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1

SUMARIO EXECUTIVO

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido (FPBD), criado em
1988, é um fundo fechado, constituido por um patriménio auténomo e exclusivamente
afeto ao cumprimento das responsabilidades assumidas pelo Banco de Portugal, relativas
ao pagamento de beneficios de reforma, invalidez e sobrevivéncia, bem como aos encar-
gos com contribuigdes pds reforma para o servigo de assisténcia médico-social (SAMS).
O Fundo foi encerrado a novos trabalhadores por forca da integracao dos mesmos no
regime geral de Seguranca Social, de acordo com o Decreto-Lei n.° 54/2009, de 2 de
marco.

O Fundo posicionou-se, até 31 de dezembro de 2010, ao nivel do primeiro pilar
de protecdo social. Com a publicagdo do Decreto-Lei n.°1-A/2011, de 3 de janeiro, o
beneficio de reforma por limite de idade deixou de estar integralmente a cargo do FPBD,
passando a ser repartido entre este e a Seguranca Social.

Em 31 de dezembro de 2011, o patriménio do Fundo totalizava 1.255,1 milhoes
de euros, enquanto as responsabilidades por servigos passados atingiam 1.277,0 milhoes
de euros.

A politica de gestao financeira do FPBD tem por objetivo maximizar a rentabili-
dade dos ativos sob gestdao face ao valor das responsabilidades, dentro de uma postura
prudente no que respeita a limitagao do risco de redugao do nivel de financiamento.

Para o efeito, a politica de investimentos assume uma orientagdo para a cobertura
dos riscos implicitos nas responsabilidades assumidas. A gestao do patriménio do FPBD
é condicionada pela elevada idade média da populagdo abrangida, de que decorre um
nimero de beneficidrios (reformados ou pensionistas) superior ao de participantes no
ativo (o racio entre os segundos e os primeiros era igual a 0,61 no final de 2011) e
pelo consequente peso significativo das responsabilidades com pensdes em pagamento
(61,4% do valor total das responsabilidades por servigos passados).

Consequentemente, a politica de investimento da carteira de ativos do Fundo
consubstancia-se num elevado peso de obrigacdes, com representagao expressiva de
emissoes indexadas a inflagdo e refletindo a estrutura temporal dos passivos. Em 31
de dezembro de 2011, o Fundo encontrava-se diversificado entre obrigagdes de divida
publica da Area do Euro (78,9%), imobilidrio (13,3%) e acoes (7,8%).

No desconto dos cash-flows futuros que integram as responsabilidades do FPBD
sdo utilizadas taxas de juro de mercado. Esta metodologia assenta no pressuposto de que
o valor atual das responsabilidades deve representar, em cada momento, o capital que
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teria que ser investido, no momento a que se reporta a avaliagao das responsabilidades,
para fazer face aos pagamentos futuros.

Num contexto de agravamento da instabilidade dos mercados de divida da Area
do Euro, procedeu-se a um ajustamento da metodologia de determinagdo da taxa de
desconto que determinou uma redugdo do risco de crédito implicito na valorizagao das
responsabilidades. Em consequéncia, a taxa de desconto registou uma redugao pronun-
ciada, tendo atingido 4,49%, em 31 de dezembro de 2011.

As medidas de contencao de custos salariais adotadas pelo Banco de Portugal ori-
ginaram um diferencial positivo entre a taxa de inflagdo, decisiva para a rentabilidade
da carteira de ativos, e a atualizacao das tabelas salariais, determinante para a variagao
do valor das responsabilidades do Fundo de Pensdes. Estas medidas tiveram, por con-
seguinte um impacto positivo sobre a situacdo financeira do FPBD que compensou,
embora de forma apenas parcial, o efeito da reducao da taxa de desconto.

Numa conjuntura de mercado particularmente adversa, a manutencao de um ele-
vado grau de prudéncia na fixagao de pressupostos atuariais, materializada na reducao
da taxa de desconto, implicou uma contribuicdo extraordindria do Banco de Portugal
para o Fundo de Pensdes no valor de 74 milhdes de euros.

Em 31 de dezembro de 2011, o FPBD registava um nivel de financiamento global
de 98,3%, superior ao minimo resultante do disposto no Aviso do Banco de Portugal
n.°12/2001 (98,1%) e ao minimo de solvéncia estabelecido pelo Instituto de Seguros de
Portugal (81,3%).
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Quadro 1 — Principais indicadores do Fundo de Pensoes de Beneficio Definido

Dados Populacionais

31/12/2010

3171272011

Ativos 1.511 1.461

Reformados 1.862 1.872

Pensionistas 534 532

Pressupostos Atuariais e Financeiros

Taxa de desconto 4,80% 4,49%

Taxa de inflagdo esperada de longo prazo 2,11% 2,08%

Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90

Ativos (valor e taxa de rentabilidade) M€ % Rent. M € % Rent.

Obrigacoes 985,5 80,1% -1,1% 990,5 78,9% -1,4%

Imobiliario 168,6 13,7% 2,6% 166,5 13,3% 1,4%

Acoes 76,6 6,2% 4,6% 98,1 7,8% 6,1%
Total 1.230,7 100,0% -0,5% 1255,1 100,0% -0,5%
Responsabilidades (milh6es de €) 1.239,4 1277,0

Grau de Cobertura

Nivel de Financiamento (NF) 99,3% 98,3%

Minimo obrigatério (Regulamentacdo BdP) 98,2% 98,1%

Minimo de solvéncia (Regulamentacao ISP) 85,4% 81,3%

Rentabilidade A/R -0,8% -1,3%

Risco A/R (VaR a 1 més, 95% confianca) 1,0% 3,8%
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ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO E EVOLUCAO DOS MERCADOS

2.1. MERCADOS FINANCEIROS

O ano 2011 ficou marcado pelo agravamento da crise da divida soberana na Area
do Euro. Além da Irlanda e da Grécia, que ja o tinham feito em 2010, também Portugal
solicitou assisténcia financeira junto do Fundo Monetario Internacional e da Unido Euro-
peia, em abril de 2011.

O Programa de Assisténcia Econémica e Financeira portugués compreende a
disponibilizacao de fundos no valor global de 78 mil milhdes de euros, garantindo finan-
ciamento até meados de 2014, no pressuposto de Portugal conseguir aceder ao mercado
de capitais no decurso de 2013.

Como condicdo para o financiamento, o Governo de Portugal comprometeu-se a
adotar medidas de ajustamento dos desequilibrios macroeconémicos e de carater estru-
tural, contemplando a implementagao de varias medidas de reducao de despesa publica
e de refor¢o da produtividade laboral e da competitividade econémica, discriminadas
com detalhe no Memorando de Entendimento, assinado em meados de maio.

Em 2011 verificou-se uma contragdo da atividade econémica. Estima-se' que o
produto interno bruto tenha registado uma variacao real negativa de -1,6%, que con-
trasta com o crescimento econémico de 1,4% registado em 2010. A inflacdo média
anual foi 3,6%, o que resulta, em boa parte, do agravamento dos impostos indiretos e
representa um acentuado acréscimo face ao nivel de 1,4% registado em 2010.

Nos restantes paises da Area do Furo foram também implementadas politicas de
controlo orgamental, o que acabou por ter algum impacto na evolugdo da atividade
econémica e da inflagdo. De acordo com valores provisérios do Eurostat, a economia da
Area do Euro devera ter crescido 1,4%, durante 2011, registando alguma desaceleracio
face a 2010 (ano em que registou um crescimento de 1,9%). A inflacdo média anual foi
de 2,7%, tendo sido superior ao nivel de 1,6% registado em 2010.

No caso particular da Grécia, foram implementadas, de modo sucessivo, varias
medidas de ajustamento ao abrigo do respetivo Programa de Assisténcia Econémica e
Financeira, com o objetivo de controlo e saneamento das contas publicas. Nao obstante,
e dada a dificuldade em atingir os objetivos de controlo orcamental, foi iniciado um
processo de renegociacao da divida, com o envolvimento do setor privado.

Neste enquadramento, os 6rgaos decisores da Unido Europeia iniciaram um pro-
cesso de negociacdo que visa garantir maior disciplina e controlo orcamental por parte
dos seus paises membros.

! Fonte: Eurostat.
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O risco de propagagao da crise a outros Estados-Membros, nomeadamente a Italia
e a Espanha, e os receios das suas implicagdes ao nivel do setor financeiro europeu e da
economia real levaram, na parte final do ano, o Banco Central Europeu (BCE) a intervir
significativamente nos mercados, através de cortes nas taxas de refinanciamento e de
operagoes de compra de divida publica espanhola e italiana. Assim, ap6s uma subida
de 50 pontos base (p.b.), registada na primeira metade do ano, a taxa de referéncia do
BCE sofreu uma reversdo do movimento, terminando o ano em nivel idéntico ao do
inicio (1%).

Em 8 de dezembro, o Conselho de Governadores do BCE decidiu, para além de
um corte de 25 p.b. na taxa de refinanciamento, efetuar duas operagdes de cedéncia de
liquidez, de montante ilimitado, pelo prazo de 3 anos. Na primeira destas operagoes,
que teve lugar no dia 22 de dezembro, foram colocados 489 mil milhdes de euros.

A liquidez abundante proporcionada pela politica monetéria, a deterioragdo das
expectativas de crescimento econémico, bem como a expectativa de manutencao da
taxa de refinanciamento do BCE em niveis historicamente baixos, contribuiram para que
as taxas de juro nominais dos titulos da divida publica alema, utilizadas como referéncia
para a Area do Euro, registassem descidas significativas, terminando o ano com varia-
¢oes compreendidas entre -111 p.b., no prazo a 10 anos, e -40 p.b., no prazo a 3 meses
(Gréfico 1).

Grafico 1 — Evolucdo das curvas de taxas de juro na Area do Euro durante o ano de 2011
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Fonte: Thomson Reuters e SGFPBP
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As taxas de juro reais (extraidas de obrigacdes alemas indexadas a inflagao) regista-
ram descidas pronunciadas, que oscilaram entre -40 p.b., na zona mais curta da curva de
taxas de juro, e de -120 p.b., na zona mais longa, terminando o ano em niveis negativos.

Apesar desta evolugdo quase paralela das curvas de taxas de juro reais e nominais
da divida alem3, as taxas de inflacao “break-even”, extraidas da diferenca entre as taxas
de juro reais e nominais de vérios emitentes, apontaram no sentido de um abrandamento
das expectativas de inflagdo a médio prazo.

A evolugdo positiva, verificada no mercado de divida publica alema, nao foi sentida
num ndmero razodvel de paises da Area do Euro. Em particular, os paises percecionados
como tendo contas plblicas mais frageis ou cujos sistemas financeiros se encontravam
mais débeis continuaram, ao longo de boa parte do ano, sob forte pressao dos investido-
res. Apesar de tudo, a pressao aliviou um pouco na parte final do ano, em consequéncia
da operagao de cedéncia de liquidez a 3 anos decidida pelo BCE (Gréfico 2).

Grafico 2 — Diferencial de taxas de juro entre Divida Publica Europeia e Alema - (Prazo 10 Anos)
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Fonte: Thomson Reuters e SGFPBP

Em 2011, o euro voltou a sofrer desvalorizagdes face as principais moedas mun-
diais, em consequéncia do prolongamento da crise soberana na Area do Furo. A maior
desvalorizagdo verificou-se face ao iene japonés, -8,4%, enquanto face ao délar dos
EUA a desvalorizacgao foi de -3,2%.

Nos mercados acionistas registaram-se desvalorizagoes, tendo essa tendéncia sido
acentuada no segundo semestre do ano, fruto ndo s6 da enorme instabilidade associada
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a crise de divida soberana da Area do Euro, como também ao abrandamento na ativi-
dade econémica mundial. Assim, o indice pan-europeu D) Eurostoxx 50 registou uma
desvalorizacdo de -11,4%, tendo o indice portugués PSI-20 registado uma desvalori-
zagao de -30%. O indice japonés Nikkei 225 desvalorizou -12,4%, enquanto o indice
norte-americano S&P 500 fechou o ano praticamente inalterado (Gréfico 3).

Grafico 3 — Evolucgao dos principais indices acionistas durante o ano de 2011 - (moeda local)
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Fonte: Thomson Reuters e SGFPBP

2.2. MERCADO IMOBILIARIO

Apesar da volatilidade das condi¢des econémicas e do clima politico vivido
em 2011, nomeadamente na Europa, com o acentuar da crise de divida soberana, os
mercados imobilidrios evidenciaram alguma resiliéncia. Observou-se mesmo alguma
recuperacao dos niveis de atividade, sobretudo no dltimo trimestre de 2011, em paises
como o Canad4, a Australia, a Alemanha, os Paises Nérdicos, o Reino Unido, alguns
estados americanos e, sobretudo, nos mercados emergentes.

Em Portugal, o ano 2011 foi marcado pelas condigdes econémicas adversas, com
niveis de atividade bastante fracos e descidas de precos e rendas, respetivamente nos
segmentos de investimento e de arrendamento comercial.
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3

PLANOS DE PENSOES

3.1. Caracterizacao

O Banco de Portugal garante, através do Fundo de Pensoes, o direito aos beneficios
de reforma, invalidez e sobrevivéncia (incluindo eventuais subsidios complementares
e o subsidio por morte), bem como o pagamento dos encargos com contribuicdes pds
reforma para o servigo de assisténcia médico-social (SAMS).

As pensdes pagas a titulo de reforma e sobrevivéncia resultam da soma das par-
celas calculadas em fungdo de cada componente da retribuicao pensionavel, de acordo
com a convengao coletiva de trabalho aplicavel e a regulamentacdo interna do Banco.

O Plano de Pensdes engloba quatro programas de beneficios relativos a remune-
racao base e diuturnidades e trés programas relativos aos complementos remunerativos,
tendo sido encerrado a novos trabalhadores por forca da integracao dos mesmos no
regime geral de Seguranca Social, de acordo com o Decreto-Lei n.° 54/2009, de 2 de
marco.

O Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro, determinou a integragdo no regime
geral de Seguranga Social dos trabalhadores abrangidos por regime de Seguranca Social
substitutivo constante de instrumentos de regulamentagdo coletiva de trabalho do setor
bancario, que se encontravam no ativo a data da publicacao do Decreto-Lei.

Esta alteracdo legislativa, com efeitos a partir de janeiro de 2011, decreta que os
referidos trabalhadores passam a estar protegidos pelo regime geral de Seguranga Social
na eventualidade de reforma por limite de idade (velhice). Em consequéncia, o beneficio
de reforma por limite de idade deixou de estar integralmente a cargo do FPBD, passando
a ser repartido, no futuro, entre este e a Seguranga Social.

No exercicio de 2011 €, pela primeira vez, refletido no valor das responsabilidades
por servigos passados um menor custo associado a cobertura por velhice, por contrapar-
tida da constituicao de direitos junto da Seguranga Social, reflexo do impacto no custo
do ano’.

3.2. POPULACAO ABRANGIDA

A populacao abrangida pelo FPBD apresenta uma elevada idade média, eviden-
ciada pelo facto do nimero de beneficiarios ser superior ao de participantes no ativo.

% Veja-se alinea b) do n.° 1 das notas a demonstracio financeira.

11
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A ndo renovagao da populagao de ativos abrangida pelo Fundo, efeito da integra-
¢do no regime geral de Seguranca Social dos empregados bancdrios admitidos apés 3 de
margo de 2009 e do decorrente encerramento do plano a novas adesbes, vem acentuar
a reducao do racio ativos/beneficiarios ao longo do tempo.

Esta caracteristica da populacao abrangida tem por consequéncia um elevado peso
das responsabilidades com pensdes em pagamento no total das responsabilidades, o que
condiciona fortemente a postura assumida na gestao do patriménio do Fundo.

Quadro 2 — Populacao abrangida pelo Fundo de Pensées Beneficio Definido

Variagao Variacao
31-12-2009 31-12-2010 2009/2010 31-12-2011 2010/2011

Ativos 1.655 1.511 -144 1.461 -50
Reformados 1.771 1.862 91 1.872 10
Pensionistas 503 534 31 532 -2

Total 3.929 3.907 -22 3.865 -42
Razao 0,73 0,63 0,61

Ativos '/ Beneficiarios 2

T Participantes; 2 Reformados e Pensionistas.

Em 31 de dezembro de 2011, o FPBD abrangia 1.461 participantes (trabalhadores
no ativo), 1.872 reformados e 532 pensionistas.

3.3. Beneficios, Encargos e Contribuicoes

Em 2011, o valor das pensdes vencidas ascendeu a 53,9 milhdes de euros, o que
representa um acréscimo de 6,7% em relagdo ao exercicio anterior. Este acréscimo é
ainda efeito do elevado niimero de reformas ocorridas em 2010, uma vez que 51% das
mesmas tinham sido atribuidas em dezembro, tendo um efeito reduzido no montante
global de beneficios pagos em 2010 e um impacto total apenas em 2011.

O valor liquidado em 2011 relativo a capitais de remicao, ascendeu a 4,2 milhoes
de euros. O acréscimo significativo desta rubrica, 92,4%, tem também como principal
fator explicativo as reformas ocorridas no final de 2010, com impacto nos fluxos finan-
ceiros do ano seguinte, 2011.

O total liquidado a titulo de subsidios por morte importou em 0,3 milhdes de
euros e os encargos suportados pelo Fundo de Pensoes, relativos as contribuigoes para
0s SAMS sobre as pensoes liquidadas, ascenderam a 3,1 milhdes de euros.

No grafico 4 apresenta-se a estrutura dos beneficios e encargos pagos pelo FPBD
nos Gltimos 3 anos.

12
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Grafico 4 — Evolucao dos beneficios e encargos suportados pelo FPBD
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Verifica-se em 2011 um acréscimo da componente capital de remicao, resultante
ndo apenas do maior nimero de reformas, mas também de um aumento na preferéncia
por esta forma de recebimento dos beneficios.

Estrutura dos beneficios e encargos suportados pelo FPBD

2010 2011
Pensdes 90,0% 87,7%
Contribuicdes p/SAMS 5,3% 5,1%
Capitais de Remicdo 3,9% 6,8%
Sub. Morte e outros 0,8% 0,4

No ano de 2011, foram efetuadas contribuicoes num total de 90,2 milhdes de
euros.

Neste valor estd incluido o reforco de financiamento, de 74 milhoes de euros, para
fazer face ao impacto da alteracdo dos indexantes utilizados na determinacao da taxa
de desconto, dado o contexto de elevada instabilidade do mercado de divida pdblica da
zona euro. Estdo incluidas contribui¢cdes adicionais com vista a neutralizar o efeito, no
financiamento do Fundo de Pensdes, das decisdes tomadas pelo Banco de Portugal no
que respeita a politica de recursos humanos.

13
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No que se refere as contribuigdes regulares para o FPBD, denota-se um significa-
tivo decréscimo face aos valores anteriores, fruto da transferéncia parcial da cobertura de
velhice para o regime geral de Seguranga Social e da decorrente realocagao de esforco

contributivo.

3.4. AVALIACAO ATUARIAL

1. Pressupostos Atuariais e Financeiros

Nas avaliagdes atuariais referentes a 31 de dezembro de 2010 e 2011 foram utili-
zados os seguintes pressupostos atuariais e financeiros:

Identificacdo

Taxa de atualizacao das Pensdes *

Taxa de crescimento da massa Salarial

Taxa de desconto

Taxa de atualizacdo das pensodes e de

1°ano
2° ano e seguintes
1°ano

2° ano e seguintes

revalorizacdo das remuneracoes anuais
Tabela de progressao na carreira reflectida

nas remuneracdes registadas no RGSS
Evolucdo da esperanca média de vida aos 65

anos (projecdo fator de sustentabilidade)

Indexante dos Apoios Sociais

Tabela de Mortalidade
Tabela de Invalidez
Tabela de Turnover

Momento de atribuicdo de pensao de reforma

Velhice

Numero de mensalidades de pensao/ salario
Retribuicdo Minima Mensal Garantida no ano

seguinte
Percentagem de casados

Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais
velhos os individuos do sexo masculino)

31/12/2010

0,00%
2,11%
0,00%
3,11%
4,80%

n.a.

n.a.

n.a.
n.a.

TV 88/90
1978 - S.0.A. Trans. Male (US)
T-1 Crocker Sarason (US)

65 anos
14

485,00€
80%

3

31/12/2011

0,00%
2,08%
1,00%
3,08%
4,49%

2,08%

1,00%

+0,1 em cada ano até

ao maximo de 21 anos
Retribuicdo Minima

Mensal Garantida

TV 88/90

1978- S.0.A.Trans. Male (US)
T-1 Crocker Sarason (US)

65 anos
14

485,00€
80%

(*) lgual a taxa de atualizacao das tabelas remunerativas do sector bancério e a taxa de atualizacdo da Retribuicdo Minima Garantida.

Alguns destes pressupostos sao pontualmente ajustados em funcao das caracte-
risticas especificas dos grupos populacionais.

14
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A taxa de desconto apurada no final de 2011 e utilizada no calculo das respon-
sabilidades a 31 de dezembro foi 4,49%. Esta taxa foi determinada com base nas taxas
de juro nominais de divida pablica da Area do Euro, tendo em conta a estrutura por
prazos das responsabilidades do Fundo de Pensdes.

Por efeito do comportamento do mercado de divida publica da Area do Euro,
para o horizonte correspondente a estrutura temporal das responsabilidades e da
alteragao dos indexantes utilizados na construcao dos pressupostos atuariais e finan-
ceiros, a taxa de desconto nominal regista um decréscimo de -0,31 pontos percentuais
face ao fecho do exercicio anterior e a taxa de inflagao estimada (médio/longo prazo)
regista uma variacdo no mesmo sentido mas de menor amplitude, de -0,03 pontos
percentuais. O efeito conjunto é de reducdo da taxa de desconto real (médio/longo
prazo) em -0,28 pontos percentuais.

Em linha com as medidas de contencao de custos salariais adotadas pelo Banco
de Portugal, os pressupostos relativos a atualizacao de pensoes e de saldrios foram
considerados nulos para 2012.

Em 2011 manteve-se em uso a tabela de mortalidade TV 88/90, para homens e
mulheres.

Os pressupostos atuariais e financeiros utilizados no cenario do Minimo de Sol-
véncia estabelecido pelo Instituto de Seguros de Portugal foram os seguintes:

Identificacdo 31/12/2010 31/12/2011
Taxa de atualizacdo das pensdes 1° ano 0,00% 0,00%
2° ano e seguintes 2,11% 2,08%
Taxa de crescimento da massa Salarial 0,00% 0,00%
Taxa de desconto 4,50% 4,50%
Taxa de atualizacao das pensoes registadas no RGSS n.a. 2,00%
Taxa de revalorizacdo das remuneracdes anuais
registadas no RGSS n.a. 3,00%
Tabela de progressao na carreira reflectida nas
remuneracdes registadas no RGSS n.a. 0,00%
Evolucdo da esperanga média de vida aos 65 +0,1 em cada ano até
anos (projecéo fator de sustentabilidade) n.a. ao maximo de 21 anos
Indexante dos Apoios Sociais Retribuicdo Minima
n.a. Mensal Garantida
Retribuicdo Minima Mensal Garantida no ano seguinte 485,00€ 485,00€
Percentagem de casados 80% 80%

Diferenca de idades entre conjuges (sendo mais
velhos os individuos do sexo masculino) 3 3
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2.Resultados da avaliacao atuarial

Em 31 de dezembro de 2011, o total de responsabilidades por servigos passa-
dos ascendia a 1.277,0 milhdes de euros, dos quais 784,6 milhdes correspondem a
responsabilidades por pensdes em pagamento e 492,3 milhdes dizem respeito as res-
ponsabilidades por servicos passados de trabalhadores no ativo.

31/12/2010 31/12/2011

Responsabilidades por Servicos Passados (RSP) 1.239.417.671 1.276.958.647
Reformados e Pensionistas 773.106.594 784.630.850
Trabalhadores no ativo 466.311.077 492.327.797

(em Euros)

Em 2011, registou-se uma variagao do valor das responsabilidades por servigos
passados de +37,5 milhoes de euros.

Esta variagdao corresponde a um acréscimo global anual de +3,03% do valor
das responsabilidades por servigos passados, como consequéncia da conjugagao dos
seguintes efeitos:

a.  Variacao anual esperada (normal) de +0,71% das responsabilidades;

b.  Variacdo anual ndo quantificavel no inicio do ano de +2,31% das respon-
sabilidades, que corresponde, por ordem decrescente de relevancia, a um
desvio resultante dos seguintes fatores:

A alteracdo dos indexantes utilizados na determinagdo dos pressupos-
tos atuariais e financeiros de médio/longo prazo;

Os movimentos do mercado, por via da indexagdo dos pressupostos
(taxa de juro nominal e taxa de inflagdo);

As medidas de contencdo de custos salariais adotadas pelo Associado.
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4

POLITICA DE INVESTIMENTO

A politica de investimento do FPBD encontra-se balizada pelas normas regula-
mentares emitidas pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP) e por normas internas
mais restritivas, estabelecidas pela prépria Sociedade Gestora em estreita consonancia
com o perfil de risco aprovado pelo Banco de Portugal.

O seu objetivo consiste na maximizagao da rendibilidade dos ativos sob gestao
face ao valor das responsabilidades assumidas, limitando o risco de reducao do nivel
de financiamento.

A prossecucao deste objetivo fica sujeita a salvaguarda da necessidade de asse-
gurar a todo o momento:

A manutencao de um adequado grau de liquidez, que permita fazer face as
responsabilidades com o pagamento de pensdes e capitais de remicao;

A limitacdo dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos que compdem o
patriménio do Fundo, através da adogao de critérios prudenciais de selecao
de instrumentos e instituigdes objeto de investimento;

A diversificacdo e dispersao das aplicagdes, de modo a evitar a acumulagao
de riscos, bem como a concentracdao excessiva em qualquer ativo, emitente
ou grupo de empresas.

5

ESTRUTURA DA CARTEIRA E CONTROLO DE RISCOS

Ao longo de 2011, num contexto de agravamento da crise de risco de crédito
soberano, a estrutura da carteira foi objeto de analise e acompanhamento perma-
nente, com vista a identificacdo do grau de exposicao a diferentes tipos de risco,
bem como da respetiva forma de mitigacao através da imposicao de limites e do
acompanhamento da evolucao de medidas de risco, ndo tendo sido detetados quais-
quer incumprimentos dos principios e regras prudenciais aplicaveis aos fundos de
pensoes.
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1. V.

Relatério de Gestao - Estrutura da Carteira e Controlo de Riscos

5.1. BENCHMARK ESTRATEGICO

Como forma de assegurar que o objetivo de maximizagao da rentabilidade da
carteira de ativos era prosseguido em observancia das restricdes necessarias a limi-
tacao do risco de reducao do nivel de financiamento, foi selecionado um referencial
para a estrutura da carteira do FPBD em 2011, designado benchmark estratégico. A
sua composicao, que se apresenta sumariamente, € consentanea com o perfil de risco

definido pelo Banco de Portugal.

Grafico 5 — Benchmark Estratégico em 2011 — Composicao média anual

¥ Obrigagbes 78,0%
[ Acgoes 8,1%
M Imoveis 13,9%

Alocacao da componente Alocacao da componente acio- Alocacao da componente
obrigacionista nista imobiliaria

¥ Divida Publica ¥ Suica 6,0% M Fundos 60,2%
Indexada a Inflaca .
7'},,332" aaintlacdo Area do Euro 35,5% ¥ Edificios 39,8%
[ Divida Publica a Taxa [ Reino Unido 8,5%
Fixa 18,7% Asia-Pacifico 5,0%
M Outros 3,3% EUA 44,9%

5.2. ESTRUTURA POR CLASSES DE ATIVOS

A estrutura da carteira de ativos foi determinada tendo como referéncia a com-
posicao do benchmark estratégico, tendo assumido alguns desvios, orientados pelo
objetivo de incorporar expectativas de curto prazo de evolugao dos mercados, mas

limitados por normas internas.
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1. V. V.

Relatério de Gestao - Estrutura da Carteira e Controlo de Riscos

Nos primeiros meses de 2011, a carteira assumiu uma ligeira sub-exposicao
a acoes e sobre-exposicdo a obrigacoes, face ao benchmark estratégico. Em 2011,
a exposicao média a obrigagdes da carteira foi de 78,6% (correspondente na quase
totalidade a divida soberana), enquanto o imobilidrio e as agdes representaram 13,9%
e 7,5%, respetivamente.

O agravamento da crise de risco de crédito soberano da Area do Euro induziu
uma necessidade acrescida de diversificagdo por emitentes da carteira de obrigacoes,
que conduziu a uma exposicao a divida indexada a inflagdo menor do que a do
benchmark estratégico e inferior a observada no ano transato. A componente obriga-
cionista da carteira continuou, ndo obstante, a ser constituida maioritariamente por
emissoes indexadas a inflacdo (média anual de 72,3%).

A segmentagao da componente acionista da carteira revelou uma exposicao ao
mercado da Area do Euro (51,7%) superior a do benchmark estratégico, o que resultou
de um posicionamento assumido apenas nos primeiros meses do ano.

Tendo como referéncia a desagregacao geografica da carteira de agdes em 2010,
assistiu-se a uma reducio do peso do mercado da Area do Euro, em beneficio do
mercado dos EUA.

Grafico 6 — Carteira em 2011 — Composicao média anual

[ Obrigagdes 78,6%
M Acgoes 7,.5%
M Imoéveis 13,9%

Alocacao da componente Alocacao da componente acio- Alocacao da componente
obrigacionista nista imobiliaria

W Divida Publica ¥ Suica 5,4% M Fundos 60,2%
Indexada a Inflaca .
7n2'3e<);:1 aaintlacao Area do Euro 51,7% @ Edificios 39,8%
M Divida Pablica & Taxa FReino Unido 6.4%
Fixa 23,8% Asia-Pacifico 3,5%

M Outros 3,9% EUA 33,0%

19



Relatério de Gestao - Estrutura da Carteira e Controlo de Riscos

Grafico 7— Evolucgao da estrutura da carteira de obrigacoes em 2011
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5.3. ESTRUTURA POR ZONA GEOGRAFICA

Tomada no seu conjunto, a carteira de ativos do Fundo de Pensdes manteve, em
2011, uma elevada exposicdo aos paises da Area do Euro, resultante da orientagao da
politica de investimento para a imunizagdo dos riscos intrinsecos a natureza das res-
ponsabilidades assumidas. A exposicdo a outras zonas geograficas foi materializada
quase exclusivamente através da componente acionista.

Zona Euro Europa (exceto Asia e Pacifico América do Norte
Zona Euro)

Exposicao geografica média da carteira total 96,2% 0,9% 0,3% 2,6%

5.4. EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

O risco cambial assumido pelo Fundo de Pensdes, resultou na sua totalidade,
da exposicao ao mercado de agoes e representou um nivel médio anual de 3,7% do
valor da carteira.
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JPY CHF GBP usb

Exposicdo média da carteira total ao risco cambial 0,3% 0,4% 0,5% 2,5%

5.5. VALUE-AT-RISK “"ATIVOS-RESPONSABILIDADES"”

O risco de reducao do nivel de financiamento do Fundo de Pensoes é avaliado e

controlado com base no calculo do Value-at-Risk a 1 més, para um nivel de confianca
de 95%.

Grafico 8 — Evolucgao da estrutura da carteira de obrigacoes em 2011

4,5%
4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,5%
0,0%

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Esta medida de risco corresponde, em cada momento, a reducdo do nivel de
financiamento, em pontos percentuais, no horizonte temporal de 1 més, que se estima
ter uma probabilidade de 5% de ser ultrapassada, no pressuposto de estabilizacao da
composicao da carteira.

A evolucao do Value-at-Risk ao longo de 2011 refletiu, por um lado, a volatili-
dade das taxas de juro e, por outro lado, ajustamentos taticos efetuados na carteira de
investimento com o objetivo de aumentar o seu grau de diversificacdo por emitentes.
Na medida em que implicou inevitavelmente uma redugao da exposicao a divida inde-
xada a inflacao, este aumento de dispersdo da carteira contribuiu para uma subida do
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indicador de risco de reducao do nivel de financiamento, dada a menor cobertura do
risco inflagao presente nas responsabilidades assumidas pelo Fundo de Pensdes.

5.6. DIFERENCIAL AJUSTADO DE DURACAO MODIFICADA

O grau de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo de Pensdes a varia-
¢Oes de taxas de juro reais é avaliado com base no diferencial ajustado de duragao
modificada. Este consiste no diferencial entre a duracdo das responsabilidades e a
duracdo da carteira de obrigacdes do ativo, ajustado de forma a incorporar as diferen-
cas de dimensao entre estes dois agregados.

Valores médios 2011

a) Duracdo Modificada das responsabilidades por servicos passados 13,5
b) Duracao Modificada das Obrigacoes 1.1
¢) Peso das Obrigacoes 78,6%
d) Nivel de Financiamento 101,1%

Diferencial Ajustado de Duracdo Modificada = b) x ¢) - a) / d) -4,7

Em 2011, a duragdo modificada da carteira de obrigacdes situou-se em niveis
inferiores ao da duracao modificada das responsabilidades. O nivel de diferencial
negativo registado em 2011 (-4.7) indica que o valor da carteira de ativos apresentou
menor sensibilidade a variagoes de taxas de juro do que o valor das responsabilidades.

5.7. ESTRUTURA DA CARTEIRA DE OBRIGACOES POR TIPO DE EMITENTE

Atendendo a relevancia para a gestao financeira “ativos-responsabilidades” das
obrigacdes indexadas a inflacdo da Area do Euro, e ao facto de estas serem quase
exclusivamente emitidas por estados soberanos, a divida publica representou em 2011
a quase totalidade da carteira de obrigacoes (96,1%), sendo a parte restante investida
em obrigacdes emitidas por entidades supranacionais e por institui¢cdes financeiras
e corporate com garantia do Estado Portugués. Ante a instabilidade sentida nos mer-
cados de obrigacdes, muito focados no risco de crédito, a elevada concentragdo em
divida publica verificou-se mesmo no segmento de taxa fixa.

Divida Publica Supranacional Inst. Financeiras e Corporate

Valores médios 2011 96,1% 0,9% 3,0%
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5.8. ESTRUTURA DA CARTEIRA DE OBRIGACOES POR RATING

O controlo do risco de crédito é assegurado através da restricao do investimento
a instrumentos e instituicdes de reconhecida seguranca e idoneidade financeira, bem
como de um acompanhamento da notacdo de rating atribuida pelas principais agén-
cias internacionais de referéncia, complementado por uma atencdo permanente a
informacao de mercado disponivel.

A qualidade crediticia da carteira de obrigagdes do Fundo de Pensdes registou
uma ligeira deterioragcdo em 2011, face ao ano anterior, determinada pela sucessao
de revisdes em baixa das notacdes de rating de vdrios estados soberanos da Area do
Euro. Ndo obstante, a carteira manteve, ao longo do ano, um exposicao maioritaria
em emissOes com rating igual ou superior a AA (em média 81% do valor da carteira
de obrigacoes).

A exposicao, ao longo do ano, a ativos com rating BBB e BB refere-se a divida
publica portuguesa e a divida de institui¢cdes financeiras e corporate garantidas pelo
Estado Portugués.

Grafico 9 — Composicao da carteira de obrigacoes por rating
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5.9. ESTRUTURA DA CARTEIRA IMOBILIARIA

Em 31 de dezembro de 2011 o valor total dos ativos imobilidrios sob gestao
ascendia a 166,5 milhdes de euros, representando esta carteira 13,3% do valor total
do Fundo de Pensdes.

A carteira imobilidria é repartida entre participagdes em fundos de investimento
imobilidrio (60%) e propriedades diretamente detidas pelo Fundo de Pensoes (40%).
Em termos da sua composicao, trata-se de uma carteira investida na sua grande maio-
ria em Portugal (91%), salientando-se a sua diversificagdo nos seguintes segmentos:
Escritérios (67%), Turismo e Lazer (12%), Retalho (9%), Logistica (6%), Residencial
(5%) e Terrenos (1%,).

6.

RESULTADOS E SITUACAO FINANCEIRA DO FUNDO DE PENSOES

As responsabilidades e a carteira de ativos do FPBD foram condicionadas pelo
agravamento da crise de risco de crédito soberano da Area do Euro.

A valorizagao das responsabilidades por servigos passados é efetuada a precos
de mercado, tomando em consideracdo os niveis de taxas de juro e de inflagao espe-
rada. Em 2011, registou-se uma reducao da taxa de inflagao esperada implicita nos
titulos de divida pablica de longo prazo da Area do Euro indexados a inflagdo. As
taxas de juro nominais registaram variagoes muito diferenciadas, determinadas por
um movimento de refligio dos investidores em obrigacdes com rentabilidades mais
baixas até a maturidade. As taxas nominais dos emitentes percecionados como tendo
menor qualidade crediticia registaram subidas consideraveis, ao passo que as taxas
dos emitentes com notagdo maxima de rating registaram descidas significativas.

Estes movimentos das taxas de inflagdo e das taxas de juro nominais deter-
minaram uma variagdo ajustadas das responsabilidades positiva (+0.8%) que, numa
perspetiva de gestao integrada de ativos e responsabilidades, constitui a referéncia
para a taxa de rentabilidade dos ativos.

A rentabilidade do benchmark estratégico, em 2011, foi condicionada pelo agra-
vamento da crise de risco de crédito soberano, tendo sido inferior a variagdo ajustada
das responsabilidades, devido ao posicionamento relativo do benchmark no respei-
tante a composicao por emitentes.
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Por sua vez, o posicionamento conservador da carteira face ao benchmark estra-
tégico em matéria de risco de crédito soberano da Area do Euro permitiu atingir uma
rentabilidade relativa positiva (+0,7%, que corresponde ).

Resultado da Carteira e do benchmark Estratégico

Varia¢do ajustada das Responsabilidades 0,8%
Rentabilidade do benchmark estratégico -1,2%
Rentabilidade da carteira -0,5%

A consideravel exposicao do segmento acionista da carteira a mercados fora da
Area do Euro e o risco cambial incorrido contribuiram para que esta classe de ativos
se destacasse, em 2011, face as restantes duas.

Rentabilidade da Carteira por Classe de Ativos

Rentabilidade da carteira de ativos -0,5%
Obrigacdes -1,4%
Imobiliario 1,4%
Acoes 6,1%

No final do ano, o Fundo de Pensdes registava um nivel de financiamento global
de 98,3%, que traduzia um decréscimo de 1 ponto percentual face ao apurado no
final de 2010.

Situacao Financeira do Fundo de Pensoes
31/12/2010 31/12/2011

Valor do Fundo de Pensdes 1.230.687.429 1.255.092.019
Responsabilidades por servicos passados 1.239.417.671 1.276.958.647
Nivel de financiamento 99,3% 98,3%
Nivel de financiamento minimo obrigatério (Aviso do BdP n°12/2011 (*)) 98,2% 98,1%
Nivel de cobertura atingido face ao minimo obrigatério 101,2% 100,2%
Nivel de financiamento do minimo de solvéncia 85,4% 81,3%
Nivel de cobertura atingido face ao minimo de solvéncia 116,2% 120,9%

(*) Com as alteracdes introduzidas pelo Aviso do BdP n.° 4/2005

Para efeitos do disposto do Aviso n.° 12/2001, do Banco de Portugal, com as
alteragoes introduzidas pelo aviso n.° 4/2005, o grau de cobertura foi de 100,2% do
minimo exigido.
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Foram também integralmente satisfeitos os requisitos emanados pelo Instituto
de Seguros de Portugal, tendo a cobertura do minimo de solvéncia atingido 120,9%.

Variacao do Nivel de Financiamento do Fundo de Pensdes
% do valor das Responsabilidades

Variacdo do Nivel de Financiamento -1,0%
Rentabilidade ativos-responsabilidades -1,3%
Ajustamento de pressupostos -8,9%
Contribuicdo Extraordinaria 5,8%
Fatores exdgenos a gestao financeira 3,4%

A reducao do nivel de financiamento, em 2011, decorreu sobretudo do ajusta-
mento da metodologia de fixacao da taxa de desconto, com revisdo das ponderag¢des
atribuidas aos emitentes de divida publica no sentido da reducao do risco de crédito e
da manutengado da conformidade com os principios consagrados no IAS19. Este ajus-
tamento induziu uma revisao em baixa do nivel da taxa de desconto real do Fundo de
Pensoes reportada a 31 de dezembro de 2011 em 0,64 p.p..

A contribuigdo extraordinaria efetuada pelo Banco de Portugal (74 milhdes de
euros), bem como fatores exégenos a gestao financeira, contribuiram para compensar
parcialmente o impacto negativo do ajustamento da metodologia da taxa de desconto.

O impacto consideravel dos fatores exégenos a gestao financeira sobre o nivel
de financiamento ficou a dever-se, sobretudo, as medidas de contencao de custos
salariais adotadas pelo Banco de Portugal.

Estas medidas originaram um diferencial positivo entre a taxa de inflagdo espe-
rada, decisiva para a rentabilidade da carteira de ativos (estrategicamente concentrada
em instrumentos indexados a inflacdo), e a atualizacao das tabelas salariais, determi-
nante para a variagao do valor das responsabilidades do Fundo de Pensoes.
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7

NOTA FINAL

Ao concluir o Relatorio e Contas do exercicio de 2011, o Conselho de Admi-
nistracdo da Sociedade Gestora dos Fundos de Pensoes do Banco de Portugal, S.A.
entende ser de destacar a confianga e o espirito de colaboracdo demonstrados pelo
Banco de Portugal.

Ao Instituto de Seguros de Portugal expressa-se o reconhecimento pela forma
como acompanhou a atividade do Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Benefi-
cio Definido.

Por dltimo, salienta-se o elevado profissionalismo e a dedicagao de todos os
Colaboradores da Sociedade Gestora.

Lisboa, 14 de marco de 2012
José Joaquim Berberan e Santos Ramalho | 27

Jodo José Amaral Tomaz

Helena Maria de Almeida Martins Adegas
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Demonstracéo da Posicdo Financeira e Demonstracdo de Resultados

Fundo de Pens6es do Banco de Portugal - Beneficio Definido

Demonstracao da Posicao Financeira em 31 de Dezembro de 2011

RUBRICAS Notas 31/Dez/11 31/Dez/10

APLICACOES DO FUNDO

Terrenos e Edificios 4 66.956.290,00 67.313.830,00
Titulos de Crédito 5 1.153.871.052,93 1.148.139.734,96
Numerario e Depositos Bancarios 6 20.534.029,15 7.527.736,15
Devedores Gerais 7 175.129,65 120.037,02
Credores Gerais 7 -242.908,24 -3.057.001,24
Acréscimos e Diferimentos 8 13.798.425,77 10.643.092,10
Total das Aplica¢des do Fundo 1.255.092.019,26 1.230.687.428,99
VALOR DO FUNDO 9
Patriménio inicial 4.987.978,97 4.987.978,97
Resultados e contribuicdes acumuladas de exercicios anteriores 1.225.699.450,02 1.257.338.063,82
Resultados e contribuicdes acumuladas do exercicio 24.404.590,27 -31.638.613,80
Total do Valor do Fundo 1.255.092.019,26 1.230.687.428,99
(em Euros)
O Técnico de Contas O Conselho de Administracao
Paulo José Antunes Jorge José Joaquim Berberan e Santos Ramalho

Jodo José Amaral Tomaz
Helena Maria de Almeida Martins Adegas




Demonstracéo da Posicdo Financeira e Demonstracdo de Resultados

Fundo de Pens6es do Banco de Portugal - Beneficio Definido

Demonstracao de Resultados em 31 de Dezembro de 2011

RUBRICAS Notas 31/Dez/11
ACRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO

Contribuicoes 10 90.247.745,08

Rendimentos dos Investimentos 11 31.972.209,26

Ganhos dos Investimentos 12 73.075.753,13

Outros Rendimentos e Ganhos 14 214.904,60

Total dos Acréscimos do Fundo 195.510.612,07

DECRESCIMOS AO VALOR DO FUNDO

31/Dez/10

30.446.538,17
33.653.837,37
97.798.685,59
34.446,25
161.933.507,38

Pensoes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos 10 61.520.690,03 56.117.588,48
Impostos 13 3.330,71 15,00
Perdas dos Investimentos 12 108.393.216,72 136.890.536,71
Qutras despesas 15 1.188.784,34 563.980,99
Total dos Decréscimos do Fundo 171.106.021,80 193.572.121,18
RESULTADOS DO EXERCICIO 24.404.590,27 -31.638.613,80
(em Euros)
O Técnico de Contas O Conselho de Administracao
Paulo José Antunes Jorge José Joaquim Berberan e Santos Ramalho

Jodo José Amaral Tomaz

Helena Maria de Almeida Martins Adegas
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Demonstracado de Fluxos de Caixa

Fundo de Pens6es do Banco de Portugal - Beneficio Definido

Demonstracao de Fluxos de Caixa

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Contribuicoes
Do Associado
Dos Participantes/Beneficiarios
Transferéncias

Pensdes, Capitais e Prémios Unicos Vencidos
Pensdes Pagas
Capitais Vencidos
Transferéncias
Encargos Inerentes ao Pagamento das Pensdes e Subs. Por Morte

Remunerac¢oes
Remuneracdo de Gestdo
Remuneracdo de Depdsito e Guarda de Titulos
Outros Rendimentos e Ganhos
Outras Despesas

FLUXO DE CAIXA LiQUIDO DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Recebimentos
Alienacao/Reembolso dos Investimentos
Rendimentos dos Investimentos

Pagamentos
Aquisicao de Investimentos

FLUXO DE CAIXA LIQUIDO DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS

Variagao de Caixa e seus Equivalentes

Efeito das Diferencas de Cambio

Caixa e seus Equivalentes no Inicio do Periodo
Caixa e seus Equivalentes no Fim do Periodo

1. Iv.

Exercicio 2011

84.066.710,52
6.181.034,56
0,00

-53.961.648,96
-4.199.736,41

-3.359.304,66

0,00
-95.200,89
52.950,54
-970.944,56

1.174.736.311,01
28.695.775,88

-1.218.139.654,03

13.006.293,00
0,00
7.527.736,15
20.534.029,15

Exercicio 2010

28.180.862,46
2.265.675,71
0,00

-50.528.717,44
-2.182.639,50

-3.406.231,54

0,00
-119.665,86
34.446,25
-444.315,13

954.053.184,08
33.653.837,37

-981.218.368,59

-19.711.932,19
0,00
27.239.668,34
7.527.736,15

(em Euros)

31



Notas

1

CONSTITUICAO E ATIVIDADE

a)

b)

O Fundo de Pensdes do Banco de Portugal — Beneficio Definido (Fundo) foi
constituido pelo Banco de Portugal, na qualidade de Associado Fundador, por
escritura plblica celebrada em 15 de setembro de 1988 no 9° Cartério Notarial
de Lisboa. A Sociedade Gestora outorgou o contrato constitutivo enquanto enti-
dade gestora, qualidade que adquiriu pela celebracao prévia com o Banco de
Portugal de um contrato de gestao do Fundo.

O Fundo de Pensoes é constituido por um patriménio auténomo e exclusivamente
afeto ao cumprimento das responsabilidades com os planos de pensdes em vigor,
assumidas pelo Banco de Portugal enquanto tnico Associado do Fundo.

O Plano de Beneficios resulta dos programas de beneficios previstos nas con-
vencgoes coletivas de trabalho aplicdveis, no Regulamento de Reformas e
Pensoes de Sobrevivéncia e no Regulamento dos Regimes de Pensionamento
dos Complementos Remunerativos — Fundo de Pensdes, do Associado. O Plano
de Beneficios prevé ainda o pagamento de subsidio por morte e os encargos do
Associado com os SAMS, inerentes ao pagamento das pensoes, de acordo com
o estabelecido nas convencgoes coletivas de trabalho aplicaveis.

Os programas de beneficios previstos neste Plano de Pensdes tém as seguintes
designacdes:

Plano |

Plano Il

Plano IlI

Plano IV

Regime Especial A
Regime Especial B
Regime Geral

O Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro determinou a integracao no regime
geral de Segurancga Social (RGSS) dos trabalhadores abrangidos por regime de
seguranga social substitutivo constante de instrumentos de regulamentacao
coletiva de trabalho do setor bancario, que se encontravam no ativo a data da
publicacao do Decreto-Lei.

Esta alteracdo legislativa, com efeitos a partir de janeiro de 2011, decreta que
os referidos trabalhadores passam a estar protegidos pelo regime geral de Segu-
ranca Social na eventualidade de reforma por limite de idade (velhice).

32



Notas

Em consequéncia, esta cobertura deixou de estar integralmente a cargo do
Fundo, passando a ser repartida entre este e a Seguranca Social.

No que se refere a cobertura de invalidez, ndo obstante esta ter permanecido
cargo do sistema substitutivo de seguranca social do setor bancario (no caso
em apreco financiado através deste Fundo de Pensdes), havera também reper-
cussoes da integracao parcial no RGSS. Dado que a condicao de invalidez é
atribuida pelo regime substitutivo do setor bancério sem o reconhecimento da
mesma pelo RGSS, este regime publico mantém a garantia de uma pensao vita-
licia de reforma por limite de idade’.

Assim, apesar de tudo permanecer igual na percecao do beneficiario, da parte
da entidade responsavel pelo pagamento da pensao de invalidez passaram a
existir dois periodos: um em que o Fundo de Pensbes paga a totalidade da pen-
sao de invalidez e outro em que o Fundo de Pensdes complementa o valor pago
pelo RGSS até ao mesmo valor total de pensao.

A cobertura de sobrevivéncia mantém-se totalmente na esfera do Fundo de Pen-
sdes, bem como encargos e outros beneficios a cargo do Associado, financiados
através do Fundo®.

O referido Decreto-Lei implicou a revisao ao modelo atuarial, visando:

O reconhecimento gradual da transferéncia parcial para o RGSS da cobertura
de reforma por velhice®, passando desta forma a integrar um conjunto de
pressupostos para as projecdes relativas ao beneficio de reforma por velhice
naquele regime publico;

A salvaguarda dos direitos constituidos a data de 31 de dezembro de 2010,
quer no RGSS quer no regime substitutivo da banca.

As alteragdes operadas tiveram por impacto uma redugao na rubrica de
responsabilidades afetas ao periodo temporal do reconhecimento da com-
plementaridade ao RGSS?®, de -47,5%’.

No exercicio de 2011, pela primeira vez, é refletido no valor das responsabili-
dades por servigos passados um menor custo associado a cobertura por velhice,
por contrapartida da constituicao de direitos junto da Seguranca Social, reflexo
do impacto no custo do ano.

3 Pensio cuja atribuicio depende de pedido do beneficiario, dentro das condicdes previstas na Lei, e sera
funcdo do historial contributivo para a Seguranca Social, nos moldes previstos no DL n.°1-A/2011, até a
ocorréncia da invalidez.

# Subsidio por morte e os encargos do Associado com 0s SAMS, inerentes ao pagamento das pensdes.

> O reconhecimento dado estd em conformidade com a orientagio dada pelo Conselho Nacional de
Supervisores Financeiros.

® periodo que decorre desde janeiro de 2011 até i data espetavel de reforma.

7 Os pressupostos utilizados nas quantificagdes apresentadas sio os pressupostos do fecho do exercicio
de 2010.
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2

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS APRESENTADAS

As contas anexas foram preparadas de acordo com os registos contabilisticos
existentes na Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A.,
enquanto entidade responsavel pela gestao do Fundo.

Estas contas sumarizam as transagdes e o patriménio liquido do Fundo, ndo con-
siderando as responsabilidades referentes a pensdes ou outros beneficios a pagar no
futuro. A posigao atuarial do Fundo, contemplando tais responsabilidades, é expressa
no relatorio atuarial (ver Nota 16).

3

PRINCiPIOS CONTABILISTICOS, METODOS E PRESSUPOSTOS DE AVALIACAO DO
VALOR DOS ATIVOS

As demonstragdes financeiras foram preparadas em harmonia com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal e em conformidade com as normas
emanadas pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

As contas foram preparadas segundo a convengao dos custos histéricos (modi-
ficada pela adogao do principio do valor atual relativamente aos investimentos em
terrenos, edificios e titulos de crédito) e na base da continuidade das operagoes, em
conformidade com os conceitos contabilisticos fundamentais da consisténcia, pru-
déncia e especializagao dos exercicios.

Por norma, os custos e proveitos sao contabilizados no exercicio a que dizem
respeito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

b)  Terrenos e Edificios

Os terrenos e edificios sdo contabilizados inicialmente ao custo de aquisicao,
acrescido das despesas de compra, sendo esse valor posteriormente atualizado por
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avaliagoes efetuadas por entidades independentes, de acordo com o disposto na
Norma n.° 9/2007, de 28 de junho, do ISP.

As mais e menos valias nao realizadas, decorrentes da atualizacao do valor
dos imoveis, sdo refletidas na Demonstracao de Resultados, no exercicio em que a
avaliagao é efetuada.

Q) Titulos de Crédito

Os investimentos financeiros em carteira, a data de 31 de dezembro de 2011,
encontram-se valorizados ao justo valor, em conformidade com a Norma n.° 9/2007,
de 28 de junho, do ISP. No cumprimento da referida Norma, para os titulos cotados,
cuja cotagao se afaste de forma significativa do justo valor de realizagao, é utilizada,
para efeitos de valorizacdo, uma metodologia econémica ajustada ao tipo de ativo
financeiro em causa.

Nos termos da legislacdo aplicavel, a valorizacao da carteira de titulos cota-
dos, que apresentem reduzida liquidez nos mercados regulamentados e que sejam
maioritariamente transacionados em operacoes fora de bolsa, é efetuada através
do recurso a pregos disponibilizados pelos principais fornecedores de informagao
financeira.

A diferenga entre o justo valor dos titulos e o respetivo custo de aquisicao é
registada nas rubricas Mais e Menos Valias, consoante o caso, da Demonstracao de
Resultados. A diferenca entre o produto da venda dos titulos e o valor pelo qual se
encontra contabilizado é, também, registada nas mesmas rubricas.
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d)  Contribuicoes

As contribuicoes para o Fundo, efetuadas pelo Banco de Portugal, sdo regista-
das, quando efetivamente recebidas, na rubrica Contribuigdes da Demonstragao de
Resultados (ver Nota 10).

e) Rendimentos

Os rendimentos respeitantes a rendas de iméveis e rendimentos de titulos sao
contabilizados no periodo a que respeitam, exceto no caso de dividendos, que apenas
sao reconhecidos quando recebidos.
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f) Beneficios e Encargos com Pensoes

As pensoes sdo pagas aos beneficidrios através do Banco de Portugal, que é
posteriormente ressarcido pelo Fundo, numa base mensal, do valor global despendido
(ver Nota 10).

g) Comissoes

As comissdes sdo contabilizadas na respetiva rubrica da Demonstragao de Resul-
tados no periodo a que se referem, independentemente da data do seu pagamento.

As comissoes ainda ndo liquidadas sdo registadas por contrapartida da rubrica de
Acréscimos de Custos e as comissdes pagas antecipadamente em relagdo ao periodo a
que se referem sao registadas na rubrica de Custos Diferidos (ver Nota 8).

h)  Operacoes em moeda estrangeira

Os ativos e passivos expressos em moeda estrangeira sao convertidos para Euros
com base nos cambios indicativos a vista divulgados pelas principais agéncias de
informacado. As diferencas de cambio que sejam apuradas sdo registadas em contas
de resultados.

i) Produtos derivados

Os contratos forward cambiais, realizados com a finalidade de cobertura do
risco cambial associado a carteira de titulos, sdo reavaliados as taxas de caAmbio
correspondentes ao prazo remanescente, implicitas nas cotacdes cambiais forward
divulgadas pelos sistemas de informagao financeira internacionalmente reconhecidos,
sendo utilizado o valor médio das ofertas de compra e venda divulgadas a data da
reavaliacao.

As diferencas entre os contravalores em euros as taxas de reavaliagdo a prazo
aplicadas e os contravalores em euros as taxas contratadas representam o proveito ou
o custo das reavaliagdes, sendo registadas respetivamente numa conta de acréscimos
ou decréscimos ao valor do Fundo, nomeadamente na rubrica de Ganhos e Perdas dos
investimentos, por contrapartida da conta Acréscimos e Diferimentos.

) Regime fiscal aplicavel

Os fundos de pensdes estao isentos de pagamento de IRC e de Imposto Munici-
pal sobre Iméveis (IMI), de acordo com o Estatuto dos Beneficios Fiscais.
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No entanto, os lucros distribuidos a fundos de pensdes, por entidades sujeitas a
IRC, podem ser tributados autonomamente a taxa de 21,5%, quando as partes sociais
a que respeitam os dividendos ndo tenham permanecido na titularidade do mesmo
sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior a data da sua colocagao
a disposicao e nao venham a ser mantidas durante o tempo necessario para completar
esse periodo.

4

TERRENOS E EDIFICIOS

31/Dez/ 11 31/Dez/10
Data da ultima Valor de .

Avaliacao Investimento Ajustamentos Valor de Balanco Valor de Balango
Avenida da Republica 2011 8.055.047,13 9.760.052,87 17.815.100,00 18.172.640,00

Avenida da Liberdade
Edificio Libersil 2009  10.045.179,99 3.538.780,01 13.583.960,00 13.583.960,00

Avenida de Berna

Espaco Berna 2009 12.796.687,62 323.312,38 13.120.000,00 13.120.000,00
Edificio Y 2009 4.537.154,03 1.021.975,97 5.559.130,00 5.559.130,00
Edificio Castilho 2010 18.245.202,75 -1.367.102,75 16.878.100,00 16.878.100,00

53.679.271,52

13.277.018,48

66.956.290,00

67.313.830,00

(em Euros)

O valor de investimento inclui o preco base, encargos legais e outras despesas.
O valor dos ajustamentos corresponde as menos valias potenciais apuradas no exer-
cicio de 2011, no valor de 357.540 euros, e de exercicios anteriores (mais valia de
13.634.558,48 euros).

As avaliagbes devem ocorrer todos os trés anos, ou antes de decorrido este
prazo, quando se verificarem desajustamentos materialmente relevantes entre o valor
liquido de balanco do imével e o seu valor de mercado. Em 2011, foi reavaliado um
edificio situado em Lisboa, na Avenida da Republica, tendo sido apurada a referida
menos valia potencial de 357.540 euros, que se encontra registada na rubrica de
Ganhos e Perdas de investimentos (Nota 12).
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5.

@ TiTULOS DE CREDITO

31/Dez/11 31/Dez/10
Valor de . Valor de Valor de
Aquisicdo Ajustamentos Mercado Mercado
Titulos de Rendimento Variavel
Acoes
Unidades de Participacao
Em Fundos de Investimento 197.511.002,76 147.462,25 197.658.465,01 177.864.121,93
Titulos de Rendimento Fixo - Obriga¢es
De Divida Publica 948.753.961,59 -13.945.654,78 934.808.306,81 929.596.815,06
De Outros Emissores Supranacionais 7.686.700,00 137.963,00 7.824.663,00 17.523.639,81
De Outros Emissores 13.508.554,95 71.063,16  13.579.618,11  23.155.158,16

1.167.460.219,30 -13.589.166,38 956.212.587,92 1.148.139.734,96

(em Euros)

O valor dos ajustamentos corresponde as mais ou menos valias potenciais apu-
radas pela diferenca entre o valor de mercado e o valor registado de aquisigao.

6.

® NUMERARIO E DEPOSITOS BANCARIOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31/Dez/ 11 31/Dez/10

Numerario 249,40 718,80
Depdsitos a ordem 283.779,75 267.017,35
Depositos a prazo 20.250.000,00 7.260.000,00

20.534.029,15 7.527.736,15

(em Euros)
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7.

DEVEDORES E CREDORES GERAIS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31/Dez/11 31/Dez/10
ATIVOS CORRENTES

Impostos (@) 0,00 449,60
Devedores - Edificios 164.850,42 118.893,96
QOutros 10.279,23 693,27
175.129,65 120.036,83

PASSIVOS CORRENTES
Corretores e Intermediarios Financeiros 0,00 2.761.076,81
Impostos (a) 29.958,11 38.774,67
Credores - Edificios 204.019,46 143.277,71
Produtos Derivados (b) 0,00 0,03
Qutros 8.930,67 113.872,02
242.908,24 3.057.001,24
Valor liquido -67.778,40 -2.936.964,22
(em Euros)

a) Impostos

Esta rubrica engloba o IVA relacionado com a carteira imobilidria e IRS retido
referente a reembolsos de capital.

b) Produtos Derivados

A politica de utilizacao de derivados baseia-se exclusivamente na utilizacao de
contratos forward cambiais, para cobertura do risco cambial do investimento realizado
em Exchange Traded Funds denominados em quatro divisas distintas: libras esterlinas,
délares norte-americanos, ienes japoneses e francos suicos. Embora durante o exerci-
cio de 2011 tenham sido negociados contratos forward, a data de 31 de dezembro de
2011 ndo existiam posicoes forwards cambiais em aberto.

A rubrica de Corretores e Intermediarios financeiros, no final do exercicio de
2011, ndo apresenta valores, devido a ndo existirem transacoes de titulos pendentes
de liquidagao.
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8.

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31/Dez/11 31/Dez/10

Juros a Receber

De titulos de crédito 13.826.117,84 10.623.688,42

De depdsitos a prazo 295,87 19.074,63
Rendas recebidas 0,00 0,00
Outros acréscimos e diferimentos

Acréscimos de custos -27.987,94 0,00

Custos Diferidos 0,00 0,00

Proveitos Diferidos - Imoveis 0,00 0,00

Outros 0,00 328,96

13.798.425,77  10.643.092,10

(em Euros)

No valor registado em acréscimos de custos estao incluidos os montantes refe-
rentes a comissao de depésito de titulos e aos encargos com os servicos de auditoria
externa, no valor de 6.622,84 euros e 21.365,10 euros, respetivamente.
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9.

VALOR DO FUNDO

As variagdes no valor do Fundo apresentam-se como segue:

31/Dez/10 31/Dez/ 11

VALOR DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO 1.230.687.428,99
Acréscimos por contribuicoes 90.247.745,08
Contribuicdes do associado 10.066.710,52
Contribui¢cdes dos participantes 2.113.536,56
Contribuicao extraordinaria 78.067.498,00
Decréscimos por pensdes vencidas e reembolsos 61.520.690,03
Resultado financeiro -4.322.464,78
Resultados do exercicio 24.404.590,27
Valor do Fundo em 31 de dezembro (A) 1.230.687.428,99 1.255.092.019,26
Por meméria:
RESPONSABILIDADES POR SERVICOS PASSADOS (B) 1.239.417.671,00 1.276.958.647,00
Excedente face as responsabilidades  (A-B) -21.866.627,74
(em Euros)
CONTRIBUICOES RECEBIDAS E BENEFIClOSPAGOS
Realizado Previsto (*) Desvio
Fundo no inicio do exercicio 1.230.687.429 1.230.687.429 (% real) (% Fundo inicial)
Contribuicoes 90.247.745 12.490.665 77.757.080 622,52% 6,32%
Contribuicdes Regulares 12.180.247 12.490.665 -310.418 -2,49% -0,03%
Contribuicdes Extraordinarias 78.067.498 0 78.067.498 -/- 6,34%
Beneficios e Encargos com pensoes 61.522.850 61.408.481 114369 0,19% 0,01%
Pensdes 53.935.163 52.677.732 1.257.431 2,39% 0,10%
Capitais de Remicao 4.199.736 4.892.439 -692.703 -14,16% -0,06%
Transferéncias de Direitos 0 0 0 -/- 0,00%
Reembolsos 28.646 0 28.646 -/- 0,00%
Encargos ¢/ Pensdes em Pagamento 3.119.556 3.368.834 -249.279 -7,40% -0,02%
Subsidio por Morte 239.749 469.476 -229.727 -48,93% -0,02%

(*) valores previstos no inicio do ano
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A diferenga, no valor de 2.160 euros, entre o valor pago dos beneficios e encar-
gos com pensdes e o montante registado como custo na Demonstracao de Resultados,
refere-se a um reembolso registado como custo em anos anteriores e liquidado em
2011.

As contribuicbes correntes, para além da componente relativa ao Associado,
incluem também as contribui¢cdes efetuadas pelos colaboradores do Banco de
Portugal, nas condicdes definidas pelos respetivos planos e de acordo com o Decreto-
Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro.

As contribuicdes regulares (estimadas e realizadas) de 2011 registam uma
significativa reducdo face aos valores constantes nas mesmas rubricas no exercicio
anterior, efeito da transferéncia parcial da cobertura de velhice para o RGSS a partir
de 2011.

Num contexto de agravamento da crise de risco de crédito soberano da Area do
Euro, procedeu-se a um ajustamento dos indexantes utilizados na fixagao da taxa de
desconto, por forma a reduzir o risco de crédito subjacente e manter conformidade
com os principios consagrados no IAS19.

Por forma a compensar parcialmente o impacto financeiro da consequente redu-
¢ao da taxa de desconto, o Associado efetuou uma contribuicao de 74 milhoes de
euros, que se encontra incluida na rubrica de Contribui¢des Extraordinarias.

O restante valor das contribuicoes extraordinarias decorre de variagdes/movi-
mentos populacionais ndo previstos pelo modelo, apesar de permitidas no contrato
constitutivo. Estas contribui¢des tiveram por objetivo tornar neutro, para o financia-
mento do Fundo de Pensdes, o efeito das tomadas de decisdao pontuais ao nivel da
politica de recursos humanos.

Do valor global pago em 2011 sob a forma de capital de remicao, 67% decorre
de reformas ocorridas nos Gltimos dias de 2010 e por isso com liquidagdo ja em
2011.

O desvio que se apura no valor global de subsidio por morte pago em 2011 e a
reducdo deste valor face ao ano anterior sio resultado da reducao observada na taxa
de mortalidade.
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11.

RENDIMENTOS DOS INVESTIMENTOS

Esta rubrica representa os rendimentos obtidos, com a seguinte natureza:

31/Dez/ 11
Terrenos e edificios 4.411.530,87
Titulos de crédito

Fundos de Investimento Imobilidrio e Mobilidrio 3.202.180,30
Obrigagdes

De Divida Publica 22.999.379,43

De outros emissores publicos 356.978,68

De outros emissores 894.828,77

27.453.367,18

Depdsitos a ordem 234,93

Depésitos a prazo 107.076,28

107.311,21

31.972.209,26

A variagao dos rendimentos registados na rubrica de Fundos de Investimento

resulta da diminuicao do valor dos dividendos recebidos.

31/Dez/10
4.269.093,65

4.735.473,00

23.250.093,32
279.539,73
915.000,00
29.180.106,05
1.143,05
203.494,62
204.637,67
33.653.837,37

(em Euros)
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12.

GANHOS E PERDAS DOS INVESTIMENTOS

\'A

As mais e menos valias registadas no exercicio desdobram-se como segue:

MAIS E MENOS VALIAS POTENCIAIS
Terrenos e edificios
Mais valias
Menos valias

Titulos de crédito
Mais valias
Menos valias

Outros
Mais valias
Menos valias

MAIS E MENOS VALIAS REALIZADAS
Terrenos e edificios
Mais valias
Menos valias

Titulos de crédito
Mais valias
Menos valias

Derivados
Mais valias
Menos valias

Outros
Mais valias
Menos valias

Total das Mais Valias
Total das Menos Valias
Valor Liquido

31/Dez/ 11

0,00
357.540,00
-357.540,00

30.771.459,01
44.360.625,39
-13.589.166,38

32.597,10
1.630,48
30.966,62

0,00
0,00
0,00

41.829.177,74
63.490.708,41
-21.661.530,67

290.614,84
99.371,61
191.243,23

151.904,44
83.340,83
68.563,61

73.075.753,13
108.393.216,72
-35.317.463,59

31/Dez/10

0,00
1.360.514,00
-1.360.514,00

10.857.992,36
35.260.047,26
-24.402.054,90

113.190,84
86.593,51
26.597,33

0,00
0,00
0,00

83.037.532,84
96.383.486,51
-13.345.953,67

0,00
0,00
0,00

3.789.969,55
3.799.895,43
-9.925,88

97.798.685,59
136.890.536,71
-39.091.851,12

(em Euros)
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13.

® IMPOSTOS

O valor registado em impostos refere-se maioritariamente ao pagamento do
imposto de selo, relacionado com contratos de arrendamento.

14.

@ OUTRAS RECEITAS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31/Dez/11 31/Dez/10

Do exercicio 30.285,71 136,41
De exercicios anteriores 184.618,89 34.309,84
214.904,60 34.446,25

(em Euros)

As receitas de exercicios anteriores correspondem, maioritariamente, a regulari-
zacao de valores relativos a carteira imobilidria.

15.

@ OUTRAS DESPESAS

Esta rubrica apresenta o seguinte detalhe:

31/Dez/11 31/Dez/10

Financeiras 145.333,15 254.851,10
Edificios 974.313,75 292.725,95
Despesas extraordinarias 37.469,67 6.267,71
Outras despesas 31.667,77 10.136,23

1.188.784,34 563.980,99

(em Euros)
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A rubrica de despesas financeiras tem a seguinte desagregacao:
31/Dez/11 31/Dez/10
Comissoes
Comissoes de Gestao 0,00 0,00
Comissdes Bancarias 4.197,88 4.621,45
Comissoes de Corretagem 39.311,54 130.563,79
Comissdes de Custodia 101.823,73 119.665,86
145.333,15 254.851,10
(em Euros)

A Sociedade Gestora ndo liquida qualquer comissao pela gestao do Fundo de
Pensoes.

A rubrica de Edificios engloba os custos normais com a gestdo e manutengao
dos imdveis. O acréscimo verificado em 2011, face ao exercicio anterior, resulta de
obras de manutencao e renovacao realizadas, essencialmente, em dois edificios.

16.

INFORMACOES DO RELATORIO ATUARIAL

A Sociedade Gestora divulga, como parte integrante do seu relatério de gestao,
os resultados atuariais do Fundo, reportados a 31 de dezembro de 2011.

17.

RESPONSABILIDADES FISCAIS

O Banco de Portugal assume as responsabilidades fiscais, ao abrigo do contrato
de representacdo celebrado com a Sociedade Gestora em 17 de outubro de 2006,
onde se estabelece que compete ao primeiro:

a) Pagar por conta e ordem da Sociedade Gestora as pensdes de reforma e de
sobrevivéncia aos respetivos beneficiarios;
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b)  Reter na fonte as contribui¢cdes e impostos devidos, para posterior entrega as
entidades competentes;

c)  Liquidar, por encontro de contas com as quantias pagas ao abrigo da alinea a), as
contribuigdes devidas ao Fundo de Pensdes respeitantes aos seus trabalhadores.

O Banco de Portugal tem executado e continuard a executar o referido contrato,
enquanto o mesmo se mantiver em vigor, e no ambito desse contrato assumird todas
as responsabilidades inerentes.

18.

METODOS E PRESSUPOSTOS DE AVALIACAO DO VALOR DOS PASSIVOS

77777777 PASSIVOS FINANCEIROS

Os pressupostos utilizados na valorizagao das Responsabilidades por Servigos
Passados (RSP) foram calculados com base na informagdo de mercado disponivel na
data de reporte. Os dados de mercado foram extraidos de instrumentos financeiros
que replicam a estrutura dos fluxos futuros das RSP.

a) Taxa de desconto

A metodologia de calculo da taxa de desconto a aplicar em cada avaliagao
atuarial consiste, numa primeira fase, na determinagao da taxa base, que corres-
ponde a yield to maturity das RSP do Fundo de Pensoes, calculada a partir das taxas
de rentabilidade nominal de diversos emitentes de divida publica da Area do Euro.

A esta taxa base é posteriormente adicionado um spread que traduz o diferencial
entre as taxas de rentabilidade de titulos emitidos pelos Estados da Area do Euro de
elevado rating e de titulos com risco de crédito da Area do Euro de elevada qualidade
crediticia.

b) Taxas de crescimento dos salarios e das pensoes

O pressuposto para a taxa de crescimento dos salarios corresponde a taxa de
inflacdo esperada para o periodo correspondente a estrutura temporal das responsabi-
lidades excluindo o 1° ano, acrescida de um spread que reflete o crescimento real dos
salarios de longo prazo da populagado abrangida pelo Fundo de Pensdes.
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A metodologia de fixagao do pressuposto relativo a taxa de inflagcdo esperada
consiste no célculo da yield to maturity das RSP do Fundo de Pensoes através das taxas
de inflagao implicitas extraidas dos titulos de divida pdblica indexados a inflacao da
Area do Euro.

O pressuposto para a taxa de crescimento das pensoes € igual a taxa de infla-
¢do esperada para o periodo remanescente médio de ocorréncia dos pagamentos de
pensoes.

19.

OBJETIVOS, PRINCiPIOS E PROCEDIMENTOS DE GESTAO DE RISCOS

Tendo como objetivo a maximizagao da rendibilidade dos ativos sob gestao face
ao valor das responsabilidades assumidas, e em consonancia com os principios assu-
midos de manutencao de um grau adequado de liquidez, diversificagao e limitacao
dos riscos incidentes sobre o valor dos ativos, a Sociedade Gestora coloca em prética
um conjunto de procedimentos de gestao de risco, destacando-se:

Orientacao “ativos-responsabilidades” da gestao financeira;

Valorizagao diaria dos ativos e das responsabilidades a luz de principios
mark-to-market;

Reavaliacdo da politica de investimento, com uma periodicidade mensal,
ou com maior frequéncia quando as circunstancias o aconselharem, pelo
Comité de Investimentos;

Producao de relatérios e andlises mensais de performance, controlo de riscos
e perspetivas para os mercados;

Estimativa, com frequéncia regular, do nivel de financiamento do Fundo de
Pensoes;

Utilizacao de um sistema de informacao facilitador da monitorizacao diaria
das posicoes em carteira e acompanhamento, em tempo real, da compliance
das mesmas com os varios limites estabelecidos;

Configuragao, no sistema de informacgao, de todos os instrumentos objeto de
investimento.
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20.

ORIGEM, EXPOSICAO E GESTAO DOS RISCOS

O Fundo de Pensoes encontra-se exposto, por via dos investimentos que realiza
no ambito da prossecucao dos seus objetivos, a riscos de mercado, consubstanciados
na volatilidade do valor de mercado dos investimentos realizados, a riscos de crédito,
decorrentes das relagbes estabelecidas com contrapartes e emitentes, e a risco de
liquidez, relativo a profundidade dos mercados em que se encontra investido.

Para efeitos de determinagao da magnitude assumida pelos referidos riscos e
confronto com os respetivos limites, a exposicao serd determinada, sempre que possi-
vel, com base no valor de mercado e na composicao da carteira.

RISCOS DE MERCADO

Risco “taxa de juro” — risco associado a volatilidade das taxas de juro e con-
sequente reducdo do nivel de financiamento.

Em 2011, a exposicdo média a risco “taxa de juro”, numa perspetiva de ati-
vos-responsabilidades, foi 21,4% do valor da carteira.

O risco de taxa de juro é aferido com base na duragao modificada da carteira
e no diferencial ajustado de duracdo modificada, que consiste na diferencga entre a
duracdo das responsabilidades e a duragao da carteira de obrigacdes do ativo, ajus-
tada de forma a incorporar as diferengas de dimensao entre aqueles dois agregados.

Em 2011, o diferencial ajustado de duragdao modificada registado pela carteira
foi, em média, de -4,67.
Risco acionista — risco relacionado com a volatilidade da cotacao das acoes

detidas em carteira e consequente reducao do nivel de financiamento.

Em 2011, a exposicdo média a ativos sujeitos a risco acionista foi 7,5% do valor
da carteira.

Risco “inflacdo” — risco associado a volatilidade da taxa de inflacao e conse-
quente reducdo do nivel de financiamento.

Em 2011, a exposicdo média a risco “inflagao”, numa perspetiva de ativos-res-
ponsabilidades, foi 43,2% do valor da carteira.

Risco cambial — risco decorrente de variagdes nas cotacoes relativas das divi-
sas estrangeiras face ao Euro (presente nos investimentos cotados em moeda
estrangeira) e consequente reducdo do nivel de financiamento.
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Em 2011, a exposicdo média ao risco cambial foi 3,7% do valor da carteira.

Risco imobiliario — risco de flutuacdes no valor dos iméveis e fundos de
investimento em carteira e consequente reducdo do nivel de financiamento.

Em 2011, a exposicdo média a risco imobiliario foi 13,9% do valor da carteira.

Risco de concentragao — risco associado a acumulacao excessiva de exposi-
¢ao a um mesmo ativo ou classe de ativos.

A gestdo agregada dos riscos de mercado é feita através da definicao de limites
de exposicdo para os diferentes riscos e do calculo e monitorizagao diaria do value
at risk (perda maxima expectavel, com 95% de confianga, para um dado horizonte
temporal, para o qual se assume que o portfolio se mantém inalterado). Este indicador
é acompanhado em termos absolutos e numa perspetiva relativa entre o ativo e as
responsabilidades do Fundo.

A andlise de sensibilidade do nivel de financiamento do Fundo, elaborada no
pressuposto de materializacdo simultanea dos cenarios adversos para cada classe
de ativos face aos passivos, apurada com base no modelo estocéstico de projegoes
de ativos e responsabilidades da Sociedade Gestora, resulta numa redugao maxima
expectavel de -8,3% no horizonte de 1 ano.

VaR Peso na carteira (31/12/2011) Impacto no nivel de financiamento

Risco acdes 25,1% 7,8% -2,0%
Risco imobiliario 10,8% 13,3% -1,4%
Risco obrigacoes 7.8% 78,9% -6,2%
Total 100,0% -9,5%

(em Euros)

RISCOS DE CREDITO

Risco de emitente e contraparte — risco de ocorréncia de falhas de pagamen-
tos ou liquidagoes financeiras da parte de um emitente ou contraparte.

Em 2011, a exposicdo média a emitentes, por rating, foi a seguinte:

Rating % do valor da carteira
AAA 59%
AA 21%
A 18%
BBB 5%

BB 7%
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A gestao dos riscos de crédito € feita através da afericao da qualidade de crédito
dos emitentes e contrapartes e da definicdo de limites de exposicdo e prazo para a
maturidade dos investimentos, nomeadamente por pais, tipo de emitente ou emissao,
com base nas notacdes de risco atribuidas pelas principais agéncias de rating e, com-
plementarmente, pelo recurso a indicadores baseados em informagao de mercado e
pelo acompanhamento de outras fontes de informacao relevantes, como as agéncias
noticiosas e a imprensa especializada.

RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez decorre de dificuldades na venda de determinados ativos,
por falta de compradores, ou de realizagdo de venda a custa de perdas face ao valor
justo dos ativos.

O risco de liquidez é monitorizado através do acompanhamento do spread bid-ask
(diferenca entre as cotagdes de compra e de venda de referéncia) e da definicao de
amount outstanding minimo para a elegibilidade das emissdes de obrigagdes.

21.
TRANSACOES ENVOLVENDO O ASSOCIADO OU COM EMPRESAS COM ESTE
RELACIONADAS

Em 2011, o Fundo de Pensbes, ndo realizou quaisquer transacdes de ativos
financeiros ou imobilidrios com o Associado.

A Sociedade Gestora dos Fundos de Pensdes do Banco de Portugal, S.A., detida
em 97,8% pelo Banco de Portugal, realizou as seguintes transacdes com o Fundo de
Pensoes:

31/Dez/ 11 31/Dez/10

Rendas recebidas no ambito do contrato de arrendamento celebrado
com a Sociedade Gestora 238.093,80 278.571,60
238.093,80 278,571,60

(em Euros)
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22.

ATIVOS OU PASSIVOS CONTINGENTES

O Fundo de Pensdes, em 2011, ndo registou qualquer Ativo ou Passivo con-
tingente.

23.

NOTA FINAL

A Norma 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pelo Instituto de Seguros de Portugal,
estabelece os elementos que devem ser obrigatoriamente publicados no Relato Finan-
ceiro, prevendo a adequada flexibilidade, por forma a adaptar a informacao prestada
as caracteristicas especificas de cada entidade, pelo que nao foram mencionados os
requisitos que nao tém aplicacao, em funcao da atividade exercida pelo Fundo de
Pensdes em 2011.
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Certificacdo Legal das Contas

Introdugdo

1. Examindmos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes do Banco de Portugal -
Beneficio Definido (“Fundo™), as quais compreendem a Demonstrag¢do da Posi¢do Financeira em
31 de Dezembro de 2011, que evidencia um fotal de aplicagGes de 1.255.092.019,26 Euros e
um valor do fundo no mesmo montante, incluindo um resultado do exercicio de 24.404.590,27
Euros a Demonstragdo de Resultados e a Demonstragdo de Fluxos de Caixa do exercicio findo

naquela data, e as correspondentes Notas.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora do Fundo de
Pens&es do Banco de Portugal (" Sociedade Gestora") a preparagdo de demonstragdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira do Fundo e o
resultado das suas operacdes e fluxos de caixa, bem como a adopg¢éo de politicas e critérios

contabilfsticos adequados e a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4. 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel

sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de distorgbes materialmente relevantes.

Para tanto o referido exame incluiu:

- averificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes constantes
das demonstracdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracéo da Sociedade Gestora do Fundo de Pensdes do

Banco de Portugal, utilizadas na sua preparagdo;

Sociedade Andnima - Capitel Social 1.105.000 eures - Inscrigdo n.® 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigdo N.% 9011 na CMVM G‘Q

Contribuinte 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob o mesmo nimero - A member firm of Ernst & Young Global Limited
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- aapreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua

divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;
- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstragfes

financeiras.

5. 0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagdo financeira

constante do relatério de gestdo com as demonstrag@es financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressdo da nossa

opinido.
Opinidao

7. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira de Fundo de
Pensdes do Banco de Portugal - Beneficio Definido em 31 de Dezembro de 2011 e o resultado
das suas operagdes e fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensdes (Normas
Requlamentares n® 9/2007 - R, de 28 de Junho, e N°7/2010-R, de 4 de Junho).

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informacgdo financeira constante do Relatério de Gestdo é

concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 15 de Margo de 2012

Ernst & Young Audit & Associados - SRQC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n.° 178)
Representada por:

(oo Salcedcs

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto (ROC n.2 1230)

(! 2
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