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2. INTRODUCAO

2.1. Principais Indicadores

GLOBAL

Ativos Geridos pela
Sociedade

Quota de Mercado
Fundos Investimento

A

Resultado Liquido

Mobiliario

6 481 M€

20.04%

4 076 m€

Dez. 16 Dez. 17 Dez. 18 Dez. 19
Ativo total liquido 29 968 36 068 25 899 27 145
Comissdes Recebidas 26 255 33 307 36 385 35814
Produto bancério 11 091 16 492 17 764 17 767
Custos de estrutura / produto bancario’ 45.6% 40.3% 53.1% 69.60%
Custos com pessoal / produto bancario? 26.5% 27.2% 20.9% 28.20%
Lucro liquido 4672 7 329 6 296 4076
Produto bancario / Ativo liquido médio? 44.5% 62.7% 62.9% 60.60%
Rentabilidade do ativo total médio (ROA)3 24.2% 37.4% 29.5% 18.40%
Rentabilidade dos capitais préprios (ROE)? 49.2% 77.9% 43.1% 23.10%
Valores por acao ajustados (euros)
Lucro liquido por acdao 9.34 14.66 12.59 8.15
Valor contabilistico 26.89 3240 44.50 43.06
N.° médio ponderado de acdes 500 000 500 000 500 000 500 000
Responsabilidades com pensédes de Colaboradores 2 701 2 507 3088 4 483
Financiamento das responsabilidades com pensées® 95% 108% 100% 91%
Situacio liquida 13 443 16 200 22 249 21529
Racio Fundos Préprios Totais > 59.6% 54.4% 75.9% 56.40%
Valores em milhdes de Euros, quando aplicavel
Dez. 16 Dez. 17 Dez. 18 Dez. 19
Ativos Geridos pela Sociedade (em Milhées de euros)® 10 345 11 087 10 524 6 481
Ativos Geridos pela Sociedade excluindo Fundos de Pensées e 6 101 6 636 6303 6 481
Seguros com garantia de capital (em Milhdes de euros)’
Ativos Geridos pela Sociedade (milhdes de €) Comissdes Recebidas (milhares de €)
12500 I—l I *
10 000 o 40000 36385 @ 35814
7500 63037 g 30000
5000 20000
2500 I I 10 000 I
0 0

Dez. 2018

1 Custos de estrutura em percentagem do produto bancario.

2 Custos com pessoal em percentagem do produto bancario.

3 Calculado de acordo com a Instrugéo 16 / 2004 do Banco de Portugal.

4 Inclui contribuigdes para o fundo de pensées efectuadas no inicio do exercicio seguinte.
5 Calculado de acordo com a Instrugdo 14 / 2015 do Banco de Portugal.

6 Exclui Fundos de Pensdes geridos fora e carteira dos capitais proprios da BPI Vida

Dez.2019

7 Exclui excluindo Fundos de Pensdes e Seguros com garantia de capital geridos pela BPI Vida e Pensoes.
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2.2. Introducao

Em 2019, o mercado nacional dos Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios (OICVM's)
registou um crescimento de 16% no total de ativos sob
gestdo, com uma variacdo liquida acumulada de 1 774
Mé€ tendo, no final do ano, atingido o montante de 12
995 M€ sob gestdo, recuperando face a 2018, ano em
que se tinha registado um crescimento negativo de 9%.

m Montante Gerido - M€ s Nr Fundos

190

12995
174 154 —
153
11962 12292
11101 11221
2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: APFIPP

Os fundos geridos pela BPI Gestdo de Activos registaram,
em 2019, um volume de subscri¢cdes liquidas negativo
devido essencialmente a resgates ocorridos nos fundos
de curto prazo. No entanto, verificou-se um o aumento
das subscricdes liquidas na categoria de fundos
imobilidrios, especificamente o BPI Imofomento e na
categoria de fundos nacionais multiativos, com um
contributo positivo do BPI Moderado.

A BPI Gestdo de Activos terminou o ano de 2019 com
uma quota no mercado nacional de OICVM'’s de 20%,
mantendo o 2° lugar no ranking das entidades gestoras.

No top 10 de fundos de investimento nacionais
(OICVM’s) mais rentaveis, segundo a APFFIP, a BPI
Gestdo de Activos ocupa os trés primeiros lugares, com
os seguintes fundos: BPI A¢des Mundiais, BPI América D
e BPI Brasil.

O BPI Ac¢des Mundiais da BPI Gestdo de Activos
destacou-se na categoria de fundos nacionais de a¢des
como o mais rentavel de 2019, segundo a APFIPP. O
fundo BPI Brasil também se destacou na categoria de
fundos nacionais multiactivos como o mais rentavel no
ano.

Na categoria de fundos PPR/OICVM nacionais destaca-
se o BPI Reforma Valorizacdgo PPR/OICVM com o 2°
PPR/OICVM mais rentavel de 2019, também segundo a
APFFIP.

O mercado nacional de Organismos de Investimento
Imobilidrio registou uma reducdo de 1.28% no total do
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valor sob gestdo de Fundos Imobiliarios Abertos que
desceu para os 3 505 M€ (3 550 M€ em 2018),
invertendo a subida nos Fll abertos, de 6.06% verificada
no ano anterior.

A quota de mercado da BPI Gestdo de Activos nesta
categoria, no final de 2019, era de 15,0% (11.8% em
2018), mantendo a terceira posicdo do ranking nacional
das sociedades gestoras por volume de ativos sob
gestdo nos OIC imobiliarios Abertos.



"

Enquadramento Econdmico e de Mercado
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3. ENQUADRAMENTO ECONOMICO E DE
MERCADO

3.1. Conjuntura Econémica e Financeira

Portugal

A economia portuguesa tera crescido em torno de 1.9%
em 2019, mantendo um ritmo de crescimento
consideravel, apesar do abrandamento face ao ano
anterior (2.4%). A procura doméstica manteve-se como
o principal motor do crescimento da economia,
nomeadamente o consumo das familias (suportado pela
recuperacao significativa do mercado de trabalho) e pela
recuperacdo do investimento (favorecido pelo atual
contexto de condi¢Ges financeiras acomodaticias,
expansdo do sector do turismo e entrada de fundos
vindos da UE). As exportacdes também tiveram um
desempenho positivo, mas a robustez do consumo
interno potenciou um incremento superior das
importagdes. Neste contexto, o mercado de trabalho
continuou a recuperar em 2019, com a taxa de
desemprego a cair para 6.5%, apesar de ser evidente
sinais de moderacdo, nomeadamente um crescimento
mais brando do emprego. O bom andamento da
economia e do mercado de trabalho, que impulsionou a
arrecadacao da receita fiscal e contributiva, assim como
0S menores encargos com juros foram importantes para
a melhoria das contas publicas em 2019, antecipando-se
um défice de 01% do PIB (-04% em 2018).
Relativamente as contas externas, a balanca corrente tera
entrado em terreno negativo em 2019, reflexo da
deterioracdo da balanca comercial. Por fim, o mercado
imobiliario mostrou mais uma vez o seu dinamismo,
sendo provavel um crescimento dos pregos das casas em
torno de 10%. A atividade turistica, o contexto de baixas
taxas de juro e a procura de ndo residentes explicam este
desempenho.

O ano de 2020 sera novamente um ano de crescimento
robusto da economia portuguesa, sendo de esperar um
abrandamento para 1.7%. Os motores de crescimento
deverdo manter-se os mesmos, consumo privado,
investimento e exportacbes, mas antecipam-se
contributos inferiores aos do ano passado. O consumo
das familias devera ser mais moderado, tendo em conta
que praticamente todo o consumo adiado nos anos de
crise foi ja restabelecido e que a melhoria do mercado de
trabalho continuard a abrandar. Por sua Vvez
investimento e exportacdes deverdo crescer menos do
que em 2019, reflexo da manutencdo de um contexto
internacional de maior incerteza. De facto, a
intensificacdo das tensdes geopoliticas e comerciais, o
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impacto da saida do Reino Unido da Unido Europeia,
eventual aumento do preco do petréleo num contexto
de intensificacdo das tensdes entre EUA e lIrdo, e
desaceleracdo mais acentuada do que o esperado da
economia dos principais parceiros comerciais sdo os
principais riscos que a economia portuguesa enfrenta em
2020. O mercado de trabalho continuara a ajustar-se,
mas agora de forma muito mais ténue do que o
observado no passado, enquanto as contas publicas
deverdo continuar a beneficiar do bom momento da
economia e da conjuntura financeira. No que diz respeito
as contas externas, espera-se que a balanca corrente e
de capital mantenha um saldo superavitario, semelhante
ao registado em 2019. Por sua vez, o mercado imobiliario
deverad continuar dindmico, embora seja de antecipar
que o aumento da construcdo residencial, a par de um
ligeiro abrandamento do sector do turismo e a incerteza
mundial contribuam para um crescimento mais
moderado dos precos.

EUA

A economia norte-americana deverd ter crescido 2.3%
em 2019 (previsdo BPI Research) depois de, em 2018, ter
crescido de forma expressiva (3.6%). Apesar da
desaceleracdo, o crescimento da economia norte-
americana ndo deixa de ser surpreendentemente
positivo, num contexto de tensdes comerciais e medidas
protecionistas. Este crescimento foi favorecido pela
robustez do consumo privado, suportado pela evolugédo
positiva do mercado de trabalho (taxa de desemprego
em 3.5% em novembro), que contrabalancou a
desaceleracdo acentuada do investimento empresarial
(afetado também por efeitos de base associados ao forte
investimento em 2018, impulsionado pela reforma fiscal
da Administracdo Trump). Em 2019, a Fed cortou por trés
vezes a taxa de juro, colocando-a em 1.50%-1.75% no
final do ano, no sentido de evitar o impacto do aumento
dos riscos na atividade econdmica norte-americana,
principalmente os que decorriam das tensdes comerciais.
Estas decisdes contrastaram com a intencdo preconizada
pela Reserva Federal um ano antes, em avancar com trés
aumentos nas taxas de juro ao longo de 2019.

Em 2020, a economia devera continuar a desacelerar,
devido a maturidade do ciclo e a dissipacdo do estimulo
fiscal lancado no final de 2017, embora a desaceleracao
esteja suportada pela viragem acomodaticia que a Fed
efetuou no segundo semestre de 2019. Assim, de acordo
com as nossas previsdes, o crescimento sera de cerca de
1.8% na média do ano, um nivel razoavelmente positivo
e proximo da média das duas Ultimas décadas (2.1%). No
entanto, o cenario macroeconémico ndo pode dissociar-
se do ecossistema politico, com as atencdes voltadas
para o resultado do processo de impeachment contra o



presidente Trump e para as eleicdes presidenciais de
novembro deste ano. Ao mesmo tempo, o aumento das
tensdes geopoliticas entre EUA e Irdo e a intensificacdo
das tensdes comerciais sdo também riscos importantes a
monitorizar.

No que concerne a politica monetaria, a Fed considera
que o atual nivel das taxas de juro continua bem
calibrado e é o mais adequado para suportar um
crescimento  moderado, um mercado de trabalho
robusto e para aproximar a taxa de inflagdo a meta dos
2%. Neste contexto, antecipa-se estabilizacdo da taxa de
juro no intervalo atual.

Zona EURO

A economia da area do euro desacelerou de forma
expressiva em 2019 (1.1%, face a 1.9% em 2018),
explicado por uma deterioracdo do contexto externo
global. A procura interna continuou a suportar o
crescimento, com o consumo privado a beneficiar de um
mercado de trabalho robusto (taxa de desemprego de
75% em novembro). Por outro lado, as tensdes
comerciais, a incerteza em torno do Brexit e os
problemas do sector industrial, especialmente da
indUstria automovel, afetaram de forma negativa a
atividade da regido, especialmente da sua principal
economia, a Alemanha. Neste contexto, o BCE alterou a
sua comunicagdo, refletindo preocupacdo com a
persisténcia de riscos sobre o cendrio, uma taxa de
inflacdo moderada e um crescimento econdémico
incipiente na Zona Euro. Assim, em setembro, anunciou
um novo pacote de estimulos (reducdo da taxa de juro
depo para -0.50%, reatamento das compras liquidas de
ativos e condi¢cbes mais favoraveis para as TLTROs).

Para 2020, o BPI Research antecipa um ritmo de
crescimento semelhante ao de 2019. Com efeito, espera-
se que a economia cresca 1.1%, apoiada num
crescimento robusto da procura interna. Os riscos de
recessdo continuam baixos, ainda que persistam fatores
que podem prejudicar o crescimento europeu,
nomeadamente o crescimento moderado da economia
mundial, a debilidade do comércio internacional,
problemas no sector industrial e eventuais efeitos de
arrastamento ao sector dos servicos. Destaca-se, ainda, o
intensificar das tensdes geopoliticas e comerciais,
nomeadamente a eventual aplicacdo de tarifas aos
produtos europeus por parte dos EUA.

Relativamente a politica monetaria, antecipa-se a
manutencao de condicdes financeiras acomodaticias ao
longo deste ano, com o reforco do compromisso do BCE
em manter o pacote de estimulos anunciado em
setembro de 2019.
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3.2. Mercado dos Organismos de
Investimento Coletivo

A BPI Gestdo de Activos terminou o ano de 2019 com
uma quota de mercado de 20%, mantendo a segunda
posicdo no ranking de organismos de investimento
colectivo em valores mobiliarios.

) A 20,04%

. 18,36%

, 17,88%
Sociedade C ¢
ociedade -16,46°o

. 4,41%

Sociedade D ' 3,19%

1,46%
1,23%

1,05%
1,02%
1,02% ™ Quota mercado 2019
0,96% M Quota mercado 2018

33,75%
33,38%

Sociedade E

Sociedade F

Sociedade G I

Fonte: APFIPP

3.2.1. Organismos de Investimento
Coletivo em Valores Mobiliarios

O ano de 2019 ficou marcado pela recuperagdo dos
mercados financeiros incluindo os mercados acionistas
que, na sua generalidade, tiveram um desempenho
positivo.

Ao longo de 2019, a inversdo de discurso por parte dos
Bancos Centrais, cuja atuacdo mais restritiva se afigurava
como um dos principais receios de mercado no inicio do
ano, acabou por ser um dos principais impulsionadores
da valorizacdo generalizada das classes de ativos. Nos
EUA, a Fed inverteu o ciclo de normalizacédo e cortou as
taxas de juros de referéncia em trés vezes, enquanto na
Europa, o BCE anunciou um corte adicional de 10
pontos-base na taxa de depdsito e um programa de
compras mensais de ativos sem fim definido. Também o
atenuar das tensdes comerciais, que culminou com o
acordo parcial entre EUA e China e a estabilizacdo dos
dados econémicos contribuiram para esta valorizacao.

Esta conjuntura positiva esteve associada a um aumento
dos ativos sob gestdo dos Organismos de Investimento
Coletivo em valores Mobilidrios (OICVM's) em Portugal
de 16% face a 2018, tendo no final do 2019, registado
um montante sob gestdo de 12 995 M§, segundo dados
da APFIPP.



A preferéncia dos investidores por fundos de acdes
internacionais, fundos de investimento flexiveis e
multiativos equilibrados aumentou consideravelmente
em 2019 face ao ano anterior, com crescimento nos
ativos sob gestdo na ordem dos 55% a 60%. Os fundos
de obrigacdes euro também mantiveram a tendéncia de
crescimento do ano anterior, embora em 2019 mais
expressiva na ordem dos 57%, também segundo dados
da APFIPP.

Ainda no mercado nacional, e com destaque pela
negativa, com decréscimos acima dos 40% nos ativos sob
gestdo, estiveram as categorias de fundos de
investimento alternativo de obrigacdes e de retorno
absoluto. Os fundos de curto prazo e os Planos Poupanca
Accoes (PPA) registaram variacdes negativas nos ativos
sob gestdo de 17% e 16% respetivamente, mantendo
assim a tendéncia ja verificada em 2018.

3.2.2. Organismos de Investimento
Imobiliarios

Em dezembro de 2019, o valor sob gestdo, em Portugal,
de Organismos de Investimento Imobilidrio, excluindo
FUNGEPIs, passou para os 10 122 M€, um valor 72 M€
abaixo do saldo de fecho em 2018, correspondente a
uma variacdo negativa de 0.71% no ano 2019, em linha
com o verificado no ano transato (0.98%). Esta reducao
foi originada maioritariamente entre os Fundos
Fechados, onde a BPl Gestdo de Activos ndo tem
expressao relevante.

O mercado nacional registou uma redugdo de 1.28% no
total do valor sob gestdo de Fundos Imobiliarios Abertos
que desceu para os 3 505 M€ (3 550 M€ em 2018),
invertendo a subida no Fll abertos, de 6.06% verificada
no ano anterior. A quota de mercado da BPI Gestdo de
Activos nesta categoria, no final de 2019, era de 15,0%
(11.8% em 2018), mantendo a terceira posicdo do
ranking nacional das sociedades gestoras gestoras por
volume de ativos sob gestdo nos OIC imobilidrios
Abertos.

Superando o mercado, os Organismos de Investimento
Coletivo Imobilidrios da BPI Gestdo de Activos,
apresentaram uma variagdo positiva de 24.59% em 2019,
nos volumes sob gestdo, para 553 M€, que compara com
os anteriores 444 M€, variacdo essa sobretudo justificada
pela subida do Fundo Imofomento.
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No ano de 2019, o Fundo Imofomento teve subscri¢cbes
liquidas positivas de 93,5M€ (103.1 M€ de subscri¢des
e 9.6 M€ de resgates).

3.3. Alteragdes Regulamentares

Durante o ano de 2019 entraram em vigor algumas
normas regulamentares com impacto nas atividades de
intermediagdo  financeira,  designadamente,  os
Regulamentos da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM) n° 12/2018 e n°® 13/2018, relativos
a Organismos de Investimento Coletivo, bem como
alteracbes a Regulamentacao sobre a funcdo de gestdo
de reclamacdes de Clientes.

Merecem especial destaque, atendendo ao seu impacto
nas atividades prosseguidas pela BPI Gestdo de Activos:

Orcamento de Estado para 2019 (Lei n°® 71/2018)

Lei n.° 71/2018, veio alterar o enquadramento fiscal das
comissdes sobre operagdes com fundos de investimento.
Passaram a estar sujeitas a imposto de selo de 4%, desde
01/01/2019, as comissdes de gestdo, de comercializagao,
de subscricdo, de resgate ou transferéncia e de dep0sito.

Regulamento da CMVM n° 12/2018

Regulamento da CMVM n° 12/2018, que procede a
alteracdo ao Regulamento da CMVM n° 2/2007, relativo
ao exercicio de atividades de intermediacdo financeira e
que entrou em vigor em 29 janeiro 2019.

Regulamento da CMVM n° 13/2018

Regulamento da CMVM n° 13/2018, que procede a
revisdo do Regulamento da CMVM n° 2/2015 relativo a
Organismos de Investimento Coletivo e que se enquadra
no ambito da revisdo do RGOIC, e que entrou em vigor
em 29 de janeiro 2019.

Resolucao extrajudicial de conflitos (Regulamento da
CMVM n° 3/2019)

Regulamento da CMVM n° 3/2019, que procede a
revisdo do Regulamento da CMVM n° 2/2016 relativo a
Reclamacdes, visando promover uma resolucdo
extrajudicial de conflitos, e que entrou em vigor em 7 de
marco de 2019.

Alteracdo do Regime do Livro de Reclamacoes

O Decreto-Lei 74/2017 altera o regime do Livro de
Reclamacdes e cria o Livro de Reclamagoes eletronico,
que entrou em vigor em 1 de julho de 2019.



Prevencdo do branqueamento de capitais e
financiamento do terrorismo no sector imobiliario
(Regulamento do IMPIC n° 276/2019)

Regulamento do IMPIC n° 276/2019, sobre a prevencdo
do BCFT no sector imobiliario, e que entrou em vigor em
25 de junho de 2019.

EMIR-REFIT

O EMIR REFIT introduziu alteracdes relevantes ao EMIR,
afetando contrapartes financeiras e ndo financeiras que
efetuem transacdes em derivados OTC. Obriga ainda ao
célculo e controlo de limites de comunicagdo.

3.4. Ano 2020

Para o ano de 2020, esta prevista a implementac¢édo de
diplomas legais com algum impacto nas atividades de
Intermediacdo Financeira e na BPI Gestdo de Activos.

A Reforma do RGOIC (alterag¢des introduzidas pelo DL n°
144/2019) transfere as competéncias de autorizagdo e de
supervisdo do Banco de Portugal para a CMVM, afasta a
qualificacdo das sociedades gestoras de OIC como
sociedades financeiras, revé o regime prudencial das
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sociedades gestoras, permite que a comissdo de Gestdo
dos fundos seja parcialmente destinada a remunerar o
servico de comercializacdo e reformula os deveres de
reporte de informagéao.

Relativamente a Prevencdo do Branqueamento de
Capitais e Financiamento do Terrorismo, espera-se em
2020 a emissdo pela CMVM, entidade com competéncia
legal de supervisdo exclusiva das Sociedades Gestoras de
Fundos de Investimento, de regulamentagdo especifica
nesta matéria.

Em 2020 também se espera algum impacto decorrente
da Alteracido do Regulamento da CMVM sobre
Reclamacdes, que prevé que o reclamante passe a
apresentar a reclamacdo diretamente na CMVM, que a
redirecionara para a Entidade reclamada.

Num contexto de grande exigéncia e complexidade
legislativa, a BPl Gestdo de Activos procura
continuamente melhorar os seus processos, garantindo
uma permanente  adequacdo  aos  requisitos
estabelecidos na nova legislacéo.



%

Atividade e Desempenho
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4. ATIVIDADE E DESEMPENHO

4.1. Dados da entidade e Dados do
Supervisor e Auditor Externo

Sociedade

BPI Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento  Mobilidrio, S.A. — matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa sob o
nimero Unico 502 443 022 com sede social no Largo
Jean Monet, 1-5°, 1269-067 Lisboa, morada na Rua
Braamcamp, n® 11, 1-4°, 1250-049 Lisboa e Capital Social
2,5 M€

A BPI Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento Mobiliario, S.A. é detida a 100% pelo
CaixaBank Asset Management SGIIC, SAA.U. , com sede
em Paseo de la Castellana, 51, 28006 Madrid, Espanha.

Em 13 abril de 2018, o Banco BPI vendeu ao CaixaBank
Asset Management SGIIC, S.AU. a totalidade da
participacdo que detinha no capital da BPI Gestdo de
Activos.

Supervisores da Sociedade

A supervisdo prudencial, comportamental e Institucional
é da responsabilidade da CMVM - Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios.

CMVM - Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
Rua Laura Alves, n° 4, Apartado 14258, 1064-003 Lisboa
Tel: +(351) 213 177 000

Fax: +(351) 213 537 077

cmvm@cmvm.pt

Supervisores do Grupo

Banco de Portugal

R. do Comércio, n® 148, 1100-150 Lisboa
Tel: +(351) 707 201 409
www.bportugal.pt

CMVM - Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
Rua Laura Alves, n° 4, Apartado 14258, 1064-003 Lisboa
Tel: +(351) 213 177 000

Fax: +(351) 213 537 077

cmvm@cmvm.pt
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Auditores Externos

Sociedade

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, Lda

Avenida Fontes Pereira de Melo, n° 16

1050-121 Lisboa

Tel: (+351) 213 599 000, Fax: (+351) 213 599 999
www.pwc.com/pt

Fundos

Mazars & Associados, SROC, SA
Inscrigdo na OROC n° 51

Registo na CMVM n° 20161394

Centro Empresarial Torres de Lisboa

Rua Tomas da Fonseca, Torre G, 5° andar
1600-209 Lisboa

Tel: (+351) 21 721 01 80

Fax: (+351) 21 726 79 61
mazarslisboa@mazars.pt

www.mazars.pt
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4.2. Posicao da Entidade na Estrutura do
Grupo

A 7 de fevereiro de 2017, na sequéncia da Oferta Publica
de Aquisicdo langada pelo CaixaBank sobre o Banco BP],
o CaixaBank elevou a sua participacdo no Banco de 45%
para 84.5% e no final de 2018 passou a deter a 100% do
capital. O Banco BPI e as suas participadas, nas quais se
incluia, a data, a BPI Gestdo de Activos, passaram assim a
integrar o Grupo CaixaBank.

Em 13 abril de 2018, o Banco BPI vendeu ao CaixaBank
Asset Management SGIIC, S.AU. a totalidade da
participacdo que detinha no capital da BPI Gestdo de
Activos. O CaixaBank Asset Management é detido a
100% pelo CaixaBank e centra a sua atividade na gestao
de patrimédnios, através de organismos de investimento
em ativos mobiliarios, bem como na gestdo de carteiras
de investimento de Clientes de segmento alto.

A alienacao da BPI Gestdo de Activos ao CaixaBank Asset
Management ndo alterou a postura da sociedade no
mercado portugués. A BPI Gestdo de Activos mantém o
seu papel de relevo no mercado de fundos de
investimento mobilidrio e imobilidrio e na gestdo de
patriménios, potenciado pela experiéncia adquirida ao
longo dos anos e devidamente comprovada junto dos
seus clientes. A BPI Gestdo de Activos continua a ser uma
empresa portuguesa, que opera principalmente para
clientes portugueses. O Banco BPI continuou a ser o seu
principal distribuidor , pelo que as relagdes com o Banco
manter-se-ao proximas e profundas.

O CaixaBank é o banco lider no mercado ibérico por
volume de neg6cios e nimero de agéncias, totalizando
15.6 milhdes de clientes e 406 mil M€ de ativos.

O CaixaBank Asset Management é a maior gestora de
activos em Espanha com mais de 50 mil M€ de activos
sob gestdo e gere mais de 400 carteiras com diferentes
politicas de investimento.

4.3. Missao e Estratégia

A BPI Gestdo de Activos tem como principal missao
conceber e gerir produtos de investimento que
proporcionem valor acrescentado aos clientes do Banco
BPI, entidade que procede a sua distribuicdo, mantendo
em permanéncia uma cultura de valores assente na
independéncia, eficacia, transparéncia e dedicacéo.

A estratégia da BPI Gestdo de Activos assenta numa
adaptacdo da oferta e das carteiras geridas as condi¢oes
de mercado, podendo por isso, ao longo do tempo,
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optar por diferentes combinagbes de produtos e
exposigdes aos varios riscos financeiros a que as carteiras
estdo naturalmente sujeitas. A sociedade gestora esta
presente no mercado portugués de gestdo de
patrimdnios, através de Organismos de investimento em
ativos mobilidrios e imobiliarios, bem como na gestdo de
carteiras de investimento de Clientes Institucionais e de
Private Banking.

A BPI Gestdo de Activos gere uma vasta gama de
produtos e servicos — Organismos de investimento em
ativos mobiliarios e imobilidrios, Fundos de pensdes,
seguros de capitalizacdo, carteiras de clientes
Institucionais e de Private Banking - adaptados as
diferentes necessidades dos clientes constituindo uma
componente fundamental da oferta do Banco BPI.

Em 2019, como consequéncia da venda da BPI Gestdo de
Activos e da BPI Vida e Pensdes as entidades em Espanha
dentro do grupo Caixabank, a BPIVida e Pensdes passou
a assegurar diretamente a gestdo dos fundos de pensdes
e seguros com garantia de capital, até aqui
subcontratada a BPI Gestdo de Activos.

O Grupo CaixaBank considera essencial o bom governo
e a transparéncia, e no Plano Estratégico 2019-2021
incluiu o desafio de ser uma referéncia na gestado
responsavel e compromisso social. Entre as iniciativas a
desenvolver esta a promocdo de uma cultura de conduta
responsavel; a implementacdo das melhores praticas de
controlo interno e de governo das sociedades; o
fomento do financiamento responsavel e sustentavel,
entre outros.

Assim, em abril de 2019, a BPI Gestdo de Activos foi a
primeira Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio
em Portugal a aderir aos Principios de Investimento
Responsavel das Nagdes Unidas (United Nations -
Supported Principles for the Responsible Investment).

Ao assinar os principios, as entidades comprometem-se
publicamente a adota-los e implementa-los, avaliando a
sua implementacdo e melhorando de forma continua. A
iniciativa conta com a participacdo de mais de 2.500
entidades a nivel global, com um montante sob gestdo
que ultrapassa os USD $ 80 trilies em ativos, e que
envolve investidores e empresas do setor financeiro
comprometidos em integrar nas suas decisdes de
investimentos fatores ambientais, sociais e de
governance (ESG).



Em linha com o Grupo, a BPI Gestdo de Activos, com a
adesdo a estes principios, tem o objetivo e o
compromisso de impulsionar o investimento responsavel
através da adogao de critérios sociais, ambientais e de
bom governo (governance) nas suas decisbes de
investimento.

No seguimento destas iniciativas e indo ao encontro do
Plano Estratégico definido para 2019-2021, a BPI Gestao
de Activos em dezembro 2019, tornou-se também a
primeira entidade portuguesa a aderir a iniciativa
“Climate Action 100+” que envolve mais de 450
investidores institucionais de dezenas de paises, que
gerem mais de USD $40 trillion. Conscientes dos riscos
que as alteragdes climaticas apresentam para os seus
portfolios e o valor dos ativos que gerem, os signatarios
apoiam o Acordo de Paris e a necessidade de transicao
para uma economia com menor intensidade carbdnica.

4.4. Atividade da BPI Gestao de Activos

A BPI Gestao de Activos gere atualmente Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios e
Organismos de Investimento Imobiliario, bem como
carteiras de gestao discricionaria.

Apresentam-se no quadro abaixo os valores mais
significativos da representatividade das atividades
referidas:

Ativos sob gestao:

Dez. 18 Dez. 19 A

Fundos Investimento
3295 3144 (5%)

Mobiliario*

Fundt.)?llr.lvestlmento 444 553 259%
Imobiliario

Fundos de Pensoes 2 460 0 (100%)
Seguros de Capitalizacao o
Unit Linked 2315 2 621 13%
Seguros de .Capitaliz?gﬁo 1763 0 (100%)
com garantia de capital

Clientes Gestao de 246 164 (33%)

Carteiras**
Total 10 524 6 481 (38%)
Total excl. F. Pensbes e

Seguros garantidos

6 300 6 481 3%

Valores em milhdes de Euros
* Inclui OIC's domiciliados no Luxemburgo
**Clientes de Gestao Discricionaria de Carteiras

Em 2019, a atividade da Sociedade consistiu na gestao
dos Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobilidrios e Alternativos em Valores Mobiliarios, assim

* Calculado de acordo com a Instrugdo 16 / 2004 do Banco de Portugal.
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como na gestdo de carteiras dos ativos financeiros dos
Fundos de Pensdes da BPI Vida e Pensdes, de carteiras
de Seguros, de carteiras de Fundos de Investimento
Imobilidrios e de carteiras de gestdo discricionaria de
Clientes Institucionais e de Private Banking do Banco BPI.

No final de 2019 a BPI Gestao de Activos tinha sob gestao
6 481 M€ de ativos financeiros, representando um
decréscimo de 38% face a 2018.

Este decréscimo resulta do facto de, conforme ja foi
referido, em 2019, a BPI Vida e Pensdes passar a
assegurar internamente a gestdo dos Fundos de Pensdes
e Seguros com garantia de capital. Excluindo os Fundos
de Pensdes e os Seguros com garantia de capital, a
variagdo de 2018 para 2019 foi positiva em 3%.

Ao longo dos Ultimos anos, a atividade da sociedade tem
se focalizado nas solucdes diversificadas de investimento
sob a forma de FIM, PPR ou Seguros unit linked e nos
produtos de nicho onde existe um evidente valor
acrescentado na gestdo.

Evolucao dos ativos sob gestao:

11,9
10,0 10,3 L 10,5

. 6,1 6,6 63 65 65

. I I I I II

2014 2015 2016 2017 2018 2019
1 AUMs totais W AUMs ex. FPs e Seg. Garantidos
Valores em milhares de milhdes de euros

Principais Indicadores de Gestao

Dez. 18 Dez. 19

Ativo total liquido 25 899 27 145
Produto bancério 17 764 17 767
Custos de estrutura / produto bancario 37.4% 69.60%
Custos com pessoal / produto bancario 25.3% 28.20%
Lucro liquido 6 296 4076
Pr?d.utAO bancario / Ativo liquido 62.9% 60.60%
médio
Rentabilidade do ativo total médio 5 5
(ROAY’ 34.8% 18.40%
Rentabilidade dos capitais préprios . 5
(ROE)’ 50.9% 23.10%
Valores por agdo ajustados (euros)

Lucro liquido por acao 12.59 8.15

Valor contabilistico 44.50 43.06
N.° médio ponderado de acdes 500 000 500 000

Responsabilidades com pensées de

Colaboradores 3088 4483



Dez. 18 Dez. 19
Financiamento das responsabilidades

. 5 100% 91%
com pensdes
Situacdo liquida 22249 21529
Racio Fundos Préprios Totais® 75.9% 56.40%

Valores em milhes de Euros, quando aplicavel

Dez. 18 Dez. 19

Ativos Geridos pela Sociedade’ (M€) 10 524 6 481

Total excl. F. Pensbes e Seguros
garantidos ©

6 303 6 481

4.4.1. Organismos de Investimento Coletivo
em Valores Mobiliarios e Alternativos em
Valores Mobiliarios

O montante sob gestdo de fundos de investimento
mobilidrios (OICVMs) nacionais foi de 955 M€ de Euros.
Na BPI Gestdo de Activos, o montante sob gestdo de
fundos de investimento mobiliarios (OICVMs) reduziu-se
em cerca de 5% em 2019.

Evolucao da Producao Liquida dos Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios e
Alternativos em Valores Mobiliarios nacionais

Evolucao do volume dos Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios e
Alternativos em Valores Mobiliarios geridos pela BPI
Gestdo de Activos

Mercado BPI Gestao de Activos
::(::_':;: Subscricoes Resgates Pr: ':ﬁj:
2015 332 1875 989 885
2016 (923) 1396 1149 248
2017 908 1865 1865 0
2018 (600) 518 746 (228)
2019 995 552 838 (286)
Fonte: APFIPP Valores em milhGes

de euros

No mercado nacional o volume de entradas registadas
em 2019 foi muito superior a 2018, e em termos de
subscri¢des liquidas, a produgdo foi positiva, associada
ao bom desempenho dos mercados financeiros. A
evolucdo negativa dos ativos sob gestdo da BPI Gestdo
de Activos resultou maioritariamente do efeito de
resgates ocorridos nos fundos de curto prazo.

O maior crescimento observado nas subscri¢des liquidas
em 2019, no mercado de fundos nacionais, concentrou-
se nas classes de fundos de ac¢bes internacionais, fundos
de investimento flexiveis e multiativos defensivos e
multiactivos equilibrados. Os fundos de obriga¢des euro
também mantiveram a tendéncia de crescimento do ano
anterior.

® Inclui contribuigdes para o Fundo de pensdes efetuadas no inicio do exercicio seguinte.
© Calculado de acordo com a Instrugdo 14 / 2015 do Banco de Portugal.
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Dez. 18 Dez. 19 A
Obrigacées e
Tesouraria/Mercado 997 648 (35%)
Monetario
Valorizacao (Acoes) 596 616 3%
Eficiéncia fiscal (PPR
iciéncia fiscal ( 1293 1407 (8%)
e PPA)
Diversificacao 409 472 15%
Total 3295 3144 (5%)
Nota: Inclui OIC’'s domiciliados no Luxemburgo Valores em milhdes
de euros

A evolucdo do montante sob gestdo da BPI Gestdo de
Activos foi negativa nas categorias de obrigacdes e
tesouraria / mercado monetario e eficiéncia fiscal (PPRE
e PPA).

A categoria valorizacdo (a¢des) contrariou a tendéncia do
ano anterior e apresentou um crescimento de 4%,
motivado essencialmente pela recuperacdo da maioria
dos mercados acionistas durante 2019. A rubrica
Diversificacdo teve o crescimento mais expressivo que
espelha ndo sé a recuperacdo das acdes, mas também
das outras classes de ativos.

Variacdo dos ativos sob gestdao

Em termos de variacdo dos ativos gestdo, 2019 revelou
uma variagdo positiva nas classes valorizacdo e
diversificagdo e negativa nas classes de obrigacdes e
tesouraria e eficiéncia fiscal (PPR/OICVM e PPA).

Variacao dos ativos sob gestao dos OIC’s geridos
pela BPI Gestao de Activos

2018 2019
Obrigacoes e Tesouraria (128) (349)
Valorizacao (Acoes) (183) 20
Eficiéncia fiscal (PPR/E e PPA) (170) 114
Diversificacao 7 63

Nota: Inclui OIC's domiciliados no Luxemburgo Valores em milhGes de euros

No ano 2019, contrariando a tendéncia de ano 2018,
verificou-se um crescimento consideravel nas classes
eficiéncia fiscal, diversificacdo e valorizacdo (agdes) de
114 M€, 63 M€ e 20 M€ respetivamente. Na categoria de
eficiéncia fiscal, todos os PPR/OICVMs tiveram uma
variagdo positiva com maior preponderancia no BPI
Reforma Investimento PPR/OICYM. O fundo  BPI

7 Exclui Fundos de Pensdes geridos fora e carteira dos capitais préprios da BPI Vida
8 Exclui Fundos de PensBes geridos fora e carteira dos capitais préprios da BPI Vida



Moderado destaca-se na categoria diversificacdo, e os
fundos domiciliados no Luxemburgo, BPI Opportunities
e BPI Iberia na categoria valorizacdo (acdes).

A Unica categoria com variacdo negativa foi a de
obrigacdes e tesouraria com um decréscimo de 349 M€
em valor absoluto. Para esta variacdo, contribuiram os
fundos BPI Liquidez e BPI Monetéario que, ainda em 2019,
foram fundidos no fundo BPI Defensivo.

Reconhecimento Obtido pelos Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios e
Alternativos em Valores Mobiliarios

Em 2019, a BPI Gestdo de Activos viu mais uma vez
reconhecida a sua capacidade de gestdo profissional e
especializada, tendo recebido um total de 6 prémios:

Morningstar Awards 2019

= Melhor Sociedade Gestora Nacional de
Accoes

APFIPP e Jornal de Negdcios 2019

= Melhor Fundo de Flexivel - BPI Brasil

Y

ASSOCIACAO PORTUGUESA DE FUNDOS e oclos
DE INVESTIMENTO, PENSOES E PATRIMONIOS

Resumo da Oferta

Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobiliarios e Alternativos em Valores Mobiliarios

Em 2019 a BPI Gestdo de Activos manteve sob gestdo 30
Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobilidrios e Alternativos em Valores Mobilidrios mas
foram realizados alguns ajustes a esta oferta. Destaca-se
a fusdo dos fundos BPI Monetério com o BPI Liquidez
que deu origem ao fundo BPI Defensivo e a constituicdo
do BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM.

9 Fundos domiciliados no Luxemburgo
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OIC’'s de Accoes
BPI Africa

BPI Africa (Lux)®
BPI América

BPI América (Lux)°

BPI Asia Pacifico

BPI Euro Grandes Capitalizacoes
BPI Europa

BPI Ibéria

BPI Ibéria (Lux)®

BPI Portugal

BPI A¢oes Mundiais

BPI Opportunities®

OIC’s Flexiveis
BPI Agressivo
BPI Brasil

BPI Dinamico
BPI Global

BPI Moderado

OIC’s de Fundos
BPI Seleccao
BPI Universal

BPI Universal (Lux)°

OIC’s de Retorno Absoluto

BPI Alternative Fund: Iberian Equities Long/Short Fund °

OIC’s de Obrigacoes

BPI Defensivo

BPI Euro Taxa Fixa

BPI Obrigagoes de Alto Rendimento Alto Risco
BPI High Income Bond Fund®

BPI Obrigac6es Mundiais

OIC’s de Eficiéncia Fiscal

BPI Reforma Obrigagées PPR/OICVM
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM
BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM




Alteracoes na oferta de Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios e
Alternativos em Valores Mobiliarios

Em 2019, destacam-se as seguintes alteracdes:

No seguimento do Regulamento dos Fundos de
Mercado Monetario, no dia 20 de setembro de 2019, a
BPI Gestdo de Activos procedeu a fusdo dos fundos de
Investimento BPI Liquidez (fundo incorporante) e BPI
Monetario Curto Prazo (fundo incorporado), dando
origem a um novo OICVM de obrigacdes denominado
BPI Defensivo. O fundo incorporante foi objeto de uma
alteracdo de politica de investimento, que entrou em
vigor na mesma data de fusdo com o intuito.

No dia 22 de outubro de 2019, o fundo BPI
Reestruturagdes passou a chamar-se BPI A¢des Mundiais
e a sua politica de investimentos alterou-se passando a
permitir o investimento em todo o tipo de agdes globais
sem restricdes de “estilo”, deixando de estar focado
apenas no investimento em empresas (ou sectores) que
podem vir a beneficiar de reestruturacdes operacionais e
financeiras. Ainda no BPI Acoes Mundiais alterou-se a
comissdo de gestdo do fundo.

Em Novembro, a BPI Gestdo de Activos lancou um novo
PPR/OICVM denominado BPI Reforma Global Equities
PPR/OICVM com o objectivo de ter uma oferta ampla no
segmento dos produtos de investimento para a reforma,
destinado a clientes que estejam dispostos a assumir
mais risco uma vez que este fundo pode investir até
100% em accoes.

Ainda em 2019, a BPI Gestdo de Activos alterou a politica
de investimento do Fundo BPI Asia Pacifico limitando a
aplicacdo em outros fundos de 66% para 10% com o
objectivo de privilegiar o investimento directo e de
permitir que outros fundos UCITs possam investir neste
fundo.

Campanhas de Marketing

Em 2019, destacam-se as seguintes campanhas:
= Accao comercial - Rede de Particulares

Acdo teve como principal objetivo a gestdo da
componente de liquidez em euros das carteiras dos
clientes, por reducdo da carteira de fundos de Curto
Prazo e em foque nos produtos de Reforma,
nomeadamente o BPI Reforma Investimento PPR/OICVM
e o BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM.
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= Outras acdes comerciais

Realizaram-se, ao longo do ano, 144 ac¢des de formacéao
a 1013 colaboradores do Banco BPI, subordinadas ao
tema recursos.

4.4.2. Organismos de Investimento Imobiliario

Na area Imobiliaria, os 2 Oll's geridos pela BPI Gestdo de
Activos, alcancaram um valor conjunto de 553 ME,
tendo-se registado um aumento dos ativos sob gestdo
no Imofomento na ordem dos 109 M€ (26%) enquanto
no caso dos F.E.LI. Josiba Florestal houve um acréscimo
do patriménio global do Fundo para os 26,8 M€ (1,9%).

O elevado numero de subscricdes do Imofomento
permitiu a BPI Gestdo de Activos manter para o 3.° lugar
do ranking por ativos sob gestdo entre as sociedade
gestoras de Fundos Imobilidrios Abertos.

As rendibilidades anuais dos Oll's, positivas e acima da
inflacdo, tém proporcionado aos investidores uma
estabilidade nesta componente das suas carteiras
diversificadas.

O Oll Imofomento tem uma rendibilidade anualizada
liquida (apos duas distribui¢des de rendimentos em cada
ano) de 563%, 3,19% e 250% a 1, 5 e 10 anos
respetivamente, de acordo com os dados da APFIPP. No
caso do Josiba Florestal a rentabilidade foi no ultimo ano
de 1,92%, apresentando uma rentabilidade a 5 e 10 anos
de 2,47% e 2,13%

Evolucdo da Taxa Euribor a 12 meses e da
rentabilidade do fundo Imofomento

553

oo 3,94%
144%
199%
————
0.08% -D.08% -D,18% -0.13% +0;25%
205 2016 W17 2018 piut

— ITEAOAETED e ELribEr 12

Saliente-se ainda que o Imofomento, ao longo dos
ultimos anos, tem distribuido resultados gerados duas
vezes por ano, acumulando nos Ultimos 6 anos uma
distribuicao total de 33 M€ e de mais de 119 M€ desde
0 seu inicio.

De destacar ainda o facto de em 2019 o total de
rendimentos distribuidos ter alcancado o 10,9 M€. No



ano de 2019, o valor da Unidade de Participacdo do
Fundo Imofomento atingiu o valor mais elevado de
sempre, bem como os ativos imobilidrios e totais
registaram o mais elevado valor da histéria do Fundo.

Evolucao da Producao Liquida e dos Rendimentos
distribuidos do Imofomento

Producao . Valor

Resg. Liquida Rendimentos

Distribuidos

2014 6 21 (14) 1
2015 262 95 167 2
2016 1 23 22 B
2017 49 10 39 7
2018 80 9 71 9
2019 103 10 93 11

Valores em milhGes de euros

4.4 3. Gestdo de Patrimonios

Seguros de Capitalizacao

Em 2019, a componente de seguros gerida pela BPI
Gestdo de Activos alterou-se substancialmente pela
passagem da gestdo dos seguros com garantia de capital
para a BPI Vida e Pensdes, mantendo-se na BPI Gestdo
de Activos a gestdo dos seguros sem garantia de capital.

Evolucao do volume liquido sob gestdo dos seguros
de capitalizacao

5843
5288

3970 4081 4078

1956 1930 2 280 231 262

904
2014 2015 2016 2017 2018 2019

M Sem Garantia ™ Com Garantia

Valores em milhGes de euros

Fundos de Pensdes

Em 2019, como consequéncia da separacdo da BPI
Gestdo de Activos e da BPI Vida e Pensdes efectivou-se
a passagem da gestao dos Fundos de PensGes e Seguros
com garantia de capital para a seguradora.

Clientes de Gestido Discricionaria (GD)

Nos Clientes de Gestdo Discricionaria houve um
decréscimo dos ativos sob gestdo de 35% face ao ano
anterior. Este decréscimo registou-se tanto no segmento
de clientes de Private Banking delegados do Banco BPI
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como no segmento de Clientes Institucionais da BPI
Gestao de Activos.

Evolucao do volume liquido sob gestao de Clientes

281
129

2014 2015 2016 2017 2018 2019

M Institucionais M Private Banking

Valores em milhes de euros

4.4.4. Fundos Estrangeiros - CaixaBank Asset
Management Luxembourg

Os fundos de investimento do CaixaBank Asset
Management Luxembourg, geridos pela BPI Gestdo de
Activos tiveram uma diminuicdo de 1.6% no ano de 2019.

Depois de, em 2018, ter revogado o contrato de gestao
com a BPI Gestdo de Activos na gestdo de 2 sub-fundos
(BPI Europa e BPI Euro Large Caps), o CaixaBank Asset
Management Luxembourg, a partir de Maio de 2019,
passou a designar o CaixaBank Asset Management
(Espanha) como Portfolio Manager de todos os seus
fundos, mantendo-se a BPI Gestdo de Activos como sub-
manager de 7 destes fundos.

4.4.5. Proposta de Aplicagdo de Resultados

O Resultado Liquido realizado no Exercicio de dois mil e
dezanove foi positivo em 4 075 989 € (quatro milhdes
setenta e cinco mil e novecentos e oitenta e nove euros)
que se propde que seja:

Para distribuicdo de dividendos ao CaixaBank Asset
Management SGIIC S.A, o valor integral do resultado
liqguido no montante de 4 075 989 € (quatro milhdes
setenta e cinco mil e novecentos e oitenta e nove euros).



e

Governacao e Risco
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5. GOVERNACAO E RISCO

5.1. Sistema de Governacao

O sistema de Governacdo da BPI Gestdao de Activos,
garante a gestdo sd@ e prudente das atividades
desenvolvidas. Ao longo dos anos tem vindo a ser
ajustado para se tornar mais robusto e abrangente de
forma a assegurar em permanéncia a sua eficacia e
conformidade com as inUmeras alteracdes regulatérias
ocorridas e com as orientacdes que as diferentes
entidades de supervisdo tém emitido.

Para além de uma estrutura organizacional adequada ao
exercicio das suas atividades, assente na definicdo e
segregacao de responsabilidades e fungdes aos diversos
niveis da organizacdo, a BPI Gestdo de Activos tem vindo
a definir e atualizar politicas com impacto na
Governacdo, designadamente as relativas a gestdo de
risco, controlo interno, remuneracdo e Governacdo de
Produtos

O modelo de negdcio da BPI Gestdo de Activos reparte-
se por trés atividades: (1) gestdo de Organismos de
Investimento Coletivo em Ativos Mobilidrios, (2) gestdo
de Organismos de Investimento Coletivo em Ativos
Imobiliarios, ambos comercializados quase
exclusivamente pela rede bancéria do Banco BPI; e
(3) gestdo de patriménios para carteiras de seguros de
capitalizacdo, fundos de pensdes, fundos de
investimento de outras entidades gestoras, clientes do
Banco BPI do segmento de Private Banking e investidores
institucionais.

A BPI Gestdo de Activos atua enquanto sociedade
gestora de Organismos de investimento Coletivo, como
centro de producdo desses Organismos, comercializados
maioritarimanente na rede bancaria do Banco BPI.
Constitui-se como uma unidade funcional e organica
assente  numa estrutura operacional otimizada,
recorrendo a externalizacdo de fun¢des administrativas e
de suporte, mas com capacidade de decisdo e gestdo
auténoma e independente

A integracdo da BPI Gestdo de Activos com o outras
empresas do grupo, possibilita a partilha de servicos
comuns e permite a sociedade prosseguir o
cumprimento das suas responsabilidades num quadro
de maior eficiéncia operativa, sempre numa perspetiva
de maior beneficio dos seus clientes. Ndo obstante a
partilha de servico com as entidades do grupo, os
processos de decisdo relativos a atividade de gestdo de
Organismos de investimento e a de gestdo de carteiras,
sdo prosseguidos de forma auténoma pelos 6rgdos da
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empresa e pelos seus recursos humanos e técnicos, com
a necessaria independéncia e autonomia face ao grupo.

Atendendo ao principio da proporcionalidade, a unidade
funcional da sociedade é simplificada, o que se reflete na
sua estrutura e organizacdo, estabelecendo-se a linha
deciséria da seguinte forma:

= Nivel estratégico, o Conselho de
Administragdo (CA);

= Nivel executivo, a Comissao Executiva (CE),
com delegacdo no seu presidente, no ambito
dos poderes delegados;

= Nivel operativo, responsaveis de equipa.

Os niveis executivo e operativo asseguram em
permanéncia todo o ambito de responsabilidades da
Sociedade, cabendo a responsabilidade das decisdes a
Comissao Executiva que dirige a atividade corrente
suportada nas equipas operacionais.

Administracao e Fiscalizacao

O modelo de governo da BPI Gestdo de Activos
estrutura-se segundo uma das trés modalidades
previstas no Cédigo das Sociedades Comerciais —
comummente referida como o Modelo Latino. A gestdo
da sociedade compete ao Conselho de Administracdo
que compreende uma Comissdo Executiva na qual o
Conselho delegou amplos poderes de gestdo para a
conducao da atividade corrente.

Assembleia Geral

A Assembleia Geral (AG) delibera sobre as matérias que
Ihe sdo especialmente atribuidas pela lei ou pelos
Estatutos bem como, se tal lhe for solicitado pelo
Conselho de Administracdo, sobre matérias de gestédo da
Sociedade.

A administracdo da Sociedade é exercida por um
Conselho de Administragdo composto por um nimero
minimo de trés e um nimero maximo de onze membros,
eleitos pela Assembleia Geral que de entre eles designara
o presidente e, se assim o entender, um ou mais Vice-
Presidentes.

Os titulares dos érgaos sociais sdo eleitos por periodos
de trés anos, sendo sempre, salvo na medida em que
exista disposicdo legal em contrario, permitida a sua
reeleicao.

As deliberacbes do Conselho de Administracdo sdo
tomadas por maioria dos votos dos Administradores



presentes ou representados e dos que votem por
correspondéncia.

O Conselho de Administracdo para o mandato 2016-
2018 tinha a seguinte composicdo: Presidente; Isabel
Castelo Branco, Vice-Presidente: Paulo Freire de Oliveira,
Vogais: José Veiga Sarmento, Manuel Puerta da Costa,
Jorge Sousa Teixeira, Eduardo Monteiro, Jodo Pratas,
Juan Pedro Bernal, Miguel Ferreira e Paulo Magalhdes,
estes dois Ultimos Vogais Independentes.

Durante o ano de 2017 o Vogal Virgilio Manuel Garcia
renunciou ao mandato.

A Dra. Isabel Castelo Branco renunciou, a 19 de
Novembro de 2018, ao cargo de Presidente do Conselho
de Administracao.

O Dr. Paulo Espregueira Magalhdes renunciou, a 20 de
Dezembro de 2018, ao cargo de vogal do Conselho de
Administracéo.

O Dr. José Veiga Sarmento renunciou, a 30 de Dezembro
de 2018, ao cargo de vogal do Conselho de
Administragéo.

O Conselho de Administracdo delegou numa Comissdo
Executiva a gestdo corrente da  Sociedade,
nomeadamente a definicio e implementacdo das
politicas de investimento do patriménio sob gestdo, seja
ele na forma de Organismos de Investimento Coletivo
(mobilidrios e imobilidrios), seja na forma de gestdo
discriciondria de carteiras e comercializacdo de novos
produtos, O Conselho de Administracdo manteve
responsabilidades de monitorizacdo do risco e
Compliance, fiscalizacgdo e acompanhamento da
atividade da Comissdo Executiva.

Comissao Executiva

A Comissdo Executiva, composta por um Presidente
(Paulo Freire de Oliveira) e 3 vogais (Manuel Puerta da
Costa, Jorge Sousa Teixeira e Eduardo Monteiro) atua
nos limites da delegacdo do Conselho de Administragao.
A distribuicdo de pelouros pelos membros da Comiss@o
Executiva foi a seguinte:

Paulo Freire de Oliveira: investimentos em a¢des e renda
fixa; carteiras multi-ativos; suporte ao cliente e negécio;
digital e marketing; estratégia e novos negdcios;
assuntos corporativos; recursos humanos; comunicacao
corporativa.

Manuel Puerta da Costa: investimentos de Organismos
Investimento Imobiliario.
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Jorge Sousa Teixeira: Risco, Compliance e Suporte.

Eduardo Monteiro: gestdo discricionaria de carteiras de
Clientes Particulares.

Em anexo apresenta-se o Relatério de Governo da
Sociedade.

Conselho Fiscal

A Lei 148/2015 de 9 de Setembro aprovou o Regime
Juridico da Supervisdo de Auditoria, determinando que
os organismos de investimento coletivo sob a forma
contratual e societaria sdo entidades de interesse
publico. Desta forma, a BPI Gestdo de Activos, enquanto
sociedade gestora de entidades de interesse publico sem
personalidade juridica, passou, a partir de 2016, a deter
um Conselho Fiscal que iniciou o seu mandato em
simultaneo com o Conselho de Administracdo. Este
6rgdo é com composto por José Manuel Toscano
(presidente) e por lIsabel Correia de Lacerda e Luis
Patricio (vogais), tendo ainda Francisco André Oliveira
como suplente. Sdo competéncias do Conselho Fiscal
zelar pela observancia das disposicdes legais e
regulamentares, dos estatutos e das normas emitidas
pela autoridade de supervisdo, bem como das politicas
de controlo interno e ainda o acompanhamento da
preparacao da informacao financeira.

Sistema de Controlo Interno

O Sistema de Controlo Interno corresponde ao conjunto
de regras e controlos que regem a estrutura organizativa
e operativa da BPI Gestdo de Activos, incluindo os
processos de reporte e as Fungdes de Gestao dos Riscos,
Compliance e Auditoria Interna. Em linha com as
diretrizes dos reguladores e com as melhores praticas do
setor, esta estrutura esta alicercada no modelo das trés
linhas de defesa.

De forma a garantir que este modelo se traduz num
controlo interno adequado a atividade e objetivos da BPI
Gestdo de Activos, a estrutura de controlo interno é
transversal, abrangendo toda a organizacao,
independente das funcdes de assuncdo de riscos, e
preventiva, antecipando os riscos relevantes. Existe ainda
um processo de comunicacdo formal das debilidades de
controlo identificadas aos érgaos de governo.

A funcéo de gestdo de riscos tem como missdo apoiar a
gestdo de carteiras na detecdo e analise dos principais
fatores de riscos financeiros e operacionais, contribuindo



para a aplicacdo das melhores praticas que
implementem uma cultura de gestdo de risco.

A funcdo de Compliance tem como missdo a gestdo do
risco de conduta e cumprimento, com vista a prevenir e
minimizar danos resultantes de sancdes, bem como
danos de carater reputacional.

Todas as divulgagbes de informacdo financeira ou
relacionadas com a comercializacdo de produtos sdo
previamente revistas de forma independente por pessoal
especializado

Funcao de Auditoria Interna

Na sequéncia da transmissdo pelo Banco BPI, S.A. da
totalidade do capital social da BPI Gestdo de Activos a
favor do CaixaBank Asset Management, Sociedade
detida a 100% pelo CaixaBank S.A., a funcdo de Auditoria
Interna da BPI Gestdo de Activos esta delegada, desde 9
de Maio de 2018, na Auditoria Interna do CaixaBank S.A.

A auditoria Interna atua como a 32 linha de defesa e
desenvolve a sua atividade de forma independente e
objetiva, supervisionando as atividades da BPI Gestao de
Activos e a sua eficacia para assegurar o cumprimento
do quadro regulatério e dos regulamentos internos, a
adequacdo da estrutura organizativa e a eficacia do
ambiente de controlo interno.

Subcontratacao

Com vista a melhorar a qualidade do seu sistema de
governagao e prestar um melhor servico no interesse dos
seus Clientes, a BPI Gestdo de Activos subcontrata
algumas atividades, melhorando significativamente a
capacidade de atuacdo da sociedade gestora, e dos
servicos e produtos oferecidos aos Clientes.

Encontram-se externalizadas no ambito do grupo
atividades administrativas e de suporte,
designadamente:

= Comercializacao;

= Contabilidade;

= Recursos humanos;

= Auditoria Interna;

= Sistemas de Informacéo.

E assim possivel acompanhar as melhores praticas de
mercado, para além das exigéncias regulatérias, com um
claro beneficio qualitativo e quantitativo ao nivel do risco
operacional e da informacdo prestada aos diferentes
stakeholders, em particular Clientes, reguladores e
acionista.
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Relatério de Governo da Sociedade

Em anexo apresenta-se o Relatério de Governo da
Sociedade.

5.2. Perfil de Risco

Reconhecendo que a assungdo de risco é intrinseca a
atividade de gestdo de investimentos, a Sociedade tem
desenvolvido um sistema global de gestdo de riscos das
carteiras que tem sob gestao.

5.2.1. Sistema de Gestdo de Risco

A gestdo de riscos na BPI Gestdo de Activos assenta na
constante procura da correta identificacdo e analise das
varias dimensdes dos riscos (risco de crédito e
contraparte, riscos de mercado, riscos de liquidez ou
riscos operacionais) e na execucdo de estratégias de
maximiza¢do de resultados face aos riscos, dentro de
limiares pré-estabelecidos e devidamente
acompanhados.

A partilha desta informacdo pelos gestores e 6rgaos de
administragdo é um exercicio permanente, praticado a
diversos niveis de responsabilidade.

A Sociedade dispée de um completo sistema de
informacdo sobre o qual trabalha uma equipa
especializada na identificacdo e monitorizacdo dos
diferentes riscos, que também verifica a aplicacdo das
regras legais e internas e o cumprimento dos diferentes
limites.

O desempenho das carteiras, em termos de rendibilidade
e riscos assumidos, é monitorizado regularmente. As
metodologias de controlo estdo suportadas na producéo
de informacdo de gestdo especificamente desenvolvida
para o acompanhamento e incluem a aferi¢do periddica
de resultados, desvios de performance em relagdo aos
benchmarks previamente definidos e a monitorizacdo
dos niveis de risco.

A monitorizacdo do cumprimento da politica de
investimento de cada produto e do nivel de risco
implicito em cada carteira é desempenhada, em primeira
instancia, pela equipa de gestores de carteiras e, em
segunda instancia, pelas Areas de Compliance e de Risco,
respetivamente, areas externas a Gestdo de Carteiras e
que reportam a um Administrador distinto.

O modelo de Governance do Risco é ainda completado
pelo Comité de Riscos que tem como missdo definir a
politica de controlo de risco.



O Comité de Riscos é um érgao que emana do Conselho
de Administracdo e integra o Presidente do Conselho de
Administracdo e da Comissdo Executiva, o Administrador
com o pelouro dos Riscos (que é também o Presidente
deste Comité), e pelo menos um Administrador néo
executivo independente com vasta experiéncia no
acompanhamento e gestdo de risco financeiro.

O Comité de Riscos reline duas vezes por més e aprecia
os principais indicadores de risco das carteiras, no
ambito da Politica de Riscos da BPI Gestdo de Activos.

Os riscos a que a Sociedade estd exposta decorrem
naturalmente do investimento nos ativos representativos
das diferentes carteiras.

As carteiras sob responsabilidade da BPI Gestdo de
Activos tém um universo de investimento abrangente,
podendo investir em instrumentos de mercado
monetario, obriga¢des, acbes, imobiliario, investimentos
alternativos, entre outros, desde que respeitem as
politicas de investimento contratadas com os clientes, os
limites legais de exposicdo, ou ainda os niveis de risco
internos aplicaveis.

Assim sendo, as carteiras estardo especialmente sujeitas
ao Risco de Mercado — taxa de juro, de spread, acionista,
imobilidrio e cambial — Risco de Crédito e Risco de
Liquidez. Importa referir que, na maioria das carteiras
existe a possibilidade de mitigar estes riscos via
derivados — futuros, forwards ou opcdes — respeitando a
cada momento as orientacdes definidas pelas respetivas
politicas de investimento e pelas entidades supervisoras
para a utilizacdo deste tipo de produtos.

Resume-se de seguida o entendimento de cada um
destes riscos na atividade da BPI Gestdo de Activos e os
modelos de informacao utilizados para os monitorar.

Riscos de Mercado

O risco de mercado de uma carteira é essencialmente
medido pela volatilidade do seu retorno, medida essa
proveniente da respetiva exposicdo aos fatores de risco.

Desde 2014 que a Sociedade utiliza o software PORT da
Bloomberg para aferir a exposicdo, ex-ante, das carteiras
aos principais fatores de risco — mercado, industria, pais,
moeda, taxa de juro, risco de crédito ou fatores de estilo
— em termos de volatilidade absoluta ou relativamente a
uma carteira de referéncia.

Com efeito, de forma a assegurar um nivel aceitavel de
diversificacdo, este sistema avalia a contribuicdo de cada
fator para o risco total do portfolio. Tal traduz-se numa
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andlise das fontes de risco mais relevantes, que combina
simultaneamente a exposicdo da carteira aos varios
fatores de risco, a volatilidade de cada um e ainda a
correlagdo entre estes e o portfolio.

Assim, e sempre que esta andlise se revelar adequada a
carteira, os seus fatores de risco sdo avaliados e
acompanhados de acordo com um sistema de
monitorizagdo ajustado ao seu perfil de risco.

Esta monitorizacdo, sempre que se justifique, conduz a
uma analise da situagdo por parte da equipa de risco e a
uma discussdo com o gestor que, por sua vez, podera
levar a uma alteracdo da estratégia de gestdo se se
entender que ndo cumpre com uma estratégia de
exposi¢do a risco compativel com os objetivos desejados.

Risco de Crédito

O Risco de Crédito, pode ser entendido como a
probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nas
carteiras, devido a incapacidade de uma contraparte
cumprir os seus compromissos financeiroa. Este risco é
também capturado pelo modelo de fatores da
Bloomberg, que engloba naturalmente fatores
destinados a capturar esta dimensdo do risco._De notar
que, em 2019 e em linha com o que estd definido no
Caixabank AM, foram implementados determinados
Critérios de Selecdo de Ativos, designadamente em
termos de rating, limitando o investimento em titulos de
menor qualidade crediticia.

Risco de Liquidez

Para atender ao risco de liquidez, cada gestor mantém
excedentes de liquidez no minimo suficientes para fazer
face aos resgates previstos. Os instrumentos de leitura
desta dimensdo do risco sdo ainda reforcados com a
elaboracdo periddica de mapas informativos que
permitem acompanhar a evolugdo da liquidez.

Adicionalmente, e com a entrada em vigor da Instrucdo
06/2016, a BPI Gestdo de Activos passou a reportar
mensalmente a percentagem da carteira de cada
organismo de investimento coletivo que se prevé ser
possivel liquidar dentro de determinados prazos — 1 dia
ou menos; entre 2 a 7 dias; entre 8 a 30 dias; entre 31 a
90 dias; entre 91 a 180 dias; entre 181 a 365 dias ou mais
de 365 dias.

Importa salientar que, os novos critérios implementados
incluem também requisitos de liquidez, para acdes e



obrigacdes, de modo a evitar que se tomem posi¢cdes em
ativos menos liquidos.

Risco Operacional

O grupo detém uma abordagem sistematizada e
centralizada para a Gestdo do Risco Operacional. Para o
efeito, existe uma Area de Risco Operacional responsavel
por implementar o modelo e as politicas adotadas, bem
como promover uma cultura de gestdo de Risco
Operacional ao nivel de toda a organizacao. A equipa de
Risco da BPI Gestao de Activos coopera com os pivots de
Risco Operacional das diversas areas de Banco no
sentido de controlar, monitorizar e desenvolver
mecanismos de mitigacdo de Risco Operacional da
Sociedade.

Cada area da Sociedade é responsavel por criar e manter
fichas de Risco Operacional para todas as atividades
criticas que desenvolve. Estas fichas identificam os riscos
inerentes as operagdes, determinando os respetivos tipo
e categoria de risco de acordo com o impacto financeiro
e a probabilidade de ocorréncia. A grelha de Tipos e
Categorias de Risco Operacional adotada pelo grupo foi
definida conforme o Novo Acordo de Capital — Basileia Il.

Risco Contraparte

Para atender ao risco de contraparte, a Sociedade avalia
a exposicao a contrapartes nas operagdes em liquidacdo
e nos derivados fora de bolsa, comunicando-as aos
respetivos gestores e traders.

Além dos limites legais existentes para as contrapartes, a
Sociedade define limites maximos de exposicdo por
contraparte, que sdo controlados diariamente.

Quanto a exposicdo da prépria Sociedade aos riscos de
preco, de crédito, de liquidez e de fluxos de caixa, estes
nao sao considerados relevantes.

5.2.2. Cobertura e Gestado de Risco

A BPI Gestdo de Activos realiza, em representacdo dos
Clientes e carteiras que gere, operacdes com
instrumentos financeiros derivados no ambito da sua
atividade, destinadas a cobrir posicdes das carteiras que
tem sob gestdo.

10 Em 2018 o valor minimo legal era de 12.25%.
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A Sociedade transaciona derivados financeiros,
nomeadamente sob a forma de contratos sobre taxas de
cambio, sobre taxas de juro, sobre a¢cdes ou sobre varios
indices. Estas transa¢bes sdo efetuadas na sua maioria
em mercados organizados, nomeadamente em bolsas de
valores, mas havendo também algumas em mercados de
balcdo (OTC - over-the-counter).

A BPI Gestdo de Activos limita a exposicdo global a
instrumentos financeiros derivados dos OIC por si
geridos, considerando o risco de mercado de cada
carteira através de uma abordagem baseada no value at
risk - uma medida da perda maxima esperada - com um
intervalo de confianca a 99% e para um horizonte
temporal de um més.

Consoante a politica de investimento e o perfil de risco
de cada OIC, a Sociedade decidiu, de forma
fundamentada, calcular o VaR:

= Relativamente ao valor liquido global do OIC -
VaR absoluto;

= Relativamente ao VaR da carteira de referéncia
- VaR relativo.

5.3. Fundos Proprios

Em 2019, A BPI Gestdo de Activos apresentou um racio
de Fundos Proprios Totais de 56.40% (o que compara
com o valor minimo legal de 12.75%'°).

5.4. Situagao perante a Seguranca Social

Nos termos do Decreto-Lei n°® 411/91, de 17 de Outubro,
declara-se que a sociedade ndo tem dividas a Seguranca
Social.

5.5 AgOes proprias adquiridas ou
alienadas durante o periodo

Ndo foram adquiridas ou alienadas ac¢des proprias
durante 2019. No final de 2019 a sociedade ndo detinha
quaisquer acdes proprias.



5.6. Autorizagdes concedidas a negocios
entre a sociedade e os seus
administradores

Ndo existem autorizagdes a negoécios entre
administradores e a sociedade durante o exercicio de
2019.

6. EVENTOS SUBSEQUENTES

No dia 1 de janeiro de 2020, entraram em vigor as
alteracdbes ao Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo (doravante "RGOIC"), publicadas
pelo Decreto Lei n.° 144/2019, de 23 de setembro de
2019. A partir de 1 de janeiro de 2020, a Sociedade
deixara de se qualificar como sociedade financeira,
passando a CMVM a deter competéncia exclusiva na
concessdo da autorizacdo para inicio de atividade e na
supervisdo comportamental e prudencial destas
sociedades.

Entre as medidas transitérias de maior impacto para
Sociedade, destacam-se as seguintes, a alteracdo da
firma, a Sociedade deverd, num prazo de 3 meses a
contar de 1 de janeiro de 2020, proceder a alteragdo da
respetiva firma de forma a garantir a inclusdo de umas
das seguintes expressdes “Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo” ou "SGOIC",
revisdo do regime prudencial das Sociedades Gestoras e
a possibilidade que a Comissdo de Gestdo dos fundos
seja parcialmente destinada a remunerar o servico de
comercializacdo.

A partir de 1 de janeiro de 2020, com as altera¢des do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
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(RGOICQ), relativamente servico de distribuicdo prestado
pelo Banco BPI, a Sociedade deixou de suportar o custo
com as comissdes de distribuicdo e comercializacdo e
respetivo imposto de selo, passando os mesmos a serem
suportados pelos respetivos fundos.

Desde o final do ano 2019, a propagacdo do COVID-19 a
nivel global provocou uma crise sanitaria sem
precedentes até ao momento. Este evento afeta
significativamente a atividade econémica a nivel mundial
e, como resultado, podera afetar a situacdo financeira da
Sociedade, assim como a rentabilidade futura dos
organismos de investimentos coletivo e carteiras geridas
por esta. O impacto potencial dependerd de
desenvolvimentos futuros que ndo se podem prever com
fiabilidade, incluindo acbes para conter ou tratar a
infecdo e mitigar o seu impacto nas economias dos
paises afetados, politicas sociais e econdmicas de apoio,
que estdo a ser ou serdo implementadas pelos governos
dos paises afetados, entre outros. A sociedade gestora,
sendo uma entidade que pertence ao Grupo Caixabank,
possui as medidas necessarias para a continuidade dos
negocios em situacdes de crise. Ndo se considera que a
referida crise possa ter efeitos na sociedade gestora que
possam impactar a continuidade do seu negécio.

Para além dos eventos mencionados, a data de emissado
destas demonstra¢des financeiras, ndo foram recebidas
novas informacdes acerca de condi¢cdes que existam a
data do Balanco e que dessem lugar a ajustamentos nas
demonstracées financeiras.



Presidente do Conselho de Administracao

Paulo Alexandre Meles Saldanha Freire de Oliveira

Vogais executivos

Jorge Miguel Matos Sousa Teixeira

Manuel José Puerta da Costa

Eduardo Nuno Monteiro

Vogais nao executivos

Jodo Antonio Braga da Silva Pratas

Miguel Luis Sousa de Almeida Ferreira

Juan Pedro Bernal Aranda

LISBOA, 31 DE MARCO DE 2020
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Anexos ao Relatorio de Gestao
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ANEXO 1:

RELATORIO DE GOVERNANCE DA BPI GESTAO
DE ACTIVOS

1. Regras aplicaveis a nomeagdo e substituicdo dos
membros do Orgdo de Administracio e a alteracdo dos
estatutos da sociedade

A administragdo da Sociedade é exercida por um
Conselho de Administragdo composto por um numero
minimo de trés e um ndmero maximo de onze membros,
eleitos pela Assembleia Geral que de entre eles designa
o Presidente e, se assim o entender, um ou mais Vice-
Presidentes.

Os titulares dos érgaos sociais sdo eleitos por periodos
de trés anos, sendo,salvo na medida em que exista
disposicao legal em contrario, sempre permitida a sua
reeleicao.

As deliberacdes do Conselho de Administracdo sdo
tomadas por maioria dos votos dos Administradores
presentes ou representados e dos que votem por
correspondéncia.

2. Poderes do Orgéo de Administracdo, nomeadamente
no que respeita a deliberacdes de aumento do capital

O Conselho de Administracdo é o érgao superior de
gestdo da sociedade, com poderes para deliberar sobre
todos os assuntos e praticar todos os atos legalmente
considerados como de exercicio de poderes de gestao,
incluindo, mas ndo limitado, ao de representar a
Sociedade em juizo e fora dele, ativa ou passivamente,
propor e seguir acdes, confessa-las e delas desistir,
transigir e comprometer-se em arbitros, bem como o
poder de constituir mandatarios para a pratica de
determinados atos ou categorias de atos, conferindo-
Ihes para tal os respetivos mandatos.

O Conselho de Administracdo ndo tem poderes para
aumentar o capital social.

3. Politica de Selecdo e Avaliacdo

Aos membros do Conselho de Administracdo da BPI
Gestdo de Activos e aos Colaboradores com Funcdes
consideradas Essenciais na BP| Gestdo de Activos passou
a aplicar-se a "Politica de Selecdo e Avaliacdo dos
membros de érgaos sociais” do Caixabank.
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4. Politica de remuneracdo dos Colaboradores com
Fungdes consideradas Essenciais da BPI Gestdo de
Activos

Durante 2019, aos membros do Conselho de
Administracdo da BPl Gestdo de Activos e aos
Colaboradores com Funcdes consideradas Essenciais da
BPI Gestdo de Activos foi aplicada, com as adaptacdes
necessarias a "Politica de Remuneracéo dos Titulares de
Fungdes Essenciais do Banco BPI" aprovada pelo
Conselho de Administracdo do Banco BPI em 11 de
Dezembro de 2015.

A Politica de Remuneracdo da BPI Gestdo de Activos,
aplicada durante o exercicio de 2018, consta do Anexo 2
ao presente relatério.

No Conselho de Administracdo de 27 de Junho de 2019
foi aprovada a Politica de Remunera¢des da BPI Gestao
de Activos, com impacto nas remuneragdes variaveis dos
Colaboradores afetados pela mesma, a partir de 2020.

5. Principais elementos dos sistemas de controlo interno
e de gestdo de risco implementados na Sociedade
relativamente ao processo de divulgagdo de informagdo
financeira

Na BPI Gestdo de Activos sdo aplicaveis processos que
tém subjacente a descricdo de procedimentos a realizar
em termos de controlo interno e gestdo de risco pelas
diferentes areas.

N&o obstante o circuito interno de governo de produtos,
a divulgacdo de informacdo relacionada com a
comercializagdo de produtos é antecipadamente
validada pela assessoria juridica da BPI Gestdo de
Activos.

Todas as divulgacbes de informacdo financeira sdo
revistas de forma independente por pessoal
especializado.

6. Participagdes qualificadas no capital social desta
Sociedade

CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U.: 100%

7. ldentificacdo de acionistas titulares de direitos
especiais e descricao desses direitos
N.A.

8. Eventuais restricdes em matéria de direito de voto, tais
como limitagdes ao exercicio de voto dependente da
titularidade de um numero ou percentagem de agdes,
prazos impostos para o exercicio de direito de voto ou
sistemas de destaque de direito de contetdo patrimonial

N.A.



ANEXO 2:

POLITICA DE REMUNERACAO DA BPI GESTAO DE
ACTIVOS

Para o ano de 2019, a Politica de Remuneracao assentou
em quatro vetores.

Desempenho

As remunerac¢des dos Administradores Executivos e dos
Colaboradores da BPI Gestdo de Activos estdo
diretamente associadas aos niveis de desempenho
obtidos:

= pela BPI Gestdo de Activos e pelo grupo;

= pela unidade de negécio ou de apoio ao negdcio a
qual a pessoa em causa esta associada;

= pelo seu mérito individual.

Os critérios utilizados na afericio do nivel de
desempenho e do peso relativo de cada uma das areas
atras referidas variam de acordo com as fun¢des e com
o nivel de responsabilidade da pessoa em causa.

Competitividade

A BPI Gestdo de Activos procura oferecer aos seus
Colaboradores pacotes remuneratdrios competitivos,
tendo em conta a pratica do mercado para uma dada
area de especializacdo, nivel de responsabilidade e zona
geografica.

Ao adotar esta politica, a BPI Gestdo de Activos tem o
objetivo de atrair e reter os elementos mais eficientes,
mais rendiveis e com maior potencial para a organizagao.

Estratégia

A remuneracdo atribuida a um determinado Colaborador
é ainda influenciada pelas necessidades especificas e
prioridades estratégicas da BPI Gestdo de Activos, num
dado momento, assim como pela importancia e
singularidade do contributo da pessoa para a
organizagao.

Equidade

A préatica remuneratoria da BPI Gestdo de Activos assenta
em critérios uniformes, consistentes, justos e
equilibrados.
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POLITICA DE REMUNERAGCAO NA BPI GESTAO DE
ACTIVOS

1 Principios Gerais

Os membros do Conselho de Administracdo da BPI
Gestdo de Activos (adiante designados Administradores)
estiveram, no exercicio de 2019, sujeitos as regras e
procedimentos definidos na Politica de Remuneracdo
aplicavel aos Colaboradores do Banco BPI.

2 Estrutura da Remuneragao

Os Administradores, a exercer fungdes de administragdo
na BPI Gestdo de Activos, em comissdo de servico,
auferem uma remuneracdo fixa e, quando assim seja
decidido, um prémio (adiante designado por
Remuneracgdo Variadvel), nos termos seguintes:

a) Remuneracdo Fixa - A remuneracdo fixa é que
resulta da aplicacdo do respetivo contrato de
trabalho e do Acordo Coletivo de Trabalho para o
sector bancario (ACT);

b) Remuneracdo Varidvel - Para a politica de
Remuneracdo que esteve em vigor em 2019 a
remuneracao variavel podia ser decomposta numa
parte em dinheiro e, quando aplicavel, numa parte
em acoes do Caixabank.

3 Critérios da definicdo da Componente Variavel

A determinacdo da remuneracdo variavel a atribuir, em
2019, a cada um dos Administradores resultou de
decisdo da Comissdo Executiva do Conselho de
Administracdo do Banco BPI, que considerou na
definicdo do valor global da componente variavel a
atribuir aos Administradores:

[) Os resultados consolidados antes de impostos, da
atividade doméstica do Banco BPI.

Il) Os resultados da avaliacio do desempenho do
Administrador em cada exercicio de pagamento, tendo
por base, entre outros, os seguintes critérios:

a) o desempenho individual e o desempenho coletivo
da unidade de estrutura onde o colaborador se
integra;

b) o desempenho da BPI Gestdo de Activos;

c¢) o desempenho geral do grupo;

d) o respeito pelos normativos, regras e
procedimentos externos e internos aplicaveis a
atividade desenvolvida pela BPI Gestdo de Activos



e, designadamente, das regras de conduta
constantes dos normativos internos.

[11) O Nivel de Responsabilidade do Administrador.

4 Mecanismos que permitem o alinhamento dos
interesses dos membros do érgao de administracdo com
os interesses da sociedade

A Politica de Remuneragdo tem em vista, entre outros
objetivos, o de contribuir para o alinhamento dos
interesses dos Administradores com os interesses da
sociedade e para o desincentivo da assun¢do excessiva
de riscos; tal contribuicdo resulta, entre outros aspetos,
(i) da relagdo estabelecida, nos termos expostos, entre o
valor da remuneracdo varidvel e os resultados
consolidados antes de impostos da atividade doméstica
do grupo; (ii) da circunstancia de uma parte dessa
remuneracdo poder ser composta por agdes do
Caixabank.

5 Mecanismos de Limitagdo da Remuneracdo Variavel, no
caso de os Resultados evidenciarem uma deterioragdo
relevante do desempenho da empresa no ultimo ano de
exercicio apurado ou quando esteja espectavel no
exercicio em curso

Para além da relacdo entre a remuneracdo variavel dos
Administradores e o desempenho do grupo e da BPI
Gestdo de Activos acima exposta, ndo estdo previstos
mecanismos deste tipo.

6 Divulgagdo do montante anual da remuneragdo
auferida pelos Membros dos Orgaos de Administracio e
Fiscalizacdo em 2019

6.1 Remuneracdo dos membros do Conselho de
Administracao

Em 2019, foram pagas as seguintes remuneragdes aos
membros do Conselho de Administracdo da BPI Gestdo
de Activos:

Fixa VELEV Total

Membros do Conselho de

P - 614.776  250.000  864.776
Administracdo

A BPI Gestao de Activos ndo tem por politica remunerar
os seus Administradores através da participacdo nos
lucros.

Em 2019, ndo foram pagas, pela BPI Gestdo de Activos,
no exercicio nem sdo devidas por esta Sociedade,
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quaisquer indemnizagdes relativas a cessacdo de fungdes
de qualquer administrador executivo. Ndo se encontra
previsto que, numa situacdo de destituicdo ou cessacdo
antecipada de fun¢ées de um membro do Conselho de
Administracdo, a BPI Gestao de Activos lhe deva pagar
qualquer indemnizagdo ou compensacao, para além do
que, se for o caso, resultar das disposi¢cdes legais
aplicaveis.

6.2 Remuneracao dos membros do Conselho Fiscal

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal é
composta exclusivamente por uma remuneracdo fixa,
paga mensalmente, ndo integrando qualquer
remuneracao variavel e ndo estando, assim, dependente
dos resultados da BPI Gestdo de Activos.

Os montantes devidos em 2019 aos membros do
Conselho Fiscal sdo os que se explicitam no quadro
seguinte:

Fixa Variavel Total

Membros do Conselho

. 74 200 - 74 200
Fiscal

Valores de 2019

7 REFERENCIAS FINAIS

Em 24 de Novembro de 2014 entrou em vigor o Decreto-
Lei n.° 157/2014 de 4 de Outubro, o qua procedeu a
transposicdo da Diretiva 36/2013/EU (comummente
designada CRD 1IV) e modificou o Regime Geral da das
Instituicdes de Crédito e sociedades Financeiras,
nomeadamente no que se refere as matérias sobre
politica de remuneracao.

Em cumprimento do enquadramento legal supra
referido, vigorou na BPI Gestdo de Activos durante o ano
de 2018 a "Politica de Remuneracdo dos Titulares de
Funcdes Essenciais do Banco BPI”, aprovada em 11 de
Dezembro de 2015, de acordo com a qual foi
determinada a remuneracdo varidvel paga aos
Colaboradores por ela abrangidos. A partir de 2019, sera
aplicada a Politica de Remuneracdo da BPI Gestdo de
Activos, que incorporara os requisitos estabelecidos pela
Lei n.° 16/2015, de 24 de Fevereiro, que aprovou o
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
- "RGOIC" e as Orientacdes publicadas pela ESMA nestas
matérias.
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Demonstracoes Financeiras e Notas
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BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

BPI GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

BALANGCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Montantes expressos em Euros)

Notas 31 Dez. 19 31 Dez. 18

ACTIVO

Caixa e disponibilidades em bancos centrais - -
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 4 17 721 201 16 252 354
Ativos financeiros detidos para negociagdo 5 125 159 77 071
Ativos financeiros pelo custo amortizado 6 2484 041 -
Outros ativos tangiveis 7 209 660 128 160
Ativos intangiveis 7 - -
Ativos por impostos correntes 1" 514 024 519 671
Ativos por impostos diferidos 8 134 118 192 624
Ativos de contratos com clientes 9 5740670 8 596 065
Outros ativos 10 216 299 133 290
Total do ativo 27 145172 25 899 235
PASSIVO

Passivos por impostos correntes - -
Passivos por impostos diferidos - -
Outros passivos 12 5615739 3 649 995
Total do passivo 5615739 3 649 995
CAPITAIS PROPRIOS

Capital 13 2 500 000 2 500 000
Resultados Transitados 14 1968 7 330 828
Outras reservas 14 14 951 477 6122 320
Resultado liquido do exercicio 14 4 075 989 6 296 092
Total dos capitais préprios 21 529 433 22 249 240
Total do passivo e dos capitais proprios 27 145172 25 899 235

O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragédo
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BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

BPI GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS PARA O EXERCICIO FINDO

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Montantes expressos em Euros)

Rubricas Notas 31 Dez. 19 31 Dez. 18
Juros e rendimentos similares 1350 1043
Juros e encargos similares ( 203) -
Margem financeira estrita 1147 1043
Margem financeira 1147 1043
Comissdes recebidas 16 35813 645 36 384 550
Comissdes pagas 17 (17 699 716) (18 284 266)
Resultados c!e f.activos e passivos avaliados ao justo valor através de ( 997) )
resultados (liquido)
Resultados de avaliagdo cambial (liquido) ( 6842) -
Outros resultados de exploragéo 27 950 -
Comissées liquidas 18 134 039 18 100 284
Ganhos e perdas em operagdes ao justo valor - ( 2336)
Juros, ganhos e perdas financeiros com pensdes - -
Resultados em operagdes financeiras - ( 2336)
Rendimentos e receitas operacionais - 69 406
Encargos e gastos operacionais - ( 47 947)
Outros impostos 18 ( 367 731) ( 356 165)
Rendimentos e encargos operacionais ( 367 731) ( 334 706)
Produto bancario 17 767 455 17 764 286
Custos com pessoal 19 (5014 779) (3717 864)
Gastos gerais administrativos 20 (7 252 658) (5671 199)
Depreciacdes e amortizagdes 7 ( 96 002) ( 39 500)
Custos de estrutura (12 363 438) (9428 562)
Resultado antes de impostos 5404 017 8335724
Impostos sobre lucros 11 (1328 028) (2039 632)
Resultado liquido do exercicio 4075 989 6 296 092

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
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BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

BPI GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

DEMONSTRAGAO DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Montantes expressos em Euros)

Rubricas Notas 31Dez. 19 31 Dez. 18
Resultado liquido do exercicio 4075989 6 296 092
Reserva de reavaliagdo de ativos financeiros pelo justo valor através de outro rendimento integral:
Reavaliagao de ativos financeiros pelo justo valor através de outro rendimento integral: - -
Impacto fiscal 7 - -
Transferéncias para resultados por alienagdo - -
Impacto fiscal 7 - -
Qutras receitas e despesas nao reconhecidas no resultado liquido do exercicio:
Ganhos e perdas por desvios actuarias relativos a Pensées 21 -544.068 -327.003
Impacto fiscal 7 129.363 80.443
Resultado ndo reconhecido na demonstracio dos resultados ( 414 704) ( 246 560)
Rendimento integral do exercicio 3661285 6 049 532

O anexo faz parte integrante destas demonstragées financeiras

O Contabilista Certificado O Conselho de Administragao
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BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

BPI GESTAO DE ACTIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

DEMONSTRAGAO DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Montantes expressos em Euros)

Outras reservas e resultados transitados - Nota 14 Resultado
Capital Reservas de Reserva Reservas Reservade Outras Resultados liquido do Capital
r ca Legal livres fusdo Reservas transitados Total exercicio proprio
Saldos em 31 de Dezembro de 2017 2500 000 1968 4907 993 1648 143 ( 187 256) - 6 368 880 7 328 860 16 199 708
Aplicagao do resultado do exercicio de 2017:

Distribuicao de dividendos - - - - - - - - -

Transferéncia para reservas livres - - - - - - - - - -
Distribuigdo adicional de dividendos
Remuneragao variavel emagdes:

Custo do exercicio - - - - - - - - - -
Outros - ( 1968) - - - 7330828 7 328 860 (7328 860) -
Rendimento integral de 2018 - - - - - ( 246 560) - ( 246 560) 6296 092 6 049 532
Saldos em 31 de Dezembro de 2018 2 500 000 - 4907 993 1648 143 ( 433 816) 7 330 828 13 451 180 6296 092 22 249 240
Aplicagao do resultado do exercicio de 2018:

Distribuigdo de dividendos - - - - - - (4381091) (4381091) - (4381091)

Transferéncia para reservas livres - - - - - - - - - -
Remuneragao variavel emagdes: - - - - - - -

Custo do exercicio - - - - - - - - - -
Outros - - - - - 6296 092 6296 092 (6296 092) -
Rendimento integral de 2019 - - - 9 243 861 - ( 414 704) (9243 861) ( 414704) 4075989 3661285
Saldos em 31 de Dezembro de 2019 2 500 000 - 4907 993 9243 861 1648 143 ( 848 521) 1968 14 951 476 4075989 21 529 433

O Contabilista Certificado
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O anexo faz parte integrante destas demonstragdes financeiras

O Conselho de Administragdo



BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O EXERCICIO FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

(Montantes expressos em Euros)

31 Dez. 19 31 Dez. 18
ACTIVIDADES OPERACIONAIS:
Recebimentos de comissdes 39617 188 36 437 927
Pagamentos de comissdes (17 561 545) (32418 311)
Pagamentos a fornecedores (8026 750) (6197 825)
Pagamentos ao pessoal (4 378 593) (4126 978)
Fluxos gerados pelas operagdes 9 650 299 (6 305 186)
Pagamento do imposto sobre o rendimento (1134 512) (4003 051)
Recebimento do imposto sobre o rendimento -
Fluxo das actividades operacionais (1) 8 515 787 (10 308 237)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Juros e proveitos similares - 2208
Pagamentos respeitantes a:
Juros e custos similares ( 64 757) -
Aquisi¢éo de ativos financeiros (2481 288) -
Aquisicéo de ativos tangiveis e intangiveis ( 119 804) ( 167 148)
Fluxos das actividades de investimento (2) ( 2 665 849) ( 164 940)
ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Pagamentos respeitantes a:
Distribuicdo de dividendos (4 381091) -
Fluxos das actividades de financiamento (3) (4381 091) -
Aumento (diminuicdo) de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) 1468 848 (10473 177)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 16 252 354 26 725 531
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 17 721 202 16 252 354

O anexo faz parte integrante destas demonstracdes financeiras

O Contabilista Certificado O Conselho de Administracédo

NOTA INTRODUTORIA
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BPI GESTAO DE ACTIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

A BPI Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. (“BPI Gestao de Activos” ou “Sociedade”) foi
constituida em 20 de julho de 1990 e tem como objeto principal a gestdo de organismos de investimento coletivo (OIC), em especial de
fundos de investimento mobiliario, podendo ainda desenvolver as atividades de comercializagdo de unidades de participagao de OIC
geridos por outras entidades, gestao discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem, incluindo as correspondentes a
fundos de pensdes, com base em mandato conferido pelos investidores, consultoria para investimento relativa a esses ativos, gestao de
fundos de capital de risco e gestao de fundos de investimento imobiliario.

A Assembleia Geral de Acionistas da BPI Gestao de Activos deliberou em 26 de novembro de 2007 a aprovagao do projeto de fuséo por
incorporacéo da Sofinac — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario, S.A. (“Sofinac”) na Sociedade, com a consequente
transmissao do patrimoénio da Sofinac. Neste sentido, a Sociedade sucedeu a Sofinac em todas as suas relagdes juridicas, contratuais e
processuais. A fusdo produziu efeitos a partir de 2 de janeiro de 2008, data de registo da fusdo na Conservatoria do Registo Comercial.

A Sociedade foi autorizada, através de portaria do Ministério das Finangas ou por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) a administrar e gerir os seguintes Fundos de Investimento Mobiliarios (Fundos Mobiliarios) e

Fundos de Investimento Imobiliarios (Fundos Imobiliarios) que se encontram em atividade em 31 de dezembro de 2019:

Data de
inicio de actividade

- Fundos Mobiliarios

BPI Africa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes

BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel

BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes

BPI Asia Pacifico - Fundo de Investimento Aberto de Accdes

BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel

BPI Dindmico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel

BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Accdes

BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de Taxa Fixa

BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes

BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel

BPI Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Acgbes

BPI Defensivo - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto

BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel

BPI Obrigacdes de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes
de Taxa Fixa

BPI Obrigagdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obrigagdes

BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes

BPI Agdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberto de Acdes

BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Accdes de Poupanga Reforma
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma
BPI Reforma Obriga¢des PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma
BPI Selecgéo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes

BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Acgdes

- Fundos Imobiliarios

Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado

3 de Dezembro de 2008
10 de Julho de 2015

16 de Agosto de 1993
19 de Setembro de 2011
8 de Fevereiro de 2000
10 de Julho de 2015

1 de Junho de 1992

26 de Abril de 1993

11 de Junho de 1991

3 de Fevereiro de 1997
19 de Janeiro de 2010
18 de Margo de 1996

10 de Julho de 2015

1 de Setembro de 1999

17 de Outubro de 1994

3 de Janeiro de 1994

4 de Dezembro de 2000
7 de Novembro de 2019
2 de Dezembro de 1991
28 de Novembro de 1991
22 de Junho de 2005

13 de Setembro de 2007
27 de Junho de 1995

2 de Maio de 1994
28 de Dezembro de 2006

Em 2019, destacam-se as seguintes alteragbes:

Conforme previsto no regulamento de Gestdo do Organismo de Investimento Especial — BPI Metais Preciosos, a data de vencimento
ocorreu em 14 de margo de 2019.

No seguimento do Regulamento dos Fundos de Mercado Monetario, no dia 20 de setembro de 2019, a BPI Gestéo de Activos procedeu
a fusdo por incorporagéo do Fundo BPI Monetario Curto Prazo no fundo de Investimento BPI Liquidez alterando no nome deste para BPI
Defensivo.

No dia 22 de outubro de 2019, o fundo BPI Reestruturagdes passou a chamar-se BPI Agdes Mundiais e a sua politica de investimentos
alterou-se passando a permitir o investimento em todo o tipo de a¢des globais sem restricdes de “estilo”, deixando de estar focado apenas

no investimento em empresas (ou sectores) que podem vir a beneficiar de reestruturagdes operacionais e financeiras. Ainda no BPI
Acdes Mundiais alterou-se a comissao de gestéo do fundo.

Em 7 de novembro, a BPI Gestao de Activos langou um novo PPR/OICVM denominado BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM.
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O Banco BPI, S.A. (Banco BPI) exerce as fungdes de banco depositario para a totalidade dos Fundos Mobiliarios e Imobiliarios.

A Sociedade celebrou um acordo com a Caixabank Asset Management SGIIC S.A., detida a 100% pela Caixabank Asset Management
desde abril 2018, através da qual as carteiras dos seguintes fundos de investimento domiciliados no Luxemburgo s&o por si geridas:

Data de
inicio de actividade

BPI Global Investment Fund - BPI Africa 27 de Junho de 2011
BPl Global Investment Fund - BPI Alternative Fund: Iberian Equities Long/Short Fund 25 de Fevereiro de 2013
BPI Global Investment Fund - BPI América 28 de Outubro de 2011
BPl Global Investment Fund - BPI High Income Bond Fund 5 de Agosto de 2005
BPI Global Investment Fund - BPI Ibéria 13 de Abril de 2007
BPl Global Investment Fund - BPI Opportunities 21 de Julho de 2005
BPI Global Investment Fund - BPl Universal 12 de Dezembro de 2005

Em 6 de agosto de 2018, a gestdo dos Fundos de Investimento Mobiliario BPI Global Investment Fund — BPI Europa e BPI Global
Investment Fund — BPI Euro Large Cap passou a ser da responsabilidade, através de acordo formalizado, da Caixabank Asset
Management SGIIC, S.A..

As fungdes de administrador e banco depositario para os fundos acima indicados sao exercidas pelo BNP Paribas Securities Services.
A Sociedade presta ainda servigos de gestao discricionaria a clientes institucionais e particulares cujas carteiras eram anteriormente
geridas pelo Banco Portugués de Investimento, S.A.

1. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

1.1. Bases de apresentacéo das contas

As demonstragdes financeiras da Sociedade foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes, com base nos livros e
registos contabilisticos mantidos de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), conforme adotadas pela
Unido Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n® 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho, transposto
para o ordenamento nacional através do Aviso n° 5/2015, de 7 de dezembro do Banco de Portugal.

As demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de dezembro de 2019 foram aprovadas pelo Conselho de Administragao em 31 de
margo de 2020.

1.2. Alteracdo nas politicas contabilisticas

Em 2019 a Sociedade utilizou as Normas e Interpretagcdes emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) que eram relevantes para as suas operagoes e efetivas para o periodo
iniciado a partir de 1 de janeiro de 2019, desde que aprovadas pela Unido Europeia.

Norma / Interpretacéao Ambito

IFRS 16 — Locagdes Esta norma vem introduzir os principios de reconhecimento e mensuracéo de
locagdes, substituindo a IAS 17 — Locagdes. A norma define um tinico modelo de
contabilizagcéo de contratos de locagao que resulta no reconhecimento pelo
locatario de ativos e passivos para todos os contratos de locagéo, exceto para as
locagdes com um periodo inferior a 12 meses ou para as locagdes que incidam
sobre ativos de valor reduzido. Os locadores continuaréo a classificar as
locagdes entre operacionais ou financeiras, sendo que A IFRS 16 ndo implicara
alteragdes substanciais para tais entidades face ao definido na IAS 17.

A 1 de janeiro de 2019, a Sociedade adotou a IFRS 16 — Locagdes. Como resultado, as politicas contabilisticas foram alteradas a partir
da mesma data de referéncia. Para os arrendamentos em que a Sociedade intervém como arrendatario, as matérias subjacentes aos
respetivos contratos encontram-se ao abrigo das isengdes previstas na Norma, ndo tendo sido apurado qualquer impacto na Sociedade.
Para os contratos de locagdo automével em que a Sociedade assume a figura de locatario os impactos da aplicagdo da Norma séo
divulgados na Nota Introdutéria — Comparabiliade da informagéo.

A aplicacéo das seguintes alteragdes e interpretagdes sobre as Normas tornou-se efetiva a 1 de janeiro de 2019, contudo sem que se
tenham registado impactos nas demonstragdes financeiras da Sociedade no exercicio de referéncia:
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Norma / Interpretacao Ambito

IFRS 9 - Instrumentos financeiros Isencgéo a classificagao de ativos financeiros ao custo amortizado para ativos
financeiros com condigdes de pré-pagamento com compensagao negativa.

IAS 19 — Beneficios dos empregados Obriga a usar pressupostos atualizadas para o célculo das responsabilidades
remanescentes apos atualizagéo, corte ou liquidagao de beneficios, comimpacto
na demonstracao dos resultados, exceto quanto a diminuicdo de qualquer
excesso enquadrado no ambito do “asset ceiling”.

IAS 28 - Investimentos em associadas e Clarificagé@o quanto aos investimentos de longo-prazo em associadas e
empreendimentos conjuntos empreendimentos conjuntos que ndo estdo a ser mensurados através do método
de equivaléncia patrimonial.

IAS 19 — Beneficios dos empregados Obriga a usar pressupostos atualizadas para o calculo das responsabilidades
remanescentes apoés atualizagao, corte ou liquidagéo de beneficios, comimpacto
na demonstragdo dos resultados, exceto quanto a diminuicado de qualquer
excesso enquadrado no ambito do “asset ceiling”.

IFRIC 23 — Incertezas sobre o tratamento de imposto Clarificagdo relativa a aplicagdo dos principios de reconhecimento e mensuragéo
sobre o rendimento da IAS 12 quando ha incerteza sobre o tratamento fiscal de uma transagao, em
sede de imposto sobre o rendimento.

As seguintes alteragdes as Normas, as quais ja foram endossadas pela UE, tornam-se efetivas em 1 de janeiro de 2020:

Norma/ Interpretagao Ambito
IAS 1 — Apresentacéo das demonstragdes Atualizagéo da definicdo de material, na aplicagcédo das normas as demonstragdes
financeiras; IAS 8 — Politicas contabilisticas, financeiras como um todo.

alteragdes nas estimativas contabilisticas e erros

Estrutura concetual — Alteragées na referéncia a Alteracao a algumas IFRS relativamente a referéncias cruzadas e esclarecimentos
outras IFRS sobre a aplicagdo das novas definigdes de ativos / passivos e gastos /
rendimentos.

Estas normas apesar de aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia, ndo foram adotadas pela Sociedade em 31 de dezembro de 2019,
em virtude de a sua aplicagdo ndo ser ainda obrigatéria. Nao sdo estimados impactos significativos nas demonstragdes financeiras
decorrentes da adogao das mesmas.

Comparabilidade da informacao

Os valores relativos a 31 de dezembro de 2018 incluidos nas demonstracgdes financeiras a 31 de dezembro de 2019, sdo apresentados
unica e exclusivamente para fins comparativos.

Conforme descrito na nota 1, a Sociedade adotou pela primeira vez as IFRS 16 — Locagdes em 1 de janeiro de 2019. Esta situagédo
determinou alteragdes na classificagéo de determinados ativos e passivos, com os seguintes impactos:
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Ativo individual - Impactos da 12 aplicag&o da nova norma IFRS 16 31/12/2018 01/01/2019
Valor Alteracao de Valor
IFRS Notas liquido valor liquido
ATIVO
Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - -
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 4 16 252 354 - 16252 354
Ativos financeiros detidos para negociagao 5 77 071 - 77 071
Ativos financeiros pelo custo amortizado 6 - - -
Outros ativos tangiveis 16 7 128 160 57 697 70 463
Ativos intangiveis 7 - - -
Ativos por impostos correntes 11 519 671 - 519671
Ativos por impostos diferidos 8 192 624 - 192 624
Ativos de contratos com clientes 9 8 596 065 - 8596 065
Outros ativos 10 133 290 - 133 290
Total do ativo 25 899 235 57 697 25841538
PASSIVO
Passivos por impostos correntes - - -
Passivos por impostos diferidos - - -
QOutros passivos 16 12 3649 995 57 697 3592 298
Total do passivo 3649 995 57697 3592298
CAPITAIS PROPRIOS
Capital 13 2.500.000 - 2500000
Outros instrumentos de capital 14 - - -
Reservas de reavaliagao 14 - - -
Outras reservas e resultados transitados 14 13.453.148 - 13453 148
Resultado liquido do exercicio 14 6.296.092 - 6296092
Total dos capitais proprios 22 249 240 - 22249 240
Total do passivo e dos capitais proprios 25 899 235 57 697 25841 538

1.3. Resumo das principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagdo das demonstragdes financeiras, foram as seguintes:

a) Especializacédo dos exercicios

Os custos e proveitos sdo reconhecidos de acordo com o principio contabilistico da especializagdo dos exercicios, sendo
registados quando se vencem, independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

b)  Comissdes

i) Comisséao de gestao

Esta comissédo corresponde a remuneragdo da Sociedade pela gestdo do patriménio dos Fundos, sendo registada em
proveitos na rubrica “Comissdes recebidas” (Nota 16). Para a generalidade dos Fundos Mobiliarios a comissdo é calculada
diariamente e para os Fundos Imobiliarios é calculada diariamente (para o Fundo Imofomento) e mensalmente (para o Fundo
Josiba Florestal), por aplicagéo ao seu patriménio liquido de uma taxa definida nos respetivos regulamentos de gestdo em

vigor.
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Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as taxas de comissdo de gestao anuais em vigor eram as seguintes:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

- Fundos Mobiliarios

BP! Africa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 2,500% 2,500%
BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 1,125% 1,125%
BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 2,170% 2,170%
BP! Asia Pacifico - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 1,850% 1,850%
BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 2,150% 2,150%
BPI Dinamico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 0,835% 0,835%
BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 2,170% 2,170%
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigacdes de Taxa Fixa 0,930% 0,930%
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgées 1,920% 1,920%
BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 1,410% 1,410%
BPI Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 1,445% 1,445%
BPI Defensivo - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto 0,505% 0,505%
BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 0,635% 0,635%
BPI Obrigagées de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagées de Taxa Fi 1,180% 1,180%
BPI Obrigagbes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obriga¢des 0,530% 0,530%
BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acg¢des 1,195% 1,195%
BPI A¢gdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberto de Agdes 1,920% 1,920%
BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes de Poupanga Reform 1,910% -
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 1,435% 1,435%
BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 0,955% 0,955%
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 1,910% 1,910%
BPI Selecgéo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes 0,000% 0,000%
BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Acgdes 0,975% 0,975%

- Fundos Imobiliarios

Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto 1,000% 1,000%
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado 0,200% 0,200%

A comisséo de gestdo do Fundo BPI Defensivo sera de 0,305% caso a rentabilidade nos ultimos 12 meses seja superior ou igual a
0,305% e inferior a 0,505%. Por sua vez, sera de 0,200% caso a rentabilidade, no mesmo periodo de tempo, seja superior ou igual a
0,200% e inferior a 0,305% e sera de 0,100% caso a respetiva rentabilidade, nos ultimos 12 meses, seja inferior a 0,200%.

As comissdes de gestdo a receber pela Sociedade pela gestdo das carteiras dos fundos domiciliados no Luxemburgo sédo suportadas
pela Caixabank Asset Management Luxemburg, S.A. e correspondem as seguintes taxas anuais:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

BPI Global Investment Fund - BPI Africa 0,650% 0,750%
BPI Global Investment Fund - BPI Alternative Fund: Iberian Equities Long/Short Fund 0,400% 0,500%
BPI Global Investment Fund - BPl América 0,400% 0,500%
BPI Global Investment Fund - BPI High Income Bond Fund 0,250% 0,350%
BPI Global Investment Fund - BPI Ibéria 0,400% 0,500%
BPl Global Investment Fund - BPI Opportunities 0,400% 0,500%
BPI Global Investment Fund - BPI Universal 0,200% 0,300%

Em 6 de agosto de 2018 a gestao da carteira dos fundos BPI Euro Large Caps e BPI Europa deixou de ser realizada pela BPI Gestéo de
Activos. A partir dessa data, a gestéo da carteira dos referidos fundos passou para o Caixabank Asset Management SGIIC, S.A.
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A BPI Vida e Pensdes € uma companhia de seguros que exerce a sua atividade no ramo de seguros Vida e na gestdo de fundos de
pensdes. No ambito da sua atividade, a BPI Vida e Pensbes gere determinadas carteiras de ativos representativos das provisdes técnicas
dos seguros que produz, bem como carteiras de ativos representativos dos planos de pensdes dos seus clientes.

A BPI Gestéo de Activos é uma sociedade gestora de fundos de investimento mobiliario cujo objeto social abrange também a gestéao
discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem, incluindo as correspondentes as carteiras de seguradoras e de fundo
de pensodes.

Neste contexto a BPI Vida e Pensdes celebrou um contrato em 2018 com a BPI Gestao de Activos para a prestagao de servigos relativos
a gestéo das Carteiras.

A Sociedade também realiza a gestao dos investimentos imobiliarios dos fundos de pensdes geridos pela BPI Vida e Pensdes, incluindo
os investimentos imobiliarios sob a forma de unidades de participagdo. Para o efeito, a Sociedade recebe uma comissao de gestao
correspondente as seguintes permilagens sobre o valor do patriménio gerido em 31 de dezembro de cada ano:

Imbveis detidos pelos fundos de pensdes 1,00%o0 1,00%0
Participacdes em fundos de investimento imobiliario 1,75%o0 1,75%0
Projetos imobiliarios em desenvolvimento pelos fundos de pensdes 2,00%o0 2,00%o0

Em junho de 2018, é celebrado um acordo entre a BPI Gestao de Activos e o Banco BPI para a cedéncia da posi¢do contratual dos
clientes do servigo de gestao discricionaria, sendo que para os casos em que a cedéncia ndo foi possivel no decorrer do exercicio nao
ocorreram alteracdes nos moldes de gestéo.

Neste seguimento, o Banco subcontratou a BPI Gestédo de Activos para a gestao das carteiras que transitaram contratualmente para a
sua esfera.

Pela gestao discricionaria de carteiras de clientes, a Sociedade recebe do Banco uma comissao de gestao calculada por aplicagdo de
uma taxa anual, fixada sobre o valor total do patriménio de clientes do Banco cujas carteiras sdo geridas pela BPI Gestao de Ativos, no
seguimento do referido processo de cedéncia contratual. Estas comissdes s&do cobradas trimestralmente.

ii) Comissao de performance

Para o fundo domiciliado no Luxemburgo BPI Alternative Fund é calculada uma comisséo de performance por aplicagédo de
uma taxa anual de 20%, fixada no prospeto de cada Fundo, sobre a diferenga positiva entre a performance do Fundo e a
performance do respetivo indice de referéncia, sendo suportada pela Caixabank Asset Management Luxembourg.

Até 19 de dezembro de 2018, este tipo de comiss&o foi também aplicavel aos fundos de investimento mobiliarios domiciliados
em Portugal, BPI Africa e BPI Ibéria.

A comissdo de performance para o fundo mobiliario domiciliado em Portugal BPI Africa era calculada diariamente por
aplicagéo de uma taxa anual de 20% sobre a diferenga positiva entre a performance deste Fundo e o respetivo benchmark,
sendo a sua liquidagao efetuada anualmente.

A comissdo de performance para o BPI Ibéria era calculada por aplicagdo de uma taxa anual de 15% sobre a diferenca
positiva entre a performance do Fundo e o respetivo benchmark.

Em 2019 n&o foram cobradas comissdes de performance nos fundos de investimento domiciliados em Portugal BPI Africa e
BPI Ibéria (da mesma forma que em 2018 n&o foram cobradas comissdes de performance nestes mesmos OIC domiciliados
em Portugal).

Como referido, apds 19 de dezembro de 2018, com a alteragéo dos respetivos prospetos, os fundos BPI Africa e BPI Ibéria
deixaram de prever comissdo de performance.

iii)  Comissé&o de colocacéo

Esta comissao corresponde a remuneragéo paga pela Sociedade aos bancos que comercializam as unidades de participagao
de uma parte dos fundos de investimento mobiliarios geridos, sendo registada em custos na rubrica “Comissdes pagas” (Nota
16).

Nos fundos de investimento mobiliario esta comisséo é calculada mensalmente e corresponde a uma percentagem do valor
das comissdes de gestdo cobradas pela Sociedade aos Fundos, na proporgéo das unidades de participagédo dos Fundos
subscritas aos balcées dos bancos colocadores (maioritariamente Banco BPI, S.A.). O Conselho de Administracdo da
Sociedade entende que as comissdes de colocagao suportadas pela Sociedade em 2019 e 2018 estdo em conformidade
com as condi¢des de mercado.
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Comissbes de gestéo e performance — gestores nacionais

Até 31 de julho de 2017, estas comissdes correspondiam a remuneragdo paga pela Sociedade ao Banco Portugués de
Investimento, S.A. pela gestédo da carteira do fundo BPI Alternative Fund (Luxemburgo), sendo registada em custos na rubrica
“Comissoes pagas” (Nota 15). A partir desta data, com a liquidagéo da atividade do Banco Portugués de Investimento, S.A. deixou
de ser devida a referida comisséo.

A comisséo de gestao era calculada mensalmente sobre o patrimoénio liquido diario do fundo de acordo com a aplicagdo de uma
percentagem anualizada de 0.375%.

A comissao de performance era calculada por aplicagcdo de uma taxa anual de 20% sobre a diferenga positiva entre a performance
do BPI Alternative Fund (Luxemburgo) e a performance do respetivo indice de referéncia.

Estas comissdes eram liquidadas anualmente.

c) Instrumentos financeiros

No momento do seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros séo classificados numa das seguintes categorias:

i)
i)
ii)

Ativos Financeiros ao custo amortizado;
Ativos Financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral; ou

Ativos Financeiros ao justo valor através de resultados.

A classificagao € efetuada tendo em consideragao os seguintes aspetos:

- O modelo de negdcio da Sociedade para a gestao do ativo financeiro; e
- As caracteristicas dos fluxos de caixa contratuais do ativo financeiro

i)

il)

ii)

Ativos financeiros ao custo amortizado

Um ativo financeiro é classificado na categoria de “Ativos financeiros ao custo amortizado” se cumprir cumulativamente
as seguintes condigdes:

a) O ativo financeiro é detido no ambito de um modelo de negdcio cujo objetivo consiste em deter ativos financeiros
a fim de recolher fluxos de caixa contratuais; e

b) Os termos contratuais do ativo financeiro ddo origem, em datas definidas, a fluxos de caixa que sdo apenas
reembolsos de capital e pagamentos de juros sobre o capital em divida.

Em 31 de dezembro de 2019, os instrumentos financeiros registados ao custo amortizado, respeitam a obriga¢des de
divida publica.

Ativos Financeiros ao justo valor através de outro rendimento integral

O justo valor dos instrumentos financeiros é estimado sempre que possivel recorrendo a cotagdes em mercado ativo.
Um mercado é considerado ativo e, portanto, liquido, quando é acedido por contrapartes igualmente conhecedoras
e onde se efetuam transagdes de forma regular. Para instrumentos financeiros em que n&o exista mercado ativo, por
falta de liquidez e auséncia de transagoes regulares, sao utilizados métodos e técnicas de avaliagédo para estimar o
justo valor.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os instrumentos financeiros registados ao justo valor correspondem
exclusivamente a Obrigagdes do Tesouro do Estado Portugués classificadas no Nivel 1 (técnicas de valorizagéo
baseadas em dados de mercado), de acordo com a hierarquia prevista na IFRS 13.

A classificagdo no Nivel 1 é justificada pelo facto de se tratarem de titulos valorizados com base em pregos de
mercados ativos divulgados através de plataformas de negociagdo, tendo em conta a liquidez (quantidade de
contribuidores) e profundidade do ativo (tipo de contribuidor). A classificagdo como mercado ativo é efetuada desde
que os instrumentos financeiros estejam cotados por mais do que dez contribuidores de mercado, sendo pelo menos
cinco com ofertas firmes e exista uma cotagdo multi-contribuida (prego formado por varias ofertas firmes de
contribuidores disponiveis no mercado).

Ativos Financeiros ao justo valor através de resultados

a) sejam originados ou adquiridos com o objetivo de os transacionar no curto prazo.

b)  sejam parte de um grupo de instrumentos financeiros identificados e geridos conjuntamente para os quais
existem evidéncias de agdes recentes com o objetivo de obter ganhos no curto prazo.

c)  sejam instrumentos derivados que ndo cumpram a definicdo de contrato de garantia financeira nem tenham
sido designados como instrumentos de cobertura.
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As receitas e despesas de instrumentos financeiros ao justo valor através de resultados séo reconhecidas de acordo
com os seguintes critérios:

a) As variagdes no justo valor sédo registadas diretamente em resultados, separando entre a parte atribuivel aos
rendimentos do instrumento, que se regista como juros ou como dividendos segundo a sua natureza, e o resto,
que se regista como resultados de operagdes financeiras na rubrica correspondente.

b) Os juros relativos a instrumentos de divida séo calculados aplicando o método da taxa de juro efetiva.

A Sociedade ndo deve alterar a sua politica de mensuragdo subsequente de um ativo ou passivo financeiro
enquanto o instrumento for detido.

Se deixar de ser possivel a obtengao fiavel do justo valor dos instrumentos financeiros detidos, a quantia escriturada
do justo valor torna-se, a data de reporte, a quantia de custo para efeitos da adogéo do modelo do custo amortizado.

d)  Ativos intangiveis

Nos termos do IAS 38 — “Ativos intangiveis”, estes ativos sdo registados ao custo de aquisicéo e respeitam a software. As
amortizagdes sao calculadas pelo método das quotas constantes, ao longo do seu periodo de vida util estimado, o qual
corresponde a trés anos.

e)  Ativos tangiveis

Nos termos do IAS 16 — “Ativos fixos tangiveis”, os ativos tangiveis utilizados pela Sociedade para o desenvolvimento da sua
atividade s&o contabilisticamente relevados pelo custo de aquisi¢ao (incluindo custos diretamente atribuiveis) deduzido das
amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas. Os custos de reparagdo, manutengéo e outras despesas associadas ao
seu uso sao reconhecidos como custo do exercicio na rubrica “Gastos gerais administrativos”.

A depreciagédo dos ativos tangiveis é registada numa base sistematica ao longo do periodo de vida util estimado de cada
bem.

Os anos de vida util estimados para as principais rubricas de ativos tangiveis da Sociedade sdo como seguem:

Anos de

vida util
Mobiliario e material 8
Maquinas e ferramentas 5-8
Equipamento informatico 3e4d
Instalagdes interiores 10
Equipamento de transporte 4
Equipamento de seguranga 10

As obras em edificios arrendados sdo amortizadas em prazo compativel com o da sua utilidade esperada ou do contrato de
arrendamento, o qual em média corresponde a dez anos.

f) Beneficios pés-emprego dos colaboradores

Em 1994, a Sociedade assumiu o compromisso de conceder aos seus empregados pensdes de reforma e sobrevivéncia,
com base no estabelecido no Acordo Coletivo de Trabalho para o sector bancario (ACT). O valor das pensdes consiste numa
percentagem crescente com o numero de anos de servico do trabalhador, aplicada a tabela salarial negociada anualmente
para o pessoal no ativo. Os beneficios pds-emprego dos colaboradores incluem ainda os cuidados médicos (SAMS) e o
subsidio por morte na reforma.

Em 14 de junho de 2016 foi celebrado um novo Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) o qual entrou em vigor a 9 de agosto de
2016. O novo ACT mantém inalterado o regime de pensdes e o regime complementar de saude (SAMS) aplicavel aos
trabalhadores e reformados, tendo contudo, na sequéncia desta alteragdo, os encargos do Grupo BPl com o SAMS
relativamente aos reformados e pensionistas passado de 6.5% sobre o valor da pensdes para um valor per capita fixo de
beneficiario (reformado ou pensionista de sobrevivéncia).

Adicionalmente, com o novo ACT as promogdes obrigatérias por antiguidade foram eliminadas, mantendo-se a préxima
promogao para os colaboradores que tenham sido promovidos até 31 de dezembro de 2014.

As responsabilidades com beneficios dos empregados sédo reconhecidas de acordo com os principios estabelecidos pela
Norma IAS 19 — Beneficios aos Empregados, com as adaptacdes previstas nos Avisos do Banco de Portugal n® 4/2005 e n°
12/2005, conforme explicitado na Nota 1.1. i). Os principais beneficios concedidos incluem pensdes de reforma por velhice
ou invalidez, de sobrevivéncia, encargos com saude e subsidio por morte na reforma.
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h)

)]

Os métodos de valorizagdo atuarial utilizados sdo o “Projected Unit Credit’, para o calculo do custo normal e das
responsabilidades com servigos passados por velhice, e Prémios Unicos Sucessivos, para o calculo dos custos relativos aos
beneficios de invalidez e sobrevivéncia. Os pressupostos atuariais (financeiros e demograficos) tém por base expetativas a
data de balango para o crescimento dos salarios e das pensdes e baseiam-se em tdbuas de mortalidade adaptadas a
populagao do Grupo BPI. A taxa de desconto é determinada com base em taxas de mercado de obrigagdes de baixo risco,
de prazo semelhante ao da liquidagdo das responsabilidades. A analise dos pressupostos atuariais e, caso aplicavel, a
respetiva alteracao, é efetuada pelo Grupo BPI com referéncia a 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano. Em 2018 o
Grupo BPI relativamente a tabua de mortalidade alterou a expetativa de esperanga média de vida dos trabalhadores, dos
reformados e dos pensionistas da populagdo masculina do Grupo BPI. A atualizagédo dos referidos pressupostos reflete-se
na determinagéo dos desvios atuariais e prospectivamente nos custos com pensdes. O valor das responsabilidades inclui,
para além dos beneficios com pensdes de reforma e sobrevivéncia, os beneficios com cuidados médicos pds-emprego
(SAMS) e com subsidio de morte na reforma.

De acordo com os requisitos previstos no IAS 19, a Sociedade reconhece o efeito da remensuragao do passivo (ativo) liquido
dos beneficios definidos relativos a planos de pensdes e outros beneficios pds-emprego, diretamente em capitais proprios,
nas Demonstragdes dos Resultados e Outro Rendimento Integral, no periodo em que ocorre, incluindo os ganhos e perdas
atuariais e os desvios relacionados com o retorno dos ativos dos fundos de pensdes.

Os acréscimos de responsabilidades por servigos passados decorrentes de alteragdes das condi¢des dos Planos de Pensdes
séo integralmente reconhecidos nos resultados do exercicio.

A cobertura das responsabilidades com servigos passados (beneficios pés-emprego) é assegurada por fundos de pensdes.
O valor dos fundos de pensdes corresponde ao justo valor dos seus ativos a data do balancgo.

Nas demonstragdes financeiras, o valor das responsabilidades com servigos passados por pensdes de reforma liquido do
valor do fundo de pensdes esta registado na rubrica “Outros Passivos” (insuficiéncia de cobertura) ou “Outros Ativos”
(excesso de cobertura).

O Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal determina ainda a obrigatoriedade de financiamento integral pelos fundos de
pensdes das responsabilidades por pensdes em pagamento e de um nivel minimo de financiamento de 95% das
responsabilidades com servigos passados de pessoal no ativo.

O nivel de cobertura das responsabilidades com pensdes de reforma é apresentado na Nota 22.

Prémio de final de carreira / Prémios de antiguidade

Com a entrada em vigor do novo ACT, o prémio de antiguidade foi eliminado, estando, no entanto, previsto o pagamento da
parte proporcional do prémio de antiguidade para o aniversario em curso referente aos quinze, vinte e cinco e trinta anos de
antiguidade e correspondente ao tempo de bom e efetivo servigo na data da entrada em vigor do novo ACT.

O novo ACT prevé o pagamento de um prémio de final de carreira correspondente a 1.5 vezes do valor da retribuicdo mensal
efetiva auferida pelo trabalhador no momento da cessagéo do contrato de trabalho por passagem a situagao de reforma.

A Sociedade determina anualmente o valor atual dos beneficios com prémios de final de carreira através de calculos atuariais
utilizando o Método “Projected Unit Credit”. Os pressupostos atuariais (financeiros e demograficos) tém por base expetativas
para o crescimento dos salarios e baseiam-se em tabuas de mortalidade adaptadas a populagdo da Sociedade. A taxa de
desconto é determinada com base em taxas de mercado de obrigacdes de empresas de baixo risco, de prazo semelhante
ao da liquidagéo das responsabilidades.

As responsabilidades por prémios de final de carreira séo registadas na rubrica “Outros passivos — Prémio final de carreira”
(Nota 12).

Remuneracéo variavel

Nova politica aplicavel aos Administradores Executivos

Em Assembleia Geral do Banco BPI em 24 de maio de 2018 foram aprovados os termos da nova politica de remuneragao
aplicavel aos Administradores Executivos do Banco BPI. Contudo, tendo em conta as interagdes subsequentes com o Banco
de Portugal, foi produzida uma versao revista para aprovagao e aplicagéo a partir de 2019.

Neste contexto foi aprovado em Assembleia Geral em 27 de junho de 2019, nova versao da Politica de Remuneragao para
a BPI Gestéo de Activos nos termos submetidos ao Banco de Portugal.

Nos termos desta politica a remuneragao dos Administradores Executivos da BPI Gestdo de Activos € composta por uma
remuneragao fixa e uma remuneracao variavel sob a forma de bénus. A remuneragéo variavel sob a forma de bénus obedece,
quanto a sua composi¢cdo, ao seguinte: (i) 50% serdo pagos em dinheiro; e (ii) os restantes 50% serdo pagos em
instrumentos, uma vez pagos os impostos (retengdes ou pagamentos por conta) aplicaveis.
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Sempre que haja lugar ao pagamento em instrumentos, este sera efetuado, preferencialmente, em a¢des do CaixaBank. No
entanto, poder&o ser entregues outros instrumentos admitidos para o pagamento da remuneragéo variavel, nas condi¢des e
mediante os requisitos previstos no artigo 115°-E do Regime Geral de Instituicdes de Crédito, no Regulamento Delegado
(UE) n°® 527/20145 (Regulamento n° 527/2014) e nas Orientagdes da Autoridade Bancaria Europeia (EBA).

A remuneragéo variavel sob a forma de bonus obedece, quanto a sua disponibilizagéo, ao seguinte:

- Uma parte da remuneragéo variavel é paga imediatamente ap6s a sua atribuigdo, no sentido em que séo transferidos
para a titularidade do Administrador Executivo o dinheiro e instrumentos que integram essa parte ndo diferida da
remuneragao variavel,

- A outra parte da remuneragéo variavel (a parte diferida) fica sujeita a um periodo de diferimento, faseado, nos termos
seguidamente descritos. O dinheiro e instrumentos cuja atribuicdo seja sujeita ao periodo de diferimento s6 se
transmitem para o Administrador Executivo apos o decurso da respetiva fase do periodo de diferimento.

A percentagem de diferimento aplicavel a remuneragao variavel dos Administradores Executivos é de 40%.

Periodo de diferimento: (i) na data de pagamento da remuneragao variavel sera paga a parte nao diferida da mesma (“Data
de Pagamento Inicial”), ou seja, sdo transferidos para a titularidade do Administrador Executivo o dinheiro e instrumentos
que integram essa parte nao diferida da remuneragéao variavel. A metade da parte nao diferida da remuneragao variavel é
paga em dinheiro e a metade restante é paga em instrumentos; (ii) a parte diferida da remuneragao variavel ajustada ao risco
devera, desde que ndo ocorram os pressupostos de reducao previstos na politica, ser paga em 4 anos em tranches iguais
apos a data de pagamento inicial.

Todos os instrumentos entregues estdo ainda sujeitos a um periodo de retencdo de um ano desde a data em que forem
pagos/entregues, periodo durante o qual o Administrador Executivo ndo podera deles dispor. Durante o periodo de retengao,
os direitos inerentes aos instrumentos cabem ao Administrador Executivo.

De acordo com a politica do Grupo CaixaBank, os elementos que exercem fungdes executivas no Grupo designadamente
os que integram o Conselho de Administragcdo da BPI Gestao de Activos, s6 exercem cargos sociais noutras empresas em
representagao ou no interesse do Grupo CaixaBank.

Taxa de supervisao

A taxa de supervisao devida a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios relativa aos patriménios de clientes sob gestao
discricionaria é suportada pela Sociedade, sendo calculada por aplicagdo de uma taxa sobre o valor global das carteiras
geridas no final de cada més e registada na rubrica de “Outros impostos” da demonstragéo dos resultados (Nota 16). A taxa
aplicavel é de 0.01%o0, com um limite mensal minimo e maximo de 250 euros e 25 000 euros, respetivamente.

A taxa de superviséo relativa aos fundos de investimento mobiliario e imobiliario geridos é suportada diretamente pelos
fundos de investimento.

Adicionalmente, a partir de 1 de janeiro de 2017, a Sociedade passou a suportar por conta dos fundos de investimento, a
majoragao das taxas definida na Portaria n°® 342-A/2016, de 29 de dezembro, conforme os termos do artigo 35° dos Estatutos
da Autoridade da Concorréncia aprovados pelo Decreto-Lei
n° 125/2014, de 18 de agosto. O montante devido a CMVM resulta da aplicagdo de uma taxa entre 5.5% e 7% sobre o
montante aprovado nos termos do nimero 3 do artigo 35° dos Estatutos da Autoridade da Concorréncia.

Em 31 de dezembro de 2019 a taxa aplicada correspondeu a 6.25%. Esta taxa é cobrada no dia 1 dos meses de janeiro,
abril, julho e outubro.

Estas taxas sdo registadas na rubrica de “Outros impostos” da demonstragédo dos resultados (Nota 18).

Impostos sobre os lucros e outros impostos

A Sociedade esta sujeita a tributagdo em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) e respetiva
Derrama Municipal, cuja taxa agregada nos exercicios de 2019 e 2018 correspondeu a 22.5%.

A Sociedade esta ainda sujeita a Derrama Estadual, a qual incide sobre os lucros tributaveis superiores a 1 500 000 euros,
com base na aplicagao de 3 taxas distintas: (i) 3% sobre o lucro tributavel sujeito e ndo isento de IRC superior a 1 500 000
euros e inferior a 7 500 000 euros; (ii) 5% a parte do lucro tributavel compreendida entre 7 500 000 euros e 35 000 000 euros;
e (iii) 9% sobre a parte do lucro tributavel que exceda os 35 000 000 euros.

Face ao acima exposto, a taxa utilizada nos exercicios de 2019 e de 2018 no calculo dos impostos diferidos foi de 24,2% e
24.6%, respetivamente.

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os impostos diferidos.
O imposto corrente é calculado com base no resultado fiscal do exercicio, o qual difere do resultado contabilistico devido a

ajustamentos ao lucro tributavel resultantes de custos ou proveitos ndo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serao
considerados noutros exercicios.
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k)

m)

n)

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar/pagar em exercicios futuros resultantes de
diferengas temporarias dedutiveis ou tributaveis entre o valor de balango dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizada
na determinagao do lucro tributavel.

Os passivos por impostos diferidos sdo normalmente registados para todas as diferengas temporarias tributaveis, enquanto
que os impostos diferidos ativos sé s&o registados até ao montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros que permitam a utilizagédo das correspondentes diferengas temporarias dedutiveis ou dos prejuizos fiscais.

Os impostos diferidos s&o calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a data da reversao
das diferengas temporarias, que correspondem as taxas aprovadas ou substancialmente aprovadas na data de balango.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) séo refletidos nos resultados do exercicio, na medida em que as
transagbes que os originaram sejam refletidas igualmente nos resultados do exercicio.

Imposto do Selo

Nao obstante a limitagdo introduzida a isengéo entre instituicdes financeiras, com o aditamento do n° 7 ao artigo 7° do
Cadigo do Imposto do Selo, pela Lei n® 7-A/2016 de 30 de margo, as comissdes de gestédo e performance cobradas aos
Fundos mobiliarios e imobiliarios pela Sociedade Gestora continuam a beneficiar de isengédo de Imposto do Selo, por forga
dos Decretos-Lei n° 20/86 e 1/87.

A Lei do Orgamento do Estado para 2019 revogou os artigos 1.° e 8.° do Decreto-Lei n° 1/87, de 3 de janeiro, bem como o
artigo 4.° do Decreto-Lei 20/96, de 13 de fevereiro, os quais previam, respetivamente, a isen¢éo de Imposto Municipal
sobre as Transagdes para imoveis adquiridos por Fundos de Investimento Imobiliario e a isengdo de Imposto do Selo nas
operagdes relacionadas com Fundos de Investimento Imobiliario e Fundos de Investimento Mobiliario.

Deste modo, a partir de 1 de janeiro de 2019, passam a estar sujeitas (e ndo isentas) a Imposto do Selo, a taxa de 4%,
entre outras, as comissdes de gestao (cobradas pela Sociedade aos Fundos geridos), comissdes de colocagao, comissdes
de subscricao, resgate ou transferéncia e comissdes de depdsito.

No que se refere as comissdes cobradas a outras entidades gestoras, a Sociedade passou a liquidar Imposto do Selo a
partir de 31 de margo de 2016, inclusive, na sequéncia da referida alteragao.

Caixa e seus equivalentes

Para efeitos da preparagédo da demonstragéo dos fluxos de caixa, a Sociedade considera como “Caixa e seus
equivalentes”, o total dos saldos das rubricas “Caixa e disponibilidades em bancos centrais”, “Disponibilidades em outras
instituicoes de crédito” e “Aplicagdes em instituicdes de crédito” com prazo de vencimento até 3 meses, deduzidos dos
montantes relativos a juros a receber que se encontrem registados nestas rubricas.

Eventos subsequentes

Os eventos apds a data do balango que proporcionem informagéao adicional sobre condigdes que existiam a data do
balango (“eventos ajustaveis”) sdo refletidos nas demonstragdes financeiras. Os eventos apos a data do balango que
proporcionem informagao sobre condi¢cdes que ocorram apds a data do balango (“eventos ndo ajustaveis”) sao divulgados
nas demonstragdes financeiras, se forem considerados materiais.

Ativos sob gestéo

As politicas contabilisticas associadas aos ativos sob gestdo sdo como seguem:
i) As compras de titulos sdo registadas na data da transagéo, pelo valor efetivo de aquisigao.

i) Os valores mobiliarios sob gestao sdo avaliados ao seu valor de mercado, ou presumivel de mercado, de acordo com
as seguintes regras:

a)  Os titulos sdo valorizados diariamente a precos de mercado, de acordo com as regras referidas nas alineas
seguintes. O momento de referéncia da valorizagao ocorre pelas 17 horas de Lisboa para a generalidade dos
instrumentos financeiros (valores mobiliarios, mercado monetario, exchange-traded fund (ETFs) e derivados) e
pelas 22 horas de Lisboa para unidades de participagdo, agdes, ETFs, instrumentos financeiros derivados sob
acdes e/ou indices de a¢des admitidos a negociagéo no continente americano.

No que respeita a valorizagao de titulos de divida, se em casos excecionais néo for possivel obter pregos pelas
17 horas de Lisboa, sera considerado o prego divulgado posteriormente o mais proximo possivel daquele
momento de referéncia;

b)  Os valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou negociacdo em mercados regulamentados s&o valorizados
diariamente, com base na ultima cotagéo disponivel no momento de referéncia. Caso nao exista cotagdo nesse
dia ou cujas cotagdes ndo sejam consideradas pela Sociedade como representativas do seu presumivel valor de
realizagao, utiliza-se a Ultima cotagéo de fecho disponivel, desde que se tenha verificado nos 15 dias anteriores;
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c) As agbes ndo admitidas a cotagdo ou negociagdo em mercados regulamentados, sdo valorizadas com base em
valores de oferta de compra, difundidos por um “market maker” da sua escolha, disponibilizados para o momento
de referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagéo das carteiras;

d) Os valores representativos de divida ndo admitidos a cotagdo ou negociagdo numa bolsa de valores ou mercado
regulamentado, ou cujas cotagdes ndo sejam consideradas como representativas do seu presumivel valor de
realizagao, séo valorizados diariamente com base na cotagao que no entender da Sociedade melhor reflita o seu
presumivel valor de realizagdo. Essa cotagédo é obtida em sistemas internacionais de informagéo de cotagdes
tais como o Financial Times Interactive Data, o ISMA — International Securities Market Association, a Bloomberg,
a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela Sociedade. Alternativamente, a cotagéo pode ser
obtida junto de “market makers” da escolha da Sociedade, ou através de modelos tedricos de avaliagéo de
obrigacdes;

e) Asunidades de participagdo em fundos de investimento sdo registadas ao custo de aquisigdo e valorizadas com
base no ultimo valor conhecido e divulgado pela respetiva entidade gestora ou, se aplicavel, ao ultimo prego de
mercado onde se encontrarem admitidas a negociagao;

f) Os direitos sdo valorizados com base na ultima cotagdo disponivel no momento de referéncia;

g) As posigbes abertas em contratos de opgdes, transacionados em mercados organizados, séo refletidas em
rubricas extrapatrimoniais pelo seu valor nocional. Estas posi¢cdes sédo valorizadas diariamente com base na
ultima cotagao disponivel no momento de referéncia e registadas na carteira de titulos; e

h) Os outros valores representativos de divida, incluindo depésitos a prazo e papel comercial, na falta de pregos de
mercado, s&o valorizados com base no reconhecimento diario do juro inerente a operagao.

PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E INCERTEZAS ASSOCIADAS A APLICACAQ DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

Na aplicagdo das politicas contabilisticas acima descritas, foi necessaria a realizagdo de estimativas pelo Conselho de
Administragdo da Sociedade. As estimativas com maior impacto nas demonstragdes financeiras da Sociedade correspondem a
selegdo dos pressupostos utilizados no calculo das responsabilidades com beneficios pds-emprego dos colaboradores e na
determinagéo dos impostos sobre lucros.

As responsabilidades com beneficios pds-emprego dos colaboradores sdo estimadas utilizando pressupostos atuariais e
financeiros, nomeadamente no que se refere a mortalidade, crescimento dos salarios e das pensdes e taxas de juro de longo prazo.
Neste sentido, os valores reais podem diferir das estimativas efetuadas.

Os impostos sobre os lucros (correntes e diferidos) sdo determinados pela Sociedade com base nas regras definidas pelo
enquadramento fiscal em vigor. No entanto, em algumas situagdes, a legislagao fiscal pode nao ser suficientemente clara e objetiva,
originando a existéncia de diferentes interpretagdes. Nestes casos, os valores registados resultam do melhor entendimento dos
érgéos responsaveis da Sociedade sobre o correto enquadramento das suas operagdes, o qual €, no entanto, suscetivel de ser
questionado por parte das Autoridades Fiscais.

Adicionalmente, o reconhecimento de impostos diferidos pressupde a existéncia de resultados e matéria coletavel futura.

SALDOS COM EMPRESAS DO GRUPO

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Sociedade mantinha registados os seguintes saldos e transagées com entidades
relacionadas:

31 Dez. 19
CaixaBank CaixaBank
) Fundtz de Asset Asset Ban.co Poflugues de CaixaBank, SA
Banco BPI Vida e pensoes SILK investimento Total
BPI Pensdes Banco BPI SA Luxemburgo SA
Ativo
Disponibil em outras instituicdes de crédito (Nota 4) 17721 201 - - - - 17721201
Comissoes a receber (Nota 9) 26275 497 795 532291 1592 056 42000 2690417
Rendas e Alugueres (Nota 8) 19573 - - - - 19573
Total do Ativo 17 767 049 497 795 532 291 1592 056 42000 20431192
Passivo e Capitais Proprios
Credores e outros recursos - Fornecedores (294 244) - - - (89684) (294 244)
Comissdes a pagar (Nota 11) (1529 695) - - (13822) - (1543517)
Prestagao de servigos (Nota 11) - - -
Total do Passivo e Capitais Proprios (1823 939) R B (13822) (89 684) (1837 760)

Demonstragéo dos Resultados

Comissées pagas (Nota 16) (17 468 618) - - (173732)

Gastos gerais administrativos - (Nota 19) (4104 612) -

Juros e rendimentos similares - - - - -
Comissoes recebidas (Nota 15) 76 458 2328296 487 357 2662696 1100 500
Outros proveitos de exploracéo (Nota 17) - 85588 - - -

(118 646)

(82002)

(17 642 350)
(4223 259)

6655 307
85588

Total da De 4o dos (21496 772) 2413884 487 357 2488 964 1100 500 (118 646)

(82002)

(15124 714)
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31Dez. 18
CaixaBank CaixaBank
Fund n r & "
Banco BPIVida e p‘;n::"::: — — SILK e .ﬁl:‘:.f.'.’f:f: o CaixaBank, SA Total
BPI Pensdes Banco BPI SA Luxemburgo SA
Ativo
Di ibil em outras il Ges de crédito (Nota 4) 16 252 354 - - - - 16 252 354
Comissoes a receber (Nota 9) 148 161 2138531 395 460 - 3267 591 5949744
Rendas e Alugueres (Nota 8) 19573 - - - 19573
Total do Ativo 16 420 088 2138531 395 460 - 3267 591 22221671
Passivo e Capitais Préprios
Credores e outros recursos - Fornecedores - - - - -
Comissoes a pagar (Nota 11) (1392 548) - - (14 244) - - (1406 792)
Prestagio de servigos (Nota 11) (2605) - (11572) - (14178)
Total do Passivo e Capitais Préprios (1395 153) - - (14 244) (11572) - (1420 969)
Demonstragao dos Resultados
Comissbes pagas (Nota 16) (18 136 020) - - (90 143) - (82002) (18 226 163)
Gastos gerais administrativos - (Nota 19) (3410787) - (57 164) - (3467 950)
Juros e rendimentos similares - - - - - - -
Comissoes recebidas (Nota 15) 120 456 2111297 442726 - 3141078 5815557
Outros proweitos de exploragao (Nota 17) - 68 837 - - 68 837
Total da D 40 dos (21426 351) 2180135 442726 (90 143) 3141078 (57 164) (82002) (15 809 718)
4, DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, estas rubricas tém a seguinte composigao:
31 Dez. 19 31 Dez. 18
Disponibilidades em outras instituicbes de crédito:
Depésitos a ordem:
- Banco BPI 17 721 201 16 252 354
17 721 201 16 252 354
Os depdsitos a ordem ndo sdo remunerados.
5. ATIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composig¢ao:
31 Dez. 19
Custo de Juros a Valor de Valor de Mais
Natureza e espécie dos titulos Moeda Quantidade aquisicao receber cotagao balango valia
OT - 4.80% (15.06.2020) EUR 70 000 70 999 1827 102,40 73 507 681
OTR Dezembro 2022 EUR 50 000 51297 40 103,23 51652 316
120 000 122 295 1867 125 159 997
31 Dez. 18
Custo de Juros a Valor de Valor de Mais
Natureza e espécie dos titulos Moeda Quantidade aquisicao receber cotacao balango valia
OT - 4.80% (15.06.2020) EUR 70 000 73245 1832 107,48 77 071 1994

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, parte destes titulos encontravam-se penhorados a favor do Sistema de Indemnizagao aos

Investidores, de acordo com o cumprimento do Regulamento da CMVM n.° 2/2000.
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6.  ATIVOS FINANCEIROS PELO CUSTO AMORTIZADO

31 Dez. 19
Custo de Juros a Valor de Valor de Mais
Natureza e espécie dos titulos Moeda Quantidade aquisicao receber cotagao balango valia
OTRV Julho 2025 EUR 2 350 000 2473531 10510 104,50 2484 041 -
2 350 000 2473 531 10 510 2484 041 -
31 Dez. 18
Custo de Juros a Valor de Valor de Mais
Natureza e espécie dos titulos Moeda Quantidade aquisigao receber cotagao balango valia

EUR - - - - - -

De acordo com a aliena d) do Artigo 91.° do RGOIC, é vedado a Sociedade, adquirir por conta propria, outros instrumentos
financeiros de qualquer natureza, com excecgao dos titulos de divida publica emitidos por paises da zona euro e por instrumentos
do mercado monetario previstos no artigo 169.°.

7. OUTROS ATIVOS TANGIVEIS E INTANGIVEIS

Em 2019 e 2018, o movimento ocorrido nas rubricas de ativos tangiveis e intangiveis, bem como nas respetivas amortizagées e
perdas por imparidade acumuladas, foi o seguinte:

Saldo em 31 Dez. 18 Alienagoes e Abates Saldo em 31 Dez. 19
Amortizagdes Amortizagdes do Amortizagoes
Valor bruto acumuladas Aquisicoes Valor bruto Amortizagées exercicio Valor bruto acumuladas
Ativos tangiveis:
Obras emiméveis arrendados 503 161 503 161 503 161 503 161
Equipamento: - -
Mobiligrio e material 211963 211965 8712 1089 220675 213 054
Maquinas e ferramentas 108 175 64 276 11535 13298 119710 77574
Equipamento informético 635 344 551082 99 557 61269 734 901 612 351
Instalagdes interiores 164 052 164 052 164 052 164 052
Equipamento de transporte - - - -
Equipamento de seguranga 6424 6423 6424 6423
Outro equipamento 7773 7773 7773 7773
IFRS 16 - Viaturas - - 57 697 20 345 57 697 20 345
1636 892 1508 732 177 501 - - 96 002 1814 393 1604 733
Ativos intangiveis:
Sistemas de tratamento
automéatico de dados (softw are) 417 224 417 224 - - - - 417 224 417 224
Outros Ativos intangiveis 1656 1656 - - - - 1656 1656
418 880 418 880 - - - - 418 880 418 880
Saldo em 31 Dez. 17 Alienagoes e Abates Saldo em 31 Dez. 18
Amortizagoes Amortizagdes do Amortizagoes
Valor bruto acumuladas Aquisigoes Valor bruto Amortizagées exercicio Valor bruto acumuladas
Ativos tangiveis:
Obras emiméveis arrendados 503 161 502 767 - - - 394 503 161 503 161
Equipamento:
Mobiliario e material 211963 211 965 - - - - 211963 211 965
Maquinas e ferramentas 53 374 53 257 54 801 - - 11019 108 175 64 276
Equipamento informético 522 993 522 995 112351 - - 28 087 635 344 551 082
Instalagbes interiores 164 052 164 052 - - - - 164 052 164 052
Equipamento de transporte - - - - - - - -
Equipamento de seguranga 6424 6423 - - - - 6424 6423
Outro equipamento 7773 7773 - - - - 7773 7773
1469 743 1469 231 167 152 - - 39 500 1636 892 1508 732
Ativos intangiveis:
Sistemas de tratamento
automéatico de dados (softw are) 417 224 417 224 - - - - 417 224 417 224
Outros Ativos intangiveis 1656 1656 - - - - 1656 1656
418 880 418 880 - - - - 418 880 418 880

A 31 de dezembro de 2019 os Ativos Intangiveis encontravam-se totalmente amortizados.
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8.  ATIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS DIFERIDOS

Em 2019 e 2018, o movimento ocorrido nas rubricas de ativos e passivos por impostos diferidos, foi o seguinte:
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2019
31 Dez.18 Resultados Reservas 31 Dez.19
(Nota 9)
Ativos por impostos diferidos:
Fundo de pensdes - - - -
Prémio final de carreira (Nota 11) 11 945 1278 3897 17 120
Cessagdes Voluntarias 162 150 (57 946) 104 204
Beneficios pés-emprego 12 889 (125 578) 125 464 12775
Remuneragéo variavel em agdes 5641 (5641) -
IFRS 16 - Viaturas - 19 - 19
572 059 (187 869) 129 361 134 119
Passivos por impostos diferidos:
Alteracao da politica contabilistica - -
Instrumentos financeiros ao justo valor - -
2018
31 Dez.17 Resultados Reservas 31 Dez.18
(Nota 9)
Ativos por impostos diferidos:
Fundo de pensdes - - - -
Prémio final de carreira (Nota 11) 10 965 (2323) 3303 11945
Cessagdes Voluntarias 257 482 (195333) - 162 150
Beneficios pés-emprego 12813 (77 063) 77 139 12 889
Remuneragéo variavel em agdes - 5641 - 5641
281 261 (169 078) 80 443 192 625
Passivos por impostos diferidos:
Alteragao da politica contabilistica - 642 ( 642) -
Instrumentos financeiros ao justo valor ( 642) - 642 -
( 642) 642 - -
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9.  ATIVOS DE CONTRATOS COM CLIENTES

Em 2019 e 2018, o saldo de ativos de contratos com cliente apresentava a seguinte composi¢ao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Ativos de contratos com clientes:
Comissoes de gestéo a receber dos Fundos:
Mobiliarios domiciliados no Luxemburgo 282 701 3263 206
Mobiliarios domiciliados em Portugal 2321771 2 063 498
Imobiliarios 488 845 380 649
Comissdes de gestéo a receber:
De clientes 75 350 202 174
Banco BPI 26 275 148 161
Fundo de pensdes Banco BPI 532 291 395 460
BPI Vida e Pensdes 497 795 2138 531
Comissdes de performance a receber dos Fundos (Nota 16):
Mobilidrios domiciliados no Luxemburgo 1351 355 4 385
Mobilidrios domiciliados em Portugal - -
5 576 383 8 596 065

Depois de, em 2018, ter revogado o contrato de gestdo com a BPI Gestdo de Activos na gestao de 2 sub-fundos (BPI Europa e
BPI Euro Large Caps), o CaixaBank Asset Management Luxemburgo, a partir de maio de 2019, passou a designar o CaixaBank
Asset Management (Espanha) como Portfolio Manager de todos os seus fundos, passando a BPI Gestao de Activos a sub-manager
de 7 fundos.

Em 2019, como consequéncia da separagdo da BPI Gestado de Activos e da BPI Vida e Pensdes, no més de novembro, efetivou-

se a passagem da gestdo dos Fundos de Pensdes e Seguros com garantia de capital para a seguradora, mantendo-se na BPI
Gestao de Activos a gestdo dos seguros sem garantia de capital.

10. OUTROS ATIVOS

Em 2019 e 2018, o saldo de outros ativos apresentam a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
QOutros Ativos:
Servigos especializados:
Formagéo (adiantamentos) 27 650 27 651
Outros 124 625 57 929
Rendas e alugueres 19 573 19 573
Outros 44 451 25709
216 299 130 861
Responsabilidades com pensdes e outros beneficios:
Excesso de cobertura do fundo de pensées (Nota 22) - 2427
Valor a entregar ao Fundo de Pensdes (Nota 22) 164 287 -
164 287 2427
380 586 133 288
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11.  IMPOSTOS SOBRE LUCROS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, as rubricas de “Ativos / Passivos por impostos correntes” tém a seguinte composic¢ao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

Imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas (IRC)
Imposto corrente imputado ao exercicio 1152473 1914 468
Pagamentos por conta (1 666 497) (2 434 139)
(514 024) (519 671)

Os impostos sobre lucros registados em resultados, bem como a carga fiscal, medida pela relagdo entre a dotagao para impostos
sobre lucros e o lucro do exercicio antes de impostos, podem ser apresentados como segue:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

Impostos correntes
Do exercicio 1152473 1914 468

(Excesso)/ Insuficiéncia de estimativa (12 314) (43 272)
de imposto de exercicios anteriores

1140 159 1871196

Impostos diferidos

Registo e reversao de diferengas temporarias (Nota 7) 187 869 168 436
Total de impostos em resultados 1328 028 2039 632
Lucro antes de imposto 5404 017 8335724
Carga fiscal 24,57% 24,47%

As autoridades fiscais tém a possibilidade de rever a situagao fiscal da Sociedade durante um periodo de quatro anos, exceto nos
casos de utilizagdo de prejuizos fiscais reportaveis, em que o referido periodo corresponde ao prazo de reporte dos respetivos
prejuizos, podendo resultar, devido a diferentes interpretacdes da legislagéo fiscal, liquidagbes adicionais de imposto
relativamenteao exercicio reportado e/ou a exercicios anteriores.

O Conselho de Administragdo entende que as eventuais corre¢des resultantes de revisdes/inspegdes por parte das autoridades
fiscais aquelas declaragdes de impostos ndo terdo um efeito significativo nas demonstragdes financeiras da Sociedade em 31 de
dezembro de 2019.

A reconciliagdo entre a taxa nominal e a taxa efetiva de imposto nos exercicios de 2019 e 2018 pode ser demonstrada como segue:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Taxa Imposto Taxa Imposto

Resultado antes de imposto 5404 017 8335724
Imposto apurado com base na taxa nominal 22,50% 1215904 22,50% 1875538
Derrama Estadual - 1° escaldo 3,00% 94 136 3,00% 180 000
Derrama Estadual - 2° escalao 5,00% - 5,00% 6 387

1310 040 2061925
Custos n&o aceites fiscalmente - -
Correcgdes de exercicios anteriores (12 314) (43 272)
Incentivos fiscais - -
Beneficios fiscais (4 840) (5394)
Tributagédo auténoma 14 820 11 839
QOutros 20323 14 533
Imposto registado na conta de ganhos e perdas 1328 028 2039 632
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12. OUTROS PASSIVOS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Grupo Caixabank 103 506 14 244
Comissao de colocagéo:
Banco BPI 1529 695 1392 548
Outros 4 996 18 781
Acréscimo para férias e subsidio de férias 419 311 383 295
Prémios a pagar ao pessoal (Nota 19) 965 000 444 765
Insuficiéncia de cobertura do fundo de pensdées (Nota 22) 164 287 -
Prémio final de carreira/Prémios de antiguidade (Nota 19) 70741 48 557
Fornecedores 436 677 69 445
Prestagéo de servigos Banco BPI - -
Sector Publico Administrativo:
Imposto de Selo 136 316 145 048
Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) a pagar 170 791 131 690
Contribuigdes para a Seguranga Social 184 086 47 692
Retencéo de impostos sobre rendimentos de trabalho 253 226 51189
Contribuigcao para o SAMS 314 817 8717
Retencéo de impostos sobre rendimentos prediais 4 893 4 893
Responsabilidades com Cessagdes Voluntarias 129 036 659 143
IFRS 16 - Viaturas 37 431 -
Outros 303 346 229 988
5228 155 3 649 995
Responsabilidades com pensdes e outros beneficios:
Insuficiencia de cobertura do fundo de pensdes (Nota 20) 387 584 -
387 584 -
5615739 3 649 995

A rubrica “Comisséo de colocagéo” corresponde ao valor a liquidar aos bancos que comercializam os Fundos geridos pela
Sociedade (como ja referido, dizem respeito, maioritariamente, a comissdes a liqguidar com o Banco BPI).

No final do exercicio de 2019, foi registado na rubrica de Outros Passivos o valor de 164 287 euros, referente a insuficiéncia de
cobertura do fundo de pensdes.

Em 13 de abril de 2018 é celebrado um novo contrato com o Banco BPI (retroativo a 1 de janeiro de 2018), tornando o anterior
sem efeito. Nos termos do novo contrato celebrado, o Banco BPI cobra a Sociedade um montante anual de 2 582 040 euros
(anteriormente 100 000 euros) pela prestagdo daqueles servicos.

Em 2019 foi feita uma adenda ao contrato de Prestacdo de Servigos com o Banco BPI, no qual o Banco cobrou a Sociedade o
montante 468 384 euros, totalizando o montante de 3 050 424 euros pela prestagéo de Servigos.

A rubrica “Prestacao de servigos Banco BPI” respeita ao apoio prestado ao nivel dos servigos de contabilidade, reporte e apoio
operacional. Em 31 de dezembro de 2019 nao se registava nenhum saldo por liquidar neste ambito.

A rubrica “Outros” corresponde essencialmente a valores a liquidar e refaturar ao Banco BPI, nomeadamente custos com a
Bloomberg.
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13.

14.

CAPITAL

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o capital social da Sociedade encontrava-se totalmente subscrito e realizado sendo
integralmente detido pelo Banco BPI. O capital da Sociedade esta representado por quinhentas mil agdes com um valor nominal
de cinco Euros cada.

Conforme o comunicado publico divulgado junto da CMVM em 23 de novembro de 2017, foi aprovado e assinado pelo Conselho
de Administragdo do Banco BPI o contrato relativo a alienagdo das agdes representativas da totalidade do capital social da
Sociedade a CaixaBank Asset Management SGIIC, S.A.U., uma entidade do Grupo CaixaBank.

A concretizagéo desta operagao ocorreu a 13 de abril de 2018.

OUTROS INSTRUMENTOS DE CAPITAL, RESERVAS DE REAVALIACAO, OUTRAS RESERVAS E RESULTADOS
TRANSITADOS E RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, estas rubricas tém a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Reserva legal 4907 993 4907 993
Reserva de fusao 1648 143 1648 143
Outras reservas (848 521) (433 815)
Resultados transitados 9 245 829 7 330 828
14 953 444 13 453 149
Resultado liquido do exercicio 4 075 989 6 296 092
19 029 433 19 749 241

De acordo com a legislagdo em vigor, a Sociedade devera destinar uma fragdo nao inferior a 10% dos lucros liquidos apurados
em cada exercicio a formagdo de uma reserva legal, até um limite igual ao valor do capital social ou ao somatério das reservas
livres constituidas e dos resultados transitados, se superior. A reserva legal ndo esta disponivel para distribuicdo, exceto em caso
de liquidacédo da Sociedade, podendo apenas ser utilizada para aumentar o capital social ou para compensar prejuizos, apos
esgotadas as demais reservas.

A Administragao propde que o resultado liquido do exercicio de 2019, no montante 4 075 989 euros, seja aplicado na integra para
distribuicdo de dividendos ao acionista Unico CaixaBank Asset Management, sujeito a aprovagao da Assembleia Geral.

Em Assembleia Geral de Acionista realizada em 19 de dezembro de 2019, foi aprovada a proposta de aplicagdo dos resultados
no montante de 13 624 952 euros, dos quais 9 243 861 euros para Reservas Livres e 4 381 091 euros para Distribuicdo de
Dividendos. Os Dividendos foram pagos no dia 20 de dezembro de 2019.

Em Assembleia Geral de Acionistas realizada em 29 de margo de 2018, foi aprovada a integragédo do resultado liquido referente
ao exercicio de 2017 no montante de 7 328 860 euros em resultados transitados.

Em 2 de janeiro de 2008 a transferéncia do patriménio da Sofinac — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Imobiliario,
S.A. (“Sofinac”) para a BPI Gestao de Activos foi efetuada pelo seu valor liquido contabilistico, determinado com base nos capitais
proprios da Sofinac, tendo, consequentemente, sido apurada uma reserva de fusédo de 1 648 143 euros.
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15. RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o detalhe dos ativos geridos pela Sociedade é o seguinte:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Fundos geridos pela Sociedade:
Fundos Mobiliarios:
BPI Africa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 3435236 3500 576
BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 5732539 5722243
BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 19 845 225 15647 310
BPI Asia Pacffico - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 3310 263 3305935
BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 25977 294 25148 821
BPI Dinamico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 43 994 804 39 449 953
BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 9 189 085 9617 041
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigacdes de Taxa Fixa 23945 997 25068 977
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 34 171 800 34 016 023
BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 48 708 918 47 426 139
BPI Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Accoes 3575055 4 387 475
BPI Defensivo - Fundo de Investimento Aberto 460 991 169 607 612 799
BPI Metais Preciosos - Fundo Especial de Investimento Fechado - 3494 196
BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 310 931 006 254 467 742
BPI Monetario Curto Prazo - Fundo Especial de Investimento Aberto - 173 623 844
53_2229;2&33 de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obriga¢oes 12 300 137 12 801 254
BPI Obrigagdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obrigagdes 123 153 444 132 954 599
BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 22 225 390 23173717
BPI Agdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 28 675 305 22 145643
BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes Poupanga Refc 1249 408 104 938 609
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 583 088 365 518 809 984
BPI Reforma Obrigagées PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 700 279 375 669 505 055
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanca Reforma 122 022 770 -
BPI Selecgdo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes 8 853 881 8595 315
BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Acgdes 8 336 461 9061 464
2603 992 925 2754 474 715
Fundos Imobiliarios:
Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto 526 321 644 417 663 917
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado 26 787 372 26 283 025
553 109 016 443 946 942
3157 101 941 3 198 421 656
Carteiras da BPI Vida e Pensdes e fundos pensdes geridos 2621 074 601 6538 610 028
pela BPI Vida e Pensdes
2621 074 601 6 538 610 028

Em 21 de novembro de 2018 o BPI Brasil Valor — Fundo de Investimento Mobiliario Alternativo Aberto (BPI Brasil Valor) é incorporado
no BPI Brasil — Fundo de Investimento Mobiliario Aberto Flexivel (BPI Brasil).

Conforme previsto no regulamento de Gestéo do Organismo de Investimento Especial — BPI Metais Preciosos, a data do vencimento do
Fundo ocorreu em 14 de margo de 2019.

No dia 20 de setembro de 2019, a BPI Gestéo de Activos procedeu a fuséo dos fundos de Investimento BPI Liquidez (fundo incorporante)
e BPI Monetario Curto Prazo (fundo incorporado), dando origem a um novo OICVM de obrigagdes denominado BPI Defensivo.

No dia 22 de outubro de 2019, o fundo BPI Reestruturagdes passou a chamar-se BPI A¢gdes Mundiais e a sua politica de investimentos
alterou-se passando a permitir o investimento em todo o tipo de a¢des globais sem restrigdes de “estilo”, deixando de estar focado apenas
no investimento em empresas (ou sectores) que podem vir a beneficiar de reestruturagdes operacionais e financeiras. Ainda no BPI
Acgbes Mundiais alterou-se a comissao de gestéo do fundo.
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Em 7 de novembro, a BPI Gestao de Activos langou um novo PPR/OICVM denominado BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM.

De acordo com o mencionado na Nota 8., no més de novembro, efetivou-se a passagem da gestdo dos Fundos de Pensdes e Seguros
com garantia de capital para a seguradora, mantendo-se na BPI Gestao de Activos a gestdo dos seguros sem garantia de capital.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Sociedade nio garantia capital nem rendimentos minimos nas carteiras de clientes sob gestéo.

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Fundos geridos pela Caixabank Asset Management Luxembourg
BPI Global Investment Fund - Alternative Fund 333.878.553 385.664.045
BPI Global Investment Fund - BPI Africa 19.074.176 17.122.489
BP!I Global Investment Fund - BPI América 5.715.842 4.591.563
BPI Global Investment Fund - BPI High Income Bond Fund 51.588.382 44.444.915
BPI Global Investment Fund - BPI Ibéria 69.154.361 58.162.220
BPI Global Investment Fund - BPI Opportunities 40.241.431 11.516.121
BPI Global Investment Fund - BPI Universal 19.909.816 19.214.084
539 562 561 540 715 438
31 Dez. 19 31 Dez. 18
Patriménios de clientes sob gestéo discricionaria 128 764 933 245901 167
Patriménio de clientes sob gestdo delegada 34 963 339 -
6 481 467 375 10 523 648 289

No decorrer do exercicio de 2019 verificou-se o encerramento de diversos contratos de clientes Private Banking e Clientes Institucionais
(Fundos de Pensoées da EDP, Fundagao D. Manuel Mendes C. Santos e Fundagéo Cidade de Lisboa).
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16. COMISSOES RECEBIDAS
Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:
31 Dez. 19
Gestao Performance Total
Fundos geridos pela Sociedade:
Fundos Mobiliarios
BPI Africa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 88 151 - 88 151
BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 67 380 - 67 380
BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 397 516 - 397 516
BPI Asia Pacffico - Fundo de Investimento Aberto de Acgoes 62 504 - 62 504
BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 549 596 - 549 596
BPI Brasil Valor - Fundo Especial de Investimento Aberto - - -
BPI Dinamico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 357 036 - 357 036
BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 206 327 - 206 327
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de Taxa Fixa 214 759 - 214759
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 684 208 - 684 208
BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 683 841 - 683 841
BPI Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 58 213 - 58 213
BPI Defensivo - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto 516 529 - 516 529
BPI Metais Preciosos - Fundo Especial de Investimento Fechado 14 314 - 14 314
BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 1842 503 - 1842 503
BPI Monetério Curto Prazo - Fundo Especial de Investimento Aberto 100 551 - 100 551
{B_;Hank;)l(g:goes de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de 147 210 } 147 210
BPI Obrigagdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obrigagdes 677 501 - 677 501
BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 274 418 - 274 418
BPI A¢bes Mundiais - Fundo de Investimento Aberto de Agdes 506 524 - 506 524
BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes Poupanga Reforma 2283 - 2283
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 7 823 329 - 7 823 329
BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 6422 282 - 6 422 282
BPI Reforma Valorizagéo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 2175474 - 2175474
BPI Selecgéo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes - - -
BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Acgdes 86 002 - 86 002
23.958.448 - 23 958 448
Fundos Imobilidrios
Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto 4810 920 - 4810 920
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado 80 000 - 80 000
4 890 920 - 4890 920
28 849 368 28 849 368
Fundos geridos pela Caixabank Asset Management Luxembourg
BPI Global Investment Fund - BPI Africa 126 516 - 126 516
BPI Global Investment Fund - BPI Alternative Fund: lberian Equities Long/Short Fund 1614 398 1351355 2965753
BPI Global Investment Fund - BPI América 23201 - 23 201
BPI Global Investment Fund - BPI High Income Bond Fund 137 252 - 137 252
BP!I Global Investment Fund - BPI Ibéria 274 485 - 274 485
BP!I Global Investment Fund - BPI Opportunities 87 589 - 87 589
BPI Global Investment Fund - BPI Universal 48 123 - 48 123
2 311 566 1351 355 3 662 921
Fundos e carteiras geridos pela BPI Vida e Pensdes:
Investimentos imobilidrios em desenvolvimento pelos fundos de pensdes 352 798 - 352798
Carteiras de investimento pertencentes aos fundos de pensdes 386 035 - 386 035
Carteiras de investimento pertencentes a seguros de capitalizagcdo 1702 838 - 1702 838
2441 671 - 2441 671
Carteiras institucionais 144 796 - 144 796
Gestao de carteiras delegada 83 964 - 83 964
Comissdes Reserach 630 925 - 630 925
34 462 290 1351355 35813 645
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31 Dez. 18
Gestédo Performance Total
Fundos geridos pela Sociedade:
Fundos Mobiligrios
BPI Africa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 107 717 - 107 717
BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 51874 - 51874
BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 381963 - 381963
BP! Asia Pacifico - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 92 241 - 92 241
BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 535 638 - 535 638
BPI Brasil Valor - Fundo Especial de Investimento Aberto 31491 - 31491
BPI Dinamico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 316 652 - 316 652
BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 267 094 - 267 094
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de Taxa Fixa 260618 - 260 618
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 831 355 - 831 355
BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 771916 - 771916
BPI Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 78 923 - 78 923
BPI Defensivo - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto 805418 - 805 418
BPI Metais Preciosos - Fundo Especial de Investimento Fechado 67 053 - 67 053
BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 1656 245 - 1656 245
BPI Monetario Curto Prazo - Fundo Especial de Investimento Aberto 251 069 - 251 069
?:)I(;)?::;gaagoes de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de 192 507 R 192 507
BPI Obrigagdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obrigagdes 836 343 - 836 343
BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 345 674 - 345674
BPI Agoes Mundiais - Fundo de Investimento Aberto de Agdes 488 587 - 488 587
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 8 107 528 - 8107 528
BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 7 054 984 - 7 054 984
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 2265637 - 2265 637
BPI Selecgéo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes - - -
BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Acgdes 104 655 - 104 655
25.903.182 - 25903 182
Fundos Imobiliarios
Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto 3754 867 - 3754 867
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado 80 000 - 80 000
3 834 867 - 3 834 867
29 738 049 - 29 738 049
Fundos geridos pela Caixabank Asset Management Luxembourg
BPI Global Investment Fund - BPI Africa 142 143 - 142 143
BPI Global Investment Fund - BPI Alternative Fund: Iberian Equities Long/Short Fund 2273159 4385 2277 544
BPI Global Investment Fund - BPl América 25630 - 25630
BPI Global Investment Fund - BPI Euro Large Caps 41470 - 41470
BPI Global Investment Fund - BPI Europa 71012 - 71012
BPI Global Investment Fund - BPI High Income Bond Fund 151 414 - 151 414
BPI Global Investment Fund - BP!I Ibéria 297 887 - 297 887
BPI Global Investment Fund - BPI Opportunities 63 958 - 63 958
BPI Global Investment Fund - BPI Universal 70 020 - 70 020
3136 694 4385 3141078
Fundos e carteiras geridos pela BPI Vida e Pensdes:
Investimentos imobiliarios em desenvolvimento pelos fundos de pensdes 380 250 - 380 250
Carteiras de investimento pertencentes aos fundos de pensdes 350 787 - 350 787
Carteiras de investimento pertencentes a seguros de capitalizagao 1642 658 - 1642 658
2373 695 - 2 373 695
Carteiras institucionais e private banking 836 375 - 836 375
Comissdes Reserach 295 354 - 295 354
36 380 166 4385 36 384 550
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As Carteiras/Fundos sé&o divididas por 5 tipos de estratégia:

Carteiras de Curto-prazo
Carteiras de Obrigagbes
Carteiras de Agdes
Carteiras Balanceadas

Os custos de Research sao divididos em:

. Research Equity;
e  Research Fixed Income.

O montante total de despesa de Research de Equity € divido pelos tipos de estratégia através de um ponderador. De seguida, os custos
de Research de Equity de cada estratégia sdo alocados as carteiras/fundos individuais que compdem essa estratégia, usando como
ponderador o Montante sob gestdo em cada uma dessas carteiras. Em 2018, ano de inicio da mensuragéo do referido custo, o valor
recebido, conforme quadro acima, ascendeu a 295 354 euros.

Em 2019, o montante total de despesas de Research sofreu um aumento significativo face ao ano anterior, neste contexto foi alocado as
carteiras/Fundos individuais os custos de Research correspondentes, de acordo com o critério utilizado em 2018, o que resultou um
aumento do valor recebido, conforme consta no quadro acima, o qual ascendeu a 630 925 euros.
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17. COMISSOES PAGAS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Comissdes de colocagao:
Fundos Mobiliarios
BPI Africa - Fundo de Investimento Aberto de Accdes 61705 75 402
BPI Agressivo - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 47 166 36 312
BPI América - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 278 261 267 374
BPI Asia Pacifico - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 43 753 64 569
BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 384 717 374 947
BPI Brasil Valor - Fundo Especial de Investimento Aberto - 22 043
BPI Dindmico - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 249 925 221657
BPI Euro Grandes Capitalizagées - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 144 429 186 966
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de Taxa Fixa 150 331 182433
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 478 946 581 949
BPI Global - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 478 689 540 342
BP! Ibéria - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 40 749 55 246
BPI Liquidez - Fundo de Investimento Aberto 361 570 563 792
BPI Metais Preciosos - Fundo Especial de Investimento Fechado 10 020 46 937
BPI Moderado - Fundo de Investimento Aberto Flexivel 1289752 1159 372
BPI Monetario Curto Prazo - Fundo Especial de Investimento Aberto 70 386 175748
BPI Obrigagdes de Alto Rendimento Alto Risco - Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes de Taxa 134 755
Fixa 103 047
BPI Obrigagdes Mundiais - Fundo de Investimento Aberta de Obrigagdes 474 251 585 440
BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 192 093 241 972
BPI Reestruturagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 354 567 342 011
BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes Poupanga Reforma 1598 5675 269
BPI Reforma Investimento PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 5476 330 4938 489
BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 4 495 598 1585 946
BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 1522 832 -
BPI Selecgéo - Fundo de Investimento Aberto de Fundos Mistos de Acgdes - -
BPI Universal - Fundo de Investimento Aberto de Fundo de Accdes 60 201 73 259
16 770 914 18 132 227
Fundos Imobiliarios
Imofomento - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto - -
Josiba Florestal - Fundo Especial de Investimento Imobiliario Fechado - -
16 770 914 18 132 227
Comiss&o de gestdo — gestores nacionais (Nota 11) - -
Comissao de gestdo — gestores internacionais
CaixaBank Asset Management:
BPI Europa - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 103 344 56 108
BPI Euro Grandes Capitalizagdes - Fundo de Investimento Aberto de Acgdes 31377 17 589
BPI Euro Taxa Fixa - Fundo de Investimento Aberto de Obrigacdes de Taxa Fixa 32 329 16 446
Outros servigos bancarios:
Banco BPI 26 874 3793
Outros bancos 57 360 58 103
Imposto do selo 677 519 -
17 699 716 18 284 266

Conforme mencionado na Nota 1.3., a partir de 1 de janeiro de 2019, passam a estar sujeitas (e ndo isentas) a Imposto do Selo, a
taxa de 4%, entre outras, as comissdes de gestdo (cobradas pela Sociedade aos fundos geridos), comissdes de colocacéo,
comissdes de subscricao, resgate ou transferéncia e comissdes de deposito.
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A partir de 1 de janeiro de 2020, conforme mencionado na nota 24, parte significativa deste custo sera suportado pelos fundos geridos.

18.

19.

OUTROS IMPOSTOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica apresenta a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Outros impostos:
Taxa de supervisao paga a CMVM (367 731) (352 559)
Outros encargos - (3606)
(367 731) ( 356 165)
(367 731) ( 356 165)

Nos exercicios de 2019 e 2018, o saldo da rubrica “Outros impostos — Taxa de supervisdo paga a CMVM” inclui respetivamente
65 231 e 52 559 euros, respetivamente relativos a majoragao da taxa no ambito do artigo 35° dos Estatutos da Autoridade da
Concorréncia.

CUSTOS COM PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Remuneracdes dos 6rgaos sociais 688 976 282 156
Remuneracdes dos empregados 2 392 422 2283144
Outras remuneragdes variaveis (Nota 11)
Exercicio Corrente (Nota 11) 965 000 322 463
De exercicios anteriores 289 010 244782
Prémios final de carreira 5622 4241
Responsabilidades com pensdes:
Plano de beneficios definidos (Nota 22) (137 503) (117 496)
Plano de contribuicao definida 8 082 8435
Encargos sociais 792 246 673 169
Outros 10 924 16 969
5014 779 3717 864

Em 5 de dezembro de 2019, foi aprovado em Assembleia Geral, a formalizagédo da vinculagao a Sociedade de quatro membros
do Conselho de Administragdo, para o exercicio de cargo de Administradores executivos, com efeitos a partir de 1 de agosto de
2019.

Neste contexto passaram a integrar no processamento de salarios a partir do més de agosto de 2019 os administradores
executivos, o que resultou no aumento dos custos com pessoal.

Politica de remuneracdes dos membros dos 6rgéos de administracdo e fiscalizacdo da BPI Gestao de Activos:

» De acordo com a politica do Grupo CaixaBank, os elementos que exercem fungdes executivas no Grupo designadamente os
que integram o Conselho de Administracdo da BPI Gestdo de Activos, s6 exercem cargos sociais noutras empresas em
representagdo ou no interesse do Grupo CaixaBank.

» A partir de 2016, o 6rgéo de fiscalizagdo da BP| Gestao de Activos passou a estar a cargo de um Conselho Fiscal. Até aquela
data, o érgado de fiscalizagdo da BPI Gestdo de Activos, era o Fiscal Unico. A remuneragao do Fiscal Unico ndo integrava
qualquer componente variavel e, nesse sentido, ndo se encontrava dependente dos resultados da BP| Gestao de Activos ou
do Banco BPI, sendo composta por uma quantia fixa em dinheiro, no montante para o efeito fixado pela Comissédo de
Remuneracgdes. A remuneragdo dos membros do Conselho Fiscal € composta unicamente por uma componente fixa.
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Nos termos do Art.° 17 do Aviso n°10/2011 do Banco de Portugal de 29 de dezembro, presta-se divulgacdo da informacéo
relativa a remuneracdes pagas

a) Montante anual das componentes fixas e variaveis da remuneragao e nimero de beneficiarios:

Remuneracao Remuneracéao Nimero de
X x Total .
Fixa Variavel Beneficarios
Orgaos de Administragéo 614 776 250 000 864 776 5
Orgéos de Fiscalizagdo 74 200 - 74 200 3
Restantes Colaboradores 2 391 042 715 000 3 106 042 45
3080018 965 000 4 045 018 53

O montante da remuneracéo variavel € uma estimativa do montante a pagar de remuneragdes variaveis.

A informagdo individualizada relativa aos membros dos Orgdos de Administragdo e Fiscalizagdo encontra-se divulgada na
Declaragéo relativa as Politicas de Remuneragao.

b) Montantes e tipos de remuneragéo variavel:

A remuneragéo variavel € composta da seguinte forma:

- Uma parcela em dinheiro, paga de imediato;

- Uma parcela em instrumentos diferidos, que ainda se encontra por definir.
c) Montantes de remuneracao diferida

Até a data de elaboragao deste relatério ndo estao previstos os montantes de remuneragao diferida.
d) Montantes anuais de remuneracgao diferida devida, paga ou objeto de redugdes

Até a data de elaboragado deste relatério ndo estéo definidos os montantes de remuneragao diferida.
e) Numero de novas contratagdes

Foram efetuadas 4 novas contratagdes durante o exercicio de 2019.

20. GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018, esta rubrica tem a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Bancos de dados 1484 031 1340 377
Rendas e alugueres
Banco BPI 234 878 234 878
Outros 6772 10 049
Servigos prestados 421 677 189 745
Deslocacgdes e estadas e despesas de representagéo 163 021 96 818
Servigos prestados — Banco BPI (Nota 11) 3752022 3175909
Publicidade e edigédo de publicagdes 20 097 1310
Formagao de pessoal 73172 55 259
Auditoria interna 61 500 -
Research 742 552 366 702
Qutros 292 937 200 152
7 252 658 5671199
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Nos exercicios de 2019 e 2018, a rubrica “Formacao de pessoal” inclui 41 251 euros relativos aos encargos a suportar com o
protocolo celebrado com a Universidade Nova de Lisboa.

Os custos de Research referente a 2019, estdo de acordo com a DMIF, no qual estabelece que as empresas que prestam servigos
de investimento devem atuar nos melhores interesses dos seus clientes (art.24° da DMIF |l) e, ao executar ordens de clientes,
devem adotar as medidas necessarias e suficientes para obter o melhor resultado possivel para os clientes, neste sentido verificou-
se um aumento dos custos de research.

Honorérios do revisor oficial de contas

Em 2019 e 2018, os honorarios totais do revisor oficial de contas ascenderam a 66 236 euros e 68 573 euros, respetivamente.

21. EFETIVOS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a Sociedade mantinha ao seu servigo 49 e 47 empregados, respetivamente.

22. BENEFICIOS A EMPREGADOS

A Sociedade assumiu o compromisso de pagar aos seus empregados ou as suas familias pensdes de reforma, velhice ou
sobrevivéncia, bem como gastos com assisténcia médica (SAMS) nos termos previstos no Acordo Coletivo de Trabalho (ACT) para
o sector bancario e no plano de pensdes em vigor no Grupo Caixabank. O valor das pensdes consiste numa percentagem crescente
com o numero de anos de servigo do trabalhador, aplicada a tabela salarial negociada anualmente para o pessoal no ativo. Os
beneficios pés-emprego dos colaboradores incluem ainda o subsidio por morte na reforma.

Com a publicagéo do Decreto-Lei n° 1-A/2011, de 3 de janeiro, todos os trabalhadores bancarios beneficiarios da CAFEB — Caixa
de Abono de Familia dos Empregados Bancarios foram integrados no Regime Geral de Seguranga Social, a partir de 1 de janeiro
de 2011, passando a estar cobertos por este regime em matéria de pensdes por velhice e nas eventualidades de maternidade,
paternidade e adogao, cujos encargos a Sociedade deixou de suportar. Face ao caracter de complementaridade previsto nas regras
do ACT, a Sociedade continua a garantir a diferencga entre o valor dos beneficios que sejam pagos ao abrigo do Regime Geral da
Seguranga Social para as eventualidades integradas e os previstos nos termos do referido Acordo.

A BPI Vida e Pensbes é a entidade que elabora as avaliagbes atuariais necessarias ao calculo das responsabilidades por pensdes
de reforma e sobrevivéncia e que é responsavel pela gestdo do Fundo de Pensdes respetivo.

Os pressupostos atuariais e financeiros utilizados no célculo das responsabilidades da Sociedade com referéncia a 31 de dezembro
de 2019 e 2018 foram os seguintes:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

Pressupostos financeiros
Taxa de desconto 1,34% 2,12%
Taxa de crescimento salarial 0,90% 1,00%
Taxa de crescimento das pensdes 0,40% 0,50%
Pressupostos demograficos
Tabua de mortalidade :

Populagéo feminina TV 88/90 — 3 anos

Populagdo masculina TV 88/90
Taxa de rotag&o de pessoal nao aplicavel
Método de avaliagao “Projected Unit Credit”

M _ Considerou-se uma esperanca média de vida superior em dois anos para a populagdo masculina e trés anos
para a populagao feminina face a tabua de mortalidade utilizada.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os pensionistas e colaboradores beneficiarios do plano de pensdes apresentam a seguinte
composicao:
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31 Dez. 19 31 Dez. 18

Pensionistas por reforma - -
Pensionistas por sobrevivéncia 1 1
Colaboradores em atividade 40 39
Ex-trabalhadores 46 46
87 86

©) Coma entrada em vigor do novo ACT, passou a incluir 19 trabalhadores bancarios beneficarios de assisténcia médica (SAMS).

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o valor atual das responsabilidades com pensdes de reforma e sobrevivéncia, assisténcia

médica e subsidio por morte € o seguinte:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
A. Responsabilidades por servigos passados
Por pensdes em pagamento 16 810 22 111
Por servigos passados de ativos 4465778 3065 848
4 482 587 3 087 959
B. Responsabilidades por servigos futuros (1738 842) 1143 129
C. Responsabilidades por servigos totais (A+B) 2743 745 4231 088

As responsabilidades por servigos passados dos trabalhadores admitidos antes de 1 de janeiro de 1994 encontram-se liquidas das
relativas a pensdes de reforma e de sobrevivéncia que serao atribuidas a esses trabalhadores pela Seguranga Social, resultantes

das contribuicdes efetuadas até essa data.

Nos exercicios de 2015 a 2019, as responsabilidades com servigos passados da Sociedade de acordo com os estudos atuariais
efetuados e os respetivos ativos alocados a cobertura das mesmas apresentavam o seguinte detalhe:

31 Dez. 19 31 Dez. 18 31 Dez. 17 31 Dez. 16 31 Dez. 15
Responsabilidades por servigos passados:
Ativos 4465778 3 065 848 2479217 2648 330 2 334 929
Reformados e pré-reformados 16 810 2211 27 988 52 368 54 239
4 482 588 3087 959 2 507 205 2 700 698 2 389 168
Fundo de pensdes 4095011 3090 386 2705711 2568 212 2174 196
Diferencial (Nota 11) (387 577) 2427 198 506 (132 486) (214 972)
Nivel de financiamento 91% 100% 108% 95% 91%
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Nos exercicios de 2019 e 2018, a evolugéo e cobertura financeira das responsabilidades por servigos passados € a seguinte:

31 Dez. 19 31 Dez. 18

A. Responsabilidades:
Saldo inicial 3087 959 2507 205
Custo do servigo corrente (114 373) (184 997)

Custo do servigo corrente - Alteragdo do SAMS - -
Cessagodes voluntarias - -
Custo dos juros 54 117 48 499
Perdas/(Ganhos) atuariais por desvios entre os pressupostos

e os valores efetivamente verificados:

Alteracéo da taxa de desconto 759 087 (191 653)
Alteragdo da taxa de salarios e pensdes (111 351) -
Alterac&o das promog¢des obrigatorias por antiguidade - -
Outros desvios atuariais 90 213 193 065
Pagamento de pensdes (7827) (6893)
Desvios de pensdes pagas - -
Transferéncias 724 762 522 733
Saldo final 4 482 587 3 087 959

B. Situagdo patrimonial do Fundo de Pensdes

Saldo inicial 3090 386 2705711
Contribuicdo da BPI Gestéo de Activos - -
Contribuigbées dos colaboradores 28 032 27 812
Rendimento do Fundo de Pensdes (liquido) 259 094 (158 783)
Pensdes pagas pelo Fundo de Pensdes (7263) (7087)
Transferéncias 724 762 522 733
Saldo final 4095 011 3 090 386
C. (Insuficiéncia) / excesso de cobertura (B - A) (Nota 11) (387 576) 2427
D. Grau de cobertura (B/A) 91% 100%

Em 31 de dezembro de 2019, foi contabilizado o valor de 164 287 euros, referente ao reforgo de cobertura do Fundo de Pensdes,
no qual o pagamento ocorreu em 10 de janeiro de 2020, cumprindo o nivel minimo de financimanto de 95% das responsabilidades
com servigos passados de pessoal no ativo.

Nos exercicios de 2019 e 2018, os custos com pensdes tém a seguinte composigao:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
Custos com pessoal (Nota 18):

Custo dos juros 54 117 48 499
Rendimento dos ativos apurado com base na taxa de desconto (49 213) (53 185)
4904 ( 4 686)

Custo do servigo corrente (114 375) (184 997)
Custo do servico corrente - Alteragdo do SAMS - -
Outros (28 032) (27 812)
(142 407) (112 809)

(137 503) ( 117 495)
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Os movimentos ocorridos nas rubricas de “Desvios atuariais” registados nas demonstragdes do rendimento integral durante os
exercicios de 2019 e 2018 foram os seguintes:

Desvios actuariais

Pensodes de
reformae Prémio final
sobrevivéncia de carreira Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2017 233948 14 400 248 348
Perdas/(Ganhos) atuariais
Alteragao da tabua de mortalidade
Alteragéo da taxa de desconto (91653) - -
Desvio de rendimento dos ativos 212 163 ( 924) 211 968
Alteragdo das promogdes obrigatérias por antiguidade - - -
Outros desvios atuariais 193 065 14 351 -
313575 13427 211968
Saldos em 31 de Dezembro de 2018 547 523 27 827 460 316
Perdas/(Ganhos) atuariais
Alteragdo da tabua de mortalidade
Alteragéo da taxa de desconto 759 087 8 985 -
Desvio de rendimento dos ativos (209 881) - 209 881
Alteragéo da taxa de salarios e pensdes (111 349) (11398) -
Outros desvios atuariais 89 650 8 976 -
527 507 16 563 209 881
Saldos em 31 de Dezembro de 2019 1075030 44 390 670 197

23. DIVULGACOES RELATIVAS A INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a exposi¢éo a instrumentos financeiros e as respetivas caracteristicas e condigdes séo
apresentadas tal como segue:

23.1. Exposicéo a divida soberana

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os titulos de rendimento fixo detidos pela Sociedade correspondem a Obrigagdes
do Tesouro emitidas pelo Estado portugués, cujo prazo residual de vencimento pode ser resumido tal como segue:

31 Dez. 19 31 Dez. 18
De 1 ano De 1 ano
Pais emitente Até 1 ano a 5 anos Total Até 1ano ab5anos Total
Portugal 73507 2535693 2609 200 - 77 071 77 071
73507 2535693 2609 200 - 77 071 77 071

Relativamente ao risco de crédito, Portugal apresenta a seguinte notagéo de rating:
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31 Dez. 19 31 Dez. 18
S&P Moody's Fitch S&P Moody's Fitch
OT - 4.80% (15.06.2020) NR Baa3 BBB BBB- Baa3 BBB
OTRV Dezembro 2022 - Baa3 - - - -
OTRV Julho 2025 - Baa3 - - - -

23.2. Justo valor

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o justo valor dos instrumentos financeiros é resumido tal como segue:

31 Dez. 19
Registados
Valor Registados no balan¢o
contabilistico no balango ao custo
Tipo de instrumento financeiro (liquido) ao justo valor amortizado Total
Ativo

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 17 721 201 - 17 721 201 17 721 201
Ativos financeiros detidos para negociagao 125 159 125 159 - 125 159
Ativos financeiros pelo custo amortizado 2484 041 - 2484 041 2484 041
20 330 401 125 159 20205242 20 330 401

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os ativos financeiros detidos para negociagao registados em balango ao justo valor

foram classificados no Nivel 1 — Cotagbes em mercado ativo.

23.3. Riscos de crédito, de liquidez e de mercado

Risco de crédito

Exposicdo maxima a risco de crédito

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, a exposigdo maxima a risco de crédito apresenta a seguinte composicao:

31 Dez. 19
Valor Valor
contabilistico Imparidade contabilistico
bruto liquido
Disponibilidades em outras instituicbes de crédito 17 721 201 - 17 721 201
Ativos financeiros detidos para negociagao 125 159 - 125 159
Ativos financeiros pelo custo amortizado 2 484 041 - 2484 041
Ativos de contratos com clientes 5576 383 - 5576 383
Outros Ativos 380 586 - 380 586
26 287 370 - 26 287 370
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Qualidade do risco de crédito

BRO DE 2019

Em 31 de dezembro de 2018, os depdsitos bancarios foram constituidos junto de Instituicbes de Crédito em Portugal e

apresentam o rating de BBB (BBB- em 31 de dezembro

Risco de liquidez

de 2018).

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, os cash-flows previsionais (ndo descontados) dos instrumentos financeiros, de acordo
com a respetiva maturidade contratual, apresentam o seguinte detalhe:

31 Dez. 19
Até 1 Até 3 De 3a De 6 meses Entrele Mais de
més meses 6 meses a1ano 3 anos 3 anos Total
Ativo
Disponibilidades em outras instituicées de crédito 17 721 201 - - - - - 17 721 201
Ativos financeiros detidos para negociagéo - - 73 507 - 51652 - 125159
Ativos financeiros pelo custo amortizado - - - - - 2484 041 2484 041
17 721 201 - 73 507 - 51652 2484041 20330401

Os mapas apresentados foram preparados com base nos requisitos definidos no IFRS 7 relativamente a Risco de Liquidez,
considerando a totalidade dos cash-flows contratuais ndo descontados que se prevéem vir a ser recebidos nos periodos
indicados relativos a operagdes em vida na data de referéncia.

Risco de mercado

O risco de mercado corresponde ao risco de variagao do justo valor ou dos “cash-flow” dos instrumentos financeiros em
fungéo de alteragdes nos pregos de mercado, incluindo nomeadamente o risco de taxa de juro.

Risco de taxa de juro

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018, o detalhe dos instrumentos financeiros por tipo de exposi¢ao ao risco de taxa de juro,

apresenta a seguinte composicao:

31 Dez. 19

Nao sujeito

Exposicdoa arisco de

Tipo de instrumento financeiro taxa fixa taxade juro Total
Ativo
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito - 17 721 201 17 721 201
Ativos financeiros detidos para negociagédo 125159 - 125159
Ativos financeiros pelo custo amortizado 2484 041 - 2484 041
Ativos de contratos com clientes - 5576 383 5576 383
Outros Ativos - 380 586 380 586
2609200 23678170 26 287 370
31 Dez. 18
Nao sujeito
Exposicdo a ariscode
Tipo de instrumento financeiro taxafixa taxa de juro Total
Ativo

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito - 26 725 531 26 725 531
Ativos financeiros detidos para negociagéo 80 003 - 80 003
Ativos financeiros pelo custo amortizado - - -
Ativos de contratos com clientes - 8 596 065 8 596 065
Outros Ativos - 133 290 133 290
80003 35454 886 35 534 889
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24. Eventos subsequentes

No dia 1 de janeiro de 2020, entraram em vigor as alteragdes ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (doravante
“RGOIC”), publicadas pelo Decreto Lei n.° 144/2019, de 23 de setembro de 2019. A partir de 1 de janeiro de 2020, a Sociedade
deixara de se qualificar como sociedade financeira, passando a CMVM a deter competéncia exclusiva na concessao da autorizagao
para inicio de atividade e na supervisdo comportamental e prudencial destas sociedades.

Entre as medidas transitérias de maior impacto para Sociedade, destacam-se as seguintes, a alteragédo da firma, a Sociedade
devera, num prazo de 3 meses a contar de 1 de janeiro de 2020, proceder a alteracdo da respetiva firma de forma a garantir a
inclusdo de umas das seguintes expressdes “Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo” ou “SGOIC”, revisdo
do regime prudencial das Sociedades Gestoras e a possibilidade que a Comissdo de Gestdo dos fundos seja parcialmente
destinada a remunerar o servigo de comercializacgao.

A partir de 1 de janeiro de 2020, com as alteragdes do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC),
relativamente ao servigo de distribuigao prestado pelo Banco BPI, a Sociedade deixou de suportar o custo com as comissdes de
distribuigao e comercializagao e respetivo imposto de selo, passando os mesmos a serem suportados pelos respetivos fundos.

Desde o final do ano 2019, a propagacdo do COVID-19 a nivel global provocou uma crise sanitaria sem precedentes até ao
momento. Este evento afeta significativamente a atividade econémica a nivel mundial e, como resultado, podera afetar a situagao
financeira da Sociedade, assim como a rentabilidade futura dos organismos de investimentos coletivo e carteiras geridas por esta.
O impacto potencial dependera de desenvolvimentos futuros que ndo se podem prever com fiabilidade, incluindo agdes para conter
ou tratar a infegao e mitigar o seu impacto nas economias dos paises afetados, politicas sociais e econdmicas de apoio, que estdo
a ser ou serdo implementadas pelos governos dos paises afetados, entre outros. A sociedade gestora, sendo uma entidade que
pertence ao Grupo Caixabank, possui as medidas necessarias para a continuidade dos negdcios em situagdes de crise. Ndo se
considera que a referida crise possa ter efeitos na sociedade gestora que possam impactar a continuidade do seu negécio.

Para além dos eventos mencionados, a data de emissdo destas demonstragdes financeiras, ndo foram recebidas novas

informagdes acerca de condicdes que existam a data do Balango e que dessem lugar a ajustamentos nas demonstragbes
financeiras.

73 BPI Gestao de Activos | Relatério e Contas 2019



BPI Gestao de Activos - S.G.F.I.M., SA.
Sociedade matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero Unico 502 443 022
Sede: Largo Jean Monet, 1-5°, 1269-067 Lisboa, PORTUGAL

Capital Social: 2 500 000,00 euros

TPNT M AantZa An A abivenn | DAlathuia A Mavban ~neg



.

pwc

Certificagdo Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstracées financeiras
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da BPI Gestao de Activos — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Mobiliario, SA (a Entidade), que compreendem o balango em 31 de
dezembro de 2019 (que evidencia um total de 27.145.172 euros e um total de capital préprio de
21.529.433 euros, incluindo um resultado liquido de 4.075.989 euros), a demonstragao dos
resultados, a demonstragéo do outro rendimento integral, a demonstragédo das alteragdes no capital
préprio e a demonstracdo dos 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 opiniao, as demonstracées financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicéo financeira da BPI Gestao de Activos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, SA em 31 de dezembro de 2019 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 Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas 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 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 opiniao.

Enfase
Chamamos a atencéo para a informacao divulgada na nota 24 do anexo contendo as notas
explicativas, relativa aos possiveis impactos da pandemia do COVID-19 na economia e,

consequentemente, na atividade futura da Entidade.

A nossa opinido ndo é modificada em relagao a esta matéria.

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

Sede: Palacio Sottomayor, Rua Sousa Martins, 1 - 3°, 1069-316 Lisboa, Portugal

Recegao: Palacio Sottomayor, Avenida Fontes Pereira de Melo, n°16, 1050-121 Lisboa, Portugal
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Inscrita na lista das Sociedades de Revisores Oficiais de Contas sob o n° 183 e na CMVM sob o n° 20161485

PricewaterhouseCoopers & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda. pertence a rede de entidades que sao membros da PricewaterhouseCoopers International Limited,
cada uma das quais é uma entidade legal auténoma e independente.



Outras matérias

As demonstracgées financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 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 Relatérios de Auditoria ("Relatérios") sem reservas. Nas circunstancias,
salientamos que a nossa analise do potencial impacto para as demonstragdes financeiras da
Entidade de eventuais ocorréncias ao nivel dos Fundos, baseou-se nas informagdes obtidas do érgao
de gestao da Entidade, na qualidade de sociedade gestora, do respetivo 6rgao de fiscalizagéo e do
auditor dos Fundos, assim como na andlise dos Relatdrios por este emitidos.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do érgao de fiscalizagao pelas demonstragées
financeiras

O ¢érgao de gestao é responsavel pela:

a) preparacdo 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) elaboracéo do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criacdo e manutengao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao
de demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou erro;

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

e) avaliacao 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 6rgao de fiscalizagao é responsavel pela supervisao do processo de preparagao e divulgagao da
informacao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragcées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estéo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas
nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma
distorgdo material quando exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e séo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decis6es econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.
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Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a)

f)

identificamos e avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstrag¢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 detetar uma distorcdo material
devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorgcdo material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposicado ao controlo interno;

obtemos uma compreensao 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 Entidade;

avaliamos a adequagéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao;

concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo érgao de gestéo, do pressuposto da continuidade
e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada
com acontecimentos ou condigbes que possam suscitar dividas significativas sobre a
capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe
uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso relatério para as divulgagdes
relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes nao sejam
adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusfes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras
podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagao, estrutura e conteudo global das demonstrag¢des financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagao, entre outros assuntos, o ambito 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 verificagdo da concordéancia da informagao constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.
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Relato sobre outros requisitos legais e requlamentares
Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Cddigo 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 é concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagéo sobre a Entidade, ndo identificamos
incorregdes materiais.

2 de abril de 2020

PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

repr: da por:
Isabel Maria Marti iros Rodrigues, R.O.C.
Certificagao Legal das Contas BPI Gestao de Activos — SGFIM, SA
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BPI Gestio de Activos
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A.

1. Relatério e parecer do Conselho Fiscal referente ao exercicio de 2019

Em cumprimento do disposto na alinea g) do niimero 1 do artigo 420° do Codigo das
Sociedades Comerciais compete ao Conselho Fiscal emitir o relatorio anual sobre a sua
acc¢do fiscalizadora e dar parecer sobre o Relatorio de Gestdo e documentos de prestagéo
de contas do BPI Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobiliario, S.A. relativamente ao ano findo em 31 de Dezembro de 2019, os quais s3o da

responsabilidade do Conselho de Administrago.
1.1 Relatério de actividade desenvolvida em 2019 pelo Conselho Fiscal

Durante este exercicio o Conselho Fiscal acompanhou a actividade da sociedade com a
periodicidade e extensdo considerada adequada, tendo efectuado dez reunides, conforme
as actas exaradas no livro respectivo, tendo ainda estado presente em sete reunides com
o Conselho de Administragdo, nomeadamente em 18 de Margo para aprovagdo do
relatério e contas de 2018, nos termos da alinea a) do nimero 1 do artigo 422° do Codigo
das Sociedades Comerciais.

Tendo presente as obrigagGes legais e estatutarias, o Conselho Fiscal realizou diversas
reunides com os servigos da sociedade, nomeadamente com as areas contabilistica,
compliance, juridica e risco, de quem obteve as informagles e esclarecimentos
solicitados.

No quadro das suas competéncias, o Conselho Fiscal analisou os relatorios mensais de
controlo or¢amental, os relatdrios e contas semestrais dos fundos de investimento,
mobiliarios e imobiliarios geridos pela sociedade, emitiu o parecer de 28 de Junho sobre
o sistema de controlo interno da sociedade, bem como os pareceres de 23 de Julho e 2 de
Dezembro favoraveis a versdo revista e ao aditamento da Politica de Remunerag¢des da

BPI Gestdo de Activos.
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. Apés o encerramento das contas foram apreciados:

- os relatérios de auditoria emitidos pelo Revisor Oficial de Contas dos 23 Fundos
Mobiliarios ¢ dos 2 Fundos Imobilidrios geridos pela sociedade (Mazars & Associados,
SROC, SA), sem quaisquer reservas, mas cada um dos quais com a seguinte énfase “nesta
data nao é possivel antecipar as consequéncias que a pandemia Covid-19 terd na economia
a nivel mundial, e por consequéncia ndo ¢ possivel antecipar com fiabilidade o impacto
que esta situacfo ird ter na futura situagdo financeira do OIC, o valor do mesmo e da
respectiva unidade de participagao”;

- os documentos de prestagdo de contas, nomeadamente o Relatério de Gestdo e as
demonstra¢des financeiras apresentadas pelo Conselho de Administragdo, bem como o
exame sobre o0s mesmos elaborado pelo Revisor Oficial de Contas
(PricewaterhouseCoopers & Associados, SROC S.A), que emitiu a certificaggo legal das
contas, com a opinido de que as demonstra¢Ses financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materiais, a posi¢do financeira da BPI
Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A em
31 de Dezembro de 2019. E, todavia, expressa uma énfase relativa aos possiveis impactos
da pandemia do Covid-19 na economia e, consequentemente, na actividade futura da

sociedade.
1.2 Parecer

Do Conselho de Administragdo e dos servigos competentes da sociedade obtivemos
sempre a documentagao e os esclarecimentos solicitados, concluindo que:

a) as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela sociedade na
preparagdo das demonstrag¢des financeiras sdo adequados para a correcta avaliagdo do
patriménio e dos resultados da sociedade;

b) as demonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensdo da situagdo
financeira e dos resultados da BPI Gestdo de Activos;

¢) o relatério de gestdo apresenta de um modo claro e esclarecedor a evolugdo dos
negocios ¢ do desempenho e posigdo da sociedade, evidenciando os aspectos mais
significativos satisfazendo, na nossa opinido, os requisitos legais e regulamentares
aplicéaveis;

d) a proposta de aplicagdo de resultados ndo contraria as disposi¢des legais e estatutarias.
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Em resultado do trabalho desenvolvido, somos de parecer que a Assembleia-geral da
sociedade aprove:

- o Relatorio de Gestdo e demais documentos de prestagdo de contas referentes ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2019, tais como apresentados pelo Conselho de
Administragdo;

- a proposta de distribui¢do do resultado liquido apurado no exercicio de 2019, no
montante de 4.075.988,97 (quatro milhdes, setenta e cinco mil, novecentos e oitenta e
oito euros e noventa e sete céntimos), a aplicar, no sua totalidade, na distribui¢do de

dividendos.
Finalmente ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragao de todos
os dirigentes e colaboradores da sociedade com os quais tivemos a oportunidade de
contactar.

Lisboa, 2 de Abril de 2020.
O CONSELHO FISCAL
José Manuel Toscano — Presidente

Maria Isabel Lacerda — vogal

Luis Patricio — vogal
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