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AMBITO

O objetivo deste relatério é apresentar os resultados da gestdo do Fundo de Pensdes
PPR SGF Stoik, refletindo de forma verdadeira e apropriada, o ativo, as

responsabilidades e a situacdo financeira do Fundo.

O seu conteldo foi preparado dando cumprimento & Norma Regulamentar N° 7/2010-
R de 4 de junho, emitida pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de

Pensobes.

Adicionalmente, apresentamos os principais factos ocorridos no periodo bem como os

elementos relevantes para melhor compreenséo da situagcdo do Fundo.
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RELATORIO DE GESTAO

Evolucao Geral do Fundo de Pensodes

O ano de 2020 foi um ano positivo para o Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik, que
terminou com uma rendibilidade de 6,09%. Neste periodo, registou-se um aumento do
valor do fundo, ja que os ganhos da carteira aliados as contribuigdes foram mais que

suficientes para suprir os reembolsos e transferéncias que ocorreram durante o ano.

‘Unidades: Milhoes de €

4,00
350
3,00
2,50
2,00

150

3,000.000,00 —————m——
250000000 ————— —
1.500.000,00 e . S e
1.000.000,00 - : I
500.000,00 - -
0,00 . R -
-500.000,00 . R R R . o JE -
Ganhos Transferéncias Reembolsos Contribuicées Variacao Total
Carteira Carteira

Alteracoes com Impacto Significativo

Considera-se ndo terem ocorrido alteragdes com impacto que possa ser classificado de
significativo no exercicio em analise. As alteragdes ocorridas com caracter corrente sao

detalhadas adiante.
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Politica de Investimentos
A Politica de Investimentos contratada para o Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik esta

detalhada em Anexo ao presente relatério.

Cumprimento das Regras Prudenciais

Considera-se ndo terem ocorrido alteragdes com impacto que possa ser classificado de

significativo no exercicio em analise. As alteragdes ocorridas com caracter corrente sao

detalhadas adiante.

Desvios face a Politica de Investimentos

A 31 de dezembro de 2020, registam-se os seguintes desvios a Politica de Investimentos

definida no Contrato de Gestdo:

Classe de Alocacao Carteira de Alocacao Desw? i Alocacao
- LF - relagao a P
Ativos Minima Investimentos Base Bace Maxima
Obrigagdes 25% 22.2% 35% -12,80% 50%
Acdes 25% 61,1% 50% 1,13% 75%
Imobiliario 0% 5,7% 5% 0,66% 20%
IR ETIPPErTes 0% 4.3% 5% -0,67% 20%
Alternativos
Liquidez 1% 6,7% 5% 1,67% 20%

N&o se considera que tenham existido desvios significativos face aos limites maximos

e minimos definidos no contrato de gestao.

Os desvios face a alocagdo base refletem decisdes de gestao.
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Evolucao da Estrutura da Carteira

No ano de 2020, manteve-se a estrutura do Fundo de Pensbdes Aberto PPR SGF Stoik
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No que concerne a classe obrigacionista nao houve quaisquer alteragdes a estrutura
previamente adotada. Deste modo, este segmento manteve-se essencialmente
investido por ETF's (Exchange Traded Funds). O investimento via Exchange Traded
Funds, devido as caracteristicas que apresentam, foi decisdo de gestdo para esta classe
que funciona, historicamente, como um contrapeso importante em momentos de
mercado mais adversos. No ano de 2020, a componente obrigacionista registou uma

diminucgao face a 2019.
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Dada a tipologia dos ativos que englobam este segmento, o método de valorizagao

adotado € a preco de mercado.

Relativamente a classe acionista, a primazia continuou a ser de gestdo direta, com os
solidos resultados das empresas, a nivel global, a favoreceram o racional de
investimento em ativos de risco. De modo a mitigar o risco global, a estratégia de
investimento adotada nesta classe passa pela diversificacao da exposicao através de
uma carteira equilibrada, quer por tipologia de empresa quer por geografia, de forma
a diversificar as fontes de retorno e reduzir o potencial impacto de qualquer evento
inesperado. A componente de fundos de investimento engloba instrumentos de
gestdo indireta com enfoque geografico nos mercados emergentes, o que ¢é
particularmente relevante nestes mercados mais complexos, iliquidos e inerentemente
mais instaveis, ja que todas estas situagdes condicionam enormemente o trabalho de

um gestor ativo.
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Em termos geograficos, o fundo revela uma maior preferéncia pelos mercados
desenvolvidos europeus e norte-americanos. Por fim, é de destacar a escolha por
geografias emergentes, onde as métricas de avaliagdo continuam a oferecer descontos

generosos quando comparados com os niveis observados noutros mercados.
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Rendibilidade e Risco

O desempenho positivo de 6,09% registado ficou, de sobremaneira, a dever-se ao forte
desempenho da classe acionista, que beneficiou da recuperacdo do segmento
acionista registada no ano de 2020, e da classe de Alternativos, que beneficiou de

valorizagdes bastante positivas de alguns dos seus constituintes.

Contributo por classe de activo
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Obrigacées Acoes Imobiliario  Alternativos Liquidez Devedores
Contributo 0,51% 552% -0,13% 1,30% 0,90% -2,01%
Rendibilidade 4,45% 5,44% 0,18% 19,55% 21,66% N/D
Peso Médio 20,97% 60,11% 7,74% 5,31% 3,96% N/D

Ao contrario do ano de 2019, o ano de 2020 foi um ano pautado por bastante
turbuléncia nos mercados financeiros. Em marco de 2020, assistiu-se a uma das
maiores e mais abruptas quedas nos principais mercados financeiros, tendo sido
causada pelos receios face aos impactos bastante negativos trazidos pela pandemia do
Covid-19. Esta quebra brusca deu depois lugar a uma recuperacdo impressionante da
maioria dos ativos financeiros com os principais indices bolsistas a terminar o ano com
ganhos. 2020 termina como um dos melhores anos desta década para os mercados.

Na base desta forte recuperagao estiveram as intervencdes dos bancos centrais e
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governos ao longo do ano, que com cortes nas taxas de juro de referéncia, reforco de

medidas de liquidez, a implementacdo de varios programas fiscais e de emprego e

também o desenvolvimento das vacinas contra o Covid-19.
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Volatilidade benchmark

A volatilidade do Fundo situou-se, no final do ano, em 16,37%, um aumento significativo
face aos valores do ano passado ano de 2019. J3 ao nivel do tracking-error, este registou

um ligeiro aumento ao longo do ano, terminando a 31 de dezembro de 2020 em 4,42%

Carteira Benchmark

Volatilidade 16,37% 8,38%
Tracking Error 4,45% -
Alpha Jensen 1,51% -
Sharpe Ratio 0,44 0,77
Information R. 0,15

Beta 0,87 -

Neste contexto, o Sharpe Ratio da carteira acabou em terreno positivo, inferior ao do

benchmark, em virtude de uma volatilidade consideravelmente superior.

Benchmark

No que respeita ao desempenho relativo face ao benchmark, o Fundo terminou o ano
ligeiramente acima do desempenho do seu indice de referéncia.
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Rendibilidade Carteira Benchmark
No ano 6,09% 5,44%
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Nota: O benchmark do Fundo, conforme definido no Contrato de Gestéo, é o

seguinte:

50% EFFAS Euro Govt 1-10 Yrs Total Return
50% iBoxx Corporates (TR)

85% MSCI| World Total Return
15% MSCI| Em.Markets Total Return

Obrigacoes

Imobiliario Euribor a 12 Meses

Investimentos

Al e ativos Euribor a 12 Meses

Liquidez Euribor a 12 Meses

Evolucdo de Riscos Materiais

Evolucdo dos Principais riscos do Fundo:

Tipo de Risco % da Carteira Sujeita

Em 2019  Em 2020 |

Taxa de juro 3 6% 22,2%
Crédito 31,6% 22,2%
Cambial 28,1% 28,0%
Mercado Accionista 42,9% 61,1%
Imobilidrio 11.4% 57%

Liquidez 90,4% 88,4%
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Gestao de Riscos Materiais

Os métodos utilizados para a gestao dos principais riscos materiais do Fundo sao:

Tipo de Risco Politicas e medidas de avaliagao e mitigacao
Taxa de juro Controlo de Duration — Gestéo de duration das obrigagées em carteira
Crédito Controlo de Rating global — Recomposigéo da carteira
Cambial Controlo de Perda Cambial — Recurso a coberturas cambiais

Controlo de Volatilidade da Classe - Primazia pelo investimento indireto,
Mercado Accionista \isando sobretudo uma maior diversificagdo e também uma disperséo
geografica.
Imobiliario Avaliagdo do Mercado Imobiliario — Desinvestimento
Controlo Liquidez Global — Recurso a instrumentos com liquidez continua,

Liquidez L
4 diaria e semanal

Nota: Nao sao utilizadas quaisquer operagdes de reporte e empréstimo de valores.

RELATORIO ELABORADO PELOS SERVICOS DA SGF

Lisboa, 21 de maio de 2021
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Demonstracao da Posicao Financeira

Unidade monetaria: Euros Notas 2020 2019

200 G
3.989. .56

Investimentos 3.663.223,50

1.567.375,68

Terrenos e edificios f)
Instrumentos de capital e unidades de participagcao e) 3.399.007,62 1.353.750,46
Titulos de divida publica e)
Outros titulos de divida e)
Empréstimos concedidos
Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicagdes MMI 264.215,88 213.625,22
Qutras aplicagcdes
QOutros ativos 5.166,06 2.247,43
Devedores 5.166,06 2.247,43
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos 5.166,06 2.247,43

Depositarios

Associados

Participantes e beneficiarios
Outras entidades

Acréscimos e diferimentos d)

Credores 26.359,99 72.493,07

Entidade gestora 24.561,50 20.901,49

Estado e outros entes publicos 17,05 67,87

Depositarios 205,01 61,26

Associados

Participantes e beneficiarios

Qutras entidades 1.476,43 51.462,45
Acréscimos e diferimentos d)

ticipacao

Oos e de\\se X ™ oo
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Demonstracao dos Resultados

Unidade monetaria: Euros

Notas 2020 2019
Contribuicdes ) 2.008.656,39 147.477,94
Pensbes, capitais e prémios unicos vencidos  m) -60.474,70 -475.909,20
Ganhos liquidos dos investimentos j) 217.429,22 185.849,16
Rendimentos liquidos dos investimentos J) 27.115,37 30.780,65
Outros rendimentos e ganhos d)q) 5,00 5.023,98
Outras despesas d) q) -47.831,75 -44.567,62

do liquido
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Demonstracao dos Fluxos de Caixa

Unidade monetaria: Euros 2020 2019
Atividades operacionais
Contribuicdes 1.237.668,43 130.675,60
Associados
Participantes 123766843 130.675,60
Beneficiarios
Transferéncias 77098796 16.80234
De Fundos de Pensbes 649.588,80 -
De Seguros 84.799,53 14.689,80
De Fundos de Investimento PPR/E 36.599,63 211254

Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos

Pensdes pagas
Prémios Unicos para aquisicdo de rendas vitalicias

Capitais vencidos 8.478,74 -
Remigdes
Vencimentos 847874 -
Transferéncias 5199596 475909,20

Para Fundos de Pensbes
Para Seguros
Para Fundos de Investimento PPR/E = 4.862,40
Encargos inerentes ao pagamento das pensoes
Subsidios por morte
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizacdes resultantes de seguros contratados pelo Fundo
Participacdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do Fundo

Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas 5199596 471.046,80

Devolucdo por excesso de financiamento

Remuneragdes 4403087 40.29795
De gestao 42.495,70 34.206,83
De depdsito e guarda de ativos 1.540.17 1.06714

Qutros rendimentos e ganhos 500 502398

QOutras despesas 379588 929365

Fluxo de caixa liquido das atividades operacionais.

1.900.354,94 <378.022,86

Atividades de investimento

Recebimentos 864.228,08 1143.368,66
Alienacéo / reembolso dos investimentos 8371271 1112.588,01
Rendimentos dos investimentos 2711537 30.780,65

Pagamentos 2.723.884,50 580.637,88
Aquisi¢cdo de investimentos 2.723.884,50 580.637,88

Comissdes de transagado e mediagao

Outros gastos com investimentos

Fluxode caixa liq

Variagdes de caixa e seus equivalentes 40.698,52 184.707,92
Efeitos de alteragdes da taxa de cambio 9.892,14 -6.533,49
Caixa no inicio do periodo de reporte 213.625,22 35.450,76
Caixa no fim do periodo de reporte 264.215,88 213.625,22
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

a) Fundo de Pensdes Aberto PPR SGF Stoik Agdes
Entidade Gestora: SGF - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A..

b) N&o se verificaram alteragdes no plano de pensdes durante o ano.

c) Nao se verificaram concentra¢des de atividade empresarial nem reestruturagoes,

gue envolvam alteracdes de ativos, responsabilidades e/ou riscos do Fundo de Pensdes.

d) As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com os principios
contabilisticos estabelecidos pelo Autoridade de Supervisdo de vSeguros e Fundos de
Pensdes através das normas em vigor.

Os acréscimos e decréscimos sao registados de acordo com o principio da
especializacdao dos exercicios, sendo reconhecidos a medida que sao geradas,
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

Os juros decorridos relativos a titulos adquiridos, sdo registados na rubrica “Juros
decorridos”, tendo em conta que a periodizagdo dos juros a receber é efetuada desde o
inicio do periodo de contagem de juros dos respetivos titulos.

Ndo foi efetuada qualquer alteragao das politicas contabilisticas durante o ano.

e) Na carteira de ativos, sdo utilizados os seguintes métodos de avaliagao:

Classe de Ativos Meétodos Pressupostos
Obrigagoes Valor de Mercado Cotagdo de mercado nos mercados habitualmente utilizados
Acgdes Valor de Mercado Ultima cotag&o da respetiva bolsa de valores

Unidades de Participagdo Valor de Mercado Para unidades de participagdo negociadas embolsa de valores, a ultima cotagdo
Unidades de Participagao Valor Patrimonial Valor patrimonial divulgado pelo respetivo emitente
Imobiliario Independente Método Comparativo de Mercado e de Rendimentos Dindmicos

f) O Fundo de Pensdes ndo possui quaisquer terrenos ou edificios.

g) Inventario dos Investimentos ao justo valor a data de reporte, alteragdes e realizagdes

efetuadas:
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Tipo de Activo Valor Inicial Valor Final Valia Cambial Valia Capital Rendimento

Instrumentos de Capital 564 681,34 € 172764129€ - 253455€ 12214622 € 16 806,36 €
Numerario, Depositos e Aplicagées no MM 21362522€ 26421545€ - 730,34 € - € - €
Cutras AplicagGes - 7024564 € - 21193,50€ 13157.04€ - € - €
Derivados - € - € 1315696 € 2692631 € - €
UPs emFll 12527520 € 145 596,30 € - € 4 650,09 € - €
UP's em FIM Harmonizados Instrumentos Capital 118 669,87 € 559 348,70 € - € 3841741 € 134755 €
UP's FIM Harmonizados Outros 7259482¢€ 157 799,37 € - € 1712922 € - €
UPs FIM Harmonizados Titulos de Divida 472 529,23 € 80862196 € - 001€ 8159,97 € 896146 €

1497 130,04 € 364202957 € 23049,10€ 21742922 € 2711537 €

h) Tributag&o dos rendimentos obtidos por fundos de pensdes

IRC — Estatuto dos Beneficios Fiscais, art.° 16°, isenta de IRC os Fundos de Pensdes e
equipardveis. No entanto, podem vir a ser tributados autonomamente, a taxa de 20%,
os lucros distribuidos por entidades sujeitas a IRC, a Fundos de Pensdes, quando as
partes sociais a que respeitam os dividendos ndo tenham permanecido na titularidade
do mesmo sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior a data da sua
colocagao a disposicdo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo necessario para
completar esse periodo.

IVA - Cdédigo do Imposto do Valor Acrescentado, n.° 29, art® 9° isencdo com
possibilidade de renuncia.

IMT — Estatuto dos Beneficios Fiscais, art.° 49°, isenta de imposto a aquisicdo de imdveis
dos Fundos de Pensdes e equiparaveis.

IMI — Estatuto dos Beneficios Fiscais, art.®° 49°, isenta os prédios integrados em Fundos
de Pensdes.

IMPOSTO DE SELO - sujeicdo a Imposto de Selo nas operagcdes de arrendamento e

subarrendamento de imodveis, verba 2 da tabela geral do Imposto de Selo.

i) Riscos associados a instrumentos financeiros:

Tipo de Risco % da Carteira Sujeita Politicas e medidas de avaliagdo e mitigagdao

Em 2019 Em 2020

Taxa de juro 31,6% 22,2%  Controlo de Duration — Gestéo de duration das obrigagdes em carteira
Crédito 31,6% 22,2% Controlo de Rating global — Recomposi¢éo da carteira

Cambial 28,1% 28,0% Controlo de Perda Cambial — Recurso a coberturas carbiais

Mercado Accionista 42,9% 61,1%

Controlo de Volatilidade da Classe - Primazia pelo investimento indireto, visando
sobretudo uma maior diversificagao e também uma dispersdo geografica.
Imobilidrio 11,4% 5,7% Avaliagdo do Mercado Imobilidrio — Desinvestimento

Controlo Liguidez Global — Recurso a instrumentos com liquidez continua, diaria e

Liquidez 90,4% 88,4% Saranal
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J) Rendimentos, Ganhos e Perdas por Categoria de Investimento:

Ganhos liquidos
Rendimentos resultantes da

liquidos valorizagao e da
alienacao ou reembolso

Instrumentos de capital 16 806,36 € 122 146,22 €
Unidades de Participagao emFll 4 650,09 €
Unidades de Participagdo em FIM (Harmonizados) maioritariamente de instrumentos de capital 134755€ 38417,41 €
Unidades de Participagdo em FIM (Harmonizados) maioritariamente de titulos de divida 8 961,46 € 8 159,97 €
Unidades de Participagdo em FIM (Harmonizados) - Outros 17 129,22 €
Instrumentos Financeiros Derivados 26 926,31 €

27 115,37 € 217 429,22 €

k) Segmentacao das Comissdes Pagas:

COMISSOES DE GESTAO
Financeira 42.495,70 art.°16° do regulamento de gestao 1% do valor da carteira anual

COMISSOES DE DEPOSITO
Depdsito BIG 1.540,17 n.° 6 do contrato de depdsito de valores mobilidrios 0,05% do valor carteira
TOTAL 44.035,87

I) No decorrer do ano de 2020, foram feitas contribuicdes no valor de 2.008.656,39€.
Deste valor, 1.237.668,43€ dizem respeito a contribuicdes de Participantes, 649.588,80€
a transferéncia de fundos de pensdes, 84.799,53€ a transferéncias de seguros e

36.599,63€ a transferéncias de Fundos de Investimento PPR/E.

m) No decorrer do ano de 2020 foram pagos 60.474,70€. Deste valor, 8.478,74€ dizem
respeito a vencimentos e 51.99596€ a reembolsos fora das situagdes legalmente
previstas.

n) O Fundo néo realizou qualquer operagdo com os seus Associados.

o) O Fundo n&o possui nenhum ativo contingente a data.

p) Este Fundo ndo beneficia de qualquer tipo de garantia de rendimento ou capital por

parte da sua entidade gestora.
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q) Natureza e montantes dos itens incluidos nas rubricas “Outros Rendimentos e

Ganhos” e "Outras Despesas”:

OUTROS RENDIMENTOS E CANHOS

Juros de depdsitos a ordem -
Juros de depésitos a prazo -
QOutros 5,00

OUTRAS DESPESAS
Administrativa -

Comissoes de gestao 42.49570
Comissdes de depdsito 1.540,17
Impostos 1.875,51
Despesas bancarias 433,49
Auditoria 1.486,88

Outras despesas -
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POLITICA DE INVESTIMENTOS

Anexo |
Politica de Investimentos

Composicao e Avaliagao dos Ativos

1. Objetivos

1

12

1.3.

1.4.

Maximizar o retorno do capital no médio/longo prazo, através do investimento
nas diversas classes de ativos, procurando simultaneamente minimizar a
volatilidade/risco, através da diversificacdo de classes de ativos, zonas
geograficas e gestores.

As aplicagdes dos ativos que integram o patriménio do Fundo serao efetuadas
pela Entidade Gestora, segundo uma politica de seguranga, maior
rendibilidade, liquidez e diversificagcdo e com respeito pela legislacdo em vigor.
A Entidade Gestora compromete-se, ainda, a seguir um padrao ou objetivo de
investimento de acordo com o definido no presente Anexo o qual tem em
consideracdo o tipo de Fundo em causa.

A Entidade Gestora ndo assume qualquer obrigacao de resultado, nem oferece
qualguer garantia quanto ao nivel de performance ou rendibilidade da sua

gestao.

2. Composicdo da carteira de ativos

2.1

Os ativos e composicao do Fundo, assim como os seus limites, sdo os descritos

na tabela seguinte:

g i Benchmark i 4
Ativos Minimo Maximo
Central
Obrigacdes 25% 35% 50%
Acoes 25% 50% 75%
Imobilidrio 0% 5% 20%

Investimentos
) 0% 5% 20%
Alternativos

Liquidez 1% 5% 20%
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a.

Os investimentos desta carteira abrangem as principais zonas geograficas
(América do Norte, Europa Ocidental e Japao), podendo ser efetuados
investimentos menos relevantes (maximo 25%), noutras zonas geograficas
(Mercados Emergentes como a Europa de Leste, a América Latina, Paises
Asidticos e outros) sem prejuizo dos limites legais estabelecidos para a
negociacdo em mercados nao regulamentados.

Os limites apresentados, maximos e minimos, poderdo ser excedidos de
forma passiva em resultado de valorizagdes/desvalorizagdes dos ativos,
entradas ou saidas de capital ou por justificadas situacdes de instabilidade
dos mercados financeiros, por periodos de tempo razoaveis.

O investimento em ativos em moeda nao euro sera sempre inferior a 30%,
exceto quando para o excesso se recorra a adequada metodologia de

cobertura de risco cambial.

2.2. A Entidade Gestora efetuard a gestdo de acordo com os principios

estabelecidos no presente documento. Contudo, o presente documento

poderd ser objeto de atualizagdes motivadas por alteragdes ao quadro legal e

com pedido a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes. Ate

gue se proceda a qualquer alteragdo, o Fundo respeitard a politica de

investimentos em vigor e restricdes de caracter legal e/ou regulamentar.

2.3. Descrigdo dos ativos:

a.

Na categoria de Obrigagdes, poderdo estar contidas emissdes de Divida
Publica, Divida Privada, Obrigacdes de Cupao Zero, Produtos Estruturados
emitidos sob a forma de Obrigag¢des, Fundos de Investimento que invistam
exclusivamente em emissdes de Obrigagdes e, também, outros ativos de
caracteristicas idénticas;

Na categoria de Agdes, poderdo estar contidas emissdes de Agdes
representativas de Capital Social de Sociedades Andnimas, Obrigagdes
Convertiveis, Direitos de Subscrigdo e Incorporagao, Warrants e, também,
Fundos de Investimento e Produtos Estruturados que invistam
maioritariamente em instrumentos como os descritos;

Na categoria de Imobilidrio, poderdo incluir-se investimentos em Fundos
Imobilidrios, respeitando sempre os limites legais ao investimento em

vigor;
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d.

Na categoria de Liquidez, poderdo incluir-se os Depdsitos a Ordem e a
Prazo, Papel Comercial, Fundos de Tesouraria e valores em Numerario,
respeitando sempre os limites legais ao investimento em vigor;

Por Investimentos Alternativos entendem-se ativos alternativos as
tradicionais classes de ativos cldssicas e incluem-se ativos tais como:
investimentos indiretos em matérias-primas, Hedge-Funds, Private Equity,
divisas, entre outros. Igualmente, poderdo ser incluidos Produtos
Estruturados que invistam nos ativos descritos;

Os investimentos serao efetuados em mercados regulamentados,
operacionais e abertos ao publico, podendo ainda ser efetuados
investimentos em valores mobilidrios que nao se encontrem admitidos a

negociagcdo em mercados regulamentados até 10% do valor do Fundo.

2.4. O Fundo poderd ainda recorrer a utilizagcdo de instrumentos financeiros

derivados para uma gestdo agregada ou individualizada de risco financeiro

(risco de variagao de precgos dos ativos da carteira, risco de variagao das taxas

de juro, risco de crédito e risco de flutuagao cambial), nos seguintes termos:

a.

A utilizacdo de instrumentos derivados terd sempre presente as regras
prudenciais em vigor;

Instrumentos — futuros e opgdes padronizados sobre agdes, indices de
acdes, taxas de juro, obrigacdes ou taxas de cambio, forwards cambiais,
swaps cambiais de curto prazo e swaps de longo prazo de taxa de juro ou
de taxa de juro e de taxa de cdmbio, derivados para cobertura de risco de
crédito, designadamente “Credit Default Swaps”;

Para além dos instrumentos acima referidos, o Fundo podera ainda investir
em obrigacdes cujo padrdo de valorizagao assente na utilizagdo de um ou
mais instrumentos derivados com o objetivo de capturar o perfil de risco
associado a um determinado mercado ou a rentabilidade esperada desse
mercado, de forma a proteger a valorizagcdo do Fundo;

Limites de utilizagdo - o Fundo podera utilizar os instrumentos definidos
em b) até ao limite maximo estabelecido legalmente;

O acréscimo da perda potencial maxima resultante da utilizagdo dos
instrumentos definidos em b) ndo pode exceder, a todo o momento, no
ambito de uma gestdo agregada dos riscos afetos aos ativos, 20% da perda
potencial maxima a que, sem a utilizagdo desses produtos, a carteira

estaria exposta;
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f.

Mercados — os instrumentos financeiros derivados serdo transacionados
num mercado regulamentado ou com uma instituicdo financeira
legalmente autorizada para o efeito, desde que possua um rating minimo
de BBB, nos termos definidos no normativo em vigor;

Os ativos mencionados nas alineas b) e c¢), serdo incluidos na categoria

respetiva, conforme a natureza e risco inerente ao ativo subjacente.

2.5. Sem prejuizo da legislagao em vigor e dos limites definidos no namero 2.1, o

Fundo poderd investir em organismos de investimento alternativos até um

maximo de:

a.

25% em Unidades de Participagdo de organismos de investimento
alternativo de indices, que nao facam uso do efeito de alavancagem;

25% em Unidades de Participagdo de organismos de investimento
alternativo que se enquadrem no ambito do artigo 50.° da Diretiva n.°
2009/65/CE, de 13 de julho, alterada pelas Diretivas n.° 2010/78/EU, de 24 de
novembro de 2010, n.° 2011/61/EU, de 8 de junho de 2011 e n.° 2013/14/EU, de
21 de maio de 2013;

5% noutros organismos de investimento alternativo:

i. As estratégias de investimento a prosseguir por estes organismos
podem ser, nomeadamente, arbitrégem de mercados, arbitragem
estatistica, apostas direcionais em agdes, indices, sectores, moedas,
taxas de juro ou matérias-primas e estratégias de valor relativo. Estes
organismos podem ainda ter uma filosofia de gestdo multi-estratégia
ou investir noutros organismos de investimento alternativos;

ii. O principal risco que decorre do investimento nestes organismos
assenta no facto destes ndo estarem sujeitos aos mesmos limites
prudenciais a que estdo sujeitos os organismos de investimento
coletivo harmonizados e, nessa medida, poderao ficar expostos a

riscos de mercado mais elevados;

d.15% de investimento em Unidades de Participagao de Fundos de Investimento

Imobiliario;

e.O investimento em Unidades de Participagao de um unico organismo de

investimento alternativo ndao pode representar mais de 2% do valor do
patriménio do Fundo;

Aguando do investimento em organismos de investimento alternativo que
invistam noutros organismos de investimento alternativos, as Unidades de

Participacdo nestes Ultimos organismos de investimento alternativo que
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Ihe estdo subjacentes ndo poderdo ultrapassar 2% do valor do patriménio
do Fundo.

3. Restrig¢oes a politica de investimentos

3.

5.2,

Nao serdo efetuados investimentos diretos em terrenos, edificios e
empréstimos hipotecarios.
Nao serao efetuadas operagdes de reporte ou empréstimo de valores

mobiliarios.

4. Avaliacdo da rendibilidade

4.1.

Como base de célculo da rendibilidade dos ativos financeiros deverd ser
utilizada a Taxa Interna de Rentabilidade, considerando todos os cashflows da

carteira.

4.2. Osindices de referéncia serao os seguintes:

Obrigagdes

50% EFFAS Euro Govt 1-10 Yrs Total Return
50% iBoxx Corporates (TR)

85% MSCI| World Total Return

Euribor a 12 Meses

Investimentos
Alternativos

Euribor a12 Meses

Euribor a 12 Meses

5. Medicao e controlo de risco

5,

52

A avaliagdo do risco de investimento da carteira do Fundo terd uma
periodicidade trimestral, uma vez que os investimentos sao realizados numa
Stica de médio/longo prazo. A avaliacio seré efetuada por comparacdo com o
benchmark definido no nimero 4.2. deste Anexo, em termos de rentabilidade,
volatilidade, tracking error e information ratio e através da monitorizagcéo dos
limites impostos no nuimero 21. Em situagdes de maior instabilidade dos
mercados, este prazo de avaliacdo podera ser reduzido.

A gestao de risco serd efetuada com base na avaliagao do risco de investimento
definida no ponto anterior ajustando, caso a caso, a estratégia de investimento
com o objetivo de manter as medidas de tracking error e information ratio

positivas.
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Intervencao e exercicio de direitos de voto

6.1. A Entidade Gestora podera representar o Fundo nas assembleias gerais de

6.2.

acionistas ou de obrigacionistas das sociedades cujos titulos pertencem ao

Fundo e exercer o seu direito de voto sempre que este se apresente como

vantajoso para os interesses do Fundo.

No exercicio do direito de voto referido no ponto anterior, a Entidade Gestora

nao exercera uma influéncia significativa na gestdo dessas sociedades,

nomeadamente:

a.
b.

Em regra, a Entidade Gestora ndo participard nas assembleias gerais;

Sem prejuizo da alinea anterior, a Entidade Gestora poderad fazer-se
representar e participar em assembleias gerais de cujas ordens de trabalho
constem pontos sobre alteragdes do contrato de sociedade, processos de
cisao, fusao e aquisicao, transformacgdo e dissolugao da sociedade, politicas
de remuneracao e beneficios, responsabilidade social e outros assuntos
para os quais a legislagcdo exija maioria qualificada;

A representacao em assembleias gerais sera efetuada nos termos gerais
de direito. O representante da Entidade Gestora encontrar-se-a vinculado
as instrugdes escritas, emitidas por esta;

Em principio e para efeitos de uma gestdo no exclusivo interesse do Fundo,
o direito de voto da Entidade Gestora ndo sera exercido no sentido de
apoiar a inclusdao ou manutengdao de clausulas estatutarias de
intransmissibilidade, cldusulas limitativas do direito de voto ou outras

suscetiveis de impedir o éxito de ofertas publicas de aquisic¢ao.

6.3. A Entidade Gestora poderd pronunciar-se relativamente a decisdes que

conduzem a nomeagao, designagao ou eleicao de 6rgaos de administracao e

fiscalizagdo, bem como no que respeita aos auditores das sociedades

emitentes dos valores mobiliarios que integrem o patrimdnio do Fundo,

sempre que o considere relevante na defesa do interesse exclusivo do Fundo.
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COMENTARIO FINANCEIRO

Mercados Financeiros em 2020

ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO
Macroeconomia

No arranque de 2020, todas as estimativas de crescimento para os principais blocos
econdmicos mundiais eram relativamente robustas, o que era justificdvel pela evolucéo
positiva dos principais indicadores de atividade nos Ultimos meses de 2019. Previa-se
um crescimento préximo de 2% nos EUA, de 1% na Zona Euro e ligeiramente abaixo de
6% na China, o que resultaria num crescimento econémico a nivel global de cerca de
3.3%. Contudo, o anldncio da chegada de um novo e altamente contagiante coronavirus,
rapidamente colocou em causa todas as previsdes e ditou uma mudanca de 180 graus

nas perspetivas econdmicas, financeiras, politicas e até sociais para o ano de 2020!

Este novo coronavirus, cujos primeiros casos foram diagnosticados na China, obrigou o
governo chinés a implementar rapidamente o isolamento total de varias cidades, entre
as qhais a cidade de Wuhan, a capital e maior cidade da provincia de Hubei com mais
de 10 milhdes de habitantes. Todavia, a rapida propagacado do virus levou o nimero de
infetados a atingir os milhares de casos e varias centenas de mortes em escassas
semanas por toda a China. A situagdo agravou-se, sendo que em fevereiro o virus ja
tinha extravasado fronteiras, atingindo outras geografias asidticas e a Europa através
da Italia! Rapidamente, a propagagao descontrolou-se, levando muitos paises europeus
a imporem confinamentos e, portanto, a encerrar a atividade econédmica. Seguiram-se
semanas de isolamento, com varias medidas de restricdo social impostas nas principais
economias ocidentais. Este cendrio tornou uma recessao global inevitavel. De acordo
com os dados avangados pelo World Economic Outlook, a contragado ter- se-a fixado
nos -3.5%, -3.4% e -7.2%, a nivel global, nos EUA e na Zona Euro, respetivamente. Estes
valores tornam 2020 o pior ano, em termos de evolucdo do desempenho econémico,

desde a 2% guerra mundial!
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World Economic Outlook Projections

Year over Year

Difference
. SR from October

Estimate  Projections 2020 WEO
Projections 1/
2019 2020 2021 2022 2021 2022
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Fonte: Fundo Monetario Internacional, World Economic Outlook Update, janeiro 2021

OECD Economic Outlook Projections

Real GDP growth
%, year-on-year, colours indicate the direction of revisions since the December 2020 Economic

202
1
6,2
Australia 25 45 3 Argentina -10,5 46 2]
Canada -54 4,7 4,0 Brazil -4.4 3,7 2,7
Euro area -6,8 ) 38 China 23 78 49 '
Germany 53 30 3. India* 7,4 12,6 54
France -8,2 59 38 Indonesia -2, 49 54
Italy -89 4 4,0 Mexico -85 45 3,0
Spain - 57 4,8 Russia -36 2,7 2,6
1,0
Japan -4,8 27, 18 Saudi -4,0 2,6 39
Arabia
Korea -1,0 33 31 South Africa -7,2 3,0 2,0
United -99 51 4,7 Turkey 18 5,9 3,0
Kingdom
United States -35 6,5 4,0

Fonte: OECD (2021), OECD Interim Economic Outlook, March 2021, OECD Publishing

downward revision, by 0.3pp or more
no change or smaller than 0.3pp
| upward revision, by 0.3pp or more
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Bancos Centrais

O contexto econdmico, extremamente negativo, forgcou a uma intervengao massiva dos
principais bancos centrais ao longo de 2020. Para fazer face aos riscos resultantes da
pandemia, que poderiam ocorrer no mecanismo de transmissao da politica monetaria
e nas perspetivas econdémicas da zona euro, o Banco Central Europeu, mantendo as
taxas de juro em niveis negativos, implementou um novo programa de compra de
titulos de divida, o Programa de Compras de Emergéncia Pandémica (Pandemic
Emergency Purchase Programme - PEPP). Este programa comeg¢ou com um
“envelope” financeiro de 750 mil milhées de euros, mas este valor teve de ser
incrementado ao longo do ano e a sua extensdo temporal teve de ser igualmente
dilatada, terminando nos 1 850 mil milhdes de euros de compromisso de compras até
marco de 2022. O BCE manteve também (e em alguns caos flexibilizou a sua
composicdo) todos os restantes programas de compras de ativos que ja se
encontravam em vigor com o objetivo de fazer face a crise econdmica e promover a

liguidez e estabilidade nos mercados.

A Reserva Federal Norte-Americana também respondeu de forma veemente aos
impactos da pandemia. A FED para além de implementar varios programas de ajuda
ao sistema financeiro, facilitando liquidez e as condicdes de crédito, cortou varias vezes
a sua taxa de juro de referéncia, que passou do intervalo de 1.25% - 1.00% no inicio de
marco (e com a perspetiva de subida ao longo de 2020) para o intervalo atual de 0% -

0.25%!

Todos os bancos centrais das principais economias mundiais, com destaque para o
Banco Central de Inglaterra (BoE), Banco do Japdo (BoJ), o Banco Central do Canadjg, o
Norges Bank (Noruega) e o Reserve Bank of Australia, acompanharam este movimento
de implementacdo de politicas monetarias ultraexpansionistas e implementaram
planos de compras de titulos (programas de “quantitative easing”) e outras medidas de
apoio aos seus respetivos sistemas financeiros. A agao dos bancos centrais foi decisiva
na mitigacdo da crise em 2020, e continuard a desempenhar um papel fundamental

na dindmica de recuperacdo que se espera acelerara na 2° metade de 2021.
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Global Economic Prospects Have Improved

108
104
100
96
92

88

2020 2021 2022

emmmmNovember 2019 projections e December 2020 projections esmme March 2021 projections

A Economia Portuguesa

A pandemia Covid-19 afetou, também, de forma profunda a atividade econdmica em
Portugal. As medidas de isolamento social implementadas determinaram uma queda
sem precedentes do PIB na primeira metade do ano de 2020. Com a atividade
econdmica condicionada, a recessao foi especialmente gravosa, tendo o nosso PIB
registado uma contracdo de -81%. Foram implementadas varias medidas
extraordinarias de apoio a economia e ao emprego, como o regime simplificado do lay-
off ou a concessdo de moratdrias de crédito. Contudo, esta crise acabou por expor de
forma clara os desequilibrios da nossa economia e a nossa excessiva dependéncia do
setor do turismo, um dos mais afetados pela pandemia, impactando igualmente o
mercado de trabalho. A taxa de desemprego fixou-se nos 7.2% e, ao contrario do que é
expectavel em varias economias, e em especial na Zona Euro, o desemprego deverd

continuar a crescer em 2021.
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Projecoes Do Banco De Portugal: 2020-23

BE

BE DEZEMBRO 2020 ouT BE JUNHO 2020

2020

Produto Interno Bruto

Consumo privado
Consumo publico

Formacao bruta de capital
fixo

Exportacoes

Importacoes

Contributo para o crescimento
do PIB liquido de importacoes
(em pp) (a)

Exportacoes de bens 02 07 15 04 03 09 -09
Exportacoes de servicos 05 48 02 26 13 46 53

Emprego (nimero de
individuos) 0,8 -23 0,0 13 09 28  -45

Emprego (horas trabalhadas) 12 08 73 29 09 -108 -76
Taxa de desemprego 6,5 72 8,8 8,1 7,4 75 10,1

'
(% PIB) 09 -0,6 0,5 23 2,7 -0,6 0,3
PIB) 0,4 -1,6 -19 -0,5 0,1 -19 -0,5
no consumidor 0,3 -0,2 03 09 11 0,0 0,1

S Seigeticos Sl Soh o sie b Gel eEl el 5

Excluindo bens energéticos 05 03 06 09 1 04 07

Fonte: Banco de Portugal (2020), Boletim Econémico Dezembro 2020

Em relagcdo aos mercados, podemos caracterizar o ano de 2020 numa frase como “um
ano de extremos". Neste contexto, o sentimento de panico apoderou-se dos
investidores nas Ultimas sessdes de fevereiro e nas primeiras semanas de margo e a
volatilidade nas bolsas atingiu niveis inauditos. O més de margo foi o mais volatil de

sempre na bolsa de Nova lorque com o SP&500 a registar uma variacdo média diaria

09
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20
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de 4.8%, e com variagdes intra sessao de dois digitos (amplitudes superiores a 10% entre
minimo e maximo da sessdo) em varias sessdes! Nao foi sé a volatilidade a assumir
niveis extremos, a velocidade da queda do mercado também constituiu um marco
histérico com SP&500 a corrigir cerca de 35% em pouco mais de 20 sessdes de bolsa e
tivemos também a pior semana para os mercados financeiros desde a semana do crash
da Black Monday de 1987. Mas, se a queda teve uma violéncia inédita, igualmente
impar, do ponto vista histérico, foi a recuperagdo! Impulsionados pela atuagao
concertada das autoridades monetarias e politicas (com estimulos fiscais) os principais
indices mundiais (os indices norte-americanos) registaram a recuperagcdo mais rapida
da histdria: foram apenas necessario cerca de 100 dias de bolsa para o S&P500 eliminar
totalmente as perdas de fevereiro/marco! No entanto, nem todas as geografias tiveram
a mesma evolucdo em 2020. O ano fica também marcado por uma forte dispersao do
ponto de vista do desempenho dos principais indices de referéncia dos grandes blocos
econémicos, com a Europa claramente a ficar para trds e um claro avanco dos indices
norte-americanos e asiaticos. Essa dispersdo foi ainda mais acentuada ao nivel setorial
com a tecnologia a liderar os ganhos e o setor da energia a liderar as perdas.
Estabeleceu-se também um novo marco histdrico na diferenga de desempenho num
ano entre o melhor e pior setor do SP&500. Em resumo, apesar de todos estes extremos
e contrariedades, o ano de 2020 acabou, surpreendentemente, por ser positivo (embora
com ganhos relativamente modestos) para a generalidade dos investidores que se

mantiveram fiéis as suas convicgdes e posicionamento.

O avanc¢o nas campanhas de vacinagcdo e a enorme dimensao de programas de
estimulos que se encontram em marcha neste arranque de 2021 deixa-nos a
expectativa de que 2021 serd um ano de forte recuperagdo econdmica e que “em breve"
serd possivel o regresso a “normalidade” a todos os niveis, e que abre perspetivas para
o continuar do bom desempenho das bolsas, principalmente alicercado nas empresas

dos setores mais ciclicos!
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Rentabilidades 2020

Classe de Ativos Sub-Classe EUR Moeda local

Euro Treasury 4.72% 4, 72%

Obrigacdes Euro Corporate 2,60% 2,60%

Euro HY 1,29% 1,29%

EM Local -5,34% -534%

MSCI World 1,49% 15,78%

MSCI EM 8,16% 18,14%

Acoes S&P 500 14,81% 18,37%

EuroStoxx 600 -3,06% -3,06%

Nikkei 225 8,97% 18,28%

Commodities CRB -18,12% -10,64%

Hedge Funds 3,00% 6,81%
USD/EUR € -8,22%

O desempenho positivo do Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik de 6,09% registado ficou,
de sobremaneira, a dever-se ao forte desempenho da classe acionista, que beneficiou
da recuperagdo do segmento acionista registada no ano de 2020, e da classe de
Alternativos, que beneficiou de valorizagdes bastante positivas de alguns dos seus

constituintes.
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RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditdamos as demonstracGes financeiras anexas do Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik (adiante, também,
designado por “Fundo”), gerido pela SGF — Sociedade Gestora de Fundo de Pensdes, S.A. (adiante, também,
designada por “Entidade gestora”) que compreendem a demonstracdo da posicdo financeira em 31 de
dezembro de 2020 (que evidencia um total de 3.668.389,56 euros e um valor do fundo de 3.642.029,57
euros, incluindo um resultado liquido de 2.144.899,53 euros), a demonstracdo dos resultados e a
demonstracdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstracoes
financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira do Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik em 31 de dezembro de
2020 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensdes estabelecidos pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (doravante designada por “ASF”).

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas
e orientacGes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos
termos dessas normas estdo descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade gestora nos termos da lei e
cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cddigo 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.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia
na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto
da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagao da opinido, e ndo emitimos uma
opinido separada sobre essas matérias.
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Descricdo dos riscos de distor¢ao material mais

significativos identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distor¢ao
material analisados

Valorizac¢do dos titulos registados na carteira de inv

estimentos

Em 31 de dezembro de 2020 os ativos registados na
carteira de titulos ascendiam a 3.399.008 euros,
correspondente a cerca de 93 % do total do ativo. A
valorizacdo destes ativos deve ser efetuada de
acordo com o normativo aplicavel, em particular (i)
as normas estabelecidas pela ASF nomeadamente a
norma regulamentar n.29/2007 de 28 de junho e (ii)
o contrato de gestdo.

Nas circunstancias acima referidas, a titularidade e
valorizacdo destes ativos sdo consideradas como
matérias relevantes da auditoria as demonstragoes
financeiras.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram,
entre outros:

e Revisdo dos procedimentos implementados
pela Entidade gestora, relacionados com a
valorizacdo destes ativos e obrigacOes
acessorias;

e Andlise da reconciliagdo entre estes ativos,
os registos contabilisticos e as respostas
obtidas do banco depositario com
referéncia a 31 de dezembro de 2020;

e Revisdo da valorizacdo dos titulos em
carteira de acordo com o normativo
aplicavel, as normas regulamentares da ASF
e o contrato de gestao.

Cumprimentos dos limites legais ao investimento

O Fundo deve cumprir com as regras e os limites
legais ao investimento definidos no seu contrato de
gestdo e na norma regulamentar n.2 9/2007, de 28
de junho. Compete a Entidade gestora acompanhar
o cumprimento destes requisitos.

O ndo cumprimento das regras e limites legais
referidos pode colocar em causa a autorizacdo do
Fundo bem como a continuidade das suas
operacgoes.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram,
entre outros:

e Revisdo dos procedimentos implementados
pela Entidade gestora, relacionados com o
cumprimento da legislagao e
regulamentacdo aplicaveis,
nomeadamente sobre o cumprimento da (i)
politica de investimentos e (ii) das politicas
de valorizacdo dos ativos registados na
carteira de investimentos;

e Analise substantiva, do
daquelas disposicdes
regulamentares;

e Revisdo das atas das reunides do érgdo de
gestao da Entidade gestora.

cumprimento
legais e

2 | LMD SROC | Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik | CLC 2020

“Alimal

GLOBAL.

AN 88 5OCIORN



D

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo da Entidade gestora e do 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade gestora
pelas demonstragoes financeiras

O 6rgado de gestao da Entidade gestora é responsavel pela:

- preparacao de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com de acordo
com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de pensdes
estabelecidos pela ASF;

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

- criagdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacgdo de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢6es materiais devido a fraude ou a erro;

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

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

O ¢rgdo de fiscalizagao da Entidade gestora é responsavel pela supervisao do processo de preparagdo e
divulgacdo da informagao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag¢des financeiras

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

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

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cdo material das demonstragdes 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 distor¢do material devido a fraude é maior do que
o risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

|
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- obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para
expressar uma opinido sobre a eficdcia do controlo interno da Entidade gestora;

- avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacGes feitas pelo 6rgao de gestdo da Entidade gestora;

- concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo érgdo de gestdo da Entidade gestora, do pressuposto
da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condi¢gGes que possam suscitar duvidas significativas sobre a
capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a ateng¢do no nosso relatdrio para as divulgacdes relacionadas
incluidas nas demonstracgdes financeiras ou, caso essas divulga¢des ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusGes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢es futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

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

- comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o érgao de fiscalizagdo da Entidade
gestora, entre outros assuntos, o ambito e o calenddrio planeado da auditoria, e as conclusdes
significativas da auditoria, incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificada durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6rgdo de fiscalizagao
da Entidade gestora, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstragdes financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua
divulgacdo publica;

- declaramos ao 6rgdo de fiscalizacdo da Entidade gestora que cumprimos os requisitos éticos
relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras
matérias que possam ser percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel,
quais as medidas tomadas para eliminar as ameacas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacdo constante do relatdrio
de gestdo com as demonstragdes financeiras.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatdrio de gestdo

Em nossa opinido, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicdveis em vigor, a informacdo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras
auditadas, ndo tendo sido identificadas incorre¢Ges materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.2 do Regulamento (UE) n.2 537/2014

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

- Fomos nomeados auditores do Fundo de Pensdes PPR SGF Stoik pela primeira vez na assembleia geral
de acionistas realizada em 30 de novembro de 2020 para um mandato compreendido entre 2020 e
2023.

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

- Declaramos que nao prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.2, nimero 8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face a
Entidade gestora durante a realizagdo da auditoria.

Lisboa, 31 de maio de 2021

Luis Miguel Damas & Associados — SROC, Lda.
representada por:

()
v

JOAo Veiga
ROC n2 1296 / CMVM n2 20160906
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