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Montepio

RELATORIO DE GESTAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Senhores Acionistas,

Em cumprimento das disposicdes legais e estatutarias, submetem-se a apreciagéo de V. Exas. o Relatério de
Gestado, o Balango e os Documentos de Prestagdo de Contas do exercicio findo em 31 de dezembro de
2016.

1 - ENQUADRAMENTO DA ATIVIDADE
ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O crescimento estimado para a economia mundial em 2016 foi sendo, consecutivamente, revisto em baixa ao
longo do ano. Ja em janeiro deste ano, o FMI manteve o crescimento de 3,1% para 2016, em desaceleragéo
face aos 3,2% de 2015. A atividade econdémica mundial manteve-se, assim, moderada, com o crescimento
das economias emergentes e em desenvolvimento — ainda responsaveis por mais de 70% do crescimento
global — a estabilizar nos 4,1%, ap6s cinco anos consecutivos a abrandar, enquanto as economias
avancgadas continuaram a crescer de forma moderada, devendo ter abrandado de 2,1% para 1,6%. Para
2017, o FMI prevé uma aceleragéo do crescimento mundial para 3,4%. Os EUA e a India dever&o acelerar, a
Russia e o Brasil sair da recess&@o, mas a China, Alemanha, Espanha e Reino Unido dever&o crescer menos
do que em 2016. Apesar da incerteza que envolve a politica da nova Administragdo Trump nos EUA e das
suas ramificagées globais, o FMI prevé um crescimento de 2,3% em 2017 e de 2,5% em 2018, proje¢bes
mais elevadas do que as de outubro. Na Zona Euro, apesar dos riscos financeiros e do impacto da
negociagdo do Brexit (saida do Reino Unido da Uni&o Europeia), o0 FMI reviu em alta, em mais uma décima,
o crescimento em 2017, mas aponta para uma descida do ritmo anual de 1,7% em 2016 para 1,6% nos dois
anos seguintes. O FMI publicara novas proje¢des em abril, em que procurara mensurar com maior acuidade
alguns dos riscos atualmente identificados sobre o crescimento econémico mundial: algumas inten¢des de
politicas da nova Administracdo Trump, os riscos financeiros em partes da Zona Euro (crise bancaria e
sobreendividamento), desequilibrios em alguns mercados emergentes e tensdes geopoliticas.

ZONA EURO

Demonstrando ainda alguma fragilidade na recuperagéo econémica, a economia da Zona Euro registou, no
ano de 2015, um crescimento do PIB de 2,0%, depois de ter subido 1,2% em 2014 e apds dois anos de
contracéo (-0,3% em 2013 e -0,9% em 2012), que resultaram, sobretudo, das politicas de consolidagao
orgamental levadas a cabo por um numero significativo de Estados-Membros, na sequéncia da crise da
divida soberana na regi&o. A economia prosseguiu em 2016 em crescimento (+1,7%), em desaceleragdo
face ao ano anterior, mas encetando, na 2.2 metade do ano, uma trajetéria de acelerag&o do crescimento em
cadeia, depois do abrandamento observado no 2.° trimestre. A Alemanha continuou a apresentar um dos
maiores dinamismos da Zona Euro, registando um crescimento de 1,8% em 2016, mas com Espanha a
observar, tal como em 2015, um crescimento bem superior (+3,2%), destacando-se claramente, pela positiva,
entre os paises da regido. Note-se que o PIB da Zona Euro apenas ultrapassou os niveis pré-recesséo de
2008/09 no 3.° trimestre de 2015, fechando o 4.° trimestre de 2016 somente 2,3% acima do anterior maximo,
atingido no 1.° trimestre de 2008.

Refletindo a gradual recuperagéo da economia, a taxa de desemprego prosseguiu a tendéncia de ligeira
melhoria iniciada em meados de 2013, tendo descido de 10,5% em dezembro de 2015 para 9,6% em
dezembro de 2016, ficando apenas a 2,5 p.p. dos maximos historicos desde o inicio da série (1990),
observados entre abril e junho de 2013, continuando a revelar um mercado laboral ainda deteriorado.

A taxa de inflagdo (medida pela variagdo homologa do IHPC) permaneceu bastante baixa ao longo de
grande parte de 2016, entrando mesmo, pontualmente, em terreno negativo, entre fevereiro e maio, mas
encetando uma trajetéria ascendente a partir de maio, passando de 0,2%, em dezembro de 2015, para 1,1%
em dezembro de 2016, permanecendo ainda abaixo do objetivo de médio prazo do Banco Central Europeu,
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(BCE) de 2,0%. A inflagdo subjacente (i.e., excluindo produtos alimentares n&o transformados e energia)
também se manteve relativamente estavel, terminando o ano em 0,9%, idéntica & observada no final de
2015, passando a estar, no ultimo més do ano, ligeiramente abaixo do indice geral (refletindo os efeitos de
base sobre os precos da energia) e, naturalmente, também abaixo dos 2%. Em termos anuais, depois de
uma taxa de inflagdo de 0,4% em 2014, 1,0 p.p. abaixo da observada no ano anterior, a inflag&o voltou a
descer em 2015, para 0,0%, tendo regressado as subidas em 2016, mas permanecendo muito reduzida
(+0,2%), bem distante do objetivo do BCE.

Com o objetivo de combater o risco de inflagdo baixa durante um periodo demasiado longo, dinamizar os
fluxos de crédito a economia real e, dessa forma, estimular a economia, o BCE voltou a adotar, ao longo de
2016, varias medidas expansionistas, tendo decidido, em margo, baixar, em 5 p.b., a refi rate, passando-a de
0,05% para 0,00%, e a taxa de juro aplicavel & facilidade permanente de cedéncia de liquidez, de 0,30% para
0,25%, bem como cortar em 10 p.b. a taxa de juro da facilidade permanente de depo6sito, para -0,40%,
renovando minimos histéricos em todas as taxas. Em margo, o BCE decidiu também reforgar o seu programa
alargado de compra de ativos (divida privada e publica), através de uma politica de quantitative easing,
aumentando o ritmo médio de compras mensais dos anteriores 60 mil milhées de euros (mMM€) para 80 mM€,
tendo posteriormente, em dezembro, alargado o prazo de vigéncia do programa, de margo de 2017 para
dezembro de 2017, embora com o ritmo médio de compras mensais a ser reduzido a partir de abril, de 80
mME€ para 60 mME.

Apos trés anos de recesso, a economia portuguesa regressou ao crescimento em 2014 (+0,9%) e em 2015
deu continuidade ao processo de gradual recuperagéo, crescendo 1,6%, tendo em 2016 prosseguido com a
recuperacgao, apresentando crescimentos em cadeia do PIB modestos na primeira metade do ano, de apenas
0,3% no 1.° trimestre e 0,2% no 2.° trimestre, mas crescendo a ritmos mais expressivos durante o 2.°
semestre, acelerando no 3.° trimestre para um crescimento de 0,9% (o maior crescimento desde o 4.°
trimestre de 2013) e terminando o ano com um crescimento de 0,6% no 4.° trimestre, observando no total de
2016 uma desaceleragéo do crescimento médio anual, para 1,4%. A atividade econémica foi suportada,
unicamente, pela procura interna, que apresentou um contributo positivo de 1,5 p.p., com o abrandamento
deste contributo (+2,6 p.p. em 2015) a refletir a redugdo do investimento e, em menor grau, a desaceleragéo
do consumo privado. O consumo privado expandiu 2,3% (+2,6% em 2015) e o consumo publico 0,8% (o
mesmo que em 2015), ao passo que o investimento em capital fixo (FBCF) contraiu 0,3%, depois de ter
crescido uns robustos 4,5% em 2015, e a variagdo de existéncias teve um contributo negativo de 0,1 p.p.,
depois do contributo nulo apresentado em 2015. J& as exportagdes liquidas apresentaram um contributo
ligeiramente negativo de 0,1 p.p., penalizando a atividade econémica pelo 3.° ano consecutivo, mas a um
ritmo bem inferior ao apresentado nos dois anteriores (-1,0 p.p. em 2015 e -1,4 p.p. em 2014). N&o obstante
as exportagbes terem subido em 2016 os mesmos 4,4% (+6,1% em 2015) que as importagdes (+8,2% no
ano anterior), o facto de existir um défice da balanga de bens e servigos a pregos constante implicou um
maior crescimento absoluto das importagdes face as exportagbes. Note-se que a recuperacdo econémica
tem continuado a ser sustentada pelas exportagdes, que terminaram o ano passado 36,9% acima dos niveis
pre-programa de ajustamento (2010). Para este ano perspetiva-se um regresso as aceleragdes, apontando-
se para um crescimento médio anual de 1,7%, acima dos 1,5% constantes do Orgamento de Estado para
2017 (OE 2017).

O processo de ajustamento orgamental continuou ao longo de 2016. Assim, depois do défice orgamental de
4,4% do PIB observado em 2015, em diminuig&o face ao défice de 7,2% registado em 2014 — a operagéo de
resolugdo do Banif teve um impacto de 1,4% do PIB —, os dados, na ética da contabilidade nacional,
referentes aos trés primeiros trimestres de 2016, vieram dar conta de um défice de 2,5% do PIB, revelando
uma melhoria face a igual periodo do ano passado (-3,4% do PIB), que foi determinada por um aumento da
receita total (+0,8%) e uma diminuicdo da despesa (-1,1%). Ja os dados ajustados de sazonalidade pelo
Eurostat apontaram para um défice de 3,0% do PIB no 3.° trimestre, superior aos 2,0% observados no 2.°
trimestre e aos 1,3% do 1.° trimestre, mas sendo de realgar que a média do défice nos trés primeiros
trimestres de 2016 esta nos 2,1%, abaixo dos 2,4% constantes do OE 2017, sendo que a manutencgéo do
défice do 4.° trimestre no nivel do 3.° trimestre (-3,0%) permitira o alcance de um défice de 2,3% no total do
ano. Por outro lado, os dados na ética de caixa, ja relativos a todo o ano de 2016, revelaram um défice de 4
256 M€, inferior em 497 M€ ao observado em 2015 e ficando 1 238 M€ abaixo do previsto no OE 2016, uma
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melhoria superior & inicialmente esperada e beneficiou, em grande medida, do encaixe com o programa de
regularizagéo de dividas ao fisco e a seguranga social (PERES). O Governo estima que o défice orgamental
no total do ano tenha ficado em valores n&o superiores a 2,1% do PIB, inferior aos 4,4% de 2015 e aos 2,4%
constantes no OE 2017.

O processo de ajustamento e consolidagdo da economia portuguesa conduziu ao aumento temporario da
poupanca, levando a que a taxa de poupanga dos particulares passasse de 7,4%, no 3.° trimestre de 2011,
para 9,0% no 2.° trimestre de 2013. No entanto, desde que atingiu esse pico maximo local de 9,0%, a taxa de
poupanga tem vindo a apresentar uma tendéncia descendente, tendo no 1.° trimestre de 2016, caido de 4,4%
para 3,8%, 0 que corresponde ao valor mais baixo desde o inicio desta série do INE (no 1.° trimestre de
1999) e que, de acordo com as séries longas do Banco de Portugal, devera corresponder ao mais baixo
registo desde 1953. A taxa de poupanga depois manteve-se relativamente estabilizada nestes minimos
histéricos nos restantes trimestres do ano, tendo apenas subido ligeiramente para 3,9% no 2.° trimestre e
para 4,0% no 3.° trimestre de 2016. A explicar esta tendéncia de queda da poupanca esta essencialmente a
recuperacdo do consumo privado, que tem vindo a ser apoiado pela melhoria da confianga dos
consumidores, pela redugdo do desemprego, pelo crescimento dos rendimentos e pela recuperagdo da
concessao de crédito.

Ao nivel do mercado laboral, a taxa de desemprego diminuiu de 12,4% em 2015 para 11,1% em 2016,
dando continuidade a tendéncia de redugio desde o pico maximo histérico atingido no inicio de 2013
(17,5%), perspetivando-se uma nova queda em 2017 (para 10,3%, em linha com o constante no OE 2017). A
populacdo desempregada em 2016, estimada em 573,0 mil pessoas, diminuiu 11,4% em relagdo ao ano
anterior, ao passo que a populagdo empregada (4 605,2 mil pessoas), registou um acréscimo de 1,2%.

A inflacio, medida pela variagdo média anual do indice de pregos no consumidor (IPC), foi de 0,6% em
2016, acelerando ligeiramente face aos 0,5% observados em 2015 (-0,3% em 2014, +0,3% em 2013 e +2,8%
em 2012). Ja a inflagdo core manteve-se nos 0,7% em 2016 (+0,1% em 2014). O aumento da inflagéo em
2016 foi influenciado pela evolugdo dos pregos dos produtos energéticos (passou de -3,6%, em 2015, para -
1,8%, em 2016). Os precos dos produtos alimentares ndo transformados desaceleraram em 2016 (de +1,9%
em 2015 para +1,6%). Em 2016, e tal como em anos anteriores, o crescimento dos pregos dos servigos
(+1,5%) foi superior ao observado pelos pregos dos bens (0,0%).

3.2. MERCADOS FINANCEIROS

O ano de 2016 nio foi marcado por uma tendéncia bem definida do sentimento de mercado, tendo o
1.° semestre sido assinalado por uma degradag&o do sentimento, o 3.° trimestre evoluido de forma positiva e
0 4.° trimestre denotado uma tendéncia mista, com sinais positivos @ medida que o final do ano se
aproximava.

Mesmo o 1.° semestre foi marcado por trés ciclos relativamente distintos: um periodo inicial de
degradacéo do sentimento, até meados de fevereiro; um segundo periodo de melhoria, até ao inicio do ultimo
tergo de abril e um ultimo periodo, de nova degradagéo do sentimento (menos vincada que no inicio do ano),
até ao final do semestre.

No 3.° trimestre, o sentimento denotou uma evolugdao tendencialmente positiva, com os mercados a
iniciarem o periodo a digerir os resultados, inesperados, da vitéria do Brexit no referendo do Reino Unido,
com indicadores quantitativos da Zona Euro relativos ao 2.° trimestre a penalizarem o sentimento de mercado
e a levarem a revisdo, em baixa, da estimativa de crescimento do PIB da regido e os primeiros indicadores
de confianga divulgados para o Reino Unido, para o periodo pés-referendo, a revelarem descidas algo
excessivas ao vaticinio das urnas (Brexit), além da manutengdo dos precos do petréleo em niveis ainda
muito baixos e a revisdo em baixa ao crescimento econdmico mundial (FMI, 19 de julho).

Depois de os mercados se terem manifestado estupefactos com o resultado do referendo no Reino Unido,
comecgaram a ganhar forga as perspetivas de o impacto sobre o crescimento econémico global poder ser
inferior ao inicialmente estimado, com os indicadores divulgados, nomeadamente para o Reino Unido e para
a Zona Euro, a revelarem um nivel de resiliéncia superior ao que o mercado antevia. Por outro lado, a
antecipagdo da nomeacé&o de Teresa May como Primeira-ministra, embora tivesse defendido a permanéncia
na campanha do referendo, foi visto como fator de maior clareza e celeridade das negociagdes.
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A suportar o sentimento positivo do mercado no 3.° trimestre estiveram também a Epoca de Resultados nos
EUA relativa ao 2.° trimestre, que superou as expectativas e as melhores perspetivas para a economia dos
EUA e o crescimento acima do esperado do PIB da China no 2.° trimestre (e posteriormente do 3.° trimestre),
0 que veio contrariar os receios anteriores e amplamente difundidos de uma desaceleragao desta economia,
bem como os sinais de recuperagéo do impeto de crescimento da industria japonesa e, de um modo geral,
da atividade econémica, além da postura dos bancos centrais para fazer face aos riscos levantados pelo
Brexit.

Depois da evolugdo mista na fase inicial do 4.° trimestre, no inicio de novembro, assistiu-se a um
comportamento positivo do sentimento de mercado, que foi suportado: i) pelos dados econémicos
tendencialmente favoraveis conhecidos para os EUA, a China, o Japdo e o Reino Unido, neste ultimo caso,
continuando a dar conta de uma economia resiliente; i) pela decisdo do BCE de prolongar o programa de
compra de divida por mais nove meses; iii) pela Epoca de Resultados nos EUA relativa ao 3.° trimestre, que
superou as expectativas.

A reunido da Fed de 14 de dezembro, ao perspetivar melhorias para a atividade econémica e para o mercado
de trabalho no horizonte 2016/19, suportou os precos dos ativos com risco, mas a revisdo do numero de
subidas de taxas de juro previstas para 2017 (de duas para trés) acabou por ter impacto nas yields e,
indiretamente, nas avaliacdes de outros ativos, como o ouro e as agbes dos EUA.

A penalizar o sentimento do mercado no 4.° trimestre estiveram, essencialmente: /) a incerteza quanto a
evolugdo dos pregos do petréleo e o impacto da mesma nas empresas do setor e nas economias
exportadoras de petroleo, pese embora o acordo (reducdo da produgio) conseguido no final do ano; i) o
abrandamento do emprego nos EUA no 4.° trimestre; e i) a incerteza relativamente ao processo do Brexit
(atente-se que correm acdes em diversas instancias judiciais britanicas em que é dirimido o caracter
vinculativo do referendo de 23 de junho, embora, j& em 2017, o Parlamento tenha autorizado o Governo a
invocar o artigo 50.° do Tratado da Unido Europeia).

O acontecimento mais relevante da segunda metade do ano tera sido a eleicdo de Donald Trump e as
expetativas da politica dos EUA no ambito da relagdo comercial com a China e geoestratégica com a Russia.
Apo6s um primeiro momento, em que foi vista pelos investidores com desconfianga, posteriormente, acabaria
por ter um efeito positivo no sentimento dos investidores, impulsionado pelas expectativas de que a politica
orcamental sera mais expansionista, nomeadamente, com corte de impostos e uma aposta na reabilitacio de
infra-estruturas, com alguns investidores a referirem que podera vir a ser um novo “New Deal’, se bem que
algumas agéncias de rating ja tenham vindo alertar para o excessivo endividamento do pais e o préprio
Partido Republicano € normalmente mais conservador ao nivel da despesa.

Em termos de movimentos nos mercados financeiros, no conjunto de 2016, registaram-se
maioritariamente subidas nos principais indices acionistas mundiais, com alguns a baterem maximos
historicos, nomeadamente os americanos, onde o principal indice (S&P 500) subiu 9,5%. Na Europa,
registaram-se comportamentos também maioritariamente positivos, com o Eurostoxx 50 a subir 0,7% e o
britanico FTSE 100 a avancar 14,4% (n&o obstante o Brexit), mas o PSI-20 perdeu 11,9%, acompanhando as
descidas dos indices de Espanha e Italia. Na Asia observaram-se subidas no Japao, na India e em Hong-
Kong, mas uma descida na China. Na América Latina, o comportamento também foi positivo.

As yields da divida publica de referéncia observaram descidas na Alemanha e subidas nos EUA. O
movimento das primeiras (-42 p.b. quer nos 10 anos, quer nos dois anos) néo foi uniforme, designadamente
ao nivel da divida a 10 anos, com descidas nas yields até meados do ano, seguida de uma tendéncia de
subida até praticamente o final do ano. As treasuries nos EUA apresentaram subidas no ano (+14 p.b. nos
dois anos e +17 p.b. nos 10 anos), refletindo, iguaimente, comportamentos distintos, com descidas até inicios
de julho (minimos histéricos, devido aos receios dos efeitos do Brexit), seguindo-se subidas particularmente
intensas nos dois Gltimos meses (+43 p.b. nos dois anos e +85 p.b. nos 10 anos no 4.° trimestre), tendo
resultado das expectativas (consubstanciadas na reunido de 14 de dezembro) de subida de taxas por parte
da Fed, no quadro de uma continuagdo do crescimento econémico e de redugéo da taxa de desemprego
para novos minimos de ciclo, bem como das perspetivas que a politica econémica de Donald Trump acelere
0 crescimento da economia e, dessa forma, permita um ritmo de subida de taxas superior ao anteriormente
antecipado. A descida das taxas de juro de curto prazo (dois anos) na Alemanha refletiu, em grande medida,
a continuidade (e reforgo) da politica extremamente expansionista do BCE, em margo, por redugdes nas
taxas de juro de referéncia e com o programa QE a ser reforgcado ao nivel do ritmo de compras mensais e
dos ativos elegiveis e, em dezembro, a ser prolongado até, pelo menos, dezembro de 2017. As yields a dois
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anos estiveram todo o ano em terreno negativo, encerrando 2016 em -0,766%, perto dos minimos histéricos
(-0,806%, em 27 e 28 de dezembro). Pese embora a subida do 4.° trimestre, as taxas de longo prazo da
Alemanha também desceram em 2016, ndo obstante os efeitos no médio prazo das politicas seguidas pelo
BCE e da subida das yields americanas, que concorrem com as alema3s na captura de investimentos
direcionados a baixos perfis de risco. A subida das yields no 4.° trimestre também resulta do facto de os
investidores terem percecionado que as yields se encontravam em niveis muito abaixo do fair value.

No Mercado Monetério Interbancario (MMI), as taxas do dolar (Libor) subiram em todos os prazos, mas
abaixo da subida de 25 p.b. efetuada, em 14 de dezembro, pela Fed na fed funds target rate, ja que, no inicio
de 2016, o mercado esperava mais do que uma subida de taxas em 2016. Ja as taxas do euro (Euribor)
renovaram minimos historicos, refletindo a politica monetaria expansionista do BCE, e apresentaram valores
negativos ao longo de todo o ano nos trés e seis meses (a Euribor a 3 meses desde 21/04/2015 e a Euribor a
6 meses desde 06/11/2015) e também nos 12 meses a partir de 05/02/2016.

Os spreads da divida publica a 10 anos dos paises periféricos da Zona Euro subiram em Portugal, ltalia
e Espanha, respetivamente, em 167 p.b., 64 p.b. e 3 p.b., enquanto os spreads da Grécia e da Irlanda
desceram 76 p.b. e 3 p.b., respetivamente. O spread das yields da divida a 10 anos da Grécia fez, durante o
ano, niveis minimos desde dezembro de 2014 (em 1 de dezembro, quando tocou nos 614 p.b.), depois de
fortemente penalizados, em 2015, pela incerteza relativamente ao alcance de um acordo para um 3.° resgate.
Os movimentos mais desfavoraveis, observados em Portugal e Italia, e que ocorreram mesmo num quadro
de uma postura expansionista do BCE e de eficacia do seu programa de QE, tiveram razées especificas na
sua génese: /) em Portugal, o maximo do ano (392 p.b. em 11 de fevereiro) foi registado na fase de
negociacdo com a Comissdo Europeia do Orgamento do Estado para 2016, gue entrou em vigor em 31 de
marco (ndo obstante o Governo dever ter cumprido as metas orgamentais para 2016, o facto de se estimar
um abrandamento do PIB, em 2016 e de a politica econémica do Governo levantar reservas as organizagées
internacionais e as agéncias de rating acabou por penalizar o spread da Republica Portuguesa); e i) no caso
de Italia, o maximo do ano foi atingido em 24 de novembro (187 p.b.), em plena campanha para o referendo
de 4 de dezembro (alteracdes constitucionais que o anterior Primeiro-ministro pretendia introduzir, cuja
rejeicéo levou a sua demiss&o). Espanha, nao obstante a instabilidade politica (o atual Governo tomou posse
apenas em 04/11/2016), viu os spreads face ao bund subir apenas 3 p.b., para 118 p.b., pois tem vindo a
denotar um desempenho econémico muito positivo.

Os spreads de crédito da divida privada observaram movimentos tendenciais de estreitamento nos
principais indices de divida privada do mercado spot, nomeadamente entre as melhores notagdes de risco,
observando-se também descidas na maioria dos indices de CDS (Credit Default Swaps), com um
agravamento apenas no caso do ltraxx Financials, traduzindo as preocupagées relativamente a saude do
setor bancario italiano, e, de um modo geral, do europeu (condicionando uma maior subida das acles
europeias). O indice Iltraxx (cinco anos), indice de referéncia para a Zona Euro de CDS na classe de
Investment Grade — cuja liquidez € muito superior & do mercado spot e, por isso, constitui o benchmark do
mercado de crédito —, desceu 6 p.b. em 2016, para 72,1 p.b., mas depois de ter tocado no inicio do ano (11
de fevereiro) em 127 p.b., que representou um maximo desde junho de 2013). Por seu lado, o Itraxx
Financials (o mais exposto & crise da divida soberana) observou uma subida de 17 p.b., fechando 2016 em
93,4 p.b., acima do indice ltraxx (cinco anos), algo que tem sido a tendéncia dos Gltimos anos, mas que n&o
era a situagcdo habitual antes da crise, sendo que o facto de nos Ultimos anos ter estado normalmente acima
refletiu a situagéo dificil da banca europeia, observada desde o inicio da crise da divida soberana e que, em
alguns paises (v.g. Portugal e ltdlia), ainda ndo normalizou. J& o Itraxx Cross-Over (relativo aos ativos de
speculative grade, especialmente sensivel ao sentimento de mercado e ao ciclo econdmico) registou uma
descida 20 p.b., para 2882 p.b..

No mercado cambial, a taxa de cambio efetiva nominal do euro subiu 1,9% em 2016, afastando-se um pouco
mais dos niveis minimos desde maio de 2002 registados no 2.° trimestre de 2015. O euro caiu 2,9% face ao
dolar, mas ganhou 19,4% em relag&o a libra. Recorde-se que a continuidade da politica monetaria do BCE
teve impactos positivos nas bolsas e nas taxas das dividas soberanas, mas n3o suficientes para esbater as
diferentes expectativas de crescimento entre os dois blocos econémicos (UE vs EUA), o que levou a
paulatina desvalorizag&o do euro face ao dolar. O efeito Brexit foi o grande responsavel pelas valorizagées
da moeda Unica e do ddlar face a libra, de 15,9% e 19,4%, respetivamente.
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As commodities apresentaram um comportamento maioritariamente positivo entre as principais categorias,
com excecéo do gado, com os indices compésitos Reuters/Jefferies CRB e S&P GSCI a subirem 9,3% e
27,8%, este ultimo a terminar o ano sensivelmente em maximos desde julho de 2015. As energéticas
terminaram o ano com uma forte valorizagdo de 47,9%, refletindo uma subida de 52,4% do prego do petréleo
em Londres (brent) e de 45,0% em Nova lorque (WTI crude), onde fechou em niveis maximos desde julho de
2015, depois de ter tocado, também no inicio do ano (11 de fevereiro), em minimos desde abril de 2003.
Atente-se, no entanto, que as subidas expressivas quer do brent, quer do WTI crude, ndo foram suficientes
para que os respetivos valores médios de 2016 superassem os de 2015.
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2- ENQUADRAMENTO REGULAMENTAR

Das alteragbes regulamentares e fiscais que impactaram igualmente no desenvolvimento da atividade da
Sociedade realgam-se as seguintes:

Regulamento da CMVM n.° 3/2016 Deveres de reporte de informagdo a CMVM

Define um regime unificado de reporte de informagao a8 CMVM, evitando-se assim repeticées de normas e
simplificando-se o referido reporte de informagéo. Em suma, trata-se sobretudo de uma consolidagéo das
normas ja existentes, n&o afetando os regimes especiais em vigor.

Regulamento da CMVM n.° 4/2016 Taxas

Alteracéo das Taxas de Supervisao dos OIC'’s e Gestao de Carteiras por conta de outrem

Instrugdes da CMVM de n.° 1/2016 a n° 6/2016 - Organismos de Investimento Coletivo

Alteragéo do reporte das carteiras dos OIC’s no que diz respeito a:

Carteiras;

Informacéo sobre a atividade;

Valor das Unidades de Participacio

Documentos Constitutivos, Relatorio e Contas e outra Informacéo Relevante;

Relatorios especificos e comunicagéo de incumprimentos detetados no ambito da atividade;

AN N NN

Risco e Encargos;

Este novo reporte sé entra em vigor a partir de 1 de Junho de 2017

Instru¢cdo da CMVM n.° 8/2016 Deveres de Reporte de informagdo a CMVM para efeitos de
intercdmbio de informagdes relativas as potenciais consequéncias sistémicas da
atividade de gestdo e comercializagdo de organismos de investimento alternativo

A Diretiva n.° 2011/61/EU, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011 (“*AIFMD"),
relativa aos gestores de fundos de investimento alternativo, veio estabelecer o dever de reporte peridédico
as autoridades competentes do Estado Membro de origem do gestor da informac&o prevista na alinea d)
do n.° 3 do artigo 3.° e nos n.% 1, 2 e 4 do artigo 24.°, concretizado pelo Regulamento Delegado n.°
231/2013 da Comiss&o, de 19 de dezembro de 2012 que, para este efeito, integra os modelos de
relatorios no seu anexo IV. A AIFMD foi parcialmente transposta para o ordenamento juridico nacional
pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, que regula o regime aplicavel aos organismos de investimento
coletivo (“RGOIC”), e pela Lei n.° 18/2015, de 4 de margo, que regula o regime aplicavel ao capital de
risco, empreendedorismo social e investimento especializado (“RJCRESIE”). Nos termos da legislagdo em
vigor, o referido dever de reporte encontra-se previsto nos n.°%s 1 e 2 e 4 a 6 do artigo 222.° do RGOIC e
no artigo 13.° do RJCRESIE.
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e Aviso 5/2016 do Banco de Portugal

Regula as matérias previstas no Regulamento (UE) n.® 575/2013 e, em virtude da sua aplicacio direta,
em todos os Estados-Membros da Unido Europeia desde 1 de janeiro de 2014 as instituictes de crédito,

¢ Instrug¢ao n° 5/2016

Regula a participacdo no reporte via BPnet, incluindo o acesso & infraestrutura e a adesd@o e
disponibilizagao de servigos.
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3 - ATIVIDADES EM 2016

3.1 Valor de Ativos sob Gestio

O total de ativos sob gestdo registou, no ano de 2016, um crescimento de 1,9%, atingindo os €1.715,2
milhdes. Este crescimento dos ativos sob gestéo resultou de dois efeitos de sinal contrario: por um lado
verificou-se uma diminuigdo significativa de 19,0% no segmento de gestdo de FIMs e, por outro, o
segmento de gestdo de carteiras registou um crescimento de 5,0%, atingindo os €177,4 milhdes e
€1.537,7 milhGes, respetivamente.

Ativos sob gestio - Mapa Resumo

Valores (EUR)

2015 2016 Variagao
Fundos de Inv Mobiliario 218951059 177404892 -19.0%
Gestéo de Carteiras 1464 384 663 1 537 746 045 5.0%
Total 1683 335722 1715 150 938 1.9%

3.1.1 Atividade de Gestio de Fundos de Investimento Mobiliario

O valor total de ativos sob gestdo em FIMs situou-se em € 177,4 milhdes, o que representou uma
diminuigéo, em relagéo ao final do ano anterior, de 19,0% (- € 41,5 milhdes).

Para este desempenho negativo contribuiram as subscricbes (liquidas de resgates), durante o exercicio
de 2016, que atingiram um valor negativo de € 41,1 milhées (que compara ainda assim favoravelmente
com o valor negativo de € 140,3 milhdes verificado no ano anterior). O registo negativo das subscrigbes
(liquidas de resgates) acompanhou a tendéncia do mercado de FIMs, que registou um valor negativo de
subscricbes de unidades de participagao (liquidas de resgates) da ordem dos € 923,0 milhdes.

Subscrigées Liquidas
(valores em Euros)

2015 2016
Montepio Gestéo de Activos -140 275 497.84 -41 054 706.12
Total do Mercado 328 470 973.75 -922 981 946.54

Fonte: Dados APFIPP

O decréscimo de 19,0% do valor dos ativos sob gestdo em fundos de investimento mobiliario, compara
desfavoravelmente com o decréscimo do mercado total da ordem dos 7%, o que implicou para a
Sociedade uma perda de quota de mercado entre as sociedades gestoras de fundos de investimento
mobiliario de 0,24 pontos percentuais, situando-se esta no final do exercicio em 1,60%. Apesar deste
decréscimo a Sociedade subiu um lugar no ranking das sociedades gestoras de fundos de investimento
mobiliario, passando a ocupar o 7° lugar entre 16 concorrentes.
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Quota de Mercado e Ranking

Designagao 2015 2016 var (%)
Montepio Gestao Activos 218 951 177 405 -19.0%
Total FIM's 11 937 635 11100665 -7.0%
Quota Mercado (MGA) 1.83% 1.60%

Ranking 8° 7°

Unidade: Milhares de Euros
Fonte: APFIPP

Numa andlise por tipo de fundo, verificamos que o decréscimo do valor dos ativos sob gestéo foi
transversal, salientando-se, pela negativa, os fundos Curto Prazo / monetario e os fundos de acdes, com
decréscimos de € 30,7 milhdes e € 6,7 milhdes, respetivamente (correspondentes a variagbes de -29,4%
e -9,7%, year-to-date, respetivamente).

Apenas trés dos fundos geridos registaram crescimentos, year-to-date, dos ativos sob gestdo — o
Montepio Acgdes Europa, o Montepio Euro Energy e o Multi Gestio Mercados Emergentes — sendo que,
em relagdo a estes dois ultimos, tal se ficou a dever apenas & rendibilidade obtida pelos fundos, que
permitiu compensar as saidas de ativos registadas.

Na analise por fundo, em termos relativos, destacam-se pela negativa, os decréscimos registados pelo
Montepio Monetério Plus - FIA (-42,4%) e pelo Montepio Monetario de Curto Prazo (-27,9%).

Em termos absolutos, salientam-se o decréscimo de ativos sob gestéo do Montepio Monetario Plus (-€
14 4 milhdes), do Montepio Tesouraria (-€ 12,1 milhdes), e do Montepio Monetario de Curto Prazo (-€ 4,2
milhdes).

Em resultado da diminuicdo significativa dos ativos sob gestdo no segmento de fundos curto prazo /
monetario. o mix de fundos geridos registou algumas alteragbes: uma diminuic&o do peso relativo deste
segmento (de quase 48% em 2015 para 41.5% em 2016) e um aumento do peso relativo de praticamente
todos os outros segmentos, com destaque para os fundos de agdes, que representam 35,2% dos ativos
geridos em FIMs.

Activos sob gestdo (EUR) Estrutura activos

RrCIEpode RIS 2015 2016  Variagdo 2015 2016
Curto Prazo/Monetarios 104 334 544 73662521 -29.4% 47.7% 41.5%
Obrigacoes 15477332 14971957  -3.3% 7.1% 8.4%
Acdes 60247 166 62514483  -0.7% 31.6% 35.2%
Multi Activos 29802017 26255932  -12.2% 13.2% 14.8%
Total Bruto 218 951 059 177 404 892 -19.0% 100% 100%
Total em FF 4721537 2936107 -37.6%
Total Liquido 214 229 522 174 468 785 18.6%

(*) Grupo Curto Prazo/Monetario (inclui Montepio Tesouraria, Montepio Monetario e Montepio Monetario Plus); Grupo
Obrigagées (inclui Montepio Obrigagdes e Montepio Taxa Fixa); Grupo Agdes (inciui os 10 fundos de agbes); Grupo
Multi Activos (inclui os 4 fundos de fundos Multi Gestéo e o Montepio Global)
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|
|
Distribuicdo da Classe de Fundos geridos em 31/12/2016 |

Multi Activos,
14.8%
Curto
~Prazo/Monetdrio
s, 41.5%
AcBes, 35.2% |

Obrigagdes, 8.3%

O ndmero de participantes nos fundos geridos pela Sociedade situou-se, no final de 2016, em 26.493, o
que constituiu um decréscimo de 10%, em relagdo ao final do ano anterior.

3.1.2 Valoriza¢iao dos Fundos Geridos

O desempenho dos fundos geridos refletiu as condi¢gbes dos mercados, designadamente o cendrio de
taxas de juro muito baixas.

Ainda assim os fundos de a¢ées (ou cuja exposi¢ao principal & ao risco agdes), registaram rendibilidades
interessantes: por um lado os fundos multi ativos registaram rendibilidades positivas (e acima da média
ponderada dos respetivos peer groups, de acordo com a informag&o da APFIPP — Associagao Portuguesa
de Fundos de Investimento, Penstes e Patrimonios) e, por outro, os fundos de acdes apresentaram
cenarios menos uniformes, com o Montepio Acgbes Europa e o Montepio Euro Energy a apresentarem
valorizagbes de 227% e 19,31%, respetivamente, enquanto outros fundos de agBes sectoriais
apresentaram desempenhos negativos.



Montepio

Rendibilidade Anual dos Fundos em Gestio e comparagdo com a média do Setor

Classe de Risco

FHIADs 2015 201 52 semanas Sector (a) Ranking
Montepio Monetario PLUS - FEI 0 08% -0.05% Classe de Risco 1 0.01% 2°de 2
Montepio Monetario 0.07% -0.03% Classe de Risco 1 0.07% 3°de 3
Montepio Tesouraria - Fundo de Tesouraria 0.46% 0.47% Classe de Risco 1 0.25% 3 de 8
Montepio Obriga¢cdes 1.66% 0.63% Classe de Risco 2 1.48% 8°de 9
Montepio Taxa Fixa 2.88% 0.74% Classe de Risco 3 1.20% 9°de 11
Montepio Acgbdes 10.04% -1.06% Classe de Risco 6 0.35% 7°de 13
Montepio Ac¢bes Europa 8.12% 227% Classe de Risco 6 0.35% 4° de 13
Montepio Capital 0.74% -1.11% Classe de Risco 6 0.35% 8 de 13
Montepio Euro Telcos - Fundo de Acgbes 13.86% -10.81% Classe de Risco6  -5.53% 5°de 6
Montepio Euro Utilities - Fundo de Acgées 11.42% -4.40% Classe de Risco6  -5.53% 2°de 6
Montepio Euro Energy -7.79% 19.31% Classe de Risco 6 -553% 1°de 6
Montepio Euro Financial Services 8.30% 4.51% Classe de Risco7  -5.53% 3de 6
Montepio Euro Healthcare 12.95% -6.24% Classe de Risco 6  -5.53% 4°de 6
Montepio Acgoes Internacionais 3.46% 0.47% Classe de Risco 6  10.09% 11°de 12
Montepio Global 4.16% 211% Classe de Risco 4 0.49% 1°de 12
Montepio Multi Gestdo Prudente — FF 0.95% 1.50% Classe de Risco 4 1.15% 7° de 11
Montepio Multi Gestdo Equilibrada — FF 2.96% 2.11% Classe de Risco 4 0.49% 4° de 10
Montepio Multi Gestao Dinamica - FF 2.56% 1.99% Classe de Risco 6 1.01% 2°de 4
Multi Gestao Mercados Emergentes - FF -4.27% 8.82% Classe de Risco 6 1.01% 1°de 4

(a) Média ponderada das rendibilidades anuais dos Fundos do mesmo tipo
Fonte: APFIPP

Importa relembrar;

‘que as rendibilidades dos Fundos de Investimento Mobilidrio sdo calculadas antes de eventuais
comiss6es de subscrigdo e resgate. As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo
constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode
aumentar ou diminuir em fungdo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco
maximo)”.

3.1.3 Atividade de Gestao Discricionaria e Individualizada de Carteiras

A gestao de carteiras continua a constituir, em termos do seu peso no valor de ativos sob gestdo, o
segmento mais importante da atividade da empresa, representando no final de 2016 cerca de 90%
daquele valor (87% em 2015). Em 2016 este segmento de atividade continuou a estar fundamentalmente
centrado nos clientes institucionais (nomeadamente fundos de pensdes).

No final do exercicio o valor dos ativos sob gestdo no segmento de gest&o de carteiras situava-se nos €
1.5637,7 milhdes, correspondente a um crescimento de 5,0% em relagdo ao final do ano anterior.

Ativos sob gestdao - Mapa Resumo

Valores (EUR)
2015 2016 Variagao
Gestéo de Carteiras 1464 384 663 1 537 746 045 5.0%

Em termos de posi¢&o no mercado, e de acordo com estatisticas disponibilizadas pela CMVM (Comisséo
do Mercado de Valores Mobiliarios), o valor dos ativos geridos pela Sociedade representava, no final do
ano de 2016, 2,5% do total do mercado (2,2% em 2015), tendo a Sociedade mantido o 8° lugar de
ranking, num universo de 41 entidades a operar em Portugal %
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Rendibilidade Anual dos Fundos em !

Fundos

Montepio Monetario PLUS - FEI
Montepio Monetario

Montepio Tesouraria - Fundo de Tesot
Montepio Obrigagées

Montepio Taxa Fixa

Montepio Acgbes

Montepio Acg¢des Europa

Montepio Capital

Montepio Euro Telcos - Fundo de Ac¢
Montepio Euro Utilities - Fundo de Ac
Montepio Euro Energy

Montepio Euro Financial Services
Montepio Euro Healthcare

Montepio Acgdes Internacionais
Montepio Global

Montepio Multi Gestdo Prudente — FF
Montepio Multi Gestdo Equilibrada — |
Montepio Multi Gestdo Dindmica — FF
Multi Gestdo Mercados Emergentes - F

(a) Média ponderada das rendibilidade
Fonte: APFIPP

Importa relembrar:

‘que as rendibilidades dos Fui
comissbes de subscrigdo e res;
constituindo garantia de rendil
aumentar ou diminuir em fung
maximo)”.
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No final do exercicio o valor dos ativ
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3.2 Resultado do Exercicio

Comissées Recebidas

Comissdes 2015 2016 Variagdo
- FiM's - Comissdes Gestao 2 258 284 1 580 692 -30.0%
- Gestéo Carteiras - Comissdes Fixas 1301 448 1357 782 4.3%
- Gestao Carteiras - Comiss&es Variaweis 1425 395 35020 -97.5%
- Outras 28 866 28 726 -0.5%
Total de Comissdes 5013993 3002 220 40.1%

Durante o exercicio de 2016 a atividade da Sociedade permitiu gerar comissdes no valor de € 3.002.220,
valor abaixo do registado no final do exercicio anterior (-40,1%), essencialmente devido & quebra de

Comissdes Variaveis no segmento de Gestao de Carteiras.

As comissbes de gestdo de FIMs, registaram também uma diminuicdo significativa, comparativamente

com o final do ano anterior, da ordem dos 30,0% (-€ 677.592), em resultado da quebra dos ativos geridos.

Custos

Custos 2015 2016 Variagido
Comissdes pagas 1616 979 1153 073 -28.7%
. Das quais Com. Comercializagdo 1 469 529 1015225 -30.9%
Custos com Pessoal 1104 286 1163 352 5.3%
Fomecimentos e senigos de terceiros 463 208 451 995 -2.4%
Outros 38 565 64 807 68.0%
TOTAL DE CUSTOS 3223 038 2 833 227 12.1%

O total de custos do exercicio diminuiu em relacdo ao exercicio anterior, atingindo os € 2,8 milhdes
(menos 12,1%), essencialmente devido a diminuicdo das Comissdes de Comercializagdo pagas,

decorrente da diminuigéo dos ativos geridos em FIMs.

Os outros custos, apresentam um crescimento de 68%, que decorre, fundamentalmente, da amortizacéo
para o valor nominal dos titulos adquiridos acima do mesmo.
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INDICADORES FINANCEIROS
Milhares de euros

Variacao
Designagao 2015 2016
Absoluta Relativa (%)
Ativo Liquido 4 828 3708 -1120 -23.2%
Recursos Proprios (inclui RL) 4120 3120 -1 000 -24.3%
Resultado do Exercicio 1 446 300 -1 146 -79.3%
Cash Flow 1 461 315 -1 146 -78.4%
ROA 29.95% 8.09% 0 -73.0%
ROE 54.08%  10.64% 0 -80.3%
N° de trabalhadores a 31 Dezembro (*) 14 13 -1 -7.1%

(*) Inclui 3 trabalhadores que estdo em regime de cedéncia (pertencem aos quadros da Montepio Valor)

Os resultados liquidos situaram-se nos € 300 mil euros, 79,3% abaixo do valor registado no ano anterior,
fundamentalmente em consequéncia da diminuigdo das comissbes de gesto.

Quanto a rendibilidade dos capitais proprios (ROE), esta situou-se nos 10,64%, enquanto a rendibilidade
dos ativos (ROA) se situou nos 8,09%.

3.3 Proposta de Aplicagdao de Resultados

Para aplicagdo do resultado liquido do exercicio de 2016 o Conselho de Administragcido submete a
Assembleia Geral a seguinte proposta:

Para reservas legais 30 046.09 €
Para outras resenas 174.79 €
Para dividendos 270 240.00 €

300 460.88 €

3.4 Agradecimentos

O Conselho de Administragéo aproveita esta oportunidade para exprimir o seu agradecimento a todas as
entidades que deram o seu contributo para o desenvolvimento da atividade da sociedade,
nomeadamente:

— Ao Banco de Portugal e & CMVM, pela disponibilidade e apoio dispensados;

— A Caixa Econémica Montepio Geral, na sua qualidade de banco depositario e de Entidade
Comercializadora dos FIM:;

— Ao Fiscal Unico (ROC), pela colaboracao prestada;

— Aos Senhores Clientes, em especial & Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A. e
a Lusitania — Companhia de Seguros, pela confianga depositada na Sociedade, que, alias,
constituem a sua razéo de ser;

- Aos trabalhadores da Sociedade, sem os quais os resultados obtidos n&o teriam sido possiveis.

Lisboa, 23 de Fevereiro de 2017
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
RELATIVO AO EXERCICIO DE 2016

LISTA DE ACCIONISTAS (n°4 do Art.° 448° do C.S.C))

TITULAR N° AGOES % CAP.
) SOCIAL
MONTEPIO GERAL - ASSOCIAGAO 239.655 99,85625%

MUTUALISTA
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Montepio Gestiao de Activos - S.G.F.1.. S.A.

Demonstracio dos Resultados e outro rendimento integral
para os anos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores expressos em Euros)

Notas 2016 2015
Juros e rendimentos similares 2 122 397 107 876
Margem financeira 122 397 107 876
Rendimentos de servigos e comissdes 3 3 002 520 5013953
Encargos com servigos e comissdes 3 (1 149 997) (1597 514)
Resultados de servigos e comissdes 1.852.523 3.416.439
Resultados de reavaliagdo cambial (1264) (2 004)
Outros resultados de exploragio 4 66 939 (19 921)
Resultados de alienagdo de outros ativos 5 (23 975) -
Total de proveitos operacionais 2.016.620 3.502.390
Custos com pessoal 6 1 035768 972 532
Gastos gerais administrativos 7 534 737 614 427
Amortiza¢des do exercicio 8 15 057 16 047
Total de custos operacionais 1.585.562 1.603.006
Resultado operacional 431.058 1.899.384
Impostos
Correntes 15 130 597 453 460
Resultado liquido do exercicio 300.461 1.445.924
Outro rendimento integral do exercicio - -
Rendimento integral do exercicio 300.461 1.445.924

O CONTABILISTA CERTIFICADO O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

/ " \,’”” g /\ 1(1 C—
' £ L I Wy i / k
i | A L ?/ I'//’_

%--u (AN ( Ve

/)

\

\7

19



Montepio

Montepio Gestdo de Activos - S.G.F.1L., S.A.

Balango em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores expressos em Euros)

2016 2015
Notas Ativo bruto Amortimgdes o {jquide  Ativo Liquido
acumuladas
Ativo
Caixa ¢ disponibilidades em bancos centrais 9 722 - 722 739
Disponibilidades em outras nstituicdes de crédito 10 76 119 - 76 119 209 095
Aplicagdes em instituigdes de crédito 11 1202 080 . 1202 080 1803 166
Investimentos detidos até a maturidade 12 1550324 - 1550324 1168 736
Outros ativos tangiveis 13 135 845 133 366 2479 7 888
Ativos intangiveis 14 216182 206 878 9304 10 819
Ativos por Impostos correntes 15 171 407 - 171 407 -
Outros ativos 16 695 781 695 781 1627 183
Total do Ativo 4 048 460 340 244 3708 215 4 827 626
2016 2015
Passivo
Outros passivos 17 588 272 707 344
Total do Passivo 588 272 707 344
Capitais Prdprios
Capital 18 1200 000 1200 000
Odutras reservas e resultados transitados 19e20 1619482 1474 358
Resultado liquido do exercicio 300 461 1445 924
Total dos Capitais Préprios 3119943 4120282
3708 215 4 827 626
O CONTABILISTA CERTIFICADO O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Montepio Gestao de Activos - S.G.F.lL., S.A.

Demonstracio dos Fluxos de Caixa

para os anos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Fluxos de caixa de atividades operacionais

Recebimento de juros e comissdes
Pagamento de juros e comissdes
Despesas com pessoal e fornecedores
Contribuigdes para fundos de pensdes
Outros pagamentos e recebimentos

(Aumentos) / diminuigées de ativos operacionais
Recebimentos impostos por conta de FIM's e clientes
IRC recebido

(Aumentos) / diminui¢des de passivos operacionais
Pagamentos de impostos

Fluxos de caixa de atividades de investimenito

Compra e venda de titulos
Constituicdo de depésitos a prazo
Vencimento de depdsitos a prazo
Aquisi¢do de imobilizagbes
Alineagdo de imobilizagdes

Fluxos de caixa de atividades de financiamento

Distribuigdo de dividendos

Variagdo liquida em caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do exercicio
Variagéo liquida em caixa e equivalentes
Caixa e equivalentes no fim do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio engloba
Caixa (nota 9)
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito (nota 10)

Total

O CONTABILISTA CERTIFICADO

fonts 0 g

(Valores expressos em Euros)

2016 2015
4.174.933 4.694.732
(1.036.189) (1.517.975)

(947.542) (898.848)
(84.150) (50.000)
(130.694) (125.907)
1.976.358 2.102.002
385.916 1.448.167

= 59.001

385.916 1.507.168
(1.397.281) (2.308.177)
(1.397.281) (2.308.177)
964.993 1.300.993
(389.168) -
(1.200.000) (1.800.000)
1.800.000 1.500.000
(8.018) (9.529)

- 50
202.814 (309.479)
(1.300.800) (1.047.360)
(1.300.800) (1.047.360)
(132.993) (55.846)
209.834

(132.993) (55.846)
76.841 (55.846)
722 739
76.119 209.095
76.841 209.834

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Saldos em 31 de Dezembro de 2014

Resultado liquido do exercicio

Outro rendimento mtegral do exercicio

Constituic2o de reservas

Distribui¢@o de Resultados (nota 22)
Saldos em 31 de Dezembro de 2015

Resultado liquido do exercicio

Outro rendimento ntegral do exercicio

Constituig3o de reservas

Distribuigdo de Resultados (nota 22)
Saldos em 31 de Dezembro de 2016

Montepio Gestio de Activos - S.G.F.L, S.A.

Mapa de alteragdes dos Capitais Préprios

para os anos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

(Valores expressos em Euros)

Total dos Capitais N Resultados
Proprios Capital Reservas Legais Outras Reservas T, .
3721718 1 200 000 859 743 498 183 1163792
1445 924 1445924
116 379 53 (116 432)
(1047360) - — (1 047 360)
4120282 1200 000 976 123 498 235 1445924
300 461 300 461
144 592 1 (145 124)
(1 300 800) - (1 300 800)
3119943 1 200 000 1120716 498 766 300 461
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Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de

Investimento, S.A.

Notas as Demonstrac¢des Financeiras
31de dezembro de 2016

Politicas contabilisticas

Bases de apresentacio

A Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (adiante
designada por “Sociedade) é uma sociedade gestora de fundos com sede na Avenida de Berna, 10 — 3°
Andar, em Lisboa, detida pelo Montepio Geral — Associagdo Mutualista, tendo sido constituida em 17
de maio de 1991, com a designagéo de Fiseco Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobiliario, S.A.. Em 27 de janeiro de 1993 a Sociedade adotou o nome MG Fundos — Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A., o qual a partir de 3 de maio de 2004 transitou para
a denominagdo de MG Gestiao de Activos Financeiros — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobilidrio, S.A.. Em 20 de julho de 2007 e por forga da alteragdo do nome comercial da Sociedade para
Montepio, a Sociedade passou a adotar a atual denominagio.

Até 3 de maio de 2004 a Sociedade tinha por objeto a gestdo e representagdo de fundos de investimento
mobilidrio, tendo desde essa data complementado a sua atividade com a gestdo discriciondria e
individualizada de carteiras de terceiros (incluindo as carteiras correspondentes a fundos de pensdes),
consultoria de investimento e a gestdo de fundos de capital de risco e de investimento imobiliario.

Em 28 de novembro de 2011, fruto da aquisi¢do do Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A. por parte do
Montepio Geral — Associagdo Mutualista, a Sociedade assumiu a gestdo dos fundos mobilidrios
pertencentes a Finivalor — Sociedade de Fundos de Investimento, S.A. (adiante designada por
“Finivalor”) e alterou os estatutos de modo a revogar a atividade de gestdo de fundos imobilidrios, a
qual passou a ser assegurada pela Finivalor. De referir que a 16 de Janeiro de 2014, a Finivalor alterou a
sua designa¢fo para Montepio Valor — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (adiante
designada por “Montepio Valor”).
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Fundos abertos

Em 31 de dezembro de 2016 os fundos mobiliarios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

Data de constituicdo

Fundos de tesouraria
Montepio Tesouraria

Fundos do mercado monetdrio
Montepio Monetario

Fundos de accdes
Montepio Acgdes
Montepio Capital
Montepio Acgdes Internacionais
Montepio Acgdes Europa
Montepio Euro Utilities
Montepio Euro Telcos
Montepio Euro Energy
Montepio Euro Financial Services
Montepio Euro Healthcare

Fundos de obrigagdes
Montepio Obrigagdes
Montepio Taxa fixa
Fundos de fundos
Montepio Multi - Gestdo Dindmica
Montepio Multi - Gestdo Equilibrada
Montepio Multi - Gestdo Prudente
Montepio Multi - Gestdo Mercados Emergentes

Fundos especiais de investimento
Montepio Monetario Plus

Fundos mistos
Montepio Global

27 de setembro de 1993

1 de abril de 1997

1 de fevereiro de 1994
14 de abril de 1997

15 de dezembro de 1998
14 de junho de 2000

29 de margo de 2005
29 de margo de 2005

7 de maio de 2007

7 de maio de 2007

7 de maio de 2007

1 de fevereiro de 1994
3 de novembro de 1997

18 de setembro de 2000
18 de setembro de 2000
18 de setembro de 2000

8 de maio de 2006

13 de julho de 2009

24 de novembro de 1997
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No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Consetho de
19 de julho de 2002 e do Aviso do Banco de Portugal n.° 1/2005, as demonstra¢des financeiras da
Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco
de Portugal que tém como base a aplicagdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro ('IFRS') em
vigor e adotadas pela Unido Europeia (UE), com exce¢do das matérias definidas nos n.° 2° e 3° do
Aviso n.° 1/2005 e n.° 2 do Aviso n.° 4/2005 do Banco de Portugal (NCAs'). As NCAs incluem as
normas emitidas pelo International Accounting Standards Board ('1ASB') bem como as interpretagdes
emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee ('IFRIC') e pelos respetivos
orgios antecessores com excegdo dos aspetos ja referidos definidos nos Avisos n.° 1/2005 e n.° 4/2005
do Banco de Portugal: i) valorimetria e provisionamento do crédito concedido, relativamente ao qual se
mantera o atual regime, ii) beneficios aos empregados, através do estabelecimento de um periodo para
diferimento do impacto contabilistico decorrente da transi¢do para os critérios da IAS 19 e iii) restrigdo
de aplicagdo de algumas op¢Ges previstas nas IAS/IFRS.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo da
Sociedade em 23 de Fevereiro de 2017. As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em Euros
arredondados ao milhar mais proximo.

Todas as referéncias deste documento a quaisquer normativos reportam sempre & respetiva versdo
vigente.

As demonstragoes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016 foram
preparadas em conformidade com as NCA's emitidas pelo Banco de Portugal e em vigor nessa data.

A Sociedade adotou as IFRS e interpretagdes de aplicagdo obrigatdria para os exercicios que se
iniciaram em ou ap6s 1 de Janeiro de 2016, conforme referido na nota 27.

As politicas contabilisticas apresentadas nesta nota foram aplicadas de forma consistente com as
utilizadas na preparagdo das demonstra¢des financeiras do exercicio anterior.

Conforme indicado na nota 18 a Sociedade é detida maioritariamente pelo Grupo Montepio Geral e
consequentemente as operagdes ¢ transagdes da Sociedade sdo influenciadas pelas decisdes do Grupo.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico,
modificado pela aplicagdo do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros
e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados e ativos financeiros disponiveis
para venda, exceto aqueles para os quais o justo valor ndo estd disponivel. Os ativos financeiros e
passivos financeiros que se encontram cobertos no ambito da contabilidade de cobertura sio
apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto. A preparagdo das demonstragdes financeiras
de acordo com as NCAs requer que o Conselho de Administragdo formule julgamentos, estimativas e
pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas contabilisticas e o valor dos ativos, passivos,
proveitos e custos. As estimativas e pressupostos associados sdo baseados na experiéncia histérica e
noutros fatores considerados razoaveis de acordo com as circunstancias e formam a base para os
Jjulgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja valorizagdo ndo ¢ evidente através de outras
fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. As questdes que requerem um maior indice de
Jjulgamento ou complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas sdo considerados
significativos sdo apresentados na politica contabilistica descrita na nota 1 ).
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Instrumentos financeiros

(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragdo subsequente

Os ativos financeiros sdo reconhecidos na data da negociagdo (trade date), ou seja, na data em que a
Sociedade se compromete a adquirir o ativo e sdo classificados considerando a intengio que lhes esta
subjacente de acordo com as categorias descritas seguidamente.

1) Ativos financeiros detidos até a maturidade

Nesta categoria sdo reconhecidos ativos financeiros nfio derivados, com pagamentos fixos ou
determindveis e maturidade fixa, para os quais a Sociedade tem a intengdo e capacidade de manter até &
maturidade e que ndo foram designados para nenhuma outra categoria de ativos financeiros. Estes
ativos financeiros sdo reconhecidos ao seu justo valor no momento inicial do seu reconhecimento e
mensurados subsequentemente ao custo amortizado. O juro € calculado através do método da taxa de
Juro efetiva e reconhecido em margem financeira. As perdas por imparidade sio reconhecidas em
resultados quando identificadas.

Qualquer reclassificagdo ou venda de ativos financeiros reconhecidos nesta categoria que ndo seja
realizada proxima da maturidade, ou caso ndo esteja enquadrada nas excegdes previstas pelas normas,
obrigard a Sociedade a reclassificar integralmente esta carteira para ativos financeiros disponiveis para
venda e a Sociedade ficara durante dois anos impossibilitada de classificar qualquer ativo financeiro
nesta categoria.

(ii) Imparidade

Em cada data de balango ¢ efetuada uma avaliagdo da existéncia de evidéncia objetiva de imparidade.
Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objetiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvalorizagio continuada ou de
valor significativo na sua cotagdo, e (ii) para titulos néo cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha
um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do ativo financeiro, ou grupo de ativos
financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade. De acordo com as politicas da Sociedade, 30%
de desvalorizagdo no justo valor de um instrumento de capital ¢ considerada uma desvalorizagdo
significativa e o periodo de um ano ¢ assumido como uma desvalorizagio continuada do justo valor
abaixo do custo de aquisigdo.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e encargos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva.

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinagdo da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo op¢des de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
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comissOes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de
transa¢do e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transago, exceto para ativos
e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base na
taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragdo da perda por imparidade.

Para os instrumentos financeiros derivados, com exce¢do daqueles que forem classificados como
instrumentos de cobertura do risco de taxa de juro, a componente de juro nfo é autonomizada das
alteragdes no seu justo valor, sendo classificada como Resultados de operagdes de negociagio e
cobertura. Para derivados de cobertura do risco de taxa de juro e associados a ativos financeiros ou
passivos financeiros reconhecidos na categoria de Fair Value Option, a componente de juro ¢
reconhecida em juros e rendimentos similares ou em juros e encargos similares (margem financeira).

d) Reconhecimento de proveitos resultantes de servicos e comissdes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes critérios:

- quando sdo obtidos & medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em resultados é
efetuado no periodo a que respeitam; ou

- quando resultam de uma prestagdo de servigos, o seu reconhecimento € efetuado quando o referido
servigo esta concluido; e

- quando sdo uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, os proveitos
resultantes de servigos e comissGes sdo registados em margem financeira.

As comissées de gestdo sobre fundos de investimento mobilidrios correspondem a remuneragdo da
Sociedade pela gestdo dos fundos. Estas comissdes sdo calculadas numa base didria, por aplicagdo de
uma taxa, definida nos respetivos regulamentos de gestdo dos fundos, sobre o patriménio liquido dos
mesmos, sendo reconhecidas como proveitos em resultados.

As comissdes de administragdo de valores por conta de outrem correspondem & remuneragio da
Sociedade pela gestdo de carteiras de terceiros (clientes individuais), efetuada com total autonomia da
Sociedade, atendendo as normas regulamentares da atividade e considerando a decisdo do cliente face a
percentagem de agdes no valor global da carteira. De acordo com os contratos de gestdo celebrados pela
Sociedade, ndo existe por parte desta qualquer garantia de rendibilidade do capital administrado. A
comissao auferida pela gestdo de carteiras de terceiros (clientes individuais) resulta da aplicagdo de uma
taxa definida em fungdo do valor e composi¢do da carteira do cliente, sobre o valor médio da carteira no
ultimo dia atil de cada més, do periodo alvo de faturagdo, que por norma coincide com um trimestre.

Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisigdo, deduzido das respetivas
amortiza¢des acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sdo reconhecidos como um
ativo separado apenas se for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para a
Sociedade. As despesas com manutengdo e reparagdo sdo reconhecidas como custo a medida que sdo
incorridas de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.
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As amortiza¢des sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes
periodos de vida util esperada:

Numero de anos

Mobiliario e material 8
Equipamento administrativo 5
Equipamento informatico 3
Equipamento de transmissio 8a?25

Sempre que exista uma indicagdo de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, ¢ efetuada uma
estimativa do seu valor recuperavel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o
valor liquido desse ativo exceda o valor recuperavel. O valor recuperavel é determinado como o mais
elevado entre o seu justo valor deduzido dos custos de venda e o seu valor de uso, sendo este calculado
com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se espera vir a obter com o uso
continuado do ativo e da sua alienagio no final da vida util.

As perdas por imparidade de ativos fixos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.

Ativos intangiveis
Software

A Sociedade regista em ativos intangiveis os custos associados ao soffware adquirido a entidades
terceiras e procede & sua amortizagéo linear pelo periodo de vida util estimado em 3 anos. A Sociedade
ndo capitaliza custos gerados internamente relativos ao desenvolvimento de software.

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a partir da data da contratacdo, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras institui¢cdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa encontram-se disponiveis para uso.

Transa¢des em moeda estrangeira

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional a taxa de cAmbio em vigor
na data da transagdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sio
convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data de balango. As diferencas
cambiais resultantes da converséo sdo reconhecidas em resultados. Os ativos e passivos ndio monetarios
denominados em moeda estrangeira e registados ao custo histérico sio convertidos para a moeda
funcional a taxa de cambio em vigor na data da transagdo. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional 4 taxa de cAmbio em vigor na data em
que 0 justo valor é determinado e reconhecido por contrapartida de resultados, com excegfo daqueles
reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenca ¢ registada por contrapartida
de capitais proprios.
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Beneficios dos empregados

A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores, pensdes de reforma por
velhice, invalidez, sobrevivéncia e cuidados médicos, outorgados a 22 de dezembro de 2006.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma e outros beneficios sdo calculadas
anualmente, em 31 de dezembro de cada ano.

A cobertura das responsabilidades € assegurada através de um fundo de pensdes gerido pela Futuro —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A.

O plano de pensdes existente na Sociedade corresponde um plano de beneficios definidos, uma vez que
definem os critérios de determinagio do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma,
usualmente dependente de um ou mais fatores como sejam a idade, os anos de servigo e a retribuicfo a
data da reforma.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma (plano de beneficios definido) sdo
calculadas anualmente com referéncia a 31 de dezembro de cada ano, por peritos independentes,
individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito Projetada. A taxa de
desconto utilizada neste calculo € determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigagdes
de Empresas de “rating” elevado, denominadas na moeda em que os beneficios serdo pagos e com uma
maturidade semelhante a data do termo das obrigac¢Ses do plano.

O aumento de custos com servicos passados decorrente de reformas antecipadas (reformas antes do
empregado atingir a idade da reforma) ¢ reconhecido nos resultados quando incorrido.

A Sociedade reconhece como um gasto, na sua demonstragio de resultados, um valor total liquido que
inclui (i) o custo dos servigos correntes, (ii) o custo dos juros, (iii) o rendimento esperado dos ativos do
fundo, (iv) os ganhos e perdas atuariais, e (v) o efeito das reformas antecipadas.

O aumento de custos com servigos passados decorrente de reformas antecipadas (reformas antes do
empregado atingir a idade da reforma) é reconhecido nos resultados quando incorrido.

Remuneragoes varidveis aos empregados e orgdos de administrag¢do (bonus)

De acordo com a IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragbes variaveis (participagdo nos
lucros, prémios e outras) atribuidas aos empregados e aos membros dos orgios de administragdo sdo
contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

Impostos sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (“CIRC”). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das as diferencgas
temporarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de IRC
sempre que haja uma probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser pagos ou recuperados
no .

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto ¢ reconhecido na demonstragdo dos resultados, exceto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em
capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagdo
de ativos financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa sdo
posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os
ganhos e perdas que lhes deram origem.
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Os impostos correntes correspondem ao valor que se apura relativamente ao rendimento tributavel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a data
de balan¢o e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre
as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias tributaveis com
excegdo dos ativos intangiveis sem vida finita, nfo dedutivel para efeitos fiscais, das diferengas
resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que ndo afetem quer o lucro contabilistico
quer o fiscal, e de diferengas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em que nio
seja provavel que se revertam no futuro. Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é
provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis
para efeitos fiscais (incluindo prejuizos fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, pardgrafo 74, 4 compensagio dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel de compensar
ativos por impostos correntes € passivos por impostos correntes; e (ii) os ativos e passivos por impostos
diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento lancados pela mesma autoridade fiscal
sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar passivos e
ativos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos e liquidar os passivos
simultaneamente, em cada exercicio futuro em que os passivos ou ativos por impostos diferidos se
esperem que sejam liquidados ou recuperados.

Responsabilidades por prestacdo de servigos

Os fundos de investimento mobiliarios e as carteiras de valor mobilidrios geridos pela Sociedade
encontram-se registados em contas extrapatrimoniais de responsabilidades por prestagdo de servigos
pelo valor do fundo no final de cada exercicio e ao valor de mercado acrescido dos juros corridos e nio
cobrados, respetivamente.

Estimativas contabilisticas na aplica¢iio das politicas contabilisticas

As IFRS estabelecem um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo Executivo utilize o julgamento ¢ faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual
o tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas ¢ julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo analisadas nos paragrafos
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagio afeta os resultados
reportados da Sociedade e a sua divulgagao.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administragio Executivo, os
resultados reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento distinto fosse
escolhido. O Conselho de Administragdo Executivo considera que os critérios adotados sdo apropriados
e que as demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posigéo financeira da Sociedade e
das suas operagdes em todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragdes financeiras e ndo tém intengdio de sugerir que outras alternativas ou
estimativas possam ser mais apropriadas.

Investimentos detidos até a maturidade i
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A Sociedade classifica os seus ativos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou
determindveis e maturidades definidas como investimentos detidos até a maturidade, de acordo com os
requisitos da IAS 39. Esta classificagio requer um nivel de julgamento significativo.

No julgamento efetuado, a Sociedade avalia a sua intengdo e capacidade de deter estes investimentos
até & maturidade. Caso a Sociedade ndo detenha estes investimentos até a maturidade, exceto em
circunstancias especificas — por exemplo, alienar uma parte ndo significativa perto da maturidade — é
requerida a reclassificagéo de toda a carteira para ativos financeiros disponiveis para venda, com a sua
consequente mensuragdo ao justo valor e ndo ao custo amortizado.

Os investimentos até a maturidade sdo objeto de teste sobre a existéncia de imparidade, o qual segue
uma analise e decisdo da Sociedade. A utiliza¢do de metodologias e pressupostos diferentes dos usados
nos célculos efetuados poderia ter impactos diferentes em resultados.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transagGes e calculos para os quais a determinagéo dos
impostos a pagar ¢ incerta durante o ciclo normal de negocios.

Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

As Autoridades Tributéria ¢ Aduaneira Portuguesa tem a possibilidade de rever o calculo da matéria
coletavel efetuado pela Sociedade durante um periodo de quatro anos, exceto em caso de ter sido
efetuada qualquer dedugio ou crédito de imposto em que o periodo € o do exercicio desse direito. Desta
forma, € possivel que haja corregdes 4 matéria coletavel, resultantes principalmente de diferencas na
interpretagdo da legislagéo fiscal, que pela sua probabilidade, o Conselho de Administragdo Executivo
considera que ndo terdo efeito materialmente relevante ao nivel das demonstragdes financeiras.

Pensdes e outros beneficios dos empregados
A determinagéo das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizagdio de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de proje¢des atuariais, rendibilidade estimada dos investimentos e

outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

Margem financeira

O valor desta rubrica é composto por:

2016 2015
Euros Euros
Juros e rendimentos similares
Jl:erS. dfe Silsponiblh’da.des e aplicagbes em 11 807 24 723
instituigSes de crédito
Juros de investimentos detidos até 4 maturidade 110 590 83 153
122 397 107876 /
# )J'/. !__"r
/ 31
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Rendimentos de servigos e comissdes

Os custos e proveitos de servigos e comissdes séo apresentados como segue:

2016 2015
Euros Euros
Rendimentos de servigos e comissdes
Por servigos prestados de administra¢do de 1 392 802 2 726 843
valores
Comls.s..f)e.s de gestdo de fundos de investimento 1 580 692 2958 284
mobilidrios
Outras comissdes 29 026 28 826
3002 520 5013 953
Encargos de servicos e comissdes
C.omlss.oes de comfe.r’m.ahzagao de fundos de 1015 225 1 469 529
investimento mobiliarios
Por operagdes realizadas por terceiros 3628 1267
Outras comissGes 131 144 126 718
1 149 997 1597514
Resultados liquidos de servigos e comissdes 1 852 523 3416 439

A rubrica Comissdes de gestdo de fundos de investimento mobilidrios inclui o valor cobrado aos fundos
sob gestdo da Sociedade.

A rubrica Comissées de comercializagdo de fundos de investimento mobilidrios regista as comissdes
pagas pela Sociedade no ambito da angariagio de clientes através da rede de balcdes da Caixa
Econdmica Montepio Geral.
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Outros resultados de exploracio

O valor desta rubrica ¢ apresentado como segue:

2016 2015
Euros Euros
Outros proveitos de exploragéo
Outros proveitos e ganhos operacionais 89 365 409
Outros custos de exploragio
Outros encargos e gastos operacionais (21 375) (19 996)
Outros impostos (1051 (334)
66 939 (19 921)

A rubrica Outros encargos e gastos operacionais incluem encargos com quotizagdes e donativos no

valor de Euros 19.875 (2015: Euros 18.999).

A rubrica Outros proveitos e ganhos operacionais inclui o valor de Euros 89.172 respeitantes a anulagéo
referente ao aluguer das instalagGes, estacionamento e despesas de condominio.

Resultados de alienacdo de outros ativos

Em 31 de Dezembro de 2016, a rubrica resultados de alienagdo de outros ativos regista a menos valia

realizada com a alienac@o de titulos de divida publica portuguesa.

Custos com pessoal

O valor desta rubrica é apresentado como segue:

2016 2015
Euros Euros
Remuneracdes
Remuneragéo de empregados 509 698 504 950
RemurTeragao dos 6rgdos de gestdio e 247 185 21 685
fiscalizagdo
Encargos sociais obrigatérios 246 942 213523
Outros custos com pessoal 31943 32374
1035 768 972 532 /
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Em 2016, a rubrica de Encargos sociais obrigatérios inclui o montante de Euros 93.693 (2015: Euros
52.620) referente a encargos com fundos de pensdes, no 4mbito da adesdo coletiva a0 Fundo de Pensdes

Viva, conforme nota 23.

A 31 de dezembro de 2016 a Sociedade tinha ao seu servigo um efetivo de 12 colaboradores
(2015: 12). Importa salientar que desde dezembro de 2011 encontram-se cedidos & Sociedade 3
colaboradores membros do efetivo da Montepio Valor — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento,

S.A..

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da Sociedade,

durante o exercicio de 2016, sdo apresentados como segue:

Outro pessoal

Conselho de chave da
Administracio gestio Total
Euros Euros Euros
Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 247 185 252 676 499 861
Remunerag¢des variaveis 31 000 17 580 48 580
278 185 270 256 548 441

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da Sociedade,

durante o exercicio de 2015, sdo apresentados como segue:

Outro pessoal

Conselho de chave da
Administraciio gestio Total
Euros Euros Euros
Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 221 685 252 676 474 361
Remunerag¢des variaveis 11 500 17 580 29 080
233 185 270 256 503 441

De acordo com a politica de remuneragdes aprovada e a vigorar em 2016, a remunerago auferida pelo

Conselho de Administragio, ¢ apresentada como segue:

2016 2015

Euros Euros
José Anténio Fonseca Gongalves 174 685 174 685
Norberto da Cunha Félix Pilar 42 000 42 000
Mario José de Matos Valadas 61 500 10 500
Total 278 185 227 185 J,

—
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Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

2016 2015
Euros Euros
Com fornecimentos
Outros fornecimentos e servigos externos 13 122 11 651
Agua, energia e combustiveis 6 236 6717
Material de consumo corrente 1 958 2162
Com servigos
Servigos especializados 460 330 477 307
Rendas e alugueres 24 334 73 786
Outros servigos de terceiros 4 001 32 201
Seguros 3129 4215
Conservagdo e reparagio 2740 2710
Comunicagdes 1 507 1641
Deslocagdes, estadas e representagdo 937 954
Publicidade 15911 911
Formacgé&o de pessoal 532 172
534 737 614 427

Em 31 de dezembro de 2016, a rubrica Rendas e alugueres inclui o montante de Euros 24.333 (2015:
Euros 24.313) referentes ao aluguer de viaturas. Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2015, a rubrica
Rendas e alugueres inclui o montante de Euros 49.473 referentes ao aluguer das instalagOes,
estacionamento e despesas de condominio.

Em 31 de dezembro de 2016 a rubrica servigos especializados decompde-se da seguinte forma:

2016 2015
Euros Euros
Encargos com bancos de dados 212 987 217 038
Cedéncia de pessoal 128 674 131 582
Prestag¢des servigos CEMG 69 268 69 268
Informagdes 24 002 24 278
Consultoria 14 346
Auditoria 14 415 8479
Encargos judiciais, contencioso € notariado 1 836 590
Outros 9148 11 726
460 330 477 307
A rubrica Cedéncia de pessoal regista os custos com cedéncia de pessoal da Montepio Valor. fl
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Amortiza¢des do exercicio

O valor desta rubrica ¢ composto por:

2016 2015
Euros Euros
Activos intangiveis
Software 8 397 9215
Outros activos tangiveis
Equipamento
Mobilidrio € material 295 516
Maéquinas e ferramentas 556 469
Equipamento informatico 5 809 5 847
6 660 6 832
15 057 16 047
Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Esta rubrica ¢ analisada como segue:
2016 2015
Euros Euros
Caixa 722 739
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10 Disponibilidades em outras institui¢des de crédito

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Em institui¢des de crédito no pais
Caixa Econémica Montepio Geral 76 119 209 095
11 Aplicagdes em institui¢des de crédito
Esta rubrica ¢ analisada como segue:
2016 2015
Euros Euros
Aplicag¢des no pais
Caixa Econdémica Montepio Geral 1202 080 1 803 166

Em 31 de dezembro de 2016, as aplicagdes em instituigdes de crédito existentes vencem-se em abril e
outubro de 2017.

12 Investimentos detidos até 2 maturidade

Esta rubrica € analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Investimentos detidos até a maturidade
Instrumentos de divida 1 550 324 1168 736
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Em 31 de dezembro de 2016 o inventario da carteira de titulos € composto como segue:

Categorla
de Activo Cotado/ Nio
Instrugdo n.” Tipo de Pais cotado Valor Critério Valor de
2472004 Cadigodo tiinlo  emitente emitente S/N) Cotagiio Quantidade nominal valorimétrico balango
Investimentos detidos até & maturidade
Instrumentos de divida pablica
Obrigagdes do tesouro
- OT 3,85% 2005/2021 v PTOTEYOED007 Outras Portugal 107,82%% 20000 200 Custo de aquisiglio 205
- OT 3,85% 2005/2021 vii PTOTEYOE0007 Outras Portugal 107.82% 73 000 000 730000  Custo amoriizado 594275
- OT 4,75% 14 Jun 2019 vii PTOTEMOEO027 Outras Portugal 109.91% 86000000 860000  Custo amortizado 955844
59020000 1590200 1550
. ;. . v 7
Em 31 de dezembro de 2015 o inventério da carteira de titulos é composto como segue:
Categoria
de Activo Cotado/ Nido
Instrugio n.° Tipode Pais cotado Valor Crikrio Valor de
24/2004 Codigodotitulo  emitente emitente (8/N) Cotagido Quantidade nominal valorimétrico bulango
Investimentos detidos até & maturidade
Instrumentos de divida piblica
Obrigagdes do tesouro
- OT 3,85% 2005/2021 vu PTOTEYOE007 Outras Portugal 112,55% 20000 200  Custo de aquisigio 205
- OT 3,85% 2005/2021 vii PTOTEYOEQO0? Qutras Portugal 5 112,55% 73 000 000 730000  Cuslo amortizado 562 878
- OT Fevereiro 20112016 6,4% vii PTOTEPOEO01S Outras Ponugal 5 100,85% 50 GO0 500 Custo amortizado 523
-OT - 4,2% 2016 vii PTOTESOEN006 Outras Portugal “ 103.41% 60000 000 600000  Custo amorlizado 605 130

13 Outros ativos tangiveis

Esta rubrica € apresentada como segue:

Custos

Equipamento

Mobilidrio e material

Equipamento de transmissdo
Equipamento informatico
Maquinas e ferramentas
Patriménio artistico

Depreciagdes acumuladas

Relativas ao exercicio corrente

Relativas a exercicios anteriores

133 070 000 1330700
e e————

—&T%

2016 2015
Euros Euros
25 034 25034
21 061 21 061
81 402 80 708
6 966 6 409
1382 1382
135 845 134 594
(6 660) (6 832)
(126 706) (119 874)
(133 366) (126 706)
2 479 7 888
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Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2016, sdo analisados como

segue:
Custos
Equipamento
Mobiliario e material
Equi > de tr
Equipamento informatico

Magquinas e ferramentas
Patriménio artistico

Amortizagdes acumuladas
Equipamento
Mobiliario e material
Equipamento transmissdo
Equipamento informatico

Miquinas ¢ ferramentas

Saldo em Aquisicdes/ Regulariza¢des/ Saldo em
1 de Janeiro Dotagdes Abates Trans f réncias 31 de Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
25034 25034
21061 - 21 061
80708 694 81402
6409 557 6 966
1382 - 1382
134 5% 1251 135 845
(24 739) (295) (25 034)
(21 061) (21 061)
(74 496) (5 809) (80 305)
(6 410) (556) (6 966)
(126 706) (6 660) (133.366)
7 888 2479

Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2015 s3o analisados como

segue:

Custos

Equipamento
Mobilirio e material
Equi yde tr

Equipamento informatico
Miquinas e ferramentas
Patrimdnio artistico

Amortiza¢des acumuladas

Equipamento
Mobilidrio e material
Equi yde tr

Equipamento informatico
Magquinas e ferramentas

Saldo em Aquisi¢des/ Regularizagdes/ Saldo em
1 de Janeiro Dotacdes Abates Trans fe réncias 31 de Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros

25034 25034

21061 - - 21 061

78 730 3106 (1128) 80 708

5942 467 - 6 409

1382 1382

132 149 3573 (1128) 134 594

(24 224) (515) (24 739)

(21 061) (21.061)

(69 777) (5847) 1128 (74 496}
(5941) (469) (6 410)

(121 003) (6 831) 1128 (126 706)

11 146 7 888
J A

V— 74

/

/ 39
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Ativos intangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

Custos

Outros ativos intangiveis

Deprecia¢ées acumuladas

Relativas ao exercicio corernte
Relativas a exercicios anteriores

2016 2015

Euros Euros
216 182 209 300
216 182 209 300
(8397) (9 215)
(198 481) (189 266)
(206 878) (198 481)
9304 10 819

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2016, sdo analisados como segue:

Saldo em 1 de Aquisigdes/ Regulariza¢des/ Saldo em 31 de
Janeiro Dotacgdes Abates Trans feré ncias Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custos
Ativos Intagiveis
Outros ativos intangiveis 209 301 6 881 216 182
209 301 6 881 216 182
Amortizagdes acumuladas
Ativos Intagiveis
Outros ativos intangiveis (198 481) (8397) (206 878)
{ 1984811 (8 397) (206.878)

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2015, sdo analisados como segue:

Saldo em 1 de Aquisigdes/ Regularizagdes/ Saldo em 31 de
Janeiro Dotagdes Abates Transferéncias Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custos
Ativos Intagiveis
Outros ativos intangiveis 203 469 5 831 209 300
203 469 5 831 209300 /4
A
Amortizacbes acumuladas e
-
Ativos Intagiveis /
Outros ativos intangiveis (189 266) (9215) (19K 481) 0
(180 266) (9215) (198 481)

NI S LN
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15 Impostos

As diferengas tempordrias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para
efeitos de IRC, sempre que haja uma probabilidade razodvel de que tais impostos venham a ser pagos
ou recuperados no futuro, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 j), sdo elegiveis para

o reconhecimento de impostos diferidos.

A Sociedade ndo apresenta impostos diferidos com referéncia a 31 de Dezembro de 2016 e 2015.
Adicionalmente, ndo existem impostos diferidos por reconhecer relativos a prejuizos fiscais.

A reconciliagdo da taxa de imposto decorrente dos efeitos permanentes antes referidos € analisada como

segue:

Resultado antes de impostos

Taxa de imposto

Imposto apurado com base na taxa de imposto

Acréscimos para efeitos de apuramento de lucros tributédveis
Decréscimos para efeitos de apuramento de lucros tributaveis
Tributagdo auténoma

Outros

Imposto do exercicio

16 Outros ativos

Esta rubrica € analisada como segue:

Devedores diversos

Responsabilidades com fundos de pensdes e
outros beneficios

Outras despesas com encargo diferido

2016 2015
Euros Euros
% Valor % Valor
431 058 1 899 384
225 255
96 988 484 343
0.2 980 - 91
(0.1 (450) (3.2) (60 119)
2.0 8 768 0.7 14 079
(0.3) (1152) 0.8 15 066
24.4 105 133 23.9 453 460
2016 2015
Euros Euros
654 332 1 589 009
2748 2 647
38 701 35 527
695 781 1627 183

A rubrica Devedores diversos inclui comissdes por servigos prestados de administracio de valores
ainda nio recebidas no valor de Euros 488.987 (2015: Euros 1.423.229).

IR0 L
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17 Outros passivos

Esta rubrica é analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Credores e outros recursos
Outros credores 145 170 158 927
Sector publico administrativo 81 287 162 958
Outros encargos a pagar
Por gastos com o pessoal 200 209 203 950
Por gastos gerais administrativos 161 606 179 897
Outros - 1612
588 272 707 344

A rubrica Outros credores inclui comissoes de comercializacdo a pagar a Caixa Econémica Montepio
Geral no valor de Euros 84.227 (2015: Euros 98.799).

18 Capital

O capital social da Sociedade no montante de Euros 1.200.000 integralmente realizado, através da
emissfo de 240.000 a¢des com o valor nominal de Euros 5 cada.

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o capital da Sociedade segue a seguinte distribui¢io:

Montante
N.° de acdes Euros %
Montepio Geral - Associagdo Mutualista 239 655 1198 275 99.85%
Caixa Econdmica Montepio Geral 300 1500 0,13%
Outros 45 225 0,02%
240 000 1 200 000 100%

19 Reserva legal

Nos termos da legislacdo portuguesa, a Sociedade devera refor¢ar anualmente a reserva legal com pelo
menos 10% dos lucros anuais, até a concorréncia do capital social ou ao somatdrio das reservas livres
constituidas e dos resultados transitados se superior, ndo podendo normalmente esta reserva ser ,

distribuida. F 7
:ﬁ/' AN



20

21

< Montepio

Qutras reservas e resultados transitados

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Reservas e resultados transitados
Reserva legal 1120 715 976 123
Qutras reservas 498 767 498 233
1619482 1 474 358

Responsabilidades por prestacio de servicos

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015 o valor total de ativos geridos pela Sociedade é composto como

2015
Euros

segue:
2016
Euros

Gestdo de Patriménios 1 537 743 067

Gestdo de Fundos de Investimento Mobilidrios 177 404 892

1 464 384 663
218 951 059

1715 147 959

1 683 335 722

Em 2016 a rubrica gestdo de patriménios inclui carteiras pertencentes 4 sociedade Futuro — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes S.A. no valor de Euros 1.282.036.645 (2015: Euros 1.209.406.431).

Os Fundos de Investimento geridos pela Sociedade sdo fundos abertos de investimento mobili4rios
constituidos por prazo indeterminado, tendo obtido autorizacdo legal em Portaria prépria do Ministro
das Finangas e por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios

(‘CMVM).
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Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o valor sob gestdo dos Fundos de Investimento Mobiliarios é

apresentado como segue:

Valores de gestio de Fundos de Investimento
Mobiliarios
Montepio Acg¢les
Montepio Obriga¢des
Montepio Tesouraria
Montepio Monetério
Montepio Taxa fixa
Montepio Accdes Europa
Montepio Multi - Gestdo Dindmica
Montepio Multi - Gestdo Equilibrada
Montepio Multi - Gestdo Prudente
Montepio Euro Utilities
Montepio Euro Telcos
Montepio Multi - Gestdo Mercados Emergentes
Montepio Euro Energy
Montepio Euro Financial Services
Montepio Euro Healthcare
Montepio Monetario Plus
Montepio Capital
Montepio Acgdes Internacionais
Montepio Global
Montepio Mercados Emergentes

Distribuicio de resultados

2016 2015

Euros Euros
11912 564 12 595 796
7 997 668 8 426 655
43 301 121 55430 958
10 846 877 15 036 890
6974 289 7 050 677
10 065 708 9162911
6 618 394 7 519 844
4 065 368 4 959 853
4351 837 4 560 298
9956 106 11 899 578
5 800 296 6 945 306
6728 622 6 549 144
5027 556 4 599 449
3065 763 3 635 528
12 087 041 15 022 457
19 514 523 33 866 696
2 303 567 2 749 891
2 295 881 2 636 249
4491 711 5302 993
- 999 886
177 404 892 218 951 059

Em 31 de marco de 2016, de acordo com deliberagdo da Assembleia Geral, a Sociedade distribuiu
resultados no valor de Euros 1.300.800, a que corresponde um dividendo por agio de 5,42.

Em 25 de margo de 2015, de acordo com deliberacio da Assembleia Geral, a Sociedade distribuiu
resultados no valor de Euros 1.047.360, a que corresponde um dividendo por agéio de 4,36.
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Beneficios aos empregados
Pensdes de reforma

A Sociedade assumiu, em 22 de dezembro de 2006, o compromisso de conceder aos seus colaboradores
um complemento de pensdes de reforma com beneficio definido.

A pensdo anual ¢ igual a 1% do salario final pensiondvel por ano de servigo pensiondvel, com o
maximo de 25% do salario pensionavel final.

Para a cobertura das suas responsabilidades sdo efetuadas contribui¢des para a adesdo coletiva ao Fundo
de Pensdes Viva, o qual é gerido pela Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, SA e no qual
a Sociedade participa em 3,52% (2015: 3,27%).

Os principais pressupostos atuariais utilizados no célculo das responsabilidades s3o como segue:

Pressupostos
2016 2015
Taxa de crescimento salarial 2,00% 2.50%
Taxa de crescimento de pensdes 1,00% 1.25%
Taxa de rendimento do fundo 2,00% 2,50%
Taxa de desconto 2.00% 2,50%
Tabua de invalidez TV 88/90 TV 88/90

A durag@o das responsabilidades € de 25,3 anos (2015: 26,2 anos).

Em 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, o ntimero de participantes abrangidos por este
plano de pensdes era o seguinte:

2016 2015

Numero de participantes no Ativo 10 10
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As responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2016 e 2015 sdo

apresentados como segue:

Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
reconhecidas e m balango

Responsabilidades
Pessoal ativo

Valor do Fundo

Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
em balango (nota 16)

2016 2015
Euros Euros
1 294 481 1195116
1297 229 1 197 763
2 748 2 647

De acordo com a politica contabilistica definida na nota 1 i) Beneficios aos empregados, a Sociedade

procede ao calculo das responsabilidades com beneficios de reforma anualmente.

A evolugdo das responsabilidades com pensdes de reforma € analisada como segue:

Valores em 1 de Janeiro

Custos do servigo corrente

Custos dos juros

Ganhos e (perdas) actuariais
Néo decorrentes de alterag&o de pressupostos
Resultantes de alteragdo de pressupostos
Desvio salarial
Saida sem direitos adquiridos

Valores em 31 de Dezembro

2016 2015
Euros Euros
1195116 1121 832
68 101 70 383
29 878 28 046
1233 1 960
32 515 -
(32 362) (29 878)
- 2773
1294 481 1195116
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A evolugdo do valor dos fundos de pensdes nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

pode ser analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Valores em 1 de Janeiro 1197 763 1127 099
Rendimento real do fundo 5671 20 664
Contribuigdes para o fundo 93 795 50 000
Valores em 31 de Deze mbro 1297 229 1197 763
Os ativos do fundo de pensdes sdo apresentados como segue:
2016 2015
Euros Euros
Acgdes 382 870 700 881
Obriga¢des 782 750 337 337
Imobilidrio directo 43 557 41 842
Liquidez 72 943 104 043
Outros titulos de rendimento variavel 15 109 13 660
1 297 229 1197 763
A evolugdo dos desvios atuariais em balango pode ser analisada como segue:
2016 2015
Euros Euros
Ganbhos € (perdas) actuariais do exercicio (1 385) 25144
Ganhos e (perdas) financeiros do exercicio (24 273) (7 513)
Desvios actuariais reconhecidos como ganho /
(perda) (25 658) 17 631
|lrll r.II
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Os custos do periodo com pensdes de reforma e com beneficios de saiide podem ser analisados como segue:

2016 2015

Euros Euros
Custos dos servigos correntes 68 101 70 383
Custos dos juros 29 878 28 046
Rendimentos esperados dos ativos (29 944) (28 178)
Ganhos e perdas atuariais e financeiras 25 658 (17 631)
Valores em 31 de Dezembro 93 693 52 620

A evolugdo dos ativos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2016 ¢ 2015 como segue:

2016 2015
No inicio do exercicio 2 647 5267
Rendimento real do fundo 5670 20 664
Constitui¢do da Sociedade 93 795 50 000
Custo do servigo corrente (68 101) (70 383)
Custo dos juros (29 878) (28 046)
Ganhos e perdas atuariais (1385) 25145
No fim do exercicio 2 748 2 647

Os pressupostos atuariais tém um impacto significativo nas responsabilidades com pensdes. Considerando este
impacto, procedeu-se a uma andlise da sensibilidade a uma variagdo positiva e a uma variagdo negativa de
meio ponto percentual no valor das responsabilidades com pensdes cujo impacto ¢ analisado como segue:

2016 2015
Incre mento Decréscimo Incremento Decréscimo
Andlise de sensibilidade Euros Euros Euros Euros
Taxa de desconto (0,25% de variagdo) [ 74 727) 80 097 ( 71139) 76 372
Taxa de crescimento dos salarios (0,25% de variagdo) 44 518 ( 43 008) 43 908 ( 42332)
Taxa de crescimento das pensdes (0,25% de variagédo) 34 545 ( 33313) 31520 ( 30404
Mortalidade (1%) [ 51926) 52011 ( 4947) 5 000
/
/
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Transagbes com partes relacionadas

A lista das partes relacionadas da Sociedade apresenta-se como segue:

Conselho de Administragdo

MONTEPIO GERAL ASSOCIAGAO MUTUALISTA
José Carlos Sequeira Mateus

Mirio José de Matos Valadas

Pedro Anténio de Castro Nunes Coelho
Norberto da Cunha FélIx Pllar

José Luls Esparteiro da Silva Leitdo

José Anténio Fonseca Gongalves

Partes Relaclonadas MGA
Almina Holding, SGPS, S A Montepio Arrendamento 1l ~ Fundo de bi io Fechado para Arr
Banco Montepio Geral - Cabo Verde, Sociedade Unlpessoal, S A. Crédito - doF de Crédito, S A
Banco Terra, S A io Geral A
Bem Comum, Sociedade de Capital de Risco, 5 A. Monteplo Gestdo de Activos Imobillarios, ACE
Bolsimo - Gestdo Actlves S A. Montepio Holding, SGPS, 5 A.
Caixa Econdmica Montepio Geral Imdéveis - d. iliaria de Servigos Auxillares, S A
Carteira Imobiltaria - Fundo Especial de Investimento imobilidrio Aberto Montepio Investimento, 5 A
Clinica CUF de Belém, 5 A Monteplo Recupera¢do de Crédito, ACE (6)
Clinlca de Servigos Médicos Computorizados de Belém, S A. Montepio Seguros SGPS, S.A.
Empresa Gestora de Imévels da Rua do Prior, S A Montepio Valor - Socledade Gestora de Fundos de Investimento, 5 A.
Finlbanco Angola, S A N Seguros, 5 A
Flnibanco Vida - Companhia de Seguras de Vida, S A, Naviser - Transportes Maritimos Internaclonals, S A. {7)
Fundagdo Montepio Geral Nebra Energias Renovables, S L
Fundo de Capital de Risco Montepio Crescimento {2) Nebra Renovables,S L
Fundo de Pens3es Montepio Geral - igio de SA
Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes S A Pelican Mortgages | P LUmited Company
Germont - Empreendimentos Imobilidrios, S A Pellcan Mortgages Il P Limited Company (8)
HTA - Hotéls, Turlsmo e Animaglo dos Agores, S A Pinto & Bulhosa, S A (9)
Iberpartners Cafés, SGPS, 5 A. (3) Polaris —Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Leacock Prestaclo de Servigos Limitada Portugal Estates Fund - Fundo de Investimento imablilario Fechado
Lestinvest, SGPS, S A (4) Residéncias Monteplo - Servigos de Salde, S.A
Lusitanla Companhia Seguros, 5 A SAGIES - Seguranca E Higiene No Trabalho, 5 A
Lusitania Vida Companhia Seguros, S A Ssagincentive, Sociedade de Servicos Auxlliares e de Gest§o de Imévels, S A. (10)
Mogambigue Companhia de Seguros, 5 AR L Semelhangas e Coincidéncias - 5 A {11)
Montepio - Capital de Risco, SCR, S A. {5) SILVIP - Soc Gestora Fundos Investimento Imobiliarios, S A
Ar —Fundo de irlo Fechado para Arrend i i Portuguesa de i ,S A
Montepio Arrendamento || —Fundo de ario Fechado para Arr bi Valor Prime Funde de Investimento Imobilidrio Aberto

(1} - Fundo liquidado em 18 de Abrl} de 2016

(2) - AcgBes vendidas em 27 de Junho de 2016
(3) - Empresa liquidada em 27 de Junho de 2016
(4) - Empresa liguldada em 14 de Junho de 2016
{5} - Empresa {lquidada em 3 de junho de 2016

(6) - Foi felto o write-off da parti que se pr d
{7)-C d; em 15 de D ro de 2016
(8) - Fol feito o write-off da par quese [ d;

(9) - Empresa constituida em 16 de Junha de 2016
{10} - Empresa adquirida em 21 de Dezembro de 2016
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Em 31 de dezembro de 2016 a decomposi¢do dos ativos, passivos, custos € proveitos e
responsabilidades extrapatrimoniais relativos a operagdes realizadas com partes relacionadas com a

Sociedade € a seguinte:

Cailxa

Econdmica Lusiténia Lusltania Vida
Maonte pio Monte plo Companhia de Companhia de Monte plo
Geral Crédita Futuro Seguros Filbanen Vil Seguros N Seguros Valor Total
Euros Euros Euros Euros Eutm Euros Euros Euros Euros
Atho
76119
D il ¢ em de erédito g
Aplicagdes em outras mstiuigdes de credito 24 1M 1202 080
Qutros alivos 251 145 70 513 9739 o 02123
1278199 251 145 70 513 9739 726 1610322
Paveivin
" 26 368 26 368
R 26 3_6_& 26 368
Proclins
i« eidanerio sirmibi 11807 11 807
Rendimentos ds seTvios ¢ comissdes 1034 333 231 606 97 602 T 1372243
11807 1034 333 231 606 97 602 8702 1 384 050
1015225 | s aes
72310 24334 33914 6641 128 674 265 873
1 087 535 24334 331914 6641 128674 1281 098

Em 31 de dezembro

de 2015, a decomposi¢do dos ativos, passivos, custos e proveitos e

responsabilidades extrapatrimoniais relativos a operagdes realiza das com partes relacionadas com a

Sociedade € a seguinte:

Caixa

Economica Lusitinia Lusisénis Vida
Montepio Monte pio Montepio Companhia de Companhis de Monte pio
Gerat Holding Crédito Funiro Seguras  Finibunco Vida  Seguros N Seguros Valor Total
Euros Euros Euros Furos turos Euros Euros Euros Kuros Euros
Ativo
Disponibilidades ¢ aphoagdes em instituigdes de crédito 2R 2005
Aplicagdes em outras instiuigoes de crédito 1803 166 1803 166
Outros ativos 1160681 67678 10906 1084 1240329
2012261 1160 681 7678 10906 1064 3w
Pamaba
Outron passivos 59173 1612 25904 116 689
89173 1612 2500 1668
11ves v 1bim
N T———— um 24m3
Rendimentos de servigos © comssdes 24163% 156 006 108714 164 2692220
24723 2416336 156 006 0874 11164 3716983
Custos
Encargos com servios e comissds 1469 529 1469520
Gastos Gerais Administrativos 103319 9473 11689 36 64 6998 131 582 339755
B | 572 848 49473 11 689 - 36 694 6 998 131 582 1809 284

Os custos com as Remuneragdes e Outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo bem como
as transag¢des efetuadas com os mesmos, constam na nota 6.

Durante os exercicios de 2016 e 2015, ndo se efetuaram transagdes com o Fundo de Pensdes da

Sociedade.

( | ) 50
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Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que estes se encontrem disponiveis. Caso
estas ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor é
estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parimetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente o
valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ndo considera, no entanto, fatores de natureza
prospetiva, como por exemplo a evolugio futura de negdcio.

Nestas condigdes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
economico da Sociedade.

De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos ativos e passivos financeiros:

- Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais, Disponibilidades em outras Instituicées de Crédito e
Recursos de outras Instituicées de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balanco
¢ uma razodvel estimativa do seu justo valor.

- Investimentos detidos até a maruridade

Estes investimentos estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de imparidade. O justo valor tem
como base as cotagdes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas nfio existam,
o calculo do justo valor assenta na utilizagdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto
de fluxo de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado
ajustadas pelos fatores associados, predominantemente o risco de crédito e risco de liquidez,
determinados de acordo com as condigdes de mercado e prazos respetivos.

A decomposi¢io dos principais ajustamentos aos valores de balango dos ativos e passivos financeiros
da Sociedade contabilizados ao valor contabilistico (custo historico) e ao justo valor ¢ apresentada
como segue:

(Valores expressos em Euros)

2016
i Valor
Custo amortizado contabilis tico Justo valor
Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 722 722 722
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 76 119 76 119 76 119
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1202 080 1202 080 1202 080
Investimentos detidos atd 4 maturidade 1550 324 1 550 324 1732 528
2 829 245 2 829 245 3011449
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(Valores expressos em Euros)
2015
Valor

Custo amortizado o Justo valor
contabilistico

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 739 739 739
Disponibilidades em outras mstituigdes de crédito 209 095 209 095 209 095
Aplicagdes em instituigdes de crédito 1 803 166 1 803 166 1 803 166
Investimentos detidos atd 4 maturidade 1168 736 1 168 736 1442 804

3 181 736 3 181 736 3455804

O quadro seguinte resume, por niveis de valorizagdo, para cada grupo de ativos e passivos financeiros
da Sociedade, os seus justos valores com referéncia a 31 de Dezembro de 2016:

(Valores expressos em Euros)
2016

Instrume ntos

A Justo valor
financeiros ao custo

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Atives financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 722 - - 722
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 76 119 - - - 76 119
Aplicagdes em instituicdes de crédito 1 202 080 - - - 1202 080
Investimentos detidos ata a maturidade 1732 528 - - - 1732 528

3011 449 - - - 3011 449

O quadro seguinte resume, por niveis de valorizagdo, para cada grupo de ativos e passivos financeiros

da Sociedade, os seus justos valores com referéncia a 31 de Dezembro de 2015:
(Valores expressos em Euros)
2015
Instrumentos

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 . Justo valor
financeiros ao custo

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 739 - - - 739
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 209 095 - - - 209 095
Aplicagdes em mstituigdes de crédito 1 803 166 - - - 1 803 166
Investimentos detidos ata a4 maturidade 1442 804 - - - 1442 804

3 455 804 - - - 3 455 804

A Sociedade utiliza a seguinte hierarquia de Justo valor com 3 niveis na valorizagdo de instrumentos
financeiros (ativos ou passivos), a qual reflete o nivel de julgamento, a observabilidade dos dados
utilizados e a importéncia dos pardmetros aplicados na determinagio da avaliagdo do justo valor do
instrumento, de acordo com o disposto na IFRS 13:

- Nivel 1: O justo valor ¢ determinado com base em pregos cotados ndo ajustados, capturados em
transagbes em mercados ativos envolvendo instrumentos financeiros idénticos aos instrumentos a
avaliar. Existindo mais que um mercado ativo para o mesmo instrumento financeiro, o preco relevante é
0 que prevalece no mercado principal do instrumento, ou o mercado mais vantajoso para as quais o
acesso existe.
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- Nivel 2: O justo valor ¢ apurado a partir de técnicas de avaliagdo suportadas em dados observaveis
em mercados ativos, sejam dados diretos (pregos, taxas, spreads, etc.) ou indiretos (derivados), e
pressupostos de valorizagdo semelhantes aos que uma parte ndo relacionada usaria na estimativa do
Jjusto valor do mesmo instrumento financeiro.

- Nivel 3: O justo valor é determinado com base em dados ndo observaveis em mercados ativos, com
recurso a técnicas e pressupostos que os participantes do mercado utilizariam para avaliar os mesmos
instrumentos, incluindo hipdteses acerca dos riscos inerentes, a técnica de avaliagdo utilizada e aos
inputs utilizados e contemplados processos de revisdo da acuidade dos valores assim obtidos.

A Sociedade considera um mercado ativo para um dado instrumento financeiro, na data de mensuragio,
dependendo do volume de negdcios e da liquidez das operagdes realizadas, da volatilidade relativa dos
precos cotados e da prontiddo e disponibilidade da informagfo, devendo, para o efeito verificar as
seguintes condi¢des minimas:

- Existéncia de cotagdes didrias frequentes de negociagdo no Gltimo ano;
- As cotagdes acima mencionadas alteram-se com regularidade;
- Existem cotagdes executaveis de mais do que uma entidade.

Um parmetro utilizado numa técnica de valorizagdo € considerado um dado observavel no mercado se
estiverem reunidas as condi¢Ges seguintes:

- Se o seu valor ¢ determinado num mercado ativo;

- Ou, se existe um Mercado OTC e é razoavel assumir-se que se verificam as condigdes de mercado
ativo, com a excegdo da condigdo de volumes de negociagio;

- Ou, o valor do pardmetro pode ser obtido pelo calculo inverso dos pregos dos instrumentos financeiros
e ou derivados onde os restantes pardmetros necessarios a avaliagdo inicial sdo observaveis num
mercado liquido ou num mercado OTC que cumprem com os paragrafos anteriores.

Gestio de riscos

A Sociedade encontra-se exposta a um conjunto de riscos que potencialmente podem afetar a sua
atividade. De uma forma geral, os riscos mais significativos a que podem impactar a atividade da
Sociedade sdo: (i) o risco de crédito, (ii) o risco de mercado, (iii) o risco de operacional e (iv) o risco de
liquidez. O Conselho de Administragio monitoriza de uma forma regular estes riscos, tomando as
medidas que considera adequadas para a sua gestdo e mitigagdo.

\
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Normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor € que a
Sociedade aplicou na elaboragdo das suas demonstragdes financeiras, sdo as seguintes:

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribui¢do dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de novembro de 2013, com data efetiva de aplica¢@o (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de julho de 2014. Esta alteracéo foi adotada pelo Regulamento da
Comissdo Europeia n.° 29/2015, de 17 de dezembro de 2014 (definindo a entrada em vigor o mais tardar a
partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apos de 1 de fevereiro de
2015).

A presente alteragdo clarifica a orientagdo quando estejam em causa contribui¢des efetuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servigos exigindo que a entidade atribua tais
contribui¢des em conformidade com o paragrafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribui¢des sdo
atribuidas usando a férmula de contribui¢fo do plano ou de uma forma linear.

A alteragdo reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade
reconhecer contribui¢des efetuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servigo que
sejam independentes do nimero de anos de servigo (por exemplo um percentagem do vencimento), como
redugéo do custo dos servigos no periodo em que o servigo seja prestado.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto na aplicag¢do desta alteragdo nas suas demonstragdes financeiras.

Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de dezembro de 2013
introduzem alteragdes, com data efetiva de aplicagfo para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de
julho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 ¢ IAS 38. Estas alteragdes
foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 28/2015, de 17 de dezembro de 2014
(definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que
comega em ou apos de 1 de fevereiro de 2015).

IFRS 2 — Defini¢do de condi¢do de aquisi¢do (vesting)

A alteragdo clarifica a defini¢do de “condigdo de aquisi¢do (vesting) contida no Apéndice A da IFRS 2 —
Pagamentos Baseados em Ac¢des, separando a definigdo de “condi¢do de desempenho” e “condigdo de
servico” da condigdo de aquisi¢do, fazendo uma descrigdo de cada uma das condigdes de forma mais
clara.

IFRS 3 — Contabilizagdo de uma consideragdo contingente no dmbito de uma concentragdo de atividades
empresariais

O objetivo da alteragdo visa clarificar certos aspetos da contabilizagdo da consideragdo contingente no
ambito de uma concentra¢do de atividades empresariais, nomeadamente a classificacdo da consideragéo
contingente, tomando em linha de conta se tal consideragdo contingente ¢ um instrumento financeiro ou
um ativo ou passivo ndo-financeiro. /
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IFRS 8 — Agregacdo de segmentos operacionais e reconciliagdo entre o total dos ativos dos segmentos
reportdveis e 0s ativos da empresa.

A alteragéio clarifica o critério de agregacdo e exige que uma entidade divulgue os fatores utilizados para
identificar os segmentos reportaveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para atingir
consisténcia interna, uma reconciliagdo do total dos ativos dos segmentos reportaveis para o total dos
ativos de uma entidade devera ser divulgada, se tais quantias forem regularmente proporcionadas ao
tomador de decisdes operacionais.

IFRS 13 — Contas a receber ou pagar de curto prazo

O IASB alterou as bases de conclusdo no sentido de esclarecer que, ao eliminar 0 AG 79 da IAS 39 nio
pretendeu eliminar a necessidade de determinar o valor atual de uma conta a receber ou pagar no curto
prazo, cuja fatura foi emitida sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar que o paragrafo 8
da IAS 8 ja permite que uma entidade ndo aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS se o seu
impacto for imaterial.

14S 16 e IAS 38 — Modelo de Revalorizagdo — reformulagdo proporcional da depreciagdo ou amortizagdo
acumulada

De forma a clarificar o calculo da depreciagdo ou amortizagdo acumulada, a data da reavaliagdo, o IASB
alterou o paragrafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da IAS 38 no sentido de: (i) a determinagdo da
depreciacdo (ou amortizagdo) acumulada nfo depender da selegdo da técnica de valorizagdo; e (ii) a
depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ser calculada pela diferenga entre a quantia bruta e o valor
liquido contabilistico.

IAS 24 — Transagdes com partes relacionadas — servigos do pessoal chave da gestdo

Para resolver alguma preocupagao sobre a identificagdo dos custos do servigo do pessoal chave da gestdo
(KMP) quando estes servigos sdo prestados por uma entidade (entidade gestora como por exemplo nos
fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgagdes das quantias incorridas pelos servigos de
KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas n3o é necessario
apresentar a desagregacgdo prevista no paragrafo 17.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto na aplicagdo destas alteragdes nas suas demonstragdes
financeiras.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de setembro de 2014
introduzem alteracdes, com data efetiva de aplicagdo para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de
Jjaneiro de 2016 as normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 e IAS 34. Estas alteragdes foram adotadas pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.° 2343/2015, de 15 de dezembro de 2015.

IFRS 5 Ativos Ndo Correntes Detidos Para Venda e Operagdes Descontinuadas: Alteragdes no Método
de Disposi¢do

As alteragdes a IFRS 5 clarificam que caso uma entidade reclassifique um ativo (ou um grupo em

(A |
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LISTA DE PRESENCAS RELATIVA A ASSEMBLEIA GERAL ANUAL
DO DIA 30 DE MARCO DE 2017

Estiveram presentes os seguintes accionistas:

1°. Miguel Alexandre Teixeira Coelho, residente no Largo Casal Vistoso, n° 5 —
3°C, em Lisboa, em representagio do MONTEPIO GERAL — ASSOCIACAQ
MUTUALISTA, detentor de 239.655 acgdies, no valor nominal de € 5 (cinco
Euros) cada.

2° Miguel Alexandre Teixeira Coelho, residente no Largo Qasal Vistoso, n® 5 —
3° C, em Lisboa, em representagio da CAIXA ECONOMICA MONTEPIO
GERAL, detentor de 300 acgdes, no valor nominal de € 5 (cinco Euros) cada.

7; ,,// )

3°. Miguel Alexandre Teixeira Coelho, residente no Largo Casal Vistoso, n° § —
3% C, em Lisboa, em representagio da FUNDACAO MONTEPIO GERAL,

detentor de 15 acgdes, no valor nominal de € 5 (cinco Euros) cada.

7=

4°, Migucl Alekandre Teixeira Coelho, residente no Largo Casal Vistoso, n® 5 ~
3° C, em Lisboa, em Lisboa, em representagio da LUSITANIA VIDA -
COMPANHIA DE SEGUROS, S. A, detentor de 15 ac¢des, no valor nominal
de € 5 (cinco Euros) cada.

5°, Miguel Alexandre Teixeira Coelho, residente no Largo Casal Vistoso, n° 5 -
3° C, em Lisboa, em rcpresentacio da LUSITANIA — COMPANHIA DE
SEGUROS, S.A detentor, de 15 acgdes, no valor nominal de € § (cinco Euros)

cada.
7 /ﬂ’
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CERTIFICAGCAOQ LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da Montepio Gestao de Activos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (a Entidade), que compreendem
ao balango em 31 de Dezembro de 2016 (gue evidencia um total de 3.708.215 euros e
um total de capital préprio 3.119.943 euros, incluindo um resultade liguido de 300.461
euros), a demonstragéo dos resultados e outro rendimento integral, a cemonstragdo das
alteragdes no capital préprio e a demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naguela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem um
resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini@o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma
verdagdeira e apropriada, em todes os aspectos materiais, a posicéo financeira da
Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
em 31 de Dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos
ao ano findo naquela data de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas

("NCA's"), conforme estabelecidas pelo Banco de Portugal.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efectuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria
(ISA} e demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Reviscres Oficiais
de Contas. As nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na
secgéo “Responsabiiidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras”
abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais
requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de

Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opiniao,
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Responsabilidades do 6rgio de gestio pelas demonstragées financeiras
0O orgéo de gestdo & responsavel pela:

» preparacio de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigao financeira, o desempenho financeirc e os fluxos de caixa da
Entidade de acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas ("NCA's"), conforme
estabelecidas pelo Banco de Portugal;

» elaborac&o do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

= criag&o e manutencio de um sistema de controlo inferno apropriade para permitir a
preparagéo de demonstragdes financeiras isentas de distorgao material devido a

fraude ou erro;
» adopcéc de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

» avaliacdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a
continuidade das actividades.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razodve! sobre se as
demonstragdes financeiras como um todo estio isentas de distorgdes materiais devido a
fraude ou erro, e emitir um relatario onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavei é
um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de gue uma auditoria
executada de acordo com as |SA detectara sempre uma distorg&e material quando
exista. As distor¢cdes podem ter origem em fraude ou erro e séo consideradas materiais
se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar gue influenciem
decisbes econdmicas dos utifizadores tomadas com base nessas demonstragbes

financeiras.

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

= identificamos e avaliamos 0s riscos de distorgdo material das demonstragbes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditeria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma hase para a nossa opini&o. O risco
de nac detectar uma distorgdo material devido a fraude &€ maior do que o risco de
néo detectar uma distorcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificago, omissées intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigao ao
controlo interno;

= obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o
objectivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nfo para expressar uma opiniéio sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade;

= avaliamos a adequagdc das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respectivas divulgacges feitas pelo érgéo de gestdo,



*  comunicamos com 0S encarregados da governacéo, entre outros assuntos, o dmbito
€ 0 calendario planeado da auditoria, & as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a

auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagéo da concordancia da informagio
constante do relatdrio de gestdo com as demoenstragées financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimente ao artigo 451.°, n.° 3, al. ) do Cédigo das Sociedades Comerciais,
50Mos de parecer que © relatério de gestéo foi preparadeo de acorde com 0s requisitos
legais e regulamentares aplicadveis em vigor, a informag&o nele constante é concordante
com as demonstragtes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e
apreciag8o sobre a Entidade, ndc identificamos incorrecgbes materiais.

27 de Margo de 2017

)-Luﬁ.-z,;L’;LwLm
KPMG & Associados
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)

representada por
Huge Jorge Gongalves Claudio (ROC n.° 1597)
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores Accionistas da
Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do numero 1 do artigo 420° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da Montepio Gestiio de
Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., apresentar o Relatério da
nossa acgao fiscatizadora, bem como o parecer sobre o relatorio de gestéo, contas e
proposta apresentado pelo Conselho de Administracéo da Montepio Gestdo de Activos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., refativamente ao ano findo em 31

de Dezembro de 2016,

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administragéo, bem como de
esclarecimentos e de informacao recolhida junto dos servicos competentes, informamao-nos
acerca da actividade da Sociedade e da gestéo do negécio desenvolvida e procedemos 2
verificag&o da informacao financeira produzida ao longo do ano findo em 31 de Dezembro de
20186, efectuando as andlises julgadas convenientes,

Averigudmos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos & verificagdo
da regularidade da escrituragdo contabilistica e da respectiva documentacggo de suporte,
verificamos se as politicas contabilisticas adoptadas pela Sociedade e as divulgactes
incluidas no Anexo conduzem a uma correcta representagdo do patriménio € dos resultados
e levamos a cabo outros procedimentos julgados necessarios nas circunstancias.

Apds o encerramento das contas aprecidmos os documentos de prestagao de contas,
nomeadamente, o relatério de gestéo, elaborado pelo Conselho de Adminisiragio, bem como
as demonstragdes financeiras, apresentadas que compreendem o Balango, a Demonstracéo
dos Resultados por naturezas, a Demonstragéo das alteragdes no capital proprio e a
Demonstrac&o dos fiuxos de caixa, € o correspondente anexo.

Procedemos ainda & emisséo da respectiva Certificagio Legal das Contas sem reservas e
sem énfases, decorrente do exame realizado.
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Do Conselho de Administragdc e dos servigos competentes obtivemos sempre a
documentagio ¢ os esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a.  Asdemonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensao da situacdo
financeira & dos resultados da Sociedade:

b.  As politicas contabilisticas adoptadas e as divulgagdes efectuadas sdo adequadas; e

c.  Orelatério de gestéo apresenta a evolugdo dos negécios e da situacdo da Sociedade,
em conformidade com as disposigbes legais e estatutarias.

Em resultade do trabalhc desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) O Relatério de Gestdo e as Contas referentes ao ano findo em 31 de Dezembro de
20186,

b) A propesta de aplicagdo de resultados contida no mencionado Relatério de Gestao.

Finalmente, n&c podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragéo recebida
no desempenho das suas fungdes do Conselho de Administragdo da Sociedade e dos
servigos com o0s quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 27 de Marco de 2017

O FISCAL UNICO

H::-u;\@ (_)L cndes

KPMG &'Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Hugo Jorge Gongalves Claudio (ROC n.° 1597)




Montepio

Aos trinta dias do més de Marco de dois mil e dezassete, pelas nove horas, na
Avenida de Berna, numero dez, oitavo andar, por a sede social nao dispor de
instalagdes que permitam a reunido em condigdes satisfatérias, reuniram em
Assembleia Geral Anual os accionistas da sociedade denominada Montepio
Gestao de Activos - SGFI, S.A. {de ora em diante designada por “Sociedade”),
com sede na Avenida de Berna, numero dez, terceiro andar, em Lisboa,
registada na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa sob o niimero
unico de matricula e pessoa colectiva 502608722, com o capital social de um
milhdo e duzentos mil euros, encontrando-se representados accionistas que
representam a totalidade do capital social, conforme lista de presencgas que
fica arquivada na Sociedade. -----===mmmom e
O Presidente da Mesa da Assembleia Geral, Senhor Doutor Eduardo José da
Silva Farinha, apés verificagdo de: (i) os documentos comprovativos da
respectiva titularidade das acgdes da Sociedade, emitidas pelo custodiante
Caixa Economica Montepio Geral; (ii) as cartas mandadeiras emitidas pelos
accionistas da Sociedade; e (iii) a lista de presengas - documentos que ficam
arquivados na sede da sociedade - informou que se encontrava presente o
Senhor Doutor Miguel Alexandre Teixeira Coelho, em representacdo dos
seguintes accionistas: a) Montepio Geral —~ Associacdo Mutualista; b} Caixa
Econémica Montepio Geral; ¢) Fundacao Montepio Geral; d) Lusitania Vida -
Companhia de Seguros, S.A. e e) Lusitania - Companhia de Seguros, S.A,
estando assim representados accionistas que perfazem 100% do capital social
da Sociedade. ---—===m o m oo
Encontravam-se ainda presentes, os Senhores Doutores Mario José de Matos
Valadas, Norberto da Cunha Junqueira Fernandes Félix Pilar, José Luis

Esparteiro da Silva Leitdo e José Anténio Fonseca Gongalves, todos Vogais do

Conselho de AdIminiStragao. -==-=-=---=-mm s e e o e
Encontrava-se também presente o Senhor Doutor Hugo Jorge Gongalves
Claudio, em representacdo do Fiscal Unico da sociedade, - KPMG &
ASSOCIADOS, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A..------c- -
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A ordem de trabalhos, tal como inicialmente estava prevista e constava do
aviso convocatorio era a SegUINtE === s o oo
1.° Discutir e deliberar sobre o Relatério de Gestdo e as Contas do Exercicio
Jfindo em 31 de Dezembro de 2016 apresentado pelo Conselho de
Administracgdo, bem como sobre o Relatério e Parecer do Fiscal Unico;----—--

2.° Discutir e deliberar sobre a proposta de aplicacdo dos resultados e

distribuicGo de dividendos apresentados pelo Conselho de

Administraco,---------—--

3.7 Proceder a apreciagdo geral da Administragdo e Fiscalizagdo da

Sociedade; -
4.° Proceder a eleicdo de membros dos érgdos sociais para o triénio 201 7-
2019;

3.° Deliberar sobre a Declara¢do da Comissdo de Vencimentos relativa &

politica de remuneracio membros dos 6rgdos de administracdo e de

fiscalizacdo;—--- -
6.° Deliberar sobre quaisquer outros assuntos de interesse para a Sociedade.
Presidiu aos trabalhos o Senhor Doutor Eduardo José da Silva Farinha, na
sua qualidade de Presidente da Mesa da Assembleia Geral,—--=r~-xccccccmocmmm-
O Presidente da Mesa, depois de saudar os presentes, esclareceu que se
enconfravam preenchidas as condi¢des para que a Assembleia se considerasse
regularmente constituida e pudesse validamente funcionar, declarando aberta
A SO0, —m o e
Antes de se entrar na apreciagdo dos pontos previstos na Ordem de
Trabalhados, foi solicitada a palavra pelo Senhor Doutor José Anténio Fonseca
Gongalves, tendo o mesmo informado a Assembleia qUe:=-------—--m-em-mmmmmrrmce
a] o Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria, aprovado pela Lei
n.°148/2015, dispde no seu artigo 3.° que as entidades de interesse
publico devem adaptar um dos modelos de administracao e fiscalizagdo
previstos no artigo 278.° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC),
sendo aplicavel, no caso do modelo previsto na alinea h) do referido
artigo, o disposto na alinea b) do n.° 1 do artigo 413.° do CSC;-----=-nmmn
b) a sociedade pretende adaptar a modalidade prevista na alinea a) do n.°

1 do mencionado artigo 278.° do CSC, ou seja, a administracdo e a
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fiscalizacdo da sociedade serdo estruturadas com um conselho de
administracdo e um conselho fiscal;--——------em e e oo

¢] por aplicacao da alinea b) do n.® 1 do referido artigo 413.° do CSC, a
fiscalizagéo da sociedade compete a um conselho fiscal € a um revisor
oficial de contas que néo seja membro daquele Grgao;-——---------—--ocmuen

d) para dar cumprimento e acolhimento as disposicoes legais
supramencionadas, a sociedade iniciou um processo de alteracdo dos

seus estatutos, encontrando-se o texto de alteragdo pendente de
aprovagao no Banco de Portugal;==«--————mme oo

€) razao pela qual, em seu entender, o ponto quarto da ordem de trabalhos
nao possa ser integralmente discutido € votado,===--=m-mcmmc oo omomviae

Face a justificagdo apresentada, o Senhor Doutor Miguel Alexandre Teixeira
Coelho, em representacéo de accionistas titulares de 100% do capital social da
Sociedade, apresentou ao Senhor Presidente da Mesa da Assembleia, uma
proposta, por escrito e que vai ficar em anexo & presente acta, para que o0s
trabalhos da assembleia geral fossem iniciados e que se procedesse as
deliberagbes relativamente a todos os pontos da ordem de trabalhos
legalmente possiveis e que, quanto ao ponto quarto da ordem de trabalhos, na
parte em que esteja dependente da aprovacdo dos estatutos pelo Banco de
Portugal, os trabalhos fossem, entdo, suspensos ao abrigo do disposto no
artigo 387.° do CSC. Para o efeito, o representante da totalidade dos
accionistas propos ao Senhor Presidente da Mesa uma alteracdo a Ordem de
Trabalhos. - oo oo
O Senhor Presidente da Mesa nada teve a opor a alteracdo da Ordem de
Trabalhos, pelo que, admitiu a proposta, que depois de discutida foi aprovada
pelo representante dos accionistas titulares da totalidade do capital social.-----
Em consequéncia, a Ordem de Trabalhos passou a ter a seguinte redacgéo;----
1.° Discutir e deliberar sobre o Relatério de Gestdo e as Contas do Exercicio
Jindo em 31 de Dezembro de 2016 apresentado pelo Conselho de
Administracdo, bem como sobre o Relatério e Parecer do Fiscal Unico;---—

2.° Discutir e deliberar sobre a proposta de aplicacdo dos resultados e

distribuicdo de dividendos apresentados pelo Conselho de

Administracdo; -
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3.° Proceder @ apreciacdo geral da Administracdo e Fiscalizacio da

Sociedade;
4.° Deliberar sobre a Declarac¢do da Comissdo de Vencimentos relativa d

politica de remuneragao dos membros dos érgdos de administracdo e de

fiscalizacao;

5.¢ Deliberar sobre o documento que define a politica de remuneracdo dos

orgaos de administracdo e fiscalizagao; -
6.° Proceder a eleicdo de membros dos 6rgdos sociais para o triénio 2017-
2019;

7.° Deliberar sobre quaisquer outros assuntos de interesse para a Sociedade.

Pelo Senhor Presidente da Mesa da Assembleia Geral, em consenso com os
demais presentes, decidiu designar o préximo de 27 de Abril, pelas 9 horas,
como data para a continuagéo dos trabalhos da presente assembleia geral.-----
Terminado este ponto prévio, entrou-se de seguida na discussio do primeiro
ponto da Ordem de Trabalhos, tendo o Doutor José Antdénic Fonseca
Gongalves, relatado em termos gerais e de forma sucinta, a actividade da
Sociedade no ano transato. Foi sublinhado, que os activos sob gestao
apresentaram um crescimento, face ao periodo homologo, de 1,9% atingindo
0s € 1,7 mil milhdes e que essa évolugéo decorreu de uma diminuicido dos
activos sob gestdo em fundos de investimento mobiliario em 19,0% e do
crescimento do total dos activos em gestdo discricionaria de carteiras em
9,0%. A actividade da Sociedade permitiu gerar proveitos totais de € 3,1
milhdes, dos quais € 3,0 milhdes provenientes de comissdes de gestao
cobradas. Os custos totais ascenderam a € 2,8 milhdes. Em 2016 as Contas
da Sociedade apresentaram um resultado liquido do exercicio de € 300.460,88
(trezentos mil e quatrocentos e sessenta euros e oitenta e oito céntimos),-~------
Finda esta apresentacédo foi posta & votacdo, uma proposta de aprovacao do
Relatério de Gestdo e as Contas do Exercicio, findo em 31 de Dezembro de
2016, apresentado pelo Conselho de Administragdo, e o Parecer do Fiscal
Unico referente ao mesmo exercicio. Esta proposta foi aprovada, pelo
representante dos accionistas titulares de 100% do capital da Sociedade.-------
No que respeita ao segundo ponto da Ordem de Trabalhos e porque ninguém

pretendesse usar da palavra, foi colocada a votacéo a Proposta de Aplicacéo
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dos Resultados, que foi aprovada, pelo representante dos accionistas titulares
de 100% do capital da Sociedade e de acordo com a qual o resultado liquido do
exercicio de 2016, no montante de € 300.460,88 (trezentos mil e quatrocentos
€ sessenta euros e oitenta e oito céntimos) deve ser utilizado da seguinte
forma: € 30.046,09 para Reservas Legais, € 174,79 para Reservas Livres e €
270.240,00 para distribuicéo, como dividenndos, a0s acCionistas,———---------mm-m--
No que respeita ao terceiro ponto da Ordem de Trabalhos a Assembleia Geral
deliberou, através do representante dos accionistas titulares de 100% do
capital da Sociedade, aprovar a atividade desenvolvida pelo Conselho de
Administracdo e pelo Fiscal Unico no exercicio de dois mil e dezasseis. A
Assembleia Geral deliberou ainda, pela mesma forma, aprovar um voto de
confianca e de louvor ao Conselho de Administracdo e a cada um dos seus
membros, votos esses extensivos ao Fiscal Unico, pelo trabalho prestado no
exercicio de dois mil e dezasseis. —————--ommmeeemme ..
Entrando no quarto ponto da Ordem de Trabalhos, o Senhor Doutor Miguel
Alexandre Teixeira Coelho, em representacdo dos accionistas titulares de
100% do capital social, aprovou a Declaracio da Comissdao de Vencimentos
relativa & Politica de Remuneragées dos Orgdos de Administracéao e de
Fiscalizacéo da Sociedade. A Declaracdo da Comissao de Vencimentos sobre a

Politica de Remuneracao em causa tem 0 SegUinte teor:------=mmmm oocmmeeomeeee

“DECLARACAO SOBRE A POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS
DOS ORGAOS DE ADMINISTRACAO E DE FISCALIZACAO

1. A politica de remunera¢do dos membros dos 6rgaos de administracdo e

fiscalizagdo da Montepio Gestdo de Activos ~ SGFL S.A. tem por base o

disposto nas seguintes fontes normativas: o
- Lein.®28/2009, de 19 de JUNRO, e
- Aviso do Banco de Portugal n.° 10/2011;
- Regulamento n.° 1/2010 e o nove Cédigo de Governo das Sociedades
da CMVM de 2010 ("Recomendagdes”).

2. As regras genéricas e fundamentais da politica de remuneragdo sdo Jixadas

pela Assembleia Geral, ndo havendo recurso nestas matérias a consultores

externos. -
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3. O desempenho dos érgdos de administragdo e fiscalizagdo é apreciado pela

Assembleia Geral.-—-
4. Os membros do érgdo de administragdo tém direito, ou ndo, a remuneracdo,
consoante o que for deliberado pela Comissdo de Vencimentos.——-—-——--mmmumu-

5. A remuneracdo dos membros do érgdo de administragdo, quando aplicdvel,

obedecerd, nomeadamente, acs seguintes principios:

a) Enquadrar-se nas diretrizes da sociedade que foram formuladas de

acordo com as prdticas existentes no setor; ---
b} Ter em conta os interesses a longo prazo da Instituicdo, a
competitividade e em consideracdo as praticas do mercado e equidade;

¢) Ter em conta o nivel dos resultados obtidos e de sustentabilidade no

crescimento do negécio,

6. A politica remuneratéria dos membros do érgdo de administracdo é a

seguinte: -
a) Remunerar o Administrador executivo e, de entre os nédo executivos, os

que acompanhem a atividade do Conselho para além da mera

participagdo nas suas reunioes; -

b) Atribuir aos administradores executivos e, eventualmente aos ndo
executivos, uma remuneracdo fixa, determinada em termos anugis e
paga mensalmente, acrescida dos respetivos subsidios de férias
(Junho) e de Natal (Novembro);

¢/ Eventualmente, atribuir uma remuneragdo variavel que nunca poderd

exceder 20% da remuneracdo fixa anual.
7. A sociedade ndo detém participagdes sociais em outras sociedades, nédo

sendo, portanto, devidas remuneracdes por exercicio de fungées de gestao

noutras entidades.
8. Nao existem, a favor dos membros dos drgdos de administracdo e

fiscalizagGo, sistemas de participacédo nos lucros, de atribuicdo de prémios

anuais ou outros beneficios, ainda que ndo pecunidrios.

9. A remuneragdo do Fiscal Unico é determinada anualmente, paga em
parcelas trimestrais, de acordo com as condicoes estabelecidas no contrato
de prestacdo de servigos, previsto legalmente para o respetivo mandato,

podendo ser atualizada anualmente através de acordo eScrito.”-—--mwe-uemme -

46

Montepio Gestdo de Activos - SGFI, 5.A.
Rua de Santa Justa, n° 109 - 2°  1100-484 Lishoa - T: 213 249 120 - F: 213 249 180
Matricula n.° 2320 da C.R.C. de Lisboa - Contribuinte: 502 608 722 - Capital Social: € 1.200.000




Montepio 4} ., f///)

Passou-se em seguida ao quinte ponto da ordem de trabalhos, tendo o Senhor
Doutor Miguel Alexandre Teixeira Coelho, em representacdo dos accionistas
titulares de 100% do capital social, aprovado o documento que define a
Politica de Remuneracéo dos Orgdos de Administracéo e de Fiscalizacdo da
Sociedade. O documento sobre a Politica de Remuneracdo em causa tem o

S GUINEE BT~ e oo e

“MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS ~ SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS
DE INVESTIMENTO, S.A.
PROPOSTA DE POLITICA DE REMUNERACAQ

1. Introducdo
O presente documento visa a adopgdo pela MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS —

SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, S.A. {doravante «MGA»)
da Politica de Remuneragdo a aplicar no ano de 2017 i) aos membros
executivos e ndo executivos do Conselho de Administra¢cdo e membros do
Conselho Fiscal; e (ii] os responsdveis pela assuncdo de riscos e fungées de
controlo e os colaboradores cuja remuneracdo total os cologue no mesmo escaldo
de remuneracdo que o previsto para as categorias anteriores, desde que as
respetivas atividades profissionais tenham um impacto material no perfil de

risco dos organismos de investimento sob gestdo {doravante «Pessoas

Abrangidas»). e

A Politica de Remuneragdo pretende dar cumprimento ao disposto no artigo 78.°
(Politica de remuneragdo) e Anexo I do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Colectivol (doravante «RGOIC)), revogando a actual politica de
remuneracdo aprovada em Assembleia Geral da MGA em 21 de Dezembro de
2016.

Na elaboracdo da presente proposta foram, ainda, tidas em conta as orientacdes

relevantes para a matéria emitidas pela European Securities and Markets

Authority?.

! Aprovado pela Lel n.° 16/2015, de 24 de Fevereiro.
7 ESMA ~ ¢f. https /www.esma.europa.eu/sites/default/files/ibrary/2016-41 1_final-
,_report_on_sound_remuneratio_gucheiinesmunder_the_ucits_dFrective_and_aifmd.pdf
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Enguadramento e objetivos da Politica de Remuneracdo -

O MGA, na elaboragdo da presente Politica de Remuneracdo, pretende
assegurar que a mesma é consentdnea e promova uma gestdo sélida e
eficaz dos riscos em presenga na sua actividade, desencorajando de forma
peremptéria a assungdo de riscos incompativeis com os perfis de risco, os

documentos constitutivos dos organismos de investimento coletivo sob

gestao e os contratos de gestdo discriciondria de carteira. -

A Politica de Remuneragdo tem em conta a dimensdo, organizacdo interna e
a natureza, ambito e complexidade da actividade da MGA, de um lado, e a
sua integragdo no GRUPO MONTEPIO3, de outro. Este aspecto releva na
medida em que é necessdario ter em conta, na fixacGo da Politica de
Remuneracdo da MGA, a respectiva coeréncia com o0s principios gerais
aplicdveis nesta matéria ao GRUPO MONTEPIO. o e

A presente Politica de Remuneragdo tem ainda em consideracdo a situagdo

economica da MGA e os seus interesses numa perspetiva de médio e longo
prazo, nomeadamente de sustentabilidade da sua atividade e de criagdo de
valor para os seus Acclonistas, o que apenas é alcancdvel privilegiando os
interesses dos fundos de investimento sob gestdo e, naturalmente, os

interesses dos titulares das unidades de participagdo dos mesmos e dos

clientes de gestdo discriciondria de carteira.

2. Principios gerais da Politica de Remuneracéo

A Politica de Remuneracdo da MGA, considerando sempre o enquadramento e

objectivos supra expressos, obedece aos seguintes principios gerqis:—----——- .-

(a) Criagdo de incentivos que assegurem uma assungdo de riscos compativel
com a estratégia, a tolerdncia, e os interesses a longo prazo e a cultura
de risco da sociedade, bem como com uma gestdo sd e prudente por parte

dos membros do Conselho de Administragio que exercam funcées

executivas;
(b} Clareza e fundamentacdo dos critérios para o estabelecimento da

componente fixa da remuneracdo devem ser claros e fundamentados

' O MONTEPIO GERAL ~ ASSOCIAGAD MUTUALISTA é a entidade que encabega 0 GRUPO MONTEPRIO ¢ que
detém 238.655 acges correspondentes a 99,86% do capital socia! e direitos de voto do MGA.
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principalmente  na  experiéncia  profissional  relevante e na
responsabilidade organizacional das fungées das Pessoas Abrangidas;-—
(¢} Clareza e fundamentacdo dos critérios para o estabelecimento da
componente da (eventual) remunera¢do varidvel dos membros do
Conselho de Administracdo com funcdes executivas através da
combinagao (i) da avaliagdo do desempenho e o respetivo cumprimento
das suas fungbes para além do exigido, que devem considerar critérios de
natureza financeira e ndo financeira e (i) do desempenho sustentdvel e
adaptado ao risco da MGA, com os resultados globais da MGA;——------—--
(d) A aferigdo do desempenho utilizada para calcular a componente varicvel

da remuneragdo, tal como acima referida, deve prever ajustamentos

considerando os vdrios tipos de riscos, atuais e futuros;
fe) Sem prejuizo da legislag¢do laboral ou civil, a componente varidvel da
remuneracdo deve ser alterada caso o desempenho da MGA regrida ou
seja negativo, tendo em consideraédo tanto a remuneracdo atual como as
reducbes no pagamento de montantes cujo direito ao recebimento ja se

tenha constituido, inclusive por meio de regimes de agravamento (malus)

ou de recuperagdo {clawback).

3. Remuneracéo

A remuneragdo das Pessoas Abrangidas é estabelecida nos termos seguintes;-—

3.1.1. Conselho de Administracdo e

{A) Membros com funcdes executivas
Remuneracdo fixa anual: paga mensalmente 12 (doze) vezes - em dobro
nos meses de Junho (subsidio de Férias) e Novembro (subsidio de Natal);-
Remuneracdo varidvel: a existir respeitard sempre as regras
estabelecidas no RGOIC, ndo podendo em caso algum exceder 20% {vinte
por cento) da remuneragdo fixa anual Sem prejuizo do referido, a
remuneracdo varidvel dos membros executivos do Conseltho de
Administragdo da MGA apenas pode ser atribuida verificadas as
seguintes condigdes cumulativas: (i) ser paga em exercicios em que a
MGA ndo tenha apresentado prejuizos; (i) ser sujeita a diferimento

parcial do respectivo pagamento; (iii} ser funcdo da avaliacdo do
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desempenho numa base plurianual adequada & duragdo dos organismos
de investimento coletivo geridos pela MGA e/ou das carteiras por esta
geridas, por forma a assegurar que o processo de avaliacdo se baseie no
desempenho de longo prazo e que o pagamento das componentes de
remunera¢ao dele dependentes seja repartido nos termos previstos no
RGOIC; fiv) existir parecer favordvel e fundamentado emitido do Conselho
Fiscal do MGA, quanto & sustentabilidade da situacdo financeira desta
soctedade e a adequagdo do seu desempenho, do desempenho dos OIC’s
sob gestdo e das carteiras sob gestdo, nas datas de pagamento,----—---—-
O pagamento da remuneracdo varidveld serd feito da seguinte forma------
iy 60%, em numerdrio, até ao final do més seguinte a deliberagdo;----—--—-

(i) 40%, em numerdrio, em 3 (trés) prestagées anuais, guais,

condicionais e sucessivas.
A componente varidvel da remuneracgdo pode ser objeto de reducdo ou
reversdo, se o beneficidrio de remuneracdo varidvel: (i) participou ou foi
considerado responsdvel por uma actuacdo que resultou em perdas
significativas para a MGA; (i} participou ou foi considerado responsduvel
por falsificagdo da informagdo financeira da MGA ou pela adocdo de
outro comportamento ilicito que tenha resultado na manipulacdo ou

adulteracdo dos critérios de desempenho; (iii) deixar de cumprir critérios

de adequagdo e de idoneidade.

(B} Membros com funcbes ndo executivas que exercem outras funcées
remuneradas no GRUPQ MONTEPIO

Relativamente aos membros do Conselho de Administracdo do MGA, com

Jungdes ndo executivas, que exercem outras Jungées remuneradas no
GRUPO MONTEPIO: ndo haverd lugar a qualquer remuneracdo salvo a que
recebem do exercicio de funcdes noutras entidades do GRUPO MONTEPIO. -

(B} Membros independentes ou com funcdes ndo executivas gue ndo exercem
outras funcgdes remuneradas no GRUPO MONTEPIO

“ N&o se aplicando a MGA o disposto na alinsa 1) do Anexo | do RGOIC.
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Relativamente aos membros do Conselho de Administracdo do MGA, com
Jungoes ndo executivas, independentes ou com fungdes ndo executivas que
ndo exercem outras fungdes remuneradas no GRUPO MONTEPIO:
remuneracdo fixa anual, paga mensalmente 12 (doze} vezes - em dobro nos
meses de Junho (subsidio de Férias) e Novembro (subsidio de Natal).------—----
3.1.2. Conselho Fiscal--

Os membros do Conselho Fiscal apenas auferirdo uma remuneracdo fixa

anual, como contraprestacdo dos servigos prestados ¢ Sociedade, cujo

montante e forma de pagamento serdo fixados pela Comissdo de

Vencimentos.
3.1.3. Revisor Oficial de Contas

A remuneragdo respectiva é definida no ambito de contrato de prestacdo de

servigos celebrado, cujos valores orcamentados para 2017 séo os seguintes:

€5.000 (cinco mil Euros IVA excluido).

3.1.4. Colaboradores responsdveis pela assuncdo de riscos e funcées de

controlo outros _cuja remuneracdo total os cologue no mesmo escaldo de

remuneracao gue o previsto para as categorias anteriores:

Compliance
A funcao de compliance é subcontratada a uma entidade terceira e reporta
diretamente a um membro do Conselho de Administracdo, nos termos do
artigo 22.° do Aviso do Banco de Portugal n.® 5/2008. A remuneragdo
respectiva € definida no ambito de contrato de prestagdo de servigos
celebrado, cujos valores orcamentados para 2017 sdo 0s seguintes:---—-------

€2.000 (dois mil Euros IVA excluido).

4. Outros Beneficios-—-

Nao existem a favor das Pessoas Abrangidas outros beneficios de natureza

patrimonial, ainda que ndo pecunidrios.

5. Pagamento de compensacées por cessacdo de funcées

.

Nao estdo definidas, nem se propde introduzir limitagbes estatutdrias &

indemnizagdo por cessagdo antecipada de funcgées dos membros do Conselho de

Administracdo ou do Conselho Fiscal.
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Os pagamentos relacionados com a cessagdo antecipada de funcées dos
colaboradores responsaveis pela assungdo de riscos e fungées de controlo e os
: colaboradores cuja remuneracdo total os coloque no mesmo escaldo de
remuneragdo que o previsto para a categoria anterior devem reflectir o

respectivo  desempenho de forma a ndo incentivar comportamentos

AesAdequaA0S, - e —-

6. Conflitos de interesses
A Politica de Conflito de Interesses estabelecida pela MGA estabelece o
normativo destinado a identificar e resolver eventuais situacgées de conflitos de
interesse, abrangendo a totalidade da actividade da MGA e os seus 6rgdos

sociais e colaboradores. Entende, assim, a MGA que com tal normativo se

encontra acqutelada a determinagdo prevista na parte final da alinea a) do
numero 1 do Anexo I ac RGOIC.

7. Aprovacao
A Politica de Remuneragées é aprovada anualmente em Assembleia Geral
Ordindria da MGA, sendo a Comissdo de Vencimentos, prevista no artigo 15.°

dos Estatutos da MGA, responsdvel pela Jixacdo das remuneracdes concretas

das Pessoas Abrangidas, no respeito da mesma.

A deliberagdo da Assembleia Geral que aprove a Politica de Remuneracoes

Jixara a respectiva data de entrada em vigor.
A Assembleia Geral que aprove a Politica de Remuneracées poderd deliberar
atribuir uma participacdo nos lucros da MGA, a todos os colaboradores desta
sociedade, tendo por base um critério de diferenca salarial, até ao limite méaximo

de 20% (vinte por cento) do resultado liguido antes de impostos referente ao

exercicio anterior. Esta remunera¢do ndo integra o conceito de remuneragdo

varidvel.

8. Fiscalizacédo

A implementagdo da Politica de Remuneragdo compete ao Conselho de

Administracdo.
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O Conselho Fiscal da MGA é a entidade responsdvel pela monitorizagdo,
periddica, dos principios gerais e implementacdo da Politica de Remuneracdo.

No exercicio destas competéncias, o Conselho Fiscal do MGA poderd recorrer a

consultores externos e independentes.

9. Divulgacao interna e comunicagées a entidades de supervisao———--
O Conselho de Administragdo divulgard aos colaboradores do MGA e
comunicard ao Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores

Mobiliarios a Politica de Remuneragées, apés a sua aprovacdo conforme referido

no paragrafo 7 supra. --- -

Lishoa, 30 de Marco de 20177

Em relagao ao sexto ponto da Ordem de Trabalhos, o Doutor Miguel Alexandre
Teixeira Coelho, de acordo com o mandato que lhe fora atribuido, aprovou
uma proposta dos accionistas de composicio da Mesa da Assembleia,
Conselho de Administracao e da Comissao de Vencimentos, por ele subscrita
em representacao dos accionistas Montepio Geral — Associacdo Mutualista;
Caixa Econémica Montepio Geral e Fundacio Montepio Geral, tendo, em
consequéncia, sido eleitos os seguintes titulares dos Corpos Sociais para o
TrIENI0 20 1720 19 - o oo
1 - Mesa da Assembleia Geral: -~ oo

Presidente: Doutor Eduardo José da Silva Farinha------=«=ee-cmoomooooommomeeen-
Vice ~ Presidente: Doutor Anténio Pedro de Sa Alves Sameiro----------cccceaeem

Secretario — Doutor Rui Pedro Bras de Matos Heitor =---~mmmoc oo cccmocomccecmmeee-

2 - Conselho de Administragio: —--——--——-ormoo oo
Presidente: Montepio Geral - Associacdo Mutualista, representéndo por
Doutor Miguel Alexandre Teixeira Coelno;-—--m=-cmmmmmom oo eeeee
Vogal: Doutor Méario José de Matos Valadas;---««-s=--==mm--om oo
Vogal: Doutor Norberto da Cunha Junqueira Fernandes Félix Pilar;------=--—-=--
Vogal: Doutor José Luis Esparteiro da Silva Leitao;-««-------=-=---mrmuwmcoommcemceace

Vogal: Doutor José Anténio Fonseca Gongalves;--=--rmmmmso o ooommocmmoccecoeeeeee
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3 - Comissdo de Vencimentos: ---——-—rmeocmmmmmm e

Presidente: Doutor Anténio Tomas Correia;----------=-===-mmemmmmmmmmemmcammcemeeaen
Vogal: Doutor Eduardo José da Silva Farinha;------------=eeemmommee
Vogal: Doutor Virgilio Manuel Boavista Lima, -----=--—~=swwamummua .
A referida proposta, no que se refere ao Conselho de Administracdo, teve por
base as avaliagdes individuais dos candidatos a membros deste 6rgao, bem
como a apreciacdo coletiva do mesmo, levada a cabo pelo Conselho de
Administragdo do accionista maioritario da Sociedade, constantes de relatorio
que sera remetido ao Banco de Portugal no contexto do respectivo pedido de
autorizagdo previsto no Regime Geral das Instituicées de Crédito e Sociedades
B A T A8 < s
Ainda no ambito do sexto ponto da Ordem de Trabalhos, foi deliberado pelo
representante dos accionistas titulares de 100% do capital da Sociedade, nos
termos do estabelecido no artigo 396.° n.° 3 do CSC, que os membros do
Conselho de Administracdo agora eleitos fiqguem dispensados de prestacéo de
CAULGAD = e = = o e e e
Uma vez que se considera que o ponto sexto da ordem de trabalhos, na parte
que se refere ao 6rgio de fiscalizagao da sociedade, ainda nédo pode ser
discutido e votado, em virtude da alteracdo dos estatutos da Sociedade se
encontrar pendente de aprovagdo por parte do Banco de Portugal, o presidente
da Mesa da Assembleia declarou os trabalhos suspensos, o que fez ao abrigo
do disposto no artigo 387.° do CSC. Foi ainda relembrado que ficou designado
o proximo dia 27 de Abril, pelas 9 horas, como data para a continuacdo dos
trabalhos da presente assembleia.——-----rm oo
Nada mais havendo a tratar, foi a sesséo declarada suspensa pelas nove horas
e cinquenta minutos e posteriormente lavrada a presente acta que vai

assinada pelos membros da Mesa. —--— === s oo s oo
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