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Enquadramento macroeconémico

O ano 2020 foi um ano impar na histéria dos ultimos 100 anos, na medida em que a crise pandémica, assaltou as
economias para uma das maiores crises dos Ultimos 50 anos. O PIB da economia mundial tera caido 3,5% segundo o
FMI, com a economia da Zona Euro a descer cerca de 7,2% e a economia americana 3,4%, enquanto a economia chinesa
registou uma subida de 2,3%.

O combate a pandemia foi pautado por uma reacdo sem precedentes por parte dos Bancos Centrais e dos governos, que
estimularam fortemente a economia através de uma politica fiscal e monetaria extremamente agressiva, com o objetivo de
estabilizar a atividade econdémica e evitar aquilo que podia ser uma das maiores crises financeiras de todos os tempos.
Durante o verdo comegou-se a consumar a expetativa que as vacinas poderiam vir a ser uma realidade efetiva no inicio
de 2021. A partir desse momento, a atividade econdmica comecou gradualmente a estabilizar-se, sobretudo nos setores
menos dependentes dos efeitos negativos dos véarios confinamentos e das restricbes que foram ocorrendo ao longo do
ano. Por outro lado, o ultimo trimestre do ano foi caracterizado pela reducéo da escalada das tensdes geopoliticas, com a
perspetiva de uma politica mais agregadora da nova administracdo americana e com o fim do risco de um Brexit
disruptivo.

Os mercados financeiros acabaram por recuperar na segunda metade do ano, contudo essa recuperacdo nédo foi
transversal a todos os setores nem a todas as regides. O mercado americano acabou por fechar o ano com valorizages
positivas, contudo os mercados europeus fecharam o ano ainda em terreno negativo.

O ano de 2021 esta a ser caracterizado pela melhoria das perspetivas de crescimento com a gradual introducéo das
vacinas. Os fortes estimulos fiscais e monetarios, o desanuviamento das tensfes politicas e a perspetiva de uma mais
rdpida imunidade de grupo, tem levado a uma subida de estimativas do crescimento econémico para este ano, com o FMI
a prever uma taxa de crescimento de 5,5% em 2021 e de 4,2% em 2022.

Neste enquadramento, acreditamos que nos mercados obrigacionistas, os spreads de risco de crédito podem continuar a
estreitar-se, uma vez que ha uma melhoria nas expetativas de geracdo de cash-flow das empresas, o que ainda torna
atrativo o investimento em crédito. Por seu turno, nos mercados acionistas globais, o sedimentar da perspetiva de maior
crescimento econdmico ird acabar por se manifestar diretamente numa maior visibilidade e num consequente aumento da
atividade das empresas. Nesse sentido, continuamos a identificar oportunidades de investimento nesta classe de ativos,
sobretudo nos setores mais ciclicos e de estilo valor, aqueles que acabaram por ndo recuperar no ano de 2020. Estamos
em crer que com a normaliza¢do da atividade econdémica este ano, a recuperacdo dos mercados acionistas ira ser mais
transversal a todos os setores e regides. Tal como no ano passado, julgamos que as teméaticas relacionadas com a
sustentabilidade ao nivel econdmico, social e climatico, bem como da longevidade humana, vao ser os grandes temas de
investimento durante os préximos anos.

Evolugédo do Fundo

Valor do patriménio
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Evolucédo dos beneficios pagos
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Politica de investimento do Fundo — objetivos e principios

Os ativos do Fundo serdo investidos maioritariamente em mercados regulamentados. Entendem-se por mercados
regulamentados os de Estado membro da Unido Europeia, os mercados analogos de paises da OCDE, com
funcionamento regular, reconhecidos e abertos ao publico, bem como outros que sejam para o efeito reconhecidos pela
ASF. A Sociedade Gestora mandatard a gestdo do Fundo de acordo com os principios estabelecidos no contrato de
gestdo em vigor. Efetuara igualmente as necessarias adaptagfes a atual politica de investimentos do Fundo, zelando pela
sua execugdo. A Sociedade Gestora recorrerd a BBVA Asset Management, SGIIC, SA como consultor de investimentos e
mandatara a gestdo naquela sociedade para a executar nos termos dos principios constantes do contrato de gestao.

Na prossecuc¢éo do objetivo do Fundo, o seu patriménio serd composto preferencialmente por obrigagdes de emitentes
publicos e privados, de taxa fixa e indexada e instrumentos de mercado monetario sendo ainda utilizada uma parte do
Fundo para investimento em ac¢des e/ou produtos derivados cujo subjacente sejam agdes. A cada momento, 0s
investimentos do Fundo estardo suficientemente diversificados, de forma a evitar a exposi¢éo excessiva a um s6 emitente,
a um emissor determinado ou a um grupo de empresas e as acumulacdes de riscos no conjunto da carteira, devendo
cumprir igualmente a cada momento as restricdes legais que a este respeito existam. O Fundo podera investir em
obrigagbes convertiveis que confiram o direito a subscricdo de ag¢des ou noutros ativos que permitam, direta ou
indiretamente a exposicdo ao mercado acionista, incluindo warrants ou participacdes em instituicdes de investimento
coletivo cuja politica de investimento seja maioritariamente constituida por a¢des. O Fundo podera ainda investir em
participacdes de instituicbes de investimento coletivo cuja politica de aplicacdes seja constituida maioritariamente por
obrigacdes bem como em obriga¢Bes hipotecéarias. O Fundo podera investir em unidades de participagdo de fundos de
investimento imobiliario e em valores imobiliarios como terrenos e edificios. Poderdo igualmente ser usados outros
instrumentos como créditos decorrentes de empréstimos hipotecarios ou acdes de sociedades imobiliarias, sendo
considerados estes de forma conjunta para efeitos de determinagdo do nivel de exposicdo a este tipo de ativos, se
aplicavel. O Fundo recorrera a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados quer para fins de cobertura de risco quer
para objetivos de uma gestéo eficaz de carteira.

Nos termos da legislagdo em vigor aplicavel aos Fundos de Pensbes, o Fundo podera recorrer a operacdes de
empréstimos de valores por parte do Fundo ou reporte de valores mobiliarios.

Os ativos que integram o patriménio do Fundo serdo predominantemente denominados em euros. Podera, contudo, uma
percentagem do Fundo estar investida em valores expressos em divisas distintas, limitada esta aos limites previstos na
legislagdo aplicavel aos Fundos de Pensdes. Podera ou néo ser feita cobertura do risco cambial inerente.

Nos termos da legislacdo em vigor, o limite atual para investimentos ndo denominados em Euros é de 30%, podendo este
ser excedido mediante adequada metodologia de cobertura de risco cambial, no que respeita ao excesso.

O Fundo podera investir em valores mobilidrios que ndo se encontrem admitidos a negociagdo em mercados
regulamentados, com o limite maximo de 15% do seu patriménio.

Consideram-se como integrando a categoria anterior os valores mobilidrios admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado, desde que ndo transacionados durante os trinta dias antecedentes ao dia de referéncia da avaliagdo das
aplicacdes que compdem o patriménio do fundo de pensdes.

O Fundo podera recorrer ao investimento em organismos de investimento coletivo harmonizados ou ndo, como forma de
obter exposic¢éo indireta a uma ou varias classes de ativos para as quais pretenda obter exposicéo.

Caso o venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo em valores mobiliarios de indices ndo
harmonizados, que nao facam uso do efeito de alavancagem, o limite para o investimento neste tipo de instrumentos é de
20%.

Caso o0 venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo alternativos que se enquadrem no ambito da
alinea e) do n° 1 do art. 50.° da Diretiva 2009/65/CE de 13 de julho, conforme posteriormente alterada, fa-lo a com o limite
de 20%. Caso o venha a fazer com recurso a organismos de investimento coletivo alternativos ndo enquadraveis nos
pontos anteriores, o limite para a exposi¢ao a este tipo de instrumentos € de 10% no global do Fundo, devendo, porém,
ser assegurada devida dispersdo, pelo que se exige, nos termos da lei em vigor que o investimento em cada um destes
instrumentos ndo exceda 2% do patrimonio do Fundo. Os tipos de estratégias prosseguidas por este tipo de organismos
incluem, sem pretensédo de descricdo exaustiva, real estate, arbitragem de mercado, estatistica, direcionais em acgdes,
longo e curto, indices, sectores, moedas, taxas de juro, matérias-primas, etc., estratégias de valor relativo ou hedge funds.
Quando seja investida parte do ativo do Fundo em unidades de participacdo de organismos de investimento coletivos
geridos por sociedades do Grupo BBVA, serdo estabelecidos os mecanismos necessarios a desoneragcdo do Fundo das
eventuais comissdes de subscricdo e reembolso associadas as respetivas operacdes de compra e venda de Unidades de
Participacdo naqueles fundos.

A medida de referéncia relativa a rentabilidade estabelecida como padrdo de comparacdo para desempenho dos
investimentos do Fundo é a TWR (time weigthed rate of return), sendo a medida de risco o seu desvio padrdo. O Fundo
nado adota qualquer benchmark de referéncia.

A Entidade Gestora executara uma gestdo discricionaria da carteira de investimentos com as limitagBes e restricdes
definidas no contrato de gestdo e possuira liberdade no que respeita a distribuicao tacita da carteira e selecdo dos titulos
que compdem o patrimonio do Fundo. Sempre que a situagdo do mercado e as oportunidades de investimento o
aconselhem, o Fundo podera alterar a sua alocacao de ativos e investir noutro tipo de ativos como sejam instrumentos do
mercado monetario e depositos. Neste contexto a Entidade Gestora podera discricionariamente aumentar ou diminuir o
peso de cada categoria de ativos, consoante a situagcdo do mercado, explorando as melhores oportunidades de
investimento.
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A Entidade Gestora considera necessario manter uma percentagem suficiente da carteira em liquidez, para fazer face aos
fluxos de caixa previstos, de modo que ndo tenham de se produzir vendas de ativos que desajustem a estratégia
estabelecida em cada momento ou as posi¢des contratadas. Deverd, pois, ser mantida uma posi¢éo de liquidez suficiente
para fazer frente aos pagamentos de pensdes, resgates e pagamento de eventuais prémios de seguro cujo calendario
seja conhecido, obedecendo igualmente aos critérios definidos na lei. Para este efeito, o Fundo podera investir em
instrumentos de divida de curto prazo, depésitos bancéarios e outros instrumentos monetarios, podendo, contudo,
igualmente fazé-lo para outros propoésitos que ndo os anteriores em situacdes de mercado que aconselhem este tipo de
ativos.

O Fundo esta sujeito ao risco financeiro, entendido tal conceito como:

a. O risco de variagdo de preco dos ativos que compdem a carteira, sejam estes agdes, obrigacdes ou outros dentro de
cada categoria de ativos elegivel na politica em vigor;

b. Risco de variacdo de taxas de juro de curto ou longo prazo, o que se traduz no risco de reinvestimento dos fundos
aplicados em cada momento;

c. Risco de crédito, que decorre do risco de incumprimento por parte das empresas emitentes das obrigacdes detidas ou
do risco de descida e valor das mesmas, por efeito de degradacado da sua qualidade crediticia

d. Risco de flutuagBes cambiais, que se traduz na possibilidade de existirem alteragdes, positivas ou negativas, no valor
dos ativos denominados noutras moedas que ndo euro ou nas posi¢cdes em moeda que possam existir.

Distribuicdo da carteira

Composicéo da carteira Valor (eur) Pais
Divida publica 265.576.033
SPGB 119.627.216 Espanha
FRTR 145.948.817 Franca
Outros fundos publicos e equiparados 25.592.219 Zona Euro
Obrigacdes divida privada 3.113.497 Espanha
Up's de OIC 1.328.816 Portugal
Liquidez 3.144.579
Depdsitos & ordem 3.307.492 Portugal
QOutros -162.913 Portugal
Patrimoénio do Fundo 298.755.144
Limites de exposicéo
Limite
Limite Valor (Eur) Valor (%) Lim. Inf. Lim. Sup. Exced.
Divida Publica (EMU e OCDE) e Privada 294.281.749 98,50% 0,00% 100,00% N
Limite por emitente 3.113.495 1,04% 0,00% 10,00% N
Relacédo de dominio ou de grupo (BBVA SA) 3.307.492 1.11% 0,00% 10,00% N
Relac¢éo de dominio ou de grupo (BBVA SA) 3.307.492 1.11% 0,00% 5,00% N
Imobiliario (investimento indireto) 1.328.816 0,44% 0,00% 30,00% N

Observagdes

Em 31 de dezembro de 2020, néo se verificam divergéncias face a politica de investimentos e face aos principios e regras
prudenciais aplicaveis aos investimentos do Fundo.

O Conselho de Administragéo



FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

Notas DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA Ano 2020 Ano 2019
ATIVO
Investimentos
Terrenos e edificios - -
3 Instrumentos de capital e unidades de participacdo 1.328.816 1.383.346
3 Titulos de divida Publica 288.584.675 263.177.647
3 Outros titulos de divida 3.082.143 4.098.940
Empréstimos concedidos - -
4 Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicacdes MMI 3.307.492 3.244.987
Outras aplicacées - -
Outros ativos
Devedores
Entidade gestora - -
5 Estado e outros entes publicos 56.159 56.159
Depositarios - -
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades - -
6 Acréscimos e diferimentos 2.614.931 2.636.151
TOTAL ACTIVOS 298.974.216 274.597.230
PASSIVO
Credores
5 Entidade gestora (145.354) (122.486)
5 Estado e outros entes ptiblicos - (212.166)
5 Depositdrios (13.214) (24.497)
Associados - -
Participantes e beneficiarios - -
Outras entidades - -
6 Acréscimos e diferimentos (60.504) (60.269)
TOTAL PASSIVO (219.072) (419.418)
| vALOR DO FUNDO | 298.755.144| 274.177.812
| VALOR DA UNIDADE DE PARTICIPAGAO | 102,1216 | -




FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

Notas DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS Ano 2020 Ano 2019

7 Contribuicées 214.725 212.413
7 Pensdes, capitais e prémios tinicos vencidos (5.568.492) (5.274.680)
8 Ganhos liquidos dos investimentos 25.412.421 38.425.735
9 Rendimentos liquidos dos investimentos 5.975.230 6.269.956
10 Outros rendimentos e ganhos 404.023 450.559
11 Outras despesas (1.860.575) (1.729.410)

Resultado liquido 24.577.332 38.354.573




FUNDO DE PENSOES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

Notas DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA Ano 2020 Ano 2019
Fluxos de caixa das actividades operacionais
Contribuicdes 214.725 212.412
Contribuicdes dos associados
Contribuicdes dos participantes / beneficidrios 214.725 212.412
Transferéncias - -
Pensdes, capitais e prémios tinicos vencidos (4.748.122) (4.448.990)
Pensdes pagas (4.748.122) (4.448.990)
Prémios unicos para aquisi¢do de rendas vitalicias
Capitais vencidos (Remigdes / vencimentos)
Transferéncias - Para fundos de pensdes
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte (807.224) (810.046)
Subsidios por morte (13.146) (15.644)
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizagdes resultantes de seguros contratados pelo fundo
Participacdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das situacdes legalmente previstas
Devolugao por excesso de financiamento - -
Remuneracées (1.715.129) (1.579.550)
Remuneracées de gestdo (1.490.656) (1.316.292)
Remuneracgdes de deposito e guarda de titulos (224.468) (263.258)
Outros rendimentos e ganhos 412.273 450.558
Outras despesas (345.798) (125.941)
Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais (7.002.416) (6.317.201)
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Recebimentos 7.064.921 73.433.891
Alienacdo / reembolso dos investimentos 1.076.721 65.635.680
Rendimentos dos investimentos 5.988.200 7.798.211
Pagamentos - (67.431.610)
Aquisicdo de investimentos (67.431.610)
Comissdes de transaccdo e mediacdo
Outros gastos com investimentos - -
Fluxo de caixa liquido das actividades de investimento 7.064.921 6.002.281
Variacoes de caixa e seus equivalentes 62.505 (314.920)
Efeitos de alteracoes da taxa de cambio - .
Caixa no inicio do periodo de reporte 3.244.987 3.559.907
Caixa no fim do periodo de reporte 3.307.492 3.244.987




~ FUNDO DE PEN§OES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

1. NOTA INTRODUTORIA

Em 27 de dezembro de 2013 o Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) incorporou o Fundo de
Pensdes Credit, em resultado da extincao deste ultimo.

O Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) (adiante igualmente designado por “Fundo”) foi
constituido em 15 de janeiro de 1993. A BBVA Fundos - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes,
S.A. (BBVA Fundos ou Sociedade Gestora) é a entidade que assegura a gestdo financeira, técnico-
actuarial e administrativa do Fundo, sendo as fun¢des de banco depositario exercidas pelo Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal (BBVA Portugal).

Em 05 de novembro de 2019, a Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de Pensbes
autorizou a alteracdo do contrato constitutivo do Fundo relacionada com a concretizacao da
operacao de fusdo transfronteirica por incorporacdo do Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Portugal),
S.A. com o Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., visando a posterior constituicdo de uma sucursal
em Portugal da sociedade incorporante. Com efeitos a partir de 19 de outubro de 2018, o Associado
do Fundo passou a ser o Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. - Sucursal em Portugal, com sede na
Av. da Liberdade, 222 em Lisboa, o qual sucedeu na esfera juridica da sua filial em Portugal, o Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria (Portugal), S.A., na sequéncia da operacgao da fusdo,

E um fundo de pensdes fechado, e tem como objectivo financiar um plano de pensées de beneficio
definido, substitutivo (parcial ou totalmente) do regime de seguranga social. O seu financiamento é
quase integralmente feito pelo seu associado, BBVA Portugal, o qual suporta integralmente os riscos
financeiros e demograficos que lhe estao inerentes.

O horizonte de investimentos do Fundo é de longo prazo. A carteira do Fundo sera maioritariamente
composta por obrigacdes de emitentes publicos e privados. A medida de referéncia relativa ao
retorno do fundo define-se consequentemente como a associada a um activo de rendimento fixo de
qualidade crediticia compativel com as restricdes aqui definidas para os instrumentos permitidos e
possuindo este uma duracao tendencialmente igual a das responsabilidades do plano de pensdes,
objecto de financiamento pelo Fundo, sendo medida de risco o seu desvio padrao. A composicao
estratégica do asset mix que compde as carteiras dos Fundos é definida como tendencialmente igual
a 100% em obrigacdes e outros instrumentos representativos de divida, salvaguardadas as
necessidades de liquidez dos Fundos. A Sociedade Gestora considera necessario manter uma
percentagem suficiente da carteira em liquidez, para fazer face aos fluxos de caixa previstos, de
modo a que nao tenham de se produzir vendas de activos que desajustem a politica de
investimentos estabelecida. Devera pois ser mantida uma posicdo de liquidez suficiente para fazer
frente aos pagamentos de pensdes e eventuais prémios de seguro cujo calendario seja conhecido,
obedecendo igualmente aos critérios definidos na lei. Para este efeito, o Fundo podera investir em
instrumentos de divida de curto prazo, depdsitos bancarios e outros instrumentos monetarios. Os
fundos nao assumem risco de divisa, pelo que os seus investimentos sao efectuados na moeda em
que as suas responsabilidades estao expressas.

O patriménio do fundo serda composto preferencialmente (com um minimo de 50%) por obrigacoes
emitidas por governos de paises pertencentes a OCDE, admitindo-se igualmente obrigacdes nao
governamentais emitidas por entidades pertencentes a paises integrantes da OCDE, entidades supra
nacionais, financeiras e RMBS’s. No que respeita a cada emitente ndo governamental, nao devera ser
excedido um maximo de 5% de exposicdao em cada posicdo individual ™ A notacdo minima (no
momento da aquisicdo) de qualquer instrumento financeiro para o Fundo é a de investment grade
(entendida esta como a concedida por alguma das grandes agéncias internacionais de Rating
reconhecidas internacionalmente, conforme abaixo se indica) salvo se o risco soberano do pais ndo o
for. Face ao tipo de activos elegiveis para a carteira de investimentos dos fundos, considera-se que
as accdes a tomar no caso de descida de notacdao superveniente de algum pais deverdao ser
coordenadas e concertadas a nivel de Comités, local ou global, sendo adoptada a posicdo deles
dimanada aquando da venda ou manutencao desses activos em carteira. Incumprimentos de rating
nao supervenientes a downgrades de notacdo de pais devem ser imediatamente corrigidos por meio
de venda do activo em causa, com a maior brevidade possivel. O rating médio minimo da carteira de
obrigacdes, calculado segundo os procedimentos de controlo de riscos que se encontram
estabelecidos sera igualmente o de investment grade, salvo se o risco soberano do pais nao o for.
Sao consideradas inferiores a investment grade as que obtenham classificacao inferior a BBB-
segundo a agéncia S&P ou Baa3 segundo a Moody’s.



~ FUNDO DE PEN§OES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

Com a unica excepcao acima prevista, nao sao permitidos produtos estruturados e aqueles
investimentos em activos que apesar de poderem estar cotados em mercados regulados e
enquadrados genericamente como de renda fixa, incorporam alavancagem implicita na sua estrutura
como por exemplo - e sem pretensao de descricao exaustiva - poderiam ser os intervalos intermédios
e juniores das operacdes de financiacdo estruturada (ABS’s , obrigacdes hipotecdrias, etc). Nao sao
permitidos investimentos alternativos, entendendo-se como tal os activos nao tradicionais como
Private Equity, Hedge Funds e Imobiliario. Neste ultimo caso, a proibicdo aplica-se seja em relacado a
investimento directo em terrenos e edificios ou através de investimento em unidades de participacao
em fundos de investimento. Actualmente e até a préoxima revisao da politica de investimento, nao
estdo previstas quaisquer operacdes de empréstimo de valores. Os investimentos do Fundo
enquadrar-se-ao ainda dentro dos limites dos Marcos de Credito do Grupo BBVA, devendo adaptar-se
ao que naqueles documentos e sua revisao regular vier a ser definido quanto a prazos e limites.

Sera estabelecido um controle ao diferencial de duracdo da carteira dos Fundos/suas
responsabilidades. Serao estabelecidos 3 intervalos de respectivamente 1 a 5 anos, 5 anos a 15 e
mais de 15 anos para o diferencial de duracao activo/passivo. Permite-se uma variacao total e a cada
um dos intervalos considerados de 10% da duracdo do passivo, salvo se o Associado decida em
contrario em funcao das circunstancias de mercado, dai resultando eventualmente um diferencial
superior, quer de cada um dos intervalos quer em termos globais.

A carteira do Fundo podera incluir posicdes em futuros e op¢des em mercados organizados,
compras de obrigacbes com compromisso de revenda assim como fundos de investimento cujos
activos sejam maioritariamente compostos por obrigacdes como meio de alcancar a desejada
exposicao aos mercados de taxas de juro e crédito. Os Fundos poderao nos termos da legislacao em
vigor operar com instrumentos derivados para efeitos de cobertura. Os referidos instrumentos
poderao ser contratados em mercados regulamentados ou ndo, neste ultimo caso em situacoes
excepcionais e obedecendo as restricbes indicadas neste paragrafo. Os instrumentos derivados
permitidos sao os seguintes: Futuros e opcdes padronizadas ou nao sobre taxas de cambio, taxas de
juro, swaps cambiais e compras e vendas a prazo de divisas. As operacdes com derivados nao
deverao em qualquer caso alterar a politica de investimentos definida, os mercados elegiveis ou a
duracdo da carteira de renda fixa, excepto neste ultimo caso quando necessario para cumprir os
requisitos de ajustamento de duracdo previstos acima. No caso de estarem envolvidas operacdes
OTC, a contraparte devera apresentar uma notacado de rating minimo de A3/A- e qualquer operacao
nestas condicdes devera sempre ser precedida de autorizacdo previa do Comité de pensdes neste
sentido.

™ No que se refere ao limite de 5% por emitente quando ndo governamental, admite-se 0 aumento
deste valor para 10%, quando tal exposicao resultar de forma superveniente por qualquer factor
externo, do qual se salienta a titulo de exemplo a transferéncia de responsabilidades operada com a
publicacdo do DL 127/2011 de 31 de dezembro.
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1.1. Risco

A BBVA Fundos, no ambito da sua funcao de gestao, tem devidamente implementadas medidas de
controlo e de avaliacao de risco:

Possui procedimentos transversais de controlo de precos e sistemas de valorizacdao de activos e
de carteiras;

Monitoriza diariamente os desvios face aos limites estratégicos definidos, bem como aos racios
legais de investimento e diversificacao;

Avalia huma base regular o risco de crédito dos fundos, segmentando as carteiras por sector,
emissor, rating e duracao;

Calcula, quando aplicavel, a perda esperada das carteiras referentes ao risco de mercado;

Gere os fundos de beneficio definido numa base de controlo de duracao, assegurando
consisténcia com critérios corporativos de gestao de risco deste tipo de fundos;

Efectua testes aos parametros biométricos dos fundos de beneficio definido de forma a estimar
os riscos de longevidade que lhes estao subjacentes;

Avalia, mede e monitoriza o risco operacional da sua actividade, de acordo com modelo do
Grupo BBVA;

Possui as suas actividades devidamente documentadas, mapeando os riscos e controles que lhe
estdo associados, assegurando igualmente coeréncia com o modelo de controlo interno
estabelecido para o Grupo BBVA.

A BBVA Fundos tem os seus procedimentos de gestdo de riscos e controlo interno alinhados com os
requisitos da Norma 8/2009-R de 4 de junho da ASF que vem regulamentar os “Mecanismos de
Governacao no ambito dos fundos de pensdes no que respeita a gestdao de riscos e controlo
interno”.

Assim, para a integral implementacao desta norma, nas areas em que a BBVA Fundos se suporta nas
funcdes chave desenvolvidas centralmente ou corporativas do BBVA, foram desenvolvidas as
devidas articulacdes no sentido de definir e estabelecer metodologias e métricas de risco quer da
Sociedade Gestora quer dos fundos de pensdes.
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2. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS CRITERIOS VALORIMETRICOS

As demonstracdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com o
estabelecido pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes, na Norma
Regulamentar n® 7/2010-R, de 4 de junho.

O Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora procedeu a avaliacdo da capacidade do Fundo
para operar em continuidade, tendo por base toda a informacao relevante, factos e circunstancias,
de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo acontecimentos subsequentes a data de
referéncia das demonstracdes financeiras, disponivel sobre o futuro. Em resultado da avaliacao
efetuada, o Conselho de Administracdo da Sociedade Gestora concluiu que o Fundo dispde de
recursos proéprios adequados para manter as atividades, nao havendo intencao de cessar as
atividades no curto prazo, pelo que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das
operacdes na preparacao das demonstragdes financeiras.

Os principais critérios valorimétricos utilizados na preparacao das demonstracdes financeiras foram
0s seguintes:

a) Especializacdo de exercicios

O Fundo regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacao de
exercicios, sendo reconhecidas a medida que sao geradas, independentemente do
momento do seu recebimento ou pagamento.

As contribuicdes do Associado e dos Participantes sdao reconhecidas como proveitos
quando recebidas.

b) Carteira de titulos

Nos termos da Norma Regulamentar n® 9/2007-R, de 28 de junho, os titulos em carteira
sdo avaliados ao seu justo valor, de acordo com as seguintes regras:

i) Os valores mobilidrios admitidos a cotacdo ou a negociacdo em mercados
regulamentados sao valorizados diariamente, com base no preco de fecho desses
mercados do dia a que se reporta a valorizacdo da carteira do Fundo. Para os activos
admitidos a cotacdao em mais do que uma bolsa ou mercado regulamentado, é
utilizado o preco de fecho do dia a que se reporta a valorizacdo, do mercado que
apresenta maior liquidez, frequéncia e regularidade de transaccdées. Os valores
mobilidarios que embora admitidos a negociacdo, ndao tenham sido transaccionados
durante os ultimos trinta dias, sao equiparados a valores nao cotados para efeitos de
valorizacao.

ii)  Os valores representativos de divida nao cotados, ou cujas cotacées nao sejam
consideradas pela Sociedade Gestora como representativas do seu presumivel valor
de realizacdo, sdao valorizados diariamente com base nas cotacdes fornecidas nos
sistemas internacionais de informacao de cotacbées como a Bloomberg e a Reuters.
Relativamente ao sistema Bloomberg sdo utilizados os precos que no entendimento da
Sociedade Gestora refletem de forma mais adequada o presumivel valor de realizacao
de cada ativo, podendo ser utilizado o valor “Generic Bloomberg” ou precos
divulgados por outros contribuidores. A Sociedade Gestora adopta critérios que
tenham por base o valor das ofertas de compra firmes ou, na impossibilidade da sua
obtencao, o valor médio das ofertas de compra e de venda, difundidas através de
entidades especializadas, que ndao se encontrem em relacao de dominio ou de grupo,
com a Sociedade Gestora. Alternativamente poderao ser utilizados modelos teéricos
de avaliacao de obrigacoes.

As mais e menos - valias potenciais resultantes da avaliacdao de aplicacdes reflectidas na
demonstracao dos resultados, correspondem a evolu¢cdo do valor dos titulos durante o
exercicio ou apos a data da sua aquisicdo, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de
balanco dos titulos que transita para o exercicio seguinte corresponde ao custo de
aquisicao corrigido pelas mais e menos - valias potenciais geradas apos a sua aquisicao.
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As mais e menos - valias realizadas resultantes da alienacao/reembolso de aplicacdes sdo
determinadas face ao valor de balan¢o dos titulos no inicio do ano, ou face ao seu custo de
aquisicao, no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio.

Comissao de gestdao

Esta comissdao corresponde a remuneracdao da Sociedade Gestora pela sua actividade de
gestao do patriménio do Fundo, sendo calculada, diariamente, por aplicacdo de uma taxa
anual de 0,55% ao valor do Fundo, sendo a sua liquidacdao efectuada mensalmente. A
comissao é registada na demonstracdo dos resultados na rubrica “Outras despesas” (Nota
1.

Comissdao de depésito

Esta comissdo corresponde a remuneracdao do BBVA Portugal pelo exercicio das funcdes de
banco depositario dos titulos de crédito e de outros documentos representativos dos
valores que integram a carteira do Fundo. A comissao é calculada diariamente, por
aplicagao de uma taxa anual de 0,05% ao valor do Fundo, sendo a sua liquidagao
efectuada mensalmente. A comissao é registada na demonstracao dos resultados na rubrica
“Outras despesas” (Nota 11).

Outras comissoes

De acordo com o regulamento de gestdo é cobrada ao Associado uma comissao de 1%
sobre o valor das contribuicdes efectuadas. Esta comissao reverte a favor da Sociedade
Gestora.

Contribuicdes

No contrato de gestao, inicialmente celebrado em 15 de janeiro de 1993, com as
sucessivas alteracdes, entre os Associados e a Sociedade Gestora, estdo previstas
contribuicdes anuais pelos Associados, cujo valor sera determinado mediante estudo
actuarial das responsabilidades de cada Associado, podendo ser fraccionado o seu
pagamento.

As contribuicdes efectuadas tém por objectivo a cobertura das responsabilidades com
beneficios a empregados, reconhecidas pelos Associados de acordo com os principios
estabelecidos pela Norma IAS 19 - Beneficios dos Empregados, com as adaptacdes
previstas nos Avisos do Banco de Portugal n® 4/2005, de 21 de fevereiro e n°® 12/2005,
de 22 de Dezembro. As contribuicbes sao registadas como proveitos do Fundo
concorrendo para a formacao do resultado do exercicio.

Impostos

De acordo com o disposto no Artigo 16° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, os rendimentos
dos fundos de pensdes e equiparaveis, constituidos de acordo com a legislacao nacional,
estdao isentos de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas, bem como de
Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imoveis.

Seguros

O Fundo é beneficiario de uma apdlice de rendas vitalicias contratada com a seguradora
Una Seguros de Vida, S.A., a qual garante o pagamento das pensbes de uma parte dos
beneficidrios do Fundo. De acordo com o relatério do actuario responsavel da Sociedade
Gestora, em 31 de dezembro de 2020 o valor actual da apodlice de rendas vitalicias
ascende a 2.887.261 Euros. Este valor ndo se encontra reflectido nas demonstracoes
financeiras.
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3. CARTEIRA DE TiTULOS

A carteira de titulos do Fundo tem a seguinte composicao:

(Montantes expressos em Euros)
dezembro 20

Mais /
(menos) valias

Descricdo dos Titulos Valor inicial

OBRIGACOES DE DIVIDA PUBLICA
Obrigacdes da administracdo central

FRTR 4% 20550425 71.438.898 9.638.225 81.077.123 1.029.581 82.106.704
FRTR 4.5% 20410425 58.616.260 4.198.472 62.814.732 1.027.381 63.842.113
SPGB 5.15% 31102044 18.478.100 1.269.900 19.748.000 87.480 19.835.480
SPGB 1.95% 30072030 1.145.843 39.517 1.185.360 8.281 1.193.641
SPGB 2.9% 31102046 19.095.440 1.856.960 20.952.400 68.964 21.021.364
SPGB 0.45% 31102022 3.371.544 (9.636) 3.361.908 2522 3.364.430
SPGB 2.7% 31102048 66.882.312 7.098.840 73.981.152 231.150 74.212.302
239.028.397 24.092.278 263.120.675 2.455.359 265.576.034
Obrigacdes supranacionais
EIB4% 2037 24.149.250 1.314.750 25.464.000 128.219 25.592.219
24.149.250 1.314.750 25.464.000 128.219 25.592.219
263.177.647 25.407.028 288.584.675 2.583.578 291.168.253
OBRIGACOES DE EMPRESAS
Obrigacdes de empresas
IBESM 1.125 27012023 3.096.570 (14.427) 3.082.143 31.353 3.113.496
3.096.570 (14.427) 3.082.143 31.353 3.113.496
FUNDOS DE INVESTIMENTO
Fundos imobilidrios
MAXIRENT 1.307.837 20.979 1.328.816 : 1.328.816
1.307.837 20.979 1.328.816 - 1.328.816
267.582.054 25.413.580 292.995.634 2.614.931 295.610.565

Estas rubricas apresentam a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19

Obrigacdes de divida publica 288.584.675 263.177.647
Obrigacdes de empresas 3.082.143 4.098.940
Fundos de investimento 1.328.816 1.383.346

292.995.634 268.659.933

O valor inicial dos titulos corresponde ao seu custo de aquisicao, no caso de terem sido comprados
ao longo do ano de 2020, ou ao seu valor de balanco em 31 de dezembro de 2019, no que se
refere aos titulos adquiridos em exercicios anteriores.

Em 31 de dezembro de 2020, o saldo da rubrica “Fundos de Investimento” corresponde ao valor a
receber pelo Fundo na sequéncia da operacao de reducdo de capital do fundo Maxirent - Fundo de
Investimento Imobilidrio Fechado, efetuada em 3 de marco de 2020, e subsequente resgate das
unidades de participacao detidas pelo Fundo. Prevé-se que este montante seja regularizado durante
0 primeiro semestre de 2021.
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4. NUMERARIO, DEPOSITOS EM INSTITUICOES DE CREDITO E APLICACOES MMI

Esta rubrica corresponde a depdsitos a ordem domiciliados no BBVA Portugal.

Dez.20 Dez.19

Depdsitos a ordem no BBVA Portugal 3.307.492 3.244.987
3.307.492 3.244.987

No decorrer do exercicio de 2020, os depdsitos a ordem nao foram remunerados.

5. DEVEDORES E CREDORES

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19

Devedores
Estado e outros entes publicos 56.159 56.159
56.159 56.159

Credores

Sociedade gestora (comissdo de gestdo) 145.354 122.486
BBVA Portugal (comissdo de depdsito) 13.214 24.497
Estado e outros entes publicos - 212.166
158.568 359.149

O saldo a receber na rubrica “Estado e outros entes publicos” diz respeito a retencbes de
rendimentos realizadas ao Fundo de Pensbes indevidamente e que estdo a aguardar o respetivo
reembolso.

Em 31 de dezembro de 2019, o saldo a pagar na rubrica “Credores - Estado e outros entes publicos”
diz respeito a retencdes na fonte a favor do Estado de rendimentos de pensdes.

6. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19

Ativo
Juros a receber
Obrigacdes de divida publica (Nota 3) 2.583.578 2.560.379
Obrigacdes de empresas (Nota 3) 31.353 75.772
2.614.931 2.636.151
Passivo
Encargos com auditoria 23.503 23.369
Encargos com consultadoria e actuario externo 37.001 36.900
60.504 60.269
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7. VALOR DO FUNDO

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19

Saldo inicial 274.177.812 235.823.239
Contribuicdes 214.725 212.413
Pensdes e capitais vencidos (5.568.492) (5.274.680)
Rendimentos liquidos dos investimentos (Nota 9) 5.975.230 6.269.956
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias (Nota 8) (1.160) 11.253.433
Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias (Nota 8) 25.413.581 27.172.302
Outros rendimentos e ganhos (Nota 10) 404.023 450.559
Comissdo de gestdo e depdsito (Nota 11) (1.726.264) (1.600.588)
Impostos (Nota 11) (69.051) (64.024)
Outras despesas (Nota 11) (65.260) (64.798)
Saldo final 298.755.144 274.177.812

As pensdes e capitais vencidos tém a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19

Pensbdes e capitais vencidos

Pensbdes pagas 4.748.122 4.448.990
Remicdes 13.146 15.644
Encargos inerentes ao pagamentos das pensdes 807.224 810.046

5.568.492 5.274.680

Em 31 de dezembro de 2020 e 2019 o numero de participantes e beneficiarios do Fundo era o
seguinte:

Dez.20 Dez.19

Participantes 350 362
Beneficiarios 834 822
1.184 1.184
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O movimento ocorrido no numero de unidades de participacdao do Fundo durante o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2020 foi como se segue:

Saldo inicial -
Criacdo de unidades de participacao 2.939.688
Contribuicdes 581
Pensodes e capitais vencidos (14.786)
Saldo final 2.925.483

Durante o exercicio de 2020 foi publicada a Lei n.9 27/2020, de 23 de julho, que aprova o novo
regime juridico da constituicdo e do funcionamento dos fundos de pensdes e das entidades gestoras
de fundos de pensodes, transpondo a Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 14 de dezembro de 2016. Conforme disposto no referido regime juridico, o Valor
Liquido Global do Fundo foi durante o exercicio de 2020 dividido em unidades de participacao
representativas do patrimoénio do Fundo.

8. GANHOS LiQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Estas rubricas apresentam a seguinte composicao:

dezembro 20

Ganhos Perdas Ganhos Perdas Resultados

realizados realizadas Stitotss potenciais potenciais Sttotsy liquidos

Titulos de divida

Obrigacdes de divida publica - - - 25.416.664 (9.636) 25.407.028 25.407.028
Outros Emissores - (2.370) (2.370) - (14.427) (14.427) (16.797)
(2.370) (2.370) 25.416.664 (24.063) 25.392.601 25.390.231

Fundos de investimento
Fundos imobilidrios 1.211 - 1.211 20.979 - 20.979 22.190
1.211 - 1.211 20.979 - 20.979 22.190
1.211 (2.370) (1.159) 25.437.643 (24.063) 25.413.580 25.412.421

Dezembro 2019
Ganhos Perdas Ganhos Perdas

. . Sub-total " . Sub-total
realizados realizadas potenciais potenciais

Titulos de crédito

Obrigagdes de divida publica 11.253.433 - 11.253.433 27.154.259 - 27.154.259 38.407.692
De outros emissores - - - 31.440 (46.600) (15.160) (15.160)
11.253.433 - 11.253.433 27.185.699 (46.600) 27.139.099 38.392.532

Unidades de participagao
Em fundos de investimento imobilidrio - - - 33.203 - 33.203 33.203
33.203 - 33.203 33.203
11.253.433 - 11.253.433 27.218.902 (46.600) 27.172.302 38.425.735




~ FUNDO DE PEN_SC)ES GRUPO BBVA (PORTUGAL)
NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS A 31.12.2020

9. RENDIMENTOS LiQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Esta rubrica tem a seguinte composicao:

Dez.20 Dez.19
Rendimentos de titulos de divida
Obrigacdes de divida publica 5.930.550 6.147.437
Obrigacdes de empresas 36.430 80.850
Unidades de participacdo 8.250 41.669
5.975.230 6.269.956
10. OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
Dez.20 Dez.19
Rendas da apdlice de rendas vitalicias - Una Seguros de Vida 404.023 450.559
404.023 450.559
11. OUTRAS DESPESAS
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
Dez.20 Dez.19
Comissao de gestao 1.512.645 1.333.823
Comissao de depdsito 213.619 266.765
Imposto do selo 69.051 64.023
Custos de auditoria 23.503 23.370
Custos de consultadoria 41.675 41.328
Custos reportes legais 82 101
1.860.575 1.729.410
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12. OUTROS ASSUNTOS

Em marco de 2020 foi declarada pela Organizacao Mundial de Saude a pandemia resultante da
disseminacdo do novo coronavirus (“COVID-19”). Esta situacdo e a sua evolucao tiveram e poderdao
vir a ter impactos significativos na envolvente econémica global e, consequentemente, no valor de
mercado dos ativos do Fundo.

No ambito das medidas de combate a pandemia, foi decretado o estado de emergéncia em Portugal
no periodo compreendido entre 19 de marco e 2 de maio de 2020, e novamente a partir de 6 de
novembro de 2020. Assim, e em conformidade com as regras definidas pelo Governo Portugués, a
Sociedade Gestora implementou um conjunto de medidas para assegurar a prossecucao das suas
atividades, nomeadamente o teletrabalho (para todos os seus colaboradores em simultaneo ou em
regime rotativo) e a adaptacdo das suas instalacées para possibilitar a execucdao em seguranca das
tarefas que requeressem a presenca fisica dos colaboradores. Neste contexto, a atividade da
Sociedade Gestora continuou a ser assegurada sem constrangimentos que pudessem impedir a
realizacao das atividades necessarias ao normal funcionamento do Fundo.

Durante o exercicio de 2020, para além das variacdes ocorridas no valor de mercado dos ativos do
Fundo (Nota 3), ndo se verificaram impactos quantificaveis nas demonstracdes financeiras do Fundo
resultantes da situacao de pandemia. Em 31 de dezembro de 2020, os saldos das demonstracoes
financeiras do Fundo nao incluem estimativas ou pressupostos que sejam afetados pela situacao de
pandemia e pela incerteza sobre a sua evolucao futura.

A extensao e o grau de severidade dos impactos futuros gerados pela pandemia ndo sao ainda
determinaveis. No entanto, com base em toda a informacdo disponivel a data, o Conselho de
Administracdo da Sociedade Gestora considera que se mantem adequado o pressuposto da
continuidade das operac¢des utilizado na preparacao das demonstragdes financeiras do Fundo em 31
de dezembro de 2020.

13. EVENTOS SUBSEQUENTES

O estado de emergéncia decretado para todo o territério nacional em 6 de novembro de 2020
permanece em vigor a data de aprovacdo destas demonstra¢cdes financeiras, nao existindo ainda
uma data prevista para o seu fim. No contexto do estado de emergéncia, o Governo Portugués
decretou novamente a regra geral de confinamento e a obrigatoriedade de teletrabalho para todas
as funcdes em que tal seja possivel a partir de 14 de janeiro de 2021, assim como o encerramento
de toda a atividade comercial ndao essencial e, a partir de 22 de janeiro de 2021, o encerramento
das escolas. Apesar destas limitacdes, a Sociedade Gestora continua a assegurar a realizacdao de
todas as atividades necessarias ao normal funcionamento do Fundo. Conforme referido na Nota 12,
com base em toda a informacdo disponivel a data, o Conselho de Administracdo da Sociedade
Gestora considera que se mantem adequado o pressuposto da continuidade das operacdes utilizado
na preparag¢do das demonstragdes financeiras do Fundo em 31 de dezembro de 2020.

Nao se identificaram outros eventos subsequentes com impacto relevante nas demonstracoes
financeiras do Fundo em 31 de dezembro de 2020.

11



- Deloitte & Associados, SROC S.A.
e o I e Registo na OROC n.2 43
C Registo na CMVM n.2 20161389

Av. Eng. Duarte Pacheco, 7
1070-100 Lisboa
Portugal

Tel: +(351) 210 427 500
www.deloitte.pt

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

(Montantes expressos em euros)

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditdmos as demonstragdes financeiras anexas do Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) (“Fundo”), gerido
pela BBVA Fundos — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. (“Sociedade Gestora”), que compreendem a
Demonstragdo da posicdo financeira em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um total do ativo de 298.974.216
euros e um valor do Fundo de 298.755.144 euros, incluindo um resultado liquido de 24.577.332 euros), as
Demonstragdes de Resultados e dos Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as
demonstragGes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstrag¢des financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
os aspetos materiais, a posi¢do financeira do Fundo de PensGes Grupo BBVA (Portugal) em 31 de dezembro de
2020 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensdes, estabelecidos pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (”ASF”).

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estdo descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragcGes
financeiras”. Somos independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do cédigo 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.
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As matérias relevantes de auditoria sdo as que, face ao nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia
na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstracgdes financeiras como um todo, e na formagao da opinido, mas ndo emitimos uma opinido

separada sobre essas matérias.

Descrigdo dos riscos de distor¢do material mais
significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢dao material
mais significativos identificados

Valorizagdo da carteira de titulos (Notas 2.b) e 3)

A carteira de titulos do Fundo em 31 de dezembro
de 2020, que inclui instrumentos de capital e
unidades de participacdo, titulos de divida publica e
outros titulos de divida, ascende a 292.995.634
euros, conforme detalhado na Nota 3 do Anexo as
demonstragdes financeiras, e representa cerca de
98% do total do ativo, sendo a sua mensuragdo
efetuada com base nas politicas contabilisticas
apresentadas na Nota 2.b) desse Anexo.

A valorizagdo dos instrumentos financeiros
incluidos na carteira de titulos do Fundo deve ser
efetuada de acordo com o estabelecido na Norma
Regulamentar n.2 9/2007- R, de 28 de junho,
emitida pela ASF, a qual requer que os ativos que
compdem o patrimonio dos fundos de pensdes
sejam avaliados ao seu justo valor.

Neste enquadramento regulamentar, a valorizacdo
da carteira de titulos requer a aplicagdo de
julgamentos pelo Conselho de Administracdo da
Sociedade Gestora na definicdo das fontes de
valorizagdo a considerar para cada instrumento.

Tendo em conta os fatores descritos acima
relativamente a dimensdo e a relevancia da carteira
de titulos na atividade do Fundo, bem como a
necessidade da utilizacdo de julgamentos, a
valoriza¢do da carteira de titulos foi definida como
uma matéria relevante para a nossa auditoria.

e Recalculo da valorizagdo dos titulos, considerando os

Os nossos procedimentos de auditoria para dar resposta
aos riscos de distor¢do material identificados incluiram:

e Analise dos procedimentos de controlo interno
implementados pela Sociedade Gestora considerados
relevantes no processo de valorizagdo da carteira de
titulos e da sua adequacdo face aos riscos que visam
mitigar;

e Analise da reconciliagdo entre o detalhe da carteira de
titulos do Fundo em 31 de dezembro de 2020 e os
respetivos saldos contabilisticos;

e Analise da razoabilidade dos precos utilizados pela
Sociedade Gestora para a valorizagdo dos titulos em
carteira em 31 de dezembro de 2020, incluindo o teste
aos precos considerados pela Sociedade Gestora;

precos utilizados pela Sociedade Gestora;

e Revisdo das divulgag¢des constantes das
demonstragGes financeiras relacionadas com a
valoriza¢do da carteira de titulos, tendo em
consideragdo o normativo contabilistico aplicavel.
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Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora pelas demonstragoes
financeiras

O 6rgdo de gestdo da Sociedade Gestora é responsdvel pela:

- preparacdo de demonstragGes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensdes, estabelecidos pela ASF;

- elaboragdo do relatdrio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstracgGes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacdo da capacidade do Fundo se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que
possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O d6rgdo de fiscalizacdo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e
divulgacdo da informacgdo financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢Ges materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde conste a nossa
opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranca mas ndo é uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢do material quando exista. As distor¢Ges podem ter
origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisGes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

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

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢dao material das demonstrac¢des 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 ndo
se detetar uma distor¢do material devido a fraude é maior do que o risco de ndo se detetar uma distorgao
material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissGes intencionais, falsas
declaragdes ou desrespeito do controlo interno;

- obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opinido

sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade Gestora;

- avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgacGes feitas pelo érgdo de gestao;

A
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- concluimos sobre se o uso pelo 6rgdo de gestao da Sociedade Gestora do pressuposto da continuidade foi
apropriado e, com base na prova de auditoria obtida, se existe alguma incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condigdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade do Fundo para
dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a
atencdo no nosso relatério para as divulgacGes relacionadas incluidas nas demonstragGes financeiras ou, caso
essas divulga¢Oes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na
prova de auditoria obtida até a data do nosso relatdrio. Porém, acontecimentos ou condi¢Ges futuras podem
levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentagdo, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e acontecimentos subjacentes
de forma a atingir uma apresentacdo apropriada;

- comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o érgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora, entre
outros assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdo, incluindo o drgdo de fiscalizagdo da
Sociedade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracées
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no
nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacdo publica;

- declaramos ao drgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora que cumprimos os requisitos éticos relevantes
relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para
eliminar as ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacgao financeira constante do relatério
de gestdao com as demonstragdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 11.2 da Norma Regulamentar n.2 7/2010-R, de 4 de junho, emitida pela ASF, somos
de parecer que, para os aspetos materiais, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao financeira nele constante é concordante com as demonstragées
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento do Fundo, ndo identificamos incorre¢ées materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n2 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

- Fomos nomeados auditores do Fundo de Pensdes Grupo BBVA (Portugal) pelo érgdo de gestdo da Sociedade
Gestora pela primeira vez em 2018 para um mandato compreendido entre 2018 e 2020;

- O 6rgdo de gestdo da Sociedade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de fraude
ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes financeiras. No planeamento e execuc¢do da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de
auditoria para responder a possibilidade de distor¢do material das demonstragdes financeiras devido a fraude.
Em resultado do nosso trabalho ndo identificdmos qualquer distor¢do material nas demonstragdes financeiras
devido a fraude;

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregadmos ao 6rgao de fiscalizacdo da Sociedade Gestora nesta mesma data;

- Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.2, niumero 8, do Estatuto
da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo durante a

realizagdo da auditoria;

- Informamos que, para além da auditoria, prestdmos ao Fundo os seguintes servigos permitidos por lei e
regulamentos emvigor:

. Exame simplificado dos elementos financeiros e estatisticos do Fundo relativos ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2020, preparados pela Sociedade Gestora para efeitos de supervisdo prudencial, de
acordo com o previsto na Norma Regulamentar n2 11/2020-R, de 3 de novembro, emitida pela ASF.

Lisboa, 7 de abril de 2021

S Do Mot

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por Paulo Alexandre Rosa Pereira Antunes, ROC




