
Kick Backs 354 738
Outros = <
TOTAL 436 749

9 — Ganhos liquidos dos investimentos e Rendimentos liquidos dos investimentos

Os quadros seguintes sintetizam, por categoria de investimento, os Rendimantos e Gastos e
03 Ganhos & Perdas reconhecidos duranie o ano 2019,

Relato Financeiro raferante 8o exercicio findo em 31 da dezembrd de 201

Ganhos
Rondimentos liquidos dos investimontos Mais Valla fondimontos| 31,12.2015 |31,42.2018
Potancial | Reallzads
Thulos de dhiia 20 111 723 B85S -
Acgles - - - -
Gopésilos . - 433 433 1017
Demados/Operapdes cumbials 108 . 08 282
Unifodes ¢a Pamticoagdo 43 554 36 2 430 45 029 4 50
TOTAL 43 575 255 3 585 47 424 5 809
Pardas
Gamon ¢ Pordas Monos Valls Gastoy 31122019 {31,12.2018
Potoncial | Roallzada
Thidos de divda 223 32 ' &85 108
Acgdes . . . > Q
Depdsitos & . . 5 .
Dertvados-Operagtes cambaly . + - . -
Unidedes do Participaglo 364 183 - 647 20 380
TOTAL! 597 515 . 1112 20 404
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10 - ContribuicGes

Durante 0 ano ¢e 2018 foram transfendos para o Fundo, a titulo de contribuigdes, o montante
global de 372 euros. conforme se apresenta’

Descrigao 31.12.2019/31,12.2018

Contribuigdes Associadas
Santander Tolta Seguros 99 33558
AEGON 274 545
TOTAL 372| 34103

11 - Pensdes, capitals e prémios Unicos vencidos

Foram pagos beneficios no valor de 29 434 euros duranie o exercicio, tal como discriminado na
tabela abaixo:

Periodo Pensdes pagas

31.12.2019 29434
31,12.2018 39 531

12 - Qutras despesas

As outras despesas, que totalizam 5 264 euros, apresentam a seguinte decomposigao:

Descrigio 31.12.2018 31.12.2018

Comissfies de gostio, dopaosito ¢ administrativas
Comissado de Gestéo e de depdsito 1980 1897
Comissao adminisirativa - -
Taxa ISP - 18
Estudo Atuarial 2000 6806
Custos Audilotia 904 872
EMIR 82 87
4 965 9 581
Comissdes de Modiagao 168 204
impostos 128 (6 747)
TOTAL 5264 3037

Relato Financeiro referenie ao exarcicio lindo em 31 de derembro de 2019
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V1 - CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 g
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