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Relatério do Fundo Pensdes Aberto Reforma Empresas

Enquadramento Macroecondémico

Economia Internacional

O ano de 2021 comecou com uma forte crenga na reflagédo da economia mundial, com o regresso a
normalidade propiciado pelas vacinas e vastos estimulos orgamentais a sustentarem a tese da

maioria dos investidores.

A vitéria Democrata nas eleigbes para o Senado na Georgia, no inicio do més de Janeiro, muito
contribuiram para esta narrativa. A obtengéo do controle do Senado permitiu, no decorrer do primeiro
trimestre, aprovar o “American Rescue Plan Act’, injetando 1,9 bilibes de ddlares de estimulo

or¢camental na economia norte-americana.

Durante este periodo, o consenso de mercado acreditava numa manutengdo da politica monetaria
acomodativa por um periodo longo, com a Reserva Federal a indicar que a sua taxa de juro diretora
ndo deveria sofrer alteragbes até

finais de 2023.

Apesar destes estimulos o mercado
acreditava que a evolugdo dos
precos do cabaz de bens e servigos
se manteria estavel, apontando o
consenso de mercado a um nivel de
2% para a inflagdo no consumidor no
final do quarto trimestre.

No que toca & pandemia o ano

comegou com muitos paises em modo de quarentena, mas o desenrolar da campanha de vacinagéo
e a progressiva queda do numero de casos globais deram confianga que o mundo conseguiria
ultrapassar o impacto do Covid19 rapidamente.

A descoberta da variante Delta do virus Covid19, no 2° trimestre, acabou por se revelar um choque
para a narrativa vigente.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021
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Para além de um ritmo de transmissdo muito superior a estirpe original, a eficacia das vacinas
revelou-se inferior para esta mutagdo. Ainda assim, a ja elevada taxa de inoculagéo na Europa e
Estados Unidos preveniram uma elevada taxa de hospitalizagdo, como a que se havia registado em
finais de 2020 e inicio de 2021.

Os constrangimentos provocados pelas medidas de conteng&o para a nova estirpe conduziram a
uma aceleracdo das pressdes inflacionistas a nivel global. Ainda assim, os principais Bancos
Centrais transmitiam uma visdo de transitoriedade do fenémeno, justificando a sua visdo com uma
aceleraco da procura baseada na reabertura das econdmicas e recuperagao dos volumes face a
2020.

Neste periodo, no entanto, a Reserva Federal norte-americana deu o primeiro sinal que poderia
reverter a sua politica expansionista, indicando na sua reunido de Junho duas subidas de taxa em
2023.

N3o foi preciso esperar muito para que o mercado incorporasse expectativas mais agressivas de
normalizagdo monetaria, comegando a preocupar-se com as pressbes inflacionistas que se
manifestam por todo o planeta. Com a subida dos custos energéticos no terceiro trimestre, com o gas
natural europeu a triplicar no periodo, rapidamente os investidores incorporaram uma subida de taxas
de juro em 2022.

Para além da necessidade de uma intervengdo de varios estados para estabilizar os pregos
energéticos, pela primeira vez, na sua reunido de Setembro, a Reserva Federal indicou uma subida
2020 2021‘{._ de taxas para 2022, reforgando a viséo do mercado, e

PIB EUA -340% 5,40% introduzindo duvidas «claras na narrativa de

Inflacdo EUA 120% 4 60% transitoriedade das pressodes inflacionistas.

PIB Zona Euro -6,40% 5,20%

- - Y < i

inRlacss Zana Eire  0/30%  2.60% entrada no quarto trimestre trouxe uma aceleragdo

- —————————————— desta inversdo de politicas monetarias. No espago de

PIB Portugal -8,40% 4,50% , ; . "
semanas, foi anunciada uma redugao progressiva das

PIB Espanha -10,80% 4,60%

compras de Obrigagbes do Tesouro e duplicado o ritmo
PIB China 2,20% 8,00% da mesma, para que o més de Margo de 2022 marque o
fim do programa de compras extraordinario langado em

Fontes: Santander Asset Management, Banco . .
Santander Totta, FMI, Bloomberg. (e) Variagdes 2020. Na dltima reunido de 2021 os governados da
AnElEARImatss, Reserva Federal dos EUA consideraram que o atual
contexto macroeconémico requer uma remogao rapida das compras de titulos do tesouro e 3 subidas

de taxa em 2022.

Neste periodo outra nuvem de incerteza atingiu a economia global: A variante Omicrom do Covid19.
Ainda mais transmissivel que a Delta, esta estirpe conduziu a novas restricdes em multiplos paises,
gbrigando os investidores a contemplarem a pandemia como um risco relevante para as suas
projecbes para o ano de 2022.
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Assim, fruto da evolugdo rapida das suas projegdes de crescimento e inflagéo, a Reserva Federal
concentrou as atencdes em 2021. No entanto diversos Bancos Centrais mundiais, especiaimente de
paises emergentes, onde o fenémeno da inflagéo & recorrente e tem elevado peso na qualidade de
vida das populagbes, iniciaram subidas agressivas de taxa de juro e retirada de estimulos.

O Banco Central Europeu tentou, no decorrer dos doze meses, demonstrar as diferencgas claras,
especialmente ao nivel do mercado laboral, que existem entre a economia do continente europeu e
os Estados Unidos da Ameérica. A taxa de participagéo da forga laboral europeia manteve-se préxima
dos niveis de 2019 e ndo existem subidas de ordenados como as verificadas na América do Norte, o
que ndo provoca uma segunda derivada de presséo sobre a sua politica como no caso americano.

Ainda assim, na reunido de Dezembro, o BCE anunciou o fim da ajuda extraordinaria de combate a
pandemia em Margo de 2022.

Na pratica o Banco Central Evolucdo dos Indices Acionistas r

_ (Fonte: Refinitiv) f/V’Uu j’\\f
reverteu a sua politica

monetdria para os estimulos
que se encontravam em vigor
em Dezembro de 2019.

O ano de 2021 ficou marcado

Evolucdo dos indices Obrigacionistas
(Fonte: Refinitiv)

pela agitacdo nos mercados
financeiros. Ao contrarioc dos
ultimos cinco anos, que se
caracterizaram por
movimentos uniformes de
subida ou descida nas
diferentes classes de ativos,
2021 trouxe uma nova realidade, com a grande maioria de ativos de taxa de juro a registarem
performances negativas e classes de maior risco, como as acgbes, a apreciarem de forma
significativa.

Perante este contexto, a classe de ativos que melhor comportamento revelou no decorrer de 2021
foram as agdes de mercados desenvolvidos. Com uma subida de 28,7%, o S&P 500 mais do que
duplicou face ao minimo de margo 2020. Em sentido oposto, a rapida inverséo de expetativas de
politica monetaria conduziu as obrigagbes do tesouro mundial a perdas de -2,5% nos EUA e -3,4%

na Europa.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021
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Economia Portuguesa

A eficacia e adesao a vacinagio permitiu uma redugao clara numero de &bitos no territdrio nacional.
Com uma taxa de vacinagao em redor de 90% e apesar do numero de novos casos de infe¢cdo por
Covid19 ser, no final de 2021, 3 vezes superior face ao periodo homologo, o numero de obitos diarios
era inferior em 70%.

Face a este cendrio, as restricdes & mobilidade nos Ultimos meses de 2021 eram inferiores face ao
registado no mesmo periodo de 2020, suportando a tendéncia de recuperagac da atividade
econoémica durante o Gltimo trimestre de 2021 e contrariando desaceleragbes mais pronunciadas
registadas no norte da Europa e Estados Unidos da América.

No ano de 2021 a economia portuguesa tera crescido cerca de 4,5%, com os contributos positivos do
consumo privado e do investimento, parcialmente anulados pelo contributo negativo das exportagbes
liguidas, num ano em que o turismo ainda nao recuperou plenamente.

A medida que a Pandemia d& lugar a um contexto Endémico, embora envolto num contexto de
elevada incerteza, a atividade econémica devera prosseguir em ritmos mais estaveis (sem o impacto
de potenciais confinamentos) convergindo para o padréo natural de crescimento trimestral em redor
de 0,6%. O nivel de Produto Interno Bruto alcangado em finais de 2019 devera ser alcangado no
terceiro trimestre de 2022. O efeito transporte de crescimento do quarto trimestre de 2020, face a
meédia observada, tera tido contributo de dois tercos para o crescimento de 2021, ao qual acresce um
crescimento adicional de 1,8% produzido ao longo do ano de 2021.

Politica de investimento

A carteira de valores do Fundo sera constituida em obediéncia a critérios de seguranca, rendibilidade
e liquidez e dela fardo parte um conjunto diversificado de aplicagbes, designadamente, agdes,
obrigacdes diversas, outros instrumentos representativos de divida, participagbes em instituicoes de
investimento coletivo, depositos 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 diversificagao de risco e
rentabilidade, podendo a Sociedade Gestora optar por uma politica mais ou menos conservadora,
aumentando ou diminuindo a exposicdo a agbes ou a obrigacbes, de acordo com as suas
expectativas sobre a evolugio dos mercados.

Em regra, as aplicagdes do fundo serdo realizadas com maior incidéncia em obrigacgbes (40% a 75%
do VLGF do fundo), tendo a Sociedade Gestora como objetivo selecionar os emitentes de acordo

com certos padrdes de risco.
Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021
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No maximo 50% do valor do Fundo podera ser aplicado em agbes, Fundos de Agbes, Futuros,
nomeadamente sobre agbes ou indices de agdes e warrants autonomos, muito embora, em média, o
investimento nestes ativos se situe nos 20%.

De forma acessoéria, o Fundo investird em meios liquidos, como numerario, depositos e papel
comercial até ao limite de 15%.

O Fundo investira essencialmente em ativos denominados em Euros, sendo que as aplicagbes
expressas em outras moedas ndo poderao representar mais de 20%.

O Fundo podera investir até 10% do valor 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.

As aplicagbes em terrenos e edificios, créditos decorrentes de empréstimos hipotecarios, agdes de
sociedades imobilidrias e unidades de participagdo em fundos de investimento imobiliario, ndo
poderao representar mais de 30% do patriménio do Fundo.

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

No final do periodo em andlise, o Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, 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
59,20% do total dos ativos do Fundo), Imobiliario (indicativamente, cerca de 1,91% do Fundo), e por
uma componente de maior risco (classe acionista com exposicdo ao mercado europeu e norte-
americano) que representava, indicativamente, 20,55% da carteira, sendo o restante composto por
dispenibilidades e outros ativos.

Benchmark

Na gestdo do Fundo, a Sociedade Gestora nao utilizou nenhum parametro de referéncia, conforme
definido no Regulamento de Gestdo do Fundo.

Evolucao dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

¢ Risco de Rendimento:
- O Fundo n3o 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,

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021

Pagina 9/3

B
N



Fundo de Pensbes Aberto Reforma Empresas

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

+ Risco de Taxa de Juro:

- Os precos das obrigagdes que integram a carteira do fundo variam em sentido contrario ao
da variacdo das taxas de juro. Desta forma, caso se verifique uma subida das taxas de juro,
os precos das obrigagdes detidas pelo fundo sofrerdo uma desvalorizagéo e o valor do
Fundo registara uma diminuigdo, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragao do
reinvestimento do cup3o. Inversamente, uma descida das taxas de juro determinara uma
valorizagéo das obrigacdes e consequentemente do Fundo.

e Risco Financeiro
- Como risco financeiro entende-se: risco de variagdo de pregos dos ativos que compdem a
carteira; risco de variagio 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 alteragbes no valor das posicdes em moeda estrangeira,
guando convertidas em euros.

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

e Risco Fiscal
- Uma alteragdo adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneragdo potencial dos
activos fundo.

o Risco de conflitos de interesse

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

dominante.

Gestdo dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

A gestdo dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administragao da Santander PensoOes a
quem compete a definicio da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagéo concreta da
estratégia definida e a manutengéo 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.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2021
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Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Pensfes os seguintes manuais: Manual de
Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Performances, 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 posi¢do dos ativos dos fundos distribuidos por classe de ativos,
ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informag&o sobre os ativos n&o 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. S30 acompanhados eventuais excessos e definidas medidas corretivas,
assim como a concentragdo do patriménio por tipo de ativos.

Risco de Mercado — E reportado o acréscimo de perda potencial maximo 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 evolugdo da modified duration do fundo.

Risco Operacional - Analise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido a erros
operacionais.

Risco Regulamentar — S&o reportados eventuais excessos e medidas de regularizag@o, assim como

a sintese de cumprimento das diversas obrigagdes legais e regulamentares que sdo acompanhadas
detalhadamente no Comité de Compliance.
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Performance

A rendibilidade e o risco do Fundo, nos ultimos 11 anos, foi a seguinte:

Ano Rendibilidade | Risco* Classe de
Risco
2010 3,93% 3,49% 3
2011 -2,53% 6,27% 4
2012 6,13% 3,69% 3
2013 6,00% 3,54% 3
2014 5,92% 4,60% 3
2015 2,22% 5,23% 4
2016 2,51% 4,12% 3
2017 1,65% 1,90% 2
2018 -2,47% 3,18% 3
2019 5,75% 2,28% 3
2020 1,65% 557% 4
2021 3.42% 3,33% 3

Fonte: APFIPP e SAM SGOIC

Nota: As rendibilidades divulgadas representam dados passados, nio 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).

Baixo Risco Elevado Risco
b Remurferaﬁo Remuneragdo

potencialmente mais baixa potencialmente mais alta
[~ 1 - BEl - [ 51 7]

Comissdes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:
e N3o houve alteragbes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo

nomeadamente custos de transacg3o, taxa de supervisdo e custos com o Reviser Oficial de
Contas;

e O fundo passou a suportar comissdes de manutengdo de saldos de conta desde o més de
Agosto 2020.
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Evolucdo dos ativos sob gestdo

O valor total da carteira do Fundo, a data de 31 de dezembro de 2021, era de 867 567€.

Valor da quota-parte do Fundo afeta
O valor total da carteira do Fundo & afetc a Totta Urbe — Empresa de Administragdo e Construcéo,
S.A em 39,42% & Santander Totta Seguros — Companhia de Seguros Vida, S.A em 44,62% e a

Aegon Santander Portugal Vida, SA em 15,96%.

Valor atual das responsabilidades passadas

O valor atual das responsabilidades passadas obtidas pelo cenario de financiamento era de 153 800€
por parte da Totta Urbe — Empresa de Administragio e Construgéo, S.A.

Nivel de cobertura das responsabilidades passadas

O nivel de cobertura das responsabilidades passadas identificadas no ponto anterior era de 222% por
parte da Totta Urbe — Empresa de Administragéo e Construgéo, S.A.

Eventos Relevantes

Impactos na area de negdcio dos Organismos de Investimento Coletivo — Declaracdo do
Estado de Pandemia COVID 19 e Estado de Emergéncia em Portugal

1) Ativagao do Plano de Contingéncia

O Plano de continuidade de Negodcio que a SAM SGOIC manteve-se ativo durante parte do ano
2021, tendo a entidade gestora terminado o ano com todos os seus colaboradores em situagdo de
teletrabalho.

Em face da deterioragdo da situagdo pandémica e das novas orientagbes do Governo (com o
aumento dos casos de covid-19, tornou-se obrigatério o recurso ao teletrabalho a partir de.25 de
Dezembro de 2021 — RCM n°® 181- A/2021 de 21 de Dezembro de 2021, publicada em Diario da
Republica de 23/12/2021, que alterou as medidas excecionais e temporarias relativas & pandemia da
doenga COVID -19), a SAM manteve todos os colaboradores no regime de teletrabalho a partir dessa
data, situagao que se prolongara até novas instrugées das autoridades governamentais.

Mantendo-se o cenario de alguma instabilidade na situacdo pandémica do pais, ao longo de todo o
ano, a Sociedade Gestora foi sucessivamente adaptando o planc de regresso/retorno dos
colaboradores as instalagées fisicas, implementando o regime de teletrabalho total ou parcial de
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forma alternada, para dar cumprimento as orientagbes para o recurso ao teletrabalho, tendo em
conta que o normativo vigente, em cada data.

A declaragdo do estado de pandemia constituiu um teste a robustez do modelo de controlo interno
implementado, quer ao nivel de procedimentos, com as necessarias adaptagdes de alguns processos
de forma a garantir o nivel de efetividade esperado para o perfil de risco da entidade Gestora, quer
ao nivel das respostas a providenciar a clientes, entidades reguladores e acionista, e em face de
auséncia de incidéncias relevantes, conclui-se que o modelo se revelou robusto em face de situagdes

extremas nao anteriormente testadas.

2) Impacto nas Demonstragoes Financeiras

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora continuard a acompanhar a evolugdo da
situagdo econémica nacional e internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros,
considerando que as atuais circunstancias decorrentes da pandemia nao tem impactos significativos
nas Demonstragdes Financeiras do Fundo.

3) Reconsideracao da Continuidade

O Conselho de Administragdo da Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolugéo da
situagdo econdmica nacional e internacional e os seus efeitos nos mercados financeiros,

considerando que as atuais circunstancias decorrentes da pandemia ndo colocam em causa a
continuidade das operagdes do Fundo.

Lisboa, 31 de Janeiro de 2022

/OMM
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Il- DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA DO FUNDO DE PENSOES ABERTO
REFORMA EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2021

Notas DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA 2021-12-31 2020-12-31
ACTIVO
Investimentos
Terrenos e edificios
5 Instrumentos de capital e unidades de participagdo 813 991,39 737 032,51
5 Titulos de divida Publica 25 194,75 25527,50
Qutros titulos de divida
Empréstimos concedidos
Numerdrio, depdsitos em inst. crédito e apl. MMI 28 119,84 19 179,25
Outras aplicagdes
Outros activos
Devedores
Entidade gestora
7 Estado e outros entes publicos 2219,53 2187,98
Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Qutras entidades 5080,10
8 Acréscimos e diferimentos 392,45 388,43
TOTAL ACTIVOS 869 917,96 789 395,77
PASSIVO
Credores
Entidade gestora 804,24 677,59
Estado e outros entes publicos 601,09 599,82
Depositdrios
Associados
Participantes e beneficidrios
Qutras entidades 945,26 35,59
Acréscimos e diferimentos
TOTAL PASSIVO 2 350,59 1313,00
|VALOR DO FUNDO | 867567,37 | 788082,77 |
|VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPACAQ | 129580 | 1255293 |

o
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Il - DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE PENSOES ABERTO REFORMA
EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Notas DEMONSTRAGCAO DE RESULTADOS 2021-12-31 2020-12-31
10 |ContribuicGes 65 406,98 50 890,40
11 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos 14 838,94 15 259,63
Ganhos liquidos dos investimentos 35530,58 14 986,10
Rendimentos liquidos dos investimentos 2 084,50 2933,98
Outros rendimentos e ganhos

12 Outras despesas 8 698,52 5 399,98
Resultado liquido 79 484,60 48 150,87
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IV - DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE PENSOES ABERTO
REFORMA EMPRESAS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2021

Yy
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO

DE 2021

| Notas DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA 2021 2020
Fluxos de caixa das actividade operacionais
Contribuigoes
Contribuigoes dos associados 65 407 50583
Contribuigoes dos participantes/beneficiirios 114 307
‘I'ransferéneias
Pensoces, capitais ¢ prémios unicos venados
Pensoes pagas (15 980) (15 260)
Prémios unicos para aquisigio de rendas vitalicias
Capitais veneidos (Remugoes/ Venamentos)
Transferénaas
Encargos inerentes ao pagamento de pensoes ¢ subsidios de morte
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizagoes resultantes de seguros contratados pelo fundo
Participagio nos resultados dos contratos de seguroemitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das sttuagoes legalmente previstas
Devolugio por excesso de financiamento
Remuneragoes
Remuneragoes de gestio (1652) (1 689)
Remuneragoes de deposito ¢ guarda de ditulos (479) (497)
Outros rendimentos ¢ ganhos
QOutras despesas (32) (10 455)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais 48 206 22mM
Fluxos de caixa das actividade de investimento
Recebimentos
Alicnagio/ reembolso dos investimentos 98 000
Rendimentos dos investimentos 2080 2979
Pagamentos
Aquisigio de investimentos (41 540) (116 577)
Comussoes de transacgio ¢ mediagao (251) (251)
Outros gastos com mvestimentos
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento] (39 711) (15 849)
Variagdes de caixa ¢ scus equivalentes 8495 7142
Efcitos de alteragoes de taxa de cimbio 446 (492)
Caixa no inicio do periodo de reporte | 19179 | 12529 |
Caixa no fim do periodo de reporte 28120 | 19179 |
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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 2021
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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 2021

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

O Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, adiante designado por Fundo, foi constituido

em 5 de novembro de 1996 e tem como Sociedade Gestora o Santander Pensdes — Sociedade

Gestora de Fundos de Pensdes, SA.

O Fundo é aberto, com duragdo indeterminada e & exclusivamente afeto a realizagdo de

planos de pensdes e ao qual apenas € permitida a ades&o coletiva.

Atualmente as ades@es coletivas em vigor sdo: Totta Urbe — Empresa de Administragéo e
Construgdo, SA, Santander Totta Seguros — Companhia de Seguros de Vida, SA, Aegon
Santander Portugal Vida — Companhia de Seguros de Vida, S.A. e Aegon Santander Portugal

Nao Vida — Companhia de Seguros, S.A, cujas condicbes passamos a descrever

resumidamente de seguida:

Santander Totta Sequros, Aegon Santander Portugal Vida e Aegon Santander Portugal

N&o Vida: O Plano de Pensbes destas seguradoras encontra-se consubstanciado no
Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) do setor segurador no BTE n°21, 8 de junho 2020
que vem revogar e alterar o Contrato Coletivo de Trabalho (CCT) da atividade
seguradora publicada no Boletim de Trabalho e Emprego (BTE)- 12 Série — n°2 15 de
janeiro 2013. As alteragbes introduzidas pelo novo ACT foram incorporadas no contrato
de adeséo colectiva durante o ano 2021.
Totta Urbe: O Plano de Pensbes Totta Urbe ndo se encontra consubstanciado em
nenhum contrato coletivo. Este Plano de Pensdes ndo prevé contribuigbes dos
participantes. Ao abrigo deste Plano s&c atribuidas, a generalidade dos colaboradores
no ativo, pensdes de reforma por velhice. As principais regras que regem o Fundo s&o as
seguintes.

- Elegibilidade: a) Todos os colaboradores que, a data da constituicdo do Fundo, se

encontravam no ativo do quadro de pessoal da Totta Urbe e que se reformem ao

servico da Totta Urbe e b) Beneficiarios que, até ao presente, adquiram ja o direito a

uma penséo a cargo do Fundo

- Saldrio pensionavel: Salario final a8 data de reforma ou a mais alta qualificagéo

atingida;

- Tempo de servico pensionavel: Numero completo de anos e meses ao servigo da

empresa até a data de reforma,

- Idade normal de reforma: Idade legal de reforma estipulada pela Segurancga Social.
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2 — Alteragoes ocorridas ao plano

No exercicio de 2015 foram formalizadas alteragbes as adestes coletivas por parte do
associado Totta Urbe (nomeadamente no que respeita & especificagdo do universo dos
trabalhadores abrangidos pelo plano de pensées) e do associado Totta Seguros atraves da
alteracdo integral ao contrato de ades@o coletiva, tendo por base as alteragdes ao CCT da
atividade seguradora publicado no BTE n°2 de 15 de janeiro de 2012, que prevé a atribuigao
de uma contribuig&o inicial aos trabalhadores no ativo a 1 de janeiro de 2012 que estavam
abrangidos pelo anterior CCT.

Durante o exercicio de 2021 foram efetuadas as alteragdes nas Adesdes Coletivas ao Fundo
de Pensbes Aberto dos Associados Santander Totta Sequros, Aegon Santander Portugal Vida

e Aegon Santander Portugal Nao Vida para dar cobertura as alteragdes entretanto verificadas
no ACT dos Seguros, publicada no BTE n°21, 8 de junho 2020.

3 — Politicas Contabilisticas utilizadas na preparacdo das Demonstragées Financeiras

A contabilizagdo dos valores do Fundo de Pensfes observa o disposto na Norma
Regulamentar n.°12/95 — R de 6 de julho de 1995 da Autoridade de Supervis&o de Seguros e
Fundos de Pensdes com as alteragbes 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
e 7/2007 - R de 17 de maio de 2007, as quais preveem os principios contabilisticos, dentre os
quais se destacam os seguintes:

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

e Qs saldos das contas de Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo s&o transferidos
para a conta Valor do Fundo na data aniversaria;

e As contribuicbes a contabilizar na respetiva conta de Acréscimos ao valor do Fundo
devem ser as efetivamente recebidas;

o Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas ndo recebidos, s&o especializados
a cada fecho de carteira;

e Nao sao contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimento seja considerado
duvidoso, assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre
Suspenso;

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

s Para efeitos da determinagdo do custo dos titulos vendidos € utilizado o critério Custo
médio ponderado.
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Carteira de titulos

As compras de titulos sdo registadas na data da transacéo, pelo valor efetivo de aquisigao.

A avaliacdo 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 Supervisdo
de Seguros e Fundos de Pensées, a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagao
dos referidos ativos:

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

requlamentados s&o avaliados tendo por base o respetivo prego de mercado, correspondente
(a) & cotacgado de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituigdo gestora do mercado
financeiro em que se encontrem admitidos a negociagéo ou (b) a cotagdo de fecho do mercado
gue apresente maior liquidez caso estejam admitidos em mais de que uma bolsa de valores ou
mercado regulamentar. Caso estes ativos ndo tenham sido transacionados por periodo de 30
dias, apresentem reduzida liquidez, ou cujas condigdes econdmicas se tenham alterado desde
a ultima transacdo efetuada, s@o equiparados a ativos nao admitidos a cotagdo, sendo
avaliados como se descreve de seguida,;

- Os ativos gue ndo se encontrem admitidos a8 negociacdo em bolsas de valores ou em

mercados requlamentados séo avaliados pela aplicagio 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
informacgao 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 condigbes de mercado e (c¢) modelos de avaliag@o
universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise fundamental e na
metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes;

- Os valores representatives de divida ndo cotados ou cujas cotacfes ndo sejam consideradas

representativas do seu presumivel valor de realizacdo, sao valorizados com base na cotagao

que no entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu presumivel valor de realizagao.
Essa cotagdo sera procurada em sistemas internacionais de informagao de cotagdes tais como
o Financial Times, a Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela
Sociedade Gestora. Alternativamente, a cotagdo pode ser obtida junto de market makers da
escolha da Sociedade Gestora.
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Operacdes com contratos de “Futuros”

As posicdes abertas em contratos de futuros sdo valorizadas pericdicamente com base nas
cotagbes 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 & registada na rubrica “Outras contas de devedores”. Os ajustamentos de
cotagbes séo registados diariamente em contas de acréscimos e diferimentos do ativo ou do
passivo e transferidos no dia seguinte para a conta de depésitos a ordem associada.

Operagdes em moeda estrangeira

Os ativos em moeda estrangeira sdo 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.

4 — Regime Fiscal

Em sede de IRC

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

- Tratando-se de operagGes 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 obrigagbes
adquiridas e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das
obrigacdes 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 periodos subsequentes;

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

Em sede de IVA
- Juros e outras operagdes financeiras — isengdo nos termos n.°27 do artigo 9.° do CIVA.

- Dividendos — Né&o tributados.

7
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Em sede de Imposto de Selo

- As comissdes de gestdo e de depdsito 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 Margo (OE 2016).

5 — Inventario de Investimentos
A carteira do Fundo apresenta em 31 de dezembro de 2021 um total de 839.186 euros. Os
quais ndo incorporavam o valor dos juros decorridos referentes a titulos de divida no valor de

94 euros.

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

Prego de Mais Menos Valorda | Juros

Descrigdo dos titulos aquisicdo | valias Valias carteira |corridos

Titulos da divida
Qutros titulos de Divida
BTPS 0.9 01/08/22 - [TOD05277444 25 528 (333) 25185 94
Total de Titulos de Divida 25 528 - {333) 25 195 94
Instrumentos de capital e unidades de participagao
Fundos Investimento Mobiliario

Carmignac Securite - FR0010148120 56 245 126 - 56 371
Groupama Entreprises - FR0010693051 62 259 (305) 61954
CAN INDEX ABITRAGE-V - FR0O011510023 56 636 917 57 553
PICTET TR - AGORA-IE - LU1071462532 12 387 (1057) 11 330
BGF EURO SHORT DUR - LU0093503810 54 274 (787) 53 488
ALLIANZ ENHNCD S/T - LU0293295597 72 544 (371) 72173
JPMORGAN EU GOV BOND - LU0363447680 73997 {2 815) 71182
BLUEBAY INVEST GR € - LUD549539178 65 499 (2 549) 62 850
Natixis Euro Short T - LUD935221761 64 658 4 64 662
LYXOREST.50(DR)UC.FC - FROO07054358 33 461 8037 41498
.I Lyxor ETF S&P 500 - LUI0496786574 74 503 28944 103 447
AMUNDI ETF EURO STOX - LU1681047236 26 759 6 567 33326
UBS ETF BRCLYS EUR - LUDS69639128 67 444 (1227) 66 217
Nordea Low Dur € - LU1694214633 41 540 (308) 41 232
762 206 44 595 (9 419) 797 383 -

Fundos de Investimentos Imobiliario

Fundo Lusimovest 16 366 243 16 609 -

16 366 243 - 16 609 -

Total Instrumentos de capital e unidades de participagio 778 573 44 838 (9 419) 813 991 -
TOTAL CARTEIRA DE TiTULOS 804 100 44 838 (8 752) 839 186 94

O valor apresentado correspondente as mais e menos valias potenciais dos titulos em carteira
e respeitam & diferenca entre o valor de cotagdo a 31 de dezembro de 2021 e:

a) o valor pelo qual se encontrava contabilizado & data de 31 de dezembro de 2020 (valor
de cotacdo do ano anterior), no caso de titulos ja detidos no ano anterior ou;
b) o respetivo valor de aquisi¢do, no caso de titulos adquiridos durante o periodo de 2021.
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6 — Riscos associados a carteira de investimentos

o Risco de Rendimento

- O Fundo nédo 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. Adicionaimente o Fundo esta sujeito ao
risco de crédito e financeiro.

e Risco de Crédito

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

o Risco de Taxa de Juro

- Os pregos das obrigagdes 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 precos das obrigagbes detidas pelo fundo sofrerdo uma desvalorizagdo e o valor do
Fundo registara uma diminuicdo, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragéo do
reinvestimento do cupdo. Inversamente, uma descida nas taxas de juro determinara uma
valorizac&o das obrigagdes e consequentemente do Fundo.

e Risco Financeiro

- Como risco financeiro entende-se: risco de variagdo de pregos dos ativos que compdem a
carteira; risco de variacdo 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 alteragées no valor das posigbes em moeda
estrangeira, quando convertidas em euros.

¢ Risco Liguidez

- Entenda-se como liquidez nZo 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 alteragao adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneragdo potencial dos
ativos do Fundo.

o 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.
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Obijetivos, Politicas e Procedimentos de Gestdo de Risco, Métodos de Mensuracdo de

Risco

A gestdo dos riscos estd sob primeira responsabilidade da Administragdo da Santander
Pensdes a quem compete a definicdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagao
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 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 o0s seguintes;
¢ Risco de Liquidez — E analisada a posigéo dos ativos dos fundos distribuidos por classe
de ativos, ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informagéo sobre os ativos
nao liquidos da carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras.
e 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. S&o acompanhados eventuais excessos e definidas
medidas corretivas, assim como a concentragdo do patriménio 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 evolugc&o da modified duration do fundo.
¢ Risco Operacional — Analise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido
a erros operacionais.
e Risco Regulamentar - Sao reportados eventuais excessos e medidas de regularizagéo,
assim como a sintese de cumprimento das diversas obrigagdes legais e regulamentares que
s&o acompanhadas detalhadamente no Comité de Compliance.

Analise de sensibilidade

Com base na carteira a 31 de dezembro de 2021 fomos calcular o impacto, medido em pontos
base (pb), no valor do Fundo. Foram alterados os cenarios em relagéo ao calculado em anos

anteriores.

Os resultados obtidos foram os seguintes:
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Cenrio CRISE Cendrio CRISE Cendério CgEDIT Cenério MOVIMENTO UP Cenamé deE ::SNM;I_I:ENTO
Ano  |RUSSA - AGO/199g|ATENTADOS WTC GRUNGH: PARALELO DE 200 bps s
(impacto%) Set/2001 Out2007/Mar2009 - (impacto%) ASSIMETRICO DA CURVA
p = (impacto%) {impacto?%) (impacto%)
2021 -1.36% -3.62% -9.35% -0.55% -0.12%
i P&L% (Brexit | P&L% (Lehman |P&L% (September|P&L% (Greece Financial| P&L% (UP 250 bps (all | P&L% (Down 250 bps
2016) Default - 2008) 11th 2001) Crisis in 2010) curves)) (all curves))
2020 -1.04 372 -1.59 -1.27 £.25 8.91

7 — Estado e outros entes piublicos (Ativo)

A partir do exercicio de 2015, o Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresas 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 Pensées se encontram isentos de
imposto ao abrigo do Artigo 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais e (ii) que na valorizagao da
carteira de titulos & utilizado o valor de cotagao liquido destes ativos.

O valor do imposto retido ascende a 31 de dezembro de 2021 a 2 148 euros refletido na rubrica
de Outros ativos — Estado e outros entes publicos (até 31 de dezembro de 2015 estava
classificado na rubrica de Investimentos — Instrumentos de capital e unidades de participagao).

8 — Acréscimos e Diferimentos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposicdo em 31 de dezembro de 2021 e 31 de
dezembro de 2020:

Descrigao Nota 31.12.2021 31.12.2020
Juros a Receber Nota 5 94 94
Kick Backs 299 -
Outros - 295
TOTAL 392 388

9 — 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 2021.
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Ganhos
Rendimentos liquidos dos investimentos Mais Valia Rendimentos | 31.12.2021 | 31.12.2020
Potencial | Realizada
Titulos de divida - - 225 225 350
Acgles - - -
Depésitos - 732 732 657
| Derivados/Operagdes cambiais 444 - | 444 -
Unidades de Participagéo | 44 838 - 1128 | 45 966 | 20 695
TOTAL| 44838 444 2085] 47367 21702
’ Perdas
| Gastos e Perdas Menos Valia Gastos 31.12.2021 | 31.12.2020
i Potencial | Realizada
Titulos de divida 333 - 333 292
Acgdes - & 5
Depésitos a -
Derivados-Operagdes cambiais - = 492
Unidades de Participagéo 9419 9419 2997
TOTAL, 9752 - - 9 752 3781

10 — Contribuigdes

Durante o ano de 2021 foram transferidos para o Fundo, a titulo de contribui¢des, o montante

global de 65 407 euros, conforme se apresenta:

Descri¢do 31.12.2021 31.12.2020

Contribuigbes Associadas
Santander Totta Seguros 20798 19 443
AEGON 44 609 31447
TOTAL 65 407 50 890

11 — Pensoes, capitais e prémios unicos vencidos

Foram pagos beneficios no valor de 14 839 euros durante o exercicio, tal como discriminado na

tabela abaixo:

Periodo Pensdes pagas
31.12.2021 14 839
31.12.2020 15 260

12 — Qutras despesas

As outras despesas que totalizam 8 699 euros, no exercicio de 2021 apresentam a seguinte

decomposicéo:
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Descrigdo 31.12.2021 31.12.2020

Comissoes de gestdo, deposito e administrativas
Comissao de Gestado e de depdsito 2 300 2 105
Comissao administrativa - -
Taxa ISP - -
Estudo Atuarial 4 599 2 006
Custos Auditoria 1 401 904
EMIR 82 82
8 381 5097
Comissées de Mediagdo 169 169
Impostos 148 134
TOTAL 8 699 5 400

13 — Factos relevantes (Pandemia Covid19)

Na sequéncia da Pandemia Covid-19, decretada pela Organizagdo Mundial de Saude (OMS)

em 11 de margo de 2020, a Administracdo da sociedade gestora tomou um conjunto de

medidas de minimizacdo dos riscos e ativou o seu plano de contingéncia, tendo reforgado os

procedimentos ja existentes de monitorizagéo de liquidez e rendibilidade do Fundo.

A Sociedade Gestora continuara a acompanhar a evolugao da situagdo econémica em Portugal

e os seus efeitos, considerando que as atuais circunstancias excecionais decorrentes da

pandemia n&o colocam em causa a continuidade das operagées do Fundo
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AEEE——
RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto Reforma
Empresas, gerido pela Entidade Gestora Santander Pensdes - Sociedade Gestora de Fundos de
Pensoes, S.A., que compreendem a demonstragao da posicao financeira, em 31 de dezembro de
2021 (que evidencia um total de 869 918 euros, um valor do Fundo de 867 567 euros e um
resultado liquido de 79 485 euros), a demonstragao 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 opinido, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensdes Aberto
Reforma Empresas, em 31 de dezembro de 2021, e o seu desempenho financeiro e fluxos de
caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal para os fundos de pensoes.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) 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 seccao, Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstrac¢oes 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 opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sao as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstracées financeiras do ano corrente.

Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracées financeiras como
um todo, e na formagao da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da RepUblica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatoria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimero 29 e na CMVM sob o numero 20161384,

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

Valorizagao da carteira de titulos

A carteira de titulos corresponde a cerca de 96% do ativo. O | A resposta do auditor envolveu,
valor dos titulos em carteira é determinado com base nas essencialmente, a execugao de testes de

cotacoes oficiais e na avaliagao efetuada pela sociedade conformidade ao processo de importacao e
gestora aos titulos nao cotados. registo das cotacdes diarias dos titulos em
carteira.

A consideragao desta matéria como relevante para
auditoria tem por base a materialidade dos ativos e o risco | Testes substantivos para validacao da

associado a utilizacao de pressupostos, estimativas e valorizagao dos titulos em carteira, com
projegoes na valorizagao de titulos nao cotados e base: (i) nas cotagdes oficiais; e (ii) na
consideragao sobre outros impactos (Covid-19). validacao da metodologia e avaliacao da

razoabilidade da informacao utilizada para a

Os procedimentos adotados na valorizagao dos titulos em o , B
valorizagao dos titulos nao cotados.

carteira sao descritos no Relatorio de Gestao e nas notas 3
es. Acompanhamento dos impactos e respetivas
divulgag6es da evolugao do mercado de
gestao de ativos.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstragdes
financeiras

0O orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparagao de demonstragoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensées; (ii) elaboracado do relatério de gestéao
nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e manutencao de um sistema de controlo interno
apropriado para permitir a preparacao de demonstragdes financeiras isentas de distorcao
material devido a fraude ou erro; (iv) adogao 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 davidas significativas sobre a
continuidade das atividades.

0 orgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparacao e divulgacao da informacgao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras
A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoéavel sobre se as demonstracées

financeiras como um todo estao isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou erro, e emitir
um relatorio onde conste a nossa opinido. Segurancga razoavel € um nivel elevado de seguranca /
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mas ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre
uma distorcao material quando exista. As distor¢oes podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracées
financeiras.

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

(i)  identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cao material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distor¢cao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacao, omissoes
intencionais, falsas declara¢oes ou sobreposicao ao controlo interno;

(i) 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;

(iii) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestao;

(iv)  concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢cdes 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 atengao
no nosso relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstracées
financeiras ou, caso essas divulga¢cdes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As
nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condi¢bes futuras podem levar a que o Fundo
descontinue as suas atividades;

(v) avaliamos a apresentagao, estrutura e contetdo global das demonstracées financeiras,
incluindo as divulgacgoes, e se essas demonstracoes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada;

(vi) comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de fiscalizacao da
Entidade Gestora, entre outros assuntos, 0 ambito e o planeamento da auditoria, e as
matérias relevantes de auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria;
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(vii) das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstracgdes financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes
de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgacéao publica;

(viii) declaramos ao orgao 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 informagao constante do
relatorio de gestao com as demonstracgdes financeiras.

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 informagao nele constante é coerente com as
demonstragoes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorre¢des 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. Em 31 de maio de 2019, fomos nomeados para
um novo mandato compreendido entre 2019 e 2021;

(ii) o orgdo de gestao da Entidade Gestora confirmou-nos que nao tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstracgoes 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¢ao material das demonstragdes financeiras
devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer distorcao
material nas demonstra¢oes financeiras devido a fraude;

(iii) confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizacao da Entidade Gestora do
Fundo em 21 de fevereiro de 2022;



IBDO

(iv) declaramos que nao prestamos quaisquer servigos 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, para além da auditoria, prestdmos ao fundo os seguintes permitidos por
lei e pelos regulamentos em vigor: Trabalhos de Auditoria para efeitos de supervisao
prudencial para a emissao do Relatorio de Exame Simplificado sobre os elementos de
indole financeiros e estatisticos do Fundo, nos termos da Lei n° 27/2020, de 23 de julho e
das normas regulamentares de acordo com as disposi¢des previstas nas Normas
Regulamentares da ASF - Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes,
n.° 7/2007-R, de 17 de maio e n.° 11/2020-R, de 3 de novembro.

Lisboa, 21 de fevereiro de 2022

lo de Oliveira 0
(ROC n.° 873, inscrito na CMVM sob o n.° 2016494),
em representacao de BDO & Associados - SROC




