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RELATORIO DE GESTAO

1. Evolugao do fundo e atividade desenvolvida pela gestdo no exercicio de 2021
Evolucédo geral do fundo

Em 31 de dezembro de 2021 o valor da unidade de participac@o era de 13,9804€ o que
compara com 12,9327€ em 31 de dezembro de 2020.

No final de 2021 valor do fundo era 89 575 152€, o que compara com 54 556 309€ no final
de 2020.

Evolucéo da estrutura da carteira

Em 2021 os mercados financeiros voltaram a surpreender pela extraordindria valoriza¢do dos
principais mercados acionistas desenvolvidos. Este movimento foi acompanhado pela subida
das taxas de juro da zona Euro com a correspondente desvalorizacdo da componente de
obrigag6es (nominais) de divida publica e em menor amplitude de divida privada. Assistimos
igualmente a subida dos niveis de inflagdo e significativo incremento dos precos das
matérias-primas. Este enquadramento foi globalmente positivo para a valorizagdo absoluta

do fundo.

O posicionamento tatico assumido ao longo do ano, pode genericamente ser caracterizado,
face aos pesos da alocacgéo central, pela preferéncia por acdes e no contexto do mercado
obrigacionista, emissbes de divida de empresas e obriga¢des indexadas a inflagdo por
contrapartida da menor exposi¢do em obrigacdes nominais de divida publica. Adicionalmente
a esta abordagem, a duracdo média dos ativos da componente de divida publica foi

consistentemente inferior (1 a 2 anos) a duracdo média do mercado da zona Euro.

Este posicionamento contribuiu positivamente para a rendibilidade do fundo. Ao nivel da
selecdo de emissdes e em termos relativos (i.e. comparativamente com os indices de
referéncia), destacamos a valorizacdo das componentes de investimentos alternativos e
obrigages de taxa fixa. Esta Ultima componente, apesar do registo absoluto negativo,
superou o retorno do benchmark de referéncia. A componente de acgbes, apesar da
rendibilidade global muito positiva e da diversificacdo geografica efetuada através da
alocacéo a Estados Unidos apresentou, ainda assim, uma rendibilidade relativa inferior & do

indice de referéncia para esta classe.



Rendibilidade e Risco

O método de célculo utilizado para a avaliagao da rendibilidade da carteira e do benchmark é

a ‘Time Weighted Rate of Return’. As taxas sdo anualizadas para periodos superiores a 1

ano.
- Ultimos 3 Ultimos 5
Ultimo ano
anos anos
Fundo de Pensbes 8,10% 9,42% 5,20%
Benchmark 10,79% 9,81% 5,73%

As medidas de risco utilizadas séo as seguintes:

Volatilidade — é uma medida de risco do investimento, que traduz a dispersdo da

rendibilidade da carteira face a respetiva média.

Tracking Error — Mede o nivel de volatilidade da rendibilidade da carteira face a rendibilidade
do benckmark.

Information Ratio — Avalia a eficiéncia do fundo, relacionando o excesso de retorno da

carteira face ao benchmark com a respetiva volatilidade.

indice de Sharpe - E um indicador de rendibilidade ajustada ao risco. Traduz-se no quociente
entre a diferenca da rendibilidade anualizada do fundo nos ultimos 36 meses e uma taxa
média de juro sem risco, pela volatilidade da rendibilidade do Fundo.

Medidas de risco

Volatilidade 8,34%
Tracking Error 1,03%
Information Ratio 0,24
Sharpe Ratio 0,68
Benchmark

A avaliagdo do desempenho de cada classe de ativos é efetuada contra os indices mais

representativos para cada classe de ativos, designadamente:



Alocacéo

Classes de ativos indices
Central
Acles Dow Jones Stoxx Euro 55,0%
Bloomberg Barclays EuroAgg Government Total
Obrigagdes de Taxa Fixa Euro Return Index 35,0%
Obrigagdes de Taxa Indexada Euribor 6 meses 5,0%
Investimentos Alternativos e Imobiliario Euribor 6 meses + 1% 5,0%

A avaliagdo do desempenho do Fundo sera efetuada através da ponderacao de cada classe

de ativos, pela aplicacéo da alocacao central ao respetivo indice.

2. Politica de Investimentos

O objetivo do Fundo é o de alcancgar, numa perspetiva de longo prazo, a valorizacdo do
capital com vista ao pagamento de pensdes, visando a maximizacdo do bem-estar futuro dos
participantes. O Fundo investira predominantemente em obrigacfes de taxa fixa, obrigacdes
de taxa variavel e liquidez da zona euro, a¢Bes e investimentos alternativos. O Fundo
tenderd a ter uma carteira com uma exposi¢cdo central a a¢gBes de 55%, ndo podendo
exceder os 85%. A componente de acdes englobara exposi¢do a a¢des nacionais, europeias
e internacionais excluindo Europa. A componente de acdes internacionais excluindo Europa
podera integrar valores mobilidrios negociados em mercados normalmente designados por
mercados emergentes. Um maximo de 30% do valor do fundo pode ser representado por
ativos expressos em moedas distintas do euro. O Fundo podera também investir em
investimentos alternativos até ao maximo de 10% do seu valor liquido global. A exposi¢cédo a
acbes e obrigagbes poderdo ser compostas por participagbes em organismos de
investimento coletivo. Os investimentos alternativos serdo necessariamente compostos por

participacBes em organismos de investimento coletivos.

A politica de investimento é objeto de revisdo pelo menos de trés em trés anos conforme
norma regulamentar n°9/2007 ou sempre que a alteracdo dos pressupostos atras enunciados
assim o justifique.

A (ltima revisdo da politica de investimento ocorreu em 2018.

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020 a composicdo das carteiras do fundo, era a seguinte:



Limites % do Fundo % do Fundo

Classes de ativos Alocacao Central
Minimo Maximo 2021 2020

Acbes

55,0% 25,0% 85,0% 63,8% 59,0%
Obrigagbes de taxa fixa euro

35,0% 15,0%  55,0% 27,9% 32,7%
Obrigagdes de taxa indexada

5,0% - 12,5% 2,5% 2,5%
Liquidez

- - 10,0% 1,9% 2,0%

Investimentos alternativos e Imobiliario 5,0% _ 10,0% 3,8% 3,8%
Total 100,0% 100,0%

Riscos a que o Fundo se encontra exposto

O Fundo encontra-se exposto ao risco de variacio de preco do mercado acionista bem como

ao risco de taxa de juro, risco de evolucéo dos spreads de crédito e risco cambial.

A exposi¢do a cada tipo de risco variou ao longo do ano de acordo com a evolugdo da

estrutura da carteira descrito no 1.

Durante o ano foram efetuadas diversas opera¢cdes com contratos de futuros sobre os
indices Bund Alem&o a 10 anos tanto no sentido de reduzir o risco de investimento como de

réplica sem alavancagem dos ativos financeiros.
3. Principios e regras prudenciais

Em 2021 foram cumpridos os principios e regras prudenciais definidos no normativo em

vigor.
4. Informacé&o por Associado

O Fundo de Pensbes Aberto Horizonte Ac¢des financia apenas planos de Contribuicao

Definida.

Em 31 de dezembro de 2021 o valor da quota-parte afeta a cada ades&o e respetivo (S)

plano (s) de pensdes era o seguinte:



Nivel de

N2 da adesdo Asl\;lgccij:dsos N2 do plano QUOtFaL;EZr;e - Respgr?stzlbﬁiedades Financia-
mento
28 504727060 6 2 096 459 - -
28 980456460 6 135416 - -
30 502181060 543 3398 - -
31 502057394 7 - - -
33 502923318 545 316 732 - -
36 508596530 9 411 383 - -
36 500188629 9 20 627 - -
39 500086753 11 973 789 - -
40 505168278 12 628 598 - -
42 980314526 821 37 860 - -
42 514096330 821 20 585 - -
44 506698521 914 1200 466 - -
44 980191599 914 327 138 - -
46 507893565 955 343 538 - -
48 507426460 957 152 769 - -
49 507818547 953 153 260 - -
52 507711343 1119 8 297 - -
53 508673143 1130 400 041 - -
54 503408034 1160 8 269 - -
55 506042723 1254 - - -
55 508257972 1254 7220 - -
55 503529524 1254 6910 - -
55 507988760 1254 571 - -
55 507846044 1254 78 979 - -
55 506997286 1254 37 600 - -
55 505039273 1254 - - -
55 503293512 1254 20 051 - -
55 505643626 1254 69 876 - -
55 501991476 1254 25247 - -
55 504394029 1254 431 051 - -
55 500697256 1254 1 025 065 - -
55 503293695 1254 353 788 - -
55 505938022 1254 102 591 - -
55 503504564 1254 305 795 - -
55 503326755 1254 30490 - -



Nivel de

mento
55 507119843 1254 52 440 -
55 510412092 1254 21814 -
55 513247521 1254 - -
56 500011443 1239 731516 -
56 510649823 1239 150 287 -
56 502984449 1239 96 397 -
56 507072855 1239 269 129 -
57 503293695 1351 - -
57 504394029 1351 176 789 -
57 503529524 1351 - -
57 505938022 1351 - -
59 501384456 1510 19 763 -
60 502364629 1523 249 171 -
62 501408819 1578 2 425 -
62 505107546 1578 10 408 -
62 506065448 1578 1028 -
62 506724778 1578 525 -
62 505278910 1578 76 186 -
66 509035167 1621 68 874 -
67 510448011 1638 - -
68 500193940 1629 203 001 -
69 513269843 1655 33180 -
70 500364877 1632 897 983 -
71 513481613 1645 2236 -
72 513245294 1735 16 340 -
73 513620834 1656 14 046 -
74 505274922 1660 14 104 -
75 503188620 1728 168 428 -
76 503188620 1729 48 757 -
77 513662332 1750 121 018 -
78 501525882 1802 5580 -
79 980549442 1847 449 -
80 504820320 1773 108 535 -
81 980573874 1799 53 340 -



NIF dos

Quota-parte do

Total de

INTVCT UT

N da adesao Associados N2 do plano Fundo Responsabilidades Finan?ia-
82 501192115 1841 1770 487 - -
82 506022609 1841 112 780 - -
83 501629190 1898 10 008 - -
84 503604704 1852 370 637 - -
65 503496944 1584 686 082 - -
65 501836918 1584 708 813 - -
65 501836926 1584 160 013 - -
65 503455229 1584 553 861 - -
85 501573704 1868 53 417 - -
86 500276722 1859 44135 - -
86 504882066 1859 76 630 - -
86 508205360 1859 601 - -
86 509259740 1859 601 - -
86 508707404 1859 601 - -
86 505813378 1859 48 666 - -
86 508517494 1859 601 - -
87 514892390 1959 580 183 - -
87 514922630 1959 148 042 - -
88 500276994 2070 2362 - -
88 500139962 2070 514 - -
88 509117961 2070 3322 - -
89 515141950 2007 22 499 - -
90 507694325 1924 62 266 - -
90 503454109 1924 697 716 - -
90 502220473 1924 166 267 - -
91 507596820 1948 173 555 - -
92 506588785 2004 494 286 - -
93 500961727 1995 14 021 - -
93 510731716 1995 4159 - -
93 513737138 1995 - - -
94 500258406 2010 12 030 - -
95 980276500 2026 417 735 - -
96 500247480 2067 1314 268 - -
96 507925173 2067 346 380 - -
96 510762395 2067 229 881 - -



Nivel de

N.¢ da adesdo As’\s”cl):c(ij:dsos N.¢do plano QUOtFalwarc:e o RespJ:;zLﬂ?dades Financia-
mento

96 514750901 2067 108 617 - -
96 515673579 2067 173 439 - -
96 516343408 2067 7 335 - -
97 980649439 2040 50 067 - -
98 514895900 2064 21832 - -
99 509371388 2177 60 633 - -
100 515982377 2152 22 965 - -
100 516111728 2152 4 066 - -
101 516246712 2170 4821 - -
102 503640719 2173 778 270 - -
103 516360558 2248 1 305 980 - -
104 980719534 2251 4 315 - -

0 0 0 64 397 785 - -

Total do Fundo 89 575 152
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Notas DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA 2021 2020
ATIVO
Investimentos
2 Instrumentos de capital e unidades de participacéo 72 031331 43632 076
2 Titulos de divida Pablica 14 486 385 8891 410
2 Outros titulos de divida 1252 491 889 418
2 Numerério, depoésitos em instituicdes de crédito e aplicagbes MMI 1970971 1738 326
Outros ativos
Devedores
4 Outras entidades 3078 2766
2 Acréscimos e diferimentos 80 789 45 954
TOTAL ATIVOS 89 825 045 55 199 950
PASSIVO
Credores
5 Entidade gestora (233 545) (133 346)
5 Depositarios (16 348) (9 940)
5 Outras entidades - (500 355)
TOTAL PASSIVOS (249 893) (643 641)
VALOR DO FUNDO 89 575 152 54 556 309
VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPACAO 13,9804 12,9327
Notas Demonstragdo dos Resultados 2021 2020
6  Contribuicdes 33430924 23 338 453
7 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (3739 488) (1836 671)
8 Ganhos liquidos dos investimentos 5 889 566 2911 282
9 Rendimentos liquidos dos investimentos 354 106 172 215
10 Outros rendimentos e ganhos - 2584
11 Outras despesas (916 265) (532 783)
Resultado liquido 35018 843 24 055 080
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

Notas 2021 2020

6 Contribui¢des - Associados 2847 441 2131583

6 Contribuig6es - Participantes 21648 712 13817 833

" 6 Transferéncias - De fundos de pensdes 8934 771 7 389 037

g " |Pensses pagas (151 807) (73 001)

g 7 Capitais vencidos - Remigbes (952 842) (323 748)

g 7 Transferéncias - Para fundos de pensbées (2 634 839) (1 439 922)

E 1 Remuneracdes - De gestdo (740 657) (434 561)

;2“: 1 Remuneracdes - De dep6sito e guarda de ativos (68 875) (29 419)

1 Outros rendimentos e ganhos 16 3065

Outras despesas (100) -

Fluxo de caixa liguido das atividades operacionais 28 881 820 21 040 867

e Recebimentos - Alienacgéo / reembolso dos investimentos 29 353 465 7 412 916
c

% é Recebimentos - Rendimentos dos investimentos 410 043 160 488

E g Pagamentos - Aquisicdo de investimentos (58 413 517) (28 730 295)

- Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento (28 650 009) (21 156 891)

Variagdes de caixa e seus equivalentes 231 811 (116 024)

Efeitos de alteragBes da taxa de cambio 834 (7 504)

2 |caixa no inicio do periodo de reporte 1738 326 1861 854

2 |caixano fim do periodo de reporte 1970971 1738 326

Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicacdes MMI 1970971 1738 326
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ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

1. Identificacdo do Fundo e atividade

Data de constituicdo: fevereiro de 1992

Tipo de Fundo: Fundo aberto, com duragéo indeterminada.

Entidade Gestora: AGEAS — Sociedade Gestora de Fundos de Pensodes, S.A.

Morada e Sede: Praca Principe Perfeito n.° 2, 1990-278 Lisboa

Gestor de Investimentos: A BMO Portugal, Gestdo de Patriménios, S.A, com quem a

Ageas Pens0es celebrou um Contrato de Gestéo Discricionaria de Valores Mobiliarios, até 30

de Junho de 2021. A partir de 1 de Julho de 2021, a gestdo passou a ser efetuada

diretamente pela Ageas Pensdes, através da Direcdo de Investimentos do Grupo Ageas

Portugal.

Banco depositario: Banco Comercial Portugués, S.A.

Adesdes coletivas, associados e planos:

Designacédo do plano

N.° da adeséo AstIt'D:c?;dSos N.° do plano
28 504727060 6
28 980456460 6
30 502181060 543
31 502057394 7
33 502923318 545
36 508596530 9
36 500188629 9
39 500086753 11
40 505168278 12
42 980314526 821
42 514096330 821
44 506698521 914
44 980191599 914
46 507893565 955
48 507426460 957
49 507818547 953

Contribuicédo definida
Contribuicado definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicado definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicado definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicado definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicédo definida
Contribuicdo definida

Contribuicdo definida
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N.° da adeséao

NIF dos
Assaciadas

N.° do plano

Designacédo do plano

52
53
54
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
55
56
56
56
56
57
57
57
57
59
60
62
62
62
62
62
66
67
68

507711343
508673143
503408034
506042723
508257972
503529524
507988760
507846044
506997286
505039273
503293512
505643626
501991476
504394029
500697256
503293695
505938022
503504564
503326755
507119843
510412092
513247521
500011443
510649823
502984449
507072855
503293695
504394029
503529524
505938022
501384456
502364629
501408819
505107546
506065448
506724778
505278910
509035167
510448011
500193940

1119
1130
1160
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1254
1239
1239
1239
1239
1351
1351
1351
1351
1510
1523
1578
1578
1578
1578
1578
1621
1638
1629

Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicao definida
Contribuicédo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicao definida
Contribuicédo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicédo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicédo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribui¢cdo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicao definida
Contribuicédo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicédo definida
Contribuicdo definida
Contribuigdo definida
Contribuicdo definida
Contribuicédo definida

Contribuicdo definida
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N.° da adeséao

NIF dos
Associados

N.°do plano

Designacgéo do plano

86
87
87
88
88
88
89
90
90
90
91
92
93
93
93
94
95
96
96
96
96
96
97
98
99
100
100
101
102
103
104

Adesobes Individuais

508517494
514892390
514922630
500276994
500139962
509117961
515141950
507694325
503454109
502220473
507596820
506588785
500961727
510731716
513737138
500258406
980276500
507925173
510762395
514750901
515673579
516343408
980649439
514895900
509371388
515982377
516111728
516246712
503640719
516360558
980719534

1859
1959
1959
2070
2070
2070
2007
1924
1924
1924
1948
2004
1995
1995
1995
2010
2026
2067
2067
2067
2067
2067
2040
2064
2177
2152
2152
2170
2173
2248
2251

Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuicdo definida
Contribuicao definida
Contribuicéo definida
Contribuicao definida
Contribuicao definida
Contribuicéo definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuicao definida
Contribuicao definida
Contribuicao definida
Contribuicéo definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida
Contribuicao definida
Contribuic&o definida

Contribuicao definida
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Nota 2. Inventario de Titulos em 31 de dezembro de 2021

. . . Quantidade / Valor de Juros Valor
Cadigo Designacéo do ativo Moeda Valpr mercado  decorridos  unitério Valor total
Nominal

Instrumentos de capital e unidade de participacéo 4920442 72031331 - 72031331

PTBCPOAMO0015 Banco Comercial Portugués - R EUR 626 983 88 342 - 0 88 342
PTZONOAMO0006 NOS, SGPS, SA EUR 16 166 55 126 - 3 55126
PTYAIRHMO0000 AF Portfdlio Imobiliario - FIl EUR 13 188 148 103 - 11 148 103
935150906671 Best Value Europe II EUR 100 000 99 789 - 1 99 789
DE000AOD8QO07 Ishares Euro STOXX UCITS - ETF (DE) EUR 171376 8184918 - 48 8184918
LU0908501058 LYXOR MSCI EMU ESG (DR) UCITS ETF EUR 74903 17 617 186 - 235 17617 186
LU0959211243 Lyxor ETF S&P 500 EUR 14750 3768625 - 256 3768625
LU1079841273 Ossiam Shiller Barclays Cape US Sector Value TR EUR EUR 1170 1222416 - 1045 1222416
IEOOBFNM3B99 iShares MSCI EMU ESG Screened UCITS ETF EUR 3652959 26 235552 - 7 26235552
LU1681041114 Amundi Floating Rate Euro Corporate ESG UCITS ETF EUR 10800 1086 258 - 101 1086258
LU1681041031 Amundi Floating Rate USD Corporate ESG UCITS ETF EUR 6 600 328 803 - 50 328 803
LU0174875236 BMO EURO Bond Fund EUR 62404 8473839 - 136 8473839
LU1756724354 BMO Responsible Euro Corporate Bond Fund EUR 91 990 965 897 - 11 965 897
IEO0BOM62X26 Ishares BG Euro Inf Lnkd BND - ETF EUR 2052 492 172 - 240 492 172
IE00B579F325 Invesco Physical Gold ETC UCITS EUR 522 80 325 - 154 80 325
IE00B7WC3B40 BMO Real Estate Equity Market Neutral Fund EUR 13 868 186 244 - 13 186 244
LU0725892466 BSF-AMER DVF EQ ABS RETA2€H EUR 11361 1409662 - 124 1409 662
LU0411704413 BlackRock Str Fd - EUR ABS - A€ EUR 9198 1443889 - 157 1443889
LU2000572870_ ASSET MA.UMB.F-EU.L.SC.VEN.CAP.A4 EUR DIS EUR 20 787 20 380 - 1 20 380
LU2000571476_ ASSET MA.UMB.FD-EU.GR.CAP.A4 EUR DIS EUR 19 252 19077 - 1 19077
LU2124185286 CORE INFRASTRUCTURE FUND IIl SCS_ Class B3 EUR 113 104 728 - 925 104 728
Titulos de divida Publica 13315000 14 486 385 76 774 14 563 159

1T0005274805 BTPS 2.05% 01/08/27 EUR 1837000 1989214 15 691 108 2004 905
1T0003934657 BTPS 4% 01/02/37 EUR 942000 1255479 15563 133 1271042
DE0001102440 Bundesrepublic Deutschland 0.5% 15/02/28 EUR 4062000 4289876 17 750 106 4307 626
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Quantidade /

Valor de

Juros

Valor

Caédigo Designacdo do ativo Moeda Valor mercado  decorridos  unitario Valor total
IT0005104473 CCTS EU Float 15/06/22 EUR 200 000 200 602 100 200 602
IT0005399230 CCTS EU Float 15/12/23 EUR 100 000 100 534 101 100 534
FR0010773192 FRTR 4.5 04/25/41 EUR 266 000 454 392 8199 171 462 591
FR0013344751 France (Govt of) 0% 25/03/24 EUR 1288000 1304023 101 1304023
FR0011317783 France (Govt of) 2.75% 25/10/27 EUR 730000 859 721 3685 118 863 406
XS2399933386 Hera SPA 1% 25/04/34 EUR 100 000 99 582 184 100 99 766
NL0010733424 Netherlands Government 2% 15/07/24 EUR 142 000 151 395 1315 107 152 710
PTOTEUOE0019 PGB 4.125% 14/04/27 EUR 271000 332419 7994 123 340 413
PTOTVLOE0001 PGB Float 05/12/22 EUR 30000 30369 24 101 30393
PTRAMBOMO0010 Regi&o Autonoma Madeira 1.141% 04/12/34 EUR 300 000 286 671 253 96 286 924
PTRAMXOMO0006 Regi&o Autonoma da Madeira Float 09/06/22 EUR 100 000 100 825 97 101 100 922
PTRAACOMO0013 Regi&o Autonoma dos Acores 1.006% 15/06/29 EUR 100 000 102 568 548 103 103 116
ATO000A1ZGE4 Republic of Austria 0.75% 20/02/28 EUR 470 000 498 050 3032 106 501 082
ES0000012E85 SPGB 0.25% 30/07/24 EUR 1052000 1071851 1110 102 1072961
ES0000012F43 SPGB 0.6% 31/10/29 EUR 1325000 1358814 1329 103 1360143

Outros titulo de divida 1261925 1252491 4015 1256 506
XS2079716853 APPLE INC 0% 15/11/25 EUR 150 000 149 969 100 149 969
XS1907118464 ATE&T Inc Float 04/09/23 EUR 100 000 100 952 20 101 100 972
XS2182404298 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 0.75% 04/06/25 EUR 100 000 101 818 432 102 102 250
PTBCPEOMO0069 Banco Comerc Portugues 1.75% 07/04/28 EUR 200 000 191 448 815 96 192 263
PTBCPGOMO067 Banco Comercial Portugués 4% 17/05/32 EUR 200 000 196 270 964 98 197 234
PTCGDCOM0037 Caixa Geral de Depésitos 0.375% 21/09/27 VAR EUR 100 000 98219 104 98 98 323
DEOOOAL9UNN9 Daimler Intl Finance Float 11/01/23 EUR 100 000 100 366 0 100 100 366
XS1222590488 EDP Finance BV 2% 22/04/25 EUR 100 000 106 329 1386 106 107 715
XS2275029085 Iren Spa 0.25% 17/01/31 EUR 100 000 93 868 260 94 94128
XS1616341829 Societe Generale Float 22/05/24 EUR 100 000 101 268 26 101 101 294
PTTGUAOMO005 TAGUS 2009 - ENGY Al 12/05/25 EUR 11925 11984 8 100 11992

Numerdrio, depositos em instituicdes de crédito e aplicagbes MMI

Em 31 de dezembro de 2021 e 2020 a rubrica de Numerario, depdsitos em instituicbes de

crédito e aplicagbes MMI era explicada como se
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segue:

Banco Moeda 2021 2020

Depésitos a Ordem

Banco Comercial Portugués EUR 1960 132 1728 322
Banco Comercial Portugués uUsD 10 839 10 004
Total 1970971 1738 326

Acréscimos e Diferimentos

Em 2021 e 2020 a rubrica de Acréscimos e Diferimentos refere-se a juros decorridos dos

titulos de divida.

Nota 3. Principios contabilisticos

a) Bases de apresentagéo

As demonstracdes financeiras foram preparadas em harmonia com o0s principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal aplicAvel aos fundos de pensdes e em
conformidade com as normas emitidas pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes (ASF), nomeadamente as Normas Regulamentares n°7/2007-R, de 17
de maio de 2007, n°9/2007-R, de 28 de junho de 2007 e n°7/2010-R, de 4 de junho de
2010. Para as matérias ndo expressamente reguladas nos referidos normativos, sdo
adotados os principios de reconhecimento e de mensuracdo definidos nas Normas

Internacionais de Contabilidade adotadas pelas Unido Europeia.

As demonstracfes financeiras apresentadas reportam-se ao exercicio de 2021 e séo

expressas em euros.

O Fundo respeita o principio contabilistico da especializacdo dos custos e proveitos. Nesta
base, os custos e proveitos sao contabilizados no exercicio a que dizem respeito,

independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.
b) Investimentos
Os ativos que compdem a carteira de titulos do Fundo de Pensdes sdo avaliados ao justo

valor, respeitando o previsto na Norma Regulamentar n°9/2007-R, de 28 de junho de 2007

da ASF, da qual se destacam as seguintes regras:
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1. O justo valor dos instrumentos financeiros admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados deve corresponder a cotacdo de fecho ou preco de referéncia
divulgado pela instituicBo gestora do mercado financeiro em que esses

instrumentos se encontrem admitidos a negociacgao.

2. Para os ativos que ndo se encontram admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados o justo valor deve ser obtido prioritariamente com base no valor
das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informacao
especializados, no caso de serem representativas ou na impossibilidade desta
alternativa devem ser consideradas metodologias baseadas na informacédo
disponivel relativamente a precos de mercado de instrumentos financeiros cujos
fluxos financeiros subjacentes sejam similares. Na auséncia de informacgéo
adequada para aplicar as alternativas anteriores, podem ser adotados modelos de
avaliag8@o universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise

fundamental e na metodologia do desconto de fluxos financeiros subjacentes.

3. O justo valor das unidades de participacdo de organismos de investimento coletivo
deve corresponder ao seu valor patrimonial, caso ndo se encontrem admitidas a

cotacgao.

4. Os instrumentos financeiros ndo derivados, com pagamentos fixados ou
determinaveis, e com maturidade fixada, que integram o patriménio do Fundo e
que a entidade gestora pretenda que o Fundo venha a deter até a maturidade
podem, em alternativa ao justo valor, ser avaliados pelo seu custo amortizado até

ao momento de reembolso e na respetiva taxa efetiva de capitalizaco.

5. Os depodsitos bancérios e outros ativos de natureza monetaria que compdem o
patriménio dos fundos de pensdes, devem ser avaliados ao seu valor nominal,

tomando-se em consideracao as respetivas caracteristicas intrinsecas.
c) Contas a receber e a pagar
Os saldos e contas a receber e a pagar sdo contabilizados de acordo com o seu valor
atual, sendo averiguado, a cada data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do

seu valor.

d) Rendimentos



Os rendimentos respeitantes a rendas de iméveis e rendimentos de titulos sao
contabilizados no periodo a que respeitam, exceto no caso de dividendos de acbes que

sdo reconhecidos quando recebidos.

e) Contribui¢cBes

As contribuicbes efetuadas para o Fundo sédo reconhecidas quando recebidas.

f) Comissbes

As comiss@es suportadas pelo Fundo séo reconhecidas no periodo a que dizem respeito,

independentemente da data do seu pagamento.

g) Pensdes pagas

As pensdes sdo reconhecidas no momento em que séo devidas, sente este momento, em

regra, 0 mesmo no qual ocorre 0 seu pagamento.

h) Fiscalidade

De acordo com artigo 16° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, Sdo isentos de IRC os
rendimentos dos Fundos de Pensdes e equiparaveis, que se constituam e operem de

acordo com a legislacdo nacional.

De acordo com o n°® 2 do artigo 16° do EBF, Fundos de Pensdes e equiparaveis estao

isentos de Imposto Municipal sobre Transmissdes onerosas de iméveis (IMT).

De acordo com o n.° 11, artigo 88° do CIRC, os lucros distribuidos a sujeitos passivos que
beneficiem de isencao total sdo tributados a taxa de 23% se as a¢fes a que correspondem
os lucros nédo tenham permanecido em carteira, de modo ininterrupto, durante o ano
anterior a data da colocagédo do dividendo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo

necessario para completar esse periodo.

Nota 4. Outros Ativos

O saldo da rubrica Outras entidades em 2021 e 2020 é detalhado da seguinte forma:

2021 2020
Devolucédo de Comissdes de Fundos de Investimento 3078 2766
Total 3078 2 766
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O saldo da rubrica de Devolugédo de comissdes dos Fundos de Investimento corresponde
a provisdo para a comissao de fundos de investimento, a receber no inicio do exercicio

seguinte.

Nota 5. Outros Passivos

Os saldos das rubricas de credores em 2021 e 2020 correspondem a provisdo para

comissédo de depdsito e provisdo para comissao de gestao, a pagar no inicio do exercicio

seguinte.

2021 2020
comissdo de gestéo (233 545) (133 346)
comissdo de deposito (16 348) (9 940)
Operacoes a liquidar - (500 355)
Total (249 893) (643 641)

O valor registado na rubrica operacgdes a liquidar corresponde a valores transacionados no

final do ano a regularizar no inicio do exercicio seguinte.

Nota 6. Contribuicdes

As contribui¢des foram efetuadas de acordo com o previsto nos respetivos planos.
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Transferencias de

Contribui¢éo

Transferencias de

N.° da adesdo As’:I('J:c(ijz;) dsos ’:i;:g efeocr::zlaz:sgggz 1 outros ~fundos de  previstas 2021 e;i?&!z:?;g;o outros ~fundos de pi?:;[labsuzlgzg N
pensdes 2021 * pensdes 2020

28 504727060 6 484 135 - 332535 10935
28 980456460 6 19 458 - 16 446 1876
30 502181060 543 - - - -
31 502057394 7 - - -

33 502923318 545 3997 - 3996 -
36 508596530 9 61195 42 931 37010 10 859
36 500188629 9 211 19 641 -

39 500086753 11 57 338 - 58 387 -
40 505168278 12 42 500 435 44 434 112
42 980314526 821 6222 - 4425

42 514096330 821 1436 - 2231

44 506698521 914 88 898 - 88290 -
44 980191599 914 29 634 - 33576 8874
46 507893565 955 17 780 3386 17 417 -
48 507426460 957 - - -

49 507818547 953 10038 - 8833

52 507711343 1119 473 - 473

53 508673143 1130 20 125 - 20125 -
54 503408034 1160 231 - 229 3470
55 506042723 1254 22 140 648
55 508257972 1254 - 32 - 34
55 503529524 1254 510 68 782 80
55 507988760 1254 279 680 155 3
55 507846044 1254 6823 13 751 5952
55 506997286 1254 1950 322619

55 505039273 1254 - -

55 503293512 1254 1289 - - -
55 505643626 1254 5852 436 3746 383
55 501991476 1254 - 111 - 119
55 504394029 1254 52 609 48 024 30696 74 292
55 500697256 1254 67 818 17 788 57720 76 091
55 503293695 1254 22415 69 818 21165 40936
55 505938022 1254 11 624 1834 10 163 34 802
55 503504564 1254 45290 43078 18478 23262
55 503326755 1254 3682 908 3860 3234
55 507119843 1254 1900 68 2855 2700
55 510412092 1254 2767 74 900 1962
55 513247521 1254 5128 17 757
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Transferencias de  Contribuicéo

Transferencias de

R B R o R SR A )
pensdes 2021 * pensdes 2020

56 500011443 1239 65 867 989 73530

56 510649823 1239 11831 - 15 368 -
56 502984449 1239 8630 - 10 227 12 186
56 507072855 1239 32 866 - 33949 -
57 503293695 1351 - - - 15767
57 504394029 1351 13038 1373 12 476 83502
57 503529524 1351 -

57 505938022 1351 -

59 501384456 1510 - - -

60 502364629 1523 31557 - 29 746 -
62 501408819 1578 - 2 2
62 505107546 1578 3000 6 6
62 506065448 1578 - 1 1
62 506724778 1578 - - -
62 505278910 1578 3000 63 - 62
66 509035167 1621 5996 - 7971

67 510448011 1638 - - - -
68 500193940 1629 24571 431 22917 359
69 513269843 1655 1555 - 8 475 720
70 500364877 1632 137747 2475 134003 4517
71 513481613 1645 2185 - -

72 513245294 1735 6174 - 4793 -
73 513620834 1656 - - 3110 2233
74 505274922 1660 5628 - 3024 -
75 503188620 1728 29474 744 28 964 245
76 503188620 1729 7755 - 6577

7 513662332 1750 38 867 314 25182 221
78 501525882 1802 - -

79 980549442 1847 137 - 57

80 504820320 1773 19 295 - 21048

81 980573874 1799 9667 - 10930 -
82 501192115 1841 402 561 37187 350 256 119294
82 506022609 1841 24 869 588 27541 534
83 501629190 1898 3044 14 2268 8
84 503604704 1852 101 526 8317 75934 7481
65 503496944 1584 154 022 33171 122 163 40638
65 501836918 1584 137 246 32480 123 989 17909
65 501836926 1584 33767 2516 28212 1027
65 503455229 1584 139 586 20842 105 529 4607
85 501573704 1868 22984 - 10 310

86 500276722 1859 10212 522 11 685

86 504882066 1859 25981 - 24950

86 508205360 1859 -

86 509259740 1859 -

86 508707404 1859 - - -

86 505813378 1859 22 255 - 14 468

86 508517494 1859 - - - -
87 514892390 1959 30889 334 36 243 437612
87 514922630 1959 6 853 - 8005 161 288
88 500276994 2070 -
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Transferencias de  Contribui¢do

Transferencias de

Nedaatesh ol e ey OUIOSnGsde  pewsas22t (HEEEE, oustndosde | EERE
pensBes 2021 * pensBes 2020

88 500139962 2070
88 509117961 2070 - - - -
89 515141950 2007 13697 380 8 604 22
90 507694325 1924 84 154 20279 40992 73 304
90 503454109 1924 62 491 255 845 92 197 219838
90 502220473 1924 24788 59 867 26 568 56 808
91 508528283 1948 56 955 38
92 980144787 2004 - - 120 659
91 507596820 1948 61482 161 - -
92 506588785 2004 112 066 23195 89290 45461
93 500961727 1995 4259 30 10238 1
93 510731716 1995 1289 11 4168
93 513737138 1995 - -
94 500258406 2010 3931 14 3574 2
95 980276500 2026 262 021 10951 129 536 6
96 500247480 2067 459 071 165 691 261 668 455 292
96 507925173 2067 68 418 73022 41612 147931
96 510762395 2067 38837 50583 35304 87 329
96 514750901 2067 37675 8872 26 446 34743
96 515673579 2067 40 408 13464 29 257
96 516343408 2067 1823 - -
97 980649439 2040 24 697 308 21859
98 514895900 2064 3014 -
99 509371388 2177 22 230 27134
100 515982377 2152 22871
100 516111728 2152 4020
101 516246712 2170 4719 -
102 503640719 2173 65309 691 044
103 516360558 2248 60 049 1232012
104 980719534 2251 4273 - - -

Adesdes Individuais 20 365 448 5560 326 12 857 093 4919 003

TOTAL 24496 154 8934770 15948 939 7389 037

N&o estdo estimadas contribuicbes para os anos de 2021 e 2020 uma vez que neste fundo

se financiam apenas planos de Contribuigdo Definida.
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Nota 7. Beneficios

Em 2021 e 2020, foram pagos os seguintes beneficios:

2021 2020
Pensdes pagas (151 807) (73 001)
Capitais vencidos - Remicdes (952 842) (323 748)
Transferéncias (2 634 839) (1439 922)
Total (3739488) (1836 671)

Nota 8. Ganhos e perdas resultantes da avaliacdo/alienac&o de aplicagdes

Os ganhos resultantes da avaliacdo/alienacéo de aplicagdes do fundo em 2021 e 2020 sdo

analisados como segue:

2021 2020
Instrumentos de capital e unidade de participacao 31277279 3066 010
Titulos de divida Publica 1387 505 233478
Outros titulos de divida 41623 6414
Numerdrio, depositos em instituicbes de crédito e aplicacdes MMI 2374 232
Total 32708 781 3306 134

As perdas resultantes da avaliagdo/alienagéo de aplicacdes do fundo em 2021 e 2020 séo

analisadas como segue:

2021 2020
Instrumentos de capital e unidade de participacédo (24 949 243) (370 851)
Titulos de divida Publica (1 794 240) (13 113)
Outros titulos de divida (73 806) (9732)
Numerério, depdsitos em instituicbes de crédito e aplicacdes MMI (1 926) (1 156)
Total (26 819 215) (394 852)

Nota 9. Rendimentos de aplicacdes

Os rendimentos de aplicag8es do fundo em 2021 e 2020 sdo analisadas como segue:
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2021 2020

Instrumentos de capital e unidade de participacéo 205211 78 709
Titulos de divida Publica 133 061 76 959
QOutros titulos de divida 15 834 16 547
Total 354 106 172 215

Nota 10. Outros rendimentos e ganhos

Em 2021 e em 2020 , esta rubrica corresponde as receitas provenientes devolucdo de

comissBes dos Fundos de Investimento durante o exercicio de cada ano, como se segue:

2021 2020
Outras Receitas - 2 584
Total - 2 584

Nota 11. Comissdes e outras despesas

Esta rubrica inclui as comissdes de gestdo, comissbes de depdsito, encargos com a

aquisicdo e reporte de produtos derivados e despesas com publicagBes, como segue:

2021 2020
Comissao de Gestao (inclui imposto de selo) 840 855 496 120
Comisséo de Deposito (inclui imposto de selo) 75311 36 562
Outros custos 99 101
Total 916 265 532 783

A Comissdo de Gestdo Financeira é fixa e calculada trimestralmente sobre o valor de
mercado dos ativos do Fundo no ultimo dia de cada trimestre. Sobre a comisséo de gestdo
incide imposto de selo, sendo que o valor apresentado na tabela acima inclui esse

montante.

A comissdo de depésito consiste numa comissao, fixa, calculada trimestralmente sobre o
valor da carteira de titulos no Ultimo dia de cada trimestre. Sobre a comissdo de depdsito
incide também imposto de selo.

A rlbrica de comissdo de depésito inclui o saldo da conta comissdes com servigcos
bancarios. Esta comissao incide sobre a totalidade do saldo médio mensal apurado, e em

maio o precario foi atualizado para 0,6%.
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A rubrica de outros custos, em 2021 refere-se maioritariamente ao pagamento do cddigo LEI.
Em 2021 e 2020 os honorérios de auditoria exigidos por lei ascenderam €3 900 e €3 300 ,

respetivamente. Adicionalmente em 2021 e 2020, foram pagos €1 300 e €1 100 referentes a

custos com o reporte prudencial. Estes honorarios sdo pagos pela entidade gestora.

Nota 12. Transacdes que envolvam o fundo de pensdes e o associado ou empresas

com este relacionadas

N&o aplicavel.

Nota 13. Ativos e passivos contingentes

N&o aplicavel.

Nota 14. Garantias por parte da entidade gestora

N&o aplicavel.

Nota 15. Riscos afetos aos ativos financeiros

O Fundo encontra-se sujeito ao risco de variabilidade dos rendimentos gerados pelos
ativos que compdem a carteira do Fundo, nomeadamente o risco de taxa de juro, risco de
crédito, risco de variagdo de preco e risco cambial para a componente expressa em
moeda distinta do euro.

O risco de taxa de juro resulta da relagdo inversa que se verifica entre as taxas de juro de

mercado e o preco das obrigacdes. Para medir a sensibilidade do pre¢co das obrigagfes a

variacdo da taxa de juro utilizamos a duration, como se segue ho quadro abaixo:

2021 2020

Duration 6,27 6,27

O risco de crédito das obrigagcbes consiste na percecdo que 0s investidores tém
relativamente a capacidade de pagamento, juro e capital, por parte das entidades emitentes.

O Fundo investe maioritariamente em emissdes com rating investment grade.
O risco cambial consiste na variagcdo das diferentes moedas face ao euro.

No final de 2021 e 2020 os valores dos ativos em moeda diferente do euro representavam

0,01% e 0,16% do valor do fundo, respetivamente.
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Exposi¢cao a moedas diferentes do Euro 2021 2020

uUsD 0,01% 0,16%

Total 0,01% 0,16%

Nota 16. Eventos subsequentes

O inicio do ano foi marcado pelo ataque militar da Rdssia a Ucrania, seguido de uma
resposta muito forte por parte dos paises ocidentais, aplicando pesadas sancdes

financeiras com o objetivo de penalizar a economia russa.

Predomina atualmente a incerteza sobre o fim do conflito e as suas consequéncias sociais,
econdmicas e politicas, mas comeg¢a a surgir um consenso de que as matérias-primas
energéticas irdo permanecer a niveis historicamente elevados por mais tempo do que
inicialmente esperado. A principal consequéncia deste choque € a inflagdo permanecer
elevada durante todo o ano de 2022 e a potencial diminuicdo do crescimento econémico

mundial.

As bolsas mundiais reagiram inicialmente com quedas, mas apdés um més de conflito
recuperaram parte das desvaloriza¢des verificadas, a0 mesmo tempo que 0s precos das
matérias-primas estabilizaram, ainda que a niveis elevados. Nos mercados de obrigagcbes
de governos e de empresas 0s retornos negativos agravaram-se, devido principalmente ao
receio de subidas mais agressivas das taxas de juro por parte dos bancos centrais, subida

necessaria a contencdo da presséo inflacionista.

A sociedade gestora tem monitorizado os efeitos que os ativos financeiros e o nivel de
liquidez estdo a sentir com a subida das taxas de juro e com a volatilidade que, devido a
Guerra na Ucrénia, se tem registado nos mercados financeiros. Apesar do impacto
negativo observado, ndo se prevé incumprimento das responsabilidades assumidas.

O Fundo tem uma exposicao indireta e muito residual aos paises envolvidos neste conflito,

ou a situagBes abrangidas pelas listas de sanc¢des da EU ou outras.

Lisboa, 30 de marco 2022

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Yoy Gl Ntz s
V
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Certificacao Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras
Opinidao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto Horizonte Agdes (o
Fundo), gerido pela Ageas — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (a Entidade Gestora),
que compreendem a demonstragdo da posigdo financeira em 31 de dezembro de 2021 (que
evidencia um total do ativo de 89.825 milhares de euros e um total do Fundo de 89.575 milhares de
euros), a demonstragdo dos resultados (que evidencia um resultado liquido de 35.019 milhares de
euros) e a demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas
as demonstragdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini@o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensdes Aberto
Horizonte Acbes 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 o relato financeiro dos fundos de pensdes estabelecidos pela Autoridade de Supervisao
de Seguros e Fundos de Pensoes (ASF).

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) 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 sec¢do “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstracgdes financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagéo
da opinido, € ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

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

Sede: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal

Recegdo: Palacio Sottomayor, Avenida Fontes Pereira de Melo, n®16, 1050-121 Lisboa, Portugal

Tel: +351 213 599 000, Fax: +351 213 599 999, www.pwc.pt

Matriculada na CRC sob o NIPC 506 628 752, Capital Social Euros 314.000

Inscrita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n° 183 e na CMVM sob o n® 20161485

copers & A dos = iad daF Oficiais da Conlas, |.da. perisnce & rede de entidades qus séc membros da PricewalarhouseCoopers International Limited,
cada uma das quals & uma entidade lsgal autdnoma e indepandante.



Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Justo valor de instrumentos financeiros

Mensuragao e divulgages relacionadas com o justo
valor de instrumentos financeiros apresentadas nas
notas anexas 2 e 3 das demonstragdes financeiras.

Os instrumentos financeiros mensurados ao justo
valor, apresentados na demonstragéo da posigéo
financeira nas linhas de instrumentos de capital e
unidades de participagao, titulos de divida publica e
outros titulos de divida, no montante de 87.770
milhares de euros, representam 98% do total do ativo
do Fundo em 31 de dezembro de 2021 e constituem
uma matéria relevante para efeitos da nossa
auditoria, ndo s6 pela sua significativa expressao no
ativo do Fundo, mas também por a sua valorizagio
requerer a aplicagao de um conjunto de pressupostos
e julgamentos por parte da Entidade Gestora.

A valorizagao dos instrumentos financeiros envolve
julgamento na determinagdo do seu justo valor,
nomeadamente quanto a sele¢édo dos
precos/cotagdes divulgados através de plataformas
de negociagao, considerando ainda a liquidez e a
qualidade dos pregos. Na auséncia de cotagao, a
Entidade Gestora estima o justo valor utilizando
informacao fornecida pelas entidades
gestoras/emitentes ou metodologias de avaliagéo,
tais como a utilizag&o de precos de transacdes
recentes, semelhantes e realizadas em condigdes de
mercado e técnicas de fluxos de caixa descontados.

Neste contexto, altera¢des nos pressupostos
utilizados nas técnicas de mensuragao utilizadas pela
Entidade Gestora podem originar impactos materiais
no apuramento do justo valor dos instrumentos
financeiros reconhecidos nas demonstragdes
financeiras.

Os procedimentos de auditoria que desenvolvemos
incluiram:

e Aidentificagdo, compreensao e avaliagdo dos
controlos chave relativamente & mensuragao dos
instrumentos financeiros;

e A verificagdo dos pregos/cotagdes provenientes
de fontes externas para os instrumentos
financeiros detidos pelo Fundo, selecionadas em
conformidade com os critérios definidos nas
politicas e manuais internos;

o A andlise da reconciliagdo do inventario de
instrumentos financeiros com os registos
contabilisticos; e

e Parainstrumentos financeiros menos liquidos, a
avaliagdo das metodologias e pressupostos
utilizados nos modelos de valorizagéo interna
adotados.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
também a revisdo das divulgagdes sobre o justo valor
e respetivas técnicas de valorizacgao dos instrumentos
financeiros constantes nas notas anexas as
demonstragbes financeiras, tendo em consideragéo
as normas contabilisticas em vigor.

Responsabilidades do érgéo de gestdo e do érgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora pelas

demonstragées financeiras

O drgao de gestdo da Entidade Gestora € responsavel pela:

a) preparagdo de demonstrages 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 o relato financeiro dos fundos de

pensdes estabelecidos pela ASF;
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b) elaboragao do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagdo e manutencdo de um sistema de controlo internc apropriado para permitir a preparagéo
de demonstragdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

d) adogao de politicas e criterios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliag&o da capacidade do Fundo para se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as materias que possam suscitar dlvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O 6rgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de
preparacao e divulgagao da informagéao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracgdes
financeiras como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um
relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas
ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma
distorgo material quando exista. As distorgbes podem ter origem em fraude ou erro e sdo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisbes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

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

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo 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 opinido. O risco de ndo detetar uma distorgéo material
devido a fraude € maior do que o risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissées intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposi¢cdo ao controlo interno;

b) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas néo para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do Fundo:

c) avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo drgao de gestio da Entidade Gestora;

d) concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgio de gestdo 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 dlividas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
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concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso relatorio
para as divulgagoes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas
divulgacdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sao
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condigbes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

e) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacées e
o0s acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

f) comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o érgao de fiscalizagéo da
Entidade Gestora, entre outros assuntos, o &mbito e o calendario planeado da auditoria, e as
conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria;

g) das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o orgéo de
fiscalizagao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria
das demonstragoes financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a
sua divulgagao pulblica; e

h)  declaramos ao o6rgdo de fiscalizagdo 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 ameagas a nossa independéncia e, quando
aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as ameagas ou quais as salvaguardas
aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagado constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 11.° da Norma Regulamentar n.° 7/2010-R, de 4 de junho, da ASF,
somos de parecer que o relatdrio de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informag&o nele constante é concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o
Fundo, ndo identificamos incorregdes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014
Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:
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d)

e)

Fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez para o exercicio de 2018, através da
aceitagdo pela Entidade Gestora da proposta de prestagao de servigos profissionais datada de
18 de novembro de 2018, mantendo-nos em fungdes até ao presente periodo. A nossa Ultima
nomeagao ocorreu com a aprovagéo da proposta de prestacdo de servigos profissionais,
datada de 29 de julho de 2021, para o exercicio de 2021;

O drgao de gestéo da Entidade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes
financeiras. No planeamento e execugao da nossa auditoria de acordo com as ISAs
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para responder
a possibilidade de distorgao material das demonstragdes financeiras devido a fraude. Em
resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer distorgdo material nas demonstragées
financeiras devido a fraude;

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos & consistente com o relatdrio adicional
que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora nesta mesma
data;

Declaramos que n&o prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do n.° 1 do artigo 5.°
do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014 e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo durante a realizagéo da
auditoria; e

Informamos que, para além da auditoria, prestamos ao Fundo os servigos permitidos por lei e
regulamentos em vigor, com vista a2 emiss&o do relatorio independente de garantia limitada de
fiabilidade sobre os elementos de reporte prudencial relativos a 31 de dezembro de 2021,
incluindo informacao financeira e estatistica, em cumprimento dos requisitos previstos nas
Normas Regulamentares n.° 7/2007-R, de 17 de maio e n.° 11/2020-R, de 3 de novembro, da
ASF.

23 de maio de 2022

Carlos Manuel Sim Sim Maia, ROC n® 1138
Registado na CMVM com o n° 20160750
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