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7. Relatorio de Gestao

1.

AmBITO

O presente relatério tem como objetivo dar cumprimento ao estabelecido em Norma
Regulamentar N° 7/2010-R, de 4 de junho, da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensées, relativa ao Relato Financeiro dos Fundos de Pensées, reportando-se a 31/12/2021.

O fundo de pensbes é constituido, na data de reporte, apenas por adesées individuais.
ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

A recuperacao da atividade economica em 20271 teve por base o sucesso do processo de
vacina¢do, com a populagao a aderir de forma massiva, culminando em mais de 90% dos cidadaos
com o plano vacinal completo. Apesar do aumento do nimero de casos ativos fruto da variante
Omicron, o nimero de pessoas com sintomas severos de doenga e o nimero de 6bitos eram, no
final de 2021, inferiores em 70%ao registado no final de 2020.

Num contexto de pandemia gradualmente mais controlado, os diferentes sectores de atividade
econémica foram reabrindo e normalizando a suas opera¢des, ainda que sujeitos a regras
especificas e pontuais de mitigagao da pandemia, como a utilizagao de mascara, obrigatoriedade
de apresentacio de certificado de vacinagdo ou teste negativo a Covid-19 para aceder a
estabelecimentos ludicos e de turismo, por exemplo.

No 4.° trimestre de 2021, 0 aumento do niimero de contagios pela variante Omicron, obrigou as
autoridades portuguesas a reativar um conjunto de medidas especificas para o periodo do Natal
e Ano Novo, com o regresso ao teletrabalho obrigatdrio, encerramento de bares e discotecas,
obrigatoriedade de teste negativo e a redugao da lotagao em estabelecimentos comerciais.

A economia portuguesa, em 2021, tera crescido 4,9% em volume, o ritmo mais elevado desde
1990, ap6s a diminuigdo histdrica de 8,4% em 2020, na sequéncia dos efeitos marcadamente
adversos da pandemia na atividade econdmica. A economia iniciou 0 ano em contragao, com um
confinamento geral prolongado fruto da 3.2 vaga pandémica, e terminou com um confinamento
parcial.
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Dados Macroecondmicos

2020 2021 2022 P

PIB -8,4 49 5.1
Consuma Privado -7 44 39
Cansumo Pablico ' 04 50 46
Investimento -57 7.2 123
Exportagdes -18.6 13,0 17,7
Importacdes -12.1 12.8 17,8
Inflagio media B 00 13 28
'D'é's"erﬁpre;;-c"mm"” [ i R
Saldo Orcamental (% do PIB] 5,1 420e) 23
Divida publica (% do PIB) 135,2 127.5 1265
Bal. Corrente e Capital (% do PIB) 0.0 0.7 0.5

Fonte: INE, Banco de Portugal, Min Finangas, Prevsces: BdP e Estudes Santander Pertugal

A procura interna contribuiu positivamente para o crescimento, apos ter sido fortemente negativa
em 2020, registando-se uma recuperagao do consumo privado e do investimento. O contributo
da procura externa liquida foi bastante menos negativo em 2021, tendo-se registado
crescimentos significativos das importagdes e das exportagoes de bens e Servigos.

Contributos para o Crescimento do PIB
(tvh)
10%

4,9%

-10% - -8.4%
2017 2018 2019 2020 2021
e Corsumo privado I Corsumo publico Investimento

. musn Exportagdes liquidas === Produto interno Bruto

Fonte: INE

O consumo privado tera crescido cerca de 5% em 2021, tendo alcangado, no 4.° trimestre de
2021, o valor do final de 2019. O crescimento elevado em 2021 refletiu a recuperagdo das
despesas em servicos, que beneficiaram do levantamento das medidas de contengao e do
aumento da confianga com os progressos na vacinagdo. O consumo de bens duradouros
apresenta um dinamismo elevado, refletindo a concretizagao de despesa adiada durante a crise.

A recuperacao do consumo privado fluiu da tendéncia descendente da taxa de desemprego que,
acompanhada por um aumento da populagdo ativa, com consequente crescimento do emprego,
contribuiu para um aumento do rendimento disponivel nominal em redor de 6.6%. O rendimento
disponivel das familias beneficiou da rapida e completa recuperagao das remuneragdes, a par do
crescimento das prestagdes sociais disponibilizadas durante o periodo de confinamento.
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A taxa de poupanga das familias ascendeu a um maximo de 12.8% em 2020, refletindo motivos
de precaucdo e uma poupanga involuntaria decorrente das limitagdes ao consumo. Contudo, ao
longo de 2021, a taxa de poupanca reduziu-se moderadamente, a medida que os padrdes de
consumo foram retomados, em fungao dos graus de liberdade permitidos pelas restricbes para
travar a pandemia. Contudo, a taxa de poupanga permaneceu acima dos niveis pré-pandemia.

Taxa de Desemprego (%)

18 -
. Desemprego =2 Anos

= Desemprego 1-2 Anos
Desemprego < 1 ane

| ===Taxade Desemprego

00‘01‘02‘03‘“‘05‘06 o7 BBI09I10I11‘12 13‘14‘15‘ 15‘17‘18‘ 19’20 21

Fonte: INE
O investimento apresentou uma tendéncia de recuperagao ao longo de 2021, apds uma queda
contida em 2020, por comparagao com recessdes anteriores. A dinamica de investimento foi
transversal ao setor publico e privado, destacando-se o crescimento da componente publica,
fruto do impacto dos fundos europeus, em especial do Plano de Recuperagao e Resiliéncia e de
investimentos estruturantes.

O Plano portugués de Recuperagao e Resiliéncia foi aprovado pela Comissao e Conselho Europeus
em julho, permitindo a Portugal receber de imediato uma primeira tranche de cerca de 2,2 mil
milhdes de euros (dos 16,6 mil milhdes que compdem o envelope financeiro global, dos quais
13,9 mil milhdes correspondentes a subvencdes a fundo perdido). Acresceu a execugao dos
projetos finais do Portugal 2020.

As exportagdes de bens e servicos terdo crescido cerca de 9.6% em 2021, caracterizando-se por
uma recuperacao diferenciada entre bens e servigos, com as exportagoes de bens a excederem o
nivel pré-pandemia no final de 2021. As perturbagdes no abastecimento de matérias-primas e
bens intermédios penalizaram as exportagoes de alguns setores, nomeadamente o setor
automovel.

O levantamento das restri¢es a mobilidade internacional e o aumento da confianca, permitiram
que as exportagdes de servigos, em particular de turismo e transporte, recuperassem de forma
progressiva, apds a queda abrupta em 2020 e no inicio de 2021. O agravamento da pandemia
fruto da variante Omicron no 4.° trimestre de 2021 implicou uma evolugao mais contida dos
fluxos de turismo, embora outubro e novembro tivessem registado niveis de atividade muito
proximos dos de 2019.

As importagdes de bens cresceram em fungao da procura agregada, de forma sustentada, apesar
das restricbes nas cadeias globais e perturbagdes em alguns setores. As importagdes terao,
assim, crescido cerca 10% em 2021.
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O saldo da balanca corrente e de capital voltou a ser positivo em 2021, suportado pela
recuperagao parcial da balanga de servigos, refletindo a retoma parcial do turismo em especial no
3.0 trimestre. A balanga de bens agravou o défice, refletindo o aumento da procura de bens que
acompanhou a gradual diminuicdo das medidas de restricao ao normal funcionamento da
atividade economica, bem como a subida dos precos dos combustiveis. A balanca de capital
beneficiou dos fundos europeus, reforcando o seu contributo para o excedente, enquanto a
reducao do pagamento de juros da divida pablica ao exterior teve também um impacto positivo
nas contas externas.

Balanga Corrente e de Capital
(% PIB)

120 -

6.0«‘.;,....,.'_ R
LT L

-180 J
2001 2005 2009 2013 7 2021
[ Bens Capital
P Serve0s Rendimentos

s Transfaréncias —— (Balangas Cotrente « Capital) /7B

Fonte: Banco de Portugal, INE

As contas publicas, em 2021, caracterizaram-se por uma reducao do défice or¢camental face a
2020, podendo ter ficado proximo, mas abaixo do limite de 3% do PIB, fruto de uma retoma
econémica que se revelou mais favoravel face ao inicialmente esperado, e cujo impacto
contribuiu para um aumento das receitas fiscais. Também a dindmica do mercado laboral
contribuiu para o crescimento das contribui¢bes sociais.

A divida publica recuou para proximo de 130% do PIB, em 2021, uma redugdo de quase 5p.b. face
a 2020. No entanto, em termos absolutos, manteve a trajetoria de crescimento ficando proximo
dos 280 mil milhdes de euros, um crescimento de quase 4% face aos niveis de 2020.

No conjunto da economia portuguesa, o racio global de endividamento situou-se proximo dos
332% do PIB, com o setor privado empresarial a situar-se nos 131% e as familias nos 71% do PIB,
claramente abaixo dos niveis observados no inicio da década de 2010.
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Receita Efetiva e Despesa Primaria
(€ mn)

93.646
91.808

B8.066

B4.006

2020 2021 2020 2021

|
Receita Fletiva | Necnesa Primaria

Fonte: Ministério das Finangas

A notacdo de risco da Republica atribuida pelas agéncias S&P, Fitch e Moodys é de BBB (estavel),
BBB (estavel) e Baa2 (estavel), respetivamente. A agéncia DBRS mantém o rating BBB - high
(estavel). Esta situacdo consubstancia uma estabilidade face ao ano anterior, com exce¢do da
Moodys, que reviu o rating em alta.

A yield dos 10 anos, a 11 de fevereiro de 2022, situava-se em 1,13%, correspondendo a um
diferencial de 87p.b. face a Alemanha.

Saldo Orgamental
(% PIB)

T‘”J*"—.!!!\ -
45 48 49 -4\.'6,/’47‘“-#1.6 34 29\

s ©8 29 31

-~ Y Z
43 1 ey . 10 &=
" - o - .2 03 -4.2
= 5 3 38 23 5.1
-6,4
m One-offs Juros
[ Galdo Primdrio ~—Saldo Global

2011 2002 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2027

Fonte: Ministério das Finangas

Em 2021, as necessidades de financiamento do Estado diminuiram face a 2020, em cerca de 4
mil milhdes de euros, decorrente de um acréscimo de receita superior ao crescimento da despesa.
O aumento da receita resultou da evolugdo favoravel da receita fiscal e contributiva e do
contributo da receita nio fiscal e nao contributiva, refletindo a retoma da atividade econémica e
o aumento das transferéncias provenientes de fundos europeus no ambito do REACT-EU, PRR e
FSE.

0 aumento da despesa deveu-se sobretudo ao aumento das transferéncias, a aquisigao de bens
e servicos e despesa com pessoal, mitigado pela evolugao favoravel da despesa com juros e
outros encargos.

Em fevereiro de 2021 o Tesouro emitiu um titulo de 3 mil milhdes de euros de maturidade de 30
anos e uma taxa de 1.022%, contribuindo para diversificar as necessidades de liquidez ao longo
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do tempo. Em abril de 2021 realizou uma emissao sindicada com maturidade de 10 anos, no
montante de 4 mil milhées de euros e com uma taxa de 0.3%.

O setor bancario portugués (dados a setembro de 2021) caracterizou-se pelo aumento do crédito
concedido aos setores mais afetados e a habitagdo, acompanhando uma retoma economica
acima das expetativas. Em termos de rendibilidade do ativo assistiu-se a uma recuperagao face a
2020 (de 0,1% para 0,5%), com uma estabilizacao do racio de fundos proprios de base (15,4%).
O racio de NPL diminuiu ligeiramente de 4,9% (a dezembro de 2020) para 4,0%, acompanhado
por um reforgo dos racios de cobertura, em especial ao nivel dos setores mais afetados, para
quase 56%.

3. EVOLUCAO GERAL DO FUNDO DE PENSOES E DA ATIVIDADE DESENVOLVIDA NO PerioDO

O quadro seguinte resume a evolugdo do fundo face ao ano anterior:

Valor do Fundo em 31/12/2020 1.044.244,06
Contribuigoes 25.394,96
Pensdes -25.272,25
Rendimento Liquido -38.608,91
Qutras Variagoes Liquidas -20.113,09
Valor do Fundo em 31/12/2021 1.062.862,58

Valores em euros

Do total de rendimento gerado, cerca de € 36.553,46 dizem respeito a ganhos liquidos de alienagdo
e de avaliacdo de aplicagbes financeiras.

As contribui¢des para o fundo de pensoes, durante ao ano de 2021, dizem respeito a contribui¢des
de adesdes individuais.

A rubrica "Outras Variacdes Liquidas” inclui os prémios de seguros, comisses de gestdo e depdsito,
receitas e despesas provenientes dos seguros e comissoes.

4. ALTERACOES COM IMPACTO SIGNIFICATIVO NA GESTAO DO FUNDO DE PENSOES

Nada a mencionar.

5.  POLITICA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO DE PENSOES

Na composigdo do patriméanio do Fundo, a Entidade Gestora terd em conta os objetivos e as
finalidades a atingir pelo mesmo, no que diz respeito aos niveis adequados de seguranga, de
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qualidade, de rendibilidade e de liquidez das respetivas aplicagdes financeiras, agindo no melhor
interesse dos participantes e beneficiarios e assegurando o cumprimento das disposigoes legais e
regulamentares aplicaveis.

A gestio do Fundo reger-se-a por principios de uma gestdo sa e prudente, nomeadamente,
diversificacdo e dispersao adequada das aplicagdes, selecdo criteriosa das mesmas, predominancia
das aplicagdes admitidas a negociagcdo em mercados regulamentados, racionalidade e controle de
custos e finalmente, limitagdo a niveis prudentes de aplicagdes em ativos que, pela sua natureza,
apresentem um elevado grau de risco ou apresentem uma reduzida liquidez.

As aplicacbes em caixa e em disponibilidades a vista devem representar um valor residual, salvo
em situacdes efetivas de For¢a maior que conduzam, temporariamente, & inobservancia deste
principio, nomeadamente em casos de entrega de contribuigdes, de necessidades de tesouraria ou
de elevada instabilidade dos mercados financeiros. Neste contexto, os limites previstos no ponto 6
poderao ser incumpridos.

A politica de investimento sera objeto de revisdo pelo menos de trés em trés anos ou sempre que
as condigdes de mercado assim o justifiquem.

O fundo destina-se a participantes com reduzida tolerancia ao risco, que pretendam constituir um
complemento de reforma.

A Estratégia seguida em matéria de afetagao de ativos, encontra-se descrita no ponto 7 do presente
relatario.

CUMPRIMENTO DOS PRINCiP10S E REGRAS PRUDENCIAIS APLICAVEIS AOS INVESTIMENTOS DO
FUNDO DE PENSOES

Foram observados os principios e regras prudenciais, aplicaveis aos investimentos em fundos de
pensdes, previstos na legislacdao em vigor, nomeadamente, diversificagdo e dispersao adequada
das aplicacbes, selecdo criteriosa das mesmas, predomindncia das aplicagbes admitidas a
negociacdo em mercados regulamentados, racionalidade e controle de custos e finalmente,
limitacdo a niveis prudentes de aplicagbes em ativos que, pela sua natureza, apresentem um
elevado grau de risco ou apresentem uma reduzida liquidez.

Na composi¢ao do patriménio do fundo, € tomada em consideragac os objetivos de finalidades a
atingir pelo mesmo, no que diz respeito aos niveis adequados de seguranca, qualidade,
rendibilidade e liquidez das respetivas aplica¢6es financeiras.
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7.  LIMITES DE EXPOSICAO E ALOCAGAO ESTRATEGICA VS ALOCAGAO ATUAL

A estratégia de alocagao por classes de ativos de longo prazo é a que a sequir se indica. Dispéem-
se também a alocacio de ativos atuais e o desvio em relagdo a referida estratégia.

Classe de Activos

Titulos de Divida 5,00% 4,73% [0; 10]
Instrumentos de Capital 0,00% 0,00% 0,00% [0; 0]
Unidades de Participacao 85,00% 87,94% 2,94% [30; 90]
FIM's Maioritariamende Obrigacdes 55,00% 55,74% 0,74% [30; 80]
FIM's Maioritariamende Agbes 12,50% 24,94% 12,44% [0; 25]
FIM's Outros 10,00% 7,26% -2,74% [0; 20]
ETF's Maioritariamende Obrigages 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]
ETF's Maioritariamende Acgdes 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]
FII's 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]
Outros Activos 5,00% 0,00% -5,00% [0; 10]
Liquidez 5,00% 7,33% 2,33% [0; 10]

8. EVOLUCAO DA ESTRUTURA DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO FUNDO DE PENSOES

Em 31/12/2021 a estrutura da carteira por classes de ativos eraa seguinte:

FIM'S/ETF's Maioritariamente

de Obrigaces
55,74%
Liquidez
7.33%
Titulos de Divida

FIM's/ETH's Maioritariamente
de Agles
24.94%

Outros FIM'S/ETF's
7.26%

4,73%

Unidades de Participagdo
B7,94%

Pag. 10



Fundo de Pensoes Aberto Open

Na estratégia de alocacao de ativos, privilegiou-se o investimento no rendimento variavel, face aos
limites da politica de investimento, por via do bom desempenho desta classe no ano de 2021:

100%
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80%
70%
60%

50%

40%
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20%
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7
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9'3;5@:693

31/12/2021 w31/12/2020 ®=31/12/2019

9. PERFORMANCE E RENDIBILIDADE DO FUNDO DE PENSOES
No quadro sequinte, é apresentada a rendibilidade do Fundo de Pensbes, para o ano de reporte:

RENDIBILIDADE 31/12/2021  31/12/2020
YTD 3,33% 0.29%

A medida de referéncia relativa a rentabilidade é a TWR (Time Weighted Rate of Return) e ao risco,
o Desvio Padrao.
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10. BENCHMARKS

A avaliagao do desempenho de cada classe de ativos sera efetuada contra os indices sequintes:

CLASSE DE ATIVOS

Titulos de Divida / Publica

Titulos de Divida / Corporativa
Instrumentos de Capital

Unidades de Participagao / FIM's Obrigagbes

Unidades de Participagao / FIM's Agoes

Unidades de Participagao / Outros FIM's
Unidades de Participacdo / ETF's
Unidades de Participagao / Imobiliario
Outros Ativos

Liquidez

REFERENCIA

Bloomberg BERPGA

BERC INDEX

Euro Stoxx 50

indice BERPGA / BERC

MSCI: Europe, USA, Global, Asia, Emergent
Market

indice BERGA / BERC / MSCI Global
Respetivo Tracker

APFIPP

Euribor6 M + 1%

Euribor TM

Em termos globais, a performance do fundo (3,33%) esteve abaixo do benchmark (5,15%).

A performance do benchmark, & determinada com base nas rendibilidades individuais de cada um
dos indices em cima indicados, com recurso aos dados historicos dos mesmos, via bloomberg.

11. EVOLUCAO DOS RISCOS MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE ENCONTRA EXPOSTO

De acordo com a composicao da carteira do Fundo Pensdes, em 31/12/2021, os principais riscos de

investimentos associados eram:

e Risco de Credito

e Risco de Mercado

= Risco Cambial

Nio houve alteragdes significativas face ao ano anterior.
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12. GESTAO DOS Riscos MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE ENCONTRA EXPOSTO,
INCLUINDO A EVENTUAL UTILIZAGAO DE PRODUTOS DERIVADOS E OPERACOES DE REPORTE E
DE EMPRESTIMO DE VALORES

Atualmente o fundo de pensées ndo investe em produtos derivados, operagdes de reporte ou de
empréstimos de valores.

O controlo do risco de crédito, é assegurado assumindo um nivel aceitavel de diversificagdo, sendo
impostos restricdes de investimentos a gestao, de acordo com as especificidades de cada carteira,
estabelecendo-se limites de concentragao por setor, por emitente ou pais e classe de rating dos
ativos. Sao especialmente acompanhados os titulos com QOutlook Negativo. A gestao do risco de
crédito no Fundo de Pensdes, assenta na regular monotorizagdo e analise da exposi¢do da sua
carteira de investimentos, com periodicidade mensal.

O risco de mercado & monitorizado através dos indicadores, duragdo modificada, vida média e
convexidade, para o risco de taxa de juro e Beta para o risco de agbes. Sao igualmente quantificadas
as Estimativas de Perdas Esperadas, através do impacto de variagdes de taxa de juro no valor dos
titulos de taxa fixa em carteira e da variagdo dos pregos de mercado nos titulos de rendimento
variavel em carteira, respetivamente para o risco de taxa de juro e o risco de agdes.

O risco de taxa de juro (variagao) é monitorizado regularmente ao nivel do ativo financeiro, através
do apuramento do impacto na carteira de investimentos, de uma variagao na curva de taxas de juro
{choque multiplicativo) e os parametros utilizados s&o a duragao modificada da carteira, dentro de
um cenario de variagao de taxas de juro, com a medi¢do do impacto na componente de taxa fixa em
carteira.

13. NiVvEL DE FINANCIAMENTO DAS RESPONSABILIDADES DO FUNDO DE PENSOES

Néo aplicavel, dada a inexisténcia de planos de beneficio definido financiados pelo Fundo de
Pensdes.

14. CONSIDERACOES FINAIS

A informacdo constante no presente relatorio é apropriada e representa fidedignamente as
transagdes e outros acontecimentos.

Lisboa, 11 de Abril de 2022

A Entidade Gestora

//%"mco/ Lulia /%J\Mé 9/(:
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2. Demonstracoes Financeiras

2.1. Demonstracdo da Posicao Financeira

Lnidage Euros

Demaonstragao da Posicda Financeira Notas 2021 2020
Investimentos
Instrumentos de capiial e uncades de parucIpacas 4 932729 78020
Tiulos dedivida Publica 4 50239 100137
Dieans fus eml RSt goes de creaits 5 g1as0 170233
Cratras anlcatoes = =
Sub-Total 1066 737 1148 384

Acresamos ¢ difenmentos

Acrescimos de praveitos

CULros acrescimas de proveailos 136 138
Sub-Total 136 136
Total do Ative 1066532 1148520
Credores &
Entida aslora 2738 2095
osentes publicos il 11
1921 1882
sub-Tatal 4070 3988
Acrescimos e diferimentos
mos e custas
Operacoes em bauidacac N 100 268
Sub-Tatal - 100 288
Total do Passive 4070 104 275
Tatal de Valor do Fundo 1062 B63 1044248
valor da Unidade de Participagae 57,677 56,664
2.2. Demonstragdo de Resultados
Undazae Euros
Demonstracdo de Resultados Notas 2021 2020
Contribuigtes 7 25 385 24 378
Pensbes, capitais e préemios unicos vencidos 8 (25 272) (8 106)
Rendimentos liquidos de investimentos 10 2 055 1538
Ganhos liquidos de nvestimentos 9 36 553 1330
Qutros rendimentos e ganhos = 136
Outras despesas 11 (20 113) {15 740)
Resultgdy liquido 18 618,53 3 535,68

"Z féﬁ AR Y2/ A

O Contabilista certificado Entiddde Gestora Pag. 14



Fundo de Pensdes Aberto Open

2.3. Demonstracao de Fluxos de Caixa

rdadn Ewro
Demonstracdo de Fluxos de Caixa Notas 2021 2 020
Fluxos de caixa das atividades operacionais
+ Contribuigoes
Associados 7 12 697 12 189
Farticipantes/beneficiarios 7 126897 12 189
- Pensdes, capitals e premios un:cos vencidos
Capitais vencidos {Remicbes/ vencimentos) 2943
Transferencias 2273289

- Remuneragoes

Remuneracdes de gestao 11 8412 BT

Remuneragioes de deposito e guarda de titulos 11 7 766 7617

+ Cutros rendimentos e ganhos = 136
Outras despesas 11 3 836

Fluxos de caixa liquido das atividades operacionais (19 9%0) 668

Fluxos de caixa das atividades de investimento

~ Recebimentos
Alienacao/ reemboiso de investimentas 493 131 721 504
Rendwmentos dos investumentos 2496 3 BaB

- Pagamentos

Aquisicao de investimentas 564 040 695 538
Fluxos de caixa liquido das atividades de investimento (68 413) 29 614
Variacoes de caixa e seus equivalentes (88 404) 30 282
Efeitos de alteracdo das taxas de cambio - -
Caixa no inicio do periodo de reporte 5 170 233 139 951
Caixa no fim do periodo de reporte 5 81 830 170 233
anuete Fanula 65 {
L..’é o
A Entidade G 4
O Contabilista certificado L 2
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3. Anexo as Demonstracdes Financeiras

Nota 1 - Introdugao

O Fundo de Pensdes Aberto Open (o Fundo) foi constituido em 19 de novembro de 2004 e tem como
entidade gestora a Santander Totta Seguros - Companhia de Seguros de Vida, S.A. (a Sociedade Gestora).
O Funde ¢ um fundo aberto, com duragdo indeterminada e é um patriménio exclusivamente afeto a
realizacdo de um ou mais planos de pensdes.

Em 31 de dezembro, o fundo de pensdes é constituido por 188 adesdes individuais.

Nota 2 - Comparabilidade

As contas do Fundo de 2021 sdo compardveis em todos os aspetos materialmente relevantes com as
contas do exercicio de 2020.

Nota 3 - Base de preparagdo das demonstragoes financeiras
e das politicas contabilisticas

As demonstracdes financeiras do Fundo de Pens&es foram preparadas no pressuposto da continuidade das
suas operac¢des, de acordo com os registos contabilisticos mantidos pela Entidade Gestora e conforme a
Norma n.° 7/2010-R da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), de 4 de junho.

Sdo apresentadas de seguida as bases de mensuracdo e as politicas contabilisticas.

Bases de mensuragdo:

« DemonstragBes Financeiras expressas em Euros;
« Demonstracdes Financeiras preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com excegdo
dos ativos financeiros registados ao justo valor.

Politicas contabilisticas:

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparagio das demonstragdes financeiras sdo as
seguintes:

a) Principlo da especializagio de exerciclos
Os gastos e os rendimentos s&o contabllizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da
data do seu pagamento ou recebimento.
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b) Instrumentos financeiros

O fundo classifica os seus ativos financeiros no momento da sua aquisi¢do considerando a natureza que
Ihes esta subjacente. Assim, os ativos financeiros s8o geridos e o seu desempenho € avaliado numa base
de justo valor, com as variages subsequentes reconhecidas em resultados.

As aquisicdes e alienagbes sdo reconhecidas na data da negociagdo (trade date), ou seja na data em que
o Fundo se compromete a adquirir ou alienar o ativo.

c) Numerério e depésitos em outras Instituicées de crédito

O Numerdrio e depésitos de curto prazo em outras instituigdes de crédito englobam os valores registados
na Demonstracio da Posicdo Financeira com maturidade inferior a 3 meses, prontamente convertiveis em
dinheiro e com risco reduzido de alterag8o de valor. Adicionalmente, estdo englobados nesta rubrica outros
depbsitos a prazo em instituigBes de crédito.

d) Reconhecimento de juros e dividendos
Os resultados referentes a juros de ativos financeiros ao justo valor através dos resultados sdo
reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares.

Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando
recebidos.

e) Transacbes em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cdmbio em vigor na data da transacdo
(divulgadas pelo Banco de Portugal). Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sdo
convertidos para euros & taxa de cAmbio em vigor na data do balango. As diferengas cambiais resultantes
desta conversdo sdo reconhecidas em resultados.

f) Comissdes de gestéo
As comissBes a pagar pela gestdo do Fundo sdo suportadas por este e registadas em gastos.

g) Comissdes de custédia
As comissBes a pagar ao banco pela guarda dos ativos do Fundo sdo suportadas por este e registadas em
gastos.

h) Comissbes de emisséo
As comissdes de emissdo a receber dos participantes correspondem ao maximo de 2% dos montantes de
subscrigdo.

i)} Impostos e Taxas
De acordo com o artigo 16.° do Estatuto dos Beneficio Fiscais, os Fundos de Pensdes e equiparédveis s&o
isentos de:

e IRC relativo aos rendimentos obtidos pelos Fundos de Penses e equiparaveis; e

¢ Imposto municipal sobre transmissdes onerosas de imbveis.
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j) Contribuigbes
As contribui¢des sdo registadas quando recebidas. O seu apuramento é efetuado da seguinte forma:
. Contrato de adesdo coletiva com plano de contribuicdo definida - de acordo com o definido no
plano de pensbes;
s« AdesBes individuais - de acordo com a disponibilidade do participante.

k) Pensdes
As pensdes sdo processadas e pagas sempre que se verifiquem as condigBes indicadas no contrato. O
registo é efetuado aquando do pagamento.

Nota 4 - Instrumentos financeiros

A listagem das participagBes e instrumentos financeiros, do Fundo em 31 de dezembro de 2021 esta
apresentada no Anexo 1 - Inventério de participagdes e instrumentos financeiros, sendo o resumo da sua
decomposi¢do como segue:

2021 2020
Valor * Peso Carteira Valor * Peso Carteira
934 729 93,9% B78 020 85, 8%
50 239 5, 1% 100 131 10,25
Total 984 967 100,0% 978 151 100,0%

O apuramento do justo valor para os ativos financeiros é baseado em precos de cotagdo em mercado,
quando disponiveis, e quando na auséncia de cotacdo (inexisténcia de mercado ativo) é determinado com
base na utilizagdo de pregos de transagdes recentes, semelhantes e realizadas em condigbes de mercado
ou com base em metodologias de avaliagdo disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas em
técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as condicBes de mercado, o efeito do tempo,
a curva de rentabilidade e fatores de volatilidade.

De acordo com a IFRS 13, os ativos financeiros detidos podem estar valorizados ao justo valor de acordo
com um dos seguintes niveis:

+  Nivel 1 - Justo valor determinado diretamente com referéncla a um mercado oficial ativo;

e Nivel 2 - Justo valor determinado utilizando técnicas de valorizago suportadas em pregos
observévels em mercados correntes transaciondveis para o mesmo instrumento financeiro;

»  Nivel 3 - Justo valor determinado utilizando técnicas de valorizagdo ndo suportadas em pregos
observéveis em mercados correntes transaciondveis para o mesmo instrumento financeiro.
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A valorizacdo dos ativos financeiros por niveis, a 31 de dezembro de 2021 e 2020 é analisada como se

segue:
aie E
2021
Tier 1 Tier 2 Tier 3 Total
Instrumentos de capital e unidades de participacao = 934 729 Q34 724
Titulos de rendimento fixo 50 239 z 50 2359
Total 50 239 934 729 984 967
iz decoends
2020
Tier 1 Tier 2 Tier 3 Total
Inatrumentos de capital e unidades de participacao 514 008 364 (011 378 020
Titulos de rendimento fixo 100 131 7 ] 100 131
614 139 364 011 978 151

Total

Nota 5 - Numerario e depdsitos em instituicdes de crédito

Nesta rubrica estd registado o montante de 81.830 Euros (170.233Euros em 2020) referente a depdsitos

a ordem no Banco BIG.
Nota 6 - Credores

Nesta rubrica estdo incluidos os seguintes montantes:

Unidsde Ewrcs

2021 2020
Entidade Gestora 2138 2 095
Estado e outros entes publicos 11 11
Depositario 1921 1 882
Total em 31 de dezembro 4 070 3 988

Nos credores estdo refletidos os valores das comissfes de gestdo e de depésito que se encontram por

pagar a 31 de dezembro de 2021.
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Nota 7 — Contribuicdes

Nesta rubrica estdo incluidos os seguintes montantes:

Uridade. Euos

2021 2020
Contribuicdes do Associado 12 697 12 189
Contribuices dos Participantes 12 697 12 189
25 395 24 378

Total em 31 de dezembro

As contribuicBes efetuadas pelos associados e pelos participantes do Fundo de PensBes em 2021 e 2020

foram integralmente realizadas.

Nota 8 — Penses, capitais e prémios Unicos vencidos

Nesta rubrica est3o incluidos os seguintes montantes:

Unidade Eurcs

2021 2020
Pensées, capitais e prémios Gnicos
vencidos
Capital 2943 =
Transferencias 22 329 8 106
Total em 31 de dezembro 25 272 8 106
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Nota 9 — Ganhos liquidos de investimentos

Nesta rubrica est8o incluidos os seguintes montantes:

2021 2020
Ganhos
Realizados 153 606 234 838
Unidades de participagan 153 606 34
Potenciais 33 295 54 681
IUnidades de participagao 33 295 ha 681
Valias de cambiais 11 876
Qealzadas 11 876
Total de Ganhos 198 777 289 519
Perdas
Realizadas (147 840) (265 860)
Obrigacies (463
Unidades de participagao {147 3273
Potenciais (14 384) (942)
Obrigacies (154 157
Umdades de participagdo 114 230) 786
Valias de cambiais (21 386)
Realizadas 21 386}
Total de Perdas (162 224) (288 189)
Total em 31 de dezembro 36 553 1330
- r - - -
Nota 10 - Rendimentos liquidos de investimentos
Nesta rubrica estdo incluidos os seguintes montantes:
Unidade Euros
2021 2020
Actes/ Unidades de participacao 2047 1 396
Depositos 8 141
Total em 31 de dezembro 2 055 1538
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Nota 11 - Outras despesas

Nesta rubrica estfo incluidos os seguintes montantes:

Unidade: Eurds

2021 2020
Comissdes de gestd3o e de deposito 16 177 15430
Outras despesas 3 936 310
Total em 31 de dezembro 20 113 15 740

A comissdo de gestdo é uma comissdo trimestral que serd no méximo de 0,2%, cobrada trimestral e
postecipadamente incidindo sobre o valor liguido global do Fundo, apurado com referéncia ao ultimo dia

do trimestre. Em 2021, foram pagas comissdes de gestdo no montante de 8.412 Euros (8.122 Euros em
2020).

A comissdo de depésito é uma comissdo trimestral que serd no maximo de 0,18%, cobrada trimestral e
postecipadamente incidindo sobre o valor liquido global do Fundo, apurado com referéncia ao ultimo dia

do trimestre. Em 2021, foram pagas comissdes de dep6sito no montante de 7.766 Euros (7.307Euros em
2020).

Nota 12 - Transacbes entre partes relacionadas

Com a salda da adesdo coletiva (Banco de Investimento Global) do fundo, em 2014, deixou de haver,
partes relacionadas.

Nota 13 - Politica de investimentos

A politica de investimento do Fundo de Pensdes Aberto Open tem como objetivo formular os principios de
investimento e as linhas orientadoras de gest&o dos ativos do Fundo e obedecem aos seguintes principios:

« Ter em conta os objetivos e as finalidades a atingir pelo Fundo, com os niveis adequados de
seguranca, qualidade, rendibilidade e de liquidez das respetivas aplicacdes financeiras, agindo no
melhor interesse dos participantes e beneficidrios e assegurando o cumprimento das disposigdes
legais e regulamentares aplicavels;

« Reger-se por principios de gesto s& e prudente, nomeadamente a diversificagdo e disperséo
adequada das aplicagBes observando as seguintes regras: i) selecdo criteriosa das aplicagdes com
predomindncia das aplicagdes admitidas 4 negociagdo em mercados regulamentados; ii)
racionalidade de controlo de custos; iil) limitag&o a niveis prudentes de aplicagBes em ativos que,
pela sua natureza, apresentem um elevado grau de risco ou apresentem uma reduzida liquidez.
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A politica de investimento é objeto de revisdo, pelo menos, de trés em trés anos ou sempre que as
condicdes de mercado assim o justifiquem.

A estratégia de alocacdo por classes de ativos de longo prazo € a que a seguir se indica. DispGem-se
também, a alocagdo de ativos atual e o desvio em relagdo a referida estratégia.

Desvio

Titulos de Divida 5,00% 4,73% -0,27% [0; 10]
Instrumentos de Capital 0,00% 0,00% 0,00% [0; 0]
Unidades de Participacio 85,00% B7,94% 2,94% [30; 90]
FIM's Maioritariamende Obrigagbes 55,00% 55,74% 0,74% [30; 80]
FIM's Maioritariamende AcGes 12,50% 24,94% 12,44% [0; 25]

FIM's Outros 10,00% 7,26% -2,74% [0; 20]

ETF's Maioritariamende Obrigacdes 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]
ETF's Maioritariamende Acgdes 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]

FIl's 2,50% 0,00% -2,50% [0; 5]

OQutros Activos 5,00% 0,00% -5,00% [0; 10]
Liquidez 5,00% 7,33% 2,33% [0; 10]

Os desvios de alocacdo, face ao previsto na politica de investimentos, devem-se a razdes de natureza
tatica, com o objetivo da otimizacdo do binémio rendibilidade e risco.

Nota 14 - Risco associado a instrumentos financeiros

O Fundo de Pensdes esta exposto a uma diversidade de riscos através dos seus ativos financeiros. O risco
financeiro chave a que um Fundo de Pensdes estd exposto, corresponde & potencial incapacidade deste
para cumprir com as suas responsabilidades, ou seja, a possibilidade de os rendimentos gerados pelos
ativos ndo conseguirem cobrir as obrigacGes decorrentes do pagamento das pensdes e encargos inerentes.

Os principals riscos a que um Fundo de Pensdes estd exposto sdo:

Risco de crédito

O Risco de crédito resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras decorrentes do
incumprimento do associado e dos participantes no reforco do Fundo e da contraparte relativamente as
obrigagdes contratuais, no que se refere a carteira de investimentos.

A gest3o do risco de crédito no fundo, associado a possibilidade de incumprimento da contraparte (ou a
variag8o do valor de um dado ativo, face a degradacgdo da qualidade do risco da contraparte), assenta na
regular monitorizagdo e andlise da exposigdo da sua carteira de investimentos, através de relatérios
trimestrais de riscos financeiros para a carteira global.
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0 quadro seguinte mostra a exposigdo por classe de ativos, com referéncia &s datas de 31 de dezembro
de 2021 e 2020:

Unidade: Euros

2021* 2020*

% Valor % Valor
Rendimento Fixo 4.7% 50 239 8,7% 100 131
Taxa Fixa 47% 50239 8,7% 100131
Rendimento Variavel 87.6% 934729 76,5% 878 020
Sem garantia de capital 87,6% 934729 76,5% 878020
Estruturados 0,0% & 0,0% =
F.LLM. - Accoes 12,8% 136169 10,3% 718 300
F.I.M. - Obrigagbes 51,6% 550478 47,4% 544 336
F.I.M. - Outros 23,3% 248082 18,8% 215383
Instrumentos de Capital 0,0% - 0,0% =
Mercado Monetario 7,7% 81830 14,8% 170 233
Total 100,0% 1066 797 100,0% 1148 384

“Inclui juro decorrido

A existéncia de limites internos de exposicdo por notagdo de risco de crédito permite mitigar os riscos

associados e manter a exposigdo dentro de limites considerdveis como aceitdveis pela entidade gestora
do Fundo.

Regularmente, e com base nas notagbes de risco de crédito publicadas por algumas das principais agéncias
internacionais (Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch e DBRS), é calculada a percentagem de exposicdo da
carteira de investimentos por notacdo, monitorizadas as respetivas alteragdes de notagdo por titulo,
acompanhamento dos Outlook, graus de subordinacdo e o devido cumprimento dos limites estabelecidos
pela gestdo.

A 31 de dezembro de 2021, o Fundo de Pensdes detém 4,7% (8,7% em 2020) de titulos de rendimento
fixo através da aquisicio de 100m euros de nominal de bilhetes de tesouros do Governo portugués com
rating BBB da Fitch.

Risco de taxa de juro

As operagdes do Fundo encontram-se sujeitas ao risco de flutuacdes nas taxas de juro, para os ativos
geradores de juros (investimentos).

A monitorizacdo do risco de taxa de juro (variagdo) é efetuada regularmente ao nivel do ativo financeiro,

através do apuramento do impacto na carteira de investimentos de uma variagio na curva de taxas de
juro (choque multiplicativo). Os par8metros utilizados séo a modified duration da carteira, dentro de um
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cendrio de variagdo de taxas de juro, com a medigdo do impacto na componente de taxa fixa em carteira.
Os efeitos apurados, relativamente a 31 de dezembro de 2021 e 2020, sdo os seguintes:

Indicadores 2021 2020 Variagao
Modified Duration 0,23 0,27 0.7 pp

Vida Media 0,56 0,21 0.3pp

Convexidade 0,00 0,00 0.0pp

O Iimpacto estimado de variagSes de taxa de juro no valor dos titulos de taxa fixa em carteira, com
referéncia a 31 de dezembro de 2021 e 2020, é como segue:

Variacdo Estimada Variacao Estimada
2021 2020
Variagao taxa juro Percentagem Valor Percentagem Valor
{Em pontos base) (%) {Euros) (%) (Euros)
300 0,0% -502 -0,1% -584
200 0,0% -335 0,0% -389
100 0,0% -167 0,0% -195

Risco de liquidez
O Risco de liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o ativo satisfazendo as responsabilidades

exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidagio de posicdes em carteira
sem incorrer em perdas exageradas.

A gestdo da liquidez tem como objetivo manter um nivel satisfatério de disponibilidades para fazer face
as suas necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo.

Adicionalmente, ver a analise de maturidades no risco de crédito.

Risco de mercado

O Risco de mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteracdo adversa do
valor de um instrumento financeiro como consequéncia da variacdo de taxas de juro, taxas de cdmbio,
precos de acGes e outros.

Quanto ao risco da variagdo de pregos de agdes e de fundos de investimentos, é feita uma anélise de
sensibilidade e quantificado o seu impacto na valorizagdo dos ativos financeiros que compdemn a carteira
de investimentos do Fundo. Os indicadores, com referéncia a 31 de dezembro de 2021 e 2020, sio os
seguintes:
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Perda estimada Perda estimada
2021 2020
FIM/Agoes Yo Euros % Euros
-8,79% -G3 473 -8,47% -87 802
-17.59% -186 946 -16,82% -175 604

Risco cambial

Risco decorrente da variacdo do valor de ativos detidos pelo Fundo decorrente de oscilagbes nas taxas
de cimbio das moedas em que esses ativos estdo expressos.

A atual exposicdo cambial da carteira de investimentos do Fundo, estd distribuida como segue:

Representacao
Variagao (p.p)
Moeda 2021 2020 2021/2020
Euro 94,50% 79,57% 0,15
usD 5,50% 20,43% 0,15

Qutras 0,00% 0,00% 5 0,00

Nota 15 - Eventos subsequentes

Até 3 data de autorizacio para a emissdo das presentes demonstracdes financeiras, ndo foram
identificados eventos subsequentes que impliquem ajustamentos ou divulgacdes adicionais, tendo em
consideracdo as disposigdes da IAS 10.

A guerra iniciada recentemente na Ucrania trard inevitavelmente impactos significativos as economias
portuguesa e europelia. Poder-se-80 sentir os seus efeitos pelas san¢Bes aplicdveis & Federagdo Russa e
3 Bielortssia e outros efeitos colaterais. A Administragéo tem vindo a acompanhar a situag&o com vista a
minimizacdo dos riscos que poderdo advir, nomeadamente ao nivel da valorizagdo da carteira de titulos,
cujos impactos ndo sdo possiveis de estimar na presenta data. N&o obstante, é sua convicgdo que esta
situacdo ndo coloca em causa a continuidade das atividades do Fundo.
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Anexo 1 - Inventario de participagGes e instrumentos financeiros

Valores gm suros

IDENTIFICACAD DOS TITULOS Q ante do % o valar Pregn méds Waler total ‘alar de balango
DESIGRACAD walar naminal naminal de aguisigda de aguisigdo unitdria Total
2 - QUTROS

2.1 - Titulos nacianais
2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.1 - De divida piblica

PORTE O 22/07/22 50 000 50 000 100,79 1,01 50393 1,00 50239
sub-total 50 000 50 00O 50393 50239
2.2 - Titulos estrangeinos

2.2.1.3 - Unidades de am fundas de
LFF - La Francaise 5 13 234326 30 462 2 400,74 a0
BNY MELLON GL-EM DBT 10 844 0,56 10358 0,86 9355
SALAR FUND PLC EX1C 305 151,25 46110 163,34 49 819
LM-RY US SML CO OPP 53 203,13 10 766 207,87 o7
FIMCD F1 Global 3 15,08 50 085 15,05 49 986
MAN GLG EUROPEAN INC 260 86,35 22 452 122,80 1928
LM WA MACRO EUR 415 93,56 38 793 101,29 41 997
Legg Mason Waestam A 241 119,53 28 807 123,72 29 817
JUPITER GOLD SILVER- Exi] 18,35 10 404 17,06 9722
Helicon IT Gobal Bg 237 51,22 21 646 127,48 30 251
LUX INVEST FD-US 172 465,14 80 000 0,00 ]
FIDELITY FUNDS-ASIA 302 23,87 710 37,94 11 458
RUF-TOT A [ OCC 253 129,43 12758 155,75 33 405
NORDEA 1-EUR FIM DEB 157 188,11 2% 522 158,28 13
JUPTTER JGF DY B FO- 2 B58 13,54 38693 13,87 39 640
THREADNEEDLE-PN EU 5 660 14,05 270 16,11 10 631
MIRABAUD-GLDB STR B o 104,61 2 111,67 2
MNATIX-LS 5T EMRKT B- 455 99,35 46 202 106,49 49 518
GSE-EN EUR SH D B PL T E24 10,64 30038 10,55 29793
PICTET-SHTRM EM CRP 595 81,88 43 688 BO,71 43 004
PICTET TR - AGORA-IE 295 126,74 37 390 128,16 37 BO7
ALGER DYNAMIC OPPORT 1 060 17,32 18 361 8,43 19 536
FIDELITY ASIAN BD FD 2116 9,40 19 8BS0 9,46 003
ELEV-ABS LRET EUR FD! 16 104144 16 663 125314 20 050
PICTET TR - ATLAS € s 114,33 36127 12533 39 604
THREADMEEDLE-GLB FOC a53 2L11 18 007 2317 19 762
TIKEHAU SHORT DUR 1A 308 129,90 40 010 128,97 3121
OWS INVEST-GLB INF-T % 111,07 8775 144,63 11 428
DNCA Imvest Alpha Ba 450 102,38 47 0%4 109,87 50 540
AMUNDI PION LIS BOND- & 2 351,67 18 B13 2519,22 20 154
NORDEA 1 SIC-GL LIST % 9,97 8212 12,37 10 218
NATIX-THEMATIC SAFET 123 113,45 13 960 162,66 20 007
ALLITANZ-STRATEGIC BO 440 127,31 56 019 117,63 51 757
FRANKLIN K2 ELECTRON 1433 14,27 20 452 13,56 19 431
sub-tatal 32878 952 089 934 729
total 82878 50 000 1002 481 984 367
3 - TOTAL GERAL B1878 50 000 1002 481 984 967
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas do Fundo de PensGes Aberto Open, gerido pela
Entidade Gestora Santander Totta Seguros - Companhia de Seguros de Vida, SA, que
compreendem a demonstragao da posicao financeira, em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia
um total do ativo de 1 066 932 euros, um valor do Fundo de 1 062 863 euros e um resultado
liquido de 18 619 euros), a demonstragao de resultados, a demonstracao de fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data e o anexo as 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 Pensées Aberto
Open, em 31 de dezembro de 2021, 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 os fundos de pensdes.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na seccao “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo
nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cdodigo 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 demonstracoes financeiras do ano corrente.

Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como
um todo, e na formacgao da opinido, e nao emitimos uma opiniao separada sobre essas matérias.

BDO & Associades, SROC, Lda., Soctedade par quotas, Sede Av. da Repiblica, 50 - 10°, 10659-211 Lishoa, Registada na Conservataria do Registo Comercial de
Lisboa, NIFC 501 340 467, Capital 100 000 eurps. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o numero 29 e na CMVM sab o numero 20161384,

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, & membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacicnal BDO de firmas independentes.
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Matérias relevantes de auditoria Sintese da resposta de auditoria

Valorizacdo dos ativos financeiros

A carteira de titulos corresponde a cerca de 92% do A resposta do auditor envolveu, essencialmente, a
ativo. O valor dos titulos em carteira é determinado execucao de testes de conformidade ao processo
com base nas cotagdes oficiais e na avaliagao efetuada | de importacéo e registo das cotagoes diarias dos

pela sociedade gestora aos titulos nao cotados. titulos em carteira.

A consideracéo desta matéria como relevante para Testes substantivos para validagao da valorizagao
auditoria tem por base a materialidade dos ativos e o | dos titulos em carteira, com base: (i) nas cotacdes
risco associado a utilizacao de pressupostos, oficiais; e (ii) na validacao da metodologia e
estimativas e proje¢des na valorizagao de titulos ndo avaliacao da razoabilidade da informagao utilizada
cotados e impactos de perturbagdes no mercado para a valorizagao dos titulos nao cotados.

derivados nomeadamente da pandemia Covid-19 e do

Acompanhamento dos impactos e respetivas
conflito militar na Europa.

divulgacdes da evolucao do mercado de gestao de
Os procedimentos adotados na valorizagao dos titulos | ativos.

em carteira sado descritos no Relatdrio de Gestao e nas
notas 3 b) e 4 do anexo as demonstragdes financeiras.

Responsabilidades do érgdo de gestao e do érgao de fiscalizagdo pelas demonstracoes
financeiras

0 érgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparacao de demonstragoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensdes; (ii) elaboragao do relatorio de gestao
nos termos legais e regulamentares; (iii) criagao e manutengao de um sistema de controlo
interno apropriado para permitir a preparagao de demonstracdes financeiras isentas de distor¢cao
material devido a fraude ou a erro; (iv) adogéo de politicas e critérios contabilisticos adequados
nas circunstancias; e (v) avaliacao da capacidade do Fundo de se manter em continuidade,
divulgando, quando aplicavel, as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a
continuidade das atividades.

0 6rgao de fiscalizagao da Entidade Gestora € responsavel pela supervisao do processo de
preparagao e divulgagao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranca mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA



IBDO

detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distor¢oes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstragdes financeiras.

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

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco de nao detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorcao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissdes
intencionais, falsas declaracdes ou sobreposicao ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo
de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas
naoc para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora
do Fundo;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo orgao de gestao da Entidade Gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe
qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que possam
suscitar duvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas
atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
aten¢ao no nosso relatorio para as divulgacées relacionadas incluidas nas demonstragoes
financeiras ou, caso essas divulgagoes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinido.
As nossas conclusoes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o Fundo
descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragoes financeiras representam as transacoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgéo de fiscalizacao da
Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o planeamento da auditoria, e as
matérias relevantes de auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria;

das materias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o orgao de
fiscalizacdo da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente e que sao as mateérias
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relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto quando a
lei ou regulamento proibir a sua divulgagao publica;

(viii) declaramos ao 6rgao de fiscalizagéo da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos
éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos
e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas a nossa independéncia e,
quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as ameagas ou gquais as
salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestao com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Em nossa opiniao, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante € coerente com as
demonstracdes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorrecoes materiais.

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

Nos termos do artigo 10.° do Regulamento (UE) n° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima
indicadas, relatamos ainda o seguinte:

(i)  fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez pela Entidade Gestora para o
mandato compreendido entre 2020 e 2022;

(i) o 6rgao de gestao da Entidade Gestora confirmou-nos que nao tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstracdes financeiras. No planeamento e execugao da nossa auditoria de acordo
com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de
auditoria para responder a possibilidade de distorcao materi al das demonstragoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer
distor¢ao material nas demonstragdes financeiras devido a fraude;

(iii) confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o relatdrio
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacao da Entidade Gestora do
Fundo em 18 de abril de 2022;

(iv) declaramos que nao prestamos quaisquer servigos distintos da auditoria proibidos nos
termos do artigo 5.° do Regulamento (UE), n® 537/2014 do Partamento Europeu e do
Conselho e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo e respetiva Entidade
Gestora durante a realizacdo da auditoria;
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(v)  informamos que, para além da auditoria, prestamos ao fundo os seguintes servicos
permitidos por lei e pelos regulamentos em vigor: trabalhos de auditoria para efeitos de
supervisdo prudencial para a emissao do Relatorio de Auditoria sobre os elementos de
indole financeiros e estatisticos do Fundo, nos termos da Lei n.° 27/2020, de 23 de julho
e das Normas Regulamentares da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de
Pensoes (ASF), n.® 7/2007-R, de 17 de maio e n.° 11/2020-R, de 3 de novembro.

Lishoa, 18 de abril de 2022

0a0 erme Melo de Oliveira —_—
(ROC n.® 873, inscrito na CMVM sab o n.° 20160494),
em representacao de BDO & Associados - SROC






