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

Enguadramento Macroeconémico

Economia Internacional

A economia mundial acelerou, em 2017, para o ritmo de crescimento mais forte desde o inicio da

crise econémica e financeira, em 2008, assim prolongando a recuperagéo ciclica iniciada em meados
de 2016.

Este maior dinamismo foi o resultado de um crescimento conjunto das economias desenvolvidas, que
prolongam o ciclo favoravel dos Gltimos anos, e das economias emergentes, com a corregéo em

curso de desequilibrios varios que tinham penalizado a atividade nos anos mais recentes.

Crescimento Econdmico Mundial

2015 2016 2017

Mundo 3.4 3.2 3.7
Palses Avangados 2.2 1.7 23
EUA 29 1.5 23
UEM 20 1.8 2.4
Reino Unido 2.2 1.9 1.7
Japdo 11 09 1.8
Paises em Desenvolvimento 4.3 4.4 4.7
Africa 3.4 1.4 2.7
Asia 6.8 6.4 6.5
China 6.9 6.7 6.8
Europa de Leste 4.7 3.2 52
Médio Oriente 2.7 49 25
América Latina 0.1 -0.7 13
Brasil -3.8 -3.5 11

Fonte: FMI [jareiro de 2018)

A recuperagio clclica da economia mundial esteve bem patente na dindmica do comércio
internacional, que alimentou uma aceleragéo do investimento, em especial nas economias
desenvolvidas, e no aumento da produgdo da industria transformadora. A taxa de desemprego
desceu, na generalidade das economias, contribuindo para a melhoria da confianga dos
consumidores e alimentando uma recuperacéo da despesa de consumo.

Para esta recuperagio contribuiu igualmente as condigées financeiras favoraveis, com baixos niveis
de taxas de juro, assim como baixos niveis de volatilidade, apesar de os bancos centrais das
economias desenvolvidas estarem a iniciar o processo de remog&o dos estimulos e politicas n&o-
convencionais, implementados na ultima década. Esta reversdo de politicas foi sempre acompanhada
de uma estratégia de comunicagao aos mercados visando mitigar os impactos adversos e
perturbagdes que pudessem comprometer a confianga e a recuperagao economica.
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Nos EUA, a economia evoluiu positivamente, acelerando face a 2016. O crescimento de 2,3%
estimado para 2017 esta alinhado com o crescimento potencial e marca o oitavo ano de expansao
consecutivo, num ciclo econdémico particularmente longo.

Este crescimento foi particularmente explicado pela melhor dinamica de investimento, que teve um
contributo positivo, ao nivel do investimento fixo, e um menor contributo negativo do lado da variagao
de existéncias. O contributo do consumo privado para o crescimento permaneceu basicamente
inalterado, a taxa de desemprego desceu ligeiramente, para 4,4% em média anual (-50pb face a
20186).

No final de 2017, o Senado e Camara dos Representantes chegaram a acordo para uma reforma
fiscal, com uma descida generalizada dos impostos, em especial para as empresas, que pode
produzir um importante estimulo para a atividade no ano de 2018, sobrepondo-se aos riscos
associados & incerteza quanto a politica comercial da Administragéo Trump.

A Reserva Federal dos EUA, ao longo do ano, manteve a sua paolitica de remog&o gradual dos
estimulos, subindo a principal taxa de juro de referéncia por trés vezes, em passos de 25pb, para o
intervalo de 1,25%-1,50%, enquanto a sua indicagdo de atuagao futura continuou a suportar
expetativas de entre duas a trés subidas, de igual dimensé&o, em 2018.

Em junho de 2017, a Reserva Federal detalhou o seu plano de remogé&o gradual dos estimulos, que
tinha comunicado trés meses antes: a partir de setembro, o banco central dos EUA deixou de
reinvestir mensalmente um determinado montante em ativos, a iniciar em 10 mil milhdes de délares e
aumentar gradualmente ao longo do tempo, até atingir 50 mil milhées mensais decorridos doze
meses.

Na zona euro, 0 ano de 2017 foi de consolidagao do crescimento econémico, aprofundando e
reforcando a recuperag&o iniciada em 2016. As taxas de crescimento foram mais homogéneas entre
os diferentes paises, destacando-se a recuperagéo em Franga e Italia, apos a quase estagnagao nos
anos anteriores.

O pesado ciclo eleitoral europeu ndo penalizou o crescimento, apesar da incerteza existente no inicio
do ano quanto a eventual ascenséo de forgas populistas ao poder em alguns paises, em especial em
Franga, mas a vitoria de Emanuel Macron e a sua agenda europeista e reformista tiveram um
contributo positivo para a confianga. Na Alemanha, as eleicdes gerais de Setembro ditaram um
Governo minoritario de Angela Merkel (sendo que no final de fevereiro de 2018 se tenta formalizar
um Governo de coligagio entre a CDU/CSU e o SPD).

Em Espanha, o crescimento abrandou, numa consolidag&o da recuperagéo, mas tambéem devido a ;
instabilidade causada pelo processo independentista na Catalunha, que conduziu inclusive a
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mudanga de sede social (e tributaria) por muitas das empresas que tinham a sua sede na Catalunha.
Ainda assim, Espanha tera crescido acima de 3% em 2017.

2017 PiB Inflagao
UEM 2.4 1.5
Alemanha 22 17
Tranca 12 i
Espanha 31 20

EoE 15 13

Forze CE (janeiro 2215

Fruto da dinamica de crescimento, o Banco Central Europeu reavaliou a sua politica monetaria, em
especial as medidas n3o convencionais. Deixou inalteradas as taxas de juro de referéncia mas, em
margo de 2017 reduziu o volume de aquisig&o de ativos financeiros, em 20 mil milhdes de euros
mensais, para 60 mil milhdes. Ja em dezembro, o BCE comunicou que, com efeitos a partir de janeiro
de 2018, o volume de aquisigao de ativos seria reduzido em metade, para 30 mil milhdes de euros
mensais, e que o programa terminaria, salvo situages que requeiram medidas excecionais, em
setembro de 2018. Posteriormente, o BCE substituira as emissdes de divida em carteira que vengam,
por novas aquisigées, assim mantendo inalterado o volume total de ativos adquiridos.

No Reino Unido, o processo do Brexit prosseguiu, mas num quadro politico mais dificil, apos as
eleigbes antecipadas de 8 de junho terem resultado numa perda da maioria absoluta do Governo
conservador na Camara dos Comuns. A erosao de poder politico refletiu-se numa menor capacidade
negocial com os restantes 27 estados-membro da Uni&o Europeia, apos a ativagao do artigo 50.° do
Tratado de Lisboa, em margo. No término da primeira fase negocial, quanto aos termos do “divorcio”,
o Reino Unido cedeu em alguns pontos-chave, como a fronteira com a Republica da Irlanda ou os
direitos dos cidadaos europeus que residem no Reino Unido. A data de efetivagao do Brexit foi fixada
nas 23horas do dia 29 de margo de 2019. Os “27" acordaram que o periodo de transigao terminara a
31 de dezembro de 2020, sendo que o Reino Unido pretendia um periodo mais extenso.

A economia britanica continuou a desacelerar, ainda que de forma gradual, e “contrariando” alguns
cenarios que colocavam a possibilidade de uma recess&o no imediato. A depreciagéo da libra,
associada aos baixos niveis de desemprego, contribuiu para que a inflagéo ultrapassasse a barreira
de 3%, pelo que o Banco de Inglaterra subiu a principal taxa de referéncia, pela primeira vez desde
julho de 2007, para 0,5% (+25pb).

Nas economias emergentes, o ano foi igualmente caracterizado pela recuperagao da atividade
econémica. Na China, que nos Ultimos anos tem estado sob especial escrutinio e sido foco de
alguma incerteza, as medidas adotadas pelas autoridades permitiram uma estabilizagéo do
crescimento. Em 2017, o PIB tera crescido 6,8%, mas os temas de desaceleragao estrutural da
atividade permanecem, também com a alteragéo do modelo de crescimento.
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Na Ameérica Latina, a atividade evoluiu também de forma mais favoravel, saindo da situagao
recessiva que caracterizou os ultimos anos, em grande medida devido & recuperagao observada no
Brasil que, em 2017, tera crescido em redor de 1%, apts a contrag&o acumulada de
aproximadamente 8% nos dois anos anteriores. No México, a incerteza associada a evolugéo da
relagao comercial com os EUA e o futuro da NAFTA, contribuiu para uma moderagao do crescimento.

Os mercados financeiros evidenciaram uma relativa acalmia, patente nos reduzidos niveis de
volatilidade e nos baixos niveis de taxas de juro, apesar da reversdo que se inicia no ciclo monetario,
com os bancos centrais a subir taxas de juro de referéncia e a reduzir ou mesmo reverter os volumes
de liquidez injetados no mercado.

As taxas de juro de curto prazo, nos EUA e no Reino Unido, refletiram as alteragdes de taxas de
referéncia pelos respetivos bancos centrais, subindo, em especial nos EUA, onde a Reserva Federal
mantém a orientagdo de subida. A divergéncia com a dindmica de taxas na zona euro ampliou-se, na
medida em que o BCE, apesar de reduzir os volumes de aquisi¢ao de ativos, continua a sinalizar que
podera agir se, e quando, necessario.

Taxas de luro 3 Meses

2.0% 1

UEM
= EUA
15% 4 = Reiro Unido

10%

0.5% 1 .l_"‘-—'

0.0%

-0.5% -
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Fonte: Blcomberg

O movimento de repricing das taxas de juro de longo prazo, que ja se tinha iniciado no ano transato,
prosseguiu, embora de forma diferenciada. Nos EUA, as taxas de juro a 10 anos consolidaram em
redor de 2,5%, refletindo expetativas de que o ciclo de subida das taxas de referéncia sera gradual,
num contexto de inflagao controlada. Na Alemanha, as yields consolidaram em niveis positivos,
embora abaixo de 0,5%, apos terem estado em terreno negativo durante parte do ano de 2016.
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Taxas de Juro 10 Anos
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Forite: Bloomberg

O melhor enquadramento econémico na Europa suportou a corregao dos desequilibrios orgamentais,

com a generalidade dos paises a reduzir os défices e a estabilizar ou mesmo descer o racio da divida

publica face ao PIB.

Em Portugal, as yields a 10 anos desceram, de forma sustentada ao longo do ano, até cerca de 2%.

O mais sélido crescimento econémico e o compromisso com as metas orgamentais materializaram-se

na melhoria do rating atribuido & Republica pelas agéncias S&P e Fitch, para niveis de investment

grade.

Diferenciais de taxas de juro de longo prazo face Alemanha (pb)
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Fonte: Bloomberg

Neste enquadramento, e na zona euro, os spreads face a Alemanha estreitaram de forma

generalizada, mas com especial destaque para o da divida publica portuguesa, que se reduziu de

quase 400pb no inicio do ano para 150pb no final de 2017, chegando mesmo a situar-se abaixo do

spread da divida italiana.

No mercado cambial, a principal dinamica caracterizou-se pela apreciagéo do euro face a

generalidade das divisas. Apesar das diferengas de politica monetaria e de taxas de juro de

referéncia, o euro apreciou cerca de 15% face ao délar norte-americano. Contrariando a politica
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anterior, a Administragao Trump por vérias vezes referiu que um délar mais fraco era do interesse da
economia norte-americana.

A libra esterlina registou uma depreciag&o mais moderada, até porque um movimento mais forte ja se
tinha registado em 2016, ap6s o referendo do Brexit. Face ao dolar, a libra reverteu parte da
depreciagao registada em 2016.

Principais Taxas de Cambio
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Fonte: BCE

A generalidade dos mercados acionistas registou uma valorizagao no ano de 2017, num movimento
que se reforgou a partir do segundo trimestre, quando os dados de crescimento econémico
reforcaram as expectativas de que a recuperacéo era sustentada.

Nos EUA, os mercados acionistas valorizaram de forma continuada, mas reforcaram a tendéncia
ap6s o verdo, ndo sé com a consolidagio do crescimento, mas sobretudo pela aprovagao da reforma
fiscal pelo Congresso, com uma descida da carga fiscal sobre as empresas.

Mercados Acionistas
(Dez-16 = 100)
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Fonte: Bloomberg

4

Na Europa, a recuperagéo dos mercados acionistas foi mais timida, pontualmente afetada pelos
processos eleitorais em paises de relevo, como a Holanda, a Franga e a Alemanha. No final do ano,
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regressou um sentimento de alguma incerteza, devido aos desenvolvimentos politicos na Catalunha
e as expetativas de eleigbes antecipadas em lItalia.

Em Portugal, o principal indice PSI-20 registou uma valorizag&o de cerca de 15%, com a
generalidade das cotadas a evoluir positivamente, embora algumas empresas tenham refletido
sobretudo temas de reorganizagéo da estrutura acionista. O melhor momento macroeconémico, do
ponto de vista de crescimento e de corregéo dos principais desequilibrios, e a melhoria da notagdo de
risco da Republica, para investment grade, contribuiram para esta evolugao.

Precos do petréleo Brent, em ddélares por barril e
[ndice de matérias-primas (variagdo homdloga)
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Forte: Bloomberg

O prego do petrédleo valorizou cerca de 19%, para 66 dolares por barril, no final do ano, para os niveis
mais elevados desde 2015. As perspetivas de forte procura, os acordos entre a OPEP e outros
produtores para a redug&o da produgo e a instabilidade geopolitica sentida na regiao do Médio
Criente contribulram para esta valorizagao.

Uma dinamica similar foi registada para as demais matérias-primas, desde os metais de base ate,
embora em menor escala, aos cereais.

O ouro, apesar dos baixos niveis de volatilidade, manteve o seu papel de ativo de refugio, em parte
no quadro de instabilidade na peninsula da Coreia, tendo atingido um maximo de 1.360 dolares no
ver&o, para terminar o ano em redor de 1.330 dolares por onga.

Economia Portuguesa

A melhoria da conjuntura econémica internacional, entre 2015 e 2017, potenciou uma recuperagéo
mais rapida da economia portuguesa, suportada pelo crescimento das exportagdes, reflexo da
capacidade das empresas portuguesas em reorientarem os seus produtos e servicos para um
mercado externo mais diversificado.
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Dados Macroeconomicos

2015 2016 2017

PIB 1.8 1.6 2.7
Consumo Privado 23 21 22
Consumo Plblico 13 0.6 0.1
Investimento 6.4 08 8.4
Exportagdes 6.1 4.4 7.9
Importagdes 8BS 4.2 7.9
Inflagdo média 0.5 06 14
Desemprego 124 11.1 88
Saldo Orgamental (% do PIB) -3.1 2.4 -11

Divida publica (% do PIB) 128.8 130.1 126.2
Bal. Corrente e Capital (% do PIB) 13 16 1.4

Fonte: INE, Barco de Pertugal, Ministério das Finangas

Em 2017, a economia portuguesa tera crescido cerca de 2,7%, com as exportagdes a crescerem
7.9% e a serem o principal motor de crescimento com uma contribuigéo de 3,3pp para o crescimento
total. O segundo motor foi a formagao bruta de capital fixo (FBCF), que cresceu 8,4%, com todas as
suas componentes a registarem crescimentos positivos, em especial o investimento em transportes
(+19%), maquinas e equipamentos (+14%) e construgéo (+8%). A FBCF contribuiu 1,6pp para o
crescimento total da economia. O terceiro motor foi 0 consumo privado, que cresceu 2,2%, suportado
em particular pela aquisigao de bens duradouros (+5,9%).

Contributos para o Crescimento do PIB
(tvh)

Ll
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Forte: INE

O mercado de trabalho continuou a melhorar ao longo do ano de 2017, com a taxa de emprego
efetiva (contratos permanentes) a rondar os 60% da populagao ativa em 2017. Em 2017, foram
criados +161,3 mil postos de trabalho. A taxa de desemprego reduziu-se para 8,1% no quarto
trimestre, o nivel mais baixo desde 2009, enquanto em média anual a taxa se reduziu para 8,9%.
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Taxa de Desemprego (%)
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Forte: INE

Apesar da melhoria da atividade econémica e do mercado de trabalho, no terceiro trimestre de 2017,
a taxa de poupanga das familias diminuiu para 4,4% do rendimento disponivel bruto, fruto de um
crescimento mais pronunciado do consumo (+3,4%) face a um crescimento mais moderado do
rendimento disponivel (1,7%), em termos homologos.

Resultado da melhoria da competitividade das empresas exportadoras portuguesas, verificou-se um
aumento sustentado do peso das exportagdes no PIB, com estas a pesarem 43% do PIB em 2017
(em termos nominais), enquanto em 2008 representavam 27%. Consequentemente, a balanga
comercial passou de défices recorrentes médios anuais de 8% do PIB, para excedentes comerciais
de 2% do PIB, desde 2013. Em 2017, a balanga comercial situou-se em 1,5% do PIB nominal.

Merece destacar o aumento das exportagdes de bens, contribuindo para a redugéo efetiva da
posigao deficitaria em 8,8pp do PIB, nos ultimos 8 anos (ou seja, passando de um défice de 15,3%
em 2008 para 6,5% em 2017). Na origem desta melhoria expressiva esteve o aumento das
exportagdes de metais e maquinas que, no seu conjunto representam 34% do total das exportagdes
de bens.

Balanca Corrente e de Capital
(% PIB)
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Fonte: Banco de Partugal, INE /
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As exportagdes de servigos continuam a reforgar a sua posigéo excedentaria, com o turismo a
contribuir em +5pp do PIB, de um saldo total de +7pp, em 2017. Atualmente, as exportages de
turismo pesam 7% do PIB.

O elevado endividamento da economia (338% do PIB nominal no quarto trimestre de 2017) & ainda
uma restrigao ao crescimento econémico, com especial incidéncia sobre o investimento, bem como
continua a ser o maior fator de risco no médio prazo. Apesar do processo de desalavancagem, no
quarto trimestre de 2017, o sector privado registou um racio de endividamento de 212% do PIB, dos
quais, 74% séo das familias (53% em crédito habitag&o e 21% crédito ao consumo) e 138% €& das
empresas nio financeiras. O sector publico registou um racio de endividamento 126,2% do PIB,
descendo de forma pronunciada no final do ano, com a amortizag&o antecipada de uma parte
significativa dos empréstimos ao FMI.

A evolugdo das finangas publicas, em 2017, registou um défice orgamental de 1,1% do PIB, melhor
do que o inicialmente previsto no orgamento de Estado para 2017 (1,4%), fruto do crescimento
superior ao esperado das receitas totais (+4,9%), em particular, das fiscais indiretas (+6%) e do
aumento das contribuigdes sociais (+4%), associado a uma despesa publica com um crescimento
+3,5%.

A queda mais acentuada do custo com o servigo da divida publica (-2,5%] limitou um crescimento
mais acentuado da despesa publica. O orgamento de Estado para 2018 prevé um défice orgamental
das administragdes de publicas de 1.0% do PIB.

Receita Efetiva e Despesa Primdria
(€ mn)

81,003

78,042

15,278
73,994

2016 2017 2016 2017

Receita Eletva Despesa Pnmdna

Fonte: Ministério das Finangas

As taxas de juro da divida da Republica Portuguesa continuam a registar niveis minimos, fruto da
redugdo da percegao do risco soberano por parte dos investidores, alavancada pela boa performance
econdmica e pela evolugio das contas publicas, e que se materializou na melhoria da notagéo de

em dezembro de 2017, para “BBB” pela Fitch. Em janeiro de 2018, a taxa de juro a 10 anos cotava

rating da Republica para “BBB-*, ja em investment grade, pela Standard and Poors, em setembro, e, /
\
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em niveis abaixo dos 2,0%, e o diferencial face & divida alema era inferior a 150pb (e inferior ao
correspondente spread da divida italiana).

Défice Orgamental
(% PIB)

mmm One-offs Juros

I Saldo Primdno e S3ld 0 Global
2010 2011 2012 013 2014 2015 2016 2017

Fente: Ministério das Finangas

Em 2017, o Tesouro manteve o regular acesso aos mercados financeiros internacionais, e continuou
focado na diversificagao das fontes de financiamento, em especial no segmento de retalho. Em 2017,
foram colocados cerca de 7 mil milhBes de euros em produtos de aforro para as familias, repartidos
entre OTRV e Certificados de Poupanga. No final do ano, o Tesouro ajustou as condigbes de
remuneragao dos produtos de aforro as yields da divida publica, traduzindo-se numa descida das

taxas de juro.

Esta captag@o da poupanga das familias ndo teve impacto visivel sobre os volumes de depobsitos de
particulares junto do sistema financeiro nacional, na medida em que permaneceram quase
inalterados face a 2016.

O setor financeiro portugués, em 2017, prosseguiu os varios processos de restruturacao. O banco
publico concluiu a recapitalizagao acordada com as autoridades europeias, €, em outubro, o Fundo
de Resolugao concluiu a venda do Novo Banco ao fundo LoneStar, embora mantendo uma
participagao de 25% no capital. Ja no final do ano, e na sequéncia da medida de resolugio aplicada
ao Banco Popular Espafiol (que foi adquirido pelo Banco Santander), o Banco Santander Totta
adquiriu e incorporou por fusdo o Banco Popular Portugal.

A dinamica dos agregados de crédito continuou a ser caraterizada pela desalavancagem, em grande
medida associada a gestdo dos ativos ndo produtivos que os bancos detém em balango. Entre
dezembro de 2016 e setembro de 2017, de acordo com os dados do Banco de Portugal, o stock de
empréstimos non-performing reduziu-se em 6,5 mil milhdes de euros.

Esta evolugao anulou os efeitos de incremento da nova produgéo de crédito aos particulares (mais "
quase 3 mil milhdes de euros, em grande medida no crédito hipotecdrio), ja que a nova produgéo de

crédito a empresas registou uma redugdo de 3,3% no ano.
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Politica de investimento

A carteira de valores do Fundo sera constituida em obediéncia a critérios de seguranga, rendibilidade
e liquidez e dela far&o parte um conjunto diversificado de aplicagées, designadamente, agbes,
obrigagdes diversas, outros instrumentos representativos de divida, participagtes em instituicbes de
investimento coletivo, depdsitos bancarios, outros ativos de natureza monetaria e terrenos e edificios
inscritos no registo predial como integrantes do Fundo.

A politica de investimento do Fundo sera orientada por critérios de diversificag@o de risco e
rentabilidade, podendo a Sociedade Gestora optar por uma politica mais ou menos conservadora,
aumentando ou diminuindo a exposi¢do a agbes ou a obrigagdes, de acordo com as suas
expectativas sobre a evolugdo dos mercados.

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

Assim:

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

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

— As emiss®es internacionais com rating inferior a BBB-, n&o deverdo exceder 15% do
valor global do Fundo.

— Para notas estruturadas emitidas sem rating sera considerado o rating do subjacente.
No caso de notas colaterizadas sera considerado o rating minimo entre o colateral e

o ativo subjacente. No caso de um cabaz de subjacentes sera considerado o rating
meédio ponderado.

A classe de agdes engloba o investimento entre agdes, organismos de investimento coletivo que
detém, pelo menos 2/3 do seu valor liquido global investido, direta ou indiretamente, em agdes,
obrigagbes convertiveis ou que confiram o direito a subscri¢ao de agdes, futuros, nomeadamente

sobre agbes ou indices de agdes, warrants auténomos e opgdes. /’
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O investimento nos referidos contratos de futuros e de opgbes, em termos de exposi¢&o ao risco,
tomando por base o valor nocional dos contratos no caso do primeiro, e pelo delta, no caso dos
segundos, n&o poder4 ser superior a prevista se o investimento fosse efetuado diretamente nos
mercados acionistas.

A Liquidez contempla o numerario, os dep6sitos bancarios e outros ativos de natureza monetaria, e
os instrumentos representativos de divida de curto prazo, nomeadamente os bilhetes do Tesouro,
certificados de depdsito e papel comercial.

O Imobiliario compreende as aplicagdes em terrenaos e edificios, créditos decorrentes de empréstimos
hipotecarios e de empréstimos aos participantes do Fundo, agdes de sociedades imobiliarias e
unidades de participagéo em fundos de investimento imobiliario. O investimento em cativos
imobiliarios diretos ndo podera representar mais de 10% do patriménio do fundo.

Os terrenos e edificios detidos pelo Fundo nZo podem ser de explorag&o industrial nem ter uma
vocagéo de tal forma especifica que torne dificil a sua venda pelo fundo.

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

No final do periodo em analise, o Fundo de Pensdes do Banco Santander Tota, S.A., tal como
definido na sua politica de investimento e com o objetivo de apresentar uma carteira conservadora,
apresentava uma carteira diversificada, composta por Obrigagdes de Taxa Indexada e de Taxa Fixa
(cerca de 49,6% do total dos ativos do Fundo), Imobiliario (indicativamente, cerca de 18% do Fundo),
e por uma componente de maior risco (classe acionista com exposi¢ao ao mercado europeu e norte-
americano) que representava, indicativamente, 17% da carteira, sendo o restante composto por
disponibilidades e outros ativos.

Em 31 de Dezembro de 2017 n3o se encontrava a ser cumprido o seguinte limite de Associados
Santander Totta, justificada com a entrada da dotag&o de final do ano, efetuada pelo BST, de acordo
com o Aviso do Banco de Portugal n°4/2005, o qual determina a obrigatoriedade de financiamento
integral pelo Fundo de Pensdes das responsabilidades por pensdes em pagamento e de um nivel
minimo de financiamento de 95% das responsabilidades com servigos passados do pessoal ativo.

Limite Maximo Limite 31.12.2017
Limite de Associados Santander Totta 5% 6,42%

Este limite foi regularizado no dia 4 de janeiro de 2018. /

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
Pégina 17/45




Fundo de Pens8es Banco Santander Totta

Benchmark

De acordo com a politica de investimento, serdo definidos, para cada classe de ativos, 0s seguintes

benchmarks e limites de investimento:

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

Liquidez 5 0-15
Imobiliario 15 0-25

Investimento direto em imobiliario 0-10
Obrigagbes 65 4095
Commodities 0 0-5
Acgldes 15 0-20
Altemativos 0 0-10

Evolucdo dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

o Risco de Rendimento:

O Fundo n&o apresenta garantia de rendibilidade;

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

o Risco de Crédito

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

e Risco de Taxa de Juro:

Os pregos das obrigag8es que integram a carteira do fundo variam em sentido
contrario ao da variagio das taxas de juro. Desta forma, caso se verifique uma
subida das taxas de juro, os pregos das obrigagbes detidas pelo fundo sofrerdo
uma desvalorizagao e o valor do Fundo registara uma diminuigéo, tendo no
entanto um efeito positivo na remunerag&o do reinvestimento do cupao.
Inversamente, uma descida das taxas de juro determinara uma valorizagdo das
obrigac6es e consequentemente do Fundo.

« Risco Financeiro

Como risco financeiro entende-se: risco de variagéo de pregos dos ativos que
compdem a carteira; risco de variagéo das taxas de juro de curto prazo ou de
longo prazo que se traduz em risco de reinvestimento dos fundos em cada

momento aplicados; risco de flutuagdes cambiais, que se traduz em alteracdes /

no valor das posi¢des em moeda estrangeira, quando convertidas em euros.
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s Risco Liquidez
- Entenda-se coma liquidez n&o o nivel de cash que os fundos devem ter, mas
sim a capacidade do Fundo em vender os ativos que detém em carteira de uma
forma célere e com o0 minimo impacto material.
e Risco Fiscal
- Uma alterag&o adversa do regime fiscal podera diminuir a remuneragao
potencial dos ativos fundo.
e Risco de conflitos de interesse
- O Fundo podera adquirir emissées de entidades que fazem parte do mesmo
grupo econémico da Sociedade Gestora, 0 qual tem o Banco Santander como
entidade dominante.

Gestao dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

A gestéo dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administragdo da Santander Pensdes a
quem compete a definigio da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagéo concreta da
estratégia definida e a manuteng&o da atividade dentro do perfil de risco, competem a diversas areas
e a todos os niveis da estrutura, tanto numa perspetiva global como dentro de cada area de
atividade.

Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Pensdes os seguintes manuais: Manual de
Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Performances, Manual de Controlo
de Risco Operacional, onde estéo descritos os métodos para mensurar os diferentes tipos de riscos,
nomeadamente os seguintes:

Risco de Liquidez — E analisada a posi¢ao dos ativos dos fundos distribuidos por classe de ativos,
ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informagé&o sobre os ativos nao liquidos da
carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras.

Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respetiva comparagao com a
concorréncia.

Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte, assim como
do rating médio da carteira. S8o acompanhados eventuais excessos e definidas medidas corretivas,
assim como a concentragdo do patriménio por tipo de ativos.

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

fundos mobiliarios vigiando por que todos os valores estejam dentro dos limites definidos e limites 2
legais. E igualmente reportada e seguida a evolugao da modified duration do fundo. /
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Risco Operacional - Andlise do niumero de erros mensais e do impacto em custos devido a erros
operacionais.

Risco Regulamentar — S3o reportados eventuais excessos e medidas de regularizagéo, assim como
a sintese de cumprimento das diversas obrigages legais e regulamentares que s&o acompanhadas
detalhadamente no Comité de Compliance.

Performance

Em 2017 a rendibilidade e o risco do Fundo foi a seguinte:

Ano Rendibilidade | Risco Glassefe
Risco
2010 -1,91% 9,43% 4
2011 -21,24% 14,66% h
2012 7,64% 4,22% 3
2013 5,59% 3,99% 3
2014 3,54% 4.87% 3
2015 4,34% 5,18% 4
2016 217% 4.33% 3
2017 5.31% 1.62% 2

Nota: As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em
funcao do Indicador de Risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo).

Baixo Risco Elevado Risco
- P

Remuneragio Remuneragéo

potencialmente mais baixa potencialmente mais alta

Comissdes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos ultimos 3 anos:
e Nao houve alteragdes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo
nomeadamente custos de transago, taxa de supervisdo e custos com o Revisor Oficial de

Cantas;
e Nao houve alteragdes significativas nas comissées suportadas pelo Fundo /
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Evolugdo dos ativos sob gestao

O valor total da carteira do Fundo, a data de 31 de Dezembro de 2017, era de 994 607 970,61€.

Valor da quota-parte do Fundo afeta

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

Valor atual das responsabilidades passadas

O valor atual das responsabilidades passadas obtidas pelo cenario de financiamento era de
937 843 026,00€.

Nivel de cobertura das responsabilidades passadas

O nivel de cobertura das responsabilidades passadas identificadas no ponto anterior era de 106%.

Qutras informacdes

Em 2016 foi aprovado o novo ACT, publicado no BTE n° 29 de 8 de agosto de 2016. Este acordo
estabelece um novo beneficio de reforma, prémio de carreira (clausula 74°), em que todos os
participantes do plano de beneficio definido ou plano de contribuicéo definida s3o eleglveis para o
recebimento do beneficio no momento de passagem & reforma por invalidez, invalidez presumivel ou
sobrevivéncia. Em 2016 e 2017 foram efetuadas contribuicées de 8 082 000 euros e 420 240 euros,
respetivamente, para efeitos da nova realidade a ser coberta pelo fundo de pensdes, sendo vontade
do associado solicitar aprovagao a ASF, em 2018, para alteraggo do contrato constitutivo para que
seja possivel incluir o financiamento deste novo beneficio através do Fundo de Pensdes.

Durante o ano de 2017 existiu alteragdo do Atuario Responsavel, contudo n&o se verificaram
alteracdes face aos métodos, pressupostos e hipéteses utilizados na avaliagdo reportada ao ano

anterior.

Eventos relevantes do exercicio

Para o periodo ocorrido entre o termo do exercicio e o da elaboragao do presente Relatério ndo
existiu nenhum evento assinalavel.

Lisboa, 13 de Margo de 2018
.@:‘- .&.a‘-cﬁ'n ™

T
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Il- DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA DO FUNDO DE PENSOES BANCO
SANTANDER TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017
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DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA REFERENTE AO PERIODO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

Notas DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 31.12.2017 31.12.2016
ACTIVO
Investimentos

6 Terrenos e edificios 22799 136 51 763 037

5 Instrumentos de capital e unidades de participagao 386 222 983 385 503 285

5 Titulos de divida Publica 245 065 228 204 411 079

5 Qutros titulos de divida 235 809 379 191 858 414

Empréstimos concedidos - -
Numerario, depésitos em inst. crédito e apl. MMI 63 988 340 56 112 986
5 Qutras aplicagdes 14 966 124 17 949 409
Qutros activos
Dewvedores - -
Entidade gestora - -

8 Estado e outros entes publicos 20 137 856 19 734 203
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -

9 Qutras entidades 1517618 2 381 499

10 Acréscimos e diferimentos 5161 798 4 727 375

TOTAL ACTIVOS 995 668 472 934 441 297
PASSIVO
Credores - -
Entidade gestora 566 342 539 265
Estado e outros entes publicos 42 529 21 287
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades 28 970 501 936
11 Acréscimos e diferimentos 422 659 914 255
TOTAL PASSIVO 1 060 501 1976 744
[VALOR DO FUNDO [ 994607971 | 932464 553
[VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPAGAO | 7,8992 | 7,5008 |

B4
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Il - DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE PENSOES BANCO SANTANDER
TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

o
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DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 31.12.2017 31.12.2016
13 Contribuigdes 58 476 640 40 057 861
14 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos (44 997 064) (41 026 955)
12 Ganhos liquidos dos investimentos 30 892 920 2 077 205
12 Rendimentos liquidos dos investimentos 20 395 240 20 524 506

Outros rendimentos e ganhos 15 523 382
15 Outras despesas (2 624 332) (3 895 357)
Resultado liquido 62 143 418 18 260 642

A
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IV - DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE PENSOES BANCO
SANTANDER TOTTA REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE

2017

7
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBR DE

2017
DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA 31.12.2017 31.12.2016
Fluxos de caixa das actividade operacionais
Contribuigbes
Contribuigbes dos associados 55 B82 240 237 707 000
ContribuigBes dos participantes/beneficiarios 2 504 400 2 350 861
Transferéncias
Pensdes, capitais e prémios unicos vencidos
Pensdes pagas (37 886 433) (33 875 518)
Prémios Unicos para aquisigdo de rendas vtalicias
Capitais vencidos (Remiges/Vencimentos)
Transferéncias
Encargos inerentes ao pagamento de pensdes e subs idios de morte (7 110 631) (7 151 437)
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte (1 410 766) (1 323 584)
Indemnizagdes resultantes de seguros contratados pelo fundo 522 373
Participag&o nos resultados dos contratos de seguroemitidos em nome do
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas
Dewlugao por excesso de financiamento
Remuneragdes
Remuneragbes de gestao (1 739 563) (1725 237)
Remuneragdes de dep6sito e guarda de titulos
Qutros rendimentos e ganhos
Outras despesas (204 997) (198 657)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais 10 124 250 (3 694 199)
Fluxos de calxa das actividade de investimento
Recebimentos
Alienagao/reembolso dos investimentos 627 908 183 194 793 597
Rendimentos dos investimentos 21 440 618 21 854 273
Pagamentos
Aquisigao de investimentos (650 327 772) | (181 366 280)
Comissdes de transacgo e mediagdo (119 996) (130 979)
Outros gastos com investimentos (826 582) (603 927)
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento {1 925 548) 34 546 685
Variagdes de caixa e seus equivalentes 8 198 702 30 852 486
Efeitos de alteragdes de taxa de cambio (323 349) (352 160)
Caixa no Inicio do periodo de reporte 56 112 986 25 612 661
Caixa no fim do periodo de reporte 63 988 340 56 112 986

o
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V- NOTAS A DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

N7
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V — NOTAS A DEMONSTRACAO DA POSIGAO FINANCEIRA E A DEMONSTRAGAO DE
RESULTADOS REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2017

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

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

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

As principais regras que regem o Fundo s@o as seguintes:

 Elegibilidade: Todos os funcionarios que pertengam ao quadro de pessoal efetivo -
admitidos no sector bancario;

e Coberturas: Invalidez, invalidez presumivel e sobrevivéncia;
« Tempo de servigo pensionavel: Numero de anos e meses ao servigo da banca;

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

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

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

e O plano de pensdes prevé a existéncia de direitos adquiridos de acordo com a clausula
140° do ACT do Sector Bancario,

o A atualizagao das pensdes ¢ efetuada por deciséo do Banco Santander Totta e com
referéncia ao estipulado na tabela ACT. O associado assume O pagamento de qualquer
contribuigdo extraordinaria para fazer face a referida atualizag&@o de pensoes;

e SAMS — O associado efetua a contribui¢&o por beneficiario de acordo com a sua

situacdo e em fungdo do estabelecido no Anexo VI do ACT, para o SAMS, entidade
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auténoma gerida pelo Sindicato (de acordo com BTE n® 29 de 8 de agosto de 2016, que
alterou o anterior valor de 6,5% sobre os salarios e pensdes dos beneficiarios elegiveis),

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

2 — Alteragdes ocorridas ao plano

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

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

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

As alteractes ocarridas no fundo do BST em 2016 s&o as que decorrem do acompanhamento
das alteragbes do Acordo Coletivo de Trabalho do sector bancério publicado no BTE n° 29, de
8 de agosto de 20186.

3 — Politicas Contabilisticas utilizadas na preparagao das Demonstragdes Financeiras

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

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

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

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

e Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas nao recebidos, sdo especializados
a cada fecho de carteira;

« N30 sdo contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimento seja considerado
duvidoso, assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre
Suspenso;

« A contabilizagao dos ganhos e perdas resultantes da alienagao ou reembolso ou da
avaliagao das aplicagées é efetuada pela diferenca entre o produto da venda do
investimento ou da sua cotagZo, e o valor pelo qual se encontra contabilizado. Estas
operagdes s&o registadas nas rubricas Acréscimos e Decréscimos ao valor do Fundo;

« Para efeitos da determinagao do custo dos titulos vendidos € utilizado o critério Custo
médio ponderado.

Carteira de titulos
As compras de titulos so registadas na data da transagao, pelo valor efetivo de aquisigao.

A avaliagao dos ativos que compdem o patriménio do Fundo respeita o previsto na Norma

Regulamentar n.° 9/2007 — R de 28 de junho de 2007, emitida pela Autoridade de Supervis&o

de Seguros e Fundos de Pensbes, a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagao

dos referidos ativos:

- Os ativos que se encontrem admitidos a negociacéo em bolsas de valores ou em mercados
requlamentados s&o avaliados tendo por base o respetivo pre¢o de mercado, correspondente

(a) a cotagao de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituigio gestora do mercado

financeiro em que se encontrem admitidos & negociagéo ou (b) a cotagdo de fecho do mercado

que apresente maior liquidez caso estejam admitidos em mais do que uma bolsa de valores ou

mercado regulamentar. Caso estes ativos n&o tenham sido transacionados por periodo de 30

dias, apresentem reduzida liquidez, ou cujas condigbes econdmicas se tenham alterado desde .
a ultima transagao efetuada, s&o equiparados a ativos nao admitidos & cotagéo, sendo VO
avaliados como se descreve de seguida.
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- Os ativos que ndo se encontrem admitidos & negociagao em bolsas de valores ou em

mercados requlamentados sdo avaliados pela aplicagao da seguinte sequéncia de prioridades:
(a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de informacao
especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias baseadas na
informac&o disponivel relativamente a precos de mercado de ativos cujos fluxos financeiros
subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante, sejam oriundos do
mesmo sector econdmico e da mesma zona geografica e que produzam resultados
semelhantes perante mudangas nas condigdes de mercado e (c) modelos de avaliagao
universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise fundamental e na
metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes.

- Os valores representativos de divida ndo cotados ou cujas cotacdes n&o sejam consideradas

representativas do seu presumivel valor de realizacao, s&o valorizados com base na cotagao

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

Terrenos e Edificios

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

Operacdes com contratos de “Futuros”

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

A margem inicial & registada na rubrica “Outras contas de devedores”. Os ajustamentos de
cotagdes sio registados diariamente em contas de acréscimos e diferimentos do ativo ou do
passivo e transferidos no dia seguinte para a conta de depésitos & ordem associada.

Operacdes em moeda estrangeira

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

Em sede de IRC

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

- Tratando-se de operagdes de compra e venda de obrigagdes, devem ser registadas
individualmente, operagéo a operagao, numa conta corrente com o Estado, em que se releve a
débito o imposto retido na fonte por terceiros sobre 0s juros decorridos das obrigagoes
adquiridas e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das
obrigagdes alienadas. O saldo desta conta sera regularizado trimestralmente mediante a sua
entrega ao Estado, quando credor, ou compensado, quando devedor, nas entregas do imposto
retido a efetuar pela entidade isenta nos periodos subsequentes;

- Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participag&o em Fundos de Investimento
Mobiliario, a entidade isenta deve registar em rubrica prépria, a débito, o valor do imposto
correspondente ao numero de Unidades de Participagdo detidas, por contrapartida da rubrica
Receitas de avaliagao e alienagao de aplicagdes. O saldo a débito sera regularizado aquando
do pagamento dos rendimentos respeitantes a estas Unidades de Participagao.

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

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

Em sede de IMT
- EstZo isentas de IMT as aquisicdes de imoveis dos Fundos de Pensdes e equiparaveis,

constituldos de acordo com a legislagdo nacional (artigo 16.°, n® 2 do EBF).

Em sede de IMI
- Os prédios integrados em Fundos de Pensdes constituldos de acordo com a legislagao

nacional ndo beneficiam de qualquer isengéo ou redugdo em relag&o as taxas de Imposto
Municipal de Iméveis (IMI), na sequéncia da revogag&o do artigo 49° do EBF efetuada pela Lei
n° 7-A/2016, de 30 de margo (OE 2016).

Em sede de Imposto de Selo

- As comissdes de gestao e de deposito pagas pelos Fundos de Pensdes passaram a estar
sujeitas a imposto de selo (Verba 17.3.4 da TGIS) a taxa de 4%, na sequéncia da entrada em
vigor da Lei n° 7-A/2016, de 30 de Margo (OE 2016).
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5 — Inventario de Investimentos
A carteira do Fundo apresenta em 31 de dezembro de 2017 um total de 882 063 724 euros, 0S8
quais incorporavam o valor de juros decorridos referentes a titulos de divida e papel comercial

no valor de 5 152 239 euros e a juras de depositos a prazo no valor de 9 559 euros.

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

Prego de Valor da Juros
Descrigio dos titulos aquisigio Mais valias | Menos Valias conatia & orskiok
Instrumentos de capital e Unid. particlpagdo
Acghes
Mota Engil 161000 205300 - 366 300
Roche Holding Genuss 1391 386 83148 - 1474 534
ABB LTD 1284908 277 559 - 1562 468
NESTLE SA- Resgist 1248 505 183729 - 1432234
BASF 1766 200 68 600 - 1834 800
Deutsche Post Ag-Reg 1874100 510900 - 2385000
Siemens AG Reg 1760463 - (25182)| 1735281
Allianz SE 1884 000 414 000 - 2298 000
ZURICH INSU GROUP AG 1429 345 81283 - 1510627
FER SME 1417 691 - (15140)] 1402 551
Total StkB 1948 800 - (107 000)| 1841800
SANOFI - AVENTIS 1729 380 - (292380)| 1437000
AXA 2 398 500 75000 - 2473500
wvinci SA 2588 000 818000 - 3 406 000
B. Nationale Paris 1634 850 45900 - 1680750
France Telecom 1443 500 4000 - 1447 500
Royal Dutch Shell-A 1559100 108 000 - 1667 100
Aviva Plc 1644 669 67 964 - 1712634
British A. Tobacco 1562673 134 069 - 1 696 742
IMPERIAL TOBACCO 1996 382 - (212177)| 1784205
HSBC Holdings PLC 1480789 247 963 - 1728 751
ENI IM 1392 300 - (150 300)| 1242000
Philips Electron. NV 1160000 101600 - 1261600
Securitas AB-B SHS 2622 158 - (3657)] 2618501
39378698 | 3427015 (805 B36)| 41999877
Fundos Investimento Mobiliario

BlackstoneGSO Eur 12 519600 282 663 -| 12802 263
SANTANDER EUR BOND 12 343 483 355904 -| 12699387
PVCi 1 898 964 192 082 - 2 091046
Tnec 1289615 (35 849)| 1253766
S SMALL CAPS FUND 3540225 972194 - 4512 419
F-HITEC 325675 (175 775) 149 900
Fundo Bem Comum, FCR 217000 - - 217 000
Explorer- Il 1685516 (400 B76)| 1284 640
Explorer-1ICL B 9163577 | 6284610 -| 15448 187
SantAcgbes Europa 16 627 055 789 870 -| 17 416925
Multicrédito 14 490 964 124 479 -| 14615442
Sant.Acgbes Portugal 4937053 | 1213401 - 6 150 454
ISHARES SP500 AMST 28702531 | 2046473 -| 30749004
Ishares Euro StoxS0 45627850 | 3233200 -| 48861050
Lyxor ETF S&P 500 10 821 500 552 000 -| 11373500
Altamar PEVIII FCR 4033700 330532 - 4 364 232
Partners Global Infr 1526 495 (145063)] 1381432
169 750 804 | 16 377 407 (757 564)| 185 370 646
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Prego de Valor da Juros
Descrigio dos titulos aquisicao Mals valias | Menos Vallas caTtel conidos
Fundos de Investimentos Imobiliario
Fll - Imosocial 16 801 407 - {1 246 450)| 15 554 957
FIIF Imosaude 770 425 - {557 731) 212 694
Fundo Lusimovest 60601763 | 2495211 -| 63096974
ImoRecuperagio 4622010 261 468 - 4 883478
Novimowest Up Bruta 50632155 | 1203515 -| 51835670
Logistica e Distrib. 3964 117 0 (163078)| 3801039
Vision Escritorios 2889425 (1300) - 2888125
F.Llmob. Maxirent 14 701 746 164 318 -| 14 866 064
PREFF Real Estate C 1673892 39578 1713470

156656939 | 4162789 {1967 259)| 158 852 470 -

Total Instrumentos de capital e Unid. Participag8io [ 365 786 441 23 967 211 (3 530 659)| 386 222 993 -

Titulos da Divida
Titulos de Divida Publica
SPGB 5,5% 30/4121 5919 100 - (16 050)] 5903050 185 342
SPGB 2.75% 31/10/24 5200891 19 682 - 5220573 21632
SPGB 0.45 3110722 5015950 1150 - 5017 100 3822
SPGB 4,85% 31/10/20 13699 320 - (25320)| 13674 000 9B 860
SPGB 4.4% 311023 1605981 - (24 921)| 1581060 9716
SPGB 5.15% 31/10/44 5958 120 - (155600)| 5802520 34992
SPGB 1.95% 30/7/30 4795511 - (57 943)] 4737568 39 168
SPGB 1.95 3074126 785195 455 - 785650 9804
SPGB 0.4 30/422 1880 050 32 205 - 1912 255 5122
SPGB 0.05 31/1/21 9333619 - (21 157)] 9312462 2663
SPGB 1.5 3044727 6020698 103 031 - 6123729 61668
BTPS 5% 1/3/22 18981 760 - (80 80D)| 18900 960 269613
BTPS 5.5 1111722 17 997 515 - {145 685)| 17 851 830 135210
BTPS 4.5% 1/5/23 8458 800 - (174790)| 8284010 53080
BTPS 3.75% 1/9124 8172 640 - (105420)] 8067 220 88 467
BTPS 2.15% 1512121 6709 437 - (3024)] 6706413 6 326
BTPS 1.35% 15/4/22 6611327 - (68 B45)| 6542483 18373
PGB 4.95% 25/10/2023 16365069 | 17395388 -| 18 104 667 135 562
PGBS 5.65% 15/2/24 22127174 619430 -| 22746604 886 663
PGB 4.125 14/4/27 3965720 775960 - 4741680 157 315
PGB Float 51222 20000 680 - 20680 17
FADE 5.9% 17/03/2021 11687 470 - (450300)| 11237170 445329
FADE 0.625 177322 4 984 050 62 500 - 5046 550 24 829
SGLT 0% 7112118 42233791 - (30931)| 42202860 -
MAD 4 688% 1273120 3 565 485 - (90 689)| 3474797 119 351
MADRID 0.747 30/4/22 1630000 26243 - 1656 243 8607
SAUDC Float20/112/19 2703996 33804 - 2737800 2 475
PBBGR 0.875 2911121 5102 350 - (15700)| 5086650 40 274
ICO 0.25% 30/4/22 1588 251 - (1606)] 1586645 1176

243119269 | 3414738 {1 468 780)| 245 065 228 | 2 865 457

Cutros fitulos de Divida

UBS 4,75% 121212026 2992 275 136013 - 3126 288 117 432
FERSM0.375 14/9/22 4 286 040 83820 - 4 369 860 4927
CNGEST 1.68% 26/2/25 1018 000 7870 - 1025870 14 222
BKIA3.5% 1711119 7378700 - (127 820)| 7250880 234 260
IAGLN 0.25 17/11/20 8709700 30100 - 8739800 2743
TELEFO 0% 913/21 5467 950 - (30 155)] 5437795 -
SANTAN Float 21/3/22 12 000120 244 920 -| 12245040 2534
IDRSM1.75 17/1018 103 500 - {1 500) 102 000 365
BV3,125% 21/1/21 1085310 - (8570)] 1076740 29538
NEOFP 2,5% 06/2021 4032000 263214 - 4295214 55233
KERFP 0.875% 28/3722 2944 515 23 026 - 2 967 541 19396
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Prego de Valor da Juros
Descrigiio dos titulos aquisigio Mais valias | Menos Vallas cartsirs coiridos
Qutros titulos de Divida
INGFP 0% 26/6/22 2983 550 36 540 - 3020090 -
VIEFP 0% 15/3/21 11938 780 1220 -| 11940000 -
BWVIFP 1.25% 7/8/23 798 312 11 888 - 810200 3178
SWFP 1.75% 241122 3195300 - (30 870) 3164430 49192
TOTAL 2.25% 1212049 4193975 - (17975)| 4176000 76192
BNP Float 22/9/22 6 500 000 171 145 - 6671145 941
SOCGEN Float 1/4/22 5597 020 25795 - 5622 815 T 243
SOCGEN 0.5 1311123 3984 160 - (16 640)| 3967 520 2 685
UCGIM Float 3/5/25 5112 500 - (37 500)] 5075000 19 503
ISP 1.125% 47322 10849789 214 443 -| 11064233 101 095
MTNA 3% 25/319 5259 250 - (86 450) 5172 800 115880
AMX 0 28/5/20 17 602 190 258 310 -| 17860500 -
REN 2.5% 1212125 2084 600 94 880 - 2179480 44 247
EDP 2,625% 15/419 3615658 - (41 978) 3573679 64 852
SONPL 1.625% 11/6/19 7 458 750 485 550 - 7 944 300 7292
EDP 2.625% 18/1/22 11382921 323510 -| 11706430 268 544
REN 4.75% 16/10/20 1896 180 - (31 301) 1 864 880 16 534
LPTY 1 24/5/21 4099 0BO - {22 560)] 4076520 24 329
RENEPL 01/06/23 10 225 000 285400 -| 10510400 102 603
FERSM2.124 PERP 1000000 - (26 250) 973750 2816
IBESM 5.75% 27/2/49 2129820 - {(10920)|] 2118900 101 8983
EDP 4.875% 14/9/20 8 559 375 - (99 000) 8460 375 109 187
ASML 3.375% 19/9723 3492 570 - (14790)| 3477780 28 849
GALP 1.37519/9723 7434 300 271425 - 7705725 29 384
Parpub 3,75% 07/21 17390320 | 1393830 -] 18784150 314 384
GALP 4,125% 2511118 2132 800 (47 520) - 2 085 280 77075
Somec/94 - - - - -
Somec/92 - - - - -
BRCORO 6.875% 04/18 4329200 - (260920)| 4068280 206 438
PCLN 0.8 1013722 3061200 - (22710) 3038 490 19 529
GS Float 26/9/23 10002 500 45 300 -| 10047800 404
MS Float 9/11/21 4004 000 5400 - 4009 400 397
232331209 | 4366079 (887 909)| 235809379 | 2 275 326
Total de Titulos de Divida 475450478 | 7780817 (2356 688)[ 480874607 | § 140 784
Outras Aplicagbes
Papel Comercial
PC ACCIONAD.71 618 2978617 - - 2978617 11 455
2978 617 - - 2978617 11 455
Qutros
X¥enon Capital 12/44 10 496 000 - (300 000)| 10186 000 -
Carteira Altemativa 984 334 24 257 - 1008 591 -
LuxInvest Plus - B 0 - (0) - -
Amaranth IntLtd.-A 11 836 - (379) 11457 -
Kingstreet S Ser 13 3 - (0) 3 -
Kingstreet S Ser 14 6 - - 6 -
King StreetCl Ss18 9 - - 9 -
11492 188 24 257 (300 379)| 11 216 066 -
Derivados - Opgles
Philips ¢36 jun18 {47 680) 30080 - (17 600)
SNWCY6 juniB (90 000) 89 600 - (400) -
NESN C92 15/6/18 {35 891) 27 517 - (8 375) -
ZURN SWC310juni8 {33 840) 11536 - (22 304) -
BAS C100 15/6/18 (34 000) 3200 5 (30 800) .
CALL vinci c92 jun18 {76 800) 14 400 - (62 400) -
SX5E P3100 dez18 (1 400 940) - (140610)| (1541 550) -
SX5E P3400 dez18 2 550330 323790 - 2874120 -
SX5E C3900 dez18 {690 150) 270900 - (419 250) -
141 028 771023 (140 610) 771441 -
Total outras aplicagfes 14 611 833 795 280 {440 989)| 14 966 124 11 455
TOTAL CARTHRA DE TITULOS 855848 752 | 32 543 309 (6 328 336)| 882 063 724 5152 239
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O valor apresentado correspondente as mais € menos valias potenciais dos titulos em carteira
e respeitam 2 diferenca entre o valor de cotagdo a 31 de dezembro de 2017 e:
a) o valor pelo qual se encontrava contabilizado & data de 31 de dezembro de 2016 (valor
de cotag&o do ano anterior), no caso de titulos ja detidos no ano anterior ou;
b) o respetivo valor de aquisi¢ao, no caso de titulos adquiridos durante o periodo de 2017.

No exercicio de 2013 a entidade gestora do Fundo decidiu registar uma perda por imparidade
adicional incidente sobre as unidades de participagao de fundos de investimento imobiliario no
valor de cerca de 7 123 119 euros, a qual tem vindo a ser revertida parcialmente nos exercicios
de 2014 (3 950 178 euros), 2015 (1 100 000 euros) e em 2016 (1 272 941 euros). A perda por
imparidade registada no balango em 31 de dezembro de 2017 cifra-se em 800 000 euros.

6 — Imdbveis
O Fundo detém, na sua carteira de investimentos, imo6veis avaliados em 22 799 136 euros.
Durante o exercicio de 2017, foi registada uma mais valia decorrente do registo do valor de

mercado dos iméveis tendo em consideragao as avaliagdes realizadas durante o exercicio de
2017 no valor global de cerca de 244 199 euros (73 800 euros referentes a menos valias e

317 999 euros referentes a mais valias), conforme se discrimina de seguida:

Menos valias geradas

Triicaeil Valor Valor Menos valia
31.12.2017 31.12.2016 avaliagdo
Vale do Crewo -Lagoa 298 000 371 800 (73 80D)
TOTAL 298 000 371 800 (73 800)
Mais valias geradas
imével Valor Valor Mais.valia
31.12.2017 31.12.2016 avaliagao
Centro Totta A FrcR 316 200 305 500 10 700
Centro Totta A FrcT 312 900 302 500 10 400
Centro Totta A FrcV 2 500 000 2 449 800 50 200
Centro Totta B FrcB 487 200 471 600 15 600
Centro Totta B FrcC 440 300 425 300 15 000
Centro Totta B FrcD 624 300 603 400 20 900
Centro Totta B FrcF 624 400 603 400 21 000
Centro Totta B FrcG 440 400 425 300 15 100 a
Centro Totta B FrcP 2 530 200 2 445 100 85 100 y&
Centro Totta B FrcQ 2 542 100 2 468 100 74 000
TOTAL 10 818 000 10 500 001 317 998
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No exercicio de 2017 o Fundo de Pensdes do Banco Santander Totta alienou 3 imoveis (abaixo
identificados), os quais geraram uma mais valia liquida de cerca de 3 661 900 euros, conforme

se apresenta:

Imével Valor da Valor em Valia
alienagdo Balango alienagdo
CTT-Av.Casal Ribeiro 12 600 000 11 127 900 1472 100
CTT-Pr. H. Delgado 20 000 000 17 850 000 2 150 000
Agencia Camp.Ourique 270 000 230 200 39 800
TOTAL 32 870 000 29 208 100 3 661 900

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

Valor Valor
Imével 31.12.2017 31.12.2016 Ano Avaliagio
Pampilhocsa Sema-B 53 380 53 330 2015 Modelo do Rendimento
Pampilhosa Sema-C 58 450 58 450 2015 Modelo do Rendimento
Edificio Mangualde 108 885 108 885 2015 Modelo do Rendimento
Edif. Esmonz 161 905 161 905 2015 Modelo do Rendimento
Vale de Cambra 245 967 245 967 2015 Modelo do Rendimento
Cacia {(Porto) 210 700 210 700 2016 Método Comparativo € Modelo do Rendimento {média)
Paredes Fracgéo A 230 €600 230 600 2016 Modelo do Rendimento
Vfila N. Gaia Frac. B 228 000 225 000 2015 Modelo Comparativo
Vale do Crewo -Lagoa 298 000 371 800 2017 Modelo Comparativo
Centro Totta A FrcR 316 200 305 500 207 Modelo do Rendimento
Centro Totta A FrcT 312 900 302 500 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta A FreV 2 500 000 2 449 80O 2017 Modelo do Rendimento
Centro Tetta B FrcB 487 200 471 600 2017 Modelo do Rendimento
Centro Tatta B FreC 440 300 425 300 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcD 624 300 603 400 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcF 624 400 603 400 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcG 440 400 425 300 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FrcP 2 530 200 2 445 100 2017 Modelo do Rendimento
Centro Totta B FreQ 2 542 100 2 468 100 2017 Modelo do Rendimento
Paredes Fracgao B 56 300 56 300 2016 Modelo do Rendimento
Edif. Olhdo 124 507 124 507 2016 Modelo do Rendimento
Av.Jofo Criséstomo C 454 290 454 290 2016 Modelo Comparativo
Av.Jofo Criséstomo B 285 000 285 000 2016 Modelo Comparativo
Loja em Aweiro 202 500 202 500 2016 Modelo do Rendimento
B. Amarante Frac A 195 300 1895 300 2016 Modelo do Rendimento
B. Amarante Frac B 164 500 164 500 2016 Modelo do Rendimento
Loja Pombal Frac B 188 775 188 775 2016 Modelo Comparativo
Loja 4 Portim&o FrD 62 228 62 228 2016 Modelo do Rendimento
Loja 5 Portimao FrE 253 355 253 355 2016 Modelo do Rendimento
Castelo da Maia 355 000 355 000 2016 Modelo do Rendimento
Gafanha da Nazaré 117 000 117 000 2015 |Modelo Comparativo
CTT-R.Alportel/R.Sol 4325184 4325184 2016 Modelo do Rendimento
Terreno Troia 862 600 BE2 600 2015 Modelo Discounted Cash Flows
Loja Dia Bareiro 299 200 2989 200 2015 Modelo do Rendimento
Loja Sacavem 153 000 153 000 2016 Modelo Comparativo
Loja Dia Feijo 378 900 378 900 2015 Modelo do Rendimento
Loja Dia Cacem 481 500 481 500 2015 Modelo do Rendimento
Loja Dia Olival Bast 226 700 226 700 2015 Modelo do Rendimento
Loja Vialonga 127 100 127 100 2014 Modelo do Rendimento
Escritérios Funchal 908 300 908 300 2015 Modelo Comparativo
Loja Costa de Caparica 163 000 163 000 2016 Modelo Comparativo
TOTAL 22 799 136 22 554 937

Os iméveis detidos pelo Fundo geraram Rendimentos sob forma de rendas no valor total de
3 103 472 euros (4 098 053 euros em 2016), tendo sido diferidas as rendas referentes ao més
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de janeiro de 2018, no valor de 303 197 euros, recebidas pelo Fundo em dezembro de 2017 e
que se encontram registadas na rubrica Acréscimos e Diferimentos — Passivo (Vide Nota 11).

7 — Riscos associados a carteira de investimentos

« Risco de Rendimento

- O Fundo n3o apresenta garantia de rendibilidade;

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

e Risco de Crédito

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

* Risco de Taxa de Juro

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

e Risco Financeiro

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

s Risco Liquidez

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

- Uma alteragdo adversa do regime fiscal podera diminuir a remunerag&o potencial dos
ativos do Fundo.

» Risco de conflitos de interesse

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

Objetivos, Politicas e Procedimentos de Gestao de Risco, Métodos de Mensuracdo de
Risco

A gestao dos riscos esta sob primeira responsabilidade da Administragao da Santander
Pensdes a quem compete a definigio da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicac&o
concreta da estratégia definida e a manutengéo da atividade dentro do perfil de risco,
competem a diversas areas e a todos 0s niveis da estrutura, tanto numa perspetiva global
como dentro década area de atividade.

Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Pensdes os seguintes manuais: Manual
de Controlo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e de Performance, Manual
de Controlo de Risco Operacional, onde estéo descritos 08 métodos para mensurar os
diferentes tipos de riscos, nomeadamente os seguintes,
« Risco de Liquidez — E analisada a posigao dos ativos dos fundos distribuidos por classe
de ativos, ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informag&o sobre os ativos
n&o liquidos da carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras.
« Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respetiva
comparag&o com a concorréncia.
« Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte,
assim como do rating médio da carteira. S&o acompanhados eventuais excessos e definidas
medidas corretivas, assim como a concentragdo do patrimonio por tipo de ativos.
e Risco de Mercado - E reportado o acréscimo de perda potencial maximo por uso de
derivados no fundo vigiando para que todos os valores estejam dentro dos limites definidos
e limites legais. E igualmente reportada e seguida a evolugao da modified duration do fundo.
« Risco Operacional — Analise do numero de erros mensais e do impacto em custos devido
a erros operacionais.
» Risco Regulamentar - S&o reportados eventuais excessos e medidas de regularizagéo,
assim como a sintese de cumprimento das diversas obrigagGes legais e regulamentares que

A
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Analise de sensibilidade

Com base na carteira a 31 de dezembro de 2017 fomos calcular o impacto, medido em pontos
base (pb), no valor do Fundo das seguintes variagbes de mercado:

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

- Variagbes de 10% no mercado imobiliario;

- Variacdes de 100 pb nos spreads de crédito;

- Variagbes paralelas de 100 pb na curva de rendimentos.

Os resultados obtidos foram os seguintes:

Alteraglo da Taxa do Alteracho Preco Alteragio Prego Mercado| Alteragio Spreads | Deslocaglio Paralela
""'“m(p':]’ Fundo | ™" pp mblo EURIUSD Acgbes Imobilidria Crédito Taxas de Juro
5% 5% 30% 30% 0% 0% 700pb | (100)pb_| 100pb | (100) pb
2017 NIA NIA 464 (484) 183 (183) {124) 124 (200) NIA
2016 MN/A NIA 499 {459) 240 (240} (14B6) 146 {258) NIA

8 — Estado e outros entes piiblicos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposi¢ao em 31 de dezembro de 2017 e 31 de
dezembro de 2016:

Descri¢do 31.12.2017 31.12.2016
Imposto retido implicito cotagao de FIM's e FlI's 19 637 537 19 393 511
Imposto retido resgates Up’s Fundo Carteira Altemativa 340 692 340 692
Imposto dividendos agoes estrangeiras 143 036 -
Caugdes 16 592 -
TOTAL 20 137 856 19 734 203

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

O valor do imposto retido ascende a 31 de dezembro de 2017 a 19 637 537 euros refletido na
rubrica de Outros ativos — Estado e outros entes publicos (até 31 de dezembro de 2015 estava

classificado na rubrica de Investimentos — Instrumentos de capital e unidades de participacao). /
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9 — Outras entidades (Ativo)

A rubrica Outras entidades, 1 517 618 euros, inclui essencialmente o montante de depositos
associados as contas margem dos contratos de futuros em carteira em 31 de dezembro de
2017, os quais ascendem a cerca de 1 027 771 euros (em 31 de dezembro de 2016 os saldos
desta natureza ascendiam a cerca de 2 345 445 euros).

10 — Acréscimos e Diferimentos (Ativo)

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposigcao em 31 de dezembro de 2017 e 31 de
dezembro de 2016:

Descrigdo Nota 31.12.2017 31.12.2016

Juros a receber
Papel Comercial 11 455 32740
T.de div.Emis.Privados 2 275 326 1978 118
T.Div.Est.-Outros E.PUb. 2 865 457 2 716 054
Nota 5§ 5152 239 4726 912
Depositos @ Ordem - Juros a receber 9 554 458
QOutros 5 5
TOTAL 5161798 4727 375

11 — Acréscimos e Diferimentos (Passivo)

Este rubrica apresenta a seguinte decomposigao em 31 de dezembro de 2017 e 31 de
dezembro de 2016:

Descrigdo Nota 31.12.2017 31.12.2016
Rendas a receber Nota 6 303 197 86 218
Imposto Municipal Imoweis 119 462 127 175
Qutros - 700 862
TOTAL 422 659 914 254

O valor de Imposto Municipal Iméveis respeita a especializagdo do gasto de 2017 deste
imposto, a liquidar em 2018.
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12 — Ganhos liquidos dos investimentos e Rendimentos liquidos dos investimentos

Os quadros seguintes sintetizam, por categoria de investimento, os Rendimentos e Gastos e

os Ganhos e Perdas reconhecidos durante o ano 2017.

. Ganhos
R""d“;::z’::‘n"g:s dos Mais Valia Rendimentos| 31.12.2017 | 31.12.2016
Potencial Realizada

Acgles 3427 015 1751 454 1512 217 6 690 686 6 265 505

Iméweis 317 999 3 661 900 3103 472 7 083 371 4903 722

Titulos de divida 7 828 337 4 362 370 11 564 049 23 754 756 17 887 381

Depésitos - - 30 367 30 367 20 581

Papel Comercial - - 49 541 49 541 113 923

Derivados 771023 12 257 496 - 13 028 519 25101 288

Unidades de participagao 20 565 753 1003 792 5142 782 26 712 328 16 953 289

Outros - 40 305 - 40 305 3 066 356
TOTAL| 32910128 23 077 317 21 402 428 77 389 873 74 312 045

Perdas
Gastos e Perdas Menos Valia Gastos 31.12.2017 31.12.2016
Potencial Realizada

Acgdes 805 B36 534 023 - 1 339 858 3703 987

Imbweis 73800 - 1 007 188 1 080 988 1762 672

Titulos de divida 2 404 187 3117 081 - 5521 268 9579771

Derivados 140 610 12 337 747 - 12 478 357 23 688 293

Unidades de participagao 3 026 502 1 440 418 - 4 466 920 11 117 770

Qutros - 1214 322 - 1214 322 1 857 841
TOTAL 6 450 936 18 643 590 1 007 188 26 101 713 51 710 334

13 — Contribuigoes

Durante o ano de 2017 foram efetuadas contribuigbes para o Fundo no valor de

58 476 640 euros, abaixo discriminadas. As contribuigbes efetuadas decorrem essencialmente

do que se encontra definido nos termos do ACT aplicavel ao setor bancario.

Descrigao 31.12.2017 31.12.2016
Contribuigdes Participantes 2 602 063 2 349 832
Contribuicdo Sendgo Militar (7 663) 1029
Contribuiggo SAMS 4 900 000 2 050 000
Contribuigéo Extraordinaria 50 982 240 35 657 000
TOTAL 58 476 640 40 057 861

&
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14 — Pensoes, capitais e prémios unicos vencidos

Foram pagos beneficios no valor de 44 997 064 euros durante o exercicio, tal como

discriminado na tabela abaixo:

Descricdo 31.12.2017 31.12.2016
Reformas 37 625 893 33875518
Prémo final de carreira 260 540 -
Subsidio de Morte 27 051 28 502
SAMS 7 083 580 7 122 935
TOTAL 44 997 064 41 026 955

15 — Outras despesas

As outras despesas, que totalizam cerca de 2 624 332 euros, apresentam a seguinte

decomposigao:

Descrigdo 31.12.2017 31.12.2016
Qutras Comissdes 237 931 330 412
Prémios de seguro 376 847 1 377 245
Comissao Gestao Dep. Adm. 1 882 859 1 854 859
Comissdes de Mediagao 146 710 150 554
Impostos (20 014) 182 287
TOTAL 2 624 332 3 895 357

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

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

sintetiza o total das comissdes pagas durante o exercicio de 2017, bem como o método de

calculo definido no respetivo regulamento.

Descrigéo 31.12.2017 31.12.2016 Método de Calculo
0.045% (anual) scbre o valor
médio da carleira (média
: aritmética das valorizagbes da
Comissdo de Gestao 1 698 552 1 620 183 cartaira do fundo referecies 80
(ttimo dia de cada més) no final
de cada trimestre.
EMIR 298 409
Comiss&o administrativa = -
Taxa ASF 29 259 19 228
Estudo Actuarial 135 000 182 000
Custos de Auditoria 19 750 23039
TOTAL 1 882 859 1 854 859
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VI - CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

7

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
Pagina 45/45

Ll



Tel: +351 217 990 420 v. da Republica, 50 - 10
Fax: +351 217 990 439 1069-211 Lishoz
www. bdo.pt

RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRA(;GES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes do Banco
santander Totta (ou Fundo), gerido pela Santander Pensdes - Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A. (a Entidade Gestora), que compreendem a demonstracao da
posicao financeira, em 31 de dezembro de 2017 (que evidencia um total de

995 668 472 euros, um valor do Fundo de 994 607 971 euros € um resultado liquido de

62 143 418 euros), a demonstracao de resultados e a demonstracao de fluxos de caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas a demonstracao da posicao financeira e a
demonstracao de resultados que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicao financeira do Fundo de Pensoes
do Banco Santander Totta, em 31 de dezembro de 2017, e 0 seu desempenho financeiro
e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensoes.

Bases para a opiniao

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

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

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sao as que, no nOssoO julgamento profissional,
tiveram maior importancia na auditoria das demonstracoes financeiras do ano corrente/./
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Essas matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstracoes
financeiras como um todo, e na formacao da opiniao, e nao emitimos uma opiniao

separada sobre essas matérias.

Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

Valorizagdo da carteira de titulos

A carteira de titulos corresponde a cerca de 87%
do ativo, representando assim uma area
relevante para a auditoria.

Assim, a verificacao das cotacdes e a validacao
das metodologias de valorizagao e informagao
utilizada, particularmente para a valorizacao de
titulos nao cotados, reveste-se de grande
importancia.

0s procedimentos adotados na valorizacao dos
titulos em carteira sao descritos no Relatorio de
Gestdo e nas notas 3 e 6.

Testes de conformidade ao processo de
importacao e registo das cotagdes diarias
dos titulos em carteira.

Testes substantivos para validacao da
valorizacdo dos titulos em carteira.

Valorizacao dos ativos imobiliarios

Os ativos imobiliarios correspondem a cerca de
2% do ativo, sendo a sua valorizagao ao justo
valor determinada por avaliagoes efetuadas por
peritos externos, nos termos do capitulo IX da
norma regulamentar da ASF n° 7/2007 e do artigo
21° da norma regulamentar da ASF n°® 9/2007.

A consideracao desta matéria como relevante
para a auditoria tem por base a materialidade
daqueles ativos e o risco associado a utilizagao
de pressupostos, estimativas e projecoes nas
avaliacdes e consideracoes sobre a liquidez e
heterogeneidade do mercado imobilirio.

As divulgacGes relacionadas com a composi¢ao
dos ativos imobiliarios e a sua valorizagao estao
incluidas nas notas 3 e 6 das notas a
demonstracao da posicao financeira e a
demonstracao de resultados.

A obtencéo de evidéncia de auditoria
envolveu, nomeadamente: (i) avaliagao da
independéncia, objetividade e qualificacao
dos avaliadores independentes; (ii)
verificacao do cumprimento do Regulamento
de Gestdo e cumprimento das normas
regulamentares da ASF n°7/2007 e

n° 9/2007; (iii) analise por amostra da
acuidade dos relatorios de avaliacao e dos
pressupostos utilizados; (iv) confirmagao dos
valores de avaliacio e registo pela média;
(v) confirmacéo da titularidade dos imoveis;
(vi) verificagao das operagoes de compra,
venda e demais vicissitudes na valorizagao
dos imoveis, e; (vii) analise das politicas de
capitalizacao.
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Responsabilidades com pensdes

O Fundo de Pensodes do Banco Santander Totta A resposta do auditor envolve,

tem como objetivo o financiamento e cobertura essencialmente, a execucao de: (i) testes de
do plano de beneficios definidos de reforma dos | conformidade ao processo de avaliagao das
empregados do Grupo. responsabilidades com pensoes; (ii) analise
do relatério atuarial e avaliacao dos
pressupostos utilizados e confirmacao dos
valores de responsabilidades determinados
pelo perito atuarial; e (iii) verificacao das
eventuais necessidades de financiamento
das responsabilidades passadas.

A consideracio da avaliagao dos direitos dos
empregados e das obrigacdes de beneficios
definidos como relevante para a auditoria tem
por base, a necessidade de se definirem
pressupostos com impacto relevante no calculo
(atuarial) que apura as responsabilidades com
pensdes, a propria complexidade daqueles
calculos e a grande sensibilidade daqueles
pressupostos.

As divulgacoes relacionadas com as
responsabilidades com pensdes estao incluidas no
relatorio de gestdo e nas notas 1 e 2 das notas a
demonstracao da posigao financeira e a
demonstracao de resultados.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do érgao de fiscalizacdo pelas demonstragoes
financeiras

0 érgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparacao de
demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com 0s
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensoes; (ii)
elaboracao do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e
manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao
de demonstracdes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ou erro; (iv)
adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e (v)
avaliacdo da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade
das atividades.

0 érgao de fiscalizacdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo
de preparacao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

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

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

(i) identificamos e avaliamos 0s riscos de distorcao material das demonstracoes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos
de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opiniao. O risco
de nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de
nio detetar uma distorcao material devido a erro, dado que a fraude pode
envolver conluio, falsificacdo, omissoes intencionais, falsas declaracoes ou
sobreposicao ao controlo interno;

(i) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade Gestora do Fundo;

(ifi) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo orgao de gestao;

(iv) concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condicdes que possam
suscitar dividas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade
3s suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos
chamar a atencao no nosso relatorio para as divulgacoes relacionadas incluidas
nas demonstracdes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam adequadas,
modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou
condicdes futuras podem levar a que 0 Fundo descontinue as suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstracoes
financeiras, incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracoes financeiras
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representam as transacdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

(vi) comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de
fiscalizacao da Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o
planeamento da auditoria, e as materias relevantes de auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria;

(vii) das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o
6rgao de fiscalizacao da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais
importantes na auditoria das demonstracées financeiras do ano corrente e que
siao as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso
relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica;

(viii) declaramos ao orgao de fiscalizacao da Entidade Gestora que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas
i nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informagao
constante do relatério de gestao com as demonstragoes financeiras.

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

Em nossa opiniao, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com 0s requisitos legais
e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacao nele constante & coerente com as
demonstracdes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorrecoes
materiais.

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

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

(i) fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez pela Entidade Gestora
para o mandato compreendido entre 2016 e 2018;

(i) o drgao de gestao confirmou-nos que nao tem conhecimento da ocorréncia de
qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragoes
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(iii)

(iv)

v)

financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria
para responder a possibilidade de distorcao material das demonstracoes
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos
qualquer distor¢ao material nas demonstracdes financeiras devido a fraude;

confirmamos que a opiniao de auditoria que emitimos é consistente com o
relatério adicional que preparamos e entregamos ao érgao de fiscalizacao da
Entidade Gestora do Fundo em 19 de margo de 2018;

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

informamos que, para além da auditoria, prestamos ao fundo os seguintes
permitidos por lei e pelos regulamentos em vigor: trabalhos de Auditoria para
efeitos de supervisao prudencial para a emissao do Relatorio de Exame
Simplificado sobre os elementos de indole financeiros e estatisticos do Fundo, nos
termos do DL N° 12/2016, de 20 de janeiro e das normas regulamentares de
acordo com as disposicoes previstas nas Normas Regulamentares da ASF -
Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes, N.° 7/2007-R, de 17
de maio e N.° 18/2008-R, de 23 de dezembro, alterada pela N.° 20/2010-R, de 16
de dezembro.

Lisboa, 19 de marc¢o de 2018

Pl = - e e, -
e Melo de Oliveira, em representacao de

BDO & Associados - SROC



