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Denominacao
Tipo de fundo
Inicio de atividade
Sociedade gestora
Banco depositario
Auditores

Fundo de Pensées Grupo BBVA (Portugal)

Fundo de Pensdes Fechado

15 de janeiro de 1993

BBVA Fundos - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal
Deloitte & Associados, SROC S.A.

Enquadramento macroeconémico

Como tivemos a oportunidade de referir no inicio de 2023, as dinamicas de desinflacdo e de desaceleragdo da atividade
moderada, deveriam apontar para uma recuperacdo das diferentes classes de ativos ao longo do ano de 2023,
designadamente nos mercados obrigacionistas e acionistas globais.

O ano de 2023 acabou por ser um ano muito mais equilibrado, contrariando as previsdes iniciais que muitos agentes
econdémicos antecipavam, uma vez que, a inflacdo desceu muito mais rapido, como por exemplo a inflacdo europeia a
fechar em 2,9% em dezembro versus 9,2% em dezembro de 2022, e as dinamicas de crescimento acabaram por
surpreender positivamente, sobretudo nos EUA. com a economia a crescer 2,3%. Estas dinamicas acabaram por ter um
efeito extremamente positivo nos mercados financeiros globais, sobretudo no ultimo trimestre, tanto nos mercados
obrigacionistas como nos mercados acionistas.

Em 2024 o crescimento econdmico em termos globais deverd continuar a situar-se abaixo do potencial. Apesar
de antevermos uma gradual recuperacao do setor industrial depois de este ter estado em retracao desde setembro de
2022, a dinamica do setor dos servi¢os devera enfraquecer durante os proximos meses.

Contudo, a auséncia de desequilibrios sérios na componente privada nas principais economias a nivel global faz-nos antever
a manutencdo de um cendrio de abrandamento econdémico, sem sinais de risco de uma recessdo. Os sinais de
desaceleracao econémica e de descida da inflagdo mais pronunciada multiplicam-se, em todas as regides, com as descidas
dos precos das matérias primas. De facto, atualmente, sdo maiores os riscos de uma necessidade acentuada de cortes de
taxas mais expressivos, do que a permanéncia de taxas de juro elevadas durante mais tempo, dados que os efeitos
retardados das subidas agressivas de taxas de juro ainda se estao por sentir ao nivel da atividade econémica e o risco de
inflagcao parece ultrapassado.

Numa altura em que se vai gradualmente inverter a politica monetaria ao longo dos préoximos anos, faz sentido
compreender os riscos neste mundo multipolar, politicamente fragmentado, mas totalmente interligado. Frequentemente
no curto prazo os mercados financeiros sobrevalorizam os riscos geopoliticos, esquecendo-se que muitas vezes estes
originam novas dinamicas e oportunidades. A revolucdo tecnolégica com que atualmente nos deparamos podera ser das
mais céleres que a humanidade presenciou nos ultimos séculos e pode vir a estar associada a descida dos custos de energia,
a cada vez maior transacionalidade dos servicos e a alteracdes substanciais dos padrdes de consumo.

Desse modo, no nosso cenario central de gradual normaliza¢ao da politica monetaria, a atividade econémica vai-se manter
suportada, o que ira permitir um bom desempenho dos mercados acionistas e obrigacionistas globais em 2024.

Evolucdo do Fundo

Valor da unidade de participacao e patriménio
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Evolucdo dos beneficios pagos

Beneficios pagos 2003-2023
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Responsabilidade com servicos passados (RSP)

Valor atual das responsabilidades passadas 205.804.671 Euros
Nivel de cobertura das responsabilidades passadas 100%
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Transparéncia da promocao das caracteristicas ambientais ou sociais

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro ndo tém em conta os critérios da UE aplicaveis as atividades
econodmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

Politica de investimento do Fundo - objetivos e principios

Os ativos do Fundo serao investidos maioritariamente em mercados regulamentados. Entendem-se por mercados
regulamentados os de Estado membro da Unido Europeia, os mercados analogos de paises da OCDE, com funcionamento
regular, reconhecidos e abertos ao publico, bem como outros que sejam para o efeito reconhecidos pela ASF. A Sociedade
Gestora mandatara a gestao do Fundo de acordo com os principios estabelecidos no contrato de gestao em vigor. Efetuara
igualmente as necessdrias adaptagdes a atual politica de investimentos do Fundo, zelando pela sua execugao. A Sociedade
Gestora recorrera a BBVA Asset Management, SGIIC, SA como consultor de investimentos e mandatara a gestao naquela
sociedade para a executar nos termos dos principios constantes do contrato de gestao.

Na prossecucao do objetivo do Fundo, o seu patriménio sera composto preferencialmente por obrigacdes de emitentes
publicos e privados, de taxa fixa e indexada e instrumentos de mercado monetario sendo ainda utilizada uma parte do
Fundo para investimento em acdes e/ou produtos derivados cujo subjacente sejam acdes. A cada momento, os
investimentos do Fundo estarao suficientemente diversificados, de forma a evitar a exposi¢cao excessiva a um s6 emitente,
a um emissor determinado ou a um grupo de empresas e as acumula¢des de riscos no conjunto da carteira, devendo
cumprir igualmente a cada momento as restricbes legais que a este respeito existam. O Fundo podera investir em
obrigacdes convertiveis que confiram o direito a subscricdo de ag¢des ou noutros ativos que permitam, direta ou
indiretamente a exposi¢cao ao mercado acionista, incluindo warrants ou participacées em instituicbes de investimento
coletivo cuja politica de investimento seja maioritariamente constituida por a¢des. O Fundo podera ainda investir em
participacdes de instituicdes de investimento coletivo cuja politica de aplicacdes seja constituida maioritariamente por
obrigacées bem como em obrigacdes hipotecarias.

O Fundo podera investir em unidades de participagao de fundos de investimento imobilidrio e em valores imobilidrios como
terrenos e edificios. Poderdao igualmente ser usados outros instrumentos como créditos decorrentes de empréstimos
hipotecarios ou a¢des de sociedades imobilidrias, sendo considerados estes de forma conjunta para efeitos de determinacao
do nivel de exposicdo a este tipo de ativos, se aplicavel. O Fundo recorrera a utilizacdao de instrumentos financeiros
derivados quer para fins de cobertura de risco quer para objetivos de uma gestao eficaz de carteira.

Nos termos da legislacao em vigor aplicavel aos Fundos de Pensdes, o Fundo podera recorrer a operacdes de empréstimos
de valores por parte do Fundo ou reporte de valores mobiliarios.

Os ativos que integram o patriménio do Fundo serdo predominantemente denominados em euros. Podera, contudo, uma
percentagem do Fundo estar investida em valores expressos em divisas distintas, limitada esta aos limites previstos na
legislacdo aplicavel aos Fundos de Pensdes. Podera ou nao ser feita cobertura do risco cambial inerente.

Nos termos da legislacdao em vigor, o limite atual para investimentos ndo denominados em Euros é de 30%, podendo este
ser excedido mediante adequada metodologia de cobertura de risco cambial, no que respeita ao excesso.

O Fundo podera investir em valores mobilidarios que nao se encontrem admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados, com o limite maximo de 15% do seu patriménio.

Consideram-se como integrando a categoria anterior os valores mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado, desde que nao transacionados durante os trinta dias antecedentes ao dia de referéncia da avaliagao das
aplicacdes que compdem o patriménio do fundo de pensdes.

O Fundo podera recorrer ao investimento em organismos de investimento coletivo harmonizados ou ndao, como forma de
obter exposicao indireta a uma ou varias classes de ativos para as quais pretenda obter exposicao.

Caso o venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios de indices nao
harmonizados, que ndo facam uso do efeito de alavancagem, o limite para o investimento neste tipo de instrumentos é de
20%.

Caso o venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo alternativos que se enquadrem no ambito da
alinea e) do n° 1 do art. 50.° da Diretiva 2009/65/CE de 13 de julho, conforme posteriormente alterada, fa-lo 4 com o
limite de 20%. Caso o venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo alternativos ndo enquadraveis nos
pontos anteriores, o limite para a exposicdo a este tipo de instrumentos é de 10% no global do Fundo, devendo, porém,
ser assegurada devida dispersao, pelo que se exige, nos termos da lei em vigor que o investimento em cada um destes
instrumentos ndo exceda 2% do patriménio do Fundo. Os tipos de estratégias prosseguidas por este tipo de organismos
incluem, sem pretensao de descricao exaustiva, real estate, arbitragem de mercado, estatistica, direcionais em acdes, longo
e curto, indices, sectores, moedas, taxas de juro, matérias-primas, etc., estratégias de valor relativo ou hedge funds.

Quando seja investida parte do ativo do Fundo em unidades de participagdo de organismos de investimento coletivos
geridos por sociedades do Grupo BBVA, serdo estabelecidos os mecanismos necessdrios a desoneracdo do Fundo das
eventuais comissdes de subscricao e reembolso associadas as respetivas operacdes de compra e venda de Unidades de
Participacao naqueles fundos.
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A medida de referéncia relativa a rentabilidade estabelecida como padrdao de comparagdao para desempenho dos
investimentos do Fundo é a TWR (time weigthed rate of return), sendo a medida de risco o seu desvio padrdo. O Fundo
nao adota qualquer benchmark de referéncia.

A Entidade Gestora executara uma gestdao discricionaria da carteira de investimentos com as limitacdes e restricdes
definidas no contrato de gestdo e possuira liberdade no que respeita a distribuicdo tacita da carteira e selecao dos titulos
que compdem o patriménio do Fundo. Sempre que a situagdo do mercado e as oportunidades de investimento o
aconselhem, o Fundo podera alterar a sua alocacao de ativos e investir noutro tipo de ativos como sejam instrumentos do
mercado monetario e depositos. Neste contexto a Entidade Gestora podera discricionariamente aumentar ou diminuir o
peso de cada categoria de ativos, consoante a situacdo do mercado, explorando as melhores oportunidades de
investimento.

A Entidade Gestora considera necessario manter uma percentagem suficiente da carteira em liquidez, para fazer face aos
fluxos de caixa previstos, de modo que nao tenham de se produzir vendas de ativos que desajustem a estratégia
estabelecida em cada momento ou as posi¢cdes contratadas. Devera, pois, ser mantida uma posicdo de liquidez suficiente
para fazer frente aos pagamentos de pensdes, resgates e pagamento de eventuais prémios de seguro cujo calendario seja
conhecido, obedecendo igualmente aos critérios definidos na lei. Para este efeito, o Fundo podera investir em instrumentos
de divida de curto prazo, depdsitos bancarios e outros instrumentos monetarios, podendo, contudo, igualmente fazé-lo
para outros propdsitos que ndo os anteriores em situacdes de mercado que aconselhem este tipo de ativos.

O Fundo esta sujeito ao risco financeiro, entendido tal conceito como:

a. O risco de variacao de preco dos ativos que compdem a carteira, sejam estes agdes, obrigacdes ou outros dentro de
cada categoria de ativos elegivel na politica em vigor;

b. Risco de variacdao de taxas de juro de curto ou longo prazo, o que se traduz no risco de reinvestimento dos fundos
aplicados em cada momento;

c. Risco de crédito, que decorre do risco de incumprimento por parte das empresas emitentes das obrigacoes detidas ou
do risco de descida e valor das mesmas, por efeito de degradacao da sua qualidade crediticia

d. Risco de flutuacdes cambiais, que se traduz na possibilidade de existirem altera¢des, positivas ou negativas, no valor
dos ativos denominados noutras moedas que ndo euro ou nas posicdes em moeda que possam existir.

Distribuicdao da carteira

Composicao da carteira Valor (eur) Pais
Divida publica 163.299.936

SPGB 71.900.633 Espanha
FRTR 86.709.719 Franca
BGB 4.689.584 Bélgica
Outros fundos ptiblicos e equiparados 17.143.430 Zona Euro
Liquidez 23.339.655

Depositos a ordem 23.428.316 Portugal
Outros -88.661 Portugal
Patrimonio do Fundo 203.783.021

Limites de exposicdo

Valor Limite

Limite Valor (Eur) (%) Lim. Inf. Lim. Sup. Exced.

Divida Publica (EMU e OCDE) e Privada 180.443.366 88,55% 0,00% 100,00% N
Relacdo de dominio ou de grupo (BBVA SA) 23.428.316 11,50% 0,00% 10,00% S
Relacdo de dominio ou de grupo (BBVA SA) 23.428.316 11,50% 0,00% 5,00% S

Observacoes

O Fundo, com referéncia a 31 de dezembro de 2023, ultrapassou em 13.239.165 euros o limite maximo de 5%
estabelecido na alinea a) do n.° 2 artigo 12.9 e em 3.050.014 euros o limite maximo de 10% estabelecido na alinea b) do
n.% 2 artigo 12.° ambos da Norma Regulamentar n.°© 9/2007-R, de 28 de junho, emitida pela Autoridade de Supervisao de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), para o investimento numa mesma Sociedade. Esta situacdo decorre do volume de
depodsitos no Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal detida pelo Fundo. A concentracao de
depositos, resulta da contribuicdo do associado Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal no valor de
Eur Eur 22.040.082,61 realizada em 29/12/2023.

N&o obstante a consideracdo do limite previsto na alinea a) do n.? 2 do artigo 12.°© da Norma Regulamentar n.© 9/2007-7,
de 28 de junho, importa considerar o disposto no n.° 7 do artigo 13.°2 do mesmo diploma que exclui os depdsitos em
instituicées de crédito que sejam efetuados com vista a gestao de liquidez dos fundos de pensdes.

O Conselho de Administracdao
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Demonstracoes Financeiras



FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS A 31.12.2023

Notas DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 2023 2022

ATIVO
Investimentos
Terrenos e edificios - -
Instrumentos de capital e unidades de participagédo - -
3 Titulos de divida Publica 177.855.817 162.254.960

3 Outros titulos de divida - 2.994.270
Empréstimos concedidos - -
4 Numerario, depodsitos em instituicdes de crédito e aplicagbes MMI 23.428.316 7.142.693

Outras aplicagbes - -
Outros ativos
Devedores

Entidade gestora - -

5 Estado e outros entes publicos 56.159 56.159

Depositarios - -

Associados - -

Participantes e beneficiarios - -

Outras entidades - -

6 Acréscimos e diferimentos 2.597.750 2.596.165

TOTAL ATIVOS 203.938.042 175.044.247
PASSIVO
Credores
5 Entidade gestora (88.208) (90.532)
Estado e outros entes publicos - -
5 Depositarios (8.019) (8.230)
Associados - -

Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades - -
6 Acréscimos e diferimentos (58.794) (56.888)

TOTAL PASSIVO (155.021) (155.650)
VALOR DO FUNDO 203.783.021 174.888.597

VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPAGAO 67,3413 62,1337




FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS A 31.12.2023

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 2023 2022
7 Contribuigdes 22.251.654 2.049.671

7 Pensbes, capitais e prémios Unicos vencidos (7.738.472) (6.583.140)

8 Ganhos liquidos dos investimentos 9.171.590 (92.335.719)

9 Rendimentos liquidos dos investimentos 5.992.219 6.026.503
10 Outros rendimentos e ganhos 360.933 347.949
11 Outras despesas (1.143.500) (1.409.338)
Resultado liquido 28.894.424 (91.904.074)




FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS A 31.12.2023

DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA 2023 2022
Fluxos de caixa das actividades operacionais

Contribuicoes 22.251.654 2.049.671
Contribuigdes dos associados 22.040.082 1.832.365
Contribuigdes dos participantes / beneficiarios 211.572 217.306
Transferéncias - -
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (6.878.485) (5.760.650)
Pensdes pagas (6.878.485) (5.760.650)

Prémios Unicos para aquisi¢gao de rendas vitalicias - -

Capitais vencidos (Remigbes / vencimentos) - -

Transferéncias - -
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte (852.554) (813.277)
Subsidios por morte (7.432) (9.213)
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte - -
Indemnizagdes resultantes de seguros contratados pelo fundo - -
Participacdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo - -
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas - -
Devolugao por excesso de financiamento - -
Remuneragdes (1.042.394) (1.321.685)

Remuneragdes de gestao (955.528) (1.211.545)
Remuneragdes de depdsito e guarda de titulos (86.866) (110.140)
Outros rendimentos e ganhos 360.933 347.949
Outras despesas (101.736) (138.765)

Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais 13.729.986 (5.645.970)

Fluxos de caixa das actividades de investimento

Recebimentos 10.193.584 9.345.261
Alienagdo / reembolso dos investimentos 4.148.613 3.300.000
Rendimentos dos investimentos 6.044.971 6.045.261

Pagamentos (7.637.947) -
Aquisi¢éo de investimentos (7.637.947) -

Comissdes de transacg¢do e mediagao - -
Outros gastos com investimentos - -

Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento 2.555.637 9.345.261
Variagoes de caixa e seus equivalentes 16.285.623 3.699.291
Efeitos de alteragdes da taxa de cambio - -
Caixa no inicio do periodo de reporte 7.142.693 3.443.402

Caixa no fim do periodo de reporte 23.428.316 7.142.693
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1. NOTA INTRODUTORIA

O Fundo de Pensdes Grupo BBVA (PORTUGAL) (adiante igualmente designado por “Fundo”) foi
constituido em 15 de janeiro de 1993.

Em 27 de dezembro de 2013 o Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) incorporou o Fundo de
Pensbes Credit, em resultado da extingao deste ultimo.

Com efeitos a partir de 19 de outubro de 2018, o Associado do Fundo passou a ser o Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal, na sequéncia da operacao da fusao do Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (Portugal), S.A., filial em Portugal com o Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

A BBVA Fundos - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (BBVA Fundos ou Sociedade
Gestora) é a entidade que assegura a gestao financeira, técnico-atuarial e administrativa do Fundo,
sendo as fung¢des de banco depositario exercidas pelo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. -
Sucursal em Portugal (BBVA Portugal).

Este fundo de pensdes fechado, tem como objetivo financiar um plano de pensdes de beneficio
definido, substitutivo (parcial ou totalmente) do regime de seguranca social. O seu financiamento é
quase integralmente feito pelo seu Associado, o BBVA Portugal, o qual suporta integralmente os
riscos financeiros e demograficos que lhe estdo inerentes.

1.1. Risco

A BBVA Fundos, no ambito da sua fungcao de gestdo, tem devidamente implementadas medidas de
controlo e de avaliacao de risco:

e Possui procedimentos transversais de controlo de precos e sistemas de valorizacao de ativos e
de carteiras;

e Monitoriza diariamente os desvios face aos limites estratégicos definidos, bem como aos racios
legais de investimento e diversificacao;

e Avalia numa base regular o risco de crédito dos fundos, segmentando as carteiras por sector,
emissor, rating e duragao;

e C(Calcula, quando aplicavel, a perda esperada das carteiras referentes ao risco de mercado;

e Gere os fundos de beneficio definido numa base de controlo de duracdo, assegurando
consisténcia com critérios corporativos de gestao de risco deste tipo de fundos;

o [Efetua testes aos parametros biométricos dos fundos de beneficio definido de forma a estimar
0s riscos de longevidade que lhes estao subjacentes;

e Avalia, mede e monitoriza o risco operacional da sua atividade, de acordo com modelo do
Grupo BBVA;

e Possui as suas atividades devidamente documentadas, mapeando os riscos e controles que lhe
estdo associados, assegurando igualmente coeréncia com o modelo de controlo interno
estabelecido para o Grupo BBVA.

A BBVA Fundos tem os seus procedimentos de gestdao de riscos e controlo interno alinhados com os
requisitos da Norma 8/2009-R de 4 de junho da ASF que vem regulamentar os “Mecanismos de
Governagcdao no ambito dos fundos de pensdes no que respeita a gestdo de riscos e controlo
interno”.

Assim, para a integral implementacao desta norma, nas areas em que a BBVA Fundos se suporta nas
funcdes chave desenvolvidas centralmente ou corporativas do BBVA, foram desenvolvidas as
devidas articulacdes no sentido de definir e estabelecer metodologias e métricas de risco quer da
Sociedade Gestora quer dos fundos de pensdes.

2. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com o
estabelecido pela Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensbes, na Norma
Regulamentar n® 7/2010-R, de 4 de junho.
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O Conselho de Administracdao da Sociedade Gestora procedeu a avaliacdo da capacidade do Fundo
para operar em continuidade, tendo por base toda a informacao relevante, factos e circunstancias,
de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo acontecimentos subsequentes a data de
referéncia das demonstracdes financeiras, disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliacdo
efetuada, o Conselho de Administracdao da Sociedade Gestora concluiu que o Fundo dispbe de
recursos proéprios adequados para manter as atividades, nao havendo intencao de cessar as
atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das
operagdes na preparacao das demonstragdes financeiras.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacao das demonstracdes financeiras foram
0s seguintes:

a)

b)

Especializacdo de exercicios

O Fundo regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacao de
exercicios, sendo reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do
momento do seu recebimento ou pagamento.

As contribuicbes do Associado e dos Participantes sdao reconhecidas como proveitos
quando recebidas.

Carteira de titulos

Nos termos da Norma Regulamentar n® 9/2007-R, de 28 de junho, os titulos em carteira
sao avaliados ao seu justo valor, de acordo com as seguintes regras:

i) Os valores mobilidrios admitidos a cotacdo ou a negociacdo em mercados
regulamentados sao valorizados diariamente, com base no preco de fecho desses
mercados do dia a que se reporta a valorizacao da carteira do Fundo. Para os ativos
admitidos a cotacdao em mais do que uma bolsa ou mercado regulamentado, é
utilizado o preco de fecho do dia a que se reporta a valorizacdo, do mercado que
apresenta maior liquidez, frequéncia e regularidade de transacbes. Os valores
mobilidarios que embora admitidos a negociacdao, nao tenham sido transacionados
durante os ultimos trinta dias, sao equiparados a valores nao cotados para efeitos de
valorizacao.

ii)  Os valores representativos de divida nao cotados, ou cujas cotacées nao sejam
consideradas pela Sociedade Gestora como representativas do seu presumivel valor
de realizacdao, sao valorizados diariamente com base nas cotacdes fornecidas nos
sistemas internacionais de informacao de cotacbes como a Bloomberg e a Reuters.
Relativamente ao sistema Bloomberg sao utilizados os precos que no entendimento
da Sociedade Gestora refletem de forma mais adequada o presumivel valor de
realizacao de cada ativo, podendo ser utilizado o valor “Generic Bloomberg” ou precos
divulgados por outros contribuidores. A Sociedade Gestora adota critérios que tenham
por base o valor das ofertas de compra firmes ou, na impossibilidade da sua
obtencao, o valor médio das ofertas de compra e de venda, difundidas através de
entidades especializadas, que ndao se encontrem em relacao de dominio ou de grupo,
com a Sociedade Gestora. Alternativamente poderao ser utilizados modelos teéricos
de avaliacao de obrigacoes.

As mais e menos-valias potenciais resultantes da avaliacdo de aplicacdes refletidas na
demonstracao dos resultados, correspondem a evolu¢cdo do valor dos titulos durante o
exercicio ou apo6s a data da sua aquisicao, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de
balanco dos titulos que transita para o exercicio seguinte corresponde ao custo de
aquisicao corrigido pelas mais e menos-valias potenciais, geradas apds a sua aquisicao.

As mais e menos-valias realizadas resultantes da alienacdo/reembolso de aplicacbes sao
determinadas face ao valor de balan¢o dos titulos no inicio do ano, ou face ao seu custo de
aquisicao, no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio.
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c)

d)

e)

)

a)

h)

Comissao de gestdao

Esta comissdao corresponde a remuneracdo da Sociedade Gestora pela sua atividade de
gestao do patrimoénio do Fundo, sendo calculada, diariamente, por aplicacdo de uma taxa
anual de 0,55% ao valor do Fundo, sendo a sua liquidacao efetuada mensalmente. A
comissao é registada na demonstracdao dos resultados na rubrica “Outras despesas” (Nota
1.

Comissao de depésito

Esta comissao corresponde a remunerag¢ao do BBVA Portugal pelo exercicio das funcdes de
banco depositario dos titulos de crédito e de outros documentos representativos dos
valores que integram a carteira do Fundo. A comissdao é calculada diariamente, por
aplicacao de uma taxa anual de 0,05% ao valor do Fundo, sendo a sua liquidacao efetuada
mensalmente. A comissao é registada na demonstracdo dos resultados na rubrica “Outras
despesas” (Nota 11).

Outras comissoes

De acordo com o regulamento de gestao é cobrada ao Associado uma comissao de 1%
sobre o valor das contribuicbes efetuadas. Esta comissdao reverte a favor da Sociedade
Gestora.

Contribuicées

No contrato de gestdo, inicialmente celebrado em 15 de janeiro de 1993, com as
sucessivas alteracdes, entre os Associados e a Sociedade Gestora, estdo previstas
contribuicdes anuais pelos Associados, cujo valor sera determinado mediante estudo
atuarial das responsabilidades de cada Associado, podendo ser fracionado o seu
pagamento.

As contribuicdes efetuadas tém por objetivo a cobertura das responsabilidades com
beneficios a empregados, reconhecidas pelos Associados de acordo com o0s principios
estabelecidos pela Norma IAS 19 - Beneficios dos Empregados, com as adaptacdes
previstas nos Avisos do Banco de Portugal n® 4/2005, de 21 de fevereiro e n® 12/2005,
de 22 de dezembro. As contribuicbes sdao registadas como proveitos do Fundo
concorrendo para a formacao do resultado do exercicio.

Impostos

De acordo com o disposto no Artigo 16.°© do Estatuto dos Beneficios Fiscais, os
rendimentos dos fundos de pensdes e equiparaveis, constituidos de acordo com a
legislacao nacional, estao isentos de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas,
bem como de Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imoveis.

Seguros

O Fundo é beneficiario de uma apdlice de rendas vitalicias contratada com a seguradora
Una Seguros de Vida, S.A., a qual garante o pagamento das pensdes de uma parte dos
beneficiarios do Fundo. De acordo com o relatério do atudrio responsavel da Sociedade
Gestora, em 31 de dezembro de 2023, o valor atual da apdlice de rendas vitalicias
ascende a 2.026.763 Euros. Este valor ndo se encontra refletido nas demonstracdes
financeiras.



BBVA

3. CARTEIRA DE TiTULOS

A carteira de titulos do Fundo tem a seguinte composicao:

(Montantes expressos em Euros)

2023
Mais / Valor Juros
Descrigao dos Titulos Valor inicial (menos) N . Total
. final corridos
valias
OBRIGAGOES DE DiVIDA PUBLICA
Obrigagdes da administragdo central
FRTR 4% 20550425 42.285.420 1.903.689 44.189.109 1.022.678 45.211.787
FRTR 4.5% 20410425 38.415.388 2.062.052 40.477.440 1.020.492 41.497.932
SPGB 5.15% 31102044 11.819.000 612.700 12.431.700 85.833 12.517.533
SPGB 1.95% 30072030 905.960 50.460 956.420 8.205 964.625
BGB 0.8% 22062025 4.543.680 125.760 4.669.440 20.144 4.689.584
SPGB 2.9% 31102046 11.909.940 744.800 12.654.740 67.667 12.722.407
SPGB 2.7% 31102048 40.666.752 2.718.576 43.385.328 226.800 43.612.128
SPGB 1.9% 31102052 1.904.010 170.430 2.074.440 9.500 2.083.940
152.450.150 8.388.467 160.838.617 2.461.319 163.299.936
Obrigagdes supranacionais
EIB 4% 2037 16.252.500 764.700 17.017.200 126.230 17.143.430
16.252.500 764.700 17.017.200 126.230 17.143.430
168.702.650 9.153.167 177.855.817 2.587.549 180.443.366
Estas rubricas apresentam a seguinte composicao:
2023 2022
Obrigac¢des de divida publica 177.855.817 162.254.960
Obrigagdes de empresas - 2.994.270
177.855.817 165.249.230

O valor inicial dos titulos corresponde ao seu custo de aquisicao, no caso de terem sido comprados
ao longo do ano de 2023, ou ao seu valor de balanco em 31 de dezembro de 2022, no que se
refere aos titulos adquiridos em exercicios anteriores.

4. NUMERARIO, DEPOSITOS EM INSTITUICOES DE CREDITO E APLICACOES MMI

Esta rubrica corresponde a depésitos a ordem domiciliados no BBVA Portugal.

2023 2022
Depdsitos a ordem no BBVA Portugal 23.428.316 7.142.693
23.428.316 7.142.693

No decorrer do exercicio de 2023, os depdsitos a ordem foram remunerados.
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5. DEVEDORES E CREDORES

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2023 2022

Devedores
Estado e outros entes publicos 56.159 56.159
56.159 56.159

Credores

Sociedade gestora (comissdo de gestao) 88.208 90.532
BBVA Portugal (comissao de deposito) 8.019 8.230
96.227 98.762

O saldo a receber na rubrica “Estado e outros entes publicos” diz respeito a retencbes de
rendimentos realizadas ao Fundo de Pensdes indevidamente e que estdao a aguardar o respetivo
reembolso.

6. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2023 2022
Ativo
Juros a receber
Obrigacdes de divida publica (Nota 3) 2.587.549 2.564.912
Obrigacdes de empresas (Nota 3) 31.253
Depdsitos em instituicdes de crédito (BBVA Portugal) 10.201
2.597.750 2.596.165
Passivo
Encargos com auditoria 25.584 23.678
Encargos com consultadoria e atudrio externo 33.210 33.210
58.794 56.888
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7. VALOR DO FUNDO

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2023 2022
Saldo inicial 174.888.597 266.792.671
Contribuicdes 22.251.654 2.049.671
Pensdes e capitais vencidos (7.738.472) (6.583.140)
Rendimentos liquidos dos investimentos (Nota 9) 5.992.219 6.026.503
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias (Nota 8) 18.423 (29.601)
Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias (Nota 8) 9.153.167 (92.306.118)
Outros rendimentos e ganhos (Nota 10) 360.933 347.949
Comissao de gestdo e depésito (Nota 11) (1.039.956) (1.276.014)
Impostos (Nota 11) (41.598) (51.041)
Outras despesas (Nota 11) (61.946) (82.283)
Saldo final 203.783.021 174.888.597

As pensdes e capitais vencidos tém a seguinte composicao:
2023 2022

Pensdes e capitais vencidos

Pensdes pagas 6.878.485 5.760.650
Remicdes 7.432 9.213
Encargos inerentes ao pagamentos das pensodes 852.555 813.277
7.738.472 6.583.140

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022 o numero de participantes e beneficiarios do Fundo era o

seguinte:
2023 2022
Participantes 311 325
Beneficidrios 863 845
1.174 1.170

O movimento ocorrido no numero de unidades de participacdo do Fundo durante os exercicios

findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022 foi como se segue:

2023 2022
Saldo inicial 2.814.714 2.869.425
Contribui¢cdes 327.224 31.437
Pensdes e capitais vencidos (115.814) (86.148)
Saldo final 3.026.123 2.814.714

Durante o exercicio de 2020 foi publicada a Lei n.° 27/2020, de 23 de julho, que aprova o novo
regime juridico da constituicdo e do funcionamento dos fundos de pensdes e das entidades gestoras
de fundos de pensbdes, transpondo a Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 14 de dezembro de 2016. Conforme disposto no referido regime juridico, o Valor
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Liquido Global do Fundo foi a partir do exercicio de 2020 dividido em unidades de participacao
representativas do patrimoénio do Fundo.

8. GANHOS LiQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composicao:

2023
Ganhos Perdas Ganhos Perdas Resultados
realizados realizadas Sub-total potenciais potenciais Sub-total liquidos
Titulos de divida
Obrigagées de divida puiblica 12.693 - 12.693 9.153.167 - 9.153.167 9.165.860
Outros Emissores 5.730 - 5.730 - - - 5.730
18.423 - 18.423 9.153.167 - 9.153.167 9.171.590
18.423 - 18.423 9.153.167 - 9.153.167 9.171.590
2022
Ganhos Perdas Ganhos Perdas Resultados
realizados realizadas Sub-total potenciais potenciais Sub-total liquidos
Titulos de divida
Obrigagées de divida puiblica - (29.601) (29.601) - (92.254.308) (92.254.308) (92.283.909)
Outros Emissores - - - - (51.810) (51.810) (51.810)
(29.601) (29.601) - (92.306.118) (92.306.118) (92.335.719)
(29.601) (29.601) - (92.306.118) (92.306.118) (92.335.719)
9. RENDIMENTOS LiQUIDOS DOS INVESTIMENTOS
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
2023 2022
Rendimentos de titulos de divida
Obrigac¢des de divida publica 5.966.484 5.888.683
Obrigagdes de empresas 2.497 33.658
Unidades de participacao - 104.162
Juros de depdsitos bancarios 23.238 -
5.992.219 6.026.503
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10. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2023 2022
Rendas da apdlice de rendas vitalicias - Una Seguros de Vida 360.933 347.949
360.933 347.949
11. OUTRAS DESPESAS

Esta rubrica tem a seguinte composicao:
2023 2022
Comissao de gestao 953.293 1.169.680
Comissao de depdsito 86.663 106.334
Imposto do selo 41.598 51.041
Custos de auditoria 25.584 49.074
Custos de consultoria 36.285 33.109
Custos reportes legais 77 100
1.143.500 1.409.338

12. RISCOS ASSOCIADOS A CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

e Risco de Mercado: é o risco de a carteira incorrer numa perda como consequéncia de
variagdes ou movimentos adversos dos mercados financeiros, com impacto sobre o valor de
mercado dos ativos que a compdem. Varios fatores contribuem para o risco de mercado,
nomeadamente:

o

Risco de Variacao de precos dos ativos: ¢ o risco de incorrer numa perda devido a
incerteza gerada pela volatilidade dos precos de mercado, seja das obrigacées ou de
outros ativos elegiveis para a politica de investimentos em vigor.

Risco de Taxa de Juro: é a possibilidade de incorrer huma perda devido a
movimentos adversos das curvas de taxas de juro, que afetam o valor de mercado
dos ativos de renda fixa (obrigacdes) existentes em carteira. O impacto destes
movimentos sera dependente tanto do sentido do movimento como do
posicionamento da carteira em termos de duracao.

Risco de Taxa de Cambio: é a possibilidade de incorrer numa perda devido a
variagdes adversas das taxas de cambio, nos casos em que a carteira conte com
investimentos em divisa diferente da de denominacao do fundo (EUR, neste caso).
Risco de Correlacdes: é o risco de incorrer numa perda devido a alteracdo das
correlacbes entre os ativos da carteira. A boa diversificacdo da carteira de
investimentos é um importante instrumento de mitigacdao do risco de mercado, e
exige que se tomem em consideracdo as correlagcdes existentes entre os diferentes
ativos que a compdem; se esta estrutura de correlagdes se altera, pode afetar as
coberturas e a diversificacdo, aumentando o impacto das perdas.

¢ Risco de emitente ou de crédito: é a possivel perda em que pode incorrer uma carteira
como consequéncia de que o emitente de um instrumento de renda fixa (obrigacdo) nao
seja capaz de cumprir 0s pagamentos associados ao referido instrumento, bem como a
perda de valor associada a deterioracdo da sua qualidade crediticia ou percecao externa da

mesma.
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¢ Risco de Liquidez: trata-se do risco de incorrer em perdas associadas a impossibilidade de
desfazer (liquidar) os investimentos nos varios ativos integrantes da carteira no tempo
esperado, ou ao preco a que as posicdes estdo avaliadas, como consequéncia da falta de
profundidade de mercado sobre os ditos ativos.

¢ Risco de Contraparte: é o risco de a contraparte numa transacao, crédito ou investimento
nao cumprir com a sua parte do negocio e entrar em incumprimento das suas obrigacdes
contratuais. No Grupo BBVA sdo englobados neste risco, em sentido amplo, as seguintes
situagoes:

o Risco de contado ou liquidacdao (também conhecido como seft/ernend: é o risco
de, nas operacbes de compra e venda de ativos, uma das partes falhar no
cumprimento dos termos da transacao.

o Risco de contraparte: é o risco de que a contraparte possa incorrer num
incumprimento antes da liquidacao definitiva dos fluxos de caixa, em particular em
operacgodes sobre instrumentos financeiros derivados.

e Risco de Sustentabilidade: é o risco de ocorréncia de um acontecimento ou estado
ambiental, social ou de governanca com impacto negativo no valor do investimento.
Dependera de, entre outros fatores, o tipo de emitente, o sector ou a zona geografica. Os
investimentos com maior risco de sustentabilidade podem causar a diminuicao do preco dos
ativos subjacentes e, portanto, afetar negativamente o valor liquido global do Fundo.

Politicas e procedimentos de gestiao de riscos

A gestdo de riscos € uma atividade central em todas as entidades do Grupo BBVA, e esta orientada
por politicas e metodologias corporativas que, tirando partido da capacidade técnica de areas
globais especializadas, garantem a independéncia relativamente as areas de gestdo de investimentos
e asseguram a quantificacdo e monitorizacao dos diversos fatores de risco relevantes para as
carteiras geridas, fomentando a transparéncia desta informacao junto dos érgaos de administracao e
das equipas gestoras.

Principais métricas utilizadas

Risco de mercado:

Perda Potencial Maxima (Value at Risk ou VaR): o VaR é uma estatistica que, com um
determinado nivel de confianca, estima a perda maxima que uma carteira de investimentos pode ter
num determinado periodo, tendo em consideracdo os ativos que a constituem, as suas volatilidades
e a correlacao entre eles.

O VaR da carteira para o periodo de 1 més é calculado diariamente com um intervalo de confianca
de 95%. Os calculos sao realizados no sistema RiskMetrics, distribuido pela MSCI, seguindo as
metodologias originalmente introduzidas pela J. P. Morgan.

Testes de stress: os testes de stress pretendem estudar uma série de eventos de baixa
probabilidade que se encontram fora da capacidade de previsdao de um modelo estatistico. A ideia
subjacente é stressar as variaveis chave e analisar o impacto que estas teriam na valorizacao da
carteira; este exercicio passa, primeiramente, pela criacdo de cenarios de stress crediveis definidos
em termos de fatores de risco que exponham as debilidades potenciais de uma carteira em
condicdes particulares de mercado, para em seguida realizar uma reavaliacdo da carteira assumindo
a concretizacdo dessas condicdes de mercado, e calcular os ganhos/perdas como a diferenca entre
o valor presente da carteira e o valor teérico resultante dos cenarios.

Consideram-se essencialmente 2 cenarios de stress:

e Black Monday, que pretende analisar o comportamento da carteira num cenario
semelhante ao ocorrido na famosa Segunda-feira negra de 1987 através da variacdao dos
seguintes fatores de risco:

U.S. - S&P 500: -27,18%

Germany - DAX: -13,2%

France - CAC 40: -12,46%

U.K. - FTSE 100: -17,01%

Japan - Nikkei 225: -23,24%
Norway - OSE Bench Index: -28,85%
USD Govt 1M: -8,285%

O O O O O O
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USD Govt 3M: -8,285%
USD Govt 12M: -8,285%
USD Govt 24M: -8,285%
USD Govt 60M: -8,285%
USD Govt 120M: -8,285%
Canadian Dollar: -1%
British Pound: 0,46%
Swiss Franc: 0,57%
Japanese Yen: -0,1%
Australian Dollar: -1,04%

e Crise da Zona Euro, por variacdo dos seguintes fatores de risco:
DEM Govt 24M: +0,5%

ITL Govt 24M: +10%

Euro: -10%

Euro STOXX - Banks Index: -20%

Euro STOXX 50 Index: -15%

Greek - ATG: -20%

O O O 0O O 0O O O O O

O O O O O

As variacdes hipotéticas do valor da carteira para 5 dias nestes cenarios de stress sao calculadas
diariamente, também através do sistema RiskMetrics.

Risco de emitente:

A métrica utilizada para o controlo do risco de emitente é o rating, que estabelece uma opinido
qualificada sobre a qualidade de um devedor em geral ou de uma divida ou obrigacao financeira em
particular. O rating pode, portanto, ser assignado a uma emissao em particular ou a uma entidade
(corporacao, entidade publica, governo ou inclusivamente um individuo) no seu conjunto. A area de
gestdo de ativos do Grupo BBVA dispde de uma metodologia interna para a atribuicdo de um rating
a cada instrumento de divida, baseando-se nas notacdes das agéncias Moody’s, Fitch e Standard &
Poor's:

e No caso de uma entidade ter rating publicado apenas por uma destas agéncias, considera-se
esse rating;

e Se apenas duas dessas agéncias publicam rating, e se estes sao diferentes, considera-se
aquele que seja pior;

e Se as trés agéncias ou apenas duas delas publicam o mesmo rating, sera esse O
considerado;

e Se as trés agéncias publicam rating e estes sao distintos, calcula-se um rating médio
resultante da probabilidade média dos 3 ratings; nesse calculo recorre-se a uma tabela de
probabilidades de incumprimento (default) e de equivaléncias entre as notacbes das
diferentes agéncias.

E igualmente possivel, recorrendo a um algoritmo proprio, calcular um rating médio dos ativos de
renda fixa da carteira.

Risco de liquidez:

O Horizonte de Liquidacdo aplicavel a uma carteira é o nimero de dias necessario para desfazer as
nossas posicdes sem assumir graves deterioracdes ao nivel de preco dos ativos. A estimacdo deste
horizonte implica o calculo da liquidez de cada instrumento pertencente a carteira, tendo em conta
uma série de indicadores que, de forma independente, mostram a maior ou menor profundidade de
mercado de cada um.
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Evolucdao do VaR durante 2023

A perda potencial maxima (VaR) a 1 més, para um intervalo de confianca de 95%, evoluiu ao longo
do ano conforme o grafico seguinte:

VaR 1 més, int. confianca = 95%
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A perda potencial maxima oscilou entre os 6,51% e os 8,50%, com um valor médio anual de 7,64%
do valor liquido global do fundo. A 31 de Dezembro de 2023 estimava-se uma perda potencial
maxima da carteira do fundo, para 95% de confianga, de 6,75%.

Evolucao da estimativa de variacdao do valor da carteira a 5 dias em cenarios de stress
Ao longo do ano de 2023 foi realizado o seguimento das estimativas de variacdo do valor da

carteira a 5 dias nos cenarios hipotéticos de baixa probabilidade designados por Black Monday e
Crise Zona Euro, tendo-se observado a seguinte evolucao:

Variacao estimada do valor da carteira em
cenarios de stress (5 dias)
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Rating minimo e médio da carteira

A 31 de Dezembro de 2023 a carteira de renda fixa apresentava um rating médio da A+. De entre
os ativos em carteira, o menor rating observado era de A-, representando 39,69% do valor da
carteira.

Horizonte de liquidacao da carteira

O horizonte de liquidacao da carteira descreve, em horizontes temporais definidos, a capacidade de
realizacao de liquidez do fundo para fazer face aos seus compromissos, expressa em percentagem
do valor liquido global do fundo. A 31 de Dezembro de 2023, observava-se o seguinte perfil,
denotando uma elevada liquidez dos ativos em carteira:

Liquidez Acumulada
1 dia 1 a 7 dias | 1 dia 1 a 7 dias
0,52%  99,48% 0,52%  100,00%

13. OUTROS ASSUNTOS

Em 24 de fevereiro de 2022 teve inicio uma operacao militar realizada pela Federacao Russa, que
envolveu a invasdo do territério da Ucrania, na sequéncia da qual varios paises adotaram sanc¢des
econdémicas contra a Federacao Russa que incluem, entre outros, a proibicdo de realizar transa¢des
ou transferéncias com entidades sediadas na Federacdao Russa e na Bielorrussia assim como com
um conjunto de entidades identificadas nas referidas sancdes. Neste contexto, a BBVA Fundos
procedeu a uma avaliagdao das implicagcdes que esta situacdo podera ter na atividade do Fundo,
tendo concluido que, para além das variacdes ocorridas no valor de mercado dos ativos do Fundo,
nao se identificam impactos quantificaveis nas demonstracdes financeiras do Fundo resultantes
desta situacao.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, os saldos das demonstracdes financeiras do Fundo nao
incluem estimativas ou pressupostos que sejam significativamente afetados pela guerra na Ucrania e
pela incerteza sobre a evolucao futura destas situacdes.

Com base em toda a informacdo disponivel a data, o Conselho de Administracao da Sociedade

Gestora considera que é adequado o pressuposto da continuidade das operacdes utilizado na
preparacao das demonstracoes financeiras do Fundo em 31 de dezembro de 2023.

14. EVENTOS SUBSEQUENTES

Nao se identificaram eventos subsequentes com impacto relevante nas demonstracées financeiras do
Fundo em 31 de dezembro de 2023.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

(Montantes expressos em euros)

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACGES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditdmos as demonstragGes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) (“Fundo”), gerido
pela BBVA Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (“Sociedade Gestora”), que compreendem a
Demonstragdo da posi¢do financeira em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total do ativo de 203.938.042
euros e um valor do Fundo de 203.783.021 euros, incluindo um resultado liquido de 28.894.424 euros), as
Demonstragdes de Resultados e dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posicdo financeira do Fundo de PensGes Grupo BBVA (Portugal) em 31 de dezembro de
2023 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensdes, estabelecidos pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pens&es (”ASF”).

Bases para a opinidao

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

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido.
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As matérias relevantes de auditoria sdo as que, face ao nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia
na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstrag¢des financeiras como um todo, e na formacgao da opinido, mas ndo emitimos uma opinido

separada sobre essas matérias.

Descricdo dos riscos de distorgdo material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢do material
mais significativos identificados

Valorizagdo da carteira de titulos (Notas 2.b) e 3)

A carteira de titulos do Fundo em 31 de dezembro
de 2023, que inclui titulos de divida publica,
ascende a 177.855.817 euros, conforme detalhado
na Nota 3 do Anexo as demonstragdes financeiras,
e representa cerca de 87% do total do ativo, sendo
a sua mensuracdo efetuada com base nas politicas
contabilisticas apresentadas na Nota 2.b) desse
Anexo.

A valorizagdo dos instrumentos financeiros
incluidos na carteira de titulos do Fundo deve ser
efetuada de acordo com o estabelecido na Norma
Regulamentar n.2 9/2007- R, de 28 de junho,
emitida pela ASF, a qual requer que os ativos que
compdem o patriménio dos fundos de pensdes
sejam avaliados ao seu justo valor.

Neste enquadramento regulamentar, a valorizagdo
da carteira de titulos requer a aplicagao de
julgamentos pelo Conselho de Administragdo da
Sociedade Gestora na definicdo das fontes de
valorizacdo a considerar para cada instrumento.

Tendo em conta os fatores descritos acima
relativamente a dimenséo e a relevancia da carteira
de titulos na atividade do Fundo, bem como a
necessidade da utilizacdo de julgamentos, a
valorizagdo da carteira de titulos foi definida como
uma matéria relevante para a nossa auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria para dar resposta
aos riscos de distor¢ao material identificados incluiram:

e Analise dos procedimentos de controlo interno
implementados pela Sociedade Gestora considerados
relevantes no processo de valorizagao da carteira de
titulos e da sua adequacao face aos riscos que visam
mitigar;

e Anadlise da reconciliagdo entre o detalhe da carteira de
titulos do Fundo em 31 de dezembro de 2023 e os
respetivos saldos contabilisticos;

e Anadlise da razoabilidade dos precos utilizados pela
Sociedade Gestora para a valorizagdo dos titulos em
carteira em 31 de dezembro de 2023, incluindo o teste
aos pregos considerados pela Sociedade Gestora;

e Recalculo da valorizagdo dos titulos, considerando os

precos utilizados pela Sociedade Gestora; e

e Revisdo das divulgagdes constantes das
demonstragGes financeiras relacionadas com a
valorizagdo da carteira de titulos, tendo em
consideragdo o normativo contabilistico aplicavel.
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Outras matérias

Em 31 de dezembro de 2023, a exposicdo liquida do Fundo a entidades que se encontram em relagdo de dominio
ou de grupo com a Sociedade Gestora ascendia a 23.428.316 euros, representando cerca de 11,50% do valor do
Fundo nessa data, e correspondia ao saldo de depdsitos a ordem mantidos pelo Fundo junto do Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria, S.A. — Sucursal em Portugal. Desta forma, e conforme referido no relatério de gestao,
encontram-se excedidos os limites previstos nas alineas a) e b) do n.22 do artigo 12.2 da Norma 9/2007, de 28 de
junho, emitida pela ASF, de acordo com os quais os investimentos numa mesma sociedade que se encontre em
relacdo de dominio ou de grupo com os associados do Fundo ndo podem representar mais de 5% do valor do
Fundo e os investimentos no conjunto dos associados do Fundo e das sociedades que se encontrem em relagdo de
dominio ou de grupo com esses associados ndo podem representar mais do que 10%, respetivamente.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora pelas demonstragoes
financeiras

O 6rgdo de gestdo da Sociedade Gestora é responsavel pela:

- preparacgdo de demonstragées financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
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, estabelecidos pela ASF;

- elaboragdo do relatério de gestdao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagdo e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagdo da capacidade do Fundo se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que
possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O d6rgdo de fiscalizacdo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagdo e
divulgacdo da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter segurancga razoavel sobre se as demonstracdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢Ges materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatdrio onde conste a nossa
opinido. Seguranca razodvel é um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetard sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢des podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisGes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo
profissional durante a auditoria e também:

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢dao material das demonstragdes financeiras, devido a fraude ou a
erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova
de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo
se detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de ndo se detetar uma distor¢do
material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissGes intencionais, falsas
declaragdes ou desrespeito do controlo interno;

obtemos uma compreensdo 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 opinido
sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade Gestora;

avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgagGes feitas pelo 6rgdo de gestao;

concluimos sobre se o0 uso pelo érgao de gestdo da Sociedade Gestora do pressuposto da continuidade foi
apropriado e, com base na prova de auditoria obtida, se existe alguma incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condi¢Ges que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para
dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatdrio para as divulgag¢des relacionadas incluidas nas demonstracgdes financeiras ou, caso
essas divulgacOes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condig¢des futuras podem
levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentacdo, estrutura e conteudo global das demonstragées financeiras, incluindo as
divulgacOes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentac¢do apropriada;

comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o drgdo de fiscalizacdo da Sociedade Gestora, entre
outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclus@es significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governacdo, incluindo o 6rgdo de fiscalizagdo da
Sociedade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragdes
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no
nosso relatdrio, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacdo publica;

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

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacao financeira constante do relatério
de gestdao com as demonstragdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestdao

Dando cumprimento ao artigo 11.2 da Norma Regulamentar n.2 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pela ASF, somos
de parecer que, para os aspetos materiais, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao financeira nele constante é concordante com as demonstra¢des
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento do Fundo, ndo identificdmos incorre¢ées materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 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:

- Fomos nomeados auditores do Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) pelo 6rgdo de gestdo da Sociedade
Gestora pela primeira vez em 2018 para um mandato compreendido entre 2018 e 2020. Em reunido do 6rgao
de gestdo da Sociedade Gestora de 3 de novembro de 2021 fomos nomeados para um segundo mandato
compreendido entre 2021 e 2023;

- O 6rgdo de gestdo da Sociedade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de fraude
ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execugao da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de
auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragées financeiras devido a fraude.
Em resultado do nosso trabalho nio identificAmos qualquer distor¢do material nas demonstracgdes financeiras
devido a fraude;

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagcdo da Sociedade Gestora nesta mesma data;

- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigcos proibidos nos termos do artigo 5.2, niumero 1, do
Regulamento (UE) n.2 537/2014, e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo durante a realizagdo
da auditoria;

- Informamos que, para além da auditoria, prestdmos ao Fundo os seguintes servigos permitidos por lei e
regulamentos emvigor:

. Exame simplificado dos elementos financeiros e estatisticos do Fundo relativos ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2023, preparados pela Sociedade Gestora para efeitos de supervisdo prudencial, de
acordo com o previsto na Norma Regulamentar n2 5/2023-R, de 11 de julho, emitida pela ASF.

Lisboa, 11 de abril de 2024
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