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RELATORIO DE GESTAO

1. Evolugao do fundo e atividade desenvolvida pela gestao no exercicio de 2018

Evolugdo geral do fundo

Em 31 de dezembro de 2018 o vaior da unidade de participa¢do era de 15,7028€ o que
compara com 16,4553€ em 31 de dezembro de 2017.

No final de 2018 o valor do fundo era 1 460 187€, o que compara com 1 766 383€ no final de
2017.

Evolucéo da estrutura da carteira

O ano de 2018 foi globalmente marcado pelo incremento dos niveis de volatilidade das
principais classes de ativos. Neste contexto e considerando os indices de referéncia do fundo
de pensdes, o retorno do mercado de divida publica (Barclays EuroAgg Government:
+0,92%) superou significativamente o registo do mercado acionista da zona Euro (EuroStoxx:
-12,72%).

Ao longo do ano o fundo registou globalmente e face aos pesos da alocacdo central,
sobreponderacdo em agbes e liquidez por contrapartida da subponderagdo no mercado

obrigacionista.

Ao nivel da selegdo de emissbes da componente acionista, adicionalmente a posi¢éao
estrutural no mercado da zona Euro, mantivemos a diversificagcdo geografica através de
exposicdo no mercado dos EUA. No contexto doméstico procedemos a alienagao da

exposicao em acdes da REN.

Na componente de divida publica privilegiamos a alocagdo em divida de curto/médio prazo
dos paises periféricos da zona Euro (Espanha e Portugal), Beélgica e Holanda.
Adicionalmente mantivemos a duracdo média do portefdlio de divida soberana
consistentemente inferior & durag@o do mercado. Ao longo do ano reduzimos a exposicdao em
divida publica nacional, na sequéncia da forte valorizagéo registada por este mercado, ao
mesmo tempo que incrementamos a exposicdo em divida Alema. Na componente de

investimentos alternativos procedemos & alienagao da posi¢do em petréleo.
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Rendibilidade e Risco

O método de calculo utilizado para a avaliagdo da rendibilidade da carteira e do benchmark é

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

ano.
Uitimo Ano Ultimos 3 Ultimos 5
Anos Anos
Fundo de Pensodes 1,14% 1,29% 2,28%
Benchmark 2,53% 2,81% 4,33%

As medidas de risco utilizadas sao 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 benchmark.

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 diferenga 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 4,37%
Tracking Error 0,56%
Information Ratio 1,19
Sharpe Ratio 0,41
Benchmark

A avaliagdo do desempenho de cada classe de ativos é efetuada contra os indices mais
representativos para cada classe de ativos, designadamente:



Alocagao

Classe de Ativos indices Central

Acdes Dow Jones Stoxx Euro 20,0%
Obrigagdes Taxa Fixa Euro Bloomberg Barclays EuroAgg Gov.TR 50,0%
Obrigagdes de Taxa Indexada Euribor 6 meses 25,0%
Investimentos Alternativos e imobilidrio Euribor 6 meses + 1% 5,0%

A avaliacao do desempenho do Fundo sera efetuada através da ponderagédo de cada classe

de ativos, pela aplicacao da alocagéo central ao respetivo indice.

1. Politica de Investimentos

O objetivo do Fundo é o de alcangar, numa perspetiva de longo prazo, a valorizagdo do
capital com vista ao pagamento de pensdes, visando a maximizagao do bem-estar futuro dos
participantes. O Fundo investira predominantemente em obrigagdes de taxa fixa, obriga¢des
de taxa indexada e agbes. O Fundo tendera a ter uma carteira com uma exposigao central a
acdes de 20%, nao podendo exceder os 30%. A componente de agdes englobara exposi¢ao
a agOes nacionais, europeias, internacionais excluindo Europa e em mercados normalmente

designados por mercados emergentes.

Em 31 de dezembro de 2018 a composi¢ado das carteiras do fundo, ajustada a posigcdo de

futuros, era a seguinte:

Limites % do
Fundo

Classes de Ativos
Minimos Maximos

Agbes 5% 30% 20.1%
Obrigacdes de Taxa Fixa Euro 30% 60% 49.4%
Obrigacoes de Taxa Indexada 10% 40% 18.9%
Liquidez - 10% 5.7%
Investimentos Alternativos e imobiliario - 10% 5.9%
Total 100.0%

Riscos a que o Fundo se encontra exposto

O Fundo encontra-se exposto ao risco de variagao de prego do mercado acionista bem como
ao risco de taxa de juro e risco de evolug@o dos spreads de crédito, assim como ao 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.



3. Principios e regras prudenciais

Durante 0 ano de 2018 foram cumpridos os principios e regras prudenciais definidos no
normativo em vigor.



DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Notas DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA 2018 2017
ATIVO

Investimentos
Terrenos e edificios - -
Instrumentos de capital e unidade de participagao 732 046 871536
Titulos de divida Publica 580 180 742 405
Outros titulo de divida 60 137 90 617
Empréstimos concedidos - -
Numerario, depdsitos em instituigdes de crédito e aplicagdes MMI 86 925 59 433
Outras aplicagdes - -

Outros ativos

Devedores
Entidade Gestora - -
Estado e outros entes publicos - -
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
4 Outras entidades 69 76
Acréscimos e deferimentos 4224 6 276
TOTAL ATIVOS 1463 581 1770 343
PASSIVO
Credores
Entidade gestora (2 281) (2 760)
Estado e outros entes publicos (543) (524)
5 Depositarios (570) (676)
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades - -
Acréscimos e deferimentos - -
TOTAL PASSIVOS (3 394) (3 960)
VALOR DO FUNDO 1460 187 1766 383
VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPACAQ 15,7028 16,4553
Notas Demonstracdo dos Resultados 2018 2017
6 Contribuicoes - -
7 Pensoes, capitais e prémios unicos vencidos (233 526) (156 272)
8 Ganhos liquidos dos investimentos (55 645) 33217
9 Rendimentos liquidos dos investimentos 16 594 25 756
10 Outros rendimentos e ganhos 72 75
11 OQutras despesas (33 691) (38 045)
Resultado liquido (306 196) (135 269)
7
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

2018

2017

Atividades operacionais

Contribui¢des - Associados

Contribuigbes - Participantes

Contribuigoes - Beneficiarios

Transferéncias - De fundos de pensdes
Transteréncias - De seguros

Transteréncias - De fundos de investimento PPR/E
Penstes pagas

Prémios unicos para aquisigao de rendas vitalicias
Capitais vencidos - Remigdes

Capitais vencidos - Vencimentos

Transferéncias - Para fundos de pensées
Transferéncias - Para seguros

Transferéncias - Para fundos de investimento PPR/E
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes
Subsidios por morte

Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
IndemnizagGes resultantes de seguros contratados pelo fundo
Participagéo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas
Devolugéo por excesso de financiamento
Remuneragdes - De gestao

Remuneragdes - De depdsito e guarda de ativos
Outros rendimentos e ganhos

Outras despesas

(198 443)

(35 083)

(30 758)
(3 081)

(303)

(156 272)

(34 517)
(3 248)

(303)

Fluxo de caixa liquido das atividades operacionais

(267 668)

(194 338)

Atividades de

investimento

Recebimentos - Alienagéo / reembolso dos investimentos
Recebimentos - Rendimentos dos investimentas
Pagamentos - Aquisigéo de investimentos

Pagamentos - Comissdes de transagio e mediagao

Pagamentos - Outros gastos com investimentos

634 241
16 959
(356 062)
(6)

737 231
24 985
(602 537)

Fluxo de caixa liquido das atividades de investimento

295 132

159 679

Variagoes de caixa e seus equivalentes

27 464

(34 659)

Efeitos de alteracées da taxa de cdmbio

28

(937)

Caixa no inicio do periodo de reporte

59 433

95 029

Caixa no fim do periodo de reporte

86 925

59 433




ANEXOS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Nota 1. Identificacdo e atividade do Fundo

Data de constituigdo: novembro de 1990
Tipo de Fundo: Fundo aberto, com duragdo indeterminada.

Entidade Gestora: OCIDENTAL — Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A.
Morada e Sede: Tagus Park, Ed. 10, 1° 2744 - 002 Porto Salvo

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

Ocidental Pensbes celebrou um Contrato de Gestao Discricionaria de Valores Mobilidrios.

Banco depositario: Banco Comercial Portugués, S.A.
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K



Nota 2. Inventario de Titulos em 31 de dezembro de 2018

Cddigo Designagao do ativo Moeda Quac;l'::de Z "":Ir::z de::rr;:os u:;:;:o Valor total
Instrumentos de capital e unidade de participagao 732 046 1344 732 046

PTYAIRHMO000 AF Portfélio Imobiliario - F1l EUR 2894 28 108 10 28 108
LU0091766914 BMO Eurozone Equity Fund EUR 2270 232 288 102 232 288
IE00B6R33267 BMO-Investments Ireland PLC - Global Low Volatibility Alpha Equity Fu usp 390 6291 18 6291
IECOB3ZWOK18 IShares S&P 500 EUR Hedged UCITS ETF H EUR 125 6987 - 56 6987
DEOOOAODBQO7 Ishares Euro STOXX UCITS - ETF (DE) EUR 3 10 086 - 32 10 086
LU0908501058 LYXOR Core EURO STOXX 300 DR EUR 165 24 829 - 150 24 829
LUD496786574 Lyxor ETF S&P 500-A EUR 250 5572 - 22 5572
LU1079841273 Ossiam Shiller Barclays Cape US Sector Value TR EUR EUR 14 7 347 - 525 7 347
LU1681041031 AMUNDI FLOAT RATE USD CP-C EUR 750 36 877 49 36 877
LU0174875236 BMO EURO Bond Fund EUR 1600 198 496 124 198 496
LU1756724354 BMO Responsible Euro Corporate Bond Fund EUR 1 800 17 766 - 10 17 766
IECOBCRY6557 iShares EUR Ultrashort Bond UCITS - ETF - EUR (Dist) EUR 1000 99 820 - 100 99 820
|EOOB7WC3B40 BMO Real Estate Equity Market Neutral Fund EUR 1966 22940 - 12 22 940
LUD411704413 BlackRock Str Fd - EUR ABS - A€ EUR 261 34 639 - 133 34 639
Titulos de divida Pablica 580 180 4193 584 373

1T0005250946 BTPS 0.35% 15/06/20 EUR 33 000 32 968 L) 100 32973
1T0005274805 BTPS 2.05% 01/08/27 EUR 25000 24078 215 96 24293
1T0003934657 BTPS 4% 01/02/37 EUR 37 000 41047 611 111 41 658
BE0000325341 Belgium Kingdom 4.25% 28/09/22 EUR 47 000 54 997 514 117 55 511
DEQ001102440 Bundesrepublic Deutschland 0.5% 15/02/28 EUR 65 000 66 894 314 103 67 208
IT0005104473 CCTS EU Float 15/06/22 EUR 50 000 48 695 7 97 48 702
FR0010773192 FRTR 4.5 04/25/41 EUR 12 000 19 185 370 160 19 555
FR0O010949651 France 0.A.T. 2.5% 25/10/20 EUR 76 000 80 200 349 106 80 549
NL0009348242 Netherlands Govt 3.5% 15/07/20 EUR 27 000 28 740 438 106 29178
PTOTEUOEOO19 PGB 4.125% 14/04/27 EUR 15 000 18 004 442 120 18 446
PTOTVLOEO0O1 PGB Float 05/12/22 EUR 20 000 20570 16 103 20 586
PTOTVMOEQ000 PGB Float 23/07/25 EUR 10 000 10235 a3 102 10 268
ATO000ACO1X2 RAGB 3.5% 15/09/21 EUR 14 000 15 526 144 i 15 670
ES00000123X3 SPGB 4.4% 31/10/23 EUR 100 000 119 041 735 119 119776
Outros titulo de divida 60 137 3 60 168

X51069282827 BNP Paribas Float 20/05/19 EUR 30 000 30052 8 100 30 060
X51130101931 Goldman Sachs Float 29/10/19 EUR 30000 30 085 23 100 30 108

Numerario, depésitos em instituicdes de crédito e aplicagées MMI

Em 31 de dezembro de 2018 e 2017 a rubrica de Numerario, depdsitos em instituigdes de

crédito e aplicagdes MMI era explicada como se segue:

Banco Moeda 2018 2017
Depositos a Ordem

Banco Comercial Portugués EUR 1429 8730
Banco Comercial Portugués uUsD 1728 1649
Caixa Geral de Dep6sitos EUR 83 768 49 024
Caixa Geral de Dep6sitos uUsD 0 30
Total 86 925 59 433
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Nota 3. Principios contabilisticos

a) Bases de apresentagao

As demonstragbes financeiras foram preparadas em harmonia com os principios
contabilisticos geralmenie aceites em Portugal aplicavel aos fundos de pensdes e em
conformidade com as normas emitidas pela Autoridade de Supervisao 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 Uniao Europeia.

As demonstragdes financeiras apresentadas reportam-se ao exercicio de 2018 e séo

expressas em euros.

O Fundo respeita o principio contabilistico da especializagdo dos custos e proveitos. Nesta
base, os custos e proveitos s&@o 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 sédo 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:

1. O justo valor dos instrumentos financeiros admitidos a negociagdo em mercados
regulamentados deve corresponder a cotagdo de fecho ou prego de referéncia
divulgado pela instituicAo gestora do mercado financeiro em que esses

instrumentos se encontrem admitidos & negociagao.

2. Para os ativos que n3o se encontram admitidos a negociagdo 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 informagao
disponivel relativamente a pregos 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
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avaliagdo 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 participagdo de organismos de investimento coletivo
deve corresponder ao seu valor patrimonial, caso ndo se encontrem admitidas a

cotagao.

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 & maturidade
podem, em alternativa ao justo valor, ser avaliados pelo seu custo amortizado até

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

5. Os depdsitos 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 consideragdo 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 imdveis e rendimentos de titulos sdo
contabilizados no periodo a que respeitam, exceto no caso de dividendos de agdes que
sdo reconhecidos quando recebidos.

e) Contribuicoes

As contribuigdes efetuadas para o Fundo s&o reconhecidas quando recebidas.

f) Comissoes

As comissdes suportadas pelo Fundo s&o reconhecidas no periodo a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento.
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g) Pensoes pagas

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

regra, 0 mesmo no qual ocorre o 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 legislagao nacional.

De acordo com o n° 2 do artigo 16° do EBF, Fundos de Pensbes e equiparaveis estdo

isentos da taxa de Imposto Municipal sobre Transmissoes onerosas de iméveis (IMT).

De acordo com o n.° 11, artigo 88° do Cddigo do IRC, os lucros distribuidos a sujeitos
passivos que beneficiem de isengao total sdo tributados & taxa de 23% se as agbes a que
correspondem os lucros ndo 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 2018 em 2017 é detalhado da seguinte forma:

2018 2017
Conta Margem - Transagdes de contratos de futuros -
Devolucédo de Comissdes de Fundos de Investimento 69 76
Outros -
Total 69 76

Nota 5. Outros Passivos

Os saldos das rubricas de credores 2018 e 2017 correspondem a especializagdo da

comissdo de depdsito e da comissao de gestao, a pagar no inicio do exercicio seguinte.

Em 2018 e 2017, o saldo da rubrica Estado e outros entes publicos corresponde ao

provisionamento de uma contingéncia fiscal no contexto do imposto de selo.

13
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Em 2015, a Ocidental Pensdes foi sujeita a uma inspecao fiscal pela Autoridade Tributaria,
aos exercicios de 2011 a 2014, no sentido de ser aferida a aplicabilidade do imposto de
selo sobre as comissbes de gestdo cobradas pela sociedade gestora aos fundos de
pensdes.

Contrariamente ao entendimento generalizado no mercado até esta data, a Autoridade
tributéria (AT) confirmou que com efeito o0 imposto de selo é devido nestas circunstancias.
O montante provisionado reflete a responsabilidade maxima a incorrer pelo fundo em
resultado desta recente interpretag&o, tendo do ano de 2017 procedido a atualizagdo do
valor dos juros de mora a data do encerramento das contas.

A Sociedade Gestora decidiu acompanhar o procedimento do mercado, impugnando as
liquidagdes da AT. Nao tendo sido aceite pela AT as razdes invocadas com o
indeferimento da impugnacdo apresentada. Recorreu para o Centro de Arbitragem
Administrativa (CAAD). As decisdes deste tribunal foram j& conhecidas, relativas aos anos
de 2011 a 2014 em Outubro de 2017. A decis&o condenou a AT a:

i) Anulagéo do ato de liquidagdo do imposto de selo e respetivos juros;
ii) Julgar procedente o pedido de indemnizagao por garantia indevidamente prestada; e
i) Condenar a AT no pagamento de todos os custos do processo.
Contudo, as decisdes do CAAD tém recurso para o Tribunal Constitucional, o que
efetivamente veio a ocorrer com o recurso da AT para o mais alto 6rgdo da justica
portuguesa.
Nota 6. Contribuicoes
As contribuigdes efetuadas em 2018 foram integralmente realizadas em numerario.

Nota 7. Beneficios

Em 2018 e 2017, foram pagos os seguintes beneficios:

2018 2017
Capitais vencidos - Remigdes (198 443) (156 272)
Transferéncias (35 083) -
Total (233 526) (156 272)
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Nota 8. Ganhos e perdas resultantes da avaliagdo/alienagao de aplicagdes

Os ganhos resultantes da avaliagao/alienagao de aplicagdes do fundo em 2018 e 2017 sé&o

analisados como segue:

2018 2017
Instrumentos de capital e unidade de participagao 6 622 90 407
Titulos de divida Publica 3711 1679
Outros titulos de divida - 63
Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagdes MMI 89 -
Outras aplicacoes 1330 -
Total 11 752 92 149

As perdas resultantes da avaliacédo/alienagao de aplica¢des do fundo em 2018 e 2017 sédo

analisadas como segue:

2018 2017
Instrumentos de capital e unidade de participagéo (50 334) (32 478)
Titulos de divida Publica (15 889) (25 543)
Outros titulos de divida (481) (492)
Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagdes MMI (13) (419)
Qutras aplicacoes (680) -
Total (67 397) (58 932)

Nota 9. Rendimentos de aplicagdes

Os rendimentos de aplica¢des do fundo em 2018 e 2017 sdo analisadas como segue:

2018 2017
Instrumentos de capital e unidade de participagao 887 3926
Titulos de divida Publica 15 529 21123
Outros titulos de divida 198 873
Numerario, depdsitos em instituicGes de crédito e aplicacboes MMI (21) (166)
Total 16 593 25 756

Nota 10. Outros rendimentos e ganhos

Esta rubrica inclui a devolugéo de comissdes dos Fundos de Investimento F&C SICAV'S.
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Nota 11. Comissoes e outras despesas

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

aquisi¢ao e reporte de produtos derivados e despesas com publicagbes, como se segue:

2018 2017
Comissao de Gestéo (c¢/ imposto de selo) (30 281) (34 305)
Comissao de Depésito (2974) (3 207)
Despesas com publicagdes obrigatérias (303) (303)
Outros custos (133) (230)
Total (33691) (38 045)

A remuneragao da entidade gestora é constituida por uma Comissao de Gestéo Financeira
fixa calculada mensalmente sobre o valor de mercado dos ativos do Fundo no udltimo dia

de cada més.

A remuneragdo do banco depositario consiste numa comissdo, fixa, calculada

trimestralmente sobre o valor da carteira de titulos no Gltimo dia de cada trimestre.
Durante os exercicios de 2018 e 2017 os honordrios de auditoria e outros servicos
distintos de auditoria exigidos por lei ascenderam 2 300€ e 2 036€. Estes honorarios

foram pagos pela entidade gestora.

Nota 12. Transag¢des que envolvam o fundo de pensoes e o associado ou empresas

com este relacionadas

Nao aplicavel.

Nota 13. Ativos e passivos contingentes

Nao aplicavel.

Nota 14. Garantias por parte da entidade gestora

Nao 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 relagéo inversa que se verifica entre as taxas de juro de

mercado e o preco das obrigacdes.

O risco de crédito das obrigagbes consiste na percegdo que os investidores tém
relativamente a capacidade de pagamento, juro e capital, por parte das entidades
emitentes.

O risco cambial consiste na variagédo das diferentes moedas face ao euro.

Lisboa, 29 de margo 2019

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

ey Gl Lt~ T A
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RELATORIO DO REVISOR OFICIAL DE CONTAS
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Certificacdao Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstracées financeiras
Opiniao

Auditdmos as demonstracgdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto Poupanca Reforma PPR
- BNUVanguarda (o Fundo), gerido pela Ocidental — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (a
entidade gestora), que compreendem a demonstragao da posicio financeira em 31 de dezembro de
2018 (que evidencia um total do ativo de 1.464 milhares de euros e um total do valor do Fundo de
1.460 milhares de euros), a demonstracio de resultados (que evidencia um resultado liquido negativo
do exercicio de 306 milhares de euros) e a demonstracio dos fluxos de caixa relativas ao ano findo
naquela data, e 0 anexo as demonstracoes financeiras que inclui um resumo das politicas
contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensdes Aberto Poupanca Reforma
PPR - BNUVanguarda em 31 de dezembro de 2018 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para o relato financeiro dos fundos de pensoes estabelecidos pela Autoridade de Supervisao
de Seguros e Fundos de Pensoes (AST).

Bases para a opiniao

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

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

Matérias relevantes de auditoria

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

Sintese da abordagem de auditoria

Valorizagiio de instrumentos financeiros

Mensuracdo e divulgacées relacionadas com a
valorizacdo de instrumentos financetros
ayresentadas nas notas 2 e 3.anexas C\lS
demonstracdes financeiras.

Os instrumentos financeiros apresentados na
demonstragfo da posigio financeira nas linhas
instrumentos de capital e unidades de participacio,
titulos de divida piiblica e outros titulos de divida, no
montante de 1,372 milhares de euros, representam
94% do total do ativo do Fundo em 31 de dezembro de
2018, constituindo uma matéria relevante para efeitos
da nossa auditoria, ndo 56 pela sua significativa
expressdo no ativo, mas também por a sua valorizacio
requerer a aplicacfio de um conjunto de pressupostos

e julgamentos por parte da gestdo da entidade gestora.

A valorizaciio dos instrumentos financeiros envolve
julgamento na determinacéio do seu justo valor,
nomeadamente quanto 4 selegfio dos precos/cotactes
divulgados através de plataformas de negociacio,
considerando ainda a liquidez e a qualidade dos
pregos.

Neste contexto, alteragies nos pressupostos utilizadoes
nas técnicas de mensuragfo utilizadas pela entidade
gestora podem originar impactos materiais no
apuramento do justo valor dos instrumentos
reconhecidos nas demonsiracdes financeiras,

Anossa equipa desenvolveu os seguintes principais
procedimentos de auditoria:

» verificagfio dos precos/cotagbes provenientes de
fontes externas para os instrumentos financeiros
detidos pelo Fundo, selecionadas et
conformidade com os critérios definidos nas
politicas e manuais internos; e

+  analise da reconciliagiio do inventario de
instrumentos financeiros com os registos
contabilisticos.

Adicionalmente, os nossos procedimentos de
auditoria incluiram a revisio das divulgacdes
relativamente ao justo valor e respetivas técnicas de
valorizacio dos instrumentos financeiros constantes
nas notas anexas &s demonstrages financeiras, tendo
em conta as normas contabilisticas em vigor.

Responsabilidades do 6rgéo de gestio ¢ do érgio de fiscalizaciio da entidade gestora

pelas demonstracoes financeiras

O orgio de gestdo da entidade gestora é responsével pela:

a)  preparacio de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigéo 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;

b)  elaboragio do relatério de gestdo, nos termos legais e regulamentares apliciveis;

c) criagdo e manutencio de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparaciio
de demonstragdes financeiras isentas de distor¢éio material devido a fraude on erro;

d)  adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunsténcias; e
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e) avaliagiio da capacidade do Fundo para se manter em continnidade, divulgando, quando
aplicdvel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O 6rgho de fiscalizagio da entidade gestora é responsével pela superviséio do processo de preparacio e
divulgacdo da informacio financeira do Fundo,

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracgbes financeiras

Amnossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstraces financeiras
como um todo estio isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranca razodvel é um nivel elevado de seguranga, mas n#o & uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetard sempre uma distorcio material
quando exista. As distorgdes podem ter origem em frande ou erro e sio consideradas materiais se,
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées econémicas dos
utilizadores tomadas com base nessas demonstracgdes financeiras.

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

a) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragdes financeiras, devido
a fraude ou a erro, concebemos e executarnos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar
uma base para a nossa opinido. O risco de nfo detetar uma distor¢iio material devido a fraude é
maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢iio material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificagéio, omissdes intencionais, falsas declaracies ou sobreposiciio ao
controlo interno;

b)  obtemos uma compreenséio do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas néio para
expressar uma opinifo sobre a eficicia do controlo interno da entidade gestora do Fundo;

o) avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divalgacdes feitas pelo érgéo de gestio da entidade gestora;

d}  concluimos sobre a apropriagio do uso, pelo érgfio de gestio da entidade gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condices que possam suscitar dividas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atenciio no nosso relatério
para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstracdes financeiras ou, caso essas
divulgaces ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinifio. As nossas conclusies sio baseadas
na prova de anditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condigdes
futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;
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e) avaliamos a apresentagfio, estrutura e contefido global das demonstrac@es financeiras, incluindo
as divulgages, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacdes e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentaco apropriada;

) comunicamos com os encarregados da governagio, incluindo o érgdo de fiscalizacio da entidade
gestora, entre outros assuntos, o &mbito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusfes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificada durante a auditoria;

g}  dasmatérias que comunicamos aos encarregados da governagio, incluindo o érgo de
fiscalizaciio da entidade gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria
das demonstracges financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria,
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a
sua divulgacdo pablica;

h)  declaramos ao 6rgio de fiscalizagiio da entidade gestora que cumprimos os requisitos éticos
relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos o0s relacionamentos e outras matérias
que possam ser percecionadas como ameagas & nossa independéncia e, quando aplicavel, as
tespetivas salvagnardas,

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagio da concordincia da informacfio constante do
relatério de gestio com as demonstragdes financeiras.

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

Dando cumprimento ao artigo 11.° da Norma Regulamentar n.° 7/2010-R, de 4 de junho, da ASF,
somos de parecer que o relatério de gestéio foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicAveis em vigor, a informagio nele constante é concordante com as demonstrages
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacio sobre o Fundo, nfio
identificimos incorrecdes materiais.

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

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

a)  Fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez para o exercicio de 2018. A nossa
nomeagio ocorreu através da aceitagiio pela entidade gestora da proposta de prestagio de
servigos profissionais datada de 18 de novembro de 2018,

) O orgho de gestdo da entidade gestora confirmou-nos que néio tem conhecimento da ocorréncia
de qualquer frande ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracées financeiras. No
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¢)

d)

e)

planeamento e execugéio da nossa auditoria de acordo com as ISAs mantivemos o ceticismo
profissional e concebemos procedimentos de auditoria para responder A possibilidade de
distor¢fio material das demonstracdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso
trabalho ndo identificAmos qualquer distorgio material nas demonstragdes financeiras devido a
fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregdmos ao 6rgio de fiscalizagiio da entidade gestora nesta mesma data.

Declaramos que nio prestdmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 7.2, n, 8, do
listatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia
face ao Fundo durante a realizaciio da auditoria.

Informamos que, para além da auditoria, prestémos ao Fundo os servicos permitidos por lei e
regulamentos em vigor, com vista & emissdo do relatério independente de garantia limitada de
fiabilidade sobre os elementos de reporte prudencial, incluindo informagio financeira e
estatistica, em cumprimento dos requisitos previstos nas Normas Regulamentares n.° 7/2007-
R, de 17 de maio e n.? 18/2008-R, de 23 de dezembro da ASF.

24 de abril de 2019

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

Q/a&/@w gmj;@n Fé

Carlos Manuel Sim Sim Maia, R.0.C.
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