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Denominacao CVIPPR

Tipo de fundo Fundo de Pensbes Aberto Poupanca Reforma
Inicio de atividade 23 de novembro de 1993
Sociedade gestora BBVA Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Banco Depositario  Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. — Sucursal em Portugal
Auditores Deloitte & Associados, SROC S.A.

1. Enquadramento macroecondémico

O cenario global em 2025 foi de crescimento econdmico de 3,2%, apesar do incremento dos
riscos geopoliticos. As economias avancadas, como os EUA e a Zona Euro, deveréo ter crescido
2,2% e 1,4%, respetivamente. Enquanto que as economias emergentes em média cresceram
cerca de 4%. Por outro lado, ha que assinalar a manutencdo da desaceleracdo da inflacao
global que permitiu importantes cortes de taxas de juros dos principais bancos centrais,
permitindo um desanuviamento das condic8es financeiras a nivel global.

De facto, 0 aumento do risco geopolitico, acabou apenas por abanar as economias e 0s
mercados, nomeadamente a guerra tarifaria, na medida em que este ano se registaram fortes
valorizacao dos mercados accionistas globais com o indice acionista global MSCI World ACWI
acabou por se valorizar em 22,37% em ddlares.

Os indices agregados de obrigacdes também tiveram um bom desempenho, sobretudo os
indices em moeda local. O grande detractor de retornos em 2025 foi o délar que teve uma
desvalorizacao superior a 13,5%, o0 que acabou por suprimir grande parte das rentabilidades
para o investidor europeu.

Como ja antecipavamos para 2025, o ano de 2026 também devera manter a mesma tendéncia
econdmica, com a economia global a crescer na vizinhanca dos 3% e com a inflagdo continuar
a desacelerar, mas agora de forma mais contida. No entanto, julgamos que vai continuar a
existir espago para mais descidas de taxas de juro, tanto na Europa como nos EUA, sendo que
na Europa os cortes serdao mais modestos , enquanto nos EUA vamos assistir a cortes mais
pronunciados. A situagdo geopolitica devera se manter bastante acesa, o que ird originar a mais
investimentos dentro de cada regido, ao nivel de infraestruturas e defesa, o que devera
provocar uma maior procura de capital.

Em termos de investimento, continuamos a ver progresso nas bolsas de valores, mas com
algumas alteracdes setoriais, onde a procura de commodities e os investimentos em



BBVA CVIPPR

Fundos

infraestruturas e defesa, devera puxar por sectores de mineracao, construcao e industrias. Em
contrapartida, os setores tecnolégicos, poderdo ser alvo de algum ajustamento dadas as
expectativas demasiado elevadas em termos de crescimento.

No entanto, depois das fortes valorizacdes dos mercados financeiros nestes ultimos trés anos,
estamos em crer que este ano vamos assistir a uma maior volatilidade nos mercados
financeiros, uma vez que a procura de capital e a consequente subida das taxas de juro reais de
longo prazo, sao fatores que vao ter uma influéncia negativa na atividade econdémica. Por outro
lado, os riscos geopoliticos podem-se agravar e os mercados financeiros podem deixar de estar
tao benevolentes. Por fim ha que nao ignorar alguns dos riscos que estao a surgir na atividade,
designadamente os riscos associados a rapida implementacao da Inteligéncia Artificial. Se é
certo que a Inteligéncia Artificial traz ganhos de produtividade, ainda nao é certo o impacto que
pode vir a ter no mercado de trabalho, dada a incapacidade da economia em reverter em tempo
util a destruicao de postos de trabalho.

Neste contexto, num mundo em plena transformacdo ha que saber ler os sinais dos tempos,
porque a grande oportunidade de investimento esta acima de tudo em procurar novas formas
de diversificacdo que captem esta nova realidade. A procura de uma maior autonomia das
regides, a escassez de capital e as desigualdades sdo fatores que vao a alterar as diferentes
correlacdes entre ativos e geografias, quer ao nivel de moedas, ativos de reflgio, setores de
atividade e empresas. Nesse sentido, dado 0 nosso processo de investimento e multiplicidade
de diferentes solugdes criadas ao longo destes ultimos anos, estamos em crer que temos
capacidade de responder a todos os novos desafios que enfrentamos.

2. Evolucao do fundo

2.1. Valor da unidade de participacao e patriménio
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2.2. Rentabilidade e risco historicos
Prazo Rentabilidade Risco

1 5,09% 3
3 5,63% 3
5 2,29% 3
10 1,82% 4

i As rentabilidades apresentadas sao anualizadas, representam dados passados, nao
constituindo garantia de rentabilidade futura, porque o valor das unidades de
participagdo pode aumentar ou diminuir em funcao do nivel de risco, que varia entre 1
(risco baixo) e 7 (risco elevado).

il. As rentabilidades divulgadas tém como referéncia o periodo compreendido entre os dias
31de dezembro de cada ano, ou data de inicio de atividade do Fundo quando aplicavel.

ii. Medidas de rentabilidade ndo liquidas de comissao de subscricao e resgate.

2.3. Evolucao das adesdes
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Observacoes

O Fundo de pensdes tem como objetivo financiar um plano de pensdes de contribuicao
definida, associado a um sub grupo de participantes com vinculo laboral ac BBVA, S.A. —
Sucursal em Portugal. O seu financiamento é efetuado de forma partilhada entre o BBVA, S.A.
— Sucursal em Portugal e o referido conjunto de participantes, de acordo com plano de pensdes
em vigor. Os Participantes suportam os riscos financeiros que lhe estdo inerentes. A populacao
de participantes esta delimitada em funcéo das circunstancias em que o plano de pensdes foi
estabelecido. Sendo um fundo do regime PPR nao sao admitidas adesdes coletivas.

2.4. Transparéncia da promocao das caracteristicas ambientais ou sociais

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro nao tém em conta os critérios da UE
aplicaveis as atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.
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2.5. Politica de investimento do Fundo - objetivos e principios

O Fundo tem como objetivo o crescimento do capital através de uma abordagem ativa dos
investimentos no longo prazo, focada na diversificacao e no controlo de risco, nos mercados
obrigacionistas e acionistas globais com elevada liquidez.

O Fundo investira maioritariamente o seu patrimdénio no mercado obrigacionista de divida
publica e/ou privada, designadamente obrigacdes de taxa fixa e de taxa indexada, emitida por
entidades de Estados membros da Unido europeia e/ou de paises da OCDE ou emergente.
Inclui-se na categoria de divida privada sem pretensdo de descricdo exaustiva: obrigacdes de
empresas nas categorias sénior, subordinada, tier 1, credit link notes, asset backed securities e
unidades de participacdo de OIC que invistam maioritariamente em obrigacdes e em
obrigacdes hipotecarias. Os ativos integrantes da carteira no mercado obrigacionista investem
em emissdes de ativos com qualidade crediticia elevada (minimo A-) e/ou com qualidade
crediticia média (minimo BBB-). A percentagem maxima de ativos de qualidade crediticia
menor (inferior a BBB-) esta limitada a 25% da exposigdo total da carteira. O investimento em
ativos do mercado acionista estara situado num intervalo entre 0% e 30% da exposic¢éo total
da carteira, nomeadamente acdes, obrigacdes convertiveis que confiram o direito a subscricao
de acBes ou noutros ativos que permitam direta ou indiretamente a exposicao ao mercado
acionista, incluindo warrants ou unidades de participacdo de OIC cuja politica de investimento
seja maioritariamente constituida por agdes.

O Fundo podera ainda ter uma exposicao até 20% em instrumentos de divida de curto prazo,
instrumentos do mercado monetario que sejam liquidos, bem como em Unidades de
Participacado (UP) de OIC Monetarios ou equivalentes e em depdsitos bancarios.

O Fundo pode ainda investir até 10% do seu patrimdénio em ativos terrenos e edificios, créditos
decorrentes de empréstimos hipotecarios, UP de fundos de investimento imobiliario e fundos
alternativos.

Numa perspetiva de otimizar a rentabilidade, o risco e a liquidez, o Fundo investira mais de
50% dos seus ativos em unidades de participacdo de organismos de investimento coletivo
(OIC) com diferentes estratégias, incluindo estratégias de retorno absoluto, quer sejam geridos
ou nao por sociedades do Grupo BBVA, desde que se coadunem com os objetivos do Fundo,
sejam ativos elegiveis e harmonizados e que concorram para a respetiva classe de ativos

O Fundo nao tera uma exposigdo superior a 30% em ativos emitidos em divisas ndo
denominadas em euros, podendo esta ser excedida mediante adequada metodologia de
cobertura de risco cambial.

A carteira tera uma maturidade média ponderada ndo superior a 5 anos. Os instrumentos
financeiros derivados podem ser utilizados para fins de cobertura de risco, de investimento ou

de gestdo eficaz da carteira.

Os rendimentos dos ativos que comp&em o Fundo serdo reinvestidos.



BBVA

Fundos

CVIPPR

O Fundo permite escolhas discricionarias em relacao a investimentos de acordo com a politica

de investimento e nao recorre a padrdes de referéncia.

2.6 Limites de exposicao

Limite Valor (Eur)
Acdes 398 816,66
Div.Publica e privada UE e OCDE 1010 160,33
Ativos liquidos 126 076,34
Investimento em OIC 773,515,38
OIC ndo harmonizados 0,00
Ativos em moeda distinta Euro 158 164,44
Relacdo de dominio ou de grupo 126 076,34

Observacdes

Valor
(%)
27,04%
68,48%
8,55%
52,44%
0,00%
10,72%
8,55%

Lim. Inf.

0,00%
0,00%
0,00%
50,00%
0,00%
0,00%
0,00%

Lim.

Sup.
30,00%
100,00%
20,00%
100,00%
10,00%
30,00%
15,00%

Limite
Exced.

Z2Z2Z2Z2Z2Z22Z

Em 31 de dezembro de 2025, ndo se verificam divergéncias face a politica de investimentos e
face aos principios e regras prudenciais aplicaveis aos investimentos do Fundo.
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DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS A 31.12.2025

Notas DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 2025 2024
ATIVO
Investimentos
Terrenos e edificios - -
3 Instrumentos de capital e unidades de participagéo 773.515 725.254
3 Titulos de divida publica 571.889 484.323

Outros titulos de divida

Empréstimos concedidos - -
4 Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagbes MMI 113.241 189.224
QOutras aplicacdes - -

Outros ativos

Devedores
Entidade gestora - -
5 Estado e outros entes publicos 2.706 2.706
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
5 Outras entidades 15.335 5.003
6 Acréscimos e diferimentos 4.221 4111
TOTAL ATIVOS 1.480.907 1.410.621

PASSIVO
Credores
5 Entidade gestora (1.237) (1.186)
Estado e outros entes publicos - -
5 Depositarios (66) (63)
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades - -
6 Acréscimos e diferimentos (4.490) (4.366)

TOTAL PASSIVO (5.793) (5.615)
VALOR DO FUNDO 1.475.114 1.405.006

VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPACAO 14,3186 13,6250
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Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 2025 2024
7 Contribuicoes 53.252 41.470
7 Pens®8es, capitais e prémios unicos vencidos (54.077) (125.854)
8 Ganhos liquidos dos investimentos 71.047 64.825
] Rendimentos liquidos dos investimentos 19.616 16.006
10 Outros rendimentos e ganhos 97 -
11 QOutras despesas (19.833) (19.086)
Resultado liquido 70.108 (22.639)
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DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA 2025 2024

Fluxos de caixa das actividades operacionais
Contribuicdes 53.252 41.470
Contribuicdes dos associados 31.326 24.318
Contribui¢8es dos participantes / beneficiarios 21.926 17.152
Transferéncias - -
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (54.071) (125.854)

Pensdes pagas
Prémios unicos para aquisigéo de rendas vitalicias - -
Capitais vencidos (Remicdes / vencimentos) (54.071) (125.854)
Transferéncias - -
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte
Subsidios por morte
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizagdes resultantes de seguros contratados pelo fundo
Participacéo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das situacdes legalmente previstas
Devolugédo por excesso de financiamento - -
Remuneracdes (14.191) (13.941)

Remuneracoes de gestéo (13.487) (13.244)
Remuneracdes de depdsito e guarda de titulos (710) (697)
Outros rendimentos e ganhos 97 -
Outras despesas (5.285) (4.907)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais (20.198) (103.226)
Fluxos de caixa das actividades de investimento

Recebimentos 696.026 815.457
Alienacdo / reembolso dos investimentos 675.077 799.166
Rendimentos dos investimentos 20.949 16.291
Pagamentos (751.811) (567.813)

Aquisicdo de investimentos (751.811) (567.813)
Comissdes de transacg¢éo e mediagdo - -
Outros gastos com investimentos - -
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento (55.785) 247.644

VariacOes de caixa e seus equivalentes (75.983) 144.418
Efeitos de alteracdes da taxa de cambio - -
Caixa no inicio do periodo de reporte 189.224 44.806

Caixa no fim do periodo de reporte 113.241 189.224
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1. Nota introdutoria

O CVI PPR (adiante igualmente designado por “Fundo™) ¢ um Fundo de Pensdes Aberto Poupanca
Reforma, constituido em 24 de agosto de 1993.

A BBVA Fundos - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., (BBVA Fundos ou Sociedade
Gestora) é a entidade que assegura a gestao financeira e administrativa do Fundo, sendo as

funcdes de banco depositario exercidas pelo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. — Sucursal em
Portugal (BBVA Portugal).

A gestdo dos ativos do Fundo estd mandatada a BBVA Asset Management, S.A. S.G.I.I.C., a qual
tem como funcBes a execucgdo das tarefas de gestao dos ativos do Fundo com sujeicdo aos
objetivos de investimento e tolerancia ao risco definidos para o Fundo, conforme expresso no
Regulamento de Gestdo. Adicionalmente executa ainda tarefas acessérias associadas a
valorizacao dos ativos que compdem a carteira do Fundo.

O Fundo é comercializado pela BBVA Mediacién, Operador de Banca-Seguros Vinculado, S.A.
(doravante “BBVA Mediacion”), ou diretamente pela Sociedade Gestora.

O Regulamento de Gestéo data de 10 de setembro de 2025.

1.1. Risco

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

= Possui procedimentos transversais de controlo de precos e sistemas de valorizagcédo de
ativos e de carteiras;

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

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

= (alcula, quando aplicavel, a perda esperada das carteiras referentes ao risco de mercado;

= (Gere os fundos de beneficio definido numa base de controlo de duragdo, assegurando
consisténcia com critérios corporativos de gestdo de risco deste tipo de fundos;
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= [fetua testes aos parametros biométricos dos fundos de beneficio definido de forma a
estimar os riscos de longevidade que lhes estdo subjacentes;

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

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

A BBVA Fundos tem os seus procedimentos de gestéo 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 Governacdo no ambito dos fundos de pensdes no que respeita a gestédo 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 critérios valorimétricos

As demonstrac8es 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 Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensbes, na Norma
Regulamentar n® 7/2010-R, de 4 de junho.

O Conselho de Administracao da Sociedade Gestora procedeu a avaliacdo da capacidade do
Fundo para operar em continuidade, tendo por base toda a informacéo 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 avaliagao efetuada, o Conselho de Administragao da Sociedade Gestora concluiu que
o Fundo dispde de recursos préprios adequados para manter as atividades, ndo havendo intengdo
de cessar as atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da
continuidade das operagdes na preparagdo das demonstragdes financeiras.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacao das demonstracfes financeiras
apresentam-se nos pontos seguintes.
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2.1 Especializacado de exercicios

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

As subscricdes de unidades de participacao pelos Participantes sdo reconhecidas como proveitos
guando recebidas.

2.2. Carteira de titulos

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

i) Os valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou a negociacdo em mercados regulamentados
sdo valorizados diariamente, com base no preco de fecho desses mercados do dia a que se
reporta a valorizacdo da carteira do Fundo. Para os ativos admitidos a cotacdo em mais do
gue 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 transacdes. Os valores mobilidrios que embora admitidos a negociacao, nao tenham
sido transacionados durante os ultimos trinta dias, sao equiparados a valores nao cotados
para efeitos de valorizacdo.

i) Os valores representativos de divida ndo cotados, ou cujas cotacbes ndo sejam
consideradas pela Sociedade Gestora como representativas do seu presumivel valor de
realizagcdo, sdo valorizados diariamente com base nas cotacdes fornecidas nos sistemas
internacionais de informacao de cotacdes 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 obtencédo, o valor médio das ofertas de compra e de
venda, difundidas através de entidades especializadas, que ndo se encontrem em relacao
de dominio ou de grupo, com a Sociedade Gestora. Alternativamente poderao ser utilizados
modelos tedricos de avaliacao de obrigacdes.

As mais e menos-valias potenciais resultantes da avaliacdo de aplicacdes refletidas na
demonstracao dos resultados, correspondem a evolugdo do valor dos titulos durante o exercicio
ou apods a data da sua aquisi¢cao, 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 aquisig¢ao.
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As mais e menos-valias realizadas resultantes da alienacdo/reembolso de aplicacdes sdo
determinadas face ao valor de balanco dos titulos no inicio do ano, ou face ao seu custo de
aquisicao, no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio.

2.3. Comissao de gestao

Esta comissao corresponde a remuneracdo da Sociedade Gestora pela sua atividade de gestao do
patrimdénio do Fundo, sendo calculada, diariamente, por aplicacao de uma taxa anual de 0,95% ao
valor do Fundo, sendo a sua liquidacao efetuada mensalmente. A comissdo é registada na
demonstracao dos resultados na rubrica “Outras despesas” (Nota 11).

2.4. Comissao de deposito

Esta comissdo corresponde a remuneracdo do BBVA Portugal pelo exercicio das funcdes de
banco depositario dos ativos do Fundo e de outros documentos representativos dos valores que
integram a carteira do Fundo. A comissao é calculada diariamente, por aplicacdo de uma taxa
anual ao valor do Fundo, sendo a sua liquidacao efetuada mensalmente. A comisséao é registada
na demonstracdo dos resultados na rubrica “Outras despesas” (Nota 11).

2.5. Comissao de transacao de mercado de capitais
Nesta rubrica sao registadas as despesas incorridas com as transacdes de titulos, nomeadamente
taxas de bolsa e comissdes de corretagem. A comissdo € registada na demonstracao dos
resultados na rubrica “"Outras despesas” (Nota 11).

2.6. Outras comissoes
Nos termos do regulamento de gestdo, ndo serdo cobradas comissdes de subscricdo e de
reembolso, sobre, respetivamente, o valor pago ao Fundo ou a receber do Fundo como cobertura
dos custos destas operacdes.

2.7. Contribuicodes

As contribuicdes resultam de subscricdes e de transferéncias de planos de poupanca durante o
exercicio.
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2.8. Reembolsos

Os reembolsos no Fundo resultam dos motivos de reembolso das condi¢8es previstas no Decreto-
Lei n.° 158/2002, de 2 de julho, bem como das transferéncias efetuadas para outros planos de
poupanca.

Importa ainda referir que o regime legal excecional de resgate de planos de poupanca sem
penalizacao, que vigorou até 31 de dezembro de 2024 ao abrigo da Lei n.° 82/2023, de 29 de
dezembro, deixou de se aplicar a partir de 1 de janeiro de 2025, ndo tendo sido prorrogado pelo
Orcamento do Estado para 2025.

2.9. Conversao de saldos em divisas

Os ativos em moeda estrangeira sao convertidos para Euros com base no cambio indicativo para
as operacdes a vista (“fixing"), divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do
balanco. As mais e menos-valias resultantes da reavaliacdo cambial sdo registadas como
proveitos e custos do periodo, respetivamente.

2.10. 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 legislagcdo nacional, estdo isentos
de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, bem como de Imposto Municipal sobre as
Transmissdes Onerosas de Imdveis.

2.11. Operacdes com contratos de Futuros e Opcoes

As posicGes abertas em contratos de futuros e opcgdes, transacionados em mercados
organizados, sao refletidas emrubricas extrapatrimoniais e valorizadas diariamente com base nas
cotacdes de mercado, sendo os lucros e prejuizos, realizados, reconhecidos como proveito ou
custo nas rubricas de “Ganhos ou perdas resultantes de operaces com derivados”.

A margem inicial é registada na rubrica “Devedores”, sendo os ajustamentos de cotag¢fes
registados diariamente na rubrica “Depdsitos a ordem”.
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3. Carteira de titulos

A carteira de titulos do Fundo tem a seguinte composicao:

(Montantes expressos em Euros)

2025
. x . . Mais / Valor Juros
Descricéo dos Titulos Valor inicial (mel:los) final corridos Total
valias
OBRIGAGOES DE DIVIDA PUBLICA
Obrigac6es da administragdo central

DBR 0 08/15/31 2.597 8 2.605 - 2.605
FRTR 0 25/11/2031 11.506 272 1.778 - 1.778
FRTR 0.75 25022028 18.021 362 18.383 122 18.505
SPBG 1.4% 30072028 20.271 278 20.549 124 20.673
BGB 0.9% 22062029 5.056 80 5.136 26 5.162
NETHER 0.25% 1507202 7.448 a7) 7.431 9 7.440
RFGB 0.5% 15092029 7.312 144 7.456 12 7.468
IRISH 0.2% 18102030 3.478 54 3.532 2 3.534
BTPS 2.8% 01122028 12.085 52 12.137 28 12.165
SPGB 0.5% 31102031 4.308 88 4.396 4 4.400
FRTR 0 25022027 19.989 503 20.492 - 20.492
SPGB 0.7 30/04/2032 10.459 67 10.526 56 10.582
FRTR 0 25/05/2032 16.413 89 16.502 - 16.502
FRTR 025/11/2030 9.353 254 9.607 - 9.607
BTPS 3.85 15122029 10.445 9 10.454 17 10.471
OBL 2.213042028 7.714 (23) 7.691 121 7.812
FRTR 2.75 25022029 25.121 65 25.186 582 25.768
FRTR 2.5% 25052030 10.874 33 10.907 166 11.073
FRTR 5.5% 25042029 6.692 (133) 6.559 226 6.785
BTPS 415112030 16.840 34 16.874 81 16.955
BTPS 0.95 01062032 11.116 327 11.443 10 11.453
SPGB 3.45 31102034 10.322 (121) 10.201 58 10.259
SPGB 3.1% 30072031 15.317 (56) 15.261 196 15.457
RFGB 2.5 15042030 13.002 (20) 12.982 232 13.214
RAGB 2.5% 20102029 5.413 5) 5.408 27 5.435
BTPS 3.15% 15112031 3.996 46 4.042 16 4.058
OBL 2.418042030 9.973 28 10.001 229 10.230
BTPS 3.4 01042028 7.199 (34) 7.165 59 7.224
DBR 2.4% 15112030 10.102 (126) 9.976 30 10.006
SPGB 3.2% 31102035 13.959 (60) 13.899 75 13.974
BTPS 2.7 01102030 15.962 4 15.948 108 16.056
BGB 0.35% 22062032 14.426 10 14.436 31 14.467
DBR 0.25% 15082028 12.334 42 12.376 12 12.388

A transportar 369.103 2.236 371.339 2.659 373.998
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(Montantes expressos em Euros)

2025
- . . Mais / Valor Juros
Descricéo dos Titulos Valor inicial (T;?::) final corridos Total
Transporte 369.103 2.236 371.339 2.659 373.998
BTPS 2.95 01072030 16.214 (66) 16.148 237 16.385
RAGB 2.8 20092032 7.996 ©) 7.987 74 8.061
BTPS 3.25 15112032 18.937 209 19.146 78 19.224
DBR 2.6 08/15/35 20.555 - 20.555 269 20.824
432.805 2.370 435.175 3.317 438.492
Obrigacdes supranacionais
EU 2.7513122032 4.973 (14) 4.959 7 4966
EFSF 2.511/11/2030 7.970 37) 7.933 27 7.960
12.943 (51) 12.892 34 12.926
Obrigac6es de administragdes regionais municipais e outras
Madrid 3.137 3004203 5.999 (8n 5918 165 6.083
MADRID 3.462 300434 2.047 ©) 2.038 46 2.084
KFW 26042029 8.062 a3) 8.049 143 8.192
KFW 2.5% 09/10/2030 8.985 (15) 8.970 51 9.021
BPIFRA 2.75 25112030 99.455 (608) 98.847 316 99.163
124.548 (726) 123.822 721 124.543
570.296 1.593 571.889 4.072 575.961
FUNDOS DE INVESTIMENTO
Fundos de acdes
ISHARES MSCI EUROPE 68.064 10.485 78.549 - 78.549
DBX MSCI EUROPE 66.415 12.362 78.777 - 78.777
DBX MSCI JAPAN - 1C 7.040 1.197 8.237 - 8.237
LYXOR UCITS ETF S&P 12.200 2.217 14.417 - 14.417
VANGUARD S&P 500 UCI 5.186 926 6.112 - 6.112
LYXOR CORE MSCI JAPA 6.847 1.142 7.989 - 7.989
AMUNDI MSCI EUROPE 68.675 13.007 81.682 - 81.682
UBSETF MSCI JAPAN 6.833 1.158 7.991 - 7.991
X S&P 500 SWAP 1D 11.940 2.184 14124 - 14.124
SPDR S&P 500 UCITS 6.047 983 7.030 - 7.030
ISHARES S&P 500 SWAP 13.642 533 14.175 - 14175
UBS ETF S&P 500 5.943 247 6.190 - 6.190
INVESCO S&P 500 ACC 11.728 2.315 14.043 - 14.043

290.560 48.756 339.316 - 339.316
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(Montantes expressos em Euros)

2025
_— . . Mais / Valor Juros
Descricéo dos Titulos Valor inicial (mel:los) final corridos Total
valias
Fundos de divida
ISCHARES BARC EU CP 33.489 143 33.632 - 33.632
AXA WORLD EUR CR SHR 9.896 323 10.219 - 10.219
BBVA CREDITO EUROPA 18.123 614 18.737 - 18.737
PICTET-EMERG LCL CCY 4.954 264 5.218 - 5.218
JPMORGAN F-EM MAR LO 5.135 53 5.188 - 5.188
GS EMRG MKT CORP BD 2.300 164 2.464 - 2.464
X EUR CORPORATE BOND 102.693 3.228 105.921 - 105.921
VONTOBEL EUR CRP MDY 5.721 207 5.922 - 5.922
BLACKROCK GIF | EMMK 14.083 1551 15.634 - 15.634
JPM EMERG MKTS CORP 321 21 342 - 342
MUZIN EMERG MKTS SHO 1.646 74 1.720 - 1.720
PICTE-S/T EM CRP BD 2.494 126 2.620 - 2.620
AMUNDI PRI EURO COPR 98.728 438 99.166 - 99.166
DPAM L-BONDS EMK SU 6.080 253 6.333 - 6.333
AXA WORLD EMMK SH DU 1.567 97 1.664 - 1.664
GL EVO FDS FRT MRK-| 5.418 426 5.844 - 5.844
INVESCO EUR CORP BON 1.410 319 11.729 - 11.729
VAND USDCPI-3 USD 55.477 2.380 57.857 - 57.857
CAP GRP EM LOCAL DEB 6.077 24 6.318 - 6.318
SCHRODER INTL EURO C 11.564 355 11.919 - 11.919
ISHARES USD TRES 20+ 4.282 (125) 4.157 - 4157
ISHARES USD TRSRY3-7 21.507 88 21.595 - 21595
422.965 1.234 434.199 . 434.199
713.525 59.990 773.515 - 773.515
1.283.821 61.583 1.345.404 4.072 1.349.476
Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2025 2024
Obrigacdes de divida publica 571.889 484.323
Fundos de investimento 773.515 725.254

1.345.404 1.209.577
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O valor inicial dos titulos corresponde ao seu custo de aquisicdo, no caso de terem sido comprados
ao longo do ano de 2025, ou ao seu valor de balango em 31 de dezembro de 2024, no que se refere
aos titulos adquiridos em exercicios anteriores.

Adicionalmente a 31 de dezembro de 2025, o fundo tem a seguinte exposicdo de futuros:

Contratos de Futuros

Tipo de Contrato Data Vencimento Quantidade Compra / Venda Valor de Mercado Valor Nocional Exposicdo

STOX EUROPE 600 mar/26 2 Compra 595 50 59.500

4. Numerario, depdsitos em Instituicdes de Crédito e aplicacles
MMI

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2025 2024
Depésitos a ordem no BBVA Portugal 13.241 189.224
113.241 189.224

No decorrer do exercicio de 2025, os depdsitos a ordem foram remunerados.

5. Devedores e credores

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2025 2024

Devedores
Estado e outros entes publicos 2.706 2.706
QOutras entidades 15.335 5.003
18.041 7.709

Credores

Sociedade gestora (comissdo de gest&o) 1.237 1.186
BBVA Portugal (comissao de depdsito) 66 63

1.303 1.249
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A rubrica “Estado e outros entes publicos” diz respeito a retencdes de rendimentos realizadas ao

Fundo de Pensdes indevidamente.

Na rubrica “Outras entidades” estéo registadas contas margem mantidas pelo Fundo junto das
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entidades envolvidas em operac8es com produtos derivados.

6. Acréscimos e diferimentos

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

2025 2024
Ativo
Juros areceber
Obrigacdes de divida publica (Nota 3) 4.072 3.695
Depdésitos em instituicdes de crédito (BBVA Portugal) 149 416
4.221 4.1
Passivo
Encargos com auditoria 4.490 4.366
4.490 4.366

7. Valor do Fundo

O movimento no valor do Fundo durante os exercicios de 2025 e 2024 pode ser detalhado da

seguinte forma:

2025 2024
Saldo inicial 1.405.006 1.427.645
Contribuictes 53.252 41.470
Pensdes e capitais vencidos (54.071) (125.854)
Rendimentos liquidos dos investimentos (Nota 9) 19.616 16.006
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias (Nota 8) 9.464 16.512
Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias (Nota 8) 61.583 48.313
Outros rendimentos e ganhos (Nota 10) 97
Comissao de gestado e depdsito (Nota 11) (14.242) (13.898)
Comissao de transacgao de mercado de capitais (Nota 11) (89) (104)
Impostos (Nota 11) (570) (557)
Outras despesas (Nota 11) (4.932) (4.527)
Saldo final 1.475.114 1.405.006




BBVA

Fundos

FUNDO DE PENSOES ABERTO POUPANCA REFORMA

CVIPPR

NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS A 31.12.2025

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024 o numero de participantes e beneficidrios do Fundo era o

seguinte:

2025 2024

Participantes 126 133
Beneficiarios 10 17
136 150

O movimento ocorrido no ndmero de unidades de participacdo do Fundo durante os exercicios
findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024 foi como segue:

2025 2024
Saldo inicial 103.120 109.586
Subscrigcdes 3.758 3.057
Resgates (3.857) (9.523)
Saldo final 103.021 103.120
8. Ganhos liquidos dos investimentos
Esta rubrica apresenta a seguinte composigdo:
2025
realizados  reaiiadas SOt TR potencimis  Sbrtotal  FCie®
Titulos de divida
Obrigagdes de divida publica 2.705 (701) 2.004 3.054 (1.461) 1.593 3.597
2.705 (701) 2.004 3.054 (1.461) 1.593 3.597
Fundos de investimento
Fundos de agdes 12.273 (379) 11.894 48.756 48.756 60.650
Fundos de divida 1.422 3) 1.419 11.359 (125) 11.234 12.653
13.695 (382) 13.313 60.115 (125) 59.990 73.303
Instrumentos financeiros derivados
Futuros 117.726 (100.789) 16.937 16.937
N7.726 (100.789) 16.937 16.937
Operagdes cambiais
Operacdes cambiais a vista (24.046) (24.046) (24.046)
(24.046) (24.046) (24.046)
QOutros proveitos e ganhos eventuais 3.044 (1.788) 1.256 1.256
3.044 (1.788) 1.256 - - 1.256
137.170 (127.706) 9.464 63.169 (1.586) 61.583 71.047
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2024
Ga‘nhos Pe‘rdas Sub-total Ganht‘:s. Perda}s. Sub-total Re,sul‘tados
realizados realizadas potenciais potenciais liquidos
Titulos de divida
Obrigagdes de divida publica 3.955 (2.796) 1.159 5.157 (1.223) 3.934 5.093
3.955 (2.796) 1.159 5.157 (1.223) 3.934 5.093
Fundos de investimento
Fundos de a¢bes 12.081 27) 12.054 31.221 (225) 30.996 43.050
Fundos de divida 3.316 (868) 2.448 13.417 (34) 13.383 15.831
15.397 (895) 14.502 44.638 (259) 44.379 58.881
Instrumentos financeiros derivados
Futuros 116.768 (129.343) (12.575) - - - (12.575)
116.768 (129.343) (12.575) - - - (12.575)
Operagdes cambiais
Operacdes cambiais a vista 10.375 (8) 10.367 - - - 10.367
10.375 (8) 10.367 - - - 10.367
Outros proveitos e ganhos eventuais 6.253 (3.194) 3.059 - - - 3.059
6.253 (3.194) 3.059 - - - 3.059
152.748 (136.236) 16.512 49.795 (1.482) 48.313 64.825
L] r L] L] o
9. Rendimentos liquidos dos investimentos
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
2025 2024
Rendimentos de titulos de divida
Obrigacdes de divida publica 10.593 7.856
Unidades de participacéo 6.231 5.579
16.824 13.435
Juros de depdsitos bancarios 2.792 2.571

19.616 16.006
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10. Outros rendimentos e ganhos

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2025 2024

Outras receitas 97
97 -

11. Outras despesas
Esta rubrica tem a seguinte composicao:

2025 2024
Comissao de gestéo 13.530 13.203
Comissao de depdésito 712 695
Comissao de transacgao de mercado de capitais 89 104
Imposto do selo 570 557
Custos de auditoria 4.490 4.367
Custos reportes legais 226 86
Custos de Research 24 66
QOutros custos diversos 192 8
19.833 19.086

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o saldo da rubrica “Custos reportes legais” diz respeito a
custos EMIR.

12. Riscos associados a carteira de investimentos

= 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:
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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 obrigacdes
ou de outros ativos elegiveis para a politica de investimentos em vigor.

o Risco de taxa de juro: é a possibilidade de incorrer numa 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.

o Risco de taxa de cambio: é a possibilidade de incorrer numa perda devido a
variacfes adversas das taxas de cambio, nos casos em que a carteira conte com
investimentos em divisa diferente da de denominacédo do fundo (EUR, neste caso).

o Risco de correlacdes: ¢ o risco de incorrer numa perda devido a alteracdo das
correlagdes entre os ativos da carteira. A boa diversificacdo da carteira de
investimentos € um importante instrumento de mitigacao do risco de mercado, e
exige que se tomem em consideracdo as correlagdes existentes entre os
diferentes ativos que a compdem; se esta estrutura de correlacées se altera, pode
afetar as coberturas e a diversificacao, 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 (obrigagcdo) nao
seja capaz de cumprir 0s pagamentos associados ao referido instrumento, bem como a
perda de valor associada a deterioragcdo da sua qualidade crediticia ou percecao externa
da mesma.

= 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 transacdo, crédito ou
investimento ndo cumprir com a sua parte do negécio e entrar em incumprimento das
suas obrigac6es contratuais. No Grupo BBVA sao englobados neste risco, em sentido
amplo, as seguintes situacdes:

o Risco de contado ou liquidacdo (também conhecido como settlement): é o
risco de, nas operacgdes 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 operacdes sobre instrumentos financeiros derivados.
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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 diminuicdo do preco
dos ativos subjacentes e, portanto, afetar negativamente o valor liquido global do Fundo.

12.1. Politicas e procedimentos de gestao de riscos

A gestdo deriscos é 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 informacdo junto dos
orgaos de administracdo e das equipas gestoras.

12.2. 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 consideracao 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 sdo 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 previsdo 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 criagdo de cenarios de
stress crediveis definidos em termos de fatores de risco que exponham as debilidades
potenciais de uma carteira em condi¢gBes particulares de mercado, para em seguida
realizar uma reavaliagdo da carteira assumindo a concretizagdo dessas condi¢gfes de
mercado, e calcular os ganhos/perdas como a diferenga entre o valor presente da carteira
e o valor tedrico resultante dos cenarios.
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Consideram-se essencialmente 2 cenarios de stress:

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

= U.S.-S&P500:-27,18%

= Germany — DAX: -13,2%

= France - CAC 40:-12,46%

= U.K. -FTSET100:-17,01%

= Japan — Nikkei 225: -23,24%
= Norway — OSE Bench Index: -28,85%
= USD Govt TM: -8,285%

= 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%

= Crise da Zona Euro, por variacao dos seguintes fatores de risco:

= DEM Govt 24M: +0,5%

= |TL Govt 24M: +10%

= FEuro:-10%

= Furo STOXX - Banks Index: -20%
= Furo STOXX 50 Index: -15%

= Greek - ATG: -20%

As variacdes hipotéticas do valor da carteira para 5 dias nestes cenarios de stress sdo calculadas
diariamente, também através do sistema RiskMetrics.
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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 emissdo em particular ou a uma
entidade (corporacdo, entidade publica, governo ou inclusivamente um individuo) no seu
conjunto. A area de gestdo de ativos do Grupo BBVA disp&e de uma metodologia interna para
a atribuicao de umrating a cada instrumento de divida, baseando-se nas notacées das agéncias
Moody's, Fitch e Standard & Poor’s:

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

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

= Se as trés agéncias ou apenas duas delas publicam o mesmo rating, serd esse o
considerado;

= Se as trés agéncias publicam rating e estes sdo 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 notacdes das
diferentes agéncias.

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

Risco de liquidez:

O horizonte de liquidacdo aplicavel a uma carteira é o numero de dias necessario para
desfazer as nossas posicdes sem assumir graves deterioragdes ao nivel de preco dos ativos. A
estimacao 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.

Evolucao do VaR durante 2025

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



BBVA

Fundos

FUNDO DE PENSOES ABERTO POUPANCA REFORMA
‘ CVI PPR
NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2025

VaR 1 més, int. confianca = 95%

A perda potencial maxima oscilou entre os 1,47% e os 5.10%, com um valor médio anual de
1,88% do valor liquido global do fundo. Importa notar, no entanto, que o valor maximo
apresentado € um pico isolado que ocorre no dia 15 de dezembro, para entéo regressar
aproximadamente ao mesmo nivel em que se encontrava no dia anterior. Estatisticamente, as
observacdes que parecem encontrar-se a uma distancia anormal das demais no contexto de
amostra, comummente designadas por outliers, podem ser desconsideradas na analise. Assim,
se descartarmos esta observacdo, a perda potencial maxima estimada no periodo atinge um
maximo de 2,25% e uma média de 1,87%.

A 31 de dezembro de 2025 estimava-se uma perda potencial maxima da carteira do fundo, para
95% de confianca, de 1,97%.

Evolucdo da estimativa de variacdo do valor da carteira a 5 dias em cendrios de

stress

Ao longo do ano de 2025 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 evolugao:
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Rating minimo e médio da carteira

A 31de dezembro de 2025, a carteira de renda fixa apresentava um rating médio de A. De entre
os ativos em carteira, o menor rating observado era de BBB+, representando 7,74% do valor

da carteira.
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Horizonte de liquidacao da carteira

O horizonte de liquidacao da carteira descreve, em horizontes temporais definidos, a
capacidade de realizacdo de liquidez do fundo para fazer face aos seus compromissos,
expressa em percentagem do valor liquido global do fundo. A 31 de dezembro de 2025,
observava-se o seguinte perfil, denotando uma elevada liquidez dos ativos em carteira:

Prazo de Liquidagao Total Acumulado
1 dia 7,77% 7,77%
Entre 2 e 7 dias 92,23% 100,00%

13. Eventos subsequentes

Ndo se identificaram eventos subsequentes com impacto relevante nas demonstracées
financeiras do Fundo em 31 de dezembro de 2025.
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS
(Montantes expressos em euros)
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Aberto Poupanga Reforma CVI PPR
(“Fundo”), gerido pela BBVA Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A. (“Sociedade
Gestora”), que compreendem a Demonstragao da posigao financeira em 31 de dezembro de 2025 (que
evidencia um total do ativo de 1.480.907 euros e um valor do Fundo de 1.475.114 euros, incluindo um
resultado liquido de 70.108 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 demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materiais, a posigao financeira do Fundo de Pensdes Aberto Poupanga Reforma CVI PPR
em 31 de dezembro de 2025 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, estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes ("ASF”).

Bases para a opinido

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

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos € suficiente e apropriada para proporcionar
uma base para a nossa opiniao.
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Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora pelas
demonstragées financeiras

O 6rgao de gestao da Sociedade Gestora é responsavel pela:

- preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigao
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;

- elaboragéo do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagao e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstragdes financeiras isentas de distorcdo material devido a fraude ou erro;

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

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

O d6rgao de fiscalizagédo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e
divulgagao da informagéao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodvel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranga mas nao é uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando exista. As
distorgoes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

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

- 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
opinido sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade Gestora;

- avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo 6rgao de gestéo;
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- concluimos sobre se o uso pelo 6rgdo 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 condigdes que possam suscitar dlvidas 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 relatdrio para as divulgagodes relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

- avaliamos a apresentagao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagoes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;

- comunicamos aos encarregados da governagéao, entre outros assuntos, o ambito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéao financeira constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 11.° da Norma Regulamentar n.® 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pela ASF,
somos de parecer que, para os aspetos materiais, o relatério de gestéo foi preparado de acordo com os
requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informagao financeira nele constante é
concordante com as demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento do Fundo,
nao identificdmos incorregdes materiais.

Lisboa, 26 de margo de 2026

/plorbw/%mm.

Deloitte &Assocuad{)s SROC A

Representada por Pedro Miguel Lopes Matos, ROC
Registo na OROC n.® 1293

Registo na CMVM n.°© 20160903






