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| — Relatério de gestio

Relatério do Fundo Pensdes Aberto Reforma Empresas

Enquadramento Macroeconémico

Economia Internacional

A economia mundial, em 2015, desacelerou face ao ano anterior, com um crescimento previsto
apenas marginalmente acima de 3%, o ritmo mais lento desde a Grande Recessdo. A
semelhanga do anc transato, a desaceleragdo resultou sobretudo da deterioracdo das
condigdes econémicas nas economias emergentes, ndo sem efeitos de contagio as economias
desenvolvidas, em especial as que tém maiores volumes de comércio mundial com a China,
como os EUA e o Japao.

A Reserva Federal dos EUA iniciou o ciclo de subida das taxas de juro de referéncia em
Dezembro, com a subida da taxa dos Fed funds para 0,25%, depois de, em Setembro, ter
mantido a politica monetaria inalterada, na sequéncia da maior volatilidade dos mercados
acionistas observada durante o Verdo. Esta foi a primeira subida das taxas de juro de
referéncia desde 2008, e concretizou o primeiro ciclo de subida de taxas desde 20086.

No Japéo, a atividade econdmica recuperou, apds a estagnagao registada em 2014, fruto de
uma dindmica mais favoravel do consumo privado, assim como das exportagdes. O ritmo,
contudo, continuou caraterizado por alguma volatilidade, associada ao processo de
consclidagdo orgamental,

Na China, a desaceleragdo do crescimente econémico, para 6,9% em 2015, alimentou
expectativas de que esse processo pudesse ser mais pronunciado e a segunda maior
economia mundial pudesse estar a caminhar para um cenario de “hard landing”, em especial
porque alguns indicadores de curto prazo revelaram uma dindmica mais adversa, na sua
evolugao face ao periodo homalago.

Na zona euro, o PIB acelerou, com um crescimento de 1,6% no conjunto do ano, ligeiramente
acima das expetativas de inicio do ano, em que terd havido um efeito positivo da politica
monetaria ndo-convencional do BCE, em especial ao nivel da confianga econémica.

Nos primeiros meses, a generalidade dos mercados observou uma maior valorizagdo, em
antecipacao as medidas expansionistas que o BCE viria a implementar a partir de Margo. Os
EUA foram a excegéo, com a discussao recorrente sobre o inicio do ciclo de subida das taxas
de juro de referéncia, assim como pela inesperada desaceleragdo da atividade econdmica no
primeiro trimestre do ano.

No inicio do segundo semestre, as incertezas quanto a evolugdo da economia chinesa
culminaram numa forte corregdo dos mercados, com desvalorizagbes pronunciadas que
anularam os ganhos do inicio do ane, na Europa (e na China, ja que durante todo o primeiro
semestre os principais indices valorizaram de forma acentuada, apesar de ja nesse periodo os
dados econdmicos indiciarem uma desaceleracao da atividade).

Relalo Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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No final do ano, a tendéncia de valorizagdo seria retomada, com valorizagbes de 3,9% na
Europa e 9% no Japao.

A generalidade das matérias-primas registou uma forte desvalorizagdo ao longo do ano de
2015, num contexto de expetativas de abrandamente da economia mundial, em especial da
China, que nos Ultimos anos tem sido o pais responsave! pelo maior crescimento da procura.

O petréleo foi a matéria-prima cuja descida de preco se tornou mais visivel, desvalorizando
para cerca de 35 ddlares por barril no final do ano, o nivel mais baixo desde 2004, ou seja, uma
reducao do prego de cerca de 40%.

Economia Portuguesa

A economia portuguesa, em 2015, consolidou a trajetéria de recuperagio iniciada em meados
de 2013, com o PIB a crescer 1,5%, acelerando face aos 0,9% registados em 2014, e apés a
contragdo acumulada de 6,8% observada entre 2010 e 2013.

No entanto, a dinamica de crescimento nao foi uniforme ao longo do ano, com o crescimento
homélogo de cerca de 1,7% no inicio do ano e a desacelerar para cerca de 1,3% no Ultimo
trimestre do ane, sobretudo devido a um abrandamento do investimento.

No conjunto do ano, o crescimento econémico foi claramente suportado pela procura interna,
em especial pelo consumo privado, j& que as exportagées liquidas tiveram um contributo
negativo para o crescimento, como ja tinha ocorrido em 2014.

A taxa de desemprego desceu para 12,2% no quarto trimestre de 2015, mantendo a tendéncia
de redugdo iniciada no primeiro trimestre de 2013, mas verificando-se uma moderag&o do ritmo
de descida, em linha com o abrandamento do crescimento econémico, em especial do
investimento.

A notacéo de risco da Republica foi revisto em alta pela agéncia Standard and Poors, para BB+
(um nivel abaixo de nivel de investment grade), com outlook estavel. As demais agéncias
mantiveram o rating inalterado.

Politica de investimento

A carteira de valores do Fundo serad constituida em obediéncia a critérios de seguranga,
rendibilidade e liquidez e dela farde parte um conjunto diversificado de aplicagdes,
designadamente, acdes, obrigagdes diversas, outros instrumentos representativos de divida,
participagdes em instituigdes de investimento coletivo, depdsitos bancérios, cutros 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 diversificagdo de risco e
rentabilidade, podendo a Sociedade Gestora optar por uma politica mais ou menos
conservadora, aumentando ou diminuindo a exposi¢do a agdes ou a obrigagGes, de acordo
com as suas expectativas sobre a evolugao dos mercados.

Em regra, as aplicagdes do fundo serao realizadas com maior incidéncia em obrigagdes, tendo
a Sociedade Gestora como objetivo selecionar os emitentes de acordo com certos padrdes de
risco.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Pagina 4/24




Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresas &

No maximo 50% do valor do Fundo podera ser aplicado em agdes, Fundos de Agdes, Futuros,
nomeadamente sobre agdes ou indices de agbes e warrants auténomos, muito embora, em
media, o investimento nestes ativos se situe nos 20%.

De forma acesséria, o Funde investira em meios liquidos, como numerario e depésitos até ao
limite de 15%.

O Fundo investira essencialmente em ativos denominados em Euros, sendo que as aplicagdes
expressas em outras moedas nio poderdo representar mais de 20%.

No final do periodo em analise, e tal como definido na sua politica de investimento, o Fundo de
PensGes Aberto Reforma Empresa apresentava cerca de dois tercos da sua carteira na
componente obrigacionista constituida por obrigagées de taxa variavel e de taxa fixa
(aproximadamente 65% da carteira). A componente de maior risco (classe acionista com
exposicdo ao mercado europeu e norte-americano) representava, indicativamente, cerca de
28% da carteira. Com o objetivo de diversificagio, ¢ Fundo em andlise detinha no final de
2015, 7% de exposi¢do ao mercado imobiliario.

Benchmark

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

Evolugio dos riscos materiais a que o Fundo se encontra exposto

) Risco de Rendimento:
- O Fundo nao apresenta garantia de rendibilidade;

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

. Risco de Crédito

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

. Risco de Taxa de Juro:

-  Os pregos das obrigagdes que integram a carteira do fundo variam em
sentido contrario ao da variagdo das taxas de juro. Desta forma, caso se
verifique uma subida das taxas de juro, os pregos das obrigagdes detidas
pelo fundo sofrerdo uma desvalorizagéo e o valor do Fundo registara uma
diminuicdo, tendo no entanto um efeito positivo na remuneragdo do
reinvestimento do cupdo. Inversamente, uma descida das taxas de juro
determinard uma valorizagdo das obrigagGes e consequentemente do
Fundo.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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. Risco Financeiro

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

. Risco Liquidez

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

° Risco Fiscal
- Uma alteragfo adversa de regime fiscal poderd diminuir a remuneragao
potencial dos ativos fundo.
. Risco de conflitos de interesse

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

Gestao dos riscos materiais a que 0 Fundo se encontra exposto

A gestdo dos riscos estd sob primeira responsabilidade da Administracdo da Santander
Pensdes a quem compete a definigdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagio
concreta da estratégia definida e a manutengdo 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 Controle de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Performances, Manual de
Controlo de Risco Operacional, onde estio descritos os métodos para mensurar os diferentes
tipos de riscos, nomeadamente os seguintes:

Risco de Liquidez — E analisada a posicao dos ativos dos fundos distribuidos por classe de
ativos, ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informacgdo sobre os ativos ndo
liquidos da carteira de acordo com o procedimento de controlo da liquidez das carteiras,

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

Risco de Credito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte, assim
como do rating médio da carteira. S0 acompanhados eventuais excessos e definidas medidas
corretivas, assim como a concentragdo do patriménio por tipo de ativos.

Risco de Mercado — E reportado o acréscimo de perda potencial maximo por uso de derivados
nos fundos mobiliarios vigiando por que todos os valores estejam dentro dos limites definidos e
limites legais. E igualmente reportada e seguida a evolugdo da medified duration do fundo.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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Risco Operacional - Andlise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido a
€ITOS operacionais.

Risco Regulamentar — Sao reportados eventuais excessos e medidas de regularizagdo, assim
como a sintese de cumprimento das diversas obrigagdes legais e regulamentares que sio
acompanhadas detalhadamente no Comité de Compliance.

Performance

A rendibilidade e o risco do Fundo desde o exercicio de 2010 foi a seguinte:

Ano Rendibilidade | Risco* |Classe de Risco
2010 3,93% 349% |3
2011 -2,53% 627% |4
2012 6,13% 369% |3
2013 6,00% 354% |3
2014 5,92% 460% |3
2015 2,22% 523% |4

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

Baixo Risco Elevado Risco
Remuneragio o Remuneragio
potencialmente mais baixa potencialmente mais alta

olb | ® |

Comissoes suportadas pelo Fundo e Participantes

Nos Ultimos 3 anos:

* N&o houve alteragbes significativas ao nivel dos custos suportados pelo Fundo
nomeadamente custos de transagdo, taxa de supervisdo e custos com o Revisor Oficial
de Contas;

¢ Na&o houve alteragdes significativas nas comissées suportadas pelo Fundo

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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Evolucao dos ativos sob gestao

O valor total dos titulos em carteira do Fundo, a data de 31 de dezembro de 2015, ascendia a
635 533€.

Valor da quota-parte do Fundo afeta

O valor total da carteira do Fundo € afeto a Totta Urbe — Empresa de Administracao e
Construgdo, S.A em 60% e & Santander Totta Seguros — Companhia de Seguros Vida, S.A em
40%.

Valor atual das responsabilidades passadas

O valor atual das responsabilidades passadas obtidas pelo cenario de financiamento era de
245 265€ por parte da Totta Urbe — Empresa de Administragdo e Construgdo, S.A.

Nivel de cobertura das responsabilidades passadas

O nivel de cobertura das responsabilidades passadas identificadas ne ponto anterior era de
163,78% por parte da Totta Urbe — Empresa de Administragdo e Construgdo, S.A.

Eventos relevantes do Exercicio

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

Lisboa, 18 de margo de 2016

[ Jrons

.&ﬁr'-m Sl
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Il - Demonstragdes Financeiras

1. Demonstracdo da Posi¢ao Financeira

Notas DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 2015-12-31 2014-12-31
ATIVO
Investimentos
Temenos e edificios - -
5 Instrumentos de capital e unidades de participagéo 219 994 229 878
5 Titulos de divida Publica 390 519 321 858
5 Outros titulos de divida 25020 50 688
Empréstimos concedidos - -
Numerario, depésitos em inst. crédito e apl. MMI 50 916 61757
Outras aplicagdes - -
Qutros ativos
Dewedores -
Entidade gestora - -
Estado e outros entes publicos - -
Depositérios - -
Associados - “
Participantes e beneficiarios - =
Outras entidades 539 -
7 Acréscimos e diferimentos 4634 5621
TOTAL ATIVOS 691 142 669 802
PASSIVO
Credores - -
Entidade gestora 2172 1308
Estado e outros entes publicos 602 600
Depositarios - %
Associados - -
Participantes e beneficidrios - -
Qutras entidades 8 802 6 000
Acréscimos e diferimentos - -
TOTAL PASSIVO 11 575 7 907
[VALOR DO FUNDO 679567 | 661895 |
[VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPAGAO 1| 1|
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2. Demonstragio de Resultados

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS 2015-12-31 2014-12-31

8 Ganhos liquides dos investimentos 9826 37 276

8 Rendimentos liquidos dos investimentos 15 786 12 985

9 Contribuigdes 26 633 48 647

10 Pensdes, capitais e prémios unicos vencidos 23 841 34 086
Qutros rendimentos e ganhos - -

11 Qutras despesas 10 731 14 826

Resultado liquido 17 672 49 996

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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Demonstragao de Fluxos de Caixa

2015 2014
Fluxos de caixa das actividades operacionais
Contribuigbes
Contribuigdes dos associados 12 356 48 647
Contribuigdes dos participantes/beneficidrios 14 276
Transferéncias
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas (23 841) (34 086)
Prémios Unicos para aquisicao de rendas vitalicias
Capitais vencidos (Remigdes / vencimentos)
Transferéncias
Encargos inerentes ao pagamento de pensdes e subsidios de morte
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizagdes resultantes de sequros contratados pelo fundoe
Participagdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das situagoes legalmente previstas
Dewolugéo por excesso de financiamento
Remuneragdes
RemuneragGes de gestao (1 670) (1 528)
Remuneragdes de deposito e guarda de titulos (467) (500)
Outros rendimentos e ganhos - 402
Qutras despesas (4 329) (5 843)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais (3 674) 7093
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Recebimentos
Alienagao / reembolso dos investimentos 211121 245 499
Rendimentos dos investimentos 16 526 11 893
Pagamentos
Aquisicao de investimentos (234 967) (308 801)
Comissdes de transacgio e mediagio {408)
Qutros gaslos com imestimentos
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento (7 728) (51 409)
Variagdes de caixa e seus equivalentes (11 402) (44 316)
Efeitos de alteragdes de taxa de cambio 561
Caixa no inicio do periodo de reporte 61757 106 072
Caixa no fim do periodo de reporte 50 916 61 757
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lll - Anexo a Demonstragdo da posicdo financeira e Demonstragio de
resultados

1. Identificagdo do Fundo, Associado(s), Adestes Coletivas e Entidade(s) Gestora(s)

© Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, adiante designado por Fundo, foi constituido
em 5 de novembro de 1996 e tem como Sociedade Gestora o Santander Pensdes —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA.

O Fundo é aberto, com duragdo indeterminada e é exclusivamente afeto a realizagfo de
planos de pensdes e ao qual apenas é permitida a ades3o coletiva,

Atualmente, as adesdes coletivas em vigor sdo: Totta Urbe - Empresa de Administracio e
Construgéo, SA e Santander Totta Seguros — Companhia de Seguros de Vida, SA), cujas
condigbes passamos a descrever resumidamente de seguida;

e  Santander Totta Sequros: O Plano de Pensoes da Santander Totta Seguros encontra-se
consubstanciado no Contrato Coletivo de Trabalho (CCT) da atividade seguradora
publicada no Boletim de Trabalho e Emprego — 1* Série — n°2 15 de janeiro de 2013,
abrangendo apenas os trabalhadores do Associado que se encontrem previstas no
referido CCT, o qual passou, a partir da data de entrada em vigor (acima mencionada) a
ser constituido sob a forma de Contribuigéo definida.

« Totta Urbe: O Plano de Pensdes Totta Urbe ndo se encontra consubstanciado em
nenhum centrato coletivo. Este Plano de Pensdes n3o prevé contribuicbes dos
participantes. Ao abrigo deste Plano sao atribuidas, a generalidade dos colaboradores
no ativo, pensdes de reforma por velhice. As principais regras que regem o Fundo sao
as seguintes:

- Elegibilidade: Todos os colaboradores efetivos;

- Salario pensionével: Saldrio final a data de reforma ou a mais alta qualificagéo
atingida;

- Tempo de servigo pensionével: Ntimero completo de anos e meses ao servigo da
Empresa até a data de reforma;

- Idade normal de reforma: Idade legal de reforma estipulada pela Seguranga Social:

2. Alteragdes ocorridas em 2015

No exercicio de 2015 foram formalizadas alteragbes as adesdes coletivas por parte do
associado Totta Urbe (nomeadamente no que respeita & especificagio do universo dos
trabalhadores abrangidos pelo plano de pensdes) e do associado Totta Seguros através da
alteragao integral ao contrato de adesdo coletiva, tendo por base as alteragdes ao CCT da
atividade seguradora publicado no BTE n°2 de 15 de Janeiro de 2012, que prevé a atribuigcio
de uma contribuigio inicial aos trabalhadores no ativo a 1 de Janeiro de 2012 que estavam
abrangidos pelo anterior CCT.

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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3. Politicas Contabilisticas utilizadas na preparagiio das Demonstragdes Financeiras

A contabilizacdo dos valores do Fundo de Pensdes observa o disposto na Norma
Regulamentar n.? 12/95 - R de 6 de julho de 1995 da Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes com as alteragGes 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 Maio de 2002
e 7/2007 — R de 17 de Maio de 2007, as quais preveem 0s principios contabilisticos, dentre
0s 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.

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

¢ As contribuigbes 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 nZo recebidos, séo
especializados a cada fecho de carteira;

+ Nac sdc contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimento seja considerado
duvidoso, assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre
suspenso,

* A contabilizagio dos ganhos e perdas resultantes da alienagdo ou reembolso ou da
avaliagBo das aplicagbes € efetuada pela diferenga entre o produto da venda do
investimento ou da sua cotagdo, e o valor pelo qual se encontra contabilizado. Estas
operagbes sdo 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 s&o registadas na data da transagao, pelo valor efetivo de aquisigo.

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

e Os ativos que se encontrem admitidos a8 negociacio em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados sdo avaliados tendo por base o respetivo prego de mercado,
correspondente (a) & cotagdo de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela
instituicdo gestora do mercado financeiro em que se encontrem admitidos & negociaco
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 nao tenham sido transacionados por periodo de 30 dias, apresentem reduzida
liquidez, ou cujas condigbes econdmicas se tenham alterado desde a dltima transacao
efetuada, s&o equiparados a ativos nao admitidos & cotagdo, sendo avaliados como se
descreve de seguida.
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+ Os ativos que ndo se encontrem admitidos & negociacdo em bolsas de valores ou em

mercados regulamentados s3o avaliados pela aplicagdo da seguinte sequéncia de
prioridades: (a) o valor das ofertas de compra difundidas para 0 mercado por meios de
informag&o especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias
baseadas na informagao disponivel relativamente a pregos de mercado de ativos cujos
fluxos financeiros subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante,
sejam oriundos do mesmo sector econémico e da mesma zona geografica e que
produzam resultados semelhantes perante mudangas nas condigdes de mercado e (c)
modelos de avaliagdo 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 cotagdes ndo sejam
consideradas representativas do seu presumivel valor de realizagdo, sdo valorizados
com base na cotagdo que no entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu
presumivel valor de realizagdo. Essa cotagio serd procurada em sistemas
internacionais de informagéo de cotagdes tais como o Financial Times Interactive Data,
o ISMA - International Securities Market Association, a Bloomberg, a Reuters ou outros
que sejam considerados crediveis pela Sociedade Gestora. Alternativamente, a cotagéo
pode ser obtida junte de market makers da escolha da Sociedade Gestora.

Operacdes com contratos de “Futuros”

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

A margem inicial é registada na rubrica “Outras contas de devedores”. Os ajustamentos de
cotagbes sio registados diariamente em contas de acréscimos e diferimentos do ativo ou do
passivo e transferidos no dia seguinte para a conta de depésitos 4 ordem associada.

Operacdes em moeda estrangeira

Os ativos em moeda estrangeira séo convertidos para euros com base no cambio indicativo
divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do balango, sendo os ganhos e
perdas resultantes da reavaliagdo cambial registados como proveitos e custos do exercicio,
respetivamente.

4, Regime Fiscal

Os rendimentos de Fundos de Pensdes sao isentos de IRC e imposto municipal sobre
transagdes, conforme definido pelo Art.® 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais. Nas
situagdes em que ocorre retengéo na fonte de IRC, as entidades isentas devem:;

- Tratando-se de operagbes de compra e venda de obrigagGes, devem ser registadas
individualmente, operagao a operagao, numa conta corrente com o Estado, em que se
releve a débito o imposto retide na fonte por terceiros sobre os juros decorridos das
obrigagbes adquiridas e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros
decorridos das cbrigagdes 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;

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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- Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participagio em Fundos de Investimento
Mobiliario, a entidade isenta deve registar em rubrica prépria, a débito, o valor do
imposto correspondente ac numero de Unidades de Participagdo detidas, por
contrapartida da rubrica Receitas de avaliagio e alienagdo de aplicagdes. O saldo a
debito sera regularizado aquando do pagamento dos rendimentos respeitantes a estas

Unidades de Participagéo.

5. Inventario dos Investimentos

A carteira do Fundo é composta e 31 de dezembro de 2015 por Titulos de Divida num total
de 415 539 euros (que representam cerca de 65% da carteira) e Unidades de Participac3o,

num total de investimentos de 219 994 euros.

Foram ainda registados juros decorridos de obrigagbes no valor de 4 586 euros. Na rubrica
Acréscimos e diferimentos (Ativo) para além deste montante inclui ainda a especializagio de

montantes a receber pelo Fundo a titulo de Kick Backs no valor global de 48 euros.

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

Progo Mals Monos Valor Juros
Descrigho dontittdoy Aqulsich Valia Valia Carteira Docorridos
Instrumentos de capital ¢ unidades de participagio
Fundos Investimonto Mobillario
Sant.Acgbes Europa 15 205 646 - 15 851 -
Sant.Acgbes Aménica 58 37| 4802 - 62 835 -
Sant Acgdes Portugal 6717 552 - 7269 -
BGF-£€ Mark Fund-€02 Bgez 2073 - 11 064
INVESCO-BL RISK AL-C 16 622 - (586) 15 635 -]
ISHARES SPS00 ETF S 12 787 65 - 11 787 -
LYXOREST.S0(DR)UC.FC 30 314 1231 - 31 545 -
AMUNDI ETF S&P 500 9070 80 - 8414 -]
SPDR TRUST SERIES 1 12 832 - (212) 11 647
170615 9459 (898} 176 351
Fundos do Investimento Imebilliro
Fil - Imosocial 22 803 - (707} 22 0%6
FIIF Imosalde 2 090| - (132) 1858
Fundo Lusimowest 14 809 - - 14 609 -
Imp.Rel. Lusimovest 2068 80| - 2148 g
Imp.Ret. mosaude - 210 - 210 -
Imp.Ret. Imosocial -] 2423 - 2423 -]
41789 2713 (838)] 43 643 B
Total Instrumentos de capital ¢ unidades de participagio 212384 12172 {1 737); 219 994 -
TiTULOS DE DivipA
Titulos de divida Piblica
PGB 3.85% 15/04/2021 12838 - {453} 12 385 302
PGB 4.2% 151072016 44 770 - (1385) 43 375 T
SPGB 4,3% 31110/19 82 141 - (478) 81662 583
SPGB 3.8% 304124 29931 o (587) 28345 639
BTPS 4.5% 112118 &8 B0 - (1387) &7 373 1 487]
BTPS 5.5% 1/8/22 52 535 - (1 140) 51 455 77
BTPS 2.35% 15/9/24 76 128 -] {1 203}[ 74 926 453
397 163 - (& 644)| 380 519 4585
Outros titulos do divida
TECFP 0.5% 1/1/2016 24 975 45 - 25 020
24 §75 45 =] 25020
Total de Titulos de Divida 422138 45 (6 644}/ 415 539 4 588
Total Carteira de Titulos 634 523 12 217 (8 382)] 635 534 4 586

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

carteira respeitam ao seu apuramento desde a data de aquisigio dos mesmos.
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6. Riscos associados a carteira de investimentos

Exposicao e Origem do Risco

Risco de Rendimento

— O Fundo nao apresenta garantia de rendibilidade;

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

Risco de Crédito

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

Risco de Taxa de Juro

- Os pregos das obrigagdes que integram a carteira do fundo variam em sentido
contrario ao da variagdo das taxas de juro. Desta forma, caso se verifique uma
subida das taxas de juro, os pregos das obrigagdes detidas pelo fundo sofrerao
uma desvalorizagdo e o valor do Fundo registard uma diminuigao, tendo no
entanto um efeito positivo na remuneragdo do reinvestimento do cup3o.
Inversamente, uma descida das taxas de juro determinara uma valorizag&o das
obrigagdes e consequentemente do Fundo.

Risco Financeiro

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

Risco Liguidez

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

Risco Fiscal

- Uma alteragéo adversa do regime fiscal poderd diminuir a remuneragéo
potencial dos ativos fundo.

Risco de conflitos de interesse

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

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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Obijetivos, Politicas e Procedimentos de Gestiio de Risco. Métodos de Mensuragio de
Risco

A gestdo dos riscos estd sob primeira responsabilidade da Administragio da Santander
Pensbes a quem compete a definigdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A
aplicagdo concreta da estratégia definida e a manutengio da atividade dentro do perfil de
risco, competem a diversas areas e a todos os niveis da estrutura, tanto numa perspetiva
global como dentro de cada area de atividade.

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

» Risco de Liquidez — E analisada a posigdo dos ativos dos fundos distribuidos por
classe de ativos, ordenadas por critérios de liquidez, incorporando a informacio
sobre os ativos n&o liquidos da carteira de acordo com o procedimento de controlo
da liquidez das carteiras.

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

e Risco de Crédito - Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por
contraparte, assim como do rating médio da carteira. Sd0 acompanhados eventuais
excessos e definidas medidas corretivas, assim como a concentragio do patriménio
por tipo de ativos.

¢ Risco de Mercado — E reportado o acréscimo de perda potencial méaximo por uso de
derivados nos fundos mobilidrios vigiando por que todos os valores estejam dentro
dos limites definidos e limites legais. E igualmente reportada e seguida a evolugdo da
modified duration do fundo.

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

¢ Risco Regulamentar — Sao reportados eventuais excessos e medidas de
regularizagao, assim como a sintese de cumprimento das diversas obrigagdes legais
e regulamentares que sdo acompanhadas detalhadamente no Comité de
Compliance.

Andlise de sensibilidade

Com base na carteira a 31 de dezembro de 2015 fomos calcular o impacto, medido em
pontes base (pb), no valor do Fundo das seguintes variagtes de mercado:

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

- Variagbes de 10% no mercado imobiliario;

- Variagdes de 100 pb nos spreads de crédito;

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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- Variagdes paralelas de 100 pb na curva de rendimentos.

Os resultados obtidos foram os seguintes:

Alteragiio Taxa de
Impato no cimbio Alteragio Prego Alteragio Prego Alterago Spreads |Deslocagio Paralela
Fundo EUR/ USD Acgles Mercado Imaobilidrio Crédito Taxas de Juro
15% 15% 30% 0% 10% -10% | 100pb  (100)pb | 100 pb  {100) pb
2015 o) 70 708 (708) 57 (57) 3 (3} (182)
2014 (65) 65 77 am 60 (60) - - (132) 132

7. Acréscimos e diferimentos

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposi¢gdo em 31 de dezembro de 2015 e 31 de
dezembro de 2014:

Descrigdo 31.12.15 31.12.14
Juros Carteira de titulos Nota 5 4 586 5 556
Depositos a ordem 1 0
Kick Backs 47 65
TOTAL 4634 5621

8. Ganhos liquidos dos investimentos e Rendimentos liquidos dos investimentos

Os quadros seguintes sintetizam, por categoria de investimento, os Rendimentos liquidos
dos investimentos e os Ganhos liquidos dos investimentos reconhecidos durante o ano 2015,

Ganhos
Rendimentos liquidos dos investimentos Mais Valla Rendimentos| 31.12.16 3.12.14
Potencial Realizada
Titulos de divida 45 1143 14 237 15 425 30 543
Depésitos - - 0 - 3
Derivados 4276 - 4276 4391
Unidades de Paricipagio 12 160 3219 1549 16 926 20 271
Total 12 205 B 637 15 786 36 628 55 209
Perdas
Gastos e Perdas Menos Valia Gastos 31.12.15 31.12.14
Potencial | Realizada
Titulos de divida 6 644 1652 - 8 296 2 506
Derivados - 1000 - 1000 812
Unidades de Participagao 1720 - - 1720 1631
Total 8 364 2 652 - 11016 4 849

9. Contribuigdes

No exercicio de 2015 foram transferidos para o Fundo, a titulo de contribui¢des, o montante global
de 26 633 euros, o0 que representa um decréscimo de cerca de 22 014 euros face ao registado no
exercicio anterior, conforme se apresenta:

Relato Financeiro referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
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Contribuigdes 311215 | 311214
Contribuigbes Associados
Totta Urbe 1649 35000
Santander Totta Seguros 21019 13647
Transferéncia (individuais) 3 965 -
Total 26 633 48 647

10. Pensdes, capitais e prémios lnicos vencidos

Foram pagos beneficios no valor de 23 841 euros, 0 que representa um decréscimo face ao ano
anterior. O valor mensal até 31.12.2014 ascendia a 2 662,01 euros. A partir do dia 01.01.2015 o

valor pago mensalmente passou a ser de 1 768,25 euros.

Periodo Pensdes Pagas
31.12.15 23 841
31.12.14 34 0886

11. Outras despesas

Esta rubrica apresenta a seguinte decomposi¢do em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro

de 2014:

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

Descrigdo 31.12.15 31.12.14
Qutras Despesas

Comissdes de Gestdo e de depdsito
Comissbes de Gestdo e de depbsito 3001 2702
Comissac Administrativa 196 -
Estudo Atuarial 5 864 11 842
Custos Auditoria 1267 -
EMIR 202 4
10 529 14 548
Comissdes de Mediagio 202 278
Total 10 731 14 826

comissdes definidas no respetivo Regulamento de Gestdo do Fundo.

Assim, o quadro seguinte sintetiza o total das comisses pagas durante o exercicio de 2015, bem

como o método de calculo definido no respetivo regulamento.
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b

Comissdao Método de Calculo 31.12.15 31.12.14
o,
Gestao 0,021% (anual) do valor do Fundo, paga 1700 1553
mensalmente
0,
Depésito 0,015% (anual) do valor do Fundo, paga 1301 1149
mensalmente
TOTAL 3001 2702
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IV - Certificagdo Legal das Contas
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CERTIFICAGAQ LEGAL DAS CONTAS

INTRODUGCAO

1. Nos termos do Decreto-Lei n° 12/2006 de 20 de janeiro, com as alteragbes introduzidas pelo
Decreto-Lei n® 180/2007 de 9 de maio e pelo Decreto-Lei n® 124/2015 de 7 de julho, examindmos as
demonstragSes financeiras do Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, gerido pela
Santander PensGes — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA, as quais compreendem a
Demonstragao da posigéo financeira em 31 de dezembro de 2015 {que evidencia um total de ativo
de 691 142 euros, um valor do Fundo de 679 567 euros e um resultado liquido de 17 672 euros), a
Demonstragéo de resultados e a Demonstragao de fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e
© correspondente Anexo.

RESPONSABILIDADES

2. E da responsabilidade da Administragio da sociedade gestora Santander Pensbes — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensées, SA:

- a preparagdo de demonstragdes financeiras de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os Fundos de PensBes e com as Normas emitidas
pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensées que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posigao financeira do Fundo, o resultado das suas operacdes e
os seus fluxos de caixa;

- aadogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados, atentas as especificidades dos
Fundos de Pensdes;

- amanutengdo de um sistema de controlo interno apropriado;

- o adequado cumprimento das Normas Regulamentares aplicaveis a Fundos de Pensées,
emitidas pela Autoridade de Superviséo de Segurcs e Fundos de Pensdes; e

- ainformagdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua atividade, posigao
financeira ou resultados,

3. A nossa responsabilidade consiste em emitir um relatério profissional e independente baseado no

Nosso exame. :

RUATOMAS DA FONSECA, CENTRO EMPRESARIAL TORRES DE LIsBOA, TORRE G - 5%, 1600 205 LISBOA, PORTUGAL

Rua 00 CAMPO ALEGRE, 830, 3*~ 514, 4150-171 PORTO, PORTUCAL
TEL: + 351 22 605 10 20 - FAX: + 351 22 607 §8 70 + E-MAIL MAZARSPORTO (D MAZARS.PY .

. -
Mazazs & ASSOCIACOS, SOCIEDADE DE REVISORES QFICIAIS DE CONTAS, SA P raxit tx :
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AMBITO

4. O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de
Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja
planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as
demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgGes materialmente relevantes. Para tanto o
referido exame incluiu;

~ averificagao, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagGes constantes
das demonstragbes financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pela Administragao da sociedade gestora, utilizadas na sua preparagao;

- @ apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adotadas e a sua
divulgagéo;

- averificagéo da aplicabilidade do principio da continuidade;

-  aapreciagdo sobre se & adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragbes
financeiras: e

- @ verificaggo do adequado cumprimento das Normas Regulamentares aplicdveis aos
Fundos de Pensfes, emitidas pela Autoridade de Superviso de Seguros ¢ Fundos de
Pensdes.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informagdo financeira constante
do Relatério de Gestao com os restantes documentos de prestag@o de contas.

6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da nossa
opinido.

OPINIAOQ

7. Em nossa opini&éo, as demonstrag@es financeiras referidas no paragrafo 1 acima, apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiaimente relevantes, a posig¢do financeira
do Fundo de Pensdes Aberto Reforma Empresa, gerido pela sociedade gestora Santander
Pensdes — Sociedade Gestora de Fundos de PensSes, SA, em 31 de dezembro de 2015, o
resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de
Pensodes e com as Normas da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes.
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RELATO SOBRE QUTROS REQUISITOS LEGAIS

8. E também nossa opini&o que a informagéo constante do Relatério de Gestéo é concordante com as
demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 28 deymargo de 2016

e

MAZARS & ASSOCIADOS, SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS, SA
Representada pglo Dr. Henrique José Marto Oliveira - ROC n® 961




