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Relatorio do Fundo Pensées do Banco Santander Totta, S.A.

Enguadramento Macroeconémico

Economia Internacional

O ano de 2016 caracterizou-se por um ritmo de crescimento moderado, em redor de 3%, e em
desaceleragéo face a 2015, assim resultando num novo ano de expansao inferior ao inicialmente
previsto. Este abrandamento da atividade esteve especialmente concentrado nas economias
desenvolvidas, tanto na zona eurg, como nos EUA.

Ao longo do ano, o Fundo Monetario Internacional reviu em baixa as suas projecoes para o
crescimento do PIB mundial, até 3,1%, na atualizag&o de janeiro de 2017 do “World Economic
Outlook”. As economias desenvolvidas podero ter crescido 1,6% (face a 2,1% em 2015), e as
economias emergentes poderao ter mantido um crescimento em redor de 4,1%, apesar de claras
diferencgas regionais.

Crescimento Econamico Mundial

2014 2015 2016

Mundo 3,4 3,2 3,1
Paises Avangados 1,9 21 1,6
EUA 2,4 2,6 1,6
UEM 1,1 2,0 1,7
Reino Unido 31 2,2 2,0
Japdo 0,0 1,2 0,9
Paises em Desenvolvimento 4,6 4,1 4,1
Africa 51 3,4 1,6
Asia 6.7 6,7 63
China 7,3 €.9 6,7
Eurapa de Leste 2.8 3,7 2,9
Médio Qriente 2.3 25 3,8
América Latina 1,3 0,1 -0,7
Brasil 0,1 -3,8 -3,5

Fonte: FMI {janeiro de 2017)

A desaceleragio esteve influenciada por um conjunto de fatores adversos, que foram afetando a
confianga dos agentes econémicos ao longo do ano.

Um primeiro fator foi a incerteza, logo nos primeiros meses do ano, relativamente a dinamica de
crescimento na China, que gerou inclusivamente uma fase de volatilidade acrescida nos mercados
financeiros. Os receios de uma desaceleragéo profunda da atividade foram dissipados com os dados
econdémicos entretanto divulgados, que revelaram também que as medidas de estimulo adotadas

pelas autoridades produziram efeitos de curto prazo, com o crescimento a estabilizar acima de 6,5%.
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Um segundo fator foi o referendo britanico relativo a permanéncia do Reino Unido na Uni&o Europeia.
A votagéo favoravel a saida, assim materializando o cenario de “Brexit’, contribuiu para manter o
clima de incerteza e a volatilidade nos mercados financeiros.

O novo Governo, liderado por Theresa May, anunciou que a formalizagéo do pedido de saida, ao
abrigo do artigo 50° do Tratado da Uni&o Europeia, deveria ocorrer até ao final de margo de 2017. Ja
em janeiro de 2017, o Parlamento votou pelo inicio do processo, e o Governo publicou um “Livro
Branco”, onde apresentou os objetivos para o periodo negocial, assim como para a futura relagao
com a Uni&o Europeia. Em particular, o Governo pretende ter um periodo de transigéo diferenciado
entre setores e que cubra o risco de nfo existir um pleno acordo durante o horizonte de dois anos
previsto no Tratado de Lisboa.

O FMI publicou um estudo', preliminar ao referendo, onde estimou um impacto negativo de entre
0,5pp e 1pp sobre o crescimento econémico nas principais economias desenvolvidas, num periodo
de dois a trés anos, e num contexto de negociagdes bem-sucedidas. A economia britanica, contudo,
poderia ser mais afetada, em especial devido ao maior peso dos servigos no conjunto da atividade,
com um impacto de -0,9pp j& no ano de 2017. Em 2016, os impactos revelaram-se menores do que o
antecipado, embora apenas em 2017 o processo de “Brexit” venha a ter o seu efetivo inicio.

O Banco de Inglaterra, nas reunides de 2016, manteve as taxas de juro de referéncia, mas sinalizou
sempre dispor dos instrumentos necessarios para atuar, caso os riscos adversos se materializassem

e afetassem negativamente a atividade economica.

Nesse mesmo estudo, o FMI considerou que as outras economias mais afetadas poderiam ser as
economias desenvolvidas, com as quais o Reino Unido tem relagdes comerciais e financeiras mais
fortes, pelo que mesmo dentro da Unido Europeia os impactos poderiam ser diferenciados entre os
varios paises.

Para Portugal, o Reino Unido foi, nos tltimos anos, um importante parceiro comercial, sendo o quarto
mercado de destino das exportagdes de bens e servigos (sendo ao nivel do turismo o principal
mercado de origem). Além disso, Portugal registou com o Reino Unido o seu maior excedente
comercial.

Um terceiro fator de incerteza esteve relacionado com alteragdes geopoliticas, onde se incluiram um
progressivo foco em politicas protecionistas, em contraste com o processo de globalizagao que
caraterizou as trés ultimas décadas.

Também nos EUA, a nova Administragao eleita em novembro de 2016, deu orientagbes de revisao
dos principais acordos comerciais, em vigor ou em fase final de negociagdo (NAFTA, TPP e TTIP),
bem como das relagdes comerciais com a China e outros paises.

"“United Kingdom: Selected Issues”, IMF Country Report 16/169, junho 2016
Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016
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Em 2016, a economia norte-americana desacelerou, com um crescimento estimado em 1,6%, face a
2,6% no ano anterior. Esta desaceleragao, e como verificado em anos anteriores, foi mais
pronunciada no primeiro semestre do ano, e esteve associada a, por um lado, condigdes climatéricas
adversas, que afetaram a construgéo, e, por outro lado, a uma redugédo do investimento em
infraestruturas de éleo e gas de xisto, fruto da descida dos pregos do crude para niveis abaixo de 40
dolares por barril no final de 2015.

Apesar do menor crescimento econémico, a criagdo de emprego permaneceu sustentada, com a taxa
de desemprego a cair para 4,7%, o nivel mais baixo desde 2007.

Fruto da conjugagéo dos fatores de incerteza supramencionados, a Reserva Federal dos EUA
apenas retomou o ciclo de subida das taxas de juro de referéncia em dezembro, com uma nova
subida de 25pb, para 0,75%, ja que em reunides anteriores decidiu aguardar por mais informagao
quanto aos impactos que esses fatores poderiam ter sobre a economia norte-americana. Nessa
mesma reuniao, revelou que os governadores admitiam a possibilidade de as taxas de juro de
referéncia poderem vir a registar mais duas a trés subidas durante o ano de 2017.

PIB Inflagdo
UEM 1,7 0,2
Alemanha 1,7 05
Franga 13 0,1
Espanha 32 -0,2
Italia 09 -0,1

Fonte: FMI (janeiro 2017)

Na zona euro, o PIB desacelerou igualmente, com um crescimento estimado de 1,7%, abaixo dos
2,0% observados em 2015. Durante o primeiro semestre, e apesar do clima de incerteza global, a
zona euro manteve um ritmo de crescimento sustentado, embora diferenciado entre paises,
beneficiando da melhoria da procura interna, incluindo a despesa de capital.

No entanto, com as estimativas de crescimento para 2016 abaixo do crescimento potencial, e com a
inflagéo claramente abaixo do objetivo de “proximo, mas abaixo de 2%, fruto também da evolugao
dos pregos da energia, 0 Banco Central Europeu decidiu uma reformulagéo das medidas de estimulo
a economia.

Na reunido de margo, o BCE decidiu (i) descer a taxa de juro de referéncia para 0% e a taxa de
deposito para -0,4%,; (ii) ampliar o programa de aquisigcao de ativos financeiros para 80 milhdes de
euros mensais (um acréscimo mensal de 20 mil milhdes); (iii) incluir divida emitida por empresas nao
financeiras no leque de ativos elegiveis para o programa de “quantitative easing”; e (iv) langar um
conjunto de operacdes de refinanciamento de prazo alargado (TLTRO, na sigla inglesa), a quatro
anos, nas quais os bancos acedem a financiamento a taxa de juro de referéncia, podendo
posteriormente beneficiar de uma bonificagdo da taxa de juro, até ao valor da taxa de deposito,
dependente da evolugéo da carteira de crédito durante o periodo de vida da operag&o. Os bancos
Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016
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puderam, também, converter o financiamento que tinham obtido ao abrigo do anterior programa de
TLTRO nesta nova modalidade.

Em consequéncia deste antncio, e sua implementagao, as taxas de juro da zona euro, de curto e de
longo prazo, registaram um movimento de descida, que as conduziu para niveis minimos historicos
absolutos.

Taxas de Juro 3 Meses
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Fonte: Bloomberg

Assistiu-se, assim, a um movimento diferenciado das taxas de juro entre a zona euro (valores
progressivamente mais negativos) e os EUA, onde as taxas de juro de curto prazo subiram, em
consonancia com a atuagio da Reserva Federal. As taxas de juro britanicas reduziram-se, a partir de
junho, com a mensagem pelo Banco de Inglaterra de que estaria disponivel para reagir aos eventuais
efeitos do Brexit sobre a economia.

Em varios paises europeus, as taxas de juro de longo prazo (na maturidade dos 10 anos) entraram
em terreno negativo, fruto das decisées de margo do BCE.

Esta dinamica inverteu-se no final do ano, quando se iniciou um movimento global de “repricing”, que
teve parte da sua génese nos EUA, em antecipacéo a eleigdo de Donald Trump e as anunciadas
politicas de estimulo econoémico (fiscal e de investimento em infraestruturas). Na Europa, as taxas de
juro de longo prazo subiram mais pronunciadamente em Espanha, devido as negociagdes para
formacéo do Governo, e em Italia, em antecipagéo ao referendo sobre a reforma do sistema politico.
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Estes fatores levaram a que, no final do ano, e mesmo no contexto de subida das taxas de juro na
Alemanha, os spreads de crédito tivessem alargado. Portugal, contudo, registou um agravamento
mais pronunciado, para niveis em redor de 350pb no final do ano, um agravamento face aos cerca de
200pb observados no inicio do ano. Apesar da progressiva reducéo do défice orgamental, a perce¢ao
de risco permaneceu sempre elevada, seja por receios de contagio da envolvente externa, seja por

receios de que a notagdo de risco da Republica pudesse ser revista em baixa, 0 que nao ocorreu.

Diferenciais de taxas de juro de longo prazo face Alemanha (pb)
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No mercado cambial, destacou-se a depreciagio do euro, acentuada pelas revisdes de politica pelo
BCE. No final do ano, e apds as eleigbes presidenciais nos EUA, o euro testou minimos desde 2002
face ao délar, proximo dos 1,03 délares por euro.

A libra esterlina, contudo, de entre as principais taxas de cambio, foi a moeda que mais desvalorizou,
devido a materializag&o do cenario de Brexit. Efetivamente, ap6s o referendo, a libra depreciou até
0,94 libras por euro, o nivel mais fraco face ao euro desde 2009. Contudo, a maior depreciagao
ocorreu face ao délar, com a libra a cair para 1,2 délares, o nivel mais fraco em mais de trés
décadas.

A evolugao dos mercados acionistas caraterizou-se por um sentimento globalmente negativo, salvo
raras excecdes, durante a maior parte do ano. Ainda assim, a generalidade dos indices recuperou
das perdas acumuladas, encerrando 0 ano em linha ou acima dos niveis de fecho em 2015, quando a

incerteza quanto ao ritmo de crescimento na China atingiu o seu pico.

Principais Taxas de Cambio
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Fonte: BCE

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016

Pégina 9/46



Fundo de Pensbes Banco Santander Totta

Nos EUA, os mercados acionistas entraram em terreno positivo no segundo trimestre do ano, fruto de
dados economicos sustentados e da manutencéo das taxas de juro de referéncia pela Reserva
Federal, e viriam a registar uma mais forte apreciagéo ja no quarto trimestre do ano, apos a eleigao
de Donald Trump como 45.° Presidente dos EUA, em antecipacdo as medidas expansionistas

(programa de infraestruturas e redugdo dos impostos sobre o rendimento) anunciadas durante a
campanha eleitoral.

Na Europa, o sentimento permaneceu negativo, fruto também do resultado do Brexit e os receios
quanto aos potenciais impactos adversos sobre as economias europeias, assim como das
perspetivas de necessidade de recapitalizagc&o dos bancos europeus, em especial os italianos. Os
mercados recuperaram no final do ano, apoiados por dados econémicos mais favoraveis, bem como
pelos efeitos de contagio oriundos dos EUA.

Mercados Acionistas
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Fonte: Bloomberg

Em Portugal, o principal indice PSI-20 registou uma desvalorizagéo de cerca de 12%, muito
influenciada pela dindmica do setor bancario, quer no contexto europeu de recapitalizagdo do setor e
de gestéo de ativos néo produtivos, em especial créditos non-performing (na acegdo da Autoridade
Bancaria Europeia — EBA), quer no quadro especifico do setor nacional, com reorganizages
acionistas e pagamentos de ajudas de Estado.

Os dados econoémicos mais favoraveis, em especial nos lltimos meses do ano, e as expetativas de
politicas expansionistas (monetaria na Europa e Asia, fiscal nos EUA, por exemplo), contribuiram

para uma valorizagdo das principais matérias-primas, com especial destaque para o crude.

Pregos do petrdleo Brent, em délares por barril e
[ndice de matérias-primas (variacio homéloga)
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Fonte: Bloomberg
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O prego do petroleo valorizou mais de 50%, para cerca de 56 délares por barril, face a cerca de 35
délares no final de 2015. Esta evolugéo foi influenciada, também, pelo acordo entre os produtores de
petroleo para uma redugéo da produgao, ja no ultimo trimestre do ano.

Uma dinamica similar foi registada para as demais matérias-primas, desde os metais de base até,

embora em menor escala, aos cereais.

O ouro, que comegou o ano em redor de 1.062 délares por onga, valorizou continuamente até ao
verdo, quando atingiu os 1.375 ddlares, no quadro de incerteza global. Contudo, no final do ano, a
reducio da aversao a risco refletiu-se numa depreciagéo do ouro, que fechou 2016 nos 1.123
dédlares.

Economia Portuguesa

O PIB cresceu 1,4% em 2016, beneficiando de uma aceleragéo da atividade econdmica ja no
segundo semestre do ano, que assim compensou a desaceleragdo iniciada em 2015 e que se
estendeu pela primeira metade do ano. Contudo, a economia desacelerou face aos 1,6% observados
em 2015.

Dados Macroecondmicos

2014 2015 2016
PIB 0,9 1,6 1,4
Consumao Privado T 2,3 2,6 2.3
Consumo Publico -0,5 0,8 08
Investimento 51 4,6 -0,9
Exportagdes 4,3 6,1 4.4
Importagdes 78 8.2 4,4
Inflagdo media -0,3 0,5 0,6
Desemprego 13,9 124 11,1
Saldo Orgamental (% do PIB) -3,6 -3,0 2.1
Divida publica (% do PIB) 130,6 125,0 130,5
Bal. Corrente e Capital (% do PIB) 1,5 1.7 1,7

Fonte: INE, Banco de Portugal, Ministério das Finangas

No primeiro semestre, o PIB cresceu a um ritmo trimestral anualizado de 1%, com a taxa homologa a
desacelerar para 0,9% nesse periodo. Este abrandamento foi mais marcado ao nivel do investimento
e das exportagdes, associado também ao aumento da incerteza global que caraterizou a economia
mundial durante este periodo.
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Contributos para o Crescimento do PIB
(tvh)
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A desaceleracéo do investimento, prolongando uma tendéncia que ja vinha de 2015, foi ampliada por
condictes climatéricas adversas que afetaram o setor da construgdo. Também o investimento em
maquinas e equipamentos registou uma trajetéria de abrandamento, com as empresas a adiarem
projetos de expansao da capacidade, fruto dos sinais de desaceleragéo da procura externa e de
niveis de utilizagdo da capacidade instalada abaixo da média histérica.

Contudo, esta moderacgéc do investimento nao tera sido uniforme entre setores, com um reforgo da
despesa de capital nos setores de refinagdo de petrdleos e automdvel (este, em preparagdo para a
produgdo de um novo modelo automével a langar em 2017, na AutoEuropa). O maior volume de
investimento por estes setores de atividade foi anulado pela pratica estagnagado do investimento em
construcao residencial e pela forte retragio do investimento publico.

As exportacdes desaceleraram durante todo o primeiro semestre do ano, sendo especialmente
afetadas por trés fatores, dois dos quais relacionados com o acima mencionado relativo ao
investimento. S&o os casos do encerramento temporario da refinaria de Sines, para manutengéo, e
que afetou as exportagdes de produtos energéticos, e a redugao das exportagdes de material de
transporte, devido 4 mencionada substituicdo de modelos automéveis produzidos na AutoEuropa,
que se refletiu também nas dindmicas de exportagdes para a Alemanha e China. O terceiro fator
prende-se com a mais significativa redugio das exportagdes para Angola, cuja economia atravessou
um processo de ajustamento econémico provocado pela descida do prego do petréleo. Em 2016, as
exportagbes para Angola representaram menos de 4% do total, face aos cerca de 7% observados em
anos transatos.

No decurso do segundo semestre, e em especial no final do ano, assistiu-se, em sintonia com a

recuperagdo da economia global, a uma reaceleragéo das exportagdes.

O consumo privado manteve um crescimento sustentado, embora abaixo do observado em 2015, e

apesar de um impulso no primeiro trimestre, associado, por um lado, a reposicdo de rendimentos na

Fungéo Publica (que foi efetuada de modo gradual ao longo do ano, sendo os salarios repostos ao ;
nivel de 2011 no final do ano), e, por outro, ac aumento da despesa de consumo em bens /
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duradouros, em especial automéveis, devido a antecipagdo da aquisigao de viaturas fruto das
alteracgdes fiscais constantes do Orgamento do Estado para 2016, que entrou em vigor em Abril.

A descida do desemprego, para 10,5% no segundo semestre do ano (11,1% em média anual),
contribuiu também para suportar a dinamica do consumo privado.

Taxa de Desemprego (%)
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Fonte: INE

A balanga corrente e de capital mantiveram um saldo excedentario, na ordem de 1,7% do PIB, em
linha com o observado no ano transato, com o saldo da balanga de servigos a compensar a
desaceleracdo ligeira das exportagdes de bens, assim como pelo agravamento ligeiro do défice da
balanca de rendimentos (em linha com a subida das taxas de juro da divida portuguesa).

A posigao de investimento internacional continuou a evoluir positivamente, em linha com a melhoria
do saldo externo, com uma reducdo da situagédo negativa para cerca de 103% do PIB, uma redugéo
de cerca de 6pp face a 2015.

Balanga Corrente e de Capital
(% PIB)
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Fonte: Banco de Partugal, INE

A execugdo orgamental de 2016, na dtica da contabilidade nacional, tera registado um défice de 2,1%
do PIB, abaixo dos 2,5% acordados com a Comissao Europeia e dos 2,2% constantes do Orgamento
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do PERES - programa de regularizagéo de pagamentos ao Estado, bem como por redugbes da
despesa corrente primaria e de investimento, para compensar um menor crescimento da receita fiscal
e 0 aumento da despesa com pessoal.

A receita fiscal, para o conjunto das Administragfes Publicas, cresceu 2,4% em 2016, sendo que a
receita de impostos diretos contraiu 2,1%, devido & redugéo da sobretaxa em sede de IRS, e apesar
da recuperagio da receita de IRC, no ambito do PERES. Ao nivel dos impostos indiretos, a receita
subiu 6,6%, beneficiando da dindmica do ISP, ja que a receita de IVA cresceu de forma mais
moderada.

Receita Corrente e Despesa Corrente Primaria
(€ mn)

76435

74136
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67578
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Receita Corrente Despesa Corrente Primdna

Fonte: Ministério das Finangas

A despesa corrente primaria cresceu 2,3%, com o aumento dos encargos com pessoal (+3,1%) a
serem compensados por um maior controlo da despesa com outros bens e servigos (+0,7%), e, ao
nivel da despesa total, pela redugao da despesa de capital (-5,2%).

A notagdo de risco da Repliblica permaneceu inalterada, com as principais agéncias a reafirmarem
as notacdes de risco, de speculative grade pela S&P Global, Moody's e Fitch, e de investment grade,
pela DBRS.

Durante o ano, o Tesouro manteve o regular acesso aos mercados financeiros internacionais, e focou
na diversificagdo das fontes de financiamento, com o langamento de um novo produto de retalho, as
Obrigagbes do Tesouro de Rendimento Variavel - OTRV, com uma remuneragao correspondente a
taxa Euribor 6 meses adicionada de um spread de 2,05%. Durante o ano, o Tesouro emitiu 3,5 mil
milndes de euros neste produto, a que acresceram 3,5 mil milhdes em Certificados do Tesouro e de
Aforro, embora nos ultimos meses do ano, e fruto da menor remuneragao, tivesse havido ja resgates
liquidos de Certificados de Aforro. O Tesouro amortizou, também, uma nova tranche dos
empréstimos do FMI, no montante de 4,5 mil milhdes de euros.

O setor financeiro portugués, em 2016, prosseguiu os varios processos de restruturagao, incluindo
recapitalizagéo e redefinicdo da estrutura acionista por parte de algumas instituigdes. No final do ano,
o Banco de Portugal comunicou que o Fundo de Resolug&o iria prosseguir as negociagdes para a
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venda do Novo Banco. A setembro de 2016, de acordo com os dades do Banco de Portugal, o setor
tinha um racio CET1 de 12,3%.

A evolucao dos volumes de crédito caraterizou-se, um ano mais, pelo aumento dos volumes de nova
producgdo, ao nivel do crédito a particulares, mas em simultdneo pela continuagio da redugéo do
stock de crédito. Esta dindmica é habitual em periodos de restruturagdo, enquadrada também no
processo de desalavancagem pelo setor privado da economia. O racio crédito/depositos reduziu-se

para 101,1%, a setembro.

A nova produgéo de crédito hipotecario aumentou 44% face ao ano transato, embora o stock de
crédito hipotecério se tenha reduzido em cerca de 3%. O crédito ao consumo e outros fins registou
um crescimento de quase 8% ao nivel da nova produgéo, e um crescimento de 6% em termos de
stock. O crédito a empresas, contudo, e no contexto de reduzido investimento, registou uma reducgéo
de 12% ao nivel da nova produgéo, e de 6% em termos de stock. Houve, a este nivel, também um
aumento do ritmo de write-offs, que contribuiu para a redugao da carteira de crédito.

Politica de investimento

A carteira de valores do Fundo sera constituida em obediéncia a critérios de seguranga, rendibilidade
e liquidez e dela fardo parte um conjunto diversificado de aplicagdes, designadamente, acgdes,
obrigagdes diversas, outros instrumentos representativos de divida, participagbes em instituigdes de
investimento coletivo, depésitos bancarios, outros ativos de natureza monetaria e terrenos e edificios
inscritos no registo predial como integrantes do Fundo.

A politica de investimento do Fundo sera orientada por critérios de diversificagio de risco e
rentabilidade, podendo a Sociedade Gestora optar por uma politica mais ou menos conservadora,
aumentando ou diminuindo a exposigcao a agdes ou a obrigacbes, de acordo com as suas
expectativas sobre a evolugdo dos mercados.

As aplicagdes do Fundo serao realizadas com maior incidéncia na classe de obrigagées. Esta classe
abrange os titulos de divida publica ou privada, de taxa fixa ou de taxa variavel, obrigagdes
indexadas a inflag&o, titulos de participagéo e outros instrumentos representativos de divida, bem
como as unidades de participagdo em organismos de investimento coletivo que detém, pelo menos
2/3 do seu valor liquido global investido, direta ou indiretamente, em obrigagbes. Tendo a Sociedade
Gestora como objetivo selecionar os emitentes de acordo com certos padrdes de risco.

Assim:

— O investimento em obrigagdes de emitentes de mercados emergentes, nao devera
ser superior a 5% do valor do fundo e sera preferencialmente denominado em Euros;

- O investimento em obrigagdes diversas devera seguir a prudéncia adequada ao perfil
do fundo. No caso de emitentes internacionais ser&o privilegiados os com notag&o de
risco minima de BBB- (investment grade) e, no caso de emitentes nacionais, serao
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privilegiadas, designadamente, empresas cotadas, grandes empresas ou empresas
participadas pelo Estado.

-~ As emissdes internacionais com rating inferior a BBB-, ndo deverao exceder 15% do
valor global do Fundo.

— Para notas estruturadas emitidas sem rating sera considerado o rating do subjacente.
No caso de notas colaterizadas sera considerado o rating minimo entre o colateral e
0 ativo subjacente. No caso de um cabaz de subjacentes sera considerado o rating
médio ponderado.

A classe de agbes engloba o investimento entre acdes, organismos de investimento coletivo que
detém, pelo menos 2/3 do seu valor liquido global investido, direta ou indiretamente, em agdes,
obrigagdes convertiveis ou que confiram o direito a subscrigdo de agdes, futuros, nomeadamente
sobre agdes ou indices de agdes, warrants auténomos e opgdes.

O investimento nos referidos contratos de futuros e de opgdes, em termos de exposigdo ao risco,
tomando por base o valor nocional dos contratos no caso do primeiro, e pelo delta, no caso dos
segundos, ndo podera ser superior a prevista se o investimento fosse efetuado diretamente nos

mercados acionistas.

A Liquidez contempla o numerario, os depésitos bancarios e outros ativos de natureza monetaria, e
os instrumentos representativos de divida de curto prazo, nomeadamente os bilhetes do Tesouro,
certificados de depdsito e papel comercial.

O Imobiliario compreende as aplicagdes em terrenos e edificios, créditos decorrentes de empréstimos
hipotecarios e de empréstimos aos participantes do Fundo, acbes de sociedades imobiliarias e
unidades de participagdo em fundos de investimento imobiliario. O investimento em cativos

imobiliarios diretos ndo podera representar mais de 10% do patrimonio do fundo.

Os terrenos e edificios detidos pelo Fundo ndo podem ser de exploragdo industrial nem ter uma
vocagédo de tal forma especifica que torne dificil a sua venda pelo fundo.

O fundo podera investir em unidades de participagéo de fundos de investimento imobiliario, incluindo
fundos geridos por sociedades em relagdo de dominio ou de grupo com a sociedade gestora.

No final do periodo em andlise, o Fundo de Pensdes do Banco Santander Tota, S.A., tal como
definido na sua politica de investimento e com o objetivo de apresentar uma carteira conservadora,
apresentava uma carteira diversificada, composta por Obrigagdes de Taxa Indexada e de Taxa Fixa
(cerca de 46% do total dos ativos do Fundo), Imobiliario (indicativamente, cerca de 24% do Fundo), e
por uma componente de maior risco (classe acionista com exposi¢do ao mercado europeu e norte-
americano) que representava, indicativamente, 19% da carteira, sendo o restante composto por
disponibilidades e cutros ativos.
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Em 31 de Dezembro de 2016 ndo se encontrava a ser cumprido o seguinte limite de Associados
Santander Totta, justificada com a entrada da dotagéo de final do ano, efetuada pelo BST, de acordo
com o Aviso do Banco de Portugal n°4/205, o qual determina a obrigatoriedade de financiamento
integral pelo Fundo de Pensbes das responsabilidades por pensdes em pagamento e de um nivel
minimo de financiamento de 95% das responsabilidades com servigos passados do pessoal ativo.

Limite Maximo Limite a 31.12.2016

Limite de Associados Santander Totta 5% 6,15%

Este limite foi regularizado no dia 4 de janeiro de 2017

Benchmark

De acordo com a politica de investimento, serdo definidos, para cada classe de ativos, os seguintes
benchmarks e limites de investimento:

Classe de ativos Benchmark Central Intervalos
(%) Permitidos (%)

Liquidez 5 0-15
Imobiliario 15 005

Investimento direto em imobiliario 0-10
Obrigagdes 65 40-95
Commodities 0 0.5
Acles 15 020
Altemativos 0 0-10

Evolucao dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

* Risco de Rendimento:
- O Fundo ndo apresenta garantia de rendibilidade;
- O fundo esta sujeito ao risco associado aos ativos que integram a sua carteira,
variando o seu valor em fungdo desse facto. O Fundo esta sujeito, na sua
componente obrigacionista, ao risco de taxa de juro de curto e de longo prazo.

Adicionalmente o fundo esta sujeito ao risco de crédito e financeiro.

¢ Risco de Crédito
- Como risco de créditc entende-se a capacidade financeira dos emitentes das
obrigagdes que integram o patrimonio do Fundo para satisfazer os
compromissos financeiros dai decorrentes.
e Risco de Taxa de Juro:
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- Os pregos das obrigagbes que integram a carteira do fundo variam em sentido
contrario ao da variagdo das taxas de juro. Desta forma, caso se verifique uma
subida das taxas de juro, os pregos das obrigagdes detidas pelo fundo sofrerdo
uma desvalorizagdo e o valor do Fundo registara uma diminuicdo, tendo no
entanto um efeito positivo na remuneragdo do reinvestimento do cupéo.
Inversamente, uma descida das taxas de juro determinara uma valorizag&o das

obrigagdes e consequentemente do Fundo.

* Risco Financeiro
- Como risco financeiro entende-se: risco de variagdo de pregos dos ativos que
compdem a carteira; risco de variagdo das taxas de juro de curto prazo ou de
longo prazo que se traduz em risco de reinvestimento dos fundos em cada
momento aplicados; risco de flutuagdes cambiais, que se traduz em alteragdes
no valor das posigées em moeda estrangeira, quando convertidas em euros.

+ Risco Liquidez
-  Entenda-se como liguidez ndo o nivel de cash que os fundos devem ter, mas
sim a capacidade do Fundo em vender os ativos que detém em carteira de uma
forma célere e com o minimo impacto material.

¢ Risco Fiscal

- Uma alteragdo adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneragio
potencial dos ativos fundo.

¢ Risco de conflitos de interesse

- O Fundo podera adquirir emissées de entidades que fazem parte do mesmo
grupo econdmico da Sociedade Gestora, o qual tem o Banco Santander como
entidade dominante.

Gestao dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

A gestéo dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administracéo da Santander Penstes a
quem compete a definicdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicacdo concreta da
estratégia definida e a manutengio da atividade dentro do perfil de risco, competem a diversas areas
e a todos os niveis da estrutura, tanto numa perspetiva global como dentro de cada area de
atividade.

Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Pensdes os seguintes manuais: Manual de
Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Performances, Manual de Controlo
de Risco Operacional, onde estéo descritos os métodos para mensurar os diferentes tipos de riscos,
nomeadamente 0s seguintes:
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Risco de Liquidez — E analisada a posig&o dos ativos dos fundos distribuidos por classe de ativos,

ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informagé&o sobre os ativos néo liquidos da

carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras.

Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respetiva comparagéo com a

concorréncia.

Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte, assim como

do rating médio da carteira. S4o acompanhados eventuais excessos e definidas medidas corretivas,

assim como a concentragao do patriménio por tipo de ativos.

Risco de Mercado — E reportado o acréscimo de perda potencial méximo por uso de derivados nos

fundos mobiliarios vigiando por que todos os valores estejam dentro dos limites definidos e limites

legais. E igualmente reportada e seguida a evolugao da modified duration do fundo.

Risco Operacional - Andlise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido a erros

operaciconais.

Risco Regulamentar — Sao reportados eventuais excessos e medidas de regularizagdo, assim como

a sintese de cumprimento das diversas obrigagdes legais e regulamentares que s&o acompanhadas
detalhadamente no Comité de Compliance.

Performance

Em 2016 a rendibilidade e o risco do Fundo foi a seguinte:

i mi ; Classe de
Ano Rendibilidade | Risco Risco
2010 -1,91% 9,43% 4
2011 -21,24% 14,66% 5
2012 7.64% 4,22% 3
2013 5,59% 3,99% 3
2014 3,54% 4,87% 3
2015 4,34% 5,18% 4
2016 2.17% 4.33% 3

Nota: As rendibilidades divulgadas representam dados passados, n&o constituindo garantia de

rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em

fungdo do Indicador de Risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo).
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Comissoes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:
e N3o houve alteracbes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo
nomeadamente custos de transagdo, taxa de supervisdo e custos com o Revisor Oficial de
Contas;

¢ Nao houve alteragdes significativas nas comissdes suportadas pelo Fundo

Evolucéo dos ativos sob gestao

O valor total da carteira do Fundo, a data de 31 de Dezembro de 2016, era de 932 464 552,76€.

Valor da quota-parte do Fundo afeta

O valor total da carteira do Fundo € afeto ao Banco Santander Totta, S.A.

Valor atual das responsabilidades passadas

O valor atual das responsabilidades passadas obtidas pelo cenario de financiamento era de
908 335 000,00€.

Nivel de cobertura das responsabilidades passadas

O nivel de cobertura das responsabilidades passadas identificadas no ponto anterior era de 102.70%.

Qutras informacgoes

Em 2016 foi aprovado o novo ACT, publicado no BTE n°® 29 de 8 de agosto de 2016. Este acordo
estabelece um novo beneficio de reforma, prémio de carreira (clausula 74°), em que todos os
participantes do plano de beneficio definido ou plano de contribuicdo definida séo elegiveis para o
recebimento do beneficio no momento de passagem a reforma por invalidez, invalidez presumivel ou
sobrevivéncia. Em 2016 foi efetuada uma contribuigdo de 8 082 000 euros para efeitos da nova
realidade a ser coberta pelo fundo de pensdes, sendo vontade do associado solicitar aprovacao a
ASF, em 2017, para alteragao do contrato constitutivo para que seja possivel incluir o financiamento

deste novo beneficio através do Fundo de Pensdes. /
%br
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Eventos relevantes do exercicio

Para o periodo ocorrido entre o termo do exercicio e o da elaboragéo do presente Relatério nao

existiu nenhum evento assinalavel.

Lisboa, 23 de Margo de 2017
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Il- DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA DO FUNDO DE PENSOES BANCO
SANTANDER TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016
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DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA REFERENTE AO PERIODO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

Notas DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 31.12.2016 31.12.2015
ACTIVO
Investimentos

6 Terrenos e edificios 51 763 037 52 578 739

5 Instrumentos de capital e unidades de participagao 385 503 295 423 726 998

5 Titulos de divida Publica 204 411 079 216 846 044

5 Outros titulos de divida 191 858 414 163 696 967

Empréstimos concedidos - -
Numerario, depdsitos em inst. crédito e apl. MMI 56 112 986 25 612 661
5 Outras aplicagdes 17 949 409 25 163 571
QOutros activos
Devedores - -
Entidade gestora - -

8 Estado e outros entes publicos 19 734 203 340 892
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -

9 Outras entidades 2 381499 1833 196

10 Acréscimos e diferimentos 4727 375 6 052 544

TOTAL ACTIVOS 934 441 297 915 851 411
PASSIVO
Credores - -
Entidade gestora 539 265 413 941
Estado e outros entes publicos 21 287 143 608
Depositarios = =
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades 501 936 1 033 044
11 Acréscimos e diferimentos 914 255 56 908
TOTAL PASSIVO 1976 744 1 647 500
[VALOR DO FUNDO | 932464553 | 914203911 |
[VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPAGAO | 75008 | 73405 |
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lil - DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE PENSOES BANCO SANTANDER
TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

O
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBR DE 2016

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 31.12.2016 31.12.2015
13 Contribuigoes 40 057 861 4 305 649
14 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (41 026 955) (40 094 970)
12 Ganhos liquidos dos investimentos 2 077 205 20 187 689
12 Rendimentos liquidos dos investimentos 20 524 506 22 362 585

Outros rendimentos e ganhos 523 382 261 051
15 Outras despesas (3 895 357) (3 398 361)
Resultado liquido 18 260 642 3 623 642
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IV - DEMONSTRAGCAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE PENSOES BANCO
SANTANDER TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2016
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBR DE

2016
DEMONSTRAGAQ DE FLUXOS DE CAIXA 31.12.2016 31.12.2015
Fluxos de caixa das actividade operacionais
Contribuicdes
Contribuigées dos associados 37.707.000 1.943.000
Contribuigdes dos participantes/beneficiarios 2.350.861 3.326.473
Transferéncias
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas (33.875.518) {34.011.993)
Prémios Unicos para aquisigéo de rendas witalicias
Capitais vencidos (Remigoes/Vencimentos)
Transferéncias
Encargos inerentes ao pagamento de pensdes e subsidios de morte (7.151.437) (7.046.802)
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte (1.323.584) (1.248.863)
Indemnizagées resultantes de seguros contratados pelo fundo 522373 (1.542.757)
Participagao nos resultados dos contratos de seguroemitidos em nome do
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas
Dewlugao por excesso de financiamento
Remuneragdes
Remuneragdes de gestio (1.725.237)
Remuneragdes de deposito e guarda de titulos
Outros rendimentos e ganhos 261.051
Outras despesas (198.657) (256.287)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais (3.694.199) (38.576.177)
Fluxos de caixa das actividade de investimento
Recebimentos
Alienagao/reembolso dos investimentos 194.793.597 273.690.712
Rendimentos dos investimentos 21.854.273 23.670.520
Pagamentos
Aquisigao de investimentos (181.366.280) | (328.212.308)
Comissdes de transacgio e mediagdo (130.979) (105.652)
Outros gastos com imvestimentos (603.927) (397.315)
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento 34.546.685 (31.354.044)
Variagoes de caixa e seus equivalentes 30.852.486 (69.930,220)
Efeitos de alteragoes de taxa de cambio (352.160) 180.835
Caixa no inicio do periodo de reporte 25.612.661 95.362.046
Caixa no fim do periodo de reporte 56.112.986 25.612.661
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V- NOTAS A DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

-
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V - NOTAS A DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

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

O Fundo de Penstes Banco Santander Totta, adiante designado por Fundo, foi constituido em
30 de dezembro de 1988 e tem como Sociedade Gestora o Santander Pensdes — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensées, SA.

O plano de Pensdes de Beneficio Definido dos colaboradores do Banco Santander Totta,
segue o estipulado no Acordo Coletivo de Trabalho do Sector Bancario (ACT). O plano de
Pensdes do Banco Santander Totta ndo € um plano contributivo, uma vez que as contribuicoes
efetuadas decorrem do estabelecido no ACT.

As principais regras que regem o Fundo s&0 as seguintes:

+ Elegibilidade: Todos os funcionarios que pertengam ao quadro de pessoal efetivo -

admitidos no sector bancario;
¢ Coberturas: Invalidez, invalidez presumivel e sobrevivéncia,
» Tempo de servico pensionavel: Numero de anos e meses ao servigo da banca;

e Salario pensionavel: Ultima retribuigdo mensal que inclui o vencimento base e
diuturnidades;

s Pensao de invalidez e invalidez presumivel: Calculada de acordo com o estabelecido no
ACT, mas considerando os periodos e percentagens fixadas no Anexo IV do ACT
aplicaveis ao salario pensionavel (sem diuturnidades). As diuturnidades serao
posteriormente adicionadas a pensao nos mesmos termos em que sio calculadas no
ACT;

+ Penséao de sobrevivéncia: Em caso de morte do participante enquanto ativo, a penséo
sera igual a 40% do salario pensionavel (excluindo diuturnidades); Em caso de morte de
um reformado a pensdo sera igual a 40% do salario pensionavel (excluindo
diuturnidades) a que o reformado teria direito se tivesse ativo, na data da morte;

+ O plano de pensées prevé a existéncia de direitos adquiridos de acordo com a clausula
140° do ACT do Sector Bancario;

e A atualizagdo das pensodes é efetuada por decisdo do Banco Santander Totta e com
referéncia ao estipulado na tabela ACT. O associado assume o pagamento de qualquer
contribuicdo extraordinaria para fazer face a referida atualizacdo de pensoes;

e SAMS - O associado efetua a contribuicdo por beneficiario de acordo com a sua

situagéo e em fungao do estabelecido no Anexo VI do ACT, para o SAMS, entidade
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autonoma gerida pelo Sindicato (de acordo com BTE n° 29 de 8 de agosto de 2016, que
alterou o anterior valor de 6,5% sobre os salarios e pensbes dos beneficiarios elegiveis);

e Subsidio por morte: O subsidio por morte segue o estipulado no regime geral da
Seguranga Social (equivalente a trés indexantes de Apoios Sociais |AS), ou igual a
importancia mensalmente recebida pelo falecido, a titulo de retribuigdo mensal efetiva,
ou subsidio de doenga ou pensao, conforme o que se mostre, no caso concreto, mais

favoravel ao beneficiario).

2 — Alteragdes ocorridas ao plano

Conforme estabelecido no Decreto-Lei n°1-A/2011, de 3 de Janeiro, os trabalhadores
bancérios que se encontravam no ativo, inscritos no CAFEB e admitidos no sector antes de 3
de margo de 2009, passaram a estar abrangidos pelo Regime Geral da Seguranga Social.

No final de 2011, o Banco acordou com o Governo a transferéncia para o Estado de
respensabilidades associadas a pensdes em pagamento, conforme estabelecido no Decreto-
Lei 127/2011, de 31 de dezembro. De acordo com a referida legislagéo, apenas foram
transferidas para o Estado as responsabilidades com pensées em pagamento em 31 de
dezembro de 2011 previstas no regime de seguranga social substitutivo, constante de
instrumento de regulamentagao coletiva de trabalho vigente no sector bancario (o que decorre
da aplicagao do ACT do Sector Bancario).

O Banco, através do seu Fundo de Pensdes, mantém a responsabilidade por possiveis
atualizagées futuras do valor das pensdes, dos beneficios de natureza complementar as
pensdes e reforma e sobrevivéncia assumidas pela Seguranga Social. Também o pagamento
de pensdes de sobrevivéncia a filhos e cénjuge sobrevivo, desde que referente aoc mesmo
trabalhador, mantém-se como responsabilidade do Fundo, assim como a penséo de
sobrevivéncia devida a familiar do atual reformado, cujas condigbes de atribuigdo ocorram a
partir de 1 de janeiro de 2012.

As alteragdes ocorridas no fundo do BST em 2016 sdo as que decorrem do acompanhamento
das alteragbes do Acordo Coletivo de Trabalho do sector bancario publicado no BTE n° 29, de
8 de agosto de 2016.

3 — Politicas Contabilisticas utilizadas na preparagao das Demonstragdes Financeiras

A contabilizagao dos valores do Fundo de Pensdes observa o disposto na Norma
Regulamentar n.°12/95 — R de 6 de julho de 1995 da Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes com as alteragdes introduzidas pelas Normas Regulamentares 12/2002 —
R de 7 de maio de 2002. 8/2002 — R de 7 de maio de 2002, 10/2002 — R de 7 de maio de 2002
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e 7/2007 — R de 17 de maio de 2007, as quais preveem os principios contabilisticos, dentre os
quais se destacam os seguintes:

¢ Os valores contabilizados em Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo
correspondem as operagdes verificadas no periodo que decorre entre duas datas
aniversarias consecutivas, que correspondem a 31 de dezembro de cada ano;

* Os saldos das contas de Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo sdo transferidos
para a conta Valor do Fundo na data aniversaria;

¢ As contribui¢des a contabilizar na respetiva conta de Acréscimos ao valor do Fundo
devem ser as efetivamente recebidas;

¢ Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas néo recebidos, séo especializados

a cada fecho de carteira;

« Nao sdo contabilizados como rendimentos 0s juros cujo recebimento seja considerado
duvidoso, assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre

Suspenso,

¢ A contabilizagcdo dos ganhos e perdas resultantes da alienag&o ou reembolso ou da
avaliagao das aplicagbes é efetuada pela diferenga entre o produto da venda do
investimento ou da sua cotagao, e o valor pelo qual se encontra contabilizado. Estas
operagdes sio registadas nas rubricas Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo;

e Para efeitos da determinag&o do custo dos titulos vendidos é utilizado o critério Custo
meédio ponderado.

Carteira de titulos

As compras de titulos sdo registadas na data da transagé&o, pelo valor efetivo de aquisig&o.

A avaliagdo dos ativos que compdem o patriménio do Fundo respeita o previsto na Norma
Regulamentar n.° 9/2007 — R de 28 de junho de 2007, emitida pela Autoridade de Supervisao
de Seguros e Fundos de Pensdes, a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagdo
dos referidos ativos:

- Os ativos que se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em mercados

reqgulamentados s&o avaliados tendo por base o respetivo prego de mercado, correspondente
(a) a cotacdo de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituigéo gestora do mercado
financeiro em que se encontrem admitidos a negociagéo ou (b) a cotagéo de fecho do mercado
que apresente maior liquidez caso estejam admitidos em mais do que uma bolsa de valores ou
mercado regulamentar. Caso estes ativos n&o tenham sido transacionados por periodo de 30
dias, apresentem reduzida liquidez, ou cujas condigées econdémicas se tenham alterado desde
a ultima transacao efetuada, séo equiparados a ativos ndo admitidos a cotagdo, sendo
avaliados como se descreve de seguida.
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- Os ativos gue ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas de valores ou em

mercados regulamentados sao avaliados pela aplicagdo da seguinte sequéncia de prioridades:

(a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informagao
especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias baseadas na
informacao disponivel relativamente a pregos de mercado de ativos cujos fluxos financeiros
subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante, sejam oriundos do
mesmo sector econémico e da mesma zona geografica e que produzam resultados
semelhantes perante mudangas nas condigdes de mercado e (c) modelos de avaliagéo
universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise fundamental e na
metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes.

- Os valores representativos de divida ndo cotados ou cujas cotacdes néo sejam consideradas

representativas do seu presumivel valor de realizacéo, sdo valorizados com base na cotagéo

que no entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu presumivel valor de realizag&o.
Essa cotagéo sera procurada em sistemas internacionais de informag&o de cotagbes tais como
o Financial Times, a Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela
Sociedade Gestora. Alternativamente, a cotagéo pode ser obtida junto de market makers da
escolha da Sociedade Gestora.

Terrenos e Edificios

O justo valor de cada terreno ou edificio é obtido através de uma avaliagéo separada efetuada
por um perito independente. A avaliagio dos terrenos ou edificios é efetuada: a) anteriormente
4 entrada do respectivo terreno ou edificio para o patriménio do fundo de pensédes; ¢) pelo
menos uma vez em cada trés anos, para os terrenos ou edificios pertencentes ao patriménio

dos fundos de pensdes fechados.

Operacdes com contratos de “Futuros”

As posigcdes abertas em contratos de futuros s&o valorizadas periodicamente com base nas
cotacGes de mercado, sendo os lucros e prejuizos, realizados ou potenciais, reconhecidos
como proveito ou custo nas rubricas “Ganhos ou Perdas em operagdes financeiras”.

A margem inicial é registada na rubrica “Outras contas de devedores”. Os ajustamentos de
cotagOes sdo registados diariamente em contas de acréscimos e diferimentos do ativo ou do

passivo e transferidos no dia seguinte para a conta de depo6sitos & ordem associada.

Operacoes em moeda estrangeira

Os ativos em moeda estrangeira s&o convertidos em Euros com base no cambio indicativo
divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do balango, sendo os ganhos e
perdas resultantes da reavaliagdo cambial registados como proveitos e custos do exercicio,
respetivamente.
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4 — Regime Fiscal

Em sede de IRC

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

- Tratando-se de operagbes de compra e venda de obrigagbes, devem ser registadas
individualmente, operagéo a operagdo, numa conta corrente com o Estado, em que se releve a
débito o imposto retido na fonte por terceiros sobre os juros decorridos das obrigagdes
adquiridas e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das
obrigagdes alienadas. O saldo desta conta sera regularizado trimestralmente mediante a sua
entrega ao Estado, quando credor, ou compensado, quando devedor, nas entregas do imposto
retido a efetuar pela entidade isenta nos pericdos subsequentes;

- Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participa¢gdo em Fundos de Investimento
Mobiliario, a entidade isenta deve registar em rubrica propria, a débito, o valor do imposto
correspondente ao numero de Unidades de Participagdo detidas, por contrapartida da rubrica
Receitas de avaliagio e alienagéo de aplicagdes. O saldo a débito sera regularizado aguando
do pagamento dos rendimentos respeitantes a estas Unidades de Participagao.

Em sede de IVA
- Rendimentos Prediais — Isengdo dos termos n.°29 do artigo 9.° do CIVA (possibilidade de

renuncia a isencao de IVA).
- Juros e outras operagdes financeiras — isengdo nos termos n.°27 do artigo 9.° do CIVA.
- Dividendos — Nao tributados.

Em sede de IMT
- Estéo isentas de IMT as aquisigdes de imoéveis dos Fundos de Pensdes e equiparaveis,

constituidos de acordo com a legislag&o nacional (artigo 16.°, n® 2 do EBF).

Em sede de IMI

- Os prédios integrados em Fundos de Pensbes constituidos de acordo com a legislagéo
nacional ndo beneficiam de qualquer iseng&o ou redugdo em relagéo as taxas de Imposto
Municipal de Iméveis (IMI), na sequéncia da revogagéo do artigo 49° do EBF efetuada pela Lei
n® 7-A/2016, de 30 de margo (OE 2016).

Em sede de Imposto de Selo

- As comissbes de gestdo e de deposito pagas pelos Fundos de Pensdes passaram a estar
sujeitas a imposto de selo (Verba 17.3.4 da TGIS) a taxa de 4%, na sequéncia da entrada em
vigor da Lei n® 7-A/2016, de 30 de Marco (OE 2016).
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5 — Inventario de Investimentos
A carteira do Fundo apresenta em 31 de dezembro de 2016 um total de 799 722 197 euros, 0s
quais incorporavam o valor de juros decorridos referentes a titulos de divida e papel comercial

no valor de 4 726 912 euros e a juros de depésitos a prazo no valor de 458 euros.

A carteira de investimentos em ativos decompunha-se da seguinte forma:

Descrigdo dos titulos Pre.:; ? (!a Mais valias |Menos Valias Vaior_da Jua:os
aquisigdo carteira corridos
Instrumentos de capital e Unid. participagdo
Acgdes
Mota Engil 1408 353 - (230 458) 1177 895 -
B.Santander Totta SA 112506 - - 112 506 -
BASF 1414 400 351 800 - 1766 200 -
Philips Electron. NV 929 831 230 169 - 1160000 -
Total StkB 1650600 298 200 - 1948 800 -
SANOFI - AVENTIS 1572000 - (34 000)] 1538000 -
AXA 2523000 - (124 500)| 2398 500 -
Vinci SA 2365600 222 400 - 2 588 000 -
B. Nationale Paris 1410210 224640 - 1634 850 -
France Telecom 1 366 285 77 215 - 1443 500 -
Securitas AB-B SHS 2 449621 252 499 - 2702120 -
Royal Dutch Shell-A 1265700 293 400 - 1559 100 "
Aviva Plc 1808 031 - (103 717) 1704 315 -
British A Tobacco 1321334 298 010 - 1619 344 -
ENI IM 1242 000 150 300 - 1392 300 -
IMPERIAL TOBACCO 2094 478 - (25696)| 2068782 -
HSBC Holdings PLC 1252 540 281950 - 1534 490 -
Deutsche Post Ag-Reg 1557 300 316 800 - 1874 100 -
Siemens AG Reg 1797 600 538 400 - 2336 000 -
Allianz SE 1962600 - (78 600)|] 1884000 -
ZURICH INSU GROUF AG 1402 805 119 434 - 1522 239 -
Roche Holding Genuss 1801658 - (285501)| 1516156 -
ABB LTD 1170 686 229 444 - 1400 130 =
NESTLE SA- Resgist 1388 397 - (27 936)| 1360462 -
37267535 | 3884662 {910 407)| 40 241 790 -
Fundos Investimento Mobiliario

Luso Carbon Fund 609 492 - (86 777) 522715 -
SantAcgdes Europa 15581243 | 1045812 -| 16627 055 -
Multicrédito 14318 958 172006 -| 14 490 964 -
SantAcgtes Portugal 5322090 - (385037)| 4937053 -
F-HITEC 326 150 - (475) 325675 -
Fundo Bem Comum, FCR 217 000 - - 217 000 -
Explorer- Il 1688177 27 600 - 1715777 -
Explorer- lICL B 6596 505 | 7134327 -| 13730832 -
BlackstoneGSO Eur 12 000 000 519 600 -| 12519600 ]
SANTANDER EUR BOND 11987 535 355948 -| 12343483 -
ISHARES SP500 AMST 27 255485 | 1447046 -| 28702531 -
Ishares Euro Stoxs0 45682 650 - (54 800)| 45627 850 -
Lyxor ETF S&P 500 10477 599 343 901 -| 10821500 -
PVCi 1696 867 = {5)| 1696862 -
Altamar PEMIIFCR 2375000 138 700 - 2513700 -
Tnc 2681560 324 520 - 3 006 080 -
S SMALL CAPS FUND 3368085 172 141 - 3540225 -
162 184 394 |11 681 602 (527 094)| 173 338 502 -
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Descrigao dos titulos :qr:;?;;z Mais valias |Menos Valias ‘:::':;i?: c::'ri::s
Instrumentos de capital e Unid. participacdo
Fundos de Investimentos Imobilidrio
Fll - Imosocial 21162 001 - (521 508)| 20640493
FIIF Imosaude 4 416 183 432783 - 4 848 965
Fundo Lusimovest 59145004 | 1456758 -| 60601763
Logistica e Distrib. 5234279 - (991 396)| 4242883
ImoRecuperagio 6214 820 24 894 - 6239714
Novimowest Up Bruta 49458078 | 1174078 -| 50632155
Vision Escritérios 2835663 53761 - 2889425
F.LiImob. Maxirent 14 336 975 364771 -| 14701746
Ibéria FEI Imaobiliar 80 - (0) 80
PREFF Real Estate C 6938671 186 710 - 7125 381
169741753 | 3693755 (1512504)| 171922 604 -
Total Instrumentos de capital e Unid. Participagdo | 369 193 682 |19 260 018 (2 950 405)| 385 503 295 -
Titulos da Divida
Titulos de Divida Pablica
PGB 2.875% 15/10/25 2054 200 - (155920)| 1898280 12 288
PGB 4.75% 14/06/2019 3414600 - (112980)| 3301620 78473
OT 4.8% 15/06/2020 31346730 - (1247 130)| 30099600 710137
PGB 4.95% 25/10/2023 17 570763 -| (1205694)| 16365089 | 135562
PGB5 5.65% 15/2/24 12 388 000 - (942 400)| 11445600 495 533
SPGB 2.75% 31/10/24 13 636 375 401 875 -| 14038 250 58 390
SPGB 4.4% 31/10/23 5433179 - (121088} 5312091 32138
SPGB 5.15% 31/10/44 5907 600 125600 - 6033 200 34992
SPGB 1.95% 30/7/30 4523394 27217 - 4795511 39 168
SPGB 1.95 30/4/26 9173625 - (227 035) 8946 590 111711
SPGB 0.25 311119 5041 600 3 800 - 5045 400 11646
SPGB 0.75 30/7121 7 207 340 - (57 960)| 7 149380 22295
BTPS 4.25 17219 15 837 335 - (78 445)| 15758 890 256 213
BTPS 4.5% 1/5/23 B 624 420 - (165 620) 8 458 800 53 080
BTPS 3.5% 1/6/18 8329 167 - (230 769) §098 398 22952
BTPS 3.75% 1/9/24 8 306 500 - (134 260) 8 172 640 88 467
BTPS 2% 1112125 10 373 300 - (110 200)| 10263 100 17 033
BTPS 1.45% 150122 20526 000 99 400 -| 20625400 86 519
BTPS0.35 1111121 6901 370 14 420 - 6915790 4128
FADE 5.9% 17/03/2021 11 827 405 - (139935} 11687 470 445 329
208 423 303 917 212 | (4929 436)| 204 411 079 |2 716 054
Qutros titulos de Divida
GALP 1.375 19/9/23 7463775 - (29 475) 7 434 300 29 384
Parpub 3,75% 07/21 17 796 620 - (406 300) 17 390 320 314 384
GALP 4,125% 251119 2099 980 32820 - 2132800 77090
SAUDCR FLOAT 31117 2713500 - (9 504) 2703996 38 285
Somec/94 - - - - -
Somec/92 - - - - -
BRCOROQ 6.875% 04/18 4542 000 - (212800)] 4329200 ( 206438
MA@ 3.75% 11T 10 314 025 - (49 513)| 10264 512 -
REN 2.5% 1272/25 1957 100 127 500 - 2084600 44 384
MLFP 0 01/01/117 6522610 3510 - 6526 120 -
COFP 4,87% 31/1/49 446 250 28750 - 475000 22415
BV 3,125% 21/1/21 1063 080 22230 - 1085310 29623
NEOFP 2,5% 06/2021 3899 490 132510 - 4032000 55233
KERFP 0.875% 28/3/22 2 809 085 135 430 - 2944 515 19 396
CAP float 2/7118 1709877 867 - 1710744 2333
BVIFP 1.25% 7/9/23 793632 4 680 - 798 312 3178
POPSM2,5% 1217 3558625 - (54 530)] 3504095 80089
MTNA 3% 25/3M19 4 347 500 911750 - 5259250 115880
EDP 2,625% 15/4119 3569533 46 124 - 3615658 64 852
SONPL 1.625% 11/6M19 7 761000 - (302 250) 7 458 750 7292
SWFP 1.75% 24/1/22 3106 200 89 100 - 3195300 49 201
EDP 2.625% 18/1/22 10709613 673 308 -] 11382921 | 268580
ISP 1.125% 4/3/22 10516 488 333302 -| 10849789 101 095
FERSMO0.375 14/8/22 4391156 - (105 1186) 4 286 040 4927
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Descrigéo dos titulos :c::; ?:a‘: Mais valias |Menos Valias :::_‘:;;:: c::lr;gsos
Titulos da Divida
Qutros titulos de Divida
CNGEST 1.68% 26/2/25 950 210 67 790 - 1018 000 14 230
REN 4.75% 16/10/20 1887 435 8745 - 1896 180 16 534
UBS 4,75% 12/212026 2974838 17 438 - 2892 275 117 432
AN O 28/5/20 11114 700 - (448 110} 10666 590 J
BBVA4.592 Perp 09/16 20 922 648 -| (2082898) 18839750 11479
RENEPL 01/06/23 9953 700 271300 -| 10225000 | 102603
INDDEN 1.875 27/2117 7051700 40 140 - 7091 840 11147
EDP 4.875% 14/2/20 8 368 500 180 875 - B8 559 375 109 187
ASML 3.375% 19/9/23 3366 330 126 240 - 3492570 28 849
CABK 5% 14/11/23 3550960 12 342 - 3563302 22 356
CAIXAB 1 251117 9 936 450 113 550 -| 10050000 10 221
192168609 | 3390300 | (3 700495)| 191858414 |1978118
Total de Titulos de Divida 400591911 | 4307512 | (8629931)|396 269492 |4694 172
Qutras Aplicagdes
Papel Comercial
PC ACS 1.02% 4/4117 3 960 056 - - 3960 056 29509
PcAciona 0.71 1117 2978792 - - 2978792 323
6938 848 - - 6938 848 32740
Qutros
Xenon Capital 12/44 8276000 | 2220000 -| 10496000 -
Carteira Alternativa 1146 100 536 - 1146 636 -
Amaranth IntLtd.-A 13 228 238 - 13 467 -
LuxInvestPlus - B 0 - (0) 0 -
Kingstreet S Ser 13 4 - 0 4 -
Kingstreet S Ser 14 7 - (%} 7 -
King Street Cl S s20 13 5 - 18 -
King Street CI Ss18 11 - (%) 10 -
9435363 | 2220779 (0)] 11656142 -
Derivados - Opgdes
CALL ROG C280 mar17 (45 498) 41 456 - (4 041) -
Call NESN C78 jun17 (33 709) 16 575 - (17 134) -
Call sie c105 mar17 (62 540) - (168 260) (230 8OO} -
CALL ABBN ¢22 jun17 (33 336) - (14 248) (47 584) -
Philips ¢25 jun17 (56 3186) - (116 884) (173 200) -
CALL TAB c5100 mar17 (56 063) 49 230 - (6 833) -
CALL HSBACE00 JUN17 (46 719) - (92 270) (138 989) -
CALL ROYc28 jun1? (22 800) - (4 200) (27 000) -
{356 980) 107 262 (395 862) (645 581) -
Total outras aplicagdes 16 017 231 | 2328 041 (395 863)| 17 949 409 32740
TOTAL CARTEIRA DE TITULOS 785802824 |25895571 | (11976199)|799722 197 |4726912

O valor apresentado correspondente as mais e menos valias potenciais dos titulos em carteira

e respeitam a diferenc¢a entre o valor de cotagéo a 31 de dezembro de 2016 e:

a) o valor pelo qual se encontrava contabilizado a data de 31 de dezembro de 2015 (valor

de cotagéo do ano anterior), no caso de titulos ja detidos no ano anterior ou;

b) o respetivo valor de aquisicdo, no caso de titulos adquiridos durante o periodo de 2016.

No exercicio de 2013 a entidade gestora do Fundo decidiu registar uma perda por imparidade

adicional incidente sobre as unidades de participacdo de fundos de investimento imobilidrio no

valor de cerca de 7 123 119 euros, a qual tem vindo a ser revertida parcialmente nos exercicios
de 2014 (3 950 178 euros), 2015 (1 100 000 euros) e em 2016 (1 272 941 euros). A perda por

imparidade registada no balango em 31 de dezembro de 2016 cifra-se em 800 000 euros.
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6 — Imoveis

O Fundo detém, na sua carteira de investimentos, iméveis avaliados em 51 763 037 euros.
Durante o exercicio de 2016, foi registada uma menos valia decorrente do registo do valor de
mercado dos imoveis tendo em consideragéo as avaliagdes realizadas durante o exercicio de
2016 no valor global de cerca de 567 702 euros (1 371 371 euros referentes a menos valias e

803 669 euros referentes a mais valias), conforme se discrimina de seguida:

Menos valias geradas

Imével Valor Valor Meno-sva_alia

31.12.2016 31.12.2015 avaliagao
Cacia (Porto) 210 700 212 950 (2 250)
Paredes Fracgao A 230600 272 700 (42 100)
Paredes Fracgdo B 56 300 65 300 (9 000)
Av.Joao Crisdstomo C 454 290 609 231 (154 941)
Av.Jodo Criséstomo B 285 000 408 184 (123 184)
Loja em Aweiro 202 500 234 200 (31 700)
B. Amarante Frac A 195 300 263 100 (67 800)
B. Amarante Frac B 164 500 193 800 (29 300)
Loja Pombal Frac B 188 775 200 000 (11 225)
Loja 4 Portimao Fr D 62 228 64 484 (2 256)
Loja 5 Portimao Fr E 253 355 262 543 (9 188)
Castelo da Maia 355 000 411 100 (56 100)
CTT-R.Alportel/R.Sol 4 325 184 4 469 614 (144 430)
CTT-Av.Casal Ribeiro 11 127 900 11 803 396 (675 496)
Loja Costa de Caparica 163 000 175 400 (12 400)
TOTAL 18 274 632 19 646 003 (1371 371)

Mais valias geradas

—— Valor Valor Mais valia

31.12.2016 31.12.2015 avaliagao
Edif. Olhao 124 507 122 038 2 469
CTT-Pr. H. Delgado 17 850 000 17 048 800 801 200
TOTAL 17 974 507 17 170 838 803 669

No exercicio de 2016 o Fundo de Pensfes do Banco Santander Totta alienou 2 iméveis (abaixo
identificados), os quais geraram uma mais valia liquida de cerca de 2 000 euros, conforme se
apresenta:
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5 Valorda Valorem Valia
Imovel . _ » -
alienagao Balango alienagao
Leiria Fracgao B 110 000 108 000 2 000
Leiria Fracgao C 140 000 140 000 -
TOTAL 250 000 248 000 2 000

Em 23 de Novembro de 2016 foi celebrado um contrato de promessa de compra e venda para
a alienagio do imoével sito na Praga Humberto Delgado, no Porto (edificio de nove andares). O
valor de venda estabelecido ascende a 20 000 000 euros tendo sido recebido em dezembro de
2016, de acordo com o estipulado no contrato, 500 000 euros a titulo de sinal e principio de
pagamento. O referido valor encontra-se refletido no Passivo, na rubrica de Outras entidades.

A tabela abaixo sintetiza, por imével, os métodos utilizados na avaliacdo dos mesmos, bem
como o ano da ultima avaliag&o realizada.

Valor Valor :
Inaével 3112/2016 | 3111212015 ABg Al
Agencia Camp.Ourique 230 200 230 200 2014 Modelo Comparativo
Pampilhosa Semra-B 53 390 53 390 2015 Modelo do Rendimento
Pampilhosa Serra-C 58 450 58 450 2015 Modelo do Rendimento
Edificio Mangualde 108 885 108 885 2015 Modelo do Rendimento
Edif. Esmonz 161 905 161 905 2015 Modelo do Rendimento
Vale de Cambra 245 967 245 967 2015 Modelo do Rendimento
Cacia (Porto) 210 700 212 950 2016 Método Comparativo e Modelo do Rendimento (média)
Paredes Fracgdo A 230600 272700 2016 Modelo do Rendimento
Vila N. Gaia Frac. B 229000 225000 2015 Modelo Comparativo
Vale do Crevo -Lagoa 371800 371 800 2014 Modelo Comparativo
Centro Totta B FrcB 471 600 471 600 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FreC 425 300 425 300 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcD 603 400 603 400 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcF 603 400 603 400 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FreG 425 300 425 300 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcP 2445 100 2 445 100 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcQ 2468 100 2 468 100 2014 Modelo do Rendimento
Paredes Fracgéo B 56 300 65 300 2016 Modelo do Rendimento
Centro Totta A FreR 305 500 305 500 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta A FreT 302 500 302 500 2014 Modelo do Rendimento
Centro Totta A FrcV 2 449 BOO 2 449 800 2014 Modelo do Rendimento
Edif. Olhdo 124 507 122 038 2016 Modelo do Rendimento
Av Jodo Crisostomo C 454 290 609 231 2016 Modelo Comparativo
Av Jodo Crisostomo B 285 000 408 184 2016 Modelo Comparativo
Loja em Aweiro 202 500 234 200 2016 Modelo do Rendimento
B. Amarante Frac A 195 300 263 100 2016 Modelo do Rendimento
B. Amarante Frac B 164 500 193 800 2016 Modelo do Rendimento
Loja Pombal Frac B 188 775 200 000 2016 Modelo Comparativo
Loja 4 Portimdo Fr D 62 228 64 484 2016 Modelo do Rendimento
Loja 5 Portimao FrE 253 355 262 543 2016 Modelo do Rendimento
Castelo da Maia 355 000 411 100 2016 Modelo do Rendimento
Gafanha da Nazaré 117 000 117 000 2015 Modelo Comparativo
CTT-R Alportel/R.Sol 4325 184 4 469 614 2016 Modelo do Rendimento
CTT-Av.Casal Ribeiro 11127 900 11 803 396 2016 Modelo do Rendimento
CTT-Pr. H. Delgado 17 850 000 17 048 800 2016 Método do Rendimento e Modelo do Custo (média)
Temeno Troia 862 600 862 600 2015 Modelo Discounted Cash Flows
Loja Dia Barreiro 259 200 299 200 2015 Modelo do Rendimento
Loja Sacavem 153 000 153 000 2016 Modelo Comparativo
Loja Dia Feijd 378 900 378 900 2015 Modelo do Rendimento
Loja Dia Cacém 481 500 481 500 2015 Modelo do Rendimento
Loja Dia Qlival Bast 226 700 226 700 2015 Modelo do Rendimento
Loja Vialonga 127 100 127 100 2014 Modelo do Rendimento
Escriténos Funchal 908 300 908 300 2015 Modelo Comparativo
Loja Costa de Caparica 163 000 175 400 2016 Modelo Comparativo
TOTAL 51763 037 52 330 739
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Os imdveis detidos pelo Fundo geraram Rendimentos sob forma de rendas no valor total de

4 098 053 euros (4 194 421 euros em 2015), tendo sido diferidas as rendas referentes ao més
de janeiro de 2017, no valor de 86 218 euros, recebidas pelo Fundo em dezembro de 2016 e
que se encontram registadas na ribrica Acréscimos e Diferimentos — Passivo (Vide Nota 11).

7 — Riscos associados a carteira de investimentos

» Risco de Rendimento

- O Fundo n&o apresenta garantia de rendibilidade;

- O Fundo esta sujeito ao risco associado aos ativos que integram a sua carteira, variando o
seu valor em fungdo desse facto. O Fundo esta sujeito, na sua componente obrigacionista,
ao risco de taxa de juro de curto e de longo prazo. Adicionalmente o Fundo esta sujeito ao
risco de credito e financeiro.

¢ Risco de Crédito

- Como risco de crédito entende-se a capacidade financeira dos emitentes das obrigagbes
que integram o patriménio do Fundo para satisfazer os compromissos financeiros dai
decorrentes.

e Risco de Taxa de Juro

- Os pregos das obrigagbes que integram a carteira do fundo variam em sentido contraric ao
da variacéo das taxas de juro. Desta forma, caso se verifique uma subida das taxas de juro,
os pregos das obrigagdes detidas pelo fundo sofrerdo uma desvalorizagdo e o valor do
Fundo registara uma diminuigdo, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragéo do
reinvestimento do cupédo. Inversamente, uma descida nas taxas de juro determinara uma
valorizag&o das obrigagdes e consequentemente do Fundo.

¢ Risco Financeiro

- Como risco financeiro entende-se: risco de varia¢do de pregos dos ativos que compdem a
carteira; risco de variacio das taxas de juros de curto prazo ou de longo prazo que se
traduz em risco de reinvestimento dos fundos em cada momento aplicados; risco de
flutuagbes cambiais, que se traduz em alteragdes no valor das posigées em moeda
estrangeira, quando convertidas em euros.

* Risco Liguidez

- Entenda-se como liquidez néo o nivel de cash que os fundos devem ter, mas sim a
capacidade do Fundo em vender os ativos que detém em carteira de uma forma célere e
com o minimo impacto material.
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e Risco Fiscal

- Uma alteragao adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneragéo potencial dos

ativos do Fundo.

« Risco de conflitos de interesse

- O Fundo podera adquirir emissdes de entidades que fazem parte do mesmo grupo
econdémico da Sociedade Gestora, o qual tem o Banco Santander como entidade

dominante.

Objetivos, Politicas e Procedimentos de Gestdo de Risco, Métodos de Mensuracao de

Risco

A gestao dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administragéo da Santander
Pensées a quem compete a definicdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagao
concreta da estratégia definida e a manutencao da atividade dentro do perfil de risco,
competem a diversas areas e a todos os niveis da estrutura, tanto numa perspetiva global

como dentro década area de atividade.

Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Pensdes os seguintes manuais: Manual
de Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e de Performance, Manual
de Controlo de Risco Operacional, onde estdo descritos os métodos para mensurar os
diferentes tipos de riscos, nomeadamente os seguintes;
 Risco de Liquidez — E analisada a posig&o dos ativos dos fundos distribuidos por classe
de ativos, ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informagao sobre os ativos
ndo liquidos da carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras.
¢ Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respetiva
comparagao com a concorréncia.
+ Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte,
assim como do rating médio da carteira. S0 acompanhados eventuais excessos e definidas
medidas corretivas, assim como a concentragéo do patrimoénio por tipo de ativos.
 Risco de Mercado - E reportado o acréscimo de perda potencial maximo por uso de
derivados no fundo vigiando para que todos os valores estejam dentro dos limites definidos
e limites legais. E igualmente reportada e seguida a evolugio da modified duration do fundo.
+ Risco Operacional — Analise do niumero de erros mensais e do impacto em custos devido
a erros operacionais.
+ Risco Regulamentar - Sao reportados eventuais excessos e medidas de regularizagao,
assim como a sintese de cumprimento das diversas obrigagbes legais e regulamentares que
sdo acompanhadas detalhadamente no Comité de Compliance.
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Andlise de sensibilidade

Com base na carteira a 31 de dezembro de 2016 fomos calcular o impacto, medido em pontos
base (pb), no valor do Fundo das seguintes variagtes de mercado:

- Variagdes de 15% na taxa de cambio EUR/USD;
- Variagdes de 30% no mercado acionista;

- Variagées de 10% no mercado imobiliario;

- Variagtes de 100 pb nos spreads de crédito;

- Variagoes paralelas de 100 pb na curva de rendimentos.

Os resultados obtidos foram os seguintes:

Alteragio da Taxa do Al do Prego Al 30 Prego M d Alteragio Spreads | Deslocaglo Paralela
| Fund r &
mpncu'.;pr:; vhu Cambilo EUR/USD Acgbos Imobilidrio Crédito Taxas de Juro
15% -16% 30% -30% 10% 10% 100pb | (100)pb | 100 pb {100) pb
2016 NIA NIA 488 (459} 240 (240) (146) 146 (258} MNIA
2015 NIA NIA 532 {532} 254 [254) (138) 139 {254} MNIA

8 — Estado e outros entes ptblicos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposigédo em 31 de dezembro de 2016 e 31 de
dezembro de 2015:;

Descrigdo 31.12.2016 31.12.2015
Imposto retido implicito cotagdo de FIM's e Fll's 19 393 511 -
Imposto retido resgates Up’'s Fundo Carteira Alternativa 340 692 340 692
TOTAL 19 734 203 340 692

A partir do exercicio de 2015, o Fundo de Pensdes do Banco Santander Totta passou a registar
no seu ativo o imposto retido implicito nas cotagdes dos Fundos de Investimento Mobiliarios e
Imobiliario, considerando que: (i) os Fundos de Pensdes se encontram isentos de imposto ao
abrigo do Artigo 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais e (ii) que na valorizac&o da carteira de
titulos & utilizado o valor de cotagao liquido destes ativos.

O valor do imposto retido ascende a 31 de dezembro de 2016 a 19 393 511 euros (montante
idéntico a 31 de dezembro de 2015) o qual, no final do exercicio em analise, foi reclassificado
da rubrica de Investimentos — Instrumentos de capital e unidades de participagéo para a rubrica
de Outros ativos — Estado e cutros entes publicos.
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9 — Outras entidades (Ativo)

A rubrica Qutras entidades, 2 381 499 euros, inclui essencialmente o montante de depésitos
associados as contas margem dos contratos de futuros em carteira em 31 de dezembro de
2016, os quais ascendem a cerca de 2 345 445 euros (em 31 de dezembro de 2015 os saldos
desta natureza ascendiam a cerca de 1 772 608 euros).

10 — Acréscimos e Diferimentos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposigéc em 31 de dezembro de 2016 e 31 de
dezembro de 2015:

Descrigao Nota 31.12.2016 31.12.2015

Juros a receber
Papel Comercial 32740 69 144
Depo6sitos a Ordem 458 781
T.de div.Emis.Privados 1978 118 2438 764
T.Div.Est.-Outros E.Pub. 2716 054 3199 984
Nota 5 4727 370 5708 672
Outros 5 343 872
TOTAL 4 727 375 6 052 544

11 — Acréscimos e Diferimentos (Passivo)

Este rubrica apresenta a seguinte decomposigcdo em 31 de dezembro de 2016 e 31 de
dezembro de 2015:

Descrigao Nota 31.12.2016 31.12.2015
Rendas a receber Nota 6 86 218 -
Imposto Municipal Iméweis 127 175 56 908
Qutros 700 862 -
TOTAL 914 254 56 908

O valor de Imposto Municipal Iméveis respeita a especializagéo do gasto de 2016 deste
imposto, a liquidar em 2017.
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12 — Ganhos liquidos dos investimentos e Rendimentos liquidos dos investimentos

Os quadros seguintes sintetizam, por categoria de investimento, os Rendimentos e Gastos e
os Ganhos e Perdas reconhecidos durante o ano 2016.

) o Ganhos
Rendimentos liquidas dos Mais Valia Rendimentos| 31.12.2016 | 31.12.2015

investimentos . .

Potencial Realizada
Acgoes 3 884 662 473014 1907 830 6 265 505 6 268 030
Imbweis 803 669 2000 4098 053 4 903 722 6 523 015
Titulos de divida 4 307 512 1779 360 11 800 509 17 887 381 17 602 275
Depositos - - 20 581 20 581 68 526
Papel Comercial - - 113 923 113 923 196 188
Derivados 2 327 262 22 774 Q27 - 25101 288 31 145 252
Unidades de participagao 16 649 076 304 213 - 16 953 289 33 766 438
Qutros - 91 445 2974 911 3 066 356 1555 197
TOTAL| 27972180 25 424 058 20 915 807 74 312 045 97 124 921

Perdas
Gastos e Perdas Menos Valia Gastos 31.12.2016 31.12.2015
Potencial Realizada

Acgdes 910 407 2 793 580 - 3703 987 5 065 753
Imdveis 1371371 - 391 302 1762672 4054 227
Titulos de divida 8629 931 949 840 - 9579771 6 602 440
Derivados 395 862 23 292 431 -| 23688293 30 780 182
Unidades de participagao 2039 999 9077 771 - 11117 770 8 036 811
Outros - 1 857 841 - 1 857 841 35234

TOTAL| 13347570 | 37971463 391302| 51710334| 54574647

13 — Contribuigbes

Durante o ano de 2016 foram efetuadas contribuigcdes para o Fundo no valor de
40 057 861 euros, abaixo discriminadas. As contribui¢des efetuadas decorrem essencialmente
do que se encontra definido nos termos do ACT aplicavel ao setor bancario.

Descrigao 31.12.2016 31.12.2015
Contribuigdes Participantes 2 349 832 2 359 113
Contribuicao Senigo Militar 1029 3535
Contribuigdo SAMS 2 050 000 1 800 000
Contribuigao Extraordinaria 35 657 000 143 000
TOTAL 40 057 861 4 305 648
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14 — Pensdes, capitais e prémios Gnicos vencidos

Foram pagos beneficios no valor de 41 026 955 euros durante o exercicio, tal como

discriminado na tabela abaixo:

Descrigdo 31.12.2016 31.12.2015
Reformas 33 875518 33 048 169
Subsidio de Morte 28 502 27 116
SAMS 7122 935 7 019 685
TOTAL 41 026 955 40 094 970

15 — Outras despesas

As outras despesas, que totalizam cerca de 3 895 357 euros, apresentam a seguinte

decomposicao:

Descrigiao 31.12.2016 31.12.2015
Outras Comissdes 330412 205 911
Prémios de seguro 1377 245 1260 000
Comissao Gestao Dep. Adm. 1 854 859 1851606
Comissoes de Mediagao 150 554 105 393
Impostos 182 287 (24 549)
TOTAL 3 895 357 3 398 361

Nos termos do Regulamento de Gestao do Fundo, cabe a este o encargo da entrega das

comissdes definidas no respetivo Regulamento de Gestédo do Fundo. Assim, o quadro seguinte

sintetiza o total das comissdes pagas durante o exercicio de 2016, bem como o método de

calculo definido no respetivo regulamento.

Descrigdao 31.12.2016 31.12.2015 Método de Calculo
0.045% (anual) sobre o valor
médio da carleira (média
; aritmética das valorizagdes da
Comisséo de Gestao 1620 183 1668 537 carteira do fundo referentes ao
ultimo dia de cada més) no final
de cada trimestre,
EMIR 409 731
Comissao administrativa = 22
Taxa ASF 19228 2 067
Estudo Actuarial 192 000 164 000
Custos de Auditoria 23039 16 250
TOTAL 1 854 B59 1 851 607 -
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VI - CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

A
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RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracoes financeiras anexas do Fundo de Pensdes do Banco
Santander Totta, gerido pela entidade gestora Santander Pensdes - Sociedade Gestora
de Fundos de Pensdes, SA, que compreendem a demonstracao da posicao financeira, em
31 de dezembro de 2016 (que evidencia um total de 934 441 297 euros, um valor do
fundo de 932 464 553 euros e um resultado liquido de 18 260 642 euros), a demonstracao
de resultados, a demonstracao de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data e
as notas a demonstracao da posicao financeira e a demonstragao de resultados que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensoes
do Banco Santander Totta, em 31 de dezembro de 2016, 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 pensoes.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA)
e demais normas e orientacoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao,
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 e suficiente e apropriada para
praporcionar 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 demonstracdes financeiras do ano corrente.
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Essas materias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracoes
financeiras como um todo, e na formacao da opiniao, e ndo emitimos uma opiniao

separada sobre essas mateérias.

Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

Valorizacdo da carteira de titulos

A carteira de titulos corresponde a cerca de 86%
do ativo, sendo a sua valorizacao efetuada nos
termos da lei, das normas regulamentares,
particularmente da norma regulamentar da ASF
n° 9/2007, e do contrato de gestao.

A consideracao desta matéria como relevante
para a auditoria tem por base a sua
materialidade e relevancia para as operagoes e
resultados do exercicio e para o patrimonio.

As divulgacoes relacionadas com a composicao e
valorizagao dos titulos em carteira estao
incluidas no relatoério de gestdo e nas notas 3 e 5
das notas a demonstracdo da posicao financeira e
a demonstracao de resultados.

A resposta do auditor envolve
essencialmente a execucao de:

- Testes conformidade do processo de
importacao e registo das cotacgoes dos
titulos em carteira, e;

- Testes substantivos para validacao da
valorizacao dos titulos em carteira, em
conformidade com a lei, as normas
regulamentares da ASF e o contrato de
gestdo, e de calculo das mais e menos-valias
potenciais, com base: (i) nas cotacoes
oficiais, no caso de titulos cotados; e (ii) na
validacao da metodologia e informacao
utilizada para a valorizacao dos titulos nao
cotados e na sua analise.

Valorizagao dos ativos imobiliarios

Os ativos imobiliarios correspondem a cerca de
6% do ativo, sendo a sua valorizacao ao justo
valor determinada por avaliagdes efetuadas por
peritos externos, nos termos do capitulo IX da
norma regulamentar da ASF n® 7/2007 e do artigo
21° da norma regulamentar da ASF n° 9/2007.

A consideracao desta matéria como relevante
para a auditoria tem por base a materialidade
daqueles ativos no patrimonio e nos resultados
do exercicio, o risco associado a utilizacao de
pressupostos para a sua avaliacao e a liquidez do
mercado.

As divulgacdes relacionadas com a composicao
dos ativos imobiliarios e a sua valorizacao estao
incluidas nas notas 3 e 6 das notas a
demonstracgao da posigao financeira e a
demonstracao de resultados.

A resposta do auditor envolve
essencialmente a execugao de:

- Testes de conformidade aos procedimentos
de controlo dos ativos imobiliarios e testes
substantivos de auditoria, nomeadamente:
(i) verificacao do cumprimento das normas
regulamentares da ASF n°7/2007 e n°
9/2007, (ii) analise dos relatorios de
avaliacao e pressupostos utilizados e
confirmacao dos valores de avaliacao
atribuidos pelos peritos avaliadores; (iii)
verificacdo do cumprimento das disposicaes
legais sobre a periodicidade das avaliacdes;
(iv) confirmacao da titularidade dos imoveis;
e (v) verificacao e analise dos rendimentos
obtidos.
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Responsabilidades do érgao de gestdo e do orgao de fiscalizagao pelas demonstragées
financeiras

O orgao de gestao da entidade gestora € responsavel pela: (i) preparacao de
demonstracdes 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)
elaboracao do relatdrio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e
manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao
de demonstracoes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro; (iv)
adocao 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.

O orgao de fiscalizacao da entidade gestora € responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacao financeira do fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as
demonstracoes financeiras como um todo estao isentas de distorcoes materiais devido a
fraude ou erro, e emitir um relatorio onde conste a nossa opinidao. Seguranca razoavel é
um nivel elevado de seguranca mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada
de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcao material quando exista. As
distorcoes podem ter origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas
ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisoes
econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

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

(i) identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracoes
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 distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificagao, omissdes intencionais, falsas declaracoes ou
sobreposicao ao controlo interno;
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(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo
interno da entidade gestora do fundo;

avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo orgao de gestao;

concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condicdes que possam
suscitar davidas significativas sobre a capacidade do fundo para dar continuidade
as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atencao no nosso relatério para as divulgacoes relacionadas incluidas
nas demonstracoes financeiras ou, caso essas divulgacées nao sejam adequadas,
modificar a nossa opiniao. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condicoes futuras podem levar a que o fundo descontinue as suas atividades;

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

comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao 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 matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o
orgao de fiscalizacao da entidade gestora, determinamos as que foram as mais
importantes na auditoria das demonstracoes financeiras do ano corrente e que
sao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatorio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica;

declaramos ao 6rgao de fiscalizacao da entidade gestora que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas
a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informacao
constante do relatorio de gestao com as demonstracdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais
e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante é coerente com as
demonstracgées 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 2016 e 2018;

(ii) o drgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracoes
financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria
para responder a possibilidade de distor¢cao material das demonstracoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distor¢cao material nas demonstragées financeiras devido a fraude;

(iif) confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o
relatdrio adicional que preparamos e entregamos ao orgao de fiscalizacao da
entidade gestora do fundo em 28 de marco de 2017;

(iv) declaramos que nao prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo
77.°, n° 8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que
mantivemos a nossa independéncia face ao fundo e respetiva entidade gestora
durante a realizacao da auditoria;

(v) informamos que ndo prestamos ao fundo quaisquer servicos distintos da auditoria.

Lisboa, 29 d

de 2017

BDO & Associados - SROC
(Inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n° 20161384)
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