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1. RELATORIO DE GESTAO
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1.1. ANO DE 2022 EM RESUMO

Destaques

Estrutura Organizacional

O ano de 2022 ficou marcado pelo processo de fusao, por incorporagédo da Montepio Valor -
SGOIC, S.A. (doravante denominada Montepio Valor) na Montepio Gestdo de Activos —
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo (doravante denominada Montepio
Gestéo Activos ou Sociedade), o qual teve na sua génese uma deliberagédo de cariz estratégico
do Conselho Geral do acionista maioritéario — o Montepio Geral Associagao Mutualista — de
outubro de 2020, onde se estabelecia "que se prosseguisse o reforgo do alinhamento estratégico
do Grupa". Com a operagéo, objetivou-se a simplificagac de estrutura, a obtengao de sinergias
e uma alocacdo de recursos mais eficiente, destacando-se, designadamente, a redugio de
custos ao nivel dos érgdos sociais da Sociedade.

O processo conducente a fusdo foi desenvolvido durante o ano de 2022, com o registo do
«Projeto de Fusdo» a ocorrer em 18 de margo e a entrega dos pedidos de autorizagédo
conducentes a sua concretizagao a dar entrada na Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) em 21 de junho. As referidas autorizagdes foram obtidas por deliberagdo do Conselho
de Administragdo da CMVM em 22 de novembro, tendo a fusdo sido registada em 15 de
dezembro passado, mas produzindo efeitos a 1 de janeiro de 2022.

Atividade

¢ 87 (oitava) e 9° (ncna) posigdes, respetivamente no ranking das gestoras de FIM e de FlI,
donde se salienta o Fundo Valor Prime, no segmento dos Fll abertos de rendimento, com
uma quota de 12,9%;

e 53 (quinta) posigdo do ranking nacional no segmento da Gestdo Discricionaria de Carteiras
(GDC), com uma quota de mercado de 6,1%);

¢ Redugao de 166 M€ (-10,1%) no segmento da GDC, sobretudo influenciada pelo impacto da
rentabilidade média ponderada year-to-dafte, que se mostrou negativa em 8,22%, um valor
que, ainda assim, compara favoravelmente com o benchmark, em média ponderada, de -
9,03%;

+ Aumento dos ativos sob gestdo no segmento dos FIM (+2,9%; +5,1 M€), suportado na
tipologia de fundos de agées;

e Restruturagao do portfolio de oferta dos FIM: (i) langamento, em nov/22, do «Montepio AgGes
EUA», e (ii) fusdo, por incorporagao, do «Montepio Euro Telcos» no «Montepio Acgdes
Europa» e do «Montepio Global» no «Montepio Multi Gestao Prudente», respetivamente em
fev/22 e nov/22;
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No segmento dos Fll: (i) deu-se continuidade a politica de alienagéo de ativos com baixo
potencial de geragéo de rendimentos e (ii) aumento dos ativos sob gestac (+2,8%; 11,4 M€),
com particular relevo para os Fundos «Valor Prime» (+6%; 17,9 M€) e «Fundinvest» (+10,2%;
54 ME).

Resultados

Aumento das comissdes de gestdo dos FIM (+32,6%), contrabalangando os decréscimos nos
segmentos da Gestdo de Carteiras (-32,4%), suportada na diminuigdo da componente
variavel (-91,8%) e dos Fll (-19,6%), em resultado (i) da liquidagdo dos Fundos Montepio
Arrendamento e Montepio Arrendamento Il, em dez/21, e (ii) da redugao de capital no Fundo
Valor Arrendamento, realizada no final do 1° semestre de 2022;

Resultado Liguido do Exercicio de 329,9 m€, ndo obstante a redugao de proveitos referida, o

que representa uma redugao de 1,25 M€ em relagéo ao periodo homalogo;

Dimenséao e Capital

Redugdo do Ativo Liquido em 812,3 m€ (-7,9%) face a 2021, enquanto o Passivo fechou o
exercicio de 2022 com uma redugao de 376,7 mE€ (- 14,9%);

Redugédo do Capital Préprio influenciada pela distribuigdo de dividendos relativa ao exercicio
de 2021, o qual se tinha mostrado muito positivo, e ainda ao dividendo extraordinario
respeitante & venda das agfes da «Montepio Valor», adquiridas pelo Montepio Geral
Associagdo Mutualista;

Confortavel situagao ao nivel dos Fundos Préprios, os quais excedem significativamente, os

requisitos minimos legalmente exigidos para 31 de dezembro de 2022.

Performance

‘Melhor Fundo de Investimento Imobiliario Aberte”, atribuido ao «Valor Prime» pela
APFIPP/Jornal de Negocios, distinguindo a exceléncia nacional na gestao;

Prémio da categoria "Melhor Fundo Nacional de Acdes’, atribuido ac «Montepio Euro
Energy», na IV Edigéo Prémios Rankia Portugal - Fundos de Investimento;

19 lugar no ranking das rendibilidades dos fundos nacionais (elaborado pela APFIPP) para o
Montepio Euro Energy, com uma rendibilidade de 15,56%;

Rendibilidades anuais dos Fundos «Fundinvest» (10,21%) e «/mourbe» (9,38%), acima dos

respetivos referenciais de mercado.
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Sintese de Indicadores

€
Quota de Mercado
Ativos sob oIc oic OIC Imobhiliarios Gestio Resultado
Gestao Mobiliarios Imobiliarios Abertos Rendimento  Carteiras Liquido
2.067 M€ 1,06% 3,66% 12,9% 6,1% 329,9 m€

Fonte: APFIPP, dados de dez/2022 para Quota de Mercado

31.2“2;021 Fusao com MV 1050 )
Atividade e Resultados (euros)
Ativo Total Liquido 3997 637 6266018 9451398
Comissdes de gestéo 2819038 4596072 5534765
Fundos Mobilidrios 530 776 - 703 960
Fundos Imobiliarios - 4596 072 32820986
Gestéo Carteiras - fixa 1268 524 - 1464436
Gestao Carteiras - variavel 1019738 - 83 383
Produto Bancario (PB) 2617 342 4511899 5280649
Resultado Liquido 614 661 966 903 329 953
Rendibilidade e Eficiéncia
Capital Proprio (CP) 3249248 4491555 7305274
ROA (rentabilidade do Ativo) 15,38% 15,43% 3,49%
ROE (rentabilidade dos CP) 18,92% 21,53% 4,51%
Custos de estrutura / PB 69,1% 71,5% 90,6%
Custos com pessoal / PB 48,5% 51,9% 55,1%
N°Trabalhadores _15 — — ]
Ativos Sob Gestao (M€) Comissoes de Gestido (m€)
c- 4 8% F s ool czean
3000 ' ¥ 10 000 v
2216 2 067 7415
2250 7 500 5535
1500 5000
750 2500
0 0
dez/21 (%) dez/22 dez/21 (%) dez/22

(*) Os valores de dez/21 englobam os Ativos Sob Gestéo e as Comissdes de Gestdo da Montepio Valor (MV) e da
Montepio Gestdo de Activos (MGA).
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Setor e Montepio Gestao de Activos ~ desempenho global

O mercado global dos fundos de investimento fechou o exercicio de 2022 com uma redugéo de
1,6 mil milhées de euros (mMME€) face a 2021, invertendo o ciclo de crescimento dos trés anos
anteriores, essencialmente explicado pelo "facio de o montante de unidades de participagédo
amortizadas ter superado em 1,4 mil milhdes de euros o montante emitido", conforme aponta o
Banco de Portugal (BdP) na sua publicagdo "Fundos de investimento: nota de informagdo
estatistica de dezembro de 2022", de 10 de fevereiro de 2023. Ainda segundo a mesma nota, os
fundos imobiliarios e de obrigagdes foram os que mais unidades de participagdo amortizaram,
enguanto os fundos de acdes registaram um comportamento inverso, com as emissdes a
superarem as amortizagoes em 400 milhdes de euros (M€). Ja o efeito «desvalorizagédo» foi
materialmente mais notério nos fundos de obrigagdes (1.000 M€), seguido dos fundos de agées e
mistos (ambos 600 ME), cuja origem esta, segundo o BdP, "sobretudo relacionada com a
desvalorizagéo dos titulos de divida e de capital detidos por estes fundos”. Em termos globais, os
fundos imobiliarios voltaram a constituir o tipo de fundos mais representativo do setor, registando

uma quota de cerca de 40% no total de ativos dos fundos de investimento.

No final de 2022, a Montepio Gestao de Activos totalizava 2.066,7 M€ ativos sob gestéo, dos quais,
180,9 M€ (+2,9%; +5,1 M€, que em 2021) relativos ao segmento dos FIM, 411,6 M€ (+2,8%;
+11,4 M€, que em 2021) da atividade dos Fll, e 1.474,2 M€ relativos a GDC, segmentc que

observou uma redugaoc em termos homalogos de 166 M€ (-10,1%).

Na dinamica da atividade, de realgar os resultados obtidos em termos de subscrigdes liquidas de
resgates, com os FIM a cbservarem um gap positivo de 17,6 M€, enquanto na categoria dos FlI,
o fundo aberto de rendimento Valor Prime, verificou uma produgdo liquida de 13,7 ME.
Relativamente as transagdes de iméveis nos Fll, destaca-se a alienagio de 81 imoveis, num total
de 12,6 M€ (valor de escritura), materializando oportunidades de mercado, aportando valor aos
Fundos alienantes, enquanto ao nivel das oportunidades de investimento, de notar a aquisi¢éo de
um conjunto de iméveis pelo Fundo Valor Prime, no total de 2,04 M€, para o que se identificou um

interessante potencial de geragao de rendimentos futuros.

No que respeita a posigéo relativa no mercado, a Sociedade ocupava as oitava e nona posigées,
respetivamente no ranking das gestoras de FIM e Fll, salientando-se o Valor Prime, no segmento
dos Fll abertos de rendimento, com uma quota de 12,9%, enquanto a GDC, com uma quota de
6,1%), ocupava a quinta posigao, logo atras das quatro maiores gestoras, associadas aos maiores

grupos financeiros a operar em Portugal.

Ao nivel da rendibilidade, destacaram-se varios fundos geridos pela Sociedade, com particular
relevo para o FIM Montepio Euro Energy que, com uma rendibilidade de 15,56%, atingiu o 1° lugar
no que se refere a rendibilidade anual de todos os fundos nacionais. Na categoria dos FlI, realce

para os Fundos /mourbe e Fundinvest, que observaram rendibilidades superiores aos respetivos

referenciais de mercado.
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1.2. ENQUADRAMENTO DA ATIVIDADE

Economia

Economia Mundial

Na atualizagio do World Economic Outlook (WEO), em 31 de janeiro, o Fundo Monetario
Internacional (FMI) previu um crescimento da economia global (em paridade do poder de compra)
de 2,9% para 2023, mais 0,2 p.p. (pontos percentuais) do que o projetado em outubro, embora
representando um abrandamento face aos 3,4% estimados para 2022.

O FMI prevé igualmente que a economia global volte a acelerar em 2024 (+3,1%), mas devendo
permanecer a crescer abaixo da média anual de 3,8% no periodo 2000/2019. Segundo o FMI,
ha dois importantes fatores a pesar na economia global: a resposta ao aumento da inflagéo e a
guerra na Ucrania. Apesar disso, o FMI considera que as perspetivas sd0 menos sombrias do

gue no inicio do ano, quer em relagédo ao Produto Interno Bruto (PIB)
crescimento econdmico, quer sobre a inflagéo, i (tvma, %)
cuja média global devera cair de 8,8% em 2022 S
para 6,6% em 2023 e 4,3% em 2024 (embora 3‘0
ainda acima do valor médio pré-pandemia, '

0.0 | - |
entre 2017 e 2019, de 3,5%).

-3.0
O FMI assinala que a politica monetaria esta a -6.0
contribuir para a descida da inflagdo, apesarda -9.0 -

& & & q

inflag@o core — que exclui pregos de energia e =1 ] = 9
de allmentagéo v all“lda I‘IéD ter atlngido O seu Mundo wZona Euro ] Poﬂugal
pico em muitos paiSES. Fonte: Thomson Reuters, Montepio (GEEF) e FMI.

O FMI identifica também os efeitos favoraveis da reabertura da economia chinesa, apos a politica
de “Covid-zero" adotada nesse pais, referindo que a repentina abertura da China cria as
condigBes para uma recuperagdo rapida da atividade. Também as condigbes financeiras
internacionais melhoraram por causa de uma menor pressdo da inflagdo, enquanto a
desvalorizacao do délar nos ultimos meses, desde o seu pico em novembro, permite uma ligeira

recuperagao nas economias emergentes e em desenvolvimento.

Economia da Zona Euro

A atividade econdmica na regido arrancou o ano de 2022 a exibir um crescimento em cadeia de
0,6% no 1.° trimestre, tendo acelerado, inesperadamente, no 2.° trimestre, para um crescimento
de 0,8%, nao obstante o impacto do conflito militar na Ucrania, e continuado a crescer ao longo
da 2.* metade do ano, apesar de em abrandamento (+0,3% e +0,1% nos 3.° e 4.° trimestres).
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Depois do crescimento médio anual da Zona Euro de 5,3% em 2021, que sucedeu a forte
contragdo de 6,3% em 2020, a economia da regido conseguiu expandir-se 3,5% em 2022,
superando as expectativas da generalidade das entidades internacionais e com o melhor final de
2022 a implicar também uma revisdo em alta das perspetivas para 2023.

Consequentemente, o FMI reviu em alta, no final de janeiro, a sua anterior previsdo de
crescimento do PIB da Zona Euro (divulgada em outubro de 2022), de 0,5% para 0,7%, o mesmo
tendo sido feito pela Comissao Europeia, em meados de fevereiro, dos 0,3% (previstos em
novembro de 2022) para 0,9%, superando as projegies da generalidade das restantes entidades
(em novembro, a OCDE previu +0,5%, ao passo que o Banco Central Europeu (BCE) previu

+0,5% em dezembro).

Ao longo do ano de 2022, assistiu-se a uma subida galopante da inflagdo — a taxa de crescimento
homoélogo do indice Harmonizado de Pregos do Consumidor (IHPC) passou de 5,0% em
dezembro de 2021, para 9,2% em dezembro de 2022, tendo atingido em outubro um pico de
10,6%, que representou maximos desde setembro de 1982 (+10,7%) —, que refletiu, em grande
medida, a evolugdo dos pregos da energia (problema que ja se verificava e que foi exacerbado
com o inicio da guerra entre a Russia e a Ucrania), tendo, posteriormente, comegado a alastrar-

se aos demais bens e servigos.

Face a esse contexto de elevada inflagdo, o BCE deu inicio ao processo de retirada gradual dos
estimulos monetarios, com o primeiro momento a ocorrer em margo de 2022, com o término do
programa de compra de ativos devido a emergéncia pandémica (pandemic emergency purchase
programme — PEPP), e um segundo momento a ocorrer no final de junho, com o término das
aquisicdes liquidas de ativos ac abrigo do seu programa de compra de ativos (assef purchase
programme — APP), tendo depois, ao longo da 2.? metade do ano, iniciado o cicle de subidas das
suas taxas de juro diretoras, com subidas nas reunides de julho (de 50 p.bh.), de setembro e
outubro (ambas de 75 p.b.) e de dezembro (de 50 p.b.).

Tratou-se do mais agressivo ciclo de subida de taxas de juro do BCE, com as taxas de referéncia
a aumentarem 250 p.b. em cinco meses, quando em ciclos anteriores esses aumentos, no
mesmo prazo, foram entre 50 p.b. e 100 p.b. Consequentemente, a taxa de juro aplicavel as
operagdes principais de refinanciamento (refi rate) fechou o ano de 2022 nos 3,00% e a taxa de
depositos nos 2,50%., tendo o BCE prosseguido este ciclo de subidas ja em 2023 (subiu em 50

p.b. em fevereiro).

Economia Portuguesa

O PIB portugués iniciou 0 ano de 2022 a exibir uma forte e inesperada expansao em cadeia de
2,4% no 1.° trimestre, a acelerar bastante face ao trimestre anterior (+1,9%) e a superar os
anteriores maximos histaricos registados no 4.° trimestre de 2019, ultrapassando, assim, os

niveis pré-pandemia.
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Apds um abrandamento na 2.° trimestre de 2022, com uma subida de apenas 0,1% (em parte
resultante da corregéo técnica dos problemas estatisticos de medigao da atividade que se terdo
observado no 1.° trimestre), o PIB voltou a acelerar na 2. metade do ano, acabando por superar
as expectativas da generalidade das entidades (+0,4% e +0,2% nos 3.° e 4.° trimestres).

Em termos anuais, o PIB registou, assim, um crescimento de 6,7% em 2022, o ritmo mais elevado
desde 1987, depois da expansao de 5,5% em 2021 e da diminuigdo histérica de 8,3% em 2020,
na sequéncia dos efeitos marcadamente adversos da pandemia Covid-19 na atividade
econdmica, tendo fechado 2022 cerca de 3,2% acima do PIB em 2019.

Para 2023, € esperado um marcado abrandamento do crescimento, com o Governo a assumir
no Orgamento de Estado para 2023 (OE 2023), publicado em outubro de 2022, um crescimento
de 1,3%, abaixo dos 1,5% previstos posteriormente (em dezembro de 2022) pelo Banco de
Portugal (BdP), mas acima das previsées das principais entidades internacionais (a OCDE previu
+1,0% em novembro e a Comissao Europeia +0,7%, ao passo que o FMI projetou, ainda em
outubro, +0,7%).

Ao nivel dos pregos, e tal como sucedeu na Zona Euro e praticamente a nivel global, assistiu-se
também a um forte agravamento da taxa de inflagdo (medida pelo IHPC) ao longo de 2022, a
qual passou de 2,8% em dezembro de 2021, para 9,8% em dezembro de 2022, tendo em outubro
atingido 10,6%, um maximo desde o inicio da série histérica, em janeiro de 1996, com a inflagéo
média anual a ascender a 8,1% para 2022 (+0,9% em 2021). Tal como observado na Zona Euro,
as pressoes inflacionistas consolidaram-se ao longo do ano, alastrando-se dos pregos da energia

e dos alimentos para a generalidade das classes de bens e servigos.

No mercado laboral, observou-se, segundo as estimativas mensais do Instituto Nacional de
Estatistica (INE), um aumento da taxa de desemprego, dos 5,9% de dezembro de 2021 para
6,7% em dezembro de 2022, traduzindo o agravamento observado, sobretudo, na reta final do
ano, mas registando-se, em termos anuais, uma redugdo desta taxa, dos 6,6% verificados em
2021 para 6,0% em 2022. O diferencial entre o crescimento da produtividade aparente do
trabalho e o crescimento dos salarios em termos reais alargou-se muito substancialmente em
2022, tendo atingido um valor maximo desde 1972. De acordo com as previsées de novembro
da Comissao Europeia, devera observar-se em 2023 uma reducdo dos salarios reais, pelo 2.°
ano consecutivo, conduzindo a uma perda acumulada em 2022 e 2023 de cerca de 5%.

As finangas publicas beneficiaram do dinamismo da atividade economica e do mercado de
trabalho, da redugdo das medidas de prevengdo e combate a pandemia de Covid-19 e do efeito
da subida dos pregos sobre a receita efetiva, que, em contabilidade publica, subiu 11,0%
(+14,6% face a 2019), suportado pelo aumento da receita fiscal (+13,8%), com um crescimento
de 16,5% dos impostos diretos e de 11,5% dos impostos indiretos, nomeadamente em sede de

IVA (+18,6%), que também beneficiou da forte recuperacao das receitas turisticas, com a subida

do IVA a ser a maior desde 1994.
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Assim, o défice orgamental (em % do PIB) tera caido em 2022 dos 2,9% observados em 2021
para um valor um pouco abaixo dos 1,9% assumidos pelo Governo no OE 2023, devendo o racio
da divida publica sobre o PIB ter registado em 2022 uma descida superior a 10 p.p. face aos
125,5% registados em 2021, no que tera representado a maior queda anual desde, pelo menos,
1973,

O défice da balanga corrente tera se agravado em 2022, dos 1,2% do PIB observados em 2021
para um valor em torno de 1,5%, face a redugéo da taxa de poupanga dos particulares em 2022
(passou dos 9,8% em 2021 para 4,7%), que prolongou a trajetoria iniciada ja em 2021 (em 2022
exacerbada pelo aumento da inflagao), depois da marcada subida observada em 2020, para
11,9% (7,2% em 2019), devido a quebra do consumo originada pela pandemia.

Mercado Imobiliario Portugués

De acordo com a analise do BdP efetuada no Relatério de Estabilidade Financeira (REF) de
novembro, em Portugal, os pregos no mercado imobiliario residencial aumentaram com ainda
maior intensidade em 2022. Segundo os dados do INE, o crescimento homélogo do Indice de
Pregos da Habitagdo (IPHab) atingiu 13,1% no 3.° trimestre de 2022, impulsionado por uma
subida em cadeia de 2,9%, com o indice a renovar niveis maximos histéricos e a exibir
crescimentos acima dos observados no final de 2021 (respetivamente +11,6% e +2,7% no 4.°
trimestre de 2021).

Nao existindo ainda dados do 4.° trimestre, os pregos deverdo ter continuado a subir, atendendo
aos dados do valor mediano de avaliagdo bancaria a habitagéo, que continuou a aumentar, com
uma taxa de crescimento homéloga de 13,5% em dezembro de 2022, embora em desaceleragéo
(+13,9% em novembro de 2022).

A aceleragao dos pregos das casas em 2022 ocorreu apds uma variagdo média anual de 9,4%
em 2021, prolongando a trajetdria de crescimento iniciada no 2.° trimestre de 2015 (com a Unica
excecgdo da ligeira queda de 0,5% observada no 3.° trimestre de 2020), conduzindo a novos

maximos histdricos.

Por seu lado, o numero de transagbes de imoveis para habitagdo interrompeu em 2022 a
tendéncia de crescimento, aliviando dos niveis maximos histéricos observados no final de 2021,
quando se transacionaram 165 682 alojamentos familiares (+20,5% que no ano anterior), em
recuperagio da queda de 11,2% em 2020 (a 1.2 descida anual desde 2012), devido ao impacto

da pandemia.

De acordo com dados do INE, em 2022, as vendas de alojamentos familiares exibiram uma
descida homologa de 2,8% no 3.° trimestre de 2022 (+4,5% no trimestre anterior) e uma redugao
em cadeia de 3,2% (apods +0,1% no 2.° trimestre e -5,1% no 1.° trimestre), embora com o valor
das habitagfes transacionadas no 3.° trimestre de 2022 a aumentar 9,6% em termos homologos.

h
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Segundo o BdP, a participagéo de néo residentes no mercado imobiliario portugués continuou a
aumentar em 2022, representando 11,2% do valor total transacionado no 1.° semestre do ano, o
que correspondeu a 6,1% do numero de transagdes. Nesse periodo, o nimero e o montante de
transagdes imobiliarias residenciais por ndo residentes cresceu, respetivamente, 24% e 58%, em

comparagdc com o mesmo periodo de 2019.

Ja a potencial perda de rendimento real das familias e a expectativa de continuagao do aumento
das taxas de juro tenderdo a continuar a provocar uma reducao da procura de habitagao pelos
residentes.

Por seu lado, o enquadramento macroecondmico e geopolitico condiciona a evolugéo da procura
por nao residentes. Os mesmos fatores que condicionam a procura por residentes poderdo
contribuir para a redugdo da procura de néo residentes. Contudo, segundo o BdP, a localizagao
geografica de Portugal, longe do conflito, os pregos médios ainda inferiores aos de varios paises
europeus (ndo obstante os aumentos ocorridos desde 2015) e as condigfes de seguranga e
estabilidade que t&m tornado o pais um destino desejavel, tenderéo a continuar a suportar esta
pracura. De realgar ainda a manutengao do regime dos vistos gold (embora com limitagées em
termos do local de investimento) e dos beneficios fiscais para residentes nao habituais e a

criagdo recente do regime dirigido a "nomadas digitais”.

Acresce que o mercado imobiliario residencial devera permanecer atrativo para a diversificagéo
de carteiras, em particular, num contexto de perturbagdo dos mercados financeiros
internacionais. Adicionalmente, as expectativas de inflagao mais elevada do que a registada nos
ultimos anos podem promover a procura de imobiliario residencial por motivos de hedging, para

reserva de valor.

De notar também que a oferta de habitagdo tem se mantido incapaz de responder a procura.
Segundo dados do INE, no 3.° trimestre de 2022 foram licenciados menos 7,7% edificios que no
mesmo trimestre do ano anterior (-6,6% no 2.° trimestre de 2022) e menos 3,0% do que no 3.°
trimestre de 2019. As dificuldades de licenciamento acrescem as perturbagdes das cadeias de
abastecimento de materiais, a falta de mao-de-obra e 0 aumento do custo dos fatores produtivos.
Por seu lado, o aumento dos custos de construgéo, incluindo da mao-de-obra, pode reforgar a

tendéncia de aumento dos pregos da habitagao.

No entanto, segundo a analise do BdP, as restrigdes na oferta de habitagdo também significam
que, em caso de redugdo da procura, ndo sera expectavel um excesso de oferta de habitagéo
que requeira um periodo prolongado para que seja absorvida pelo mercado. A economia esta
agora menos dependente do setor da construgéo (o peso do VAB da construgdo no total do VAB
da economia desceu de 5,1% no 4.° trimestre de 2009 para 3,6% no 3.° trimestre de 2022) e a
exposicao do sistema bancario a este setor é também menor do que na crise de divida soberana
(peso de cerca de 20% no total do crédito concedido a sociedades néo financeiras, face a perto
de 40% no final de 2010).

.
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De acordo com o BdP, estes desenvolvimentos ocorrem num contexto em que persistem os
indicios de sobrevalorizagdo do imobiliario residencial em Portugal. Contudo, como o BdP tem
referido em andlise anteriores, estas estimativas ndo consideram diretamente fatores como a
procura por nao residentes e para atividades turisticas, que tém contribuido para a evolugao dos
precos neste mercado. Nao obstante, o BdP considera que a conjuntura atual, caraterizada por
um aumento do custo do crédito, podera traduzir-se numa moderagéo do crescimento dos pregos

do imobiliario residencial ou mesmo nalguma corregéo.

O BdP considera que o recurso ao mercado de arrendamento podera diminuir a presséo da
procura de imdveis, moderando a dinamica de crescimento dos pregos e do crédito & habitagao.
Segundo dados do INE, o nimero e valor mediano das rendas de novos contratos mantiveram a
tendéncia de aumento em 2021, crescendo 9,4% e 7,7%, respetivamente (+9,7% e +5,5%, em
2020), com o valor medianc das rendas a manter-se em crescimento em 2022 (+7,6% no 3.°
trimestre de 2022 face ao periodo homdlogo), mas com o numero de novos contratos a exibir
uma queda face ao periodo homélogo (-5,5% no 3.° trimestre de 2022).

De resto, segundo as analises do BdP, o dinamismo do mercado de arrendamento mantém-se
inferior ao do mercado de compra e venda de habitagdo, pelo que o racio price-to-rent, que
compara a evolugdo dos pregos da habitagdo e das rendas, continua a aumentar em Portugal.
O BdP considera, assim, que o mercado de arrendamento se mantém resiliente e prevé um
aumento das rendas a curto prazo, refletindo o crescimento da procura, juntamente com uma

oferta restrita.

De notar que a pandemia originou evolugdes diferenciadas no mercado imobiliario residencial e
comercial, quer em Portugal, quer na Zona Euro. Os pregos de alguns subsetores do imobiliario
comercial mostraram-se menos resilientes, mas registou-se uma recuperagdo em 2021.
Segundo o indice da Morgan Stanley Capital International (MSCl), apresentado na andlise do
BdP, os imoveis comerciais registaram uma desvalorizagdo de 3,8% em 2020 em Portugal. Os
segmentos de comeércio a retalho e hotelaria, mais afetados pelas restrigées a maobilidade,
apresentaram desvalorizagdes de 6,3% e 7,0%, respetivamente. Ja em 2021, registou-se uma
recuperagao da valorizagdo dos imdveis comerciais, com o indice MSCI a aumentar 1,6%, tendo

o crescimento sido transversal a todos os segmentos.

Entretanto, em 2022, e segundo os dados apresentados pelo BdP no REF de novembro (em
analise aos dados publicados no Relatério Cushman&Wakefield — Marketheat Portugal, outono
2022), observou-se, entre janeiro e setembro de 2022, um aumento do volume de transagdes e

dos pregos praticados nos diversos segmentos do imobiliario comercial.

Por seu lado, o indice de Precos das Propriedades Comerciais do INE (IPPC) aumentou 5,1%
em 2021 (ainda ndo estdo disponiveis dados referentes a 2022). Este indice tem registado
crescimentos moderados nos ultimos anos, incluinde em 2020 (+2,8%), e uma evolugdo menos
voldtil que o indice MSCI (esta diferenca podera dever-se a diferencas nos imoveis considerados

e nas metodologias seguidas, com o IPPC a ser calculado com base nos pregos de transagao
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de imdveis comerciais, enquanto o indice MSCI espelha a valorizagdo dos imdveis de uma
amostra).

De referir ainda que, segundo a analise do BdP (aos dados do Global Commercial Property
Monitor, Royal Institution of Chartered Surveyors — RICS), no 2.° trimestre de 2022, diminuiu a
percentagem dos operadores de mercado que avalia os pre¢os no mercado imobiliario comercial
como adequados em Portugal, por contrapartida do aumento da percecao de sobrevalorizagao.
Portugal tem vindo a aproximar-se das percegdes da Zona Euro, com apenas cerca de metade
dos operadores a considerarem os pregos justos. Na Zona Euro diminuiu, ligeiramente, a
proporgao de operadores que considera os imoveis muito caros, a qual € negligenciavel em
Portugal.

De acordo com o BdP, o atual enquadramento econémico e financeiro, com previsdo de
abrandamento economico e de aumentos das taxas de juro, condiciona as expectativas deste
mercado, tendo a percegao relativa a fase atual do ciclo do imebiliario comercial diminuide no 2.°
trimestre de 2022, em Portugal e na Zona Euro. A incerteza pode levar ao adiamento das
decisdes de investimento e os indicadores avangados disponiveis apontam para uma atitude de
cautela, face a eventual alteracéo da fase do ciclo. De resto, em Portugal, mais de dois tergos
das opiniées apontam para uma inversao do ciclo imobiliario comercial, com 42% a acreditarem

que se atingiu um pico e 26% que o mercado se ira contrair.

Mercados Financeiros

O ano de 2022 ficou indiscutivelmente marcado pela invasdo da Ucrania pela Russia (24 de
fevereira), que provacou a aplicagdo de sangdes econdémicas a Russia por parte do Ocidente e
uma escalada dos pregos das commodities, que implicou, inevitavelmente, uma alteragao das
perspetivas de crescimento da atividade e dos pregos na generalidade das economias, embora
em diferentes intensidades. Este contexto provecou, logo no inicio do ano, a interrupgao da
trajetéria de recuperagao do sentimento dos mercados que tinha sido iniciada em meados de
2020, levando a corregdes nos mercados de agdes e de obrigagdes, que cairam em simultaneo,

pela primeira vez nas Ultimas duas décadas.

A condicionar também o sentimento do mercado esteve a continuagéo das preocupagdes com
as mutagdes do virus responsavel pela Covid-19 (e que provocaram novas medidas restritivas
em algumas economias, nomeadamente na China, com a adogédo da politica de “Covid zero",
que condicionaram, significativamente, a atividade econémica no pais, sobretudo no 2.° e 4.°
trimestres), a intensificagdo das pressées inflacionistas (muito agravadas com o espoletar da
guerra na Ucrénia e que s6 mais perto do final do ano comegaram a dar sinais de alivio, embora
permanecendo muito elevadas) e a consequente resposta por parte dos principais bancos

centrais, no sentido de colocarem as suas politicas monetarias mais restritivas.

De realgar também a continuagéo das preocupagdes relativamente ao anterior ritmo de subida
das agdes, reforgadas com o aumento das yields da divida soberana, sobretudo ao nivel das
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empresas mais endividadas e mais expostas ao ciclo econémico, bem como com os dados
economicos divulgados ao longo do ano de 2022, gue continuaram, de um modo geral, a
evidenciar um abrandamento da atividade nas principais economias, designadamente apds o

inicio do conflito.

O ano de 2022 ficou inclusive marcado pelo aumento da probabilidade atribuida a uma recesséo
global em 2023 - embora, no final de janeiro deste ano, o FMI tenha vindo referir que essa
recessdo podera ser evitada —, espoletada pela redugédo dos rendimentos reais das familias,
resultantes da elevada inflagdo, e pelo impacto sobre a procura agregada do referido
endurecimento da politica monetaria por parte dos bancos centrais, para fazer frente a inflagéo.

Os principais indices de agdes dos EUA registaram fortes quedas em 2022, com o S&P 500 a
cair 19,4% no total do ano e a apresentar o pior 1.° semestre (-20,6%) desde mais de 50 anos
(embora depois do forte crescimento de 26,9% em 2021, naquele que havia constituido o melhor
desempenho em trés anos seguidos desde 1999). O Nasdag exibiu uma queda ainda maior
(- 33,1%, a maior queda desde 2008), ao passo que o Dow Jones desceu menos (8,8%). Na
Europa, o Eurostoxx 50 perdeu 11,7%, mas com o indice portugués PS/ a conseguir valorizar
2,8%, em contraciclo com a generalidade das pragas europeias (outra exce¢ao foi o briténico
FTSE 100; +0,9%), depois de ja ter subido 13,7% em 2021, naguele gue havia sido o melhor
desempenho anual desde 2017. O Indice MSC/ global desceu 19,8%, afastando-se dos niveis

maximos histéricos registados em 16/11/2021.

As yields da divida publica de referéncia subiram bastante nas principais economias, com maior
intensidade nos prazos mais curtos, refletindo as expectativas e concretizagdo de politicas

monetarias mais restritivas.

Na Alemanha, as yields a 2 anos aumentaram 338 p.b., para 2,764% (+275 p.b. nos 10 anos,
para 2,571%, regressando a terreno positivo), a maior subida desde, pelo menos, o inicio dos

anos 90,

Nos EUA, as yields a 2 anos subiram 369 p.b. para 4,426% (nos 10 anos, +236 p.b. para 3,875%),

o0 maior aumento desde, pelo menos, o inicio dos anos 80.

Os spreads de crédito apresentaram movimentos desfavoraveis nos indices de CDS (Credit
Default Swaps) em investment grade, num contexto de agravamentos também nos spreads dos
paises periféricos da Zona Euro, com a ltalia — refletindo, igualmente, a instabilidade politica
observada e o tom cético dos mercados com os resultados das Ultimas eleigbes legislativas no
pais — a destacar-se pela negativa (+80 p.b., para um spread de 214 p.b.), seguida da Grécia
(+54 p.b., para 205 p.b.) e de Portugal (+37 p.b., para 102 p.b.), que terminou o ano de 2022 com
um spread inferior ao de Espanha (+35 p.b., para 109 p.b.).

Com a antecipagéo e concretizagdo de decisbes de politica monetaria mais restritivas pelo BCE,

as taxas Euribor apresentaram também marcadas subidas em 2022 (+270 p.b. nos 3 meses,
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+324 p.b. nos 6 meses e +379 p.b. nos 12 meses), 0 maior aumento num anoc desde o inicio das
séries histéricas (em 1999), apés terem fechado 2021 perto de minimos histéricos (observados
no més de dezembro). Assim, as taxas Euribor fecharam 2022 em terreno positivo em todos os
prazos (2,132% nos 3 meses, 2,693% nos 6 meses e 3,291% nos 12 meses), 0 que nao sucedia

desde o inicio de 2015, atingindo niveis maximos desde finais de 2008 e inicios de 2009.

Os indices gerais de commodities registaram, igualmente, fortes subidas, com o indice compésito
CRB Index a avangar 19,5% e o GSC/ 8,7%, sendo suportado pelas classes da energia (classe
com maior peso no indice e que exibiu a maior subida, de 14,2%), num contexto de aumentos
dos pregos do brent e do WT/ (West Texas Intermediate) de 10,5% e 6,7% (os pregos do gas na
Europa subiram 13,0% face ao fecho de 2021, apds ja terem aumentado 243% em 2021, embora
fechando o ano de 2022 num nivel 76% abaixo do maximo histdrico de final de agosto), das
agricolas (fizeram maximos histéricos no ano, em meados de maio), do gado e dos metais
preciosos (apenas marginalmente), sendo, no entanto, penalizado pelos metais de base (mas

que chegaram, no entanto, a fazer maximos histéricos no ano, no inicio de margo).

Sistema Financeiro

No ano de 2022 o sistema bancario portugués continuou a cumprir o seu papel no financiamento
da economia através da atividade de concessdo de crédito: o saldo do crédito concedido a
particulares teve um crescimento homélogo de 4,2 mME (taxa de variagdo homologa (tvh) de
3,3%), com especial destaque para a evolugao do crédito a habitagdo que, com uma variagao de
3,4 mME (tvh: 3,5%), representou 80% do crescimento total do crédito a particulares. Ja o crédito
ao consumo subiu 1,6 mME (tvh: 8,1%).

O crédito novo concedido a particulares em 2022 foi superior em 8,7% face a 2021 (23,9 mME€
em 2022 e 22 mM€ em 2021), tendo a taxa de juro média dos novos empréstimos a habitagao
acompanhado a evolugdo das taxas indexantes Euribor, aumentando de 0,83% (dezembro de
2021) para 3,24% (dezembro de 2022).

No segmento das empresas néo financeiras, o saldo de crédito diminuiu 0,3 mM€ no mesmo
periodo (tvh: -0,4%). Contudo, salienta-se que o montante de novos empréstimos concedidos
pelos bancos as empresas em 2022 aumentou 1,2 mM€ face a 2021, atingindo 22 mM€ em 2022.
As taxas de juro do crédito novo concedido a empresas aumentaram de forma semelhante ao

segmento de particulares (+2,4 p.p.).

Em dezembro de 2022, os setores econdmicos mais representativos no total de crédito concedido
por bancos portugueses a empresas continuaram a ser o “comercio, restauragao e hotelaria" e a
“construgdo e imobiliario” (27,7% e 21,1%, respetivamente, do total do crédito a empresas, face
a 27,6% e 20,5% em 2021).
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Consequentemente, os setores relacionados com o comércio e turismo assumiram a lideranga
na concessao de crédito a empresas nao financeiras, tomando, desde 2018, a posigao que foi
detida pelo setor imobiliario nas décadas anteriores. Realga-se igualmente o peso do setor da
inddstria, que entre 2021 e 2022 aumentou de 20,4% para 20,7%, encontrando-se proximo dos

valores observados para os setores mais relacionados com o imobiliario.

No que respeita aos depdsitos, no segmento de particulares observou-se um aumento de 5,5%
(+9,6 mME€), enquanto nas empresas esse crescimento foi de 8,9% (+5,5 mME).

Os novos depésitos a prazo de empresas atingiram o valor de 21,5 mM€ (no final do ano a
remuneragdo média foi de 0,97%) e os novos depositos a prazo de Particulares totalizaram

49,4 mM£ (no final do ano a remuneragdo média foi de 0,35%).

Com o maior crescimento dos depdsitos face ao crédito, o racio de transformagdo (medido
através do crédito a clientes liquido sobre os depésitos de clientes) manteve a trajetdria
descendente que tem vindo a observar desde 2010 situando-se em 79% (setembro de 2022), -

2,1 p.p. do que em dezembro de 2021, atingindo um minimo historico de 25 anos.

A proporgao de empréstimos ndo produtivos manteve em 2022 (setembro) a trajetdria de descida
iniciada em junho de 2016 (quando esta atingiu um pico de 20,1%, segundo dados da European
Bank Authority (EBA)) posicionando o racio médio de Non Performing Loan (NPL) do sistema
bancario portugués em 3,2% (-0,5 p.p. do que em dezembro de 2021).

O stock de imparidades para cobertura de NPL em 2022 (setembro) aumentou ligeiramente face
ao registado em 2021 (55% em 2022 e 54% em 2021),

O comportamento do custo do risco tem evidenciado uma tendencial melhoria da gqualidade do
crédito, apés registar um pico em 2014 e uma frajetéria descendente até a pandemia.
Prolongando a acentuada redugdo em 2021, o custo do risco diminuiu novamente em 2022, em
22 p.b., fixando-se nos 0,35% no terceiro trimestre de 2022,

A melhoria da qualidade do crédito do setor bancario portugués é também ilustrada pelo aumento
do peso do crédito em Stage 7 (de 82,1% em dezembro de 2021 para 86,7% em setembro de
2022), por oposicdo a queda do peso do crédito em Stage 2 (de 13,3% em dezembro de 2021
para 9,9% em setembro de 2022) e Stage 3 (de 4,4% em dezembro de 2021 para 3,2% em
setembro de 2022).

O ano de 2022 assistiu a uma inversdo da tendéncia de crescimento do racio Common Equity
Tier 1 (CET1), diminuindo de 14,6% em setembro de 2021, para 14,1% em setembro de 2022,
segundo dados da EBA.

No que respeita a liquidez, os racios Liquidity Coverage Ratio (LCR) e Net Stable Funding Ratio
(NSFR) mantiveram niveis confortaveis em 2022 (247% e 146%, respetivamente, em setembro),

préximos dos valores registados no final de 2021 (249% e 143%, pela mesma ordem).
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No ano de 2022 assistiu-se a uma significativa melhoria da rendibilidade dos bancos,
impulsionada pela subida das taxas de juro de curto prazo, com a rendibilidade dos capitais
proprios (return on equity, ROE) a subir de 5% para 8%, entre 2021 e 2022, niveis que nio se
observavam desde a crise do subprime, sendo que entre 2000 e 2007 os niveis médios do ROE

se situavam em torno de 15%.

Para o aumento da rendibilidade do setor bancario foi essencial o crescimento do Produto
Bancario, que beneficiou da subida da margem de intermediagdo financeira de 1,47% em
dezembro de 2021 para 1,63% em setembro de 2022.

Consequentemente, o peso das comissées no produto bancario diminuiu (de 30,8% em
dezembro de 2021 para 28,9% em setembro de 2022).

A melhoria da rendibilidade beneficiou igualmente da tendéncia decrescente do cost-fo-income,
que em setembro de 2022 se situava em 45,1%, 2,9 p.p. abaixo dos valores de dezembro de
2021.

Principais Riscos e Incertezas para 2023

Tal como foi observado relativamente ao contexto econdmico e as expectativas para os
mercados financeiros, também o setor bancario portugués podera sofrer impactos diretos e
indiretos do conflito entre a Russia e a Ucrania e das suas vicissitudes. Nos efeitos diretos,
destaca-se o impacto na deterioragdo da qualidade das exposigdes diretas a estas geografias
ou a outras com estas interconectadas. Indiretamente, um conflito com estas caracteristicas
podera impactar desfavoravelmente na geragao de resultados por parte dos bancos, por via da
menor atividade econdmica resultante da incerteza acrescida e do aumento do risco de crédito
resultante desse abrandamento, da manutencdo de niveis de inflagdo bastante acima dos
objetivos dos principais bancos centrais e das politicas monetarias mais agressivas, com redugao
do poder de compra e do aumento dos encargos financeiros das familias e das empresas.

Subidas de taxa de juro poderdo também impactar desfavoravelmente nos hancos com maior
exposi¢éo a titulos de taxa fixa de maturidades mais alargadas, em carteiras ao justo valor
através de resultados ou de outros resultados, bem como aumentar o custo de emissées de
titulos para cumprimento de fundos proprios e passivos elegiveis no ambito da resolugio
bancaria (MREL). A progressiva descontinuagdo das operagdes de refinanciamento de prazo
alargado direcionadas (TLTRO-/ll) podera contribuir também para o impacto desfavoravel da

subida das taxas de juro sobre o custo do funding.

O BCE tem mantido um foco nos riscos climaticos e tem aumentado o incentivo para que os
bancos os incluam nos diferentes procedimentos de gestdo de risco. Esta situagio exige do
sistema um esforgo operacional significativo. Mesmo na eventualidade dos riscos de transicéo

ou fisicos ndo se materializarem durante alguns anos, estes riscos poderdo dar origem a
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impactos reputacionais ou sancionatérios, devido a atualidade do tema e as iniciativas

regulamentares em curso.

A conjuntura é cada vez mais desafiante em termos de riscos operacicnais, nomeadamente em
contexto de transformagdo digital — relevando-se, portanto, a crescente importdncia dos

procedimentos de cibersegurancga.

O crescente espectro da regulamentagao na gestao de ativos pode igualmente agravar os riscos

operacionais, ao aumentar o risco legal associado a eventuais incumprimentos.

Enquadramento regulamentar

As principais iniciativas ao nivel do contexto regulamentar sdo as que a seguir se identificam:

e Decreto-Lei n.® 82/2022, de 6 de dezembro, que transpde a Diretiva (UE) 2019/882, relativa
aos requisitos de acessibilidade de produtos e servigos, aplicavel 4 gestao de carteiras por
conta de outrem. Apesar de ter entrado em vigor a 07/12/2022, apenas produz efeitos a partir
de 28 de junho de 2025 relativamente aos servigos prestados aos consumidores a partir desta
data;

s Regulamento da CMVM n.° 6/2022, de 21 de julho, que altera o Regulamento da CMVM n.°
3/2018, relativo aos contetidos minimos a dominar pelos colaboradores de intermediarios
financeiros e pelos consultores auténomas; em vigor desde 22 de novembro de 2022;

s Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 da Comissdc, de 6 de abril de 2022, que
complementa o Regulamento (UE) 2018/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho
("Regulamento SFDR") no que respeita as normas técnicas de regulamentagao que
especificam com maior detalhe o contelido e a apresentagdo das informagdes relacionadas
com o principio de «ndo prejudicar significativamente», o teor, as metodologias ¢ a
apresentagdo das informacgdes relacionadas com os indicadores de sustentabilidade e os
impactos negativos para a sustentabilidade, e o teor e a apresentagdo das informagdes
relacionadas com a promogao das caracteristicas ambientais ou sociais e com os objetivos
de investimento sustentavel nos documentos pré-contratuais, nos sitios Web e nos relatorios
periddicos;

« Circular Relativa ao Regime Juridico das Obrigagées Cobertas, de 1 de julho de 2022 e o
Decreto-Lei n.° 31/2022, de 6 de maio, que aprova o Regime Juridico das Obrigagoes
Cobertas e transpde a Diretiva (UE) 2019/2162 e a Diretiva (UE) 2021/2261, altera o RGOIC
e o CVM;

e Lei n.° 93/2021, de 20 de dezembro, que estabelece o regime geral de protecdo de
denunciantes de infrag@es, transpondo a Diretiva (UE) 2019/1937 do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 23 de outubro de 2019, relativa a protegdo das pessoas que denunciam
violagbes do direito da Uniao;

e Regulamento da CMVM n.° 5/2022, «Prevencdo do branqueamento de capitais e

financiamento do terrorismo» (altera o Regulamento da CMVM n.° 2/2020),
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e Circular relativa aos custos e encargos aplicaveis aos crganismos de investimento coletivo
em valores mobiliarios, de 15 de fevereiro de 2022, que visa reforgar a necessidade de ser
assegurado o integral cumprimento do quadro normativo vigente, em particular da Diretiva
2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, em especial no
que concerne a divulgagao dos custos e encargos junto dos investidores, ao cumprimento do
dever de ndo imputacéo de custos indevidos na esfera do investidores e na promogao de
comportamentos com um elevado grau de cuidado, diligéncia, lealdade, competéncia e no
melhor interesse dos participantes;

¢ Retificagdo do Regulamento Delegado (UE) 2021/2268 da Comissdo, de 6 de setembro de
2021, que altera as normas técnicas de regulamentagdo estabelecidas no Regulamento
Delegado (UE) 2017/653 da Comissdo no que respeita a metodologia subjacente e a
apresentagdo de cendrios de desempenho, & apresentagdo de custos e 3 metodologia para
o cdlculo de indicadores sumarios de custos, a apresentagéo e teor da informagéo sobre o
desempenho passado e a apresentag@o dos custos relativamente a pacotes de produtos de
investimento de retalho e de produtos de investimento com base em seguros (PRIIP) que
oferecem uma gama de opgdes de investimento, bem como ao alinhamento do regime
transitorio para os produtores de PRIIP que oferecem unidades de participagdo de fundos a
que se refere o artigo 32.0 do Regulamento (UE) n® 1286/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho como opg¢des de investimento subjacentes com o regime transitério prorrogade
previsto no mesmo artigo;

e Circular CMVM de 03 de fevereiro de 2022, relativa aos deveres em matéria de governagao
de produtos, de 03.02.2022, que visa reforgar a necessidade de ser assegurado o integral
cumprimento do quadro normativo vigente, decorrente da transposicdo da DMIF 1l e
implementagao dos respetivos atos delegados e orientagdes, em matéria de governagao dos
produtos e, em particular, ao nivel da identificagdo do mercado-alvo e da estratégia de
distribuigio, analise da estrutura de custos e encargos e da revis@o dos produtos;

e Circular CMVM de 12 de outubro de 2022, com recomendacdes a elaboragao, utilizagéo e
validag@o de relatérios de avaliagdo de iméveis que integram as carteiras de organismos de
investimento imobiliario;

e Lein.®99-A2021, de 31 de dezembro, que altera o Cddigo dos Valores Mobiliarios, o Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, o Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, o Regime Juridico da Supervisdo de Auditoria, os estatutos da Comisséo do
Mercado de Valores Mobiliarios, o Cédigo da Insolvéncia e da Recuperagéo de Empresas e
legislagao conexa. A alteragao ao artigo 3.° do Regime Juridico de Supervisdo de Auditoria,
gue altera o elenco de entidades de interesse publico, entrou em vigor no dia 01.01.2022. As

restantes alteragées a 30.01.2022.
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1.3. ANALISE DA ATIVIDADE

Montepio Gestao de Activos

A Montepio Gestdo de Activos, no final de 2022, em resultado da referida operagéo de fuso com a
Montepio Valor, juntou as atividades de gestao discricionaria de carteiras e de fundos mobiliarios, a
gestéo de fundos imobiliarios, reforgando o alinhamento estratégico do Grupo Montepio, em ordem a
obter sinergias e ganhos de escala e de eficiéncia, designadamente através de uma mais eficiente

alocagdo de recursos e da redugdo de custos no futurc.

No seguimento do processo de fusdo, para a andlise da Sociedade, adotou-se o exercicio analitico
de comparac¢ao do fecho do ano de 2022, da atual Montepio Gestao de Activos (MGA), com o fecho
do ano de 2021, e contributo da Montepio Valor (MV) resultante da fusdo de ambas as sociedades.

O quadro seguinte apresenta a materialidade das atividades desenvolvidas.

A 2022/21

Ativos sob gestao Lﬂog? 2’3:1 2“3?; % (M) %
Fundos Mobiliarios (FIM) 175.8 180.9 51 2.9%
Fundos Imobiliarios (FlI) 400.2 411.6 114 28%
Gestdo de Carteiras (GDC) 1640.2 14742 -166.0 -10.1%
Total 1816.0 400.2 2066.7 -149.5 -6,7%

(valores em Milhoes de euros - ME)

*Apos fusdo da Montepio Valor na Montepio Gestdo de Activos

No final de 2022, a Sociedade geria mais de 2.066 M€ de ativos, o que representa uma diminuigao
em termos homologos de 149,5 M€, decorrente da variagdo observada no segmento da gestdo de
carteiras, ndo obstante os segmentos dos FIM e dos Fll terem observado crescimentos de 2,9% e
2,8%, respetivamente. Na decorréncia, o comportamento da principal fonte de proveitos (comissées
de gestdo) da Sociedade, que se apresenta no quadro seguinte, destacando-se as redugdes
observadas nos Fll e GDC, parcialmente compensadas pelo aumento das comissées nos FIM,

sobretudo suportado pelo contributo positivo do efeito subscrigdes liquidas de resgates.

Comissdes de gestéao I’;‘oGz? 2':::1 2“3?; . ( m;}2022!2"1%
Fundos Mobiliarios (FIM) 530.8 704.0 173.2 32.6%
Fundos Imobiliarios (Fll) 4 596.1 3283.0 -1313.1 -28.6%
Gestao Discricionaria Carteiras (GDC) 22883 15478 -740.4 -32.4%
Total 2819.0 4596.1 5534.8 -1880.3 -25.4%

(valores em milhares de euros - m€)

*Apés fusdo da Montepio Valor na Montepio Gestao de Activos
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No que respeita aos resultados da atividade de 2022, salienta-se a redugio do Resultado do Periodo,
de 1,58 M€ em 2021, para 329,9 m€ em 2022, em consequéncia (i) dos custos nao recorrentes
incorridos, de assessoria e apoio a todo o projeto de fusdc, sem prejuizo de eventuais custos
materialmente marginais a incorrer ainda em 2023, relativos & otimizagao do processo de integragéo
e de maximizagdo de ganhos de eficiéncia, e (ii) da redugédo das comissdes de gestao, a qual resultou
da liquidagdo de dois fundos imobiliarios, em dezembro de 2021, da redugéo de capital, realizada no
final do 1° semestre de 2022, no Fundo Valor Arrendamento e ainda da redugdo da componente
variavel das comissdes de gestdo do segmento da GDC (-91,8%; -936,4 m€), cuja materialidade
anulou o aumento da componente fixa (+ 15,4%; 195,4 m€).

O Ativo Total Liguido passou de 10,26 M€ em 2021, para 9,45 M€ em 2022, representando uma
redugdo de 7,9%, enquanto o Passivo Total se reduziu em 14,9%, passando de 2,52 M€ em 2021,
para 2,15 M€ em 2022.

O Capital Proprio da Sociedade em 31 de dezembro de 2022 atingiu 7.305.248 €, constituido por
2.857.155 € de Capital Social, pelo valor de 4.118.166 € de Outras Reservas e Resultados Transitados
e pelo Resultado do Periodo no valor 329.953 € A redugédo do Capital Préprio observada foi
influenciada pela distribuigdo de dividendos relativa ao exercicio de 2021, o qual se tinha mostrado
muito positivo, e ainda ao dividendo extraordinario respeitante a venda das agées da Montepio Valor,
adquiridas pelo Montepio Geral — Associagao Mutualista. O quadro abaixo apresenta a sintese com
os principais indicadores referidos.

2021 Fusao com MV 2022 A 2022/21

Ativo Total Liquido 39987637 6266018 9451399 -7.9%
Passivo Total 748 389 1774463 2146 125 -14.9%
Comissdes de Gestdo 2819 038 4 596 072 5534 765 -25.4%
Produto Bancario (PB) 2617 342 4511899 5280649 -25.9%
Resultado Liquido 614 661 966 903 329 953 -79.1%
Capital Préprio (CP) 3249 248 4491 555 7 305274 -5.6%

A Montepio Gestdo de Activos apresenta uma confortavel situagéo ac nivel dos Fundos Proprios,
calculados de acordo com o artigo 71°-M do RGOIC e excedem significativamente os requisitos
minimos legalmente exigidos em 31 de dezembro de 2022.

A

&
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Fundos de Investimento Mobiliario (FIM)

Os ativos sob gestao (AUM) no segmento dos FIM verificaram um aumento de 5,1 M€ (+2,9%) em
relagdo a 2021, que assentou, sobretudo, nos Fundos Montepio Agées EUA, Montepio Euro Energy

e Montepio Multi Gestdo Prudente, conforme apresenta o quadro abaixo.

o A 2022/21

Fundos Mobiliarios — AUM 2021 2022 (M€) %

Montepio Acgbes Europa - Classe A 15,834 17,498 1,664 10,5%
Montepio Acgbes Europa - Classe | 5,831 0 -5,831 -100%
Montepio Agdes EUA - Classe A * 0 1,717 1,717 -
Montepio Agdes EUA - Classe B * 0 10,325 10,325 -
Montepio Euro Energy 7,749 15,894 8,146 105,1%
Montepio Euro Financial Services 4,722 4,926 0,204 4,3%
Montepio Euro Healthcare 14,094 15,450 1,356 9,6%
Montepio Euro Utilities 9,735 9,268 -0,467 -4,8%
Montepio Multi Gestao Equilibrada 11,636 11,904 0,269 2,3%
Montepio Multi Gestdo Dindmica 9,742 9,797 0,055 0,6%
Montepio Multi Gestao Mercados Emergentes 5,362 4,046 -1,316 -24,5%
Montepic Multi Gestao Prudente 10,799 17,491 6,692 62,0%
Montepio Obrigacdes 8797 10,455 1,659 18,9%
Montepio Taxa Fixa 11,879 8,952 -2,927 -24,6%
Montepio Tesouraria 49,681 43,194 -6,487 -13,1%
Montepio Global ** 6,935 0 -6,935 -100%
Montepio Euro Telcos *** 3,004 0 -3,004 -100%
Total _ 175,798 180,917 5119 2,9%

* FIM Constituido em nov/2022

** FIM incorporadao por fusdo em 2022 no Montepio Gestédo Prudente

*** FiM incorporado por fusdo em 2022 no Montepio Acgdes Europa

No sentido inverso, o mercado global nacional registou uma redugéo de 2,73 mME (-13,8%), segundo
dados divulgados pela APFIPP, o que resultou no reforgo da quota de mercado da Montepio Gestao

de Activos no segmento dos FIM (+0,17 pp), passando de 0,89% em 2021, para 1,06% em 2022,

2021 2022 A 2022/21
AUM Qm AUM Qm AUM Qm
MGA - FIM 175,8 0,89% 180,9 1,06% 51 017 pp
Total FIM 19 858.9 17 130,98 -2728,1

Fonte: APFIPP, dados de dez/2022 - valores dos Ativos sob gestao (AUM) em Milhdes de euros

O «efeifo quantidade», dado pelas subscrigdes liquidas de resgates, mostrou-se particularmente
relevante na dindmica referida, com uma variagao positiva de 17,6 M€, reforgando o desempenho
observado em 2021 (+6,5 M€) e invertendo a tendéncia de 2020 (-26,2 M€), com a maioria dos fundos
a cbservarem variagbes homélegas positivas, mais que compensando o «efeito valorizagdo» das
unidades de participagao, o qual se mostrou globalmente penalizador, em linha com o comportamento
geral do mercado em que uma parte significativa dos fundos observaram retornos negativos,
destacando-se, pela positiva, a evolugédo do fundo setorial Montepio Eurc Energy, e ainda o Montepio
Agdes EUA, fundo langado no final do ano, no més de novembro. O quadro seguinte apresenta esta

realidade, desagregada por Fundo.
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Fundos

Variagdo year-to-date (em valor)

Total

-6 487 390
1658 689
-2 926 674
1663 956
-5 831 385
-3 003 522
467 171
B 145 676
203 934
1355 555
6 692 477
268 760
55 037

-1 318 078
6 934 643
1716 815
10 324 605

5118 784

Total

-6 487 390
-1 267 985
14 108 603
-1234 443

5113 784

se”::‘;::f:: Valorizagio
Montepio Tesouraria -5 885 961 -601 429
Montepio Obrigagdes 1790712 -132 023
Montepio Taxa Fixa -1 588 563 -1328 11
Montepio Acgdes Europa - Cl. A 3 868 010 -2 204 014
Montepic Acgdes Europa - Cl. | -5 166 836 664 549
Montepio Euro Telcos -3 147 161 143 639
Montepio Euro Utilities 470 078 -837 247
Montepio Euro Energy 6 508 644 1547 031
Montepio Euro Fin. Sendces 318 859 -114 825
Montepio Euro Healthcars 2792 308 -1436 753
Multi Gestdo Prudente 7 848 002 -1 155 525
Multi Gestio Equilibrada 2 016 966 -1748 205
Multi Gestdo Dinamica 1928 340 -1873 303
Multi Gestdo Merc. Emergentes -185 140 -1 130 935
Montepio Global -5 439 223 -435 420
Montepio Agoes EUA -CI. A 1772 263 -55 348
Montepio Agdes EUA - CI. B 10 642 508 -317 902
Total 17 623 804 -12 505 020
Variagdo year-fo-date (em valor)
Por Tipo de Fundos Subscrigdes Valorizagho
e Resgates

Curto Prazo -5 B85 961 -601 429
Qbrigagdes 192 149 -1 460 134
Acgdes 18 148 671 -4 040 088
Multi Activos 5 168 945 -6 403 389
Total 17 623 804 12 505 020

Nota: O efeito "Valonizag8o', inclul imp das issdes (gestdo, dep

Variagéo year-to-date (em %)

Subscrigdes
e Resgates
-11,8%
20,4%
-13,5%
24,4%
-88,6%
-104,8%
4,8%

85,2%

6,8%

19,8%
72,7%
17,3%
19,8%
-3,5%
-82,9%

10,0%

Subscrigtes
€ Resgates
-11,8%

0,9%

29,8%
11,6%

10,0%

fo, oulras) e faxas cobradas aos Fundos

Valorizagédo

1,2%
-1,5%
-11,2%
13,9%
11,4%
4,8%
-8,6%
20,0%
2,4%
-10,2%
10,7%
-15,0%
-19,2%
21,1%
1%

T 1%

Valorizagio
-1,2%

7,1%

6,6%
4%
1,1%

Total

-13,1%
6,1%
23,1%

2,9%
Variagio year-to-date (em %)

-2,8%

2,9%

A gestdo dos FIM em 2022 produziu um aumento dos proveitos da atividade, com o exercicio de 2022

a fechar com o total aproximado de 704 m€ de comissdes de gestdo, o que corresponde a um

Fundos Mobiliarios - comissoes de gestao

Montepio Acgdes Europa - Classes A e |
Montepio Agoes EUA - Classes Ae B *
Montepio Eurc Energy

Montepio Euro Financial Services
Montepio Euro Healthcare

Montepio Euro Utilities

Montepio Multi Gestao Equilibrada
Montepio Multi Gestao Dinamica
Montepio Multi Gestdo Mercados Emergentes
Montepio Multi Gestao Prudente
Montepio Obrigagbes

Montepio Taxa Fixa

Montepio Tesouraria

Montepio Global **

Montepio Euro Telcos ***

Total

* FIM Constituido em nov/2022
** FIM incomporado por fusda em 2022 no Montepio Gestdo Prudente
*** FIM incomoracdo por fusdo em 2022 no Montepio Acgbes Europa
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2021

85,05
0
31,10
14,58
59,70
43,62
39,14
30,19
28,72
37,06
15,19
4228
67,57
23,22
13,36
530,78

2022

103,40
6,38
63,82
23,50
7575
47 61
62,32
48,72
2423
61,82
26,22
36,98
95,94
27,93
1,24
703,96

Prudente, os quais, em conjunto, representam cerca de 2/3 do aumento global.

aumento de 173,2 m€ (+32,6%), sobretudo explicado nos aumentos verificados nos fundos setoriais

Montepio Euro Energy e Healthcare e nos fundos Montepio Multi Gestdo Equilibrada, Dinadmica e

A 2022/21
(me€) %
18,35 21,6%
6,38 %
32,72 105,2%
8,93 61,2%
16,05 26,9%
3,99 9,1%
23,18 59,2%
16,54 54,8%
-4,49 -15,6%
24,85 67.1%
11,03 72,6%
-5,30 -12,5%
28,37 42,0%
4,70 20,2%
12,12 -90,7%
173,19 32,6%

\
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Tal como observado em 2021, o ano 2022 voltou a apresentar um comportamento caracterizado por
redugdo da procura de fundos de curto prazo e aumento de fundos de maior risco (agbes e
multiativos), tipicamente associados a prazos minimos recomendados de detengao superiores.

A performance dos fundos refletiu o contexto menos favoravel observado em 2022 na generalidade
dos mercados, interrompendo a trajetoria de recuperagao iniciada em meados de 2020, o que
conduziu a corregdes nos mercados de agdes e de obrigagdes, que cairam em simultaneo, pela
primeira vez nas dltimas duas décadas. Igualmente a condicionar os mercados estiveram ainda as
preocupagdes de contexto “Covid-19", sobretudo na China com a adogao da politica de “Covid zero”,
e a intensificagdo da pressao inflacionista, exponenciada pela guerra na Ucrania, que sustentou

politicas monetarias mais restritivas.

Fundos Mobil iari 2021 2022
SRR Rendibilidade Rendibilidade Risco Sector *
Montepio Acgdes Europa - Classe A 23.17% -11,57% 6 -11,96%
Montepio Euro Energy 15,16% 15,56% 6 0,36%
Montepio Euro Financial Services 23,63% -0,59% 6 0,36%
Montepio Euro Healthcare 13,65% -9,60% 5] 0,36%
Montepio Euro Utilities 16,14% -8,99% 6 0,36%
Montepio Multi Gestao Equilibrada 8,08% -12,83% 4 -15,92%
Montepio Multi Gestao Dinamica 16,42% -19,08% 6 -15,37%
glontepio Multi Gestdo Mercados 2.43% -23.09% 6 15.37%
mergentes
Montepio Multi Gestdao Prudente 2,44% -9,09% 4 -12,85%
Montepio Obrigagdes -0,90% -1,88% 2 -4,01%
Montepio Taxa Fixa -2,47% -12,14% 4 -8,12%
Montepio Tesouraria -0,59% -1,29% 1 -3,02%
Montepio Agbes EUA - Classes Ae B FIM constituido em now/22, pelo que sem histérico

* Critério APFIPP - média ponderada pelas carieiras
Fonte: Dados APFIPP para 31/dez/2022

No que respeita ao nimero de Participantes, a Montepio Gestao de Activos fechou o ano de 2022
com um crescimento transversal & generalidade dos FIM, com excegdo do Montepio Tesouraria,
Montepio Taxa Fixa e Montepio Multi Gestdao Mercados Emergentes, contando com mais 986
Participantes (+3,3%) que em 2021, atestando a capacidade de atragdo junto dos respetivos
mercados-alvo, destacando-se o Montepio Acg¢bes Europa — Classe A e o Montepio Euro Energy,
com crescimentos de 598 (+33,1%) e de 800 (+60,4%), respetivamente.

Numero Participantes - FIM
32 500

31 500
30 500
29 500 \/\_/———///
28 500
27 500
jan fev mar abr ma jun jul ago set out nov dez

—2021 - 2022
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Fundos de Investimento Imobiliario (Flil)

No segmento dos fundos imobiliarios, os AUM observaram uma variagao positiva de 11,4 M€ (+2,8%),
sobretudo assente no contributo do Fll aberto de rendimento Valor Prime, que observou um aumento
de 17,9 M€, que, complementado pelo aumento de 5,4 M€ (+10,2%) do Fll fechado Fundinvest, mais
que compensaram a diminuicdo verificada no Fll fechado Valor Arrendamento (-11,6 M€), em
resultado da redugio de capital realizada em junho de 2022.

Fundos Imobiliarios - AUM 2021 2022 ARDRRE
(M€) %
Valor Prime 297,763 315,691 17,927 6,0%
Imomarvas 6,254 6,388 0,134 21%
Portugal Estates Fund 3,862 2,406 -1457 -37,7%
Polaris 4,151 4,244 0,094 2,3%
Valor Arrendamento 20,378 8,792 -11586 -56,9%
Fundinvest 53,178 58,608 5430 10,2%
mourbe 14595 15445 0850 58%
Total 400,181 411,573 11,393  2,8%

O mercado nacional observou igualmente um crescimento em relagdo a 2021, fechando o anc de
2022 com +978,8 M€ (+9,53%), segundo dados divulgados pela APFIPP, o que resultou na redugao
da quota de mercado da Montepio Gestao de Activos no segmento dos Fll, de 0,24 p.p., passando
de 3,90% em 2021, para 3,66% em 2022,

2021 2022 A 2022/21
AUM Qm AUM Qm Aum Qm
MGA - Fll 400,2 3,90% 411,86 3,66% 11,4 -0,24 pp
Total Ol 10 269,2 11 248,0 978,8

No que respeita a dinamica em termos de subscrigdes liquidas de resgates, o Fundo aberto de
rendimento Valor Prime registou no final do ano de 2022 um gap positivo de 13,7 M€, observando
igualmente um aumento de 262 (+1,5%) Participantes em relagdo a dezembro de 2021, e de mais
412 (+2,4%) em relagdo ao fecho de 2020.

Numero de Participantes - Fll Aberto Valor Prime
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Os proveitos (comissGes de gestdo) originados pela gestdo dos fundos de investimento imobiliario
atingiram, no final de 2022, 3.283 mé€, representando uma diminuigédo de 1 313,1 m€ (- 28,6%), a qual
resulta da liquidagao, em dezembro de 2021, dos dois fundos fechados Montepio Arrendamento, da
redugdo de capital no montante de 11,5 ME, em junho de 2022, na FIl Valor Arrendamento,
anteriormente denominado Montepic Arrendamento /ii, e ainda, de n3o se ter verificado, em 2022,
qualquer valor relativo &4 componente variavel do Fundo Valor Prime. Nao obstante, salienta-se o
aumento de +194,8 m€ (+7,6%), relativo a comissdo de gestdo fixa, no fundo aberto Valor Prime,

sobretudo em resultado do referido impacto do gap positivo das subscrigées liquidas.

Fundos Imobiliarios - comissdes de gestao 2021 2022 e
(m€) %

Montepio Arrendamento * 469,68 0,00 -469,68 -100%
Montepio Arrendamento Il * 216,31 0,00 -216,31  -100%
Valor Prime ** 308772 2 769,81 -317,91  -10,3%
Imomarvas 36,00 36,00 0 0%
Portugal Estates Fund 30,00 30,00 0 0%
Polaris 30,00 30,00 0 0%
Valor Arrendamento 586,36 27717 -309,19 -52,7%
Fundinvest 85,00 85,00 0 0%
Imourbe 55,00 55,00 0 0%
Total 4 596,07 328299 -1313,09 -28,6%

* Fll liqguidado em 30 de dezembro de 2021
** Inclui, no ano de 2021, componente varidvel no valor de 512,7 m€

Na sequéncia do observado no ano de 2021, os Fll evidenciaram uma performance positiva ao nivel
da rendibilidade, com o Valor Prime a exibir uma rendibilidade em 2022 (3,66%) superior a de 2021
(3,5%), enquanto nos fundos fechados, o Fundinvest e o Imourbe, revelaram rendibilidades

significativas, acima dos respetivos referenciais de mercado.

Fundos Imobiliarios SHET 2022
Rendibilidade Rendibilidade Risco Sector*

Valor Prime 3,50% 3,66% 2 4,.54%
Imomarvas -7,89% -1,60% 3 3.22%
Portugal Estates Fund -1,05% -5,67% nd 3,.22%
Polaris -3,35% 2,26% nd 3,22%
Valor Arrendamento -2,20% -0,53% 2 3.22%
Fundinvest 6,42% 10,21% ) 3,22%
Imourbe 0,20% 9,38% 4 4,43%

* Critério APFIPP - média ponderada pelas carieiras
Fonte: Dados APFIPP para 31/dez/2022, com excegao dos Fll Portugal Estates Fund e Polaris, cuja fonte é MGA

Relativamente a iniciativa comercial na atividade dos Fll, e ndo obstante a conjuntura de mercado
balizada pelo grau de incerteza impulsionado pela guerra na Ucrania e pelo contexto inflacionista,
concretizou-se a venda de 81 imoveis ao longo do ano de 2022, no valor total de escritura de 12,6, M€

conforme se apresenta no quadro seguinte.

Montepio Gestdo de Activos | Relatério e Contas 2022



Més / 2023

janeiro
fevereiro
margo
abril
maio
junho
julho
agosto
setembro
outubro
novembro
dezembro
Total

Vendas de Iméveis — ano de 2022 (valor de escritura)

Valor

Arrendamento

227 650 €
119400 €
746 000 €
4636700€
418 000 €
93 000 €
446 500 €
87 000 €
565 000 €
279 000 €
39 550 €
- €

Portugal Estates Fund

- €
€
- €
€
€

82200 €
= €
- €
157 500 €
33200¢€
- €
- €
272900 €

Valor Prime

115000 €
4 000 000 €
= %
425000 €
=

-

- €

122 500 €
- €

- €

- €

- €

4662 500 €

Total

342650 €
4119400 €
746 000 €
5061700€
418 000 €
175200 €
446 500 €
209 500 €
722 500 €
312200 €
39 550 €

- €

12 593 200 €

7 657 800 €

A Montepio Gestdo de Activos tem vindo a implementar uma politica de alienagdo de ativos “néo
produtivos”, colocando em mercado os iméveis que considera nao apresentarem potencial de geragéo
de rendimentos e/ou que sejam consumidores de custos (de condominio, obras e outros), e assim
penalizadores do valor intrinseco a sua detengdo e exploragdo, desenvolvendo estratégias
customizadas a cada imével e ajustando-as a politica de investimentos especifica de cada Fundo em
particular, procurando concretizar oportunidades de negdcio em mercado.

Neste contexto, as vendas de iméveis no Ultimo quinquénio, no total de 151 M€, sdo as que se
apresentam no grafico seguinte, com destaque para o ano de 2019, pela realizagio de uma operagéo
de venda de iméveis “em bloco", no total de 36,5 M€, e no ano de 2021, pela alienag&o da totalidade
dos imoveis dos Fundos Montepio Arrendamento e Montepio Arrendamento Il, em ordem a possibilitar

a sua liquidagéo em 30 de dezembro de 2021.

Evolugao das vendas de Iméveis 2018 — 2022 em valor de escritura (M€)
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No que respeita a dindmica do vetor arrendamento, o foco da atividade centrou-se na maximizagao
do potencial de geragdo de rendimentos, em linha com as respetivas politicas de investimento de
cada Fll, em particular na carteira do Fundo aberto de rendimento Valor Prime e no Fundo fechado
Fundinvest, conforme apresentam dos dois graficos seguintes, donde se salienta a manutengao de

taxas de arrendamento em niveis significativos, designadamente em termos de valor venal da carteira.

Fundo aberto de rendimento Valor Prime
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Gestao discricionaria de carteiras (GDC)

O segmento da gestdo de carteiras, o de maior peso relativo na Sociedade em termos dos ativos sob
gestdo (AUM), observou uma redugdo de 166 M€, fechando o ano de 2022 com o total de 1.474,2 M€,
conforme se apresenta no quadro abaixo, sobretudo influenciada pelo impacto da rentabilidade média
ponderada year-to-date, que se mostrou negativa em 8,22%, um valor que, ainda assim, compara
favoravelmente com o benchmark, em média ponderada, de -8,03%.

Ativos sob gestdo (AUM) 2021 2022 ( ;EE)OZZ!ZT%

Gestdo Discricionaria Carteiras 1640,209 1474,188 -166,021 -10,1%

Consequentemente, de acordo com informacao da APFIPP relativa a 31 de dezembro de 2022, a
Montepio Gestdo de Activos ocupava a quinta posigdo do ranking nacional neste segmento de
atividade, com uma quota de mercado de 6,1%, logo atras das quatro maiores sociedades gestoras,
associadas aos maiores grupos financeiros a operar em Portugal.

: 2021 2022 A 2022/21
Sociedade Gestora
AUM Qm AUM Qm AUM Qm
Caixa Gestéo de Ativos - SGOIC SA 94762 334% 80079 329% -14683 -047pp
Santander Asset Management - SGOIC SA 59002 208% 51531 212% -747,2 0.4 pp
BPI| Gestao de Ativos - SGOIC SA 43155 152% 3800,7 15,6% -514,8 042 pp

GNB - Gestao de Patriménios - Empresa de i 4 !
Ineatimanto S4& 46968 166% 36889 152% -1008,0 -138pp

Montepio Gestdo de Activos - SGOIC SA 1640,2 58% 14742 61% -166,0 0,28 pp

Crédito Agricola Gest - SGOIC SA 13819 49% 13489 55% -33,0 068 bp

Eimg;tlar Gestion de Activos SGIIC - Suc 7607 27% 7356  3.0% 341 031pp

Optimize Investment Partners - SGOIC SA 1487 05% 735 03% -75,3 -0,22pp

Heed Capital SGOIC SA 253 01% 19,0 01% 6,2 -0,01pp

LYNX Asset Managers - SGOIC SA 187 01% 148 01% -38 -0,01pp
.Total 28373,2 100% 24 316,5 100% -4056,7

Fonte: Estatisticas APFIPP para 31/dez/2022

Este segmento de atividade continua significativamente concentrado em Clientes institucionais,
nomeadamente Fundos de Pensdes e PPR, tendo a sua gestao sido responsavel pelo recebimento
do total de 1.547,82 m€ de comissGes de gestao, significando uma redugao significativa de 740,4 me€
(-32,4%), suportada na variagdo negativa da componente das «comissées variaveis» que, face aos
condicionalismos de mercado referidos em 2022, ndo conseguiu atingir os resultados de 2021. Nao
obstante, releva-se o aumento da componente «comissdes fixas», de 195,91 m€ (+15,4%), atingindo
1.464,44 m€, no final de 2022.

Gestao Di§cr[cionéria Ca_rteiras 2 021 2022 A 2022/21

- comissdes de gestao (m€) %
Comissdes Fixas 126852 146444 19591 154%
Comissdes Variaveis 1019,74 83,38 -936,36 -91,8%
Total 2288,262 1547818 -740,444 -324%
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1.4. GOVERNAGAO E SISTEMA DE CONTROLO INTERNO

Modelo de governagao

A Montepio Gestdo de Activos, no ambito do processo de fusdo ocorrido no final de 2022, ajustou o
seu modelo de governo em fung¢do da nova realidade e estrutura organizacional, assegurando uma
gestlo rigorosa e prudencial e refortalecendo a eficiéncia e a conformidade com o exigente quadro
regulatério. Em consequéncia, a Sociedade reformulou a sua dinamica de negdcio, passando a gerir
trés segmentos de atividade — fundos de investimento mobiliario, fundos de investimento imobiliario,
todos comercializados pelo Banco Montepio, e gestao discricionario de carteiras —, redefinindo
fungdes e segregando os varios niveis de responsabilidade, em ordem a garantir um eficiente controlo

interno e uma efetiva gestao dos riscos.

A Sociedade integra o Grupo Montepio, o que lhe permite usufruir de importantes sinergias ao nivel
de um conjunto alargado de servigos partilhados, mantendo sempre uma total autonomia nos
processos relacionados com a gestao dos fundos e carteiras sob sua administragéo, num contexto de

total independéncia técnica e de decisao.

A Montepio Gestdo de Activos adota um modelo de governo classico, com Conselho de

Administragdo, Conselho Fiscal e Revisor Oficial de Contas, conforme se apresenta no organograma

abaixo.
Conselho de
C Iho Fiscal | z
R Administragdo
................ E
Fungio de Fungédo de IFungio de Gnsuui
[ Auditori de Riscos |
1
i
Comité de Comité de
Mobiliarios Imobilidrios
Avaliagido de Dasenvohaimnntoi PV Gestioe
mggi:rg::: ’ Mi:::i:!g::i:;os Ativos ———+———{ econtonde - © Back Office ¢ B P0
imabilidrios Gestao ‘ iméveis
|
Comercial e
Desenvolvimento Tecnologias de Assessoria
Sl cha Merosilos 1~ Negécio e Informagio Juridica
Marketing
|Proprio -"“""ESubccntratadu

Compete ao Conselho de Administragdo da Sociedade a responsabilidade da gestdo estratégica e

executiva, apoiado por um conjunto de responsaveis de areas funcionais e organicas, que asseguram
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a operagdo corrente. De forma a se assegurar o rigoroso e integral cumprimento das fungdes de
controlo interno, a Sociedade subcontratou as Fungdes de Gestdo de Riscos, de Auditoria e de
Compliance ao acionista Montepio Geral Associagdo Mutualista. Releva-se, igualmente, a existéncia
de dois comités de investimento, um para a area dos fundos mobiliarios, outro para os fundos
imobiliarios, ultimo regulamentado em fevereiro de 2023, devendo a sua atividade iniciar-se no 1°
quadrimestre de 2023. A fiscalizagdo da Sociedade, no ambito do quadro legal e regulamentar
aplicavel, & da competéncia do Conselho Fiscal, a quem ainda compete assegurar o cumprimento de
todo o contexto de controlo interno e efetuar o acompanhamento de toda a informagao financeira
relativa a Sociedade.

O sistema de controlo interno, entendido como o conjungdo holistica de todos os procedimentos
relativos & monitorizagdo da estrutura e da atividade da Sociedade e das Fungdes de Gestéo de
Riscos, Fungéo de Compliance e Fungao de Auditoria, esta estruturado dentro do quadro regulatorio
e de acordo com as melhores praticas do mercado, funcionando de forma integrada e abrangente,
constituindo uma responsabilidade de todos os Colaboradores, sem prejuizo das atribuigbes
especificas de cada uma das Fungdes referidas.

Funcdo de Gestido de Riscos (FGR)

A Funcao de Gestao de Riscos da Montepio Gestéo de Activos, compreendendo a dupla vertente da
atividade de cada Fundo ou Carteira em particular sob gestdo e da prépria Sociedade, engquanto
gestora e administradora legal, esta delegada no Gabinete de Gestdo de Riscos (GGR) do Montepio
Geral Associagdo Mutualista (MGAM), entidade-lider do Grupo Montepio, O GGR constitui assim a
unidade orgénica de primeira linha de defesa na estrutura organizativa, tendo como principais fungdes
identificar, avaliar e mitigar, numa base continua, a exposi¢do efetiva ou potencial aos principais
riscos, financeiros e ndo financeiros, e implementar abordagens de gesto e controlo, diferenciadas
em fungéo da relevancia de cada categoria de risco.

Neste contexto, identificam-se como materialmente relevantes na atividade, as seguintes tipologias
de riscos: i) risco de mercado, resumidamente dado pela probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos nos resultados ou no capital, decorrentes da volatilidade dos retornos dos ativos sob
gestdo; ii) risco de liquidez, materializado na probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, decorrente da incapacidade de dispor de fundos liquidos para cumprir com
as obrigagdes financeiras, donde se destaca a realizagdo de stress tests de liquidez; iii) o risco
operacional, que inclui os riscos de conduta, sistemas de informagdo e subcontratagéo, como
sendo a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital, decorrentes
de falhas na andlise, processamento ou liquidagéo das operagdes, de fraudes internas e externas, da
utilizagéo de recursos em regime de subcontratagdo, de processos de decisdo internos ineficazes,
de recursos humanos insuficientes ou inadequados ou da inoperacionalidade das infraestruturas;
iv) risco «de negocio ou de estratégia», determinado pela probabilidade de ocorréncia de impactos
negativos nos resultados ou no capital, decorrentes de decisbes estratégicas inadequadas, da

deficiente implementacéo das decisdes ou de alteragdes do meio envolvente ou a alteragdes no
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ambiente de negoécios, e ainda do risco por incorporagdo e agregagao dos riscos associados aos
fundos e carteiras sob gestdo; v) risco de crédito, dado, sumariamente, pela probabilidade de
ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital, decorrente da capacidade de um
emitente conseguir assegurar as suas responsabilidades, num contexto de capital e retorno ndo
garantidos; vi) risco imaobiliario, podendo definir-se como a probabilidade de impactos que ocorram
com origem na variagdo do valor dos ativos imobiliarios, atendendo as caracteristicas proprias dos

mesmos, como tipologia, localizagao, nivel de ocupagao e outros.

Em complemento e dando cumprimento ao artigo 66 do CSC, a exposi¢do da Sociedade aos riscos

financeiros estao identificados na nota 27 dos anexos as demonstragoes financeiras.

Funcdo de Auditoria

A semelhanga da FGR, a Fungao de Auditoria é delegada no Gabinete de Auditoria Interna (GAl) do
MGAM, num modelo idéntico de articulagdo com a Sociedade. O GAl tem como fungbes principais a
supervisdo de toda a atividade da Montepio Gestdo de Ativos, designadamente no ambito do
cumprimento do quadro legal e regulatorio, das politicas e procedimentos de controlo interno e ainda
da adequacgio da capacidade de resposta do préprio modelo de governagdo as exigéncias da

atividade.

Funcgdo de Compliance

Em linha com o identificado para as FGR e Fungédo de Auditoria, a Fungdo de Compliance esta
contratualizada no Gabinete de Compliance (GC) do MGAM, tendo como principal area de atuagao o
acompanhamento da atividade da Sociedade, com vista a mitigar o risco de ocorréncia de sangies
ou de impactos negativos decorrentes de violagdes ou da ndo conformidade relativamente a leis,
regulamentos, determinagdes especificas, contratos, regras de conduta e de relacionamento com
Clientes, praticas instituidas ou principios eticos, com reflexos ao nivel do risco reputacional da

Instituicao e do Grupo onde se encontra inserido.

Subcontratacdo e prestagdo de servigos

Tendo como objetivo primario a prestagdo de um melhor servigo, a Montepio Gestédo de Activos, numa
¢tica de racionalizagdo de recursos e de eficiéncia operacional, subcontrata um conjunto de servigos,
junto do MGAM ou de Associadas do mesmo Grupe Montepio, que acrescem valor 4 operagéo, na
medida em que incorporam conhecimento e qualidade na cadeia de valor de servigo da Sociedade.
Os servigos subcontratados, para aléem das fungées atras referidas no Ambito do controlo interno, séo,
na sua maioria, de ambito operacional e de suporte, dos quais se salienta: i) gestao de pessoas, nos
mais variados dominios como contratacao, modelo de avaliagio de desempenho, formagao e outros,
ii) sistemas informaticos, ciberseguranga e afins, iii) fornecimento de dados macroecondmicos e de
mercados financeiros e analise macroeconémica, iv) capacidade financeira de Clientes, v) apoio

extrajudicial e judicial em sede de litigios e vi) assessoria fiscal.
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1.5. GESTAO DO CAPITAL HUMANO

O quadro de Colaboradores da Montepio Gestao de Activos, na sequéncia da fusdo concretizada em
dezembro ultime, foi ajustado em fungédo do novo contexto de atividade, marcado por uma crescente
exigéncia decorrente do contexto regulatério, mas igualmente ancorado na incorporagéo de melhorias
e ganhos de eficiéncia, nos resultados da digitalizagdo e otimizagdo de processos, e nas sinergias e
ganhos de eficiéncia obtidos, e os esperados obter, na fase mais avangada de rollout do processo de
fusao.

A Sociedade fechou o ano de 2022 com um total de trinta e oito Trabalhadores (29 Colaboradores do
quadro préprio e 9 Colaboradores cedidos), o que constitui uma efetiva capacidade de resposta,
ajustada ao atual contexto da atividade, defendendo como principio basilar a adogio de praticas
conducentes a uma conduta individual responsavel e coerente com o quadro legal vigente e com a
etica corporativa e empresarial.

No que respeita a exigéncia do grau de qualificagdo do seu quadro de Colaboradores, em ordem a
acompanhar a dindmica da evolugéo do know-how no setor, e ndo obstante os desafios em termos
de regulagdo e da procura das melhores praticas e do conhecimento mais atual, foi possivel a
realizagdo de um conjuntc de agdes de formagdo, destacando-se os temas da «prevengdo do
branqueamento de capitais e financiamento ao terrorismo» (BCFT), da «ciberseguranga», da
«sustentabilidade» e do «controlo interno», pela acuidade que apresentam no contexto atual. O
quadro abaixo apresenta o resumo, por ambito, do nimero de agdes realizadas e respetivo numero
de horas, e do numero de Colaboradores compreendido.

"] o
Tematica N.° agoes N.° horas de N.° Colaboradores

formagao abrangidos

BCFT 10 196 20
Ciberseguranca 8 67 42
RGPD 8 67 28
Risco / Controlo Interno 15 100 6
Governance 7 179 3
ESG / Sustentabilidade 11 482 19
Qutros 35 485 26

Total 95 1575 43

Em complemento do aspeto formativo, importa igualmente destacar o modelo de avaliagdo e gestio
do desempenho — Modelo 3D - que contempla uma avaliagdo integrada em termos de objetivos e
competéncias, com impactos ao nivel da progressdo das carreiras e da identificagdo de novos
contextos de desenvolvimento. Do ponto de vista operacional, destacar ainda, em continuidade com
o desenvolvido em 2021 no ambito da pandemia da "Covid-19", o recurso e a otimizagédo do
Teletrabalho, permitindo assegurar, de forma complementar e sempre que necessaria e elegivel, uma
resposta flexivel e efetiva as exigéncias operacionais da atividade corrente.
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1.6. RESULTADO DO EXERCICIO E PROPOSTA DE
APLICAGCAO DO RESULTADO

O Resultado Liquido do Exercicio de 2022 atingiu o valor de 329.953,09 €.

Tendo em consideracao as disposicdes legais e estatutarias em vigor, nomeadamente o nimero um
do artigo 295° do Cédigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de Administragao propde a seguinte

aplicacdo do Resultado Liquido apurado no exercicio de 2022, no montante de 329.853,09 €

e Dividendos: 329.000 €;
e Resultados Transitados: 953,09 €.

De referir que a Sociedade cumpre na totalidade com o minimo previsto de Reserva Legal.
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1.7. FACTOS RELEVANTES OCORRIDOS APQS O TERMO DO
EXERCICIO E PERSPETIVAS PARA O ANO DE 2023

Apods o fecho do exercicio, ndc se verificaram transagdes efou eventos significativos que meregam
relevancia de divulgacdo e/ou que devessem ser registados nas demonstracdes financeiras do
exercicio de 2022.

Nao obstante, importa notar que, a semelhanga do verificado em 2022, o ano de 2023 voltara a ser
condicionado, sobretudo, pela evolugdo da guerra na Ucrania e pelo contexto inflacionista,
acrescentando incerteza pelo desconhecimento da duragdo e grau de disrupcae, prevendo-se
impactos na atividade e na situagdo econdmico-financeira da Sociedade e dos ativos sob gestao,

decorrente de eventuais efeitos colaterais.

Num outro plano, as questdes relacionadas com a ciberseguranga, particularmente expostas pela
sucessdo de acontecimentos que tém vindo a publico, continuardo a marcar a agenda das
preocupagdes, designadamente no que respeita aos riscos e consequéncias de eventual manipulagao
de informagao confidencial e sensivel.

Em termos da atividade da gestdo de fundos mobilidrios, a Sociedade dara continuidade a politica
seguida em 2022, nomeadamente procurando maximizar o binomio rendibilidade/risco, tendo sempre
em consideragao o perfil de risco e as politicas de investimento de cada Fundo.

Ao nivel dos fundos imobiliarios, a Montepio Gestao de Activos continuara a privilegiar o vetor
«arrendamento» como estratégico na geragao de proveitos, em particular para os Fundos Valor Prime
e Fundinvest, mantendo, em paralelo, uma politica de alienagéo de ativos “ndo produtivos”, em ordem
a maximizar oportunidades de negdécio em mercado, aportando valor aos Fundos, e por esta via, aos
seus Participantes. Ao nivel do investimento, sera aprofundada a analise ao mercado,
designadamente em sede do Comité de Investimentos Imobiliarios, recentemente constituido para o
efeito, e serdo acelerados os processos de «due diligence», com vista a aquisicao de ativos com

elevado potencial em termos de rendimento futuro.

No que respeita aos fatores de Sustentabilidade, a Sociedade dara continuidade ao desenvolvido no
passado, nomeadamente, tendo como objetivo para 2023 e seguintes, o reforgo ao nivel das
componentes «ecoldgica» e «social», no ambito das atividades de promogao da seguranga e salde
no trabalho, analisando a percegédo sobre os fatores psicossociais relacionados com o desempenho
profissional.

No contexto da atividade de gestdo de fundos mobiliarios, propbe-se vir a classificar um conjunto de
fundos, ao nivel da respetiva politica de investimentos, como artigo 8.°, no ambito do denominado
‘Regulamento SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation), procurando promover
caracteristicas ambientais e/ou sociais, robustecendo o compromisso com a sustentabilidade ao nivel
do contexto ESG - Environmental, Social and Corporate Governance. Em paralelo, no que respeita a
atividade dos fundos imobiliarios, designadamente ao nivel do fundo aberto de rendimento Valor
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Prime, também se ira aprofundar o compromisso com a sustentabilidade, reforgando um conjunto de
agdes iniciadas e desenvolvidas ainda em 2022, em ordem a contribuir para a redugéo da dencminada
«pegada carbdnica». Neste contexto, importa destacar, a par da realizagdo de contratos de
abastecimento de energia eléirica de fontes 100% renovaveis, a intervengdo nos seus ativos
imobiliarios, nomeadamente, promovendo (i) a alteragéo da iluminag@o para tecnologia LED, com
detetores de movimento no interior e células crepusculares no exterior, (ii) a instalagao de tanques de
dupla descarga e perlatores economizadores em torneiras das instalagées sanitarias comuns, (jii) a
alteragio da vegetagdo exterior para predominantemente de sequeiro, reduzindo o consumo de agua,
ou ainda (iv) a implementagao de unidades de produgédo de autoconsumo com recurso a painéis

fotovoltaicos.

E entendimento da Administracdo da Montepio Gestédo de Activos que, apesar do contexto global em
presenga, nomeadamente as duas maiores fontes de incerteza — guerra na Ucrania e ciclo
inflacionista — e consequente imprevisibilidade dos seus eventuais impactos nos investimentos
detidos pelos Organismos sob gestdo e nas carteiras de gestdo por conta de outrem, que a

continuidade da atividade ndo esta colocada em causa.

Montepio Gestao de Aclivos | Relatério e Contas 2022



1.8. NOTA FINAL

O Conselho de Administragédo agradece a dedicagdo e o desempenho de todos os Colaboradores da

Sociedade, que se mostraram determinantes nos resultados alcangados.

O Conselho de Administragdo reconhece, de igual forma, o contributo de um conjunto muito

significativo de entidades, publicas e privadas, que igualmente contribuiram para o bom desempenho

da Montepio Gestao de Activos, de entre as quais se destaca:

A Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios, na qualidade de entidade supervisora;

O Banco Montepio, na qualidade de entidade comercializadora dos organismos de
investimento coletivo geridos;

A Associacdo Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensoes e Patriménios (APFIPP),
pela sua atuagdo em defesa do mercado e de apoio & Sociedade;

Os acionistas pela confianga e apoio dado ao Conselho de Administragdo, e a cada um dos
seus membros, no desenvolvimento da sua atividade;

Os membros dos Orgaos Sociais, nomeadamente os 6rgios responsaveis pela fiscalizagéo
da Sociedade;

Os investidores que tomam a opgéao de colocagdo dos seus meios financeiros na gestao da

Montepio Gestao de Activos.

Lisboa, 14 de abril de 2023

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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2. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS - 5.G.0.l.C., S.A.

DEMONSTRAG;ELO DOS RESULTADOS
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022
Unidade Monetaria : Euro

Notas 2022 2021
Juros e rendimentos similares 2 6523 19 886
Juros e encargos similares 2 (15 632) ( 3 565)
Margem financeira (9109) 16 321
Rendimentos de senigos e comissdes 3 5 534 765 2847 764
Encargos com senicos e comissoes 3 { 199 308) ( 209 937)
Resultados de reavaliagdo cambial - (1106)
Resultados de alienagao de outros activos - 569
Qutros resultados de exploragao 4 (45 699) ( 36 268)
Total de proveitos operacionais 5 280 649 2617 342
Custos com pessoal 5 2908 059 1267 987
Gastos gerais administrativos 6 1652 096 482 612
Depreciagdes 7 225 132 58 083
Total de custos operacionais 4 785 287 1 808 682
Resultado operacional 485 362 808 660
Imparidade de outros ativos 8 ( 245) ( 659)
Resultado antes de impostos 485 607 809 319
Impostos
Impostos correntes 15 191 917 182 626
Impostos diferidos 15 ( 26 263) 12 032
Resultado liguido do exercicio 329 953 614 661
Resultados basicos e diluidos por agao 21 0,58 2,56

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

CONTABILISTA CERTIFICADO CONSEL
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MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS -S.G.0.I.C., S.A.

DEMONSTRAGAO DE OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

Unidade Monetaria : Euro

Notas 31 dez. 2022 31 dez. 2021
ltens que ndo irdo ser reclassificados para a
demonstragéo dos resultades
Remensuragdes do exercicio 15, 23 8156 327 86 013
Resultado liguido do exercicio 329 953 614 661
Total de rendimento integral do exercicio 1145 280 700 674

QO anexo faz parte integrante destas demonstragées financeiras

CONTABILISTA CERTIFICADO co
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MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS - S.G.0.l.C., S.A.

BALANCO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

Unidade Monetéria : Euro

31 dez. 31 dez.

NS 2022 2021
Ativo
Caixa 9 474 836
Disponibilidades em instituigdes de crédito 10 3 657 368 970 866
Aplicagdes em instituicées de crédito 10 2 605 235 2 000 238
Ativos financeiros pelo custo amortizado 1" 1421 816
Qutros ativos tangiveis 12 447 921 66 355
Ativos intangiveis 13 15 477 14 297
Imestsmeqtos em ﬁ||a1_s, associadas e 14 36 746 i
empreendimentos conjuntos
Ativos por impostos correntes 15 158 686 -
Ativos por impostos diferidos 15 261 945 68 228
Ativos de contratos com clientes 16 760 530 801 228
Qutros ativos 16 1 505 585 74773
Total do Ativo 9 451 398 3997 637
Passivo
Passivos por impostos correntes 15 - 174 959
Passivos por impostos diferidos 15 241628
QOutros passivos 17 1904 486 573 430
Total do Passivo 2 146 124 748 389
Capital Préprio
Capital 18 2 857 155 1 200 000
Outras reservas e resultados transitados 19 4 118 166 1 434 587
Resultado liquido do exercicio 329 953 614 661
Total dos Capitais Proprios 7 305 274 3249 248

9 451 398 3997 637

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

CONTABILISTA CERTIFICADO O CONSE DE ADMNJETRAGAO

Nvnes
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MONTEPIO GESTAQ DE ACTIVOS - 5.G.0.1.C., S.A,

DEMONSTRAGAO DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMERO DE 2022

Saldos em 31 de dezembro de 2020

Resultado liquido do exercicio

Desvios acluariais

Outro rendimento integral do exercicio
Conslituigao de reservas

Distribuigo de Resullados
Saldos em 31 de dezembro de 2021

Fuséo com a Montepio Valor

Aumenteo de capital
Reforgo de reservas legais
Incorporagao de resullado
Incorperagao de reservas
Reserva de fuso

Resultado liquido do exercicio

Desvios atuariais
Impostos diferidos associados a desvios
atuariais

Cultro rendimento integral do exercicio
Conslituicdo de reservas

DistribuigAo de Resultados

Saldos em 31 de dezembro de 2022

Total dos

Notas Capitais

Proprios
2 548 574

6514 661

23 86 013

700 674

3 249 248

4491 555

1657 155
1442 845
966 903
424 652

329 953
23 1 056 955
(241 628)

1145 280

20 (1580810)

7306 274

Capital

1200 000

1200 000

1657 155
1657 155

2 B57 185

Reservas
Legais

1315280

1315280
1442 845

1442845

2758 125

Unidade Manetdria : Euro

Outras Reserva de
Reservas fusdo

295692 -

(105 3786) 2

190 316 -

- 13

- 13

741 -

191 057 13

O anexo faz pare integrante destas das demonstragdes financeiras

O CONTABILISTA CERTIFICADO

2
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Resultados
acumulados

(262 398)

614 661

B6 013

700 674

105 376

543 652

1391 542

966 903
424 652
(13)

329 953

1 056 955
( 241 628)

1145 280

{ 41)
(1580 810)

1498 923
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MONTEPIO GESTAO DE ACTIVOS - 5.G.0.1.C., S.A.

DEMONSTRAGAQ DE FLUXOS DE CAIXA
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

Fluxos de caixa de atividades operacionais

Recebimento de juros e comissdes
Pagamento de juros e comissbes

Despesas com pessoal e fonecedores
ContribuigGes para fundos de pensdes
Pagamentos de impostos sobre o rendimento
Pagamento de outros impostos e contribuigdes
Outros pagamentos e recebimentos

Fluxos de caixa de atividades operacionais

Fluxos de caixa de atividades de investimento

Venda de titulos
Compra de titulos

Constituigdo de depésitos a prazo
Vencimento de depadsitos a prazo
Aquisigdo de imobilizagGes

Fluxos de caixa de atividades de financiamento
Contratos de locag&o operacional

Recebimento do acionista
Distribui¢ao de resultados

Variagdo liquida em caixa e equivalentes
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio

Posigo inicial de caixa e equivalentes da Montepio Valor
Variagao liquida em caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes no fim do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio engloba

Caixa
Disponibilidades em cutras instituigdes de crédito

Total

Notas

10

Unidade Monetaria : Euro

2022

6 110 928
(1 440)

(2 715 784)
(122 439)
(1 046 227)
(1 752 576)
( 87 506)

384 956

384 956

( 642)

(2 500 000)
2 000 000
(52 054)

(552 696)

( 208 551)
163 719
(1 580 810)

(1623 642)

(1791 382)
971702
4 477523

(1731 382)

3 657 842

474
3657 368

3 657 842

0 anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras.

O CONTABILISTA CERTIFICADO
=
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O CONSELHO DE A

2021

2811 745
(2917)
(1203 523)
(10 361)
(9 420)
(689 253)
(185 768)

700 502

700 502

730 200

(2 000 000)

(12 178)

(1281 978)

( 46 B05)

( 46 805)

( 628 280)
1539 983
n.a.

(628 280)

971 702

836
970 866

971 702




3. ANEXOS AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DO EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO
DE 2022

Nota introdutéria

A Montepio Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo,
S.A. (adiante designada por “Sociedade” ou “Montepio Gestao de Activos”) &€ uma sociedade
gestora de fundos com sede na Rua do Carmao n°42, 7° Andar — Sala D, em Lisboa, detida pelo
Montepio Geral — Associagdo Mutualista, tendo sido constituida em 17 de maio de 1991, com
a designagdo 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 Mobiliario, S.A., o qual a partir de 3 de maio de 2004 transitou para
a denominagdo de MG Gestao de Activos Financeiros — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Maobiliario, S.A.. Em 20 de julho de 2007 e por for¢a da alteragdo do nome
comercial da Sociedade para Montepio, a Sociedade passou a adotar a denominagao Montepio
Gestéo de Activos, em 19 de margo de 2020 por face da alteragéo da regulamentacgao alterou
para a atual designagao.

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

Em 28 de novembro de 2011, fruto da aquisigao do Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A. por parte
do Montepio Geral — Associagao 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 gestao de
fundos imobiliarios, a qual passou a ser assegurada pela Finivalor. De referir que a 16 de janeiro
de 2014, a Finivalor alterou a sua designagdo para Montepio Valor — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A. (adiante designada por “Montepio Valor”).

Em 30 de dezembro de 2021 concretizou-se a venda pela Montepio Holding, S.G.P.8., S.A. ao
Montepio Geral Associagao Mutualista (MGAM), da totalidade das agbes representativas de
100% do capital social da Montepio Valor, pelo que a Montepio Valor e a Montepio Gestao de
Activos passaram a ser detidas pelo mesmo acionista maioritario, a Montepio Geral Associagao
Mutualista.

No seguimento da decisdo de concentrar as atividades de gestdo de ativos numa Unica
entidade, em 15 de dezembro de 2022, produziu efeito a fusao por incorporagao da Montepio
Valor na Sociedade ap6s a devida autorizagdo obtida conforme deliberagao do Conselho de

/
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Administragdo da CMVM de 22 de novembro do mesmo ano, incluindo o registo da gestdo de

organismos de investimento coletivo imobiliario.

Em 31 de dezembro de 2022 os fundos mobiliarios e imobiliarios geridos pela Sociedade so

0s seguintes:

¢ Fundos mobiliarios

Fundos abertos

Fundos de tesouraria
Montepio Tesouraria
Fundos de agdes

Montepio Acgbes Europa
Maontepio Euro Utilities

Montepio Euro Energy

Montepio Euro Financial Senices
Montepio Euro Healthcare
Montepio Agdes EUA

Fundos de fundos

Montepio Multi Gestao Equilibrada

Montepio Multi Gestéo Dinamica

Montepio Multi Gestdo Mercados Emergentes
Montepio Multi Gestao Prudente

Fundos de obrigagbes
Montepio Obrigagées
Montepio Taxa Fixa

e Fundos imobiliarios

Fundo aberto
Valor Prime
Fundos fechados

Imomarvas

Portugal Estates Fund
Polaris

Valor Arrendamento
Fundinvest

Imourbe
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Data de constituigao

27 de setembro de 1993

14 de junho de 2000

29 de margo de 2005

7 de maio de 2007

7 de maio de 2007

7 de maio de 2007

7 de novembro de 2022

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

1 de fevereiro de 1994
3 de novembro de 1997

Data de constituigao
14 de abril de 1997

12 de dezembro de 2006
3 de outubro de 2007

22 de dezembro de 2009
26 de setembro de 2013
21 de maio de 2004

21 de dezembro de 2006
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Base de Apresentagao e Principais Politicas contabilisticas

Bases de apresentagao

No ambito do disposto no Regulamento (“CE”) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 18 de julho e do Avisc do Banco de Portugal n.° 5/2015, de 7 de dezembro, as
demonstragdes financeiras da Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (‘IFRS”") conforme aprovadas pela Unido Europeia (“UE")
a partir do exercicio de 2017. As IFRS incluem as normas emitidas pelo International
Accounting Standards Board (‘/ASB”) bem como as interpretagdes emitidas pelo International
Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”) e pelos respetivos orgaos

antecessores.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de
Administragcdo da Sociedade em 14 de abril de 2023. As demonstragdes financeiras séo
apresentadas em Euros, arredondados ao Euro mais proximo pelo que, os nimeros
apresentados como totais podem ndo resultar na soma aritmética dos parciais, decorrente do
efeito do arredondamento.

Todas as referéncias deste documento a quaisquer normativos reportam sempre a respetiva

versao vigente a data de referéncia das demonstragdes financeiras.

Conforme referido na nota introdutdria, em dezembro de 2022, concretizou-se a fuséo por
incorporag@c da Montepio Valor na Sociedade. A operagédc de fusdo e consequente extingéo
da Montepio Valor, teve lugar no dia 15 de dezembro de 2022 com respetivo registo na
Conservatoria de Registo Comercial, tendo a operagéo produzido efeitos contabilisticos a 1 de
janeiro de 2022. Desta forma, decorrente da operagdc de fusdo ocorrida, a atividade da
Sociedade de 2022 foi impactada pela adigdo de atividade da Montepio Valor, incluindo os
saldos de balango, as transagdes refletidas em resultados do exercicio de 2022 e os respetivos

fluxos de caixa.

As demonstragdes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2022 foram preparadas em conformidade com as IFRS aprovadas pela UE e em vigor a 1 de
janeiro de 2022, conforme descrito abaixo.

As demonstragées financeiras foram preparadas de acordo com o principio da continuidade e
do custo histdrico. Os ativos e passivos financeiros sao apresentados ao justo valor, quando
aplicavel. Os outros ativos e passivos financeiros e ativos e passivos nédo financeiros séo

registados ao custo amortizado ou custo historico.

A preparagao das demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho
de Administragao formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagao 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 julgamentos
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1.2

sobre os valores dos ativos e passivos cuja valorizagao néo é evidente através de outras fontes.
Os resultados reais podem diferir das estimativas. As questdes que requerem um maior indice
de julgamento ou complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas séo
considerados significativos sdo apresentados na politica contabilistica descrita na nota 1.3

alinea p).

Normas contabilisticas e interpretagoes recentemente emitidas

Impacto da adogdo de novas normas, alleragées as normas que se lornaram efetivas para os

periodos anuais que se iniciaram em 1 de janeiro de 2022:

a) IFRS 16 (alteragdo), ‘Locagdes - Bonificagdes de rendas relacionadas com a COVID-19
apods 30 de junho de 2021'. A alteragao estende a data de aplicagac da alteragac a IFRS 16 —
‘Locagdes - Bonificagdes de rendas relacionadas com a COVID-19’ de 30 de junho de 2021 até
30 de junho de 2022, permitindo registar as rendas bonificadas no ambito da COVID-18 como
pagamentos de locagdo variaveis, e ndo como uma modificagdo & locagdo. As condigdes de
aplicaga@o do expediente pratico mantém-se, sendo que a extensdo do expediente pratico
apenas pode ser aplicada pelos locatarios que aplicaram o expediente pratico anterior,

Impactos da alteragdo nao foram significativos para a Sociedade.

b) IAS 16 (alteragao) ‘Rendimentos obtidos antes da entrada em funcionamento’. Alteragao do
tratamento contabilistico dado a contraprestagio obtida com a venda de produtos que resultam
da produgdo em fase de teste dos ativos fixos tangiveis, proibindo a sua dedugéo ao custo de
aquisicdo dos ativos. Esta alteragdo & de aplicagdo retrospetiva, sem reexpressido dos
comparativos. Impactos da alteragdo ndo foram significativos para a Sociedade.

c) IAS 37 (alteragao) 'Contratos onerosos — custos de cumprir com um contrato’. Esta alteragao
especifica que na avaliagao sobre se um contrato € ou ndo oneroso, apenas podem ser
considerados os gastos diretamente relacionados com o cumprimento do contrato, como os
custos incrementais relacionados com méao-de-obra direta e materiais e a alocagdo de outros
gastos diretamente relacionados como a alocagdo dos gastos de depreciagao dos ativos
tangiveis utilizados para realizar o contrato. Esta alteragdo devera ser aplicada aos contratos
que, no inicio do primeiro periodo anual de relato ao qual a alteragdo é aplicada ainda incluam
obrigagdes contratuais por satisfazer, sem haver lugar a reexpressdo do comparativo. Nao se

aplica a Sociedade.

d) IFRS 3 (alteragdo) 'Referéncias a Estrutura conceptual'. Esta alteragdo atualiza as
referéncias a Estrutura Conceptual no texto da IFRS 3, ndo tendo sido introduzidas alteragdes
aos requisitos contabilisticos para as concentragdes de atividades empresariais. Esta alteragio
também clarifica o tratamento contabilistico a adotar, relativamente aos passivos e passivos
contingentes no dmbito da IAS 37 e IFRIC 21, e proibe o registo de ativos contingentes da
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adquirida numa concentragdo de atividades empresariais. Esta alteracao & de aplicagdo
prospetiva. Nao se aplica a Sociedade.

e) Melhorias as normas 2018 — 2020. Este ciclo de melhorias altera os seguintes normativos:
IFRS 1, IFRS 8, IFRS 16 e IAS 41. Impactos da alteragdo nao foram significatives para a
Sociedade.

Normas (novas e alteragbes) publicadas, cuja aplicagdo € obrigatéria para periodos anuais
que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2023, e gue a Unido Europeia ja endossou:

a) IAS 1 (alteragao), '‘Divulgagao de politicas contabilisticas' (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2023). Alteragéo aos requisitos de divulgagdo de politicas
contabilisticas baseadas na definicdo de “material’, em detrimento de “significativo”. A
informagéo relativa a uma politica contabilistica considera-se material caso, na auséncia da
mesma, os utilizadores das demonstragées financeiras ndo tenham a capacidade de
compreender outras informagbes financeiras incluidas nessas mesmas demonstragdes
financeiras. As informagées imateriais relativas a politicas contabilisticas ndo precisam de ser
divulgadas. O IFRS Practice Statement 2 foi também alterado para clarificar como se aplica o
conceito de “material” a divulgagao de politicas contabilisticas. A Sociedade ndo antecipa
qualquer impacto significativo na aplicagdo desta alteragdo nas suas demonstragbes
financeiras.

b) IAS 8 (alteragdo), ‘Divulgacdo de estimativas contabilisticas’ (a aplicar nos exercicios que
se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2023). Introdugdo da definicdo de estimativa
contabilistica e a forma como esta se distingue das alteragdes de politicas contabilisticas. As
estimativas contabilisticas passam a ser definidas como valores monetérios sujeitos a incerteza
na sua mensuragdo, utilizadas para concretizar o(s) objetivo(s) de uma politica contabilistica.
A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto significativo na aplicagéo desta alteragao nas suas

demonstragdes financeiras.

c) IAS 12 (alteragao), ‘Imposto diferido relacionado com ativos e passivos associades a uma
unica transagac’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2023). A
IAS 12 passa a exigir que as entidades reconhegam imposto diferido sobre determinadas
transacgdes especificas, quando o seu reconhecimento inicial dé origem a valores iguais de
diferengas temporarias tributaveis e diferengas temporarias dedutiveis. As transagbes sujeitas
referem-se ao registo de: i) ativos sob direito de uso e passivos de locagao; e ii) provisdes para
desmantelamento, restauro ou passivos semelhantes, e os correspondentes valores
reconhecidos como parte do custo do ativo relacionado, quando na data do reconhecimento
inicial ndo relevem para efeitos fiscais. Estas diferengas temporarias n&o estéo no ambito da
isengdo de reconhecimento inicial de impostos diferidos. Esta alteragcéo é de aplicagdo



retrospetiva. A Sociedade néo antecipa qualquer impacto significative na aplicagédo desta

alteragdo nas suas demonstragdes financeiras.

Normas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagdo é obrigatéria para periodos anuais que
se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2023, e que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

i

a) IAS 1 (alteragao), ‘Passivos néo correntes com “covenants” (a aplicar nos exercicios que
se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2024). Esta alteracao ainda esta sujeita ao processo de
endosso pela Unido Europeia. Esta alteragao clarifica que os passivos sao classificados como
saldos correntes ou néo correntes em fungao do direito que uma entidade tem de diferir o seu
pagamento para aléem de 12 meses apos a data de relato. Também clarifica que os "covenants”,
que uma entidade é obrigada a cumprir na data ou em data anterior a data de relato, afetam a
classificagdo de um passivo como corrente ou néo corrente mesmo que a sua verificago
apenas ocorra apds a data de relato. Quando uma entidade classifica os passivos resultantes
de contratos de financiamenta como ndc correntes e esses passivos estdo sujeitos a
“covenants”, € exigida a divulgagao de informagao que permita aos investidores avaliar o risco
de estes passivos tornarem-se reembolsaveis no prazo de 12 meses, tais como: a) o valor
contabilistico dos passivos; b) a natureza dos "covenants” e as datas de cumprimento; e c) os
factos e as circunstancias que indiquem que a entidade podera ter dificuldades no cumprimento
dos “covenants” nas datas devidas. Esta alteracéo é de aplicagio retrospetiva. A Sociedade
ndo antecipa qualquer impacto significativo na aplicagdo desta alteragdo nas suas

demonstragées financeiras.

b) IFRS 16 (alteragéo), ‘Passivos de locagdo em transagdes de venda e relocagdo’ (a aplicar
nos exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2024). Esta alteragdo ainda esta
sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Introdugdo. Esta alteragdo introduz
orientagdes relativamente & mensuragdo subsequente de passivos de locagdo, quanto a
transagdes de venda e relocagao que qualificam como “vendas” segundo a IFRS 15, com maior
impacto quando alguns ou todos os pagamentos de locagdo s&o pagamentos de locagéo
variaveis que ndo dependem de um indice ou de uma taxa. Ao mensurar subsequentemente
os passivos de locagdo, os vendedores-locatarios deverdao determinar os “pagamentos de
locagao” e “pagamentos de locagao revistos” de forma que estes ndo venham a reconhecer
ganhos/(perdas) relativamente ao direito de uso que retém. Esta alteragdo é de aplicagdo
retrospetiva. A Sociedade nZo antecipa qualquer impacto significativo na aplicacdo desta

alteragdo nas suas demonstragdes financeiras.
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Comparabilidade da informagao

Durante o ano de 2022 e conforme ja mencionado anteriormente, concretizou-se a fusédo por
incorporagdo da Montepio Valor, pelo que os valores relativos a 31 de dezembro de 2021
incluidos nas demonstragées financeiras para fins comparativos ndo sdo diretamente
comparaveis.

Para um melhor entendimento sobre os efeitos da fusdo, segue-se o efeito das operagGes

descritas no balango da Sociedade em 1 de janeiro de 2022.

BALANGO Unidade Monetaria : Euro
Movimentos  MGA apés
A i fusio fusdio
Ativo
Caixa 836 147 983
Disponibilidades em outras instituigdes de creditc 970 866 4 477 376 5 443 242
Aplicagoes em instituicdes de crédito 2 000 238 100 000 2100 238
Ativos financeiros pelo custo amortizado 816 - 816
Outros ativos tangiveis 66 355 563 648 630 003
Ativos intangiveis 14 297 - 14 297
Investimentos em filiais, associadas e - 36 746 36 746
Ativos por impostos diferidos 68 228 167 454 235 682
Ativos de contratos com clientes 801 228 305 687 1106 918
Qutros ativos 74 773 614 960 689 734
Total do Ativo 3 997 837 6 266 018 10 263 655
Passivo
Passivos por impostos correntes 174 959 345 263 520 222
Outros passivos 573 430 1429 200 2002 630
Total do Passivo 748 389 1774 463 2 522 852
Capital Proprio
Capital 1200 000 1 550 000 107 155 2 857 155
QOutras reservas e resultados transitados 1 434 587 1 974 652 1474 408 4 883 649
Resultado liguide do exercicio 614 661 966 903 (1581 564) -
Total dos Capitais Préprios 3 249 248 4 491 555 7 740 804
3 997 637 6 266 018 10 263 655
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1.3

Principais politicas contabilisticas

a) Instrumentos financeiros

(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragéo subsequente

Os ativos financeiros sdo reconhecidos na data da negociagdo (frade date), ou seja, na data
em gue a Sociedade se compromete a adquirir o ativo e sao classificados considerando a

intengdo que lhes esta subjacente de acorde com as categorias descritas seguidamente.

1) Outros ativos financeiros ao custo amortizado

Um ativo financeiro € mensurado ao custo amortizado se cumprir, em simultadneo, com as
seguintes caracteristicas e se nao for designado ao justo valor através de resultados por opgéo

(utilizac&o da Fair Value Option):

- o ativo financeiro é detido num modelo de negdcio cujo objetivo principal é a detengdo de

ativos para recolha dos seus fluxos de caixa contratuais; e

- 0s seus fluxos de caixa contratuais ocorrem em datas especificas e correspondem apenas a
pagamentos de capital e juro do montante em divida (SPPI). Nesta categoria sdo reconhecidos
ativos financeiros nao derivados com pagamentos fixos ou determinaveis e maturidade fixa,
para os quais a Sociedade tem a intengdo e capacidade de manter até a maturidade e que nao
foram designados para nenhuma outra categoria de ativos financeiros. Estes ativos financeiros
sao reconhecidos ao seu justo valor no momento inicial do seu reconhecimento e mensurados
subsequentemente ao custo amortizado. O juro é calculado através do método da taxa de juro
efetiva e reconhecido na margem financeira. As perdas por imparidade sao reconhecidas em

resultados quando identificadas.

(i) Imparidade

Em cada data de balango, a avaliagao da imparidade dos instrumentos de divida classificados
ao custo amortizado é efetuada de acordo com a metodologia das perdas de crédito esperadas

(ECL). Os valores a receber sdo de baixo risco sendo utilizada a estimativa a 12 meses (etapa

1)

b) 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. Os juros a taxa
efetiva de ativos financeiros, obrigatoriamente ao justo valor através de resultados, também
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sao reconhecidos em margem financeira assim como dos ativos e passivos financeiros ao justo

valor através de resultados.

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 determinagao 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
opcdes de pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O
caleulo inclui as comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de
juro efetiva, custos de transagao e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados
com a transagao, exceto para ativos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

¢) Reconhecimento de proveitos resultantes de servigos e comissdes

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

- quando sdo obtidos a medida que os servicos sdo prestados, o seu reconhecimento em
resultados é efetuado no perfodo a que respeitam sendo que a especializagdo dos proveitos
resultantes de servigos prestados e ndo faturados € registada em “Ativos de contratos com
clientes"; ou

- quando resultam de uma prestagao de servigos, o seu reconhecimento é efetuado quando o

referido servigo esta concluido; e

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

As comissdes de gestdo sobre fundos de investimento mobiliarios correspondem a
remuneragao da Sociedade pela gestdo dos fundos. Estas comissdes sdo calculadas numa
base diaria, por aplicagédo de uma taxa, definida nos respetivos regulamentos de gestédo 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 a remuneragéo
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 decisao do cliente face a percentagem de agdes no valor global da carteira. De acordo com
os contratos de gestéo celebrados pela Sociedade, ndo existe por parte desta qualquer garantia
de rendibilidade do capital administrado. A comissao auferida pela gestdao de carteiras de

terceiros (clientes individuais) resulta da aplicag@o de uma taxa definida em fungéo do valor e

él "
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composi¢ao da carteira do cliente, sobre o valor medio da carteira no ultimo dia util de cada

més, do periodo alvo de faturagao, que por norma coincide com um trimestre.

d) Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisigdo, deduzido das
respetivas amortizagoes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sao
reconhecidos como um ativo separado apenas se for provavel que deles resultardo beneficios
econdmicos futuros para a Sociedade. As despesas com manutengdo e reparagio sdo
reconhecidas como custo a medida que s@o incorridas de acordo com o principio da

especializacao dos exercicios.

As amortizagdes sao 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
Maquinas e ferramentas

Equipamento de seguranga

Equipamento informatico

W w o

Equipamento de transmissao

Sempre que exista uma indicagdo de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, é
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

alienagao no final da vida util.

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

exercicio.
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e} Ativos intangiveis
Software

A Sociedade regista em ativos intangiveis os custos associados ao sofiware adquirido a
entidades terceiras e procede a sua amortizagao linear pelo periodo de vida atil estimado em 3
anos. A Sociedade nao capitaliza custos gerados internamente relativos ac desenvolvimento

de software.

f) Locacdes (IFRS 16)
Defini¢do de locagao

Um contrato constitui ou contém uma locagéo se transmitir o direito de controlar a utilizagéo de
um ativo identificado, ou seja, obtendo substancialmente todos os beneficios econdmicos da
utilizagdo do mesmo e o direito de orientar o uso desse ativo identificado, durante um certo
periodo de tempo, em troca de uma retribuigéo.

Impactos na 6tica do locatario

A Sociedade reconhece para todas as locagdes, com excegao das locagdes com um periodo

inferior a 12 meses ou para as locagfes que incidam sobre ativos de valor unitario reduzido:

—um ativo sob direito de uso, inicialmente mensurado ao custo, tendo em conta o Net
Present Value (NPV) do passivo da locagdo, acrescido de pagamentos efetuados antes
da entrada em vigor do contrato, custos diretos iniciais e deduzidos de incentivos a locagao
recebidos, bem como eventuais estimativas de custo a serem suportadas pelo locatario
com o desmantelamento e remogéo do ativo subjacente e/ou com a restauracao do local
onde este esta localizado. Subsequentemente & mensurado de acordo com o modelo do
custo (sujeito a depreciagdes/amortizagfes de acordo com o prazo de locagdo de cada
contrato e a testes de imparidade);

— um passivo da locagdo, registado inicialmente pelo valor presente dos fluxos de caixa
futuros da locagdo (NPV), o que inclui;

— pagamentos fixos, deduzidos os incentivos a locagéo a receber;

— pagamentos de locagdo varidveis que dependam de um indice ou taxa, mensurados

inicialmente e utilizando o indice ou a taxa a data de inicio do contrato;

— as guantias que deverdo ser pagas pelo locatario a titulo de garantias de valor residual;

=
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— o prego do exercicio de uma opgdo de compra, se o locatario estiver razoavelmente certo

de exercer essa opgao; e,

— pagamentos de sangdes por rescisdo da locagao, se o prazo da locagao refletir o exercicio

de uma opgéo de rescisdo da locagéo pelo locatario.

Quando nao é possivel determinar facilmente a taxa de juro implicita na locagdo (paragrafo 26
da IFRS 16), os pagamentos da locagao séo descontados segundo a taxa de juro incremental
de financiamento do locatario taxa de desconto, a que corresponde a taxa de financiamento
atual da Sociedade, no caso dos iméveis e a taxa de cada um dos contratos, no caso de
viaturas, Para os contratos com termo & considerada essa data como data fim da locagao, para
os outros contratos sem termo é avaliado o prazo no qual o mesmo tera forga executdria. Na
avaliagao da forga executéria sdo consideradas as clausulas particulares dos contratos bem

como a legislagac vigente relativamente ao Arrendamento Urbano.

Subsequentemente & mensurado da seguinte forma:

— pelo aumento da sua quantia escriturada de forma a refletir os juros sobre o mesmo;

— pela diminuig@o da sua quantia escriturada de forma a refietir os pagamentos de locagao;

— a quantia escriturada & remensurada de forma a refletir quaisquer reavaliagdes ou
alteragdes da locagdo, bem como para incorporar a revisdao de pagamentos de locagao

fixos em substancia e a revisdo do prazo da locagao.

A Sociedade reavalia um passivo da locagéao, e calcula o respetivo ajustamento relacionado ao

ativo sob direito de uso sempre que:

— houver uma alteracao do prazo da locagao ou na avaliagao de uma opgao de compra do
ativo subjacente, o passivo da locagédo é remensurado, descontando os pagamentos de

locagdo revistos e utilizando uma taxa de desconto também revista;

— houver uma alteragao dos montantes a pagar ao abrigo de uma garantia de valor residual,
ou dos pagamentos futuros de locagdo resultantes da alteragdo de um indice ou taxa
utilizados para determinar esses pagamentos, o passivo da locagao é remensurado,
descontando os pagamentos de locagdo revistos utilizando uma taxa de desconto
inalterada (a menos que a alteragao dos pagamentos de locagao resulte de uma alteragéo
das taxas de juro variaveis, nesse caso devera ser utilizada uma taxa de desconto revista);

ou,

— um contrato de locagdo & madificado, mas essa alteragao a locagdo ndo é contabilizada
como uma locagdo distinta, o passivo da locagdo é remensurado, descontando os

pagamentos de locacao revistos utilizandec uma taxa de desconto revista.
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A Sociedade nio efetuou quaisquer reavaliagtes ou modificagdes aos passivos apresentados.

Os ativos sob direito de uso sdo depreciados/amortizados desde a data de entrada em vigor
até ao fim da vida util do ativo subjacente, ou até ao final do prazo da locagao, caso este seja
anterior. Se a locagéo transferir a propriedade do ativo subjacente, ou se o custo do ativo sob
direito de uso refletir o facto de a Sociedade ir exercer uma opgao de compra, o ativo sob direito
de uso dever ser depreciado/amortizado desde a data de entrada em vigor até ao fim da vida
util do ativo subjacente. A depreciagdo/amortizagdo comec¢a na data de entrada em vigor da
locagao.

A contabilizagdo dos contratos de locagao, na ética dos locatarios, & refletida nas seguintes
rubricas das demonstragdes financeiras principais:

— na demonstragao dos resultados:
(i) registo em Margem financeira do gasto de juros relativo aos passivos de locagéo;

(i) registo em Outros gastos administrativos dos montantes relativos a contratos de
locagao de curto prazo e contratos de locagao de ativos de baixo valor; e

(iii) registo em Amortizagdes do custo de depreciagéo dos ativos sob direito de uso.
— no balango:

(i) registo em Outros ativos tangiveis, pelo reconhecimento dos ativos sob direito de uso;

-}
(i) registo em Outros passivos pelo valor dos passivos de locagdo reconhecidos.

— na demonstragac dos fluxos de caixa, a rubrica Fluxos de caixa de atividades operacionais
- Pagamentos de caixa a fornecedores inclui montantes relativos a contratos de locagao de
curto prazo e a contratos de locagéo de ativos de baixo valor e a rubrica de Outros activos
e passivos operacionais inclui montantes relativos a pagamentos de partes de capital do
passivo de locagdes, conforme detalhado na Demonstragao dos fluxos de caixa.

Impacto na otica do locador

De acordo com a IFRS 16, os locadores continuardo a classificar as locagfes como financeiras
ou operacionais, nao implicando alteragdes significativas face ao definido na IAS 17.
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g) Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragao 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
contratagao e sujeitos a um risco de alteragdo de valor reduzido, onde se incluem a caixa e as

disponibilidades em outras instituicées de crédito.

h) Aplicagdes em Instituigdes de Crédito

Inclui depésitos a prazo com vencimento até 1 ano. Os juros sac especializados e reconhecidos

mensalmente.

i) Transagoes em moeda estrangeira

As transagbes 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 séo convertidos para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor na data de
balango. As diferengas cambiais resultantes da conversado sdo reconhecidas em resultados. Os
ativos e passivos nao monetarios denominados em moeda estrangeira e registados ao custo
historico sdo 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 a taxa de cAdmbio em vigor na data em que o justo valor é determinado e
reconhecido por contrapartida de resultados, com excegdo daqueles reconhecidos em ativos
financeiros disponiveis para venda, cuja diferenga é registada por contrapartida de capitais

préprios.

j) Beneficios dos empregados

Plano de beneficios definido - Empregados da Montepio Gestdo de Activos (ndo inclui

colaboradores da Montepio Valor)

A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores incluindo um dos
administradores, 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 é assegurada através de um fundo de pensées gerido pela
Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., denominado Fundo de Pensbes
Viva.
O plano de pensbes existente na Sociedade corresponde a um plano de beneficios definidos,
uma vez que definem os critérios de determinagdo do valor da pensdo que um empregado A
LS
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recebera durante a reforma, usualmente dependente de um ou mais fatores como sejam a
idade, os anos de servigo e a retribuigao a data da reforma.

A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definide é
calculada separadamente para cada plano através da estimativa do valor de beneficios futuros
que cada colaborador deve receber em troca pelo seu servigo no periodo corrente e em
periodos passados. O beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo
aplicada a taxa de desconto correspondente a taxa de obrigagdes de alta qualidade de
sociedades com maturidade semelhante a data do termo das obrigacbes do plano. A
responsabilidade liquida é determinada apés a dedugéo do justo valor dos ativos do Fundo de

Pensobes.

O proveito/custo de juros com o plano de pensdes é calculado pela Sociedade multiplicando o
ativo/responsabilidade liquido com pensdes de reforma (responsabilidades deduzidas do justo
valor dos ativos do fundo) pela taxa de desconto utilizada para efeitos da determinagéo das
responsabilidades com pensdes de reforma e atras referida. Nessa base, o proveito/custo
liquido de juros inclui o custo dos juros associado as responsabilidades com pensdes de
reforma e o rendimento esperado dos ativos do fundo, ambos mensurados com base na taxa

de desconto utilizada no calculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuragdo, nomeadamente (i) os ganhos e perdas atuariais,
resultantes das diferengas entre os pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente
verificados (ganhos e perdas de experiéncia) e das alteragbes de pressupostos atuariais e (ii)
os ganhos e perdas decorrentes da diferenga entre o rendimento esperado dos ativos do fundo
e os valores obtidos, sdo reconhecidos por contrapartida de capital proprio na rubrica de
resultados transitados, e que concorrem para o apuramento do outro rendimento integral.

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.

A Sociedade reconhece na sua demonstragdo dos resultados um valor total liquido que inclui
(i) o custo do servigo corrente, (i) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensoes, (iii)
o efeito das reformas antecipadas, (iv) custos com servicos passados e (v) os efeitos de
qualquer liquidagdo ou corte ocorridos no exercicio. Os encargos com reformas antecipadas
correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da reforma ocorrer antes do
empregado atingir a idade da reforma. O aumento de custos com servigos passados decorrente
de reformas antecipadas (reformas antes do empregado atingir a idade da reforma) &
reconhecido nos resultados quando incorrido.

Os pagamentos ao fundo sao efetuados anualmente pela Sociedade de acordo com um plano
de contribuicdes determinado de forma a assegurar a solvéncia do fundo. O financiamento
minimo das responsabilidades & de 100% para as pensdes em pagamento e 95% para os
servigos passados do pessoal no ativo.
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Plano de beneficios definido — Empregados da Montepio Valor

Em resultado da incorporagdo por fusdo da Montepio Valor com a Sociedade, a mesma
reconheceu nas demonstragdes financeiras o plano de beneficios definidos dos empregados

da Montepio Valor.

O plano de beneficios definidos decorre da assinatura do Acordo Coletivo de Trabalho (‘ACT’)
e subsequentes alterag¢des, tendo a Montepio Valor constituido um fundo de pensdes com vista
a assegurar a cobertura das responsabilidades assumidas para com pensdes de reforma por

velhice, invalidez, sobrevivéncia, beneficios de salide e subsidio de morte.

A partir de 1 de janeiro de 2011, os empregados bancérios foram integrados no Regime Geral
da Seguranca Social, que passou a assegurar a protecdo dos colaboradores nas
eventualidades de maternidade, paternidade, adogéo e ainda de velhice, permanecendo sob a
responsabilidade dos bancos a prote¢doe na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-
Lein.® 1-A/2011, de 3 de janeiro).

A taxa contributiva & de 26,6% cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos
trabalhadores, em substituicdo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancérios
(CAFEB) que foi extinta por aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteragéo o direito
a pensao dos empregados no ativo passou a ser coberto nos termos definidos pelo Regime
Geral da Seguranga Social, tendo em conta o tempo de servigo prestado desde 1 de janeiro de
2011 até a idade da reforma, passando os bancos a suportar o diferencial necessario para a

pensédo garantida nos termes do Acordo Caoletivo de Trabalho.

Na sequéncia da aprovagéo pelo Governo do Decreto-Lei n.® 127/2011, que veio a ser
publicado em 31 de dezembro, foi estabelecido um Acordo Tripartido entre o Governo, a
Associagdo Portuguesa de Bancos e os Sindicatos dos trabalhadores bancarios sobre a
transferéncia para a esfera da Seguranga Social, das responsabilidades das pensées em

pagamento dos reformados e pensionistas a 31 de dezembro de 2011.

Este decreto estabeleceu que as responsabilidades a transferir correspondiam as pensdes em
pagamento em 31 de dezembro de 2011, a valores constantes (taxa de atualizagio 0%) na
componente prevista no Instrumento de Regulagdo Coletiva de Trabalho (“IRCT") dos
reformados e pensionistas. As responsabilidades relativas as atualizagbes das pensdes, a
beneficios complementares, as contribuigdes para os SAMS scbre as pensées de reforma e
sobrevivéncia, ao subsidio de morte e & pens&o de sobrevivéncia diferida continuaram a cargo

das Instituicdes.

O calculo atuarial é efetuado com base no método de crédito da unidade projetada e utilizando

pressupostos atuariais e financeiros de acordo com os parametros exigidos pela |AS 19.

As responsabilidades da Sociedade com pensédes de reforma séo calculadas anualmente, em
31 de dezembro de cada ano.

A cobertura das responsabilidades é assegurada através de um fundo de pensdes gerido pela
Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. denominado Fundo de Pensdes

Montepic Geral.
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A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definido e
outros beneficios & calculada separadamente para cada plano através da estimativa do valor
de beneficios futuros que cada colaborador deve receber em troca pelo seu servigo no periodo
corrente e em periodos passados. O beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor
atual, sendo aplicada a taxa de desconto correspondente a taxa de obrigagdes de alta
qualidade de sociedades com maturidade semelhante a data do termo das obrigagdes do plano.
A responsabilidade liquida é determinada apés a dedugéo do justo valor dos ativos do Fundo

de Pensbes.

Qutros beneficios que ndo de pensbes, nomeadamente os encargos de saude dos
colaboradores na situagdo de reforma e beneficios atribuiveis ao cénjuge e descendentes por

morte sdo igualmente considerados no calculo das responsabilidades.

O reconhecimento do plano de beneficios nas demonstragdes financeiras da Sociedade, assim
como os pagamentos ao fundo, sfo realizados da mesma forma que o plano de beneficios

anteriormente indicado para a Montepio Gestao de Activos.

Plano de beneficios definido — Administragéo da Montepio Valor

A Montepio Valor constituiu um fundo de pensdes tendo em vista assegurar a cobertura das
responsabilidades assumidas para com pensdes de reforma por velhice, invalidez e
sobrevivéncia para os elementos do Conselho de Administragao, em resultado da incorporagéo
por fusdo da Montepio Valor com a Sociedade, o plano de beneficios ficou reconhecido nas
demonstragdes financeiras da Sociedade.

A partir de 2020, ficou garantido acs respetivos beneficiarios todos os beneficios sociais, nos
termos, condigdes e valores constantes do Plano de Pensdes, na qualidade do Conselho de
Administragac da Sociedade que tenham exercide as suas fungbes em tempo completo, por
mais de um ano e até ao fim do mandato, com excegao da situagdo de invalidez. Neste caso
ou quande tenham atingido a idade de reforma em vigor para os trabalhadores da Sociedade,

beneficiam de uma pensao de reforma vitalicia.

O calculo atuarial é efetuado com base no método de crédito da unidade projetada e utilizando
pressupostos atuariais e financeiros de acordo com os parametros exigidos pela IAS 19.

As responsabilidades da Sociedade com pensdes de reforma s&o calculadas anualmente, em

31 de dezembro de cada ano.

A cobertura das responsabilidades & assegurada através de ades&o coletiva ao Fundo de
Pensdes Futurc Classico, gerido pela Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes,
SA.
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Remuneragées variaveis aos empregados e orgdos de administragdo (bonus)

De acordo com a |AS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragbes variaveis
(participacdo nos lucros, prémios e outras) atribuidas aos empregados e aocs membros dos

orgdos de administragao sdo contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

k) Impostos sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Caletivas ("CIRC"). Adicionalmente sao registados impostos diferidos resultantes
das diferengas temporarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente
aceites para efeitos de IRC sempre que haja uma prebabilidade razoavel de que tais impostos

venham a ser pagos ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e
impostos diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragdo dos resultados, exceto quando
relacionado com itens que sejam movimentados em capitais préprios, facto que implica o seu

reconhecimento em capitais proprios.

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 balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios

anteriores.

As incertezas sobre o tratamento fiscal de imposto sobre o rendimento séo avaliadas com base
na probabilidade de ocorréncia utilizando o método do valor esperado ou do valor mais

provavel, conforme previsto na IFRIC 23.

Os impostos diferidos sa@o calculades, 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

temporérias reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias
tributaveis com excecgao dos ativos intangiveis sem vida finita, ndo dedutivel para efeitos fiscais,
das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que nio afetem quer
o lucro contabilistico quer o fiscal, e de diferengas relacionadas com investimentos em
subsidiarias na medida em que ndo 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).
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I) Provisoes e passivos contingentes

Sao reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagéo presente (legal ou
decorrente de praticas passadas ou politicas publicadas que impliqguem o reconhecimento de
certas responsabilidades), (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (jii)

quando possa ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa abrigagao.

A mensuragao das provisdes tem em conta os principios definidos na IAS 37 no que respeita a
melhor estimativa do custo expectavel, ao resultado mais provavel das agées em curso e tendo
em conta os riscos e incertezas inerentes ao processo. Nos casos em que o efeito do desconto
€ material, as provisdes correspondem ao valor atual dos pagamentos futuros esperados,
descontados a uma taxa que considera o risco associado a obrigagao.

As provisGes sao revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor
estimativa, sendo revertidas por contrapartida de resultados na proporgac dos pagamentos que

nao sejam provaveis.

As provisdes s&do desreconhecidas através da sua utilizagdo para as obrigages para as quais

foram inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Os passivos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo
divulgados sempre que relevantes e ndo seja remota a possibilidade de existir uma saida de

recursos englobando beneficios econémicos.

m) Responsabilidades por prestagao de servigos

Os fundos de investimento mobiliarios e imobiliarios e as carteiras de valores mobiliarios
geridos pela Sociedade encontram-se registados em contas extrapatrimoniais, refletindo as
responsabilidades por prestagdo de servigos pelo valor liquido global do fundo no final de cada
exercicio ("NAV") e pelo valor de mercado acrescido, quando aplicavel, dos juros corridos e

nao cobrados, respetivamente.

n) Desreconhecimeto

A Sociedade desreconhece ativos financeiros quando expiram todos os direitos aos fluxos de
caixa futuros. Numa transferéncia de ativos, o desreconhecimento apenas pode ocorrer quando
substancialmente todos os riscos e beneficios dos ativos financeiros foram transferidos ou a

Sociedade ndo mantém controlo dos mesmos.

A Sociedade procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando estes séo
cancelados ou extintos.
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o) Investimento em associadas

Os investimentos em associadas s&o contabilizados nas demonstragtes financeiras da

Sociedade ao seu custo histérico deduzido de quaisquer perdas por imparidade.

As empresas associadas sdo entidades nas quais a Sociedade tem influéncia significativa, mas
ndo exerce controlo sobre a sua politica financeira e operacional. Presume-se que existe
influéncia significativa quando a Sociedade detém mais de 20% dos direitos de voto da
associada. Caso a Sociedade detenha, direta ou indiretamente, menos de 20% dos direitos de
voto, presume-se que ndo existe influéncia significativa, exceto quando essa influéncia possa

ser claramente demonstrada.

Imparidade

O valor recuperavel dos investimentos em associadas €& avaliado anualmente,
independentemente da existéncia de indicadores de imparidade. As perdas de imparidade sao
apuradas tendo por base a diferengca entre o valor recuperavel dos investimentos em
associadas e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade identificadas s3o registadas
por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se
verifigue uma redugdo do montante da perda estimada, num periodo posterior. O valor
recuperavel é determinado com base no maior entre o valor em uso dos ativos e o justo valor
deduzido dos custos de venda, sendo calculado com recurso a metodologias de avaliagao,
suportadas em técnicas de fluxos de caixa descontados, considerando as condigdes de

mercado, o valor temporal e os riscos de negdcio.

p) Estimativas contabilisticas na aplicagdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabelecem um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o
Conselho de Administracao utilize o julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a
decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas
e julgamentos utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sao
analisadas nos paragrafos seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua

aplicagdo afeta os resultados reportados da Sociedade e a sua divulgagéo.

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

Sociedade e das suas operacdes em todos os aspetos materialmente relevantes.
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Os resultados das alternativas analisadas de seguida sédo apresentados apenas para assistir o
leitor no entendimento das demonstragdes financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras
alternativas ou estimativas possam ser mais apropriadas.

Remuneracdes variaveis

A administragéo da Sociedade, aprova anualmente um montante de prémios que é reconhecido
no exercicio a que diz respeito com base na melhor estimativa, tendo em atengao a informagao
disponivel a data. Atendendo a que existem varios fatores que impactam com a deciséo final
dos valores a pagar, € possivel que os valores finais a pagar possam divergir dos montantes

inicialmente estimados e registados.
Imparidade dos outros ativos financeiros ao custo amortizado

A Sociedade determina que existe imparidade nos seus outros ativos financeiros ao custo
amortizado quando existe uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo
valor. A determinagdo de uma desvalorizagdo continuada ou de valer significativo requer
julgamento. No julgamento efetuado, a Sociedade avalia, entre outros fatores, a volatilidade
normal dos pregos dos ativos financeiros.

Adicionalmente, as avaliagbes sdo obtidas através de pregos de mercado ou de modelos de
avaliagdo, os quais requerem a utilizagdo de determinados pressupostos ou julgamento no

estabelecimento de estimativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilizacao de diferentes pressupostos € estimativas poderiam
resultar num nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente
impacto nos resultados da Sociedade.

Os outros ativos financeiros ao custo amortizado sdo objeto de teste sobre a existéncia de
imparidade, o qual segue uma analise e decisdo da Sociedade. A utilizagdo de metodologias e
pressupostos diferentes dos usados nos calculos 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 transagdes e calculos para os

quais a determinagdo dos impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negécios.

Qutras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre

os lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

A Autoridade Tributaria e Aduaneira Portuguesa tem a possibilidade de rever o calculo da

matéria coletavel efetuado pela Sociedade durante um periodo de quatro anos, exceto em caso
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de ter sido efetuada qualquer dedugao ou crédito de imposto em que o periodo é o do exercicio
desse direito. Desta forma, & possivel que haja corregées a matéria coletavel, resultantes
principalmente de diferengas na interpretacao da legislagao fiscal, que pela sua probabilidade,
o Conselho de Administragdo considera que nao terdo efeito materialmente relevante ao nivel

das demonstracdes financeiras.
Pensées e outros beneficios dos empregados (Ver nota 23)

A determinagdo das responsabilidades pelo pagamento de pensées, requer a utilizacdo de
pressupostos e estimativas incluindo a utilizagZo de projegbes atuariais e outras, tais como a
taxa de desconto, taxa de crescimento de pensdes e salarios, tdbua de mortalidade,
rendibilidade estimada dos investimentos e outros fatores que podem ter impacto nos custos e

responsabilidades dos planos de pensdes.

Alteragbes nos pressupostos anteriormente indicados poderdo ter impacto significativo nos

valores determinados.

g) Acontecimentos subsequentes

Os acontecimentos apds a data do balango que proporcionem informagéo adicional sobre
condigbes que existam & data do balango ("adjusting events" ou acontecimentos apds a data
de balango que dao origem a ajustamentos) séo refletidos nas demonstragées financeiras. Os
acontecimentos apds a data do balango que proporcionem informag&o sobre condigdes que
tenham ocorrido apds a data do balango (“non adjusting events" ou acontecimentos apés a data
de balango que d&o origem a ajustamentos) sdo divulgados nas demonstragdes financeiras se

forem considerados materiais.
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2 Margem financeira

O valor desta rubrica é composto por:

Juros e rendimentos similares
Aplicagbes em instituicoes de crédito
Ativos financeiros pelo custo amortizado

Juros de passivos de locagao
Imoweis - IFRS 16
Viaturas - IFRS 16
Qutros

2022 (€)

6 519
4

6 523
(12 587)

(2 357)
(689)

(15632

(9 109)

2021 (€)

238
19 649

19 886

(2 600)
(965)

(3565)

16 321

Relativamente aos juros de aplicagdes em outras instituigées de crédito, em 2021 o montante
aplicado era de 2.000.000 € a 0.075% e em 2022 o montante aplicado foi de 2.000.000 € a
1,50% com maturidade a 1 ano e 500.000 a 1,25% com maturidade a 6 meses.

A variagdo verificada em juros de outros ativos financeiros ao custo amortizado deve-se a

amortizagao do investimento realizado em obrigagdes do tesouro remuneradas a uma taxa
3,85% (2005/2021) com o montante nominal de 730.200 €.

A variagao verificada na rubrica “Juros e encargos similares” é sobretudo explicada pela fus&o

por incorporagdo da Montepio Valor, incluindo o valor de 11.517,54 € relativo a locagbes de

Iméveis e 1.200,47 € relativo a locagbes de Viaturas (ver nota 12).
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3 Resultados de servigos e comissdes

O valor desta rubrica é composto por:

Rendimentos de senicos e comissoes
Por senigos prestados de administragao de valores
Comissoes de gestao de OIC
Outras comissdes recebidas

Encargos com senigos e comissdes
Operagoes realizadas paor terceiros
Senigos bancarios prestados por terceiros
Outras comissbes pagas

2022 (€)

1547 818
3 986 947

5 534 765

(1702)
( 8086)

(199 308)

5 335 457

2021 (€)

2 288 262
530 776
28 726
2847 764

( 3 386)

(208 551)
(209 937)

2 637 827

A redugao verificada na rubrica "Por servigos prestados de administragdo de valores” deve-se

essencialmente a diminuicdo das comissdes variaveis (montante de 83.382,38 € em 2022 Vs

1.019.738 € cobradas em 2021).

A rubrica "Comissdes de gestdo de OIC” inclui o valor faturado aos fundos mobiliarios e

imobiliarios sob gestao da Sociedade, esse valor € decomposto da seguinte forma:

Comissdes de gestdo de OIC
Fundos mobiliarios
Fundos imobiliarios

2022 (€) 2021 (€)
703 961 530 776

3282 985 -

3 986 947 530 776

A rubrica de "Outras comissdes pagas” é relativa & taxa de supervisdo paga a CMVM.

Em 2022 a atividade de fundos de investimento imobiliario ndo registou comissido de

performance.
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QOutros resultados de exploragao

O valor desta rubrica é apresentado como segue;

2022 (€) 2021 (€)

Qutros proveitos de exploragao
Outros ganhos e rendimentos operacionais 7421 97
7421 97

Outros cuslos de exploragéo

Outros encargos e gastos operacionais (38 403) (34 304)
Qutros impostos (14 717) (2 062)
(53 120) (36 366)
(45 699) (36 269)

Em 2022, a rubrica "Outros ganhos e rendimentos operacionais” inclui reembolso de despesas
(montante de 2.176,49 €), e o ajustamento do Premio de final de carreira no valor de 3.269,00
€, referente a saida de 3 colaboradores da empresa tendo as responsabilidades sido reduzidas

pelo aumento da taxa de desconto.

A rubrica “Outros encargos e gastos operacionais” incluem encargos com quotizagdes e
donativos no valor de 31.382,97 €.

A rubrica "Outros impostos” inclui o imposto do selo no valor de 6.298,04 €, inclui a insuficiéncia
de estimativa de IRC de 2021 da Montepio Gestao de Activos no valor de 17.33521 € e 0
excesso de estimativa de IRC de 2021 da Montepio Valor no valor de 8.916,16 €.

Custos com pessoal

O valor desta rubrica é apresentado como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Remuneragbes
Dos orgaos de gestéo e fiscalizagao 863 529 283 392
Remuneragéo de Empregados 1263 822 581 655
Encargos Sociais Obrigatorios
Encargos relativos a remuneragoes 508 082 182 461
Outros encargos sociais obrigatérios 17 483 -
Outros custos com o pessoal
Encargos relativos as responsabilidades com pensdes 195 756 87 402
Plano beneficio definido - MGA g5 508 87 402
Plano beneficio definido - MV (19 747) -
Plano beneficio definido - Administragéo 119 995 -
Outros custos com o pessoal 59 387 153 077
2 908 059 1 267 987

As variagdes da rubrica de Custos com pessoal, estdo sobretudo relacionadas com a

incorporagéo de colaboradores da Montepio Valor na Sociedade, decorrente da fus&o ocorrida /\
no exercicio.
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A 31 de dezembro de 2022 a Sociedade tinha ao seu servigo um efetivo de 33 colaboradores,

17 dos quais transitaram da Montepio Valor (2021: 15 colaboradores).

A rubrica Custos com Pessoal inclui uma estimativa para o eventual pagamento de
remuneracgdes variaveis aos seus colaboradores, todavia ndo existindo ainda a esta data,
qualquer deliberagdo do montante de remuneragGes variaveis que vira a ser pago, e que

depende ainda de concertagdo ao nivel do Grupo MGAM.

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao Conselho de Administragao

e Conselho Fiscal da Sociedade, durante o exercicio de 2022 sao apresentados como segue:

Conselho de Conselho

Administracdo  Fiscal
2022 (€) 2022 (€)
Remuneragoes
Remuneragdes e outros beneficios de curto prazo 786 991 76 538
Encargos com a Seguranga Social 179 250 12 814
966 241 89 352

Os valores apresentados para 2022, e uma vez que a fusa@o entre a Sociedade e a Montepio
Valor apenas ocorreu em 15 de dezembro de 2022, incluem valores pagos aos orgdos de
gestdo das duas entidades.

Os custos com as remuneragées e outros beneficios atribuidos ao Conselho de Administragio
e Conselho Fiscal da Sociedade, durante o exercicio de 2021 sdo apresentados como segue:

Conselho de Conselho
Administragao Fiscal

2021 (€) 2021 (€)
Remuneragdes
Remuneragoes e outros beneficios de curto prazo 249 359 14 033
Encargos com a Seguranga Saocial 53 827 -
303 186 14 033

Durante o exercicio de 2022 verificou-se o seguinte:

o Entrada como Presidente do Conselho de Administragdo de Jodo Carlos Carvalho das

Neves, em representagao da Montepio Geral Associagdo Mutualista;

o Entrada dos Administradores Maria Margarida Carrusca Pontes do Rosario Ribeiro de
Andrade e Francisco José Gongalves Simdes, em resultado da fusdo com a Montepio

Valor,

Com estas alteragées, a Sociedade passou a ter cinco administradores.
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6 Gastos gerais administrativos

As variagdes da rubrica de Gastos gerais administrativos, estao sobretudo relacionadas a fusao
por incorporagdo da Montepio Valor na Sociedade. O valor desta rubrica € composto por:

Com fornecimentos
Agua, energia e combustiveis
Qutros fornecimentos de terceiros
Material de consumo corrente
Publicages

Com servigos
Qutros servicos de terceiros
Servigos especializados
Rendas e alugueres
Conservagéo e reparagao
ComunicagGes
Deslocagoes, estadias e representagao
Seguros
Formagéo de pessoal
Publicidade e edigdo de publicacdes

Em 31 de dezembro de 2022 a rubrica “Servigos especializados” decompde-se da seguinte

forma:

Encargos com bancos de dados
Informatica

Auditoria e Consultoria

Despesas com processo de fusdo
Avengas e honorarios

Research

Limpeza

Avaliadores externos

Projecto comercializagaa FIMs
Encargos judiciais, contencioso e notariado
Qutros

Senvigos Banco Montepio

A variagdo na globalidade das rubricas, é explicada pela da fus&o por incorporagdo da Montepio

Valor na Sociedade.

A rubrica de “Auditoria e consultoria” inclui o valor sem IVA de 68.721,12 € (2021: 13.170 €)
relacionados com custos incorridos com honorarios relativos a revisdo legal de contas, hem
como outros servigos de garantia de fiabilidade, efetuados pelo Revisor Oficial de Contas.
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2022 (€)

46 841
9 825
8 564
2575

67 805

708 672
700 882
61 801
27 950
26 786
24 635
15 206

14 917

3 442
1584 291

1 652 096

2022 (€)

238 171
127 496
125 484
82 106
67 226
25 413
15027
8672

6 630

4 657

700 882

2021 (€)

5013
4196
818

0

10 028

5654
425 481
25128
1672
673
882

2 545
10 470
80

472 584

482 612

2021 (€)

222 220
54 583
37 552

53 649
21182
3 358

2 500
843

10 471
19125
425 481

00
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O detalhe das remuneragdes atribuidas a auditores e a sua rede, de acordo com a sua natureza

e a sociedade pela qual os servigos foram prestados, durante o exercicio de 2022 é o seguinte:

Honorarios PwC SROC 2022 (€) 2021 (€)
Auditoria 42 460 13170
Outros senigos

Senigos distintos de auditoria exigidos por lei 1670 1520

Em 2022, os custo relacionados com “Servigos Banco Montepio”, anteriormente apresentados
em "Servigos Especializados”, foram reclassificados para a rubrica "Outros servigos de

terceiros".

Em 31 de dezembro de 2022 a rubrica "Outros servigos de terceiros” decompde-se da seguinte

forma:
2022 (€) 2021 (€)

Cedéncia de pessoal 544 368
Servigos Banco Montepio 70 898 =
Servigos ACE 53 721 -
Qutros servigos de terceiros 26 609 5654
Trabalho temporério 13 276 -

708 672 5 654

Os valores de "Cedéncia de pessoal” correspondem ao montante pago ac Banco Montepio com
colaboradores que prestam servigos & Montepio Valor relativamente aos quais existe um
contrato de cedéncia do Banco Montepio. Em 2022 existiam 9 colaboradores cedidos a
Montepio Valor, e que, depois de 15 de dezembro 2022, passaram a prestar servigos a

Sociedade.

O aumento dos valcres de “Servigos Banco Montepio", registados na rubrica “Servigos
Especializados” pela Sociedade (2021: 19.125€) & sobretudo explicada pela incorporagéo dos
encargos da Montepio Valor de 51.564 €. O valor dos Servigos ACE refere-se também na

integra a atividade da ex-Montepio Valor.
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7 Depreciagoes

O valor desta rubrica &€ composto por:

2022 (€) 2021 (€)
Activos Intangiveis:
Software 10 109 9854
10 109 9 854
Outros ativos tangiveis:
De obras em imdveis arrendados 63 752 -
Mobiliario e material 1 501 2070
Equipamento Informatico 13 767 4602
79 020 6673
Ativos sob direito de uso:
Iméveis 103 830 33729
Viaturas 32173 7828
136 003 41557
225132 58 083

Os valores "De obras em iméveis arrendados” e o aumento verificado em 2022 das
depreciagGes em ativos sob direito de uso, resultam essencialmente da fusdo com a Montepio
Valor.

8 Imparidade de outros ativos

Esta rubrica & analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Imparidade de outros ativos
Dotagéo do exercicio ( 245) ( 659)
(245) (659)
Em complemento com a nota 11 e 16.
9 Caixa
Esta rubrica é analisada como segue:
2022 (€) 2021 (€)
Caixa 474 836
474 836
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10 Disponibilidades e aplicagdes em instituigdes de crédito

Esta rubrica é analisada como segue:

2022 (€)
Depasitos a ordem no pals
Caixa Economica Mantepio Geral, caixa econdémica
bancaria, S.A. 3 657 368
3 657 368
2022 (€)
Aplicagbes em instituicdes de crédito no pais
Caixa Econdmica Montepio Geral, caixa econdmica
bancaria, S.A. 2 605 235
2 605 235

2021 (€)

970 866
970 866

2021 (€)

2000 238

2 000 238

De acordo com as politicas contabilisticas, nota 1.3 g), os saldos de depdsitos a ordem

correspondem aos apresentados na rubrica de caixa e equivalentes de caixa na demonstragao

de fluxos de caixa.

Relativamente &s aplicagdes em instituigdes de crédito no pais,

correspondem aos seguintes depdsitos:

Montante Data Data
nominal (€) constituigdio Reembolso

Aplicagdes em instituigGes de crédito no pais

Deposito a prazo 1 ano 2 000 000 09/11/2022 09/11/2023

Deposito a prazo 6. meses 500 000 09/11/2022 09/05/2023

Deposito sustentabilidade Mar.2021 100 000 05/03/2021 06/03/2023
2 600 000

Em 2021, os valores correspondiam ao seguinte depdsito:

Montante Data Data
nominal (€) constituicio Reembolso

Aplicagdes em instituigées de crédito no pais
Depésito a prazo 1 ano 2 000 000 04/11/2021 04/11/2022

2 000 000
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os valores de 2022

Taxa Jure
1,50% 4333
1,25% 902
- 0
- 5235
Taxa Juro
0,075% 238
- 238



11 Outros ativos financeiros ao custo amortizado

Esta rubrica é analisada como segue:

2022 (€)
Titulos de rendimento fixo
ObrigagGes de emissores publicos nacionais 1423
Imparidade para outros ativos financeiros
@)
ao custo amortizado
1421

2021 (€)

O justo valor da carteira de outros ativos financeiros ac custo amortizado encontra-se

apresentado na nota 25.

Em 31 de dezembro de 2022 o inventario da carteira de titulos &€ composto como segue:

Cotadof

Nao
Cédigo do Tipo de Pais cotado
titulo emitente  emitente (SIN) Cotagdo  Quantidade
Instrumentos de divida
plblica
Obngagoes do tesouro

- 0T 5,65% PTOTEQOEDOIS  OQutras Paortugal ] 103.12% 70000
-0T0,70% PTOTEMOEQO35  Outras Portugal ] 90,10% 70000

140 000

Em 31 de dezembro de 2021 o inventario da carteira de titulos &€ composto como segue:

Valor Valor de

nominal Critério balange

(Euros) valorimétrico (Euros)

700 Custo amorlizado 7

700 Custo amortizado 645

1400 1423
Valor Valeor de
noeminal Critério balango
{Euros) valorimétrico (Euros)

Cotado/
Nio
Codigo do Tipe de Pais cotado
titulo emitente  emitente (SIN) Cotagio  Quantidade
Instrumentes de divida
plblica
Obngagdes do tesouro

-OT 5,65% PTOTEQOEDO1S Cutras Portugal s 100.00% 70 000
70 000

700 Cuslo amerizado

700

Os outros ativos financeiros ao custo amortizado sdo reconhecidos de acordo com a politica

contabilistica descrita na nota 1 alinea a).

As obrigagbes s@o mantidas para corresponder aos

requisitos de cobertura de

responsabilidades do Sistema de Indemnizagdo aos Investidores ("Sll") e, assim sendo,

encontra-se penhorado a favor deste, de acordo com o Decreto — Lei n® 222/99, de 22 de junho.
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A variacao ocorrida entre 31 de dezembro de 2021 e 31 de dezembro de 2022 fica a dever-se

ao facto das obrigagdes do tesouro terem atingido a sua maturidade.

Os movimentos de imparidade para outros ativos financeiros ao custo amortizado so
analisados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Saldo em 1 de janeiro 1 660
Dotagao do exercicio 1 -
Rewversao do exercicio - (659)
Saldo em 31 de dezembro 2 1
12 Outros ativos tangiveis
Esta rubrica & apresentada como segue:
2022 (€) 2021 (€)
Valor de aquisigao
Obras em imdweis arendados 226 314 -
Mobiliario e Material 36 755 31 497
Magquinas e Ferramentas 4 882 4197
Equipamento Informatico 130 135 38 289
Equipamento de transmiss&o 2939 2 939
Patriménio artistico 1382 1382
Equipamento de seguranga 806 -
Direito de uso - Imoweis 510 387 122 304
Direito de uso - Viaturas 232 253 35 515
1 145 853 236 122
Depreciagdes acumuladas
Obras em iméweis arrendados ( 160 057) =
Mobiliario e Material ( 34 088) (28 114)
Maquinas e Ferramentas (4392) (3217)
Equipamento Informatico ( 109 842) (36 774)
Equipamento de transmissao {2 940) ( 2 940)
Equipamento de seguranga ( 806) -
Direito de uso - Iméweis (195 477) (78 711)
Direito de uso - Viaturas ( 190 330) (20011)
( 697 932) ( 169 767)
447 921 66 355

As variagBes registadas na rubrica de outros ativos tangiveis sdo sobretudo justificadas pela
fusao entre a Sociedade e a Montepio Valor.

O montante indicado em “Obras em imoveis arrendados” corresponde ao valor relativo a obras
efetuadas no edificio sede da Montepio Valor.
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Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2022, sdo analisados

no quadro seguinte:

Saldo em 1 de
Janeiro (€}
Valor de aquisigie
Obras em imdveis arrendados
Mabilidrio e Malterial 31497
Méquinas e Ferramentas 4197
Equipamento Informético a8 289
Equipamento de ransmissdo 2939
Patrimdnio artistico 1382
Equipamento de seguranga =
Direito de uso - Imdweis 122 304
Dirgito de uso - Viaturas 35515
236 122
Depreciagdes acumuladas
Cbras em imdwveis arrendados 0
Mabilidrio e Malerial (28 114)
Méquinas & Ferramentas (3217)
Equipamento Infermético (36 774)
Equipamento de ransmissdo {2 240)
Equipamento de seguranga -
Direito de uso - Imiweis (78711)
Direito de uso - Viaturas (20 011)
( 169 767)
66 365

Fusio com
Montapio
Valor (€)

226 314
5259

73085

388 084
182 558

876 780

( 96 305)
(4 963)

( 685)
(59 301)
( 806)

( 12 836)
( 138 146)
(313 142)

Aquisigdes!  Dep g
Dotagdes (€) do exercicio (€)

18 760

14 180

32 940

( 63 752)
(1011)
( 489)

( 13 767)

( 103 830)
(32 173)
(215 023)

Abates (€)

Saldo em 31
de Dezembro
(€)

Regularizagdes
(€)

- 226 314

130 138
2939
1382

510 387
232 253

- 1145 853

- - (160057)
# = (34 088)
- - (4392)
- - (109842)
- - (2940)
: = { 806)
- - (1e5477)
- - (190330)
3 - (697932

447 921

Em novembro de 2021 procedeu-se ao abate de ativos tangiveis (equipamento) no montante

de 82.397€ pelo facto de estes ja ndo serem utilizados e estarem totalmente amortizados.

A 31 de dezembro de 2021, a rubrica "Ativos sob direito de uso" corresponde essencialmente

a iméveis (edificio sede) e a frota de viaturas, sendo amortizados de acordo com o prazo de

locagio de cada contrato, conforme indicado na politica contabilistica 1 alinea f).

Os movimentos da rubrica outros ativos tangiveis, durante o exercicio de 2021 sdo analisados

como segue:
Saldo em 1 de
Janelro (€)
Valor de aquisigic
Obras em iméweis arrendados -
Mebilidrio e Material 31497
Maquinas e Ferramentas 7933
Equipamento Informdtico 95 888
Equipamento de transmissdo 23158
Patrimdnio artistico 1382
Equipamento de seguranga
Direito de uso - Imoveis 174 975
Direito de usc - Viaturas 75875
410 708

Amortizagdes acumuladas
Chbras em imdweis arrendados
Mabilidrio e Material ( 27 376)
Maguinas e Ferramentas ( 6 465)
Equipamento Informalico (89771)
Equipamento de transmissfo (23 158)
Equipamento de seguran¢a
Direito de uso - Imoveis {75 107)
Direito de uso - Viaturas ( 16 900)

(23877T)

171 931

Aquisig Depreciag
Dotagdes (€) do exercicio () ~°2t®% (€)
(3737)
: ( 57 599)
843 ( 21 061)
= ( 52 671)
: ( 40 350)
843 (175 428)
( 738) .
( 489) 3737
( 4 602) 57 509
( 843) 21061
(33 729) a0 124
(7 828) 4717
{ 48 228) 117 238
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Regularizagdes Saldo em 31 de
{€) Dezembro (€)

31497

- 4 196
38 290

2940

11382

122 304
35516

236 122

(28 114)

(3217

(36 774)

( 2 940)

(78711)

{20011)

= { 169 767)

66 366
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13 Ativos intangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Valor de aquisigdo
Software 554 385 503 568
554 385 503 568
Amortizagbes acumuladas
Relativas ao exercicio corrente (10 109) (9 854)
Relativas a exercicios anteriores (203 903} (154 521)
(214 012) (164 375)
Imparidades acumuladas:
Software (324 896) (324 896)
15 477 14 297

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2022, sdo analisados como

segue:
Saldoem 01 Fusdocom  Aquisigbes/ Depreciagdes Saldo em 31
de Janeiro Montepio Dotagbes  do exercicio Al'.;:t)es Tra(n;fer. de Dezembro
(€) Valor (€) (€) (€) (€)
Valor de aguisigao
Saftware 503 568 39 528 11289 - - 554 385
503 568 39 528 11 289 - - 554 385
Amortizagoes acumuladas:
Software ( 164 375) ( 39 528) (10 109) - - (214 012)
( 184 375) ( 39 528) ( 10 109) - - (214 012)
Imparidades acumuladas:
Software ( 324 BgS) ( 324 896)
( 489 271) ( 39 528) (10 109) - - { 538 509)
14 297 15 477

Os movimentos da rubrica ativos intangiveis, durante o exercicio de 2021, séo analisados como

segue:
Saldoem 1 Aquisi;:':esf Depreciagéfas Abdtea Teanatar: Saldo em 31
de Janeiro Dotagdes do exercicio © (€ de Dezembro
(€) (€) (€ (€)
Valor de aquisigao
Softwars 654 909 11 167 ( 162 508) - 503 568
654 909 11 167 ( 162 508) - 503 568
Amortizagées acumuladas;
Softwars { 317 029) ( 9 854) 162 508 - ( 184 375)
( 317 029) ( 9 854) 162 508 = ( 164 375)
Imparidades acumuladas:
Software { 324 896) ( 324 896)
( 641 925) ( 9 854) 162 508 - (489 271)
12 984 14 297

Em novembro de 2021 procedeu-se ao abate de ativos intangiveis (soffware) no montante de

162.508 € pelo facto de estes ja nao serem utilizados e estarem totalmente amortizados.
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14 Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos

Esta rubrica é apresentada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Investimentos em filiais, associadas e
empreendimentos conjuntos

Montepio Gestao de Activos Imobiliarios ACE 36 746 -

36 746 -

A 9 de maio de 2014, foi constituido o Montepio Gestao de Activos Imobiliarios, ACE. A
Sociedade em resultado da fus@o com a Montepio Valor, participa neste ACE com uma
percentagem de 1,5%, a que corresponde o custo de aquisigdo de 36.746 €,

Os dados relativos a Montepio Gestao de Activos Imabiliarios, ACE em 2022 sdo apresentados

como segue:
Ativo Passivo Cagiials Proveitos Cu.s'fo d%
Proprios _ participagdo
Montepio Gestdo de
Activos Imobiliarios ACE 4174881 1725174 2449707 4362424 36 748
4174881 1725174 2449707 4362424 36 746
15 Impostos

Os ativos e passivos por impostos correntes reconhecidos em balango em 31 de dezembro de
2022 e 2021 podem ser analisados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
IRC a pagar - (1?4 959)
IRC a recuperar 158 686 =
158 686 (174 959)

O valor de IRC a recuperar resulta da diferenga entre valor de imposto apurado (191.917,22 €)
e dos pagamentos por conta realizados durante o ano de 2022 no total de 350.603 €, sendo
que parte deste valor (183.620 €) resultam da fusdo com a Montepio Valor.
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Os ativos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 31 de dezembro de 2022 e 2021

podem ser analisados como segue:

Ativo

2022 (€) 2021 (€)

Saldo inicial 68 228 80 261
Dedugdo de prejuizos fiscais (12 032)
Fusao com Montepio Valor 167 454

Bem.encms pj}S emprego da 26 263
administragdo

Saldo final ' 261 945 68 228

O valor na rubrica “Fusdo com Montepio Valor" corresponde ao montante de imposto diferido
acumulado até 2021 referente aos beneficios pés emprego da administragdo da ex-Montepio
Valor. O saldo registado em “Beneficios pos emprego da administragdo” corresponde ao valor
de imposto diferido em 2022 (ver nota 23).

Os passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 31 de dezembro de 2022 e

2021 podem ser analisados como segue:

Passivo

2022 (€) 2021 (€)

Saldo inicial

Imposllos diferidos .passn.osl . 241 628
associados a desvios atuariais -

Saldo final 241 628 -

Os impostos diferidos sao calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem
em vigor a data de reversao das diferengas temporarias, as quais correspondem as taxas

aprovadas ou substancialmente aprovadas na data de balango.

A taxa de imposto diferido & analisada como segue:;

2022
Taxa de IRC (a) 21,0%
Taxa de derrama municipal 1,5%
Total (b) 22,5%

(a) aplicavel aos impaostos diferidos associados a prejuizos fiscais
{b) aplicavel aos impostos diferidos associados a diferengas temporarias

Os ativos e passivos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais reportaveis sao

reconhecidos quando existe uma expectativa razoavel de haver lucros tributaveis futuros. A
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incerteza quanto a recuperacdo de prejuizos fiscais reportaveis e crédito de imposto &
considerada no apuramento de ativos por impostos diferidos.

Conforme referido na politica contabilistica na nota 1.3 k) e de acordo com os requisitos
definidos na IAS 12, os ativos por impostos diferidos foram reconhecidos tendo por base a
expectativa da Sociedade da sua recuperabilidade.

O imposto reconhecido em resultados e reservas durante o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2021 teve origem no prejuizo fiscal obtido pela Sociedade em 2019, tendo sido utilizado
parcialmente em 2020 e o remanescente utilizado em 2021:

2021 (€)
Reconhecimento
Reconhecimento em em reservas e
resultados resultados
transitados
Imposto diferido ativo
Prejuizos fiscais 12032
12032

A reconciliagdo da taxa de imposto, na parte respeitante ac montante reconhecido em
resultados, pode ser analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Resultado antes de impostos 495 807 809 319
Montantes a acrescer / (deduzir) 172 643 12 692
Resultado tributavel / (Prejuizo fiscal) 668 250 822 011
Dedugao prejuizo fiscal - (57 297)
Base tributavel 668 250 764 714
Imposto sobre o rendimento 140 332 159 590
Tributag&@o auténoma 41 561 9 420
Derrama municipal 10 024 12 330
Imposto corrente a pagar 191917 181340
Insuficiéncia de estimativa de imposto 1286
Total de imposto corrente 191 917 182 626
Total de impostos diferidos ( 26 263) 12 032
Total de imposto sobre o rendimento. 165654 194 658
Taxa de imposto 21% 21%
Derrama municipal 1,.5% 1.5%
Taxa efetiva 38.7% 22.6%
Pagamentos por conta 350 603 6 381
Imposto a recuperar / a pagar (158 686) 174 959

Para os primeiros 25.000 € de matéria coletavel foi aplicada a taxa reduzida de 17%.
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Tal como indicado anteriormente, o valor de IRC a Recuperar em 2022 resulta da diferenga
entre valor de imposto corrente apurado (191.917 €) e dos pagamentos por conta realizados
durante o ano de 2022 no total de 350.603 €, sendo que parte deste valor (183.620 €) resultam

da fusdo com a Montepio Valor.

Em 2022 o imposto corrente foi de 191.917 € composto por 150.536 € referente imposto
apurado e derrama municipal para o exercicio e 41.561 € referente a tributagdes auténomas.

Em 2021 o imposto corrente foi de 182.626 € composto por 171.920 € referente imposto
apurado e derrama municipal para o exercicio, 9.420 € referente a tributages auténomas e

1.286 € relativo a imposto de exercicios anteriores

Relativamente aos impostos diferidos no valor de 12.032 € estes dizem respeito a prejuizos

fiscais, o valor de 2022 & referente aos beneficics pds emprego da administragdo.

Qutros ativos

Esta rubrica & analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Qutros ativos

Devedores diversos 177 717 168 063
Responsabilidades com pensdes e outros beneficios 1 389 660 3621
Plano beneficio definido - MGA 428 468 3621
Plano beneficio definido - MV 645 437 -
Plano beneficio definido - Administragao 315 755 =
Outras despesas com encargo diferido 103 165 68 037
1670 542 239 720

Imparidade para outros ativos (164 947) (164 947)
Total de Outros ativos 1 505 595 74773
Atfivos de contratos com clientes 760 530 801 228

A rubrica “Imparidade para outros ativos” regista ainda o valor de 164.947 € (2021: 164.947 €)
relativo a imposto sobre rendimento retido relativo a exercicios anteriores a 2015. Face as
perspetivas de recuperacdo da Sociedade este valor foi integralmente provisionado no
exercicio de 2017, situagdo que continua sem alteragao.

A rubrica "Ativos de contratos com clientes” inclui comissGes por servicos prestados de
administragéo de valores ainda n&o recebidos e que se encontram detalhados no quadro

sequinte:
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2022 (€) 2021 (€)

Gestéo por conta de Outrem 392 340 747 311
Fundos Mobiliarios 68 330 53 917
Fundos Imobiliarios 299 860 -

760530 801228

A variacéo verificada na Gestdo por conta de outrem deve-se ao facto de em dezembro de
2021 se terem cobrado comissées variaveis de 439.430€. O reconhecimento de 298.862 € de
comissdes de Fundos Imobilidrios, esta relacionado com a fusdo da Sociedade, com a
Montepio Valor.

17 Outros passivos

Esta rubrica & analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Credores e outros recursos
Credores locagao financeira 366 984 63 575
Qutros credores 257 956 89 764
Sector publico administrativo 186 141 90 011
Qutros encargos a pagar
Por gastos com o pessoal 476 615 220 279
Valores das responsabilidades liquidas do valor _ (3 621)
dos ativos do fundo de pensdes
Por gastos gerais administrativos 108 248 75771
Outras contas de regularizagao 508 552 37 650
1 904 496 573 430

Em 31 de dezembro de 2022, a rubrica de “Credores locagéo financeira” inclui o montante de
328.655 € (303.326 € referente a imoveis e 25.329 € de viaturas) resultantes da fus&o por
incorporagdo da Montepio Valor.

A rubrica de “Outros credores” inclui dividas da Sociedade a fornecedores.

A variagédo de encargos a “pagar por gastos com pessoal” esta relacionada com a fusdo por
incorporagac da Montepio Valor.

A rubrica “Outras contas de regularizagdo” inclui o montante de 513.946 € de passivos e outras
possiveis responsabilidades resultante da liquidagdo dos fundos Montepio Arrendamento e
Montepio Arrendamento |l respetivamente, entregues a Montepio Valor para que promova a

regularizagdo destes valores.
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A rubrica inclui também o montante de 50.880 € de valor correspondente ao Imposto de Selo

para ser entregue a Autoridade Tributaria.

18 Capital

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021 o capital da Sociedade segue a seguinte distribuigao:

2022 2021

N.° de agoes Montante € % N.° de agdes Montante € %
Montepio Geral Associagdo Mutualista 571086 2855430 99.94% 239655 1198275 99.86%
Caixa Econbrius Nevegin Serel, 300 1500 0.05% 300 1500 0.13%

caixa econdmica bancaria, S.A.

Fundagao Montepio Geral 15 75 0.00% 15 75 0.01%
Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A. 15 75 0.00% 15 75 0.01%
Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. 15 75 0.00% 15 75 0.01%
571431 2857155 100% 240000 1200000 100%

O capital da Sociedade em 31 de dezembro de 2022, apés fusdo com a Montepio Valor ascende
a 2.857.155 € e é representado por 571.431 agGes com valor nominal de 5€ cada.

A fusdo por incorporagdo da Montepio Valor na Sociedade resultou no aumento de acdes
detidas pelo acionista Montepio Geral Associagdo Mutualista (MGAM) em 331.431 agées da
Sociedade a 5 € cada, correspondendo a 1.500.000 € do capital social e a 107.155 € de reserva
legal da Montepio Valor, atendendo que a Montepio Valor era detida a 100% pela MGAM.

19 Outras reservas e resultados transitados

A partir de 1 de janeiro de 2020, com a transferéncia da supervisdo da Sociedade do Banco de
Portugal para a CMVM, o regime de constituigdo de reserva legal previsto no Regime Geral das
InstituicSes de Crédito e Sociedades Financeiras, aplicavel as entidades sob a supervisdo do
Banco de Portugal, deixou de ser aplicavel a Sociedade, passando o Cédigo das Sociedades

Comerciais a ser referencial para este efeito.

Em conformidade com o artigo 295° do Cédigo das Sociedades Comerciais, a reserva legal é,
obrigatoriamente, dotada com um minimo de 5% dos resultados anuais até a concorréncia de
um valor equivalente a 20% do Capital Social da Sociedade. Esta reserva sé pode ser utilizada
na cobertura de prejuizos ou no aumento do Capital Social. A 31 de dezembro de 2022 e 2021

as reservas legais excedem os 20% do Capital Social da Sociedade.
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A ribrica de Outras reservas e resultados transitados & analisada como segue:

Qutras resenas e resultados transitados

Resena |egal

Qutras resenas

Resena de fusao

Resultados transitados
Resultados transitados aprovados
Diferengas resultantes alteragao politicas contabilisticas
Outras Resenas - Desv.Atuariais colaboradores
Qutras Resenas - Desv.Atuariais administragéo
Qutras Resenas - Desv.Atuariais imp.difer Passivos
Ajustamento de Transigdo IFRS 9

Constituigdo  Fusio com

de reservas Montepio Valor p—
- 1442 845 1315280
741 4218 190 316
13 255 442
- (259 331)
« 393 184 ( 68 942)
+ 31468
- ( 329) (2 067)
754 1 867 497 1434 588

A variagéo da rubrica é justificada n3o s6 pela fusdo da Sociedade com a Montepio Valor como
também com os desvios atuariais positivos registados em 2022 de 1.056.956 (2021: desvios

negativos de 68.942 €).

20 Distribuigdo de resultados

Em 2022 e com referéncia ao exercicio de 2021:

i.  aMontepio Gestdo de Activos na Assembleia Geral de 29 de margo de 2022 deliberou
a distribuicdo do montante de 613.920 € ao acionista e a aplicagéo de 741 € em outras

reservas e;

ii. aMontepio Valor na Assembleia Geral de 28 de abril de 2022 deliberou a distribuigao
do montante de 966.890 € ao acionista e 13 € em resultados transitados,

O Conselho de Administragdo propde para aplicagdo do resultado liquido do exercicio de 2022,

no total de 329.952,67€ a distribuicdo de 329.000 € para o acionista e o restante para outras

reservas no montante de 952,67 £.

21 Resultado por Acgao

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o apuramento por agao pode ser apresentado como se

segue:

Resultado Liquido do perioda

NiUmero médio de agdes em circulagao
no exercicio (Nota 18)

Resultados basicos e diluidos por agao
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2022 (€) 2021 (€)
329 953 614 661
571 431 240 000
0,58 2,56




Os resultados por agdo basicos sdo coincidentes com os diluidos, uma vez que ndo existem
agdes ordinarias contingentemente emissiveis, nomeadamente através de opgdes, warrants ou

instrumentos financeiros equivalentes a data do balango.

22 Responsabilidades por prestagido de servigos

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021 o valor total de ativos geridos pela Sociedade é composto

como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Gestdo de Patrimdnios 1474 188 285 1640 208 830
Gestdo de fundos Mobiliarios 180 916 586 175797 801
Gestdo de fundos Imobiliarios 411573 232 -
2066 678 103 13816 006 631

Em 2022 a rubrica gestdo de patrimonios inclui carteiras pertencentes a sociedade Futuro —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes S.A. no valor de 1.458.429.387 € (2021:
1.620.610.549 €).

Em 31 de dezembro de 2022 e 2021, o valor sob gestdo dos Fundos de Investimento &

apresentado como segue:

= 2022 2021
Valores de gestio de OIC (€) (€)
Mantepio Acgdes Europa 17 498 019 21 665 408
Montepio Agdes EUA 12 041 520 0
Maontepio Eura Energy 15 894 403 7 748 728
Maontepio Euro Financial Senices 4 925 774 4 721 840
Montepio Eura Healthcare 15 449647 14 094 092
Montepio Euro Utilities 9 268 137 9 735 308
Montepio Multi Gestao Equilibrada 11 904 411 11 635 651
Montepio Multi Gestédo Dinamica 9 796 968 9 741 931
Montepio Multi Gestdo Mercados Emergentes 4 045 521 5 361 596
Montepio Multi Gestéo Prudente 17491299 10798 822
Montepio Obrigagbes 10 455 259 8 796 570
Montepio Taxa Fixa 8 951 907 11 878 581
Montepio Tesauraria 43 193 721 498681 110
Montepio Global - 6 934 643
Montepio Euro Telcos - 3 003 522
Total 180 916 586 175 797 801

i 2022 2021
Valores de gestao de Oll (€) (€)
Valor Prime 315690 610 297 763 411
Imomanéas G 387 834 6 254 133
Portugal Estates Fund 2 405 842 3 BG2 458
Polaris 4 244 452 4 150 669
Valor Arrendamento 8791989 20 377 585
Fundinvest 58 607 579 53 177 687
Imourbe 15 444 926 14 594 763
Total 411 573 232 400 180 706
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Beneficios aos empregados

Em 2021 nas demonstragdes financeiras da Sociedade estava apenas registado o plano de
beneficios definido dos empregados da Montepio Gestio de Activos. Com a fusdo por
incorporagao da Montepio Valor na Sociedade, passaram a existir mais dois Planos de Pensdes
reconhecidos nas demonstragbes financeiras: o plano de beneficios definido dos ex-
empregados da Montepio Valor e o plano de beneficios definido dos ex-administradores da
Montepio Valor, conforme descrito na politica contabilistica nota 1.3 j).

a) Fundo de Pensdes Viva — Montepio Gestdo de Activos

A Sociedade assumiu, em 22 de dezembro de 2008, o compromisso de conceder aos seus
colaboradores um complemento de pensées de reforma com beneficio definido.

A pensio anual é igual a 1% do salério final pensionavel por ano de servigo pensionavel, com

o maximo de 25% do saldrio pensionavel final.

Para a cobertura das suas responsabilidades s&o efetuadas contribuicées, quando necessario,
para a ades&o 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 5,6% (2021: 5,1%).

Os principais pressupostos atuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo como

segue:
Pressupostos
2022 (€) 2021 (€)
Pressupostos Financeiros
Taxa de crescimento dos salarios 2,00% 2,00%
Taxa de crescimento das pensoes 1,00% 1,00%
Taxa de rendimento do fundo 4,22% 1,40%
Taxa de desconto 4,22% 1,40%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliagao
Tabua de mortalidade
Homens TV 88/90 - 1 TV 88/90 +1
Mulheres TV 88/90 - 2 TV 88190 +2
Métodos de valarizagao atuarial uce ucp

UCP - Unit Credit projetado

Em 31 de dezembro de 2022 e 31 de dezembro de 2021, o nimero de participantes ativos

abrangidos por este plano de pensées era o seguinte:

2022 2021

Numero de participantes ativos 14 14

14 14

Atualmente no fundo, existem 2 participantes ex-ativos.




As responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2022 e 2021 séo

apresentados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
reconhecidas em balango
Responsabilidades
Pessoal alivo 1 363 079 1994 484
Valor do Fundo 1791 547 1998 105
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
em balango (nota 16) 428 468 3621
Percentagem de coberlura 131,4% 100,2%

De acordo com a politica contabilistica definida na nota 1.3 j), a Sociedade procede ao calculo

das responsabilidades com beneficios de reforma anualmente.

A evolugao das responsabilidades com pensdes de reforma é analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Valoresem 1 de janeiro 1994 484 1905 578
Reconhecido em resultados
Custos do senigo corrente 95 559 103 630
Custos dos juros 27 923 24773
Reconhecido em capitais proprios
(Ganhos) e perdas atuariais
N&o decorrentes de alteragio de pressupostos 2133 ( 39 496)
Alteragdo de pressupostos (757 021) -
Valores em 31 de dezemhro 1363 079 1994 484

A evolugéo do valor do fundo de pensdes nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2022

e 2022 pode ser analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Valoresem 1 de janeiro 1998 105 1916 315
Reconhecido em resultados

Rendimento esperado do fundo de pensdes 27 974 24 912
Reconhecido em capitais proprios

Desvios de rendimento do fundo de pensdes (234 532) 46 517

Contribuigbes para o fundo - 10 361
Valores em 31 de dezembro 1791 547 1998 105

A Sociedade ndo efetuou qualquer contribuigéo para o fundo de pensées relativa ao exercicio
de 2022 e efetuou relativa ao exercicio de 2021 no valor de 10.361 €.

De referir que o fundo de pensdes, denominado “Fundo de Pensdes Viva", € gerido pela "Futuro
- Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A." no qual a Sociedade participa em 5,61% a
31 de dezembro de 2022 (31 de dezembro de 2021: 5,14%).
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Os ativos do fundo de pensées sao apresentados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Agoes 478 846 555 708
Obrigagdes 1182751 1310 049
Imabiliario 58 859 64 242
Investimentos alternativos 3139 4617
Liquidez 67 952 63 488
1791 547 1998 105

A evolugio dos desvios atuariais em balango pode ser analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Desvios actuariais positivos / (negativos) no inicio 68 942 154 955
Alleragdo de pressupostos ( 757 021) 99 414
Desvios de rendimento do fundo de pensdes 234 532 ( 46 517)
Qutros desvios 2133 ( 138 910)
Desvios actuariais positivos / (negativos) no final ( 451 414) 68942

Os custos e rendimentos do periodo com pensdes de reforma e com beneficios de salide
podem ser analisados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Custos dos senigos correntes 95 559 103 630
Custos / (Proveitos) dos juros liquidos no saldo da (51) (140)
cobertura das responsabilidades
95 508 103 490

A evolugdo dos ativos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 como segue:

2022 (€) 2021 (€)
No inicio do exercicio 3621 10 736
Custos/(Proweitos) dos juros liquidos no saldo da g
o 1 142
cobertura das responsabilidades
Contribuigac da Sociedade - 10 361
Custo do senvigo corrente (95 559) (103 630)
Ganhos/(Perdas) financeiras (234 532) 46 515
Ganhos/(Perdas) atuariais 754 887 39 496
No fim do exercicio 428 468 3621

A duracao das responsabilidades € de 19,8 anos (2021: 21,9 anos)
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Os pressupostos atuariais tém um impacto significativo nas responsabilidades com pensées e
outros beneficios, considerando este impacto, procedeu-se a uma analise da sensibilidade a
uma variagdo de 25 pontos base nos pressupostos financeiros e de 1 ano na materialidade cujo

impacto é analisado como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Responsabilidades Responsabilidades
Incremento  Decréscimo  Incremento  Decréscimo
Taxa de desconto (0,25 % de variagdo) (45 835) 48 512 (85 511) 91 326
Taxa de crescimento salarial (0,25 % de variagéo) 23924 (23 289) 44 091 (42 770)
Taxa de crescimento pensdes (0,25 % de variagao) 252386 (24 394) 45 695 (44 013)
Mortalidade (1 ano de variagao) (34 302) 33774 (68 729) 69 115

b) Fundo de Pensbes Montepio Geral — Montepio Valor

Em conformidade com o Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) celebrado com os sindicatos e
vigente para o sector bancario, a Montepio Valor assumiu o compromisso de conceder aos
seus empregados, ou as suas familias, prestagbes pecuniarias a titulo de reforma por velhice,
invalidez e pensdes de sobrevivéncia. Como resultado da fusdo da Montepio Valor com a
Sociedade, estdo registados nas contas desta UGltima, os compromissos anteriormente
assumidos.

Estas prestagdes consistem numa percentagem, crescente em fungio do nimero de anos de
servico do empregado, aplicada a tabela salarial negociada anualmente para o pessoal no
ativo. Estao abrangidos por este beneficio os empregados admitidos até 31 de margo de 2008.
As novas admissées a partir daquela data beneficiam do regime geral da Seguranca Sacial.

Os principais pressupostos atuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo como
segue:

Pressupostos
2022 (€) 2021 (€)
Pressupostos Financeiros
; o 2 ,50% durante 3 anos
Taxa de crescimento dos salarios 0,76% restanies 0,50%

2,00% durante 3 anos

Taxa de crescimento das pensdes 0.50% restantes 0,30%
Taxa de rendimento do fundo 4,26% 1,58%
Taxa de desconto 4,26% 1,58%

Pressupostos demograficos e métodos de avaliagao
Téabua de mortalidade

Homens TV 88/90 - 1 TV 88/90
Mulheres TV 90/01 - 2 TV 88/90- 3
Metodos de valorizagdo atuarial uce uce

UCP - Unit Credit projetado

Taxas de crescimento e salarios a pensdes para os anos de 2023 a 2025, tendo em conta o
atual enquadramento macroecondmico, foi considerada uma taxa de crescimento de salarios
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de 2,5% e penstes de 2%, para os restantes anos foi considerado 0,75% e 0,5%
respetivamente.

Em 31 de dezembro de 2022 e 31 de dezembro de 2021, o nimero de participantes abrangidos
por este plano de pensdes era o seguinte:

Os participantes ativos no plano de pensdes sdo desagregados da seguinte forma:

2022 2021

Numero de participantes ativos 8 9

Atualmente no fundo, existem 26 participantes ex-ativos.

As responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2022 e 2021 sé&o
apresentados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
reconhecidas em balango
Responsabilidades com beneficios de reforma
Pessoal ativo b9z 876 917 643
Responsabilidades com beneficios de sadade
Pessoal ativo 75 207 100 109
Responsabilidades com beneficios per maorte
Pessoal ativo 2073 3 553
Tatal das responsabilidades 670 156 1021 304
Valor do Fundo 1315 593 1403 628
Atives! (Responsabilidades) liquidas
em balango (nota 16) 6545 437 382 325
Percentagem de cobertura 196, 3% 137,4%

A evolugao das responsabilidades com pensées de reforma, beneficios de salde e subsidio
por morte é apresentada como segue:

) 2022 (€)
Penstes de Beneficiosde Subsidio por T
3 otal
reforma salde morte
Valores em 1 de janeiro 917 642 100 108 3 553 1021 304
Reconhecido em resultados
Custos do senigo corrente 4 650 5217 185 10 062
Custos dos juros 14 499 1582 56 16 137
Reconhecido em capitais proprios
(Ganhos) e perdas atuariais
N&o decorrentes de alteragéo de pressupostos 34 689 (31 700) {1 731) 1257
Alteragio de pressupostos (357 390) (357 390)
Contribuiges para o fundo de pensdes 2 555 2 555
Saidas fora do programa (23 769) (23 769)
Valores em 31 de dezembro 592 876 75 207 2073 670 156
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2021 (€)
Pensoes de Beneficiosde Subsidio por

reforma salide morte Tatw)
Valores em 1 de janeiro 928 410 158 709 3 548 1090 €67
Reconhecido em resultados
Custos do senigo comente ( 740) 5877 207 5343
Custos dos juros 10 677 1825 41 12 543
Recaonhecido em capitais proprios
(Ganhos) e perdas atuanais
i 9 122 114 837
N&o decamentes de alteragéo de pressupostos el (R22%) (582 ( )
Alteragéo de pressupostos 78 957 (54 066) 340 25 232
Contribuigdes para o fundo de pensdes 2 356 2 356
Valores em 31 de dezembro 917 643 100 109 3563 1021 304

A evolugédo do valor do fundo de pensdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 e
2021 pode ser analisada como segue:

2022 (€)

Valoresem 1 de janeiro 1403 629
Reconhecido em resultados

Rendimenlo esperado do fundo de pensdes 22177
Reconhecido em capitais proprios

Desvios de rendimento de fundos de pensdes (112 768)

ContribuigBes para o fundo de pensges 2555
Valores em 31 de dezembro 1315593

De referir que o fundo de pensdes, denominado “Fundo de Pensdes Montepio Geral”, é gerido
pela "Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A." no qual a Sociedade participa
em 0,17% a 31 de dezembro de 2022 (31 de dezembro de 2021: 0,16%).

A rubrica Contribuig6es diz respeito as entregas efetuadas em dinheiro pelos colaboradores.

Os ativos do Fundo de Pensdes repartidos por tipo s detalhados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Obrigagdes 917 272 a57 871
Accdes 261 458 287 082
Imabilirio directo 83 649 80 994
Cutros titulos de rendimento varidwvel 8025 18 922
Liguidez 45 189 58 759
1315 593 1403 629
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A evolugéo dos desvios atuariais em balango pode ser analisada como segue:

2022 (€)
Desvios actuariais positivos / (negativos) no inicio 393 184
Alteragao de pressupostos 357 390
Desvios de rendimento do fundo de pensotes (112 768)
Outros desvios (1257)
Desvios actuariais positivos / {ne_ gai'w;é}- no final 636 549

2021 (€)

279 054

114 837
24 524
(25 232)

393 184

Os custos do periodo com pensées de reforma e com beneficios de saude podem ser

analisados como segue:

2022 (€)

Custos dos senigos correntes 10 063
Custos / (Proweitos) dos juros liquidos no saldo da (6 041)

cobertura das responsabilidades
Saidas fora do programa (23 7689)
(19 747)

2021 (€)

5343
12 543

17 886

A evolugdo dos ativos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos

exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 como segue:

2022 (€)
No inicio do exercicio 382 325
Custos/(Proweitos) dos juros liquidos no saldo da 6 041
cobertura das responsabilidades

Custo do senigo corrente (10 083)
Saidas fora do programa 23769
Ganhos/(Perdas) financeiras (112 768)
Ganhos/(Perdas) atuariais 356 133
645 437

No fim do exercicio

A duragéo das responsabilidades é de 22,7 anos (2021: 25,1 anos)

2021 (€)

270 428
3110
(5 343)

24 524
89 606

382 325

A andlise da sensibilidade a uma variagac de 25 pontos base nos pressupostos financeiros e

de 1 ano na materialidade cujo impacto é analisado como segue:

2022 (€)

Responsabilidades

Incremente  Decréscimo

Taxa de desconto (0,25% de vaniagda) (15 264) 16 224
Taxa de crescimento dos salarios (0,25% de variagdo) 21 998 (19 730)
Taxa de crescimento das pensdes (0,25% de variacdo) 10 911 (10 351)
Contribuico para o SAMS (0,50% de variag3o) 5 459 (5 459)

Mortalidade (1 ano de variac&o) (4 185) 4 011
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Responsabilidades
Incremento Decréscimo

(25 278) 27 140 M\
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¢) Fundo de Pensées Futuro Classico — Montepio Valor

Em 2020, a Montepio Valor assumiu o compromisso de conceder aos membros da sua
Administragao, prestagdes pecuniarias a titulo de reforma por velhice, invalidez e pensdes de

sobrevivéncia através da criagdo de um Plano de Pensdes.

Estas prestagbes consistem numa percentagem, consoante tenha havido até 5 ou mais anos

de exercicio no cargo, sobre a retribuigdo auferida pelos Vogais do Conselho de Administragéo.

Os pressupostos utilizados no célculo do valor atual das responsabilidades estdo de acordo
com os requisitos definidos pela |IAS 19. A determinagdo da taxa de desconto teve em
consideragao: (i) a evolugéo ocorrida nos principais indices, relativamente a obrigagtes de alta

qualidade de empresas; e (ii) a duration das responsabilidades.

Em resultado da fusdo da Sociedade com a Montepio Valor, estes montantes estdo

reconhecidos nas contas da Montepio Gestao de Activos.

Os principais pressupostos atuariais utilizados no calculo do valor atual das responsabilidades

sdo como segue:

Pressupostos
2022 (€) 2021 (€)
Pressupostos Financeiros
Taxa de crescimento dos salarios 0,00% 0,00%
Taxa de crescimento das pensdes 0,30% 0,30%
Taxa de desconto 4,20% 1,15%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliagao
Tabua de mortalidade
Homens TV 88/90 TV 88/90
Mulheres TV 88/90 - 3 TV 88/90 - 3
Métodos de valorizagao atuarial uce UcpP

UCP - Unit Credit projetado

Os participantes no plano de pensdes sao desagregados da seguinte forma:
2022 2021

Numero de participantes ex-ativos da Montepio Valor 3 3
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As responsabilidades e niveis de cobertura reportaveis a 31 de dezembro de 2022 e 2021 sé@o

apresentados como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
reconhecidas em balango
Responsabilidades
Pessoal ativo 475 537 717 680
Valor do Fundo 791 292 740 205
Ativos/ (Responsabilidades) liquidas
embalango (nota 16) 316 755 22 515
Percentagem de cobertura 166,4% 103,1%

A evolugio das responsabilidades com pensdes de reforma é analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Valoresem 1 de janeiro 717 690 615 384
Reconhecido em resultados
Custos do senigo comrente 120 322 129 044
Custos dos juros 10 407 7077
Reconhecido em capitais proprios
(Ganhos) e perdas actuarials
N&o decorrentes de alteracao de pressupostos (34 4B64) B 246
Alteragao de pressupostos (338 419) (42 061)
Valores em 31 de dezembro 475 537 717 630

A evolugio do valor do fundo de pensGes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 e

2021 pode ser analisada como segue:

2022 (€) 2021 (€)

Valores em 1 de janeiro 740 205 615 474
Reconhecido em resultados

Rendimento esperado do fundo de pensdes 10733 4731
Reconhecido em capitais proprios

Desvios de rendimento de fundos de pensoes ( 79 647)

Contribuices para o fundo de pensdes 120 000 120 000
Valores em 31 de dezembro 791 292 740 205

O plano de pensdes é financiado pela Adeséo Coletiva ao Fundo de Pensdes Futuro Classico
gerido pela “Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A." no qual a Sociedade
participa em 8,66% a 31 de dezembro de 2022 (31 de dezembro de 2021: 7,81%).

A rubrica de "Contribuigdes para o fundo de pensdes” diz respeito as entregas efetuadas em

dinheiro pela Sociedade.
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Os ativos do Fundo de Pensées repartidos por tipo, séo detalhados como segue:

Obrigagdes

Acgdes

Imobilidrio

Outros titulos de rendimento variavel
Liquidez

2022 (€)

666 601

85 754
11 201

1627
26 109

791 292

2021 (€)

608 726
88 553
9210
1674
32 041

740 205

A evolugdo dos desvios atuariais em balango pode ser analisada como segue:

Deswvios actuariais positivos / (negativos) no inicio

Alteragao de pressupostos
Desvios de rendimento do fundo de pensdes
Outros desvios

Desvios actuariais padﬁvdsf (negativos) no final

2022 (€) 2021 (€)
31 468 x
338 418 42 062
( 79 647) ( 2347)
34 464 ( 8246)
324 703 31468

Os custos do periodo com pensdes de reforma e com beneficios de salide podem ser

analisados como segue:

Custos dos senigos comentes
Custos / (Prowitos) dos juros liguidos no saldo da
cobertura das responsabilidades

A evolugdo dos ativos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2022 e 2021 como segue:

No inicio do exercicio
Custos/(Proveitos) dos juros liquidos no saldo da
cobertura das responsabilidades
Contribuigao do associado
Custo do servico corrente
Ganhos/(Perdas) financeiras
Ganhos/{Perdas) aluariais

No fim do exercicio

A data de 31 de dezembro de 2022, a duration das responsabilidades ascende a 17,4 anos (31

de dezembro de 2021: 19,3 anos).
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2022 (€)

120 322
( 326)

119 995

2022 (€)

22 515
326

120 000
(120 322)
(79 647)
372 882

315 755

2021 (€)

129 044
(1)

129 043

2021 (€)

20
1

120 000
(129 044)
(2 347)
33816

22 515




A andlise da sensibilidade a uma variagdo de 25 pontos base nos pressupostos financeiros e
de 1 ano na materialidade cujo impacto & analisado como segue:

2022 (€) 2021 (€)
Responsabilidades Responsabilidades
Incremento Decréscimo  Incremento  Decréscimo
Taxa de desconto (0,25% de variagao) (17 753) 18 770 (32 629) 34 819
Taxa de crescimento dos salarios (0,25% de variagao) - - - -
Taxa de crescimento das pensdes (0,25% de variagao) 12 488 (12 017) 22 769 (21 783)
Mortalidade (1 ano de variag&o) (12 623) 12 361 (24 541) 24 478

24 Transagdes com partes relacionadas
Conforme definido na |AS 24, sdo consideradas partes relacionadas da Sociedade as empresas
detalhadas no quadro seguinte, os Fundos de Pensbes que cobrem as responsabilidades com
pensdes, os membros do Orgao de Administragdo enquanto pessoal chave de gestdo. Para
além dos membros do Orgdo de Administragdo sdo igualmente consideradas partes
relacionadas as pessoas que Ihes sdo proximas (relacionamentos familiares) e as entidades
por eles controladas ou em cuja gestdo exercem influéncia significativa.
A lista das partes relacionadas da Sociedade apresenta-se como segue:
Acionista
Montepio Geral Associagdo Mutualista
Caixa Econdmica Montepio Geral, caixa economica bancaria, S.A.
Fundagao Montepio Geral
Lusitania Vida, Companhia Seguros, S A.
Lusitania, Companhia Seguros, S.A.
Conselho de Administragao
Joao Carlos Carvalho das Newes
Franciscao Jose Gongalves Simbes
José Antdnio Fonseca Gongalves
Maria Margarida Pontes Ribeiro de Andrade
Nuno Augusto Pereira Coelho
Outras partes relacionadas
Banco Montepio Geral - Cabo Verde, Sociedade Unipessoal, S.A.
Bem Comum, Sociedade de Capital de Risco, S.A.
Bolsimo - Gestao Activos S.A.
Carteira Imobiliaria - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Aberto
CESource ACE
Clinica CUF de Belém, S.A.
Clinica de Senigcos Médicos Computorizados de Belém, 5.A.
Empresa Gestora de Imoweis da Rua do Prior, S.A.
Finibanco Angola, S.A.
Fundo de Pensodes Futuro Classico
Fundo de Pensdes Montepio Geral
Fundos de investimento imobiliario
Fundinvest - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
Imomands - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
Imourbe - Fundo de Investimento Imobiliarioc Fechado
Polaris — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
Portugal Estates Fund — Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado
Valor Arrendamento — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado J
Valor Prime - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto (\
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Qutras partes relacionadas

Fundos de investimento mobiliario
Montepio Agées EUA - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Agdes
Montepio Agdes Europa - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Agdes
Montepio Euro Energy - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Agdes
Montepio Euro Financial Senices — Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Agdes
Montepio Euro Healthcare - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Agdes
Montepio Euro Utilities - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Agoes
Montepio Multi Gestao Dindmica - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Agdes
Montepio Multi Gestao Equilibrada - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto
Montepio Multi Gestao Mercados Emergentes - Fundo de Investimento Mabilidrio Aberto de Agdes
Montepio Multi Gestao Prudente - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagdes
Montepio Obrigagdes - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Obrigacdes
Montepio Taxa Fixa - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Obrigagées
Maontepio Tesouraria - Fundo de Investimento Mabiliario Aberto

Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes S5.A.

Germont - Empreendimentos Imobiliarios, S.A.

HTA - Hotéis, Turismo e Animagao dos Agores, S A,

In Posterum - ACE

Leacock Prestacdo de Sendgos, Lda

Mogambique Companhia de Seguros, S.A.R.L.

Montepio Crédito - Instituigdo Financeira de Crédito, S.A.

Montepio Gestdo de Activos Imaobiliarios, ACE

Montepio Holding SGPS, S A.

Montepio Imoweis - Sociedade Imobiliaria, S .A.

Montepio Investimento, S.A.

Montepio Seguros SGPS, S.A.

Montepio, Residéncias para Estudantes, S.A.

N Seguros, S.A.

Naviser - Transportes Maritimos Internacionais, S.A.

Nebra Energias Renovables, S.L.

Novacambios - Instituigdo de Pagamento, S.A.,

Residéncias Montepio - Senigos de Salde, S.A.

SAGIES - Seguranca e Higiene No Trabalho, S.A.

SILVIP - Soc. Gestora Fundos Investimento Imobiliarios, 5.A.

Sociedade Portuguesa de Administragdes, S.A.

Ssagincentive, Sociedade de Senicos Auxiliares e de Gestao de Imoweis, S.A.
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25

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 parametros utilizados no medelo
de avaliacdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete
exclusivamente o valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Nao considera, no

entanto, fatores de natureza prospetiva, como por exemplo a evolugdo futura de negdcio.

Nestas condiges, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa

do valor econémico 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 Instituigbes de
Créditc e Recursos de outras Instituigbes de Credito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor

de balango & uma razoavel estimativa do seu justo valor.
- Ativos financeiros ao custo amortizado

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 nao 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.

O justo valor dos ativos e passivos financeiros da Sociedade contabilizados ao valor
contabilistico (custo histérico) e ao custo amortizado é apresentada como segue:

2022

rtizad Valor
Custo amaortizado conta BilieEcE Justo valor

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - 474
Disponibilidades em outras instituigies de credito - - 3 657 368
Aplicagoes em instituigoes de crédito - - 2 605 236
Qutros ativos financeiros ao custo ameortizado 1423 1423 1353

1423 1423 6 264 430
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2021

Cuslo amortizado Valor Justo val
contabilistico il

Alivos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - 836
Disponibilidades em outras inslituigées de crédito - - 970 866
Aplicagdes em Inslituigoes de crédito - - 2000 238
Outros ativos financeiros ao cuslo amoriizado 816 816 700

816 816 2972 640

O quadro seguinte resume, por niveis de valorizag&o, para cada grupo de ativos e passivos

financeiros da Sociedade, o seu justo valor com referéncia a 31 de dezembro de 2022:

2022
Nivel 1 Nivel2  Nivel 3 Instrumentos Justo valor
financeiros ao custo

Ativos financeiros
Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - - - 474
Disponibilidades em outras inslituigdes de crédito = = - - 3 657 368
Aplicagdes em inslituigoes de crédito 5 - - - 2805 236
Qutros alivos financeiros ao custo amortizado 1353 - - - 1353
1353 - - . 6 264 430

O quadro seguinte resume, por niveis de valorizagao, para cada grupo de ativos e passivos
financeiros da Sociedade, os seus justos valores com referéncia a 31 de dezembro de 2021:

2021

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Instrumentos Justo valor
financelros ao custo

Ativos financeiros

Caixa e disponibilidades em bancos cenltrais - - - - 836
Disponibilidades em cutras instituigoes de crédito - - - - 970 868
Aplicagdes em instituigdes de crédito - - - - 2000238
Qutros ativos financeiros ao custo amortizado 700 - - - 700

700 - - - 2972640

A Sociedade utiliza a seguinte hierarquia de Justo valor com trés niveis na valorizagio de
instrumentos financeiros (ativos ou passivos), a qual reflete o nivel de julgamento, a
observabilidade dos dados utlizados e a importdncia dos parametros aplicados na

determinagao 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 ndc ajustados,
capturados em transagées em mercados ativos envolvendo instrumentos financeiros
idénticos aos instrumentos a avaliar. Existindo mais que um mercado ativo para 0 mesmo
instrumento financeiro, o prego relevante & o que prevalece no mercado principal do
instrumento, ou 0 mercado mais vantajoso para as quais o acesso existe.

- Nivel 2: O justo valor & apurado a partir de técnicas de avaliagdo suportadas em dados
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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 justo valor do mesmo instrumento financeiro.

- Nivel 3: O justo valor é determinado com base em dados nédo observaveis em mercados
ativos, com recurso a técnicas e pressupostos que os participantes do mercado utilizariam
para avaliar os mesmos instrumentos, incluindo hipéteses acerca dos riscos inerentes, a
técnica de avaliagao utilizada e aos inputs utilizados e contemplados processos de reviséo
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 negécios e da liquidez das operagdes realizadas, da
volatilidade relativa dos pregos cotados e da prontiddo e disponibilidade da informagéo,

devendo, para o efeito verificar as seguintes condigées minimas:

- Existéncia de cotagdes diarias frequentes de negociagédo no ultimo ano;
- As cotagdes acima mencionadas alteram-se com regularidade; e

- Existem cotacdes executaveis de mais do que uma entidade.

Um parametro utilizado numa técnica de valorizagéo € considerado um dado observavel no
mercado se estiverem reunidas as condigdes seguintes:

- Se o seu valor é determinado hum mercado ativo,

- Qu, se existe um Mercado OTC e é razoavel assumir-se que se verificam as condigbes
de mercado ativo, com a excegao da condigdo de volumes de negociagao; e,

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

cumprem com os paragrafos anteriores.

26 Ativos e Passivos contingentes e outros compromissos
- Passivos contingentes e outros compromissos

Em 31 de dezembro de 2022 nao existem outros compromissos assumidos, além dos
divulgados nas restantes notas, ou passivos contingentes.

- Ativos contingentes

A Sociedade fez uma reclamagao graciosa, no montante total de 37 241,83€, onde peticiono

§ R\
106
(/)\M h
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o reembolso do imposto do selo pago nos periodos de 2019, 2020 e 2021 sobre as comissdes
de comercializagdo cobradas pelas entidades comercializadoras das unidades de
participagdes dos fundos geridos. A Administragdo considera que é provavel um influxo de
beneficios econémicos, atendendo a expectativa favoravel relativamente ao reembolso

baseada no desfecho favoravel de outras situagées similares ocorridas na industria.

27 Gestado 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 Administragdo monitoriza de uma forma regular estes riscos, tomando as
medidas que considera adequadas para a sua gestio e mitigacao.

A Sociedade s6 adquire para a sua carteira propria titulos de divida publica pelo que o risco

de crédito & muito baixo.

28 Consolidagido

As contas da Sociedade relativas aos exercicios de 2021 e 2022 sdo consolidadas com a
Montepio Geral Associagao Mutualista, a qual detém 99,85625% do capital da Sociedade.

29 Acontecimentos apds data de balango

Apos o fecho do exercicio, ndo se verificaram transagdes e/ou eventos significativos que
meregam relevancia de divulgagdo efou de registo nas demonstragGes financeiras da

Sociedade.

O CONSELHO DE ADMINISTR CAO
/
[ 2 /'/)/

Lisboa, 14 de abril de 2023
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4. RELATORIO E PARECER DO
CONSELHO FISCAL
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[74) Montepio Gestéo de Activos

RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A., nos termos regulamentares e das suas competéncias estatutarias, vem
apresentar o Relatdrio da atividade por si desenvolvida no exercicio de dois mil e vinte e dois e emitir
Parecer sobre o Relatério do Conselho de Administragdo e as Demonstragdes Financeiras do mesmo

exercicio.

O Conselho Fiscal acompanhou a evolucdo da Sociedade, contactando regularmente com a
Administracdo e os Servicos, dos quais sempre recebeu os esclarecimentos e as informacdes

solicitados.

Os membros do Conselho Fiscal declaram gue, tanto quanto é do seu conhecimento, a informacgao
financeira foi elaborada em conformidade com as normas aplicaveis e que o Relatério do Conselho
de Administrac3o foi objeto de analise e verifica¢3o, podendo-se concluir gue o seu conteddo traduz

de forma correta a agdo desenvolvida pela Gestédo e a evolugdo da Empresa.

O Conselho Fiscal recebeu, em tempo Util, da PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC, Lda., a

Certificacdo Legal das Contas, que foi emitida sem reservas e com uma énfase.

Em resultado dos trabalhos efetuados, o Conselho Fiscal concorda com o teor da Certificagao legal
das contas emitida pela PwC SROC e d4 parecer favoravel ao Relatério de Gestdo e Contas da

Sociedade relativos ao ano 2022.

No decorrer dos seus trabalhos, o Conselho Fiscal ndo tomou conhecimento de qualquer situagao

ou procedimento que violasse as disposicdes legais ou estatutérias em vigor.




B Montepio Gestdo de Activos

Nestes termos, tendo em consideragdo as informagdes recebidas do Conselho de Administracdo e
dos Servicos da Montepio Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A. e a opinido constante da Certificacdo Legal das Contas, o Conselho Fiscal emite o

Parecer de que sejam:

1- Aprovados o Relatério do Conselho de Administracdo e as Demonstragdes Financeiras do
exercicio de dois mil e vinte e dois;

2- Aprovada a Proposta de Aplicacdo dos Resultados apresentada pelo Conselho de
Administracdo;

3- Conferido um voto de louvor ao Conselho de Administracdo e a Comunidade de Trabalho,

pelo empenho, dedicacdo e zelo colocados no exercicio das suas fungoes.
Lisboa, 18 de abril de 2023

O Conselho Fiscal

U Mg ARt A Bt

José Augusto Perestrelo de Alarcdo Troni

Presidente

—

EJH/OW

Paula Alexandra Flores Noia da Silveira

Vogal

%

Maria Fernanda Rodrigues Fernandes

Vogal
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Certificagcao Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstra¢ées financeiras
Opinido

Auditdmos as demonstragoes financeiras anexas da Montepio Gestao de Activos - Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade), gue compreendem o balango em
31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de 9.451.398 euros e um total de capital préprio de
7.305.274 euros, incluindo um resultado liquido de 329.953 euros), a demonsiracao dos resultados, a
demonstragdo de outro rendimento integral, a demonstracéo das alteragdes no capital proprio e a
demonstracgao de fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira da Montepio Gestio de Activos -
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2022 e o
seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na UniZo Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagoes tecnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na secgao “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstracdes 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 opinido.

Enfase

Conforme descrito na nota introdutéria e na nota 1.1 do anexo as demonstragdes financeiras, no dia
15 de dezembro de 2022 ocorreu a fusao por incorporagéo da Montepio Valor - SGOIC, S.A. na
Montepio Gestao de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., com
efeitos retroativos a 1 de janeiro de 2022, implicando a extingao juridica da primeira.

A nossa opiniao nao € modificada em relagao a esta matéria.
Outras matérias

As demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2022 dos fundos

de investimento mobiliario e imobiliario (Fundos), por cuja gestao a Entidade era responsavel aquela

data, foram auditadas por outra Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que oportunamente

emitiu os respetivos Relatdrios de Auditoria (Relatdrios) sem reservas. Nas circunstancias,

salientamos que a nossa analise do potencial impacto para as demonstragées financeiras da @(
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Entidade de eventuais ocorréncias ao nivel dos Fundos, baseou-se nas informacgdes obtidas do érgéo
de gestdo da Entidade, na qualidade de sociedade gestora, do respetivo érgdo de fiscalizagéo e do
auditor dos Fundos, assim como na analise dos Relatdrios por este emitidos.

Responsabilidades do 6rgéo de gestdo e do 6rgédo de fiscalizacdo pelas demonstragées
financeiras

O orgéo de gestdo é responsavel pela:

a)  preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia;

b) elaboragao do relatdrio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagdo e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao
de demonstragdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

d) adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O orgéo de fiscalizagéo € responsavel pela supervisdo do processo de preparacao e divulgagao da
informagé&o financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

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

Como parte de uma auditoria de acordo com as 1SAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgao material das demonstragées financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido. O risco de nao detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do
que o risco de nao detetar uma distorgao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagao, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigdo ao controlo interno;

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

Certificagao Legal das Contas Montepio Gestao de Activos — SGOIC, S.A.
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c) avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo érgdo de gestao;

d)  concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgéo de gestao, do pressuposto da continuidade
e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condigdes que possam suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade da
Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a ateng&o no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatdrio. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as
suas atividades;

e) avaliamos a apresentagao, estrutura e contelido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacgdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transagdes e o0s
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada; e

f) comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o &mbito e o
calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer
deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informagdo constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestédo

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagao nele constante € concordante com as demonstracgoes financeiras

auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagao sobre a Entidade, nao identificamos
incorre¢des materiais.

14 de abril de 2023

PncewaterhouseCoo pers & Associados
es Oficiais de Contas, Lda.

ia Martins Mede odrigues, ROC n.° 952
Reglstado na CMVM com o n.° 20160569
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