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1. ORGAOS
SOCIAIS

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Ana Isabel dos Santos de Pina Cabral
Vice-Presidente  Maria Teresa da Silva Monteiro
Secretdrio Maria Inés Gamboa de Carvalho Martins Rodrigues

Gonzalez Pereira

Conselho de Administracdo

Presidente Filip André Lodewijk Coremans

Vice-Presidente  José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha
Vogal Antonio Cano Y Bosque

Vogal Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso
Vogal Julian Robert Mark Harvey

Vogal Manuel Frederico Lupi Belo

Vogal Nelson Ricardo Bessa Machado

Vogal Rui Manuel da Silva Teixeira

Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt

Conselho Fiscal

Presidente Joaquim Patricio da Silva

Vogal Maria Rosa Almas Rodrigues
Vogal Jodo Albino Cordeiro Augusto
Suplente Miguel Luis Cortés Pinto de Melo
ROC

Efetivo KPMG & Associados (SROC)

Representado por:
Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves
Suplente Vitor Manuel da Cunha Ribeirinho

Conselho de Auditoria

Presidente José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha
Vogal Antonio Cano Y Bosque
Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt

Nota: O Senhor Dr. Paulo José de Ribeiro Moita de Macedo, que integrava o Conselho de Administracdo em 31de dezembro
de 2016, renunciou ao cargo de membro do Conselho de Administracdo em 31 de janeiro de 2017.
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2. POSICIONAMENTO
ESTRATEGICO

A Ocidental Pensdes, no dmbito da sua atividade de gestdo de beneficios de reforma, tem por missdo estudar, analisar
e propor as empresas e aos seus Colaboradores solucdes flexiveis e com valor acrescentado de forma a contribuir para
melhorar a protecdo e o compromisso dos seus Colaboradores.

A consolidacdo da posicdo de lideranca no mercado de fundos de pensdes é objetivo que continuaremos a prosseguir,
bem como o a oportunidade e qualidade dos nossos servicos.

A Ocidental Pensdes dedica redobrada atencdo & evolucdo do mercado com a finalidade de melhor adequar a sua
proposta de valor as necessidades dos seus Clientes.
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3. SINTESE DOS )
INDICADORES DE GESTAO

Fundos de Pensdes 2016 2015 2014 2013 2012
Valor dos Ativos sob Gestdo 5.094,2 5.071,9 49429 4.365,6 4189,7
Fundos de Pensdes Fechados 4.858,9 4.847,0 4.749,3 4188,6 4.054,7
Fundos de Pensdes Abertos 204,9 192,5 160,7 142,0 128,2
Fundos PPR 30,4 32,4 32,9 35,0 36,5
Taxas de Rendibilidade Anual (*)

Fechados -0,87% 0,40% 8,04% 7,10% 8,41%
Aberto Horizonte Valorizacdo 1,13% 4,11% 5,69% 6,53% 9,98%
Aberto Horizonte Acdes 0,68% 6,41% 5,68% 9,52% 11,50%
Aberto Horizonte Seguranca 0,45% 1,15% 5,05% 1,68% 5,89%
Aberto Turismo Pensdes 1,01% 4,30% 6,07% 6,72% 10,79%
PPR Praemium V -0,37% 4,63% 3,55% 7,47% 9,39%
PPR Praemium S -0,24% -0,77% -0,01% -0,15% 4,35%
Vanguarda PPR -0,26% 2,53% 4,27% 4,43% 7,78%
PPR Europa -0,31% 3,38% 4,90% 5,73% 8,02%
PPR BNU/Vanguarda -0,41% 3,06% 3,97% 4,04% 6,77%
Taxa de Inflagdo Média (**) 0,60% 0,50% -0,30% 0,30% 2,80%
Milhdes de euros

(*) Taxas de rendibilidade dos fundos de pensées abertos apurada com base no valor da up a data de 31 de dezembro.

(**) Fonte: INE

Ocidental Pensdes 2016 2015 2014 2013 2012
Prestacdo de Servicos 10.034,2 10.023,0 9.217,2 8.398,9 8.254,0
Resultados Liquidos 3.903,9 3.052,4 3.550,2 3.525,7 3.398,0
Capitais Préprios 15.455,0 11.546,9 12.477,2 10.975,2 23.242,5

Milhares de euros
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4. PRINCIPAIS
ACONTECIMENTOS EM 2016

o Manutencdo da posicdo de lideranca do mercado de fundos de pensdes com uma quota de mercado de 27,7%;

o Ativos sob gestdo no valor de 5.094,2 milhdes de euros, que traduzem um crescimento de 0,4%, valor ligeiramente
inferior ao crescimento do mercado, que se situou em 1,2%;

o Comportamento volatil dos mercados financeiro com uma forte diversidade de cendrios, tanto em termos macro-
econdmicos como no seu reflexo para a valorizacdo dos fundos de Pensdes, resultando numa rendibilidade média
do mercado que se situou na casa dos 1,5%;

o A rendibilidade média dos fundos de pensdes geridos pela Ocidental Pensdes (excluindo os dois maiores fundos
sob gestdo) continuou a registar bons resultados relativos tanto no prazo de um ano, com uma rendibilidade média
de 2,7%, como em prazos mais alargados, registando 6,6% de rendibilidade média anualizada a 5 anos e consisten-
temente acima da média do mercado nos vdarios prazos;

o Redu¢do no numero de novos negdcios no mercado e consequentemente na Ocidental Pensdes. No entanto,
salienta-se que a generalidade dos negdcios que mudaram de entidade gestora terem sido captados pela Ocidental
Pensdes e que se passou mais um ano em que ndo se perdeu nenhum cliente para a concorréncia;

o Introducdo do modelo Multigestor (uma Unica entidade gestora com atribuicdo de mandatos balanceados ou especia-
lizados / gestdo ativa ou passiva) no Fundo de Pensdes Cimpor e no Fundo de Pensdes The Navigator Company
(ex Grupo Portucel), reforcando ainda de forma mais significativa a lideranca de mercado para este tipo de negécios;

o Alterac@o do Fundo de Pensbes do Grupo EDP por forma a incorporar o financiamento dos beneficios de saldde
pos-emprego e do subsidio por morte, que, no seu conjunto, representam um volume adicional de 650 milhdes de
euros de responsabilidades, a serem amortizados nos proximos anos. Com a concretizagdo deste negdcio, a Ocidental
Pensdes passou também a ser lider destacada no mercado dos Fundos de Pensées para financiamento de Beneficios
de Saude Pés-emprego.

o A Ocidental Pensdes obteve ainda a autorizacdo para a constituicdo do Fundo de Pensdes “Fundo CTT - Beneficios
de Saulde Pés-Emprego”, o qual passaria a ser em Portugal o primeiro Fundo de Pensdes dedicado exclusivamente
ao financiamento de Beneficios de Salde Pds-emprego, mas este fundo ndo se chegou a concretizar porque
o Associado decidiu adiar a tomada de decisdo para a sua constituicdo.

o Consolidagc@o da oferta de fundos de pensdes abertos com trés perfis de risco alternativos que continuaram
a apresentar a maior dindmica com um crescimento de 5,2%;

o Obtencdo de um Resultado Liquido de 3,9 milhdes de euros, a que corresponde um a uma rendibilidade média
dos capitais préprios de 28,9%;

o Atualizacdo da GIS UP, aplicacdo informdtica para a gestdo os Planos de Contribuicdo Definida, tendo associado
um reforco da solidez, reducdo do risco operacional, atualizacdo a legislacdo e eficiéncia, que permitem a Ocidental
Pensdes assegurar o reforco da lideranca nos fundos de pensdes para empresas e que lhe permitam igualmente
lancar-se na conquista do mercado dos Particulares;

o Lancamento das raizes para a entrada no mercado dos Particulares explorando as oportunidades dos Il Pilar
apontando-se caminhos em termos de abordagem comercial ao mercado e de configuracdo de solucdes de produtos
em duas vertentes: poupar para a reforma e reformas flexiveis.
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5. RELATORIO )
DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

5.1. ENQUADRAMENTO
MACROECONOMICO

Enquadramento Econémico Mundial

De acordo com o Fundo Monetdrio Internacional (FMI), em 2016, a economia mundial abrandou pelo segundo ano
consecutivo, desta feita devido ao menor dinamismo dos paises desenvolvidos, uma vez que os emergentes mantiveram
a cadéncia da expansdo.

ECONOMIA GLOBAL ABRANDOU EM 2016
Taxa de variacdo anual do PIB real (em %)
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Fonte: FMIWEO (janeiro de 2017)

Nos EUA, a taxa de variacdo do PIB foi 1,6%, o que corresponde ao ritmo mais fraco dos ultimos sete anos. Tal
desempenho deveu-se a contracdo do investimento ndo residencial e a desaceleracdo da componente residencial, num
quadro de maior incerteza politica. Na drea do euro, a generalidade dos Estados-membros continuou a crescer a niveis
inferiores ao seu potencial, apesar do desempenho favordvel do consumo, que tem vindo a ser suportado pela melhoria
do emprego e pelo baixo nivel de taxas de juro e dos pregos da energia. De entre as principais economias desenvolvidas,
o Reino Unido destacou-se por ter mantido um nivel robusto de crescimento (1,8%), ndo obstante da incerteza inerente
a decisdo britadnica de saida da Unido Europeia. No plano das economias emergentes destaca-se a evolu¢do positiva
na China, situacdo que contrastou com a permanéncia das economias do Brasil e da Russia em estado recessivo.

Em 2017, a retoma da economia global a padrdes de crescimento mais proximos da média histérica estd sujeita
a um importante conjunto de riscos, designadamente de indole geopolitica, decorrentes do processo de saida do Reino
Unido da Unido Europeia e da realizacdo de elei¢des legislativas em vdrios Estados-membros da drea do euro, aos quais
acresce a possibilidade de um movimento de correcdo dos mercados financeiros, apds as expressivas valorizagcdes
registadas no decurso do ano de 2016 em vdrias classes de ativos.

Apesar do recrudescimento dainflagdo resultante da recuperacdo do preco do petréleo, o elevado nivel de endividamento
e a progressdo moderada da economia ditaram a manuten¢do de um amplo grau de acomoda¢do monetdria a escala
global. Com excec¢do da Reserva Federal dos EUA, que voltou a subir marginalmente a sua taxa diretora em dezembro
de 2016, a maioria dos principais bancos centrais manteve ou intensificou o grau expansionista da sua politica. O BCE
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colocou a “taxa de juro da facilidade permanente de depdsito” em valores ainda mais negativos (-0,40%) e alargou
o espetro das opera¢des de compra de titulos de divida a emitentes empresariais, para além de ter estendido a vigéncia
do programa até ao final de 2017. Em consequéncia destas medidas, as taxas de juro euribor fecharam o ano em valores
negativos em todos os prazos.

Perspetivas para a Economia Portuguesa

De acordo com a estimativa do INE, o PIB portugués cresceu 1,4% em 2016, abaixo dos 1,6% registados em 2015.
A menor robustez da atividade econdmica decorreu essencialmente da contracdo do investimento e, em menor gray,
do abrandamento do consumo privado. A procura externa liquida terd beneficiando do excecional dinamismo do turismo,
bem como da resiliéncia das exportacdes de bens para a Unido Europeia.

ECONOMIA PORTUGUESA PROSSEGUE EM RECUPERAGAO

4 — 4
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Fonte: Datastream e Millennium bcp

Em 2017, a tendéncia de recuperacdo deverd manter-se suportada pela procura interna, impulsionada pela solidez
do consumo privado e, também, pela melhoria do investimento, num contexto de maior confianca proporcionada
pela consolida¢do da retoma em Portugal. Contudo, o risco de abrandamento internacional associado ao aumento
da incerteza geopolitica, bem como a possibilidade de correcdo nos mercados financeiros, constituem potenciais
obstdculos a sustentacdo da expansdo da economia nacional.

No que respeita as financas publicas, a continuacdo do processo de recuperacdo da atividade econdémica, a par com
o recurso a medidas de cariz extraordindrio, resultaram numa reducdo do défice orcamental, de 4,4% para niveis
de cerca de 2,2%, o que deverd permitir a saida de Portugal do Procedimento de Défices Excessivos.
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5.2. EVOLUGCAO DO MERCADO
DE FUNDOS DE PENSOES

No ano de 2016 o mercado dos fundos de pensdes registou um crescimento de apenas 1,2%, substancialmente abaixo
dos valores de 12,7% e de 3,1% verificados respetivamente em 2014 e 2015.

Esta reduzida dindmica de mercado dos fundos de pensdes, com um crescimento ligeiramente abaixo do crescimento
do PIB que se situou em 1,4%, ficou a dever-se aos seguintes fatores:

o Apesar de se ter verificado uma reducdo das taxas de juro utilizadas para o cdlculo das responsabilidades,
em resultado de o programa de “quantative easing” do BCE ter comecado a comprar obrigacdes corporate de bom
risco, o elevado grau de maturidade dos fundos de pensdes de beneficio definido conjugado com vdrios tipos
de medidas de compensacdo, de que se destaca a alteracdo de alguns planos de pensdes como o do setor bancdrio,
permitiu que ndo se tenha registado no mercado um elevado nivel de contribuicdes;

o A reducdo do nivel médio das rendibilidades que se situaram em valores ligeiramente acima do crescimento
do mercado;

As economias europeias registaram durante o ano 2016 um crescimento econdémico de 1,6%, que foi ligeiramente
superior ao verificado em 2015 e que ficou em linha com o registado Estados Unidos, onde se verificou uma reducdo
dos 2,4% dos dois Ultimos anos para os 1,6%.

Em relacdo a evolucdo dos precos, os receios de deflac@o com reducdo de precos estd colocado de parte, observando-
-se uma progressiva tendéncia para a aproxima¢do ao objetivo de longo prazo, com um avanc¢o para os Estados Unidos
que em 2016 registam um valor de 1,3% e a perspetiva para 2017 aponta ja para 2,4%. Na Europa, observa-se um valor
de 0,2% em 2016 e uma previsdo de 1,3%, para 2017.

O contributo dado pelo BCE através do seu programa “quantitative easing” de expansdo do balanco, cujos efeitos
ao nivel do estimulo ao crescimento econémico se tém situado abaixo das expectativas, teve em 2016 mais um forte
efeito lateral nos fundos de pensdes quando, a partir de meados de 2016, o programa passou a incluir a aquisicdo
de obrigacdes de empresas baixando significativamente as respetivas yields, que atingiram valores minimos no final
do terceiro trimestre. Este movimento, apesar de atenuado no final do ano, teve ainda um impacto elevado nos referen-
ciais utilizados na avaliacdo de responsabilidades.

Neste contexto, o ano de 2016 continuou a evidenciar uma considerdavel volatilidade com uma variedade de cendrios
com diferentes reflexos na valorizacdo dos fundos de pensdes. Temos os seguintes valores, com base em informacdo
obtida através da Bloomberg:

o Em termos de a¢des dos Estados Unidos, de mercados globais e de mercados emergentes, apds um inicio de queda
até fevereiro de cerca de 10%, passaram a generalidade do ano em evolucdo positiva tendo encerrado o ano com
valorizacdo proxima dos dois digitos. Nos mercados europeus os resultados negativos dos primeiros dois meses
mantiveram-se durante quase todo o ano e sé no final recuperaram para chegarem ao final de 2016 com uma
valorizacdo no ano préxima de zero.

o No mercado de obrigagdes de taxa fixa as descidas de taxas que se verificaram ao longo do ano permitiram
a obtencd@o de bons resultados, os quais foram atenuados no Ultimo trimestre do ano para valores mais modestos
e aproximados dos verificados em 2015. Mas em 2016, em resultado do programa de “quantitative easing” passar
a considerar as obriga¢des de empresas, esta apresentaram uma rendibilidade mais interessante de 4,7%, enquanto
as obrigagdes de governos se ficaram pelos 3,1%.

o Ao nivel das “Comodities”, apesar de ser observado uma grande volatilidade ao longo do ano, este encerrou com
resultados positivos em todos as suas componentes, sendo de destacar o petréleo com uma valorizacdo de 45%;

o Em termos cambiais, o ano de 2016 apresentou uma maior estabilidade, tendo o euro mantido uma posicdo proxima
face ao USD com uma desvalorizacdo de 3,2%. Neste mercado merece especial destaque a libra que, apds o resultado
favordvel do Brexit, desvalorizou consideravelmente, tendo fechado o ano a perder 15,6% face ao euro.



OCIDENTAL PENSOES RELATORIO DE GESTAO 2016 14

Assim, em Portugal a rendibilidade média dos fundos de pensdes no ano de 2016, de acordo com a estimativa da Willis
Towers Watson, situou-se em 1,5%, valor que se situa substancialmente abaixo dos valores dos ultimos anos em que
a rendibilidade média anualizada situa: a trés anos, em 4,3% e a 5 anos, em 5,8%.

Em termos de enquadramento da atividade de fundos de pensdes, regista-se como positivo o facto de 2016 ter sido
o Ultimo ano em que se aplicou a Contribuicdo Extraordindria de Solidariedade (CES) em geral e aos Fundos de Pensdes
privados em particular. Apesar de fazer ja parte do passado, a sua existéncia constituiu um forte transtorno e ameaca
a um sauddvel desenvolvimento futuro do mercado das reformas privadas, que deixou as suas marcas e que se espera
ndo venha a ocorrer no futuro.

Em termos do OE 2016, aprovado no final de margo de 2016, a extin¢do dos beneficios fiscais para o IMl e o IMT apenas
se aplicou ao IMI, continuando os fundos de pensdes a beneficiar da reducdo para metade do IMT; e confirmou-se
a introdug¢do, com cardter interpretativo, de um novo n® 7 no artigo 7° do Cédigo do Imposto de Selo que alargou
o dmbito de aplicacdo do imposto de selo a generalidade das comissdes praticadas entre instituicdes financeiras.

Em face desta alteracdo, foi unanime a decisdo das entidades gestoras de a partir da entrada em vigor do OE2016
alterarem o posicionamento de provisionamento para passarem a cobrar e enviar para a AT o imposto de selo.

No entanto, sobre o processo do Imposto de Selo que tinha tido origem em processos instaurados em 2015 pelos
servicos da AT a algumas entidades gestoras de fundos de pensdes e que viu a posi¢do arbitrdria da AT passar a ter
um suporte legal com a alterag¢do com cardter interpretativo acima mencionada. A existéncia do cardter interpretativo
s tem eficdcia retroativa se esta for reconhecida pelos tribunais, mas a inclusdo desta disposi¢cdo lei visou claramente
enfraquecer a posicdo das entidades gestoras.

A generalidade das entidades gestoras utilizou como resposta o recurso ao Tribunal Arbitral, sendo que as primeiras
decisbes sdo esperadas para o final do primeiro trimestre de 2017, ao longo deste processo. A APFIPP assumiu sempre
um papel de forte suporte e apoio das entidades gestoras de que destacam as seguintes iniciativas:

o Ainda durante o ano de 2015, realizacdo de reunides com as consultoras Deloitte e KPMG e com os escritérios
de advogados VdA e Garrigues, para se analisarem caminhos alternativos de rea¢do e a consulta de um jurista
que elaborou a minuta para auxiliar os Associados na argumenta¢do a apresentar em sede de exercicio de direito
de audicdo;

o Reunides com o CEF Centro de Estudos Fiscais, érgdo de suporte da AT que emitiu o parecer que fundamentou
a realizacdo das inspecdes da AT e com a Direcdo Geral da AT da Area da Gestédo Tributdria — Patriménio e a Divisdo
do Imposto de Selo. Nestas reunides, os servicos colocaram-se sempre numa posicdo estritamente técnica e defen-
deram-se com a decisdo politica tomada na Assembleia da Republica;

o Foram ainda solicitados dois pareceres robustos que pudessem ser partilhados pelas entidades gestoras envolvidas.
O primeiro foi elaborado pelo Dr. Silvério Mateus, Professor Vasco Guimardes e Dr. Vasco Valdez, que conjugam
o mais reputado fiscalista nesta drea com o Secretdrio de Estado dos Assuntos Fiscais que esteve envolvido em 2002
com a versdo atual do Cédigo do Imposto de Selo e o segundo elaborado pela Dra. Angelina Tiburcio da Silva, que
é docente universitdria e que foi até hd pouco tempo Subdiretora Geral do Patriménio da AT.

No dmbito do Orcamento Geral do Estado (OGE 2017), as propostas apresentadas pelo setor de fundo de pensdes
para dinamizar a instauracdo de planos de contribuicdo definida, que confiram direitos adquiridos ou que resultem
de contratacdo coletiva, bem como o incentivo especial as contribuicdes realizadas pelos trabalhadores no dmbito de
planos de segundo pilar, foram mais uma vez completamente ignoradas pelos partidos que estdo direta ou indireta-
mente representados no governo.

Como surpresa surgiu um novo imposto o AIMI “Adicional de IMI” que, com o fundamento de introduzir progressividade
no IMI para as grandes fortunas imobilidrias, acaba por ser uma proposta que uma incidéncia especialmente gravosa
para os fundos de pensdes bem como para os fundos mobilidrios e imobilidrios. Na proposta inicial os vdarios tipos
de fundos teriam aplicagcdo do AIMI sobre todo o patrimdnio imobilidrio enquanto os particulares tém uma deducdo
individual de 600 mil euros, por outro lado, os fundos ndo teriam a possibilidade de ver este imposto funcionar como
um pagamento por conta com encontro de contas nos impostos pagos nos rendimentos prediais tal com estava previsto
para os proprietdrios particulares ou empresas.

Apds a sensibilizacdo realizada no dmbito da APFIPP aos grupos parlamentares e a Comissdo de Orcamento e Financas,
solicitou-se que os fundos de pensdes sejam consideradas entidades isentas e que os fundos de investimento mobilidrio
e imobilidrio possam beneficiar de um mecanismo de deduc¢do equiparado ao que existe para as empresas e particulares.
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No final, apesar de ndo terem sido acolhidas as propostas do setor, acabamos por retirar algum proveito indireto,
em resultado de se ter acabado por adicionalmente excluir os imdveis com funcdes de comércio e servicos, acabando
por apenas se abranger os imdveis com funcdo habitacional e os terrenos para construcdo.

Em termos de legislacdo, a producdo foi muito reduzida e enquadra-se no posicionamento do atual governo de assumir
uma posicdo sobre o sistema de seguranca social como uma questdo de “fé” politica em vez de se tomarem medidas
que efetivamente enfrentem as questdes da sustentabilidade e da adequacdo da Seguranca Social de uma forma
descomprometida e técnica, enquadrada pelo acelerado envelhecimento da populacdo e do crescimento continuado

da melhoria da esperanca de vida.

Neste Gmbito, salienta-se a proposta do CDS para introduzir melhorias no sistema de pensdes com a cria¢do de “contas
individuais virtuais” no sistema de reparticdo, a transparéncia com a criagdo de informacdo anual através da “carta
anual projetada” e com a criacdo do “suplemento para a reforma”, dando a possibilidade de cada trabalhador descontar
de forma voluntdria, com base no seu saldrio, para o atual sistema de capitalizacdo nas suas formas de regime publico,
mutualista ou privado. Os suplementos para a reforma deveriam assumir o cardter quase obrigatdrio “autoenrolment”
no momento da inscricdo como contribuinte da Seguranca Social. Esta proposta foi chumbada na discussdo na genera-
lidade na Assembleia da Republica sem que tenha existido qualquer tipo de discuss@o no Parlamento ou fora dele.

As Unicas dreas em que o poder politico aceitou ideias e propostas do setor foram as que estdo associadas com
a Unidade de Missdo para o desenvolvimento do mercado de capitais, em que foram acolhidas duas propostas que
estdo a fazer o seu caminho para verem a luz dia:

o Os Certificados de Divida de Curto Prazo — Com o objetivo de incentivar as PME'’s a financiarem-se nos mercados
de capitais, em alternativa ao tradicional financiamento bancdrio, mais especificamente no que respeita a divida de
curto prazo e para se dissociar da imagem negativa do papel comercial. Este novo instrumento pretende ser mais dgil,
reduzindo os custos de contexto em relacdo a outros instrumentos jd disponiveis e, em simultdneo, que tenham um
conjunto de requisitos adicionais de informacdo e transparéncia necessdrias para ser elegivel para as carteiras dos
Fundos de Investimento Harmonizados (UCITS) e dos Fundos de Pensdes;

o As EFE's “Empresas de Fomento da Economia” na forma de sociedades andénimas ou de fundos de investimento
“private equity”, que serdo destinados a financiar capital e divida de longo prazo de empresas portuguesa ndo cotadas
ou com pequena capitalizagcdo bolsista. Estas empresas de fomento devem ser cotadas ou, no caso dos fundos
“private equity” terem unidades de participacdo transaciondveis de forma a poder atrair investidores de retalho.
No entanto, para que estes instrumentos possam ter procura efetiva no retalho devem ter um regime fiscal atrativo
associado a periodos de imobilizacdo de pelo menos 5 anos.

A atual vers@o do Decreto-Lei 12/2006, apds a necessdria regulamentacdo pela ASF, passou a dar possibilidade
deintroduzir esquemas de flexibilizacdo do pagamento de beneficios, o que constitui uma das medidas mais importantes
para a dinamiza¢do do atual mercado de fundos de pensdes.

Tendo em considerac@o a forma pouco clara como esta disposicdo foi colocada no Decreto-Lei 12/2006, foi proposto
pela ASF ao Ministério das Financas a introducdo de uma nova disposicdo que tornasse clara a possibilidade de os fundos
de pensdes de contribuicdo definida poderem assegurar diretamente o pagamento de pensdes desde que o Beneficidrio
assuma o risco de longevidade e de investimento.

Esta medida foi colocada no &mbito de um conjunto de pequenas alteracdes que sdo necessdrias realizar neste diploma,
nomeadamente no que diz respeito ds regras da margem de solvéncia, mas tal alteragdo acabou por ndo se concretizar
em 2016, existindo, no entanto, uma forte expectativa de que tal venha a acontecer no inicio de 2017.

Para dar cumprimento daos compromissos internacionais relativamente ao regime de acesso e troca automdtica
de informacdo financeira no dominio da fiscalidade, nomeadamente: o regime FATCA “Foreign Account Tax Compliance
Act” para o cidad@o dos Estados Unidos, o CRS “Common Reporting Standards”, desenvolvidas no seio da Organizacdo
para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), ds quais Portugal voluntariamente aderiu, e a Diretiva
n.° 2014/107/UE, do Conselho, de 9 de dezembro de 2014, que altera a Diretiva 2011/16/UE no que respeita a troca
automadtica de informagdes obrigatéria no dominio da fiscalidade, foi publicado o Decreto-Lei 64/2016, de 11 de outubro.

A redacdo do Decreto-Lei 64/2016 acabou por ficar com uma redacéo pouco clara e com diferenciacdes injustificadas.
No que diz respeito ao FATCA é ponto assente que os Fundos de Pensdes, com exce¢do dos PPR e PPA, sGo entidades
isentas para efeito de reporte. No entanto, no que diz respeito ao CRS e & Diretiva europeia, ndo existem certezas sobre
o que fazer em relacdo aos Fundos de Pensdes Abertos que possuem, simultaneamente, adesdes individuais e coletivas.
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A Diretiva Europeia prevé a possibilidade de os paises definirem entidades financeiras adicionais que sejam consideradas
ndo sujeitas a reporte e contas financeiras que sejam consideradas excluidas, e considerando que na lista divulgada
pela Comissdo Europeia apenas se incluem os PPR (sem qualquer condi¢do) como contas financeiras excluidas. Por esse
motivo, foi solicitado ao Ministério das Financas que, na Portaria a publicar sobre a indicacdo das entidades isentas,
fossem também incluidos os Fundos de Pensdes, no entanto, inexplicavelmente, esse pedido ndo foi acolhido.

No dominio da regulamentac¢do internacional com incidéncia na atividade nacional de fundos de pensdes, salientam-se
duas iniciativas com origem na autoridade europeia de supervisdo de seguros e fundos de pensdes EIOPA.

Apods a publicacdo pela EIOPA dos resultados dos Stress Test em janeiro de 2016, que para Portugal evidenciaram
impactos significativos mas que podem ser considerados confortdveis se comparados com a média global, em
abril de 2016, a EIOPA publicou um documento com a “Opinion to EU institutions on a commom framework for risk
assessement and transparency for IORP’s” sobre o qual se destaca o comunicado da ASF em que se volta a evidenciar
uma posicdo confortdvel para o mercado Portugués de Fundos de Pensdes.

Deste documento fica claro que a EIOPA ndo pretende, num horizonte temporal préximo, impor o regime de Solvéncia
Il para os Fundos de Pensdes, mas ao querer instaurar uma metodologia comum de andlise com a utilizagdo do holistic
balance sheet e simultaneamente promover a divulgacdo desta informagdo, acabaria por ter como resultado indireto
a adog¢do do Regime de Solvéncia Il e forcar da extingdo ou forte reducdo dos plano de pensdes de beneficio definido.

Em 2016, foi igualmente concluido o longo processo da revisdo da Diretiva 2003/41/CE, que foi transposta para
a legislag@o portuguesa com a aprovacdo do Decreto-Lei 12/2006. O processo da IORP Il iniciou-se em 2008, com
a consulta publica sobre a harmonizacdo de regras de solvéncia para planos transfronteirico, em 2010 teve como marco
lancamento do Livro Verde sobre o “Regime Europeus de Pensdes adequadas, sustentdveis e seguras” e que no passado
més de setembro teve a sua aprovacdo na sessdo plendria do Parlamento Europeu e j& no final teve a publicacdo
do texto final acordado pelo Parlamento e o Conselho Europeu, a 14 dezembro, no Jornal Oficial da Unido Europeig,
de 23 de dezembro. O novo regime comunitdrio, traduzido na Diretiva n.° 2016/2341, carecerd de ser adotado pelos
Estados-Membros até 13 de janeiro de 2019. Como principais objetivos da IORP Il destacam-se:

o Desenvolver da atividade transfronteirica dos IORP |IlI, exigindo nomeadamente que as regras de investi-
mento e de comunicag¢do sejam as do estado de origem;

o Reforcar e assegurar o bom governo e uma boa gestdo de risco, com normal de governo de qualidade mais elevada
que reflitam as melhores prdaticas;

o Melhorar o nivel de transparéncia e de informac¢do prestada aos Membros dos IORP’s;

o Assegurar que as Autoridades de Supervisdo dispdem dos instrumentos necessdrios a condugdo de uma supervisdo
eficaz.

Ainda ao nivel da EIOPA, salienta-se o processo de desenvolvimento dos PEPP Pan European Private Pension Product,
com a emissdo de uma recomendag¢do que incluia as seguintes medidas sobre os PEPP:

o Funcionarem como um segundo regime que aparece como alternativa aos regimes nacionais;

o Utilizagdo como distribuidores das private entities abrangendo os que estdo autorizados no espaco europeu (fundos
de pensdes, seguros e fundos de investimento);

o Estandardizacdo das regras do produto, em particular na default investment option, permitindo que esta seja classi-
ficada como um produto ndo complexo e ndo sujeito a realizacdo de testes de adequacdo;

o Impossibilidade de transferéncia durante um determinado periodo de tempo;
o Modelo de informacdo KID ou PRIPS;
o Limitacdo do nimero de op¢des de investimento para além da default investment option;

o Possibilidade de existirem alternativas com garantia de rendimento ou capital, articulada com a fixacdo de limites
minimos para custos;
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5.3. ATIVIDADE DA
OCIDENTAL PENSOES

5.3.1. LINHAS GERAIS DE EVOLUCAO

A Ocidental Pensdes, com a responsabilidade herdada, desde 1987, pelas suas percursoras: Praemium, Vanguarda, Mello
Ativos Financeiros e Pensdesgere e como entidade lider destacada no mercado de fundos de pensdes, baseia a sua
atividade na qualidade da informacdo prestada, no acompanhamento permanente e na resposta atempada as solici-
tacdes dos seus Clientes.

No final de 2016, a Ocidental Pensdes tinha 5.094 milhdes de euros de ativos sob gestdo, que representavam um

acréscimo de 0,4% face a 2015, valor inferior ao crescimento do mercado, que se situou em 1,2%.

MERCADO DE FUNDOS DE PENSOES
(activos sob gestdo e quota de mercado)
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A posicdo da Ocidental Pensées no mercado de Fundos de Pensdes continua a ser de lideranca destacada com uma
quota de mercado de 27,7%, mas duas décimas inferior ao registado em 2015.
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TAXAS DE RENDIBILIDADE ANUAL LIQUIDA DOS FUNDOS DE PENSOES
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Em 2016, a Ocidental Pensdes apesar de apresentar uma rendibilidade média ponderada global negativa, influenciada
pelo seu maior fundo, a generalidade dos fundos de pensdes que tem sob gestdo registou rendibilidades positivas.

A performance dos fundos de pensdes geridos pela Ocidental Pensdes por segmento de risco continuou a apresentar
bons resultados, tanto numa perspetiva de curto prazo, a um ano, como em prazos mais alargados como a 3, a 5 ou
a 10 anos, sendo de realcar os seguintes resultados com base no estudo Performance Watch da Willis Towers Watson:

o Em 2016, arendibilidade média dos fundos de pensdes geridos pela Ocidental Pensdes, excluindo os seus dois maiores

fundos, situou-se em 2,7%, a qual compara com o valor de 1,5% da média de mercado;

o No segmento agressivo, a Ocidental Pensées apresenta uma rendibilidade de 4,8% a um ano, a qual compara com

uma rendibilidade média do mercado para esse segmento de 1,6%;

o Nos quatro segmentos monitorizados (agregado, conservador, moderado e agressivo) para os quatro tipos de prazos
(1, 3, 5 e 10 anos) em 13 das 16 combinacdes possiveis os fundos da Ocidental Pensdes apresentam rendibilidades

superiores a média do mercado;

o Nos Fundos de Pensbes Abertos, com base na informacdo disponibilizada pela APFIPP, os resultados de 2016 foram
menos relevantes, o que fez com que tivéssemos perdido a lideranca em vdrios nos prazos de andlise, no entanto, a
generalidade dos fundos que apresentam melhores resultados que os da Ocidental Pensdes sd@o de pequena dimensdo.

Confirmando a boa performance dos Fundos de Pensées Abertos da Ocidental Pensdes, o Fundo de Pensdes Horizonte
Valorizag@o ganhou em 2016 o prémio para o melhor fundo de pensées com o nivel do indicador sintético de risco
e remuneracdo IV. Este prémio é atribuido entre os fundos da classe de risco com uma carteira superior a 5 milhdes de
euros e sem alteragdes significativas da sua politica de investimentos, que apresentem a melhor relacdo no bindémio rendi-
bilidade risco por um prazo de 3 anos. O Fundo de Pensdes Horizonte Seguranc¢a sé ndo viu atribuido o prémio na classe de

remuneracdo risco | e I, porque ndo existiram pelo menos 5 fundos que permitissem a atribuicdo de prémio nessa classe.

f/ APFIPP \\
'— MELHOR — |
' FUNDO PENSOES |
. ABERTO °

a
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Na sequéncia do conjunto de iniciativas langadas em 2014 e 2015 com o objetivo de permitir a Ocidental Pensdes
reforcar a sua posicdo de lideranca e poder continuar a ser o referencial na modernizacdo e inovacdo no mercado dos
fundos de pensées em Portugal, o ano de 2016 caracterizou-se pelo desenvolvimento / consolida¢@o da generalidade
dessas iniciativas, salientam-se as seguintes iniciativas:

Roll-out da GIS - UP. A aplicacdo informatica que gere as contas dos fundos de contribuicdo definida GIS UP e que
assume particular importdncia para desenvolvimento futuro do negdcio de fundos de pensdes entrou em producdo
no terceiro trimestre de 2016, e passou a estar em fase de estabilizacdo até ao final do primeiro trimestre de 2017.

Com esta nova versdo da aplicacdo GIS UP pretende-se ter uma aplicacdo que permita:

o Ter uma aplicagdo mais sdlida e robusta que se traduz pela utilizacdo de Nova Plataforma Tecnoldgica, desenvolvida
em Visual Studio.NET, permitindo beneficiar de todas as vantagens associadas a um Sistema de Gestdo de Base de
Dados mais recente; com maior performance e escalabilidade que permita o processamento de um elevado nimero
de fundos e participantes e com a introducdo de um novo sistema de ponderacdo do valor dos histéricos, que permita
obter uma maior precisdo nos cdlculos;

&
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o Diminuir o risco operacional: com a introdu¢do dos processamentos bancdrios SEPA, com a melhoria do reporting com
um novo motor de impressdo, ao permitir registar as vdrias listagens emitidas e a reemissdo de listagens, ao melhorar
a seguranca com funcionalidades que possibilitam a configuracdo na definicdo de permissdes associadas a cada
utilizador - perfis de acesso por utilizador e a validacdo da criacdo e alteragdo de IBAN validados por um segundo
utilizador;

o Ajustada ds mais recentes alteragdes legislativas com a introdu¢do imposto de selo na aplica¢do, o reporte Cat H
de IRS, a gestdo das pensdes flexiveis para contribuicdes dos beneficidrios ou dos Associados, conforme a funciona-
lidade que se espera ser aprovado em breve, a definicdo de beneficidrios por contrato e tipo de contribuicdo, a gestdo
de beneficidrios enquanto entidades com informacdo completa, a introducdo de mensagens de alerta configuraveis
nos participantes de modo a impedir ou alertar no momento do reembolso;

o Que permita a uniformizacdo de processos e a diminui¢do do trabalho administrativo com a possibilidade de emissdo
automatica de listagens dos movimentos do dia a enviar para o Binfdlio, recibos de contribuicdo, contratos de adesdo
individual, de declara¢c@o de quitacdo (em nome do préprio ou, em caso de morte, em nome dos beneficidrios), novo
modulo de emissdo de extratos (possibilidade de anexar a carta de cortesia, a folha informativa, ...); envio de extratos
por e-mail e os mapas a enviar para a ASF.

Alteracdo de todos os Contratos Constitutivos e Contratos de Adesdo Coletiva que, ndo é um projeto especifico
da Ocidental Pensdées mas uma obrigacdo resultante das alteracées introduzidas no Decreto-Lei 12/2006, e que
no limite se traduzia por relativamente pequenas alteracdes, mas que acabou por ser a tarefa que mais tempo consumiu
a Area de Gestdo de Clientes. Isto porque as alteracdes a introduzir passaram ndo sé pelas que resultavam diretamente
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das alteracdes introduzidas em 2016 mas, em muitos dos Contratos que ndo eram alterados hd muito tempo ou que
nunca foram alterados desde a sua constituicdo e que tinham um ndmero significativos de disposicdes, que foram
adequadas tanto a legislagdo como as praticas regulatérias e internas atualmente em utilizagdo.

Tratando-se este de um processo em estreita interatividade com os clientes, a sua concretizacdo ndo esteve exclu-
sivamente dependente da capacidade de execuc¢do interna mas foi, como era de esperar, condicionada pelos ritmos
especificos de cada Cliente, sendo que na generalidade dos casos as suas prioridades ndo sdo propriamente a revisdo
do seu Contrato Constitutivo ou Contrato de Adesdo Coletiva.

Na vertente administrativa continuou a ser concentrada uma parte da nossa atencdo ao imposto de selo. Apds
a aprovac¢do do Orcamento de Estado 2016, a Ocidental Pensées, a semelhanca das demais entidades gestoras, passou
a cobrar e a canalizar para a AT o Imposto de Selo que incide sobre as comissdes cobradas.

Relativamente aos processos inspetivos colocados pela AT em 2015, a Ocidental Pensdes, bem como a generalidade
das entidades gestoras objeto dos mesmos processos, decidiu utilizar como via de contestag¢do o recurso ao Tribunal
Arbitral. No final de 2016, foi instaurado novo processo inspetivo relativamente ao imposto de selo do exercicio de 2015,
valor que ja se encontrava totalmente provisionado e que a semelhanca do imposto de selo sobre os trés exercicios
anteriores foi objeto de contestacdo. Jd& no inicio de 2017, foi designado o juri do processo, sendo expectdvel que ainda
em 2017 seja conhecida a decisdo do Tribunal.

Apesar de ndo ter tido ainda visibilidade em 2016, deram-se os primeiros passos para que a Ocidental Pensdes que
é lider indiscutivel nos fundos de pensdes e no Il Pilar das Reformas, comece a aproveitar as oportunidades de negdcios
no édmbito do Il Pilar da poupanca individual para a reforma.

Esta iniciativa é motivada, por um lado, pela crescente consciéncia que existe na popula¢do portuguesa sobre
a necessidade de poupar para a reforma e pelo facto de a nova versdo da GIS UP ao oferecer maior, escalabilidade,
fiabilidade e automatizacdo que possibilita as condigdes necessdrias para entrar no mercado da poupanca individual.

O objetivo é alavancar a excelente e consistente performance dos Fundos de Pensdes Abertos Horizonte com uma
expertise em beneficios para a reforma proveniente da sua clara lideranca do mercado na generalidade das suas
vertentes.

Para a abordagem ao mercado foram configuradas duas solucgdes:

o poupar para a reforma - destinada a todos aqueles que do seu rendimento pretendem poupar regularmente para
constituir um complemento de reforma e que utilizard como base promocional o atual simulador de reforma;

o pensdes flexiveis — destinadas a quem se encontra em situacdo de reforma e pretende beneficiar de uma solugdo
sdlida e eficiente para construir uma base de rendimento continuado para conversdo, tanto da sua poupanca individual
como da poupanca realizada no dmbito da empresa, aproveitando a possibilidade de os fundos de pensdes de contri-
buicdo definida poderem pagar diretamente as pensdes desde que os Beneficidrios assumam o risco de investimento
e de longevidade, que se espera venha a ficar requlamentada a curto prazo.

Para a solu¢cdo pensdes flexiveis vai ser construido um simulador especifico que colocard a alternativa de pensdes
flexivel em comparacd@o com as rendas vitalicias e que apresentard a comparac¢do da fiscalidade com outras alterna-
tivas de investimento.

Esta nova abordagem de mercado foi aprovada pelo Conselho de Administracdo e durante o ano de 2017 serdo dados
0s passos necessdrios para corporizar esta iniciativa, tanto através da celebracdo de acordos de distribuicGo como em
termos de aplica¢cdo informdtica em que se vdo desenvolver as ferramentas informdticas ajustadas a este segmento
de negécio, e que vai merecer um novo projeto de desenvolvimento informdtico de Web Services.

Na vertente do Compromisso dos Colaboradores com a empresa e com a sociedade, sdo de assinalar duas iniciativas
exclusivas da Ocidental Pensdes, cuja preparacdo e organizacdo ficou a cargos de todos os seus Colaboradores:

Team Building — No dia 1 de julho realizou-se no Parque Marechal Carmona, em Cascais, o primeiro Team Building
da Ocidental Pensdes. Este evento, cuja organiza¢do ficou a cargo de uma equipa da Ocidental Pensdes, teve inicio
com um almocg¢o partilhado e continuou durante a tarde com a realizagdo de vdrios jogos tradicionais. Num ambiente
de sauddvel competicdo e boa disposicdo, as 3 equipas — os Confiantes, os Submarinos e a Green Team e ainda uma
equipa organizadora de trés elementos - participaram numa série de jogos com o objetivo de promover a coordenacdo,
o espirito de equipa e o trabalho de grupo.
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Devido ao forte vento que se fazia sentir nesse dia, a parte final do Team Building, com convivio e descontracdo, que
consistia num passeio e jantar a bordo de um Catamaran no Tejo, acabou por se realizar no dia 23 de setembro. Esta
atividade foi um verdadeiro sucesso de convivio e de fortalecimento do espirito de equipa.

Voluntariado 2016 - No més de dezembro os Colaboradores da Ocidental Pensdes, em conjunto com o Centro
de Medicina de Reabilitacdo de Alcoitdo, promoveram uma atividade soliddria com 21 criangcas que se encontram em
regime de ambulatério. Este evento realizou-se no Cascais Shopping onde fomos ao cinema, ver o filme Zootrépolis,
que foi uma animag¢do recheada de guloseimas e pipocas.

Para alegria da pequenada fomos de seguida almocar ao McDonalds. No final da refeicdo, tivemos uma visita muito
especial, o Pai Natal, e foi com muito entusiasmo que as crian¢as receberam os presentes. Os Colaboradores da Ocidental
Pensdes participaram com grande emocdo e alegria nesta iniciativa, que foi mdgica para as criangas.
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5.3.2. GESTAO DE PLANOS DE BENEFICIOS PARA EMPRESAS

Em termos de atividade comercial, o valor das contribuicées e transferéncias foi de 237,5 milhdes de euros, valor inferior
em 26,7% ao valor registado em 2015 e que ficou abaixo das expetativas, se considerarmos os negdcios em perspetiva
e o enquadramento de reducdo das taxas de juro que tem impacto nos pressupostos utilizados para avaliar as respon-
sabilidades. A ndo concretizacdo de um negdcio que esteve praticamente concretizado e a existéncia de medidas
de compensac¢do tanto ao nivel de pressupostos como de alteracdo de planos de pensdes, permitiram atenuar o esperado
aumento das responsabilidades.

Em termos de novo negdcio formalizaram-se 3 negdcios novos em que se registaram 82 milhdes de euros, valor que
corresponde quase exclusivamente a primeira prestacdo do plano de amortizacdo para a transferéncia das responsa-
bilidades resultantes da alteracdo do Fundo de Pensdes do Grupo EDP. Apesar de ser um valor abaixo das expetativas,
é claramente acima do valor orcamentado e deve-se ainda destacar que este foi mais um ano em que ndo se perdeu
nenhum cliente para a concorréncia.

No dmbito das atividades com clientes, merecem destaque os seguintes casos:

o Alteracdo do Fundo de Pensdes do Grupo EDP, para que este passe a incluir e financiar os Beneficios de Saulde
Pds-emprego e o Subsidio por Morte, os quais totalizam um total de responsabilidades de 650 milhdes de euros,
que serdo amortizados nos proximos anos. Em Portugal, este é o segundo fundo de pensdes que passa a financiar
os Beneficios de Salde Pés-emprego e permitiu, desde ja, que em termos de valor das responsabilidades a Ocidental
Pensdes assuma a lideranca destacada deste mercado;

o Aprovacdo do Fundo de Pensdes “Fundo CTT - Beneficios de Salde Pés-Emprego” que seria em Portugal o primeiro
fundo de pensdes criado exclusivamente para o financiar Beneficios de Salde Pés-emprego. No entanto, apds ter
sido concedida a autorizacdo da ASF, o Conselho de Administracdo do futuro associado decidiu adiar a tomada
de decisdo sobre a sua constituicdo;

o Apds a fusdo de 6 fundos num unico fundo realizada em 2015, procedeu-se a introducdo do modelo de gestdo
multigestor no “Fundo de Pensdes The Navigator Company” ex Grupo Portucel, permitindo que a Ocidental Pensdes
reforcasse a sua lideranca neste modelo de negdcio com uma quota estimada superior a 75%;

o Alteracdo do ACT do BCP, entre as quais se destacam as que tiveram impacto nos beneficios financiados pelo fundo
de pensdes: a mudanca da idade de reforma, a fixacdo do valor das contribuicdes para o SAMS e a substituicdo
do prémio de antiguidade pela instauracdo de um prémio de fim de carreira. Estas alteracdes tiveram um considerdvel
impacto na reducdo das responsabilidades sendo que na sua maioria se refletiram também diretamente na conta
de ganhos e perdas.

O total dos ativos sob gestdo relativos aos 22 fundos de pensées fechados totalizou 4.858,9 milhdes de euros, o que
corresponde a um ligeiro acréscimo de 0,3%, denotando a elevada maturidade dos fundos sob gestdo e que levou a que
a Ocidental Pensdes tivesse um crescimento inferior ao da média do mercado.

O conjunto dos fundos de pensdes abertos com um volume de ativos sob gestdo 204,9 milhdes de euros registaram
um crescimento de 6,4% e compensaram o decréscimo nos fundos de pensdes fechado permitindo a existéncia
do crescimento total dos ativos sob gestdo de 0,4%.

No dmbito dos Fundos de Pensdes Abertos Horizonte, a Ocidental Pensdes mantém a sua oferta caraterizada por perfis
de risco diferenciados que permitem aos Associados e aos seus Participantes a escolha adequada ao financiamento dos
seus planos de pensdes, em funcdo do respetivo perfil de risco e do horizonte temporal das responsabilidades: Horizonte
Seguranca, Horizonte Valorizacdo e Horizonte Acdes.

Os Fundos de Pensdes Abertos Horizonte com um montante sob gestdo de 199,5 milhdes de euros e com um crescimento
de 5,2% apresentam um crescimento superior ao mercado o qual é, no entanto, inferior ao dos Ultimos anos que
se tem situado em dois digitos, denotando um abrandamento do mercado se considerarmos que a Ocidental Pensdes
conquistou a generalidade dos negdcios que foram colocados a concurso.

No quadro seguinte, podem ver-se de forma detalhada a evolucdo dos fluxos de entrada e saida que resultaram num
saldo de crescimento de 22,4 milhdes de euros no total dos ativos sob gestdo. Nesta informacdo merece especial
destaque o valor de 150,7 milhdes de euros de pensdes pagas, que representam 3% do total dos ativos, tornando claro
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que se ndo existir uma rendibilidade dos ativos pelo menos desta magnitude dificilmente o valor das contribuicdes tera
que ser muito elevado para que possa ter algum impacto no crescimento total dos ativos sob gestdo.

FONTES DE EVOLUCAO DOS ATIVOS SOB GESTAO
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5.3.3 PLANOS DE POUPANCA REFORMA - PPR

No que diz respeito aos fundos PPR, o valor sob gestdo no final de 2016 atingiu 30,4 milhdes de euros, valor inferior
em 2 milhdes de euros ao de 2015, denotando um grupo fechado em que muitos Participantes podem reembolsar sem
penalizagdes conjugado com o facto de as rendibilidades destes fundos terem sido ligeiramente negativas.

A Ocidental Pensdes mantém uma oferta diversificada de PPR, que é composta pelos seguintes fundos: Preemium S,
Preemium V, BNU Vanguarda, Vanguarda e Europa.

Os fundos BNU Vanguarda, Vanguarda e Europa apresentam um perfil de risco intermédio. O Preemium S ndo investe em
ac¢des, enquanto o Preamium V tem uma exposicdo a acdes mais elevada. No ano 2016, a conjugacdo dos baixos niveis
de rendibilidade no mercado com um nivel de comissdes de gestdo mais elevado que o dos restantes fundos de pensdes
abertos, levou a que todos os fundos PPR tivessem apresentado rendibilidades negativas, mas muito proximas de zero.

TAXAS DE RENDIBILIDADE ANUAL LIQUIDA DOS PPR

10% — 9,4
8,0
8% - 78 75
6,8
6% —
4.9
4,4 4,6
40 43 -
O, — t
4% 31
2,5
2% —
0,0
0% — - e -
-0.2 - -0,3-0,3.
o8 0,704 0,4
-2%
2012 2013 2014 2015 2016

B PPR Praemium S B rrPr BNU Vanguarda B PPR Vanguarda B PPRrR Europa PPR PraemiumV



OCIDENTAL PENSOES RELATORIO DE GESTAO 2016 24

5.4. SITUACAO ECONOMICA
E FINANCEIRA

Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos no valor de 10 milhdes de euros mantiveram-se inalterados face
a 2015, em resultado da quase manutenc¢do dos ativos sob gestdo.

Os fornecimentos e servicos externos (3,1 milhdes de euros) apresentam uma ligeira reducdo de 0,7% em linha com
os proveitos e denotando que todo o esforco de modernizac@o em termos de recursos humanos e de aplicacdes infor-
maticas tem sido realizado num contexto de contencdo de custos.

Os resultados liquidos do exercicio no valor de 3,9 milhdes de euros apresentam um crescimento de 27,9% face
a 2015, aumento que é influenciado pela provisdo constituida em 2015 para fazer face a contingéncia do pagamento
de IVA na sequéncia da inspecdo da Autoridade Tributdria. No entanto, se compararmos com o ano 2014, em que
ndo se verificaram movimentos extraordindrios e anormais, o crescimento é de 10% que pode ainda ser considerado
um bom resultado.

Face ao crescimento significativo dos resultados e apesar de ser ter verificado o aumento dos capitais proprios a rendi-
bilidade médias dos capitais proprios (ROE) evolui positivamente para 28,9%.

Ocidental Pensdes 2016 2015 2014 2013 2012
Prestacdo de Servicos 10.034,2 10.023,0 9.217,2 8.398,9 8.254,0
Resultados Liquidos 39039 3.052,4 3.550,2 3.525,7 3.398,0
Capitais Préprios 15.455,0 11.546,9 12.477,2 10.975,2 23.242,5

Milhares de euros

Os capitais préprios totalizaram 15,5 milhdes de euros, traduzindo um crescimento de 33,8% influenciado maioritaria-
mente pelo valor dos resultados gerados no exercicio.

Por fim, a Margem de Solvéncia melhorou face a 2015 e com um valor de 265%, apresenta uma margem de seguranca
muito confortdvel.

5.5. CORPORATE GOVERNANCE

A Ocidental Pensdes é detida a 100% pela holding Millenniumbcp Ageas, a qual é detida pela Ageas e pelo Millennium
bcp, e é parte integrante da Ocidental Grupo, conjuntamente com as seguradoras Ocidental Vida, Ocidental Seguros,
Médis e a holding Millenniumbcp Ageas, as quais atuam no mercado Portugués através de uma estratégia integrada
de grupo. Para além do cumprimento das leis e regqulamentos, a garantia do cumprimento das recomendacdes e boas
regras de governo das sociedades € uma preocupacdo da Ocidental Grupo

Orgdos Sociais
Assembleia Geral

A Assembleia Geral, além do disposto na lei, compete, em especial, eleger a Mesa da Assembleia Geral, os membros do
Conselho de Administracdo, os membros do Conselho Fiscal ou o Fiscal Unico e o Revisor Oficial de Contas ou Sociedade
de Revisores Oficiais de Contas, designar um Conselho de Auditoria e fixar as remuneracdes dos membros dos érgdos
sociais e bem como os respetivos esquemas de Seguranc¢a Social e de outras prestacdes complementares.

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, um Vice-presidente e um secretdrio, eleitos por trés anos
e reelegiveis por uma ou mais vezes.
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Administracdo e Fiscalizacdo

A estrutura de administracdo e de fiscalizacdo adotada inclui um Conselho de Administracdo, com delegacdo da gestdo
corrente numa Comissdo Executiva, um Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas que ndo seja membro do Conselho Fiscal.

Conselho de Administracdo

O Conselho de Administracdo é composto por dez membros, eleitos pela Assembleia Geral, por um periodo de trés anos
e reelegiveis uma ou mais vezes, que designam, de entre os seus membros, os respetivos Presidente e Vice-presidente.
O Conselho de Administracdo redine sempre que convocado pelo seu Presidente ou por outros dois administradores e,
no Minimo, uma vez em cada trimestre.

Em 31 de dezembro de 2016, o Conselho de Administracdo era constituido por um Presidente (Filip André Lodewijk
Coremans), um Vice-presidente (José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha) e por oito Vogais (Antonio Cano Y
Bosque, Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso, Julian Robert Mark Harvey, Manuel Frederico Lupi Belo,
Nelson Ricardo Bessa Machado, Paulo José de Ribeiro Moita de Macedo, Rui Manuel da Silva Teixeira e Stefan Georges
Leon Braekeveldt).

Comissdo Executiva

A Comissdo Executiva, constituida nos termos da lei, integra um mdximo de cinco membros que inscrevem a sua
atuacdo nos limites da delegacdo, e modo de funcionamento fixados em deliberacdo do Conselho de Administracdo.
Os estatutos preveem as matérias que o Conselho de Administracdo ndo pode delegar.

Em 31de dezembro de 2016, a Comissdo Executiva era composta pelos administradores, Nelson Ricardo Bessa Machado,
que exercia o cargo de Presidente (CEO), Julian Robert Mark Harvey (CFO), Manuel Frederico Lupi Belo e Paulo José

de Ribeiro Moita de Macedo.

Por deliberacdo do Conselho de Administracdo a distribuicdo de pelouros do grupo pelos membros da Comissdo
Executiva era a seguinte:

Nelson Ricardo Bessa Machado (CEO) - rela¢des institucionais (autoridades de supervisdo e APS), Ocidental Pensdes
e as seguintes Areas internas: Back-office do ramo Vida (Plataforma Vida), Estratégia e Novos Negdcios, Auditoria
Interna, Secretariado da Sociedade, Recursos Humanos, Juridica, Compliance, Comunicacdo Corporativa, Administrativa
§ Facilities, Gestdo de Risco e Fraude.

Julian Robert Mark Harvey (CFO) — Direcbes de Investimentos, Financeira, Atuariado e Resseguro.

Manuel Frederico Lupi Belo — Direcdes Comerciais (Bancassurance e Empresas), Marketing, e Digital.

Paulo José de Ribeiro Moita de Macedo — Dire¢des de Organizagdo & IT e Suporte ao Cliente e Negdcio.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é composto por trés membros efetivos e um suplente, que sdo eleitos, pelo periodo de trés anos, pela
Assembleia Geral que também designa o respetivo Presidente. Reline nos prazos estabelecidos na lei e extraordinaria-
mente sempre que convocada pelo seu Presidente, pela maioria dos seus membros ou pelo Conselho de Administracdo.

A fiscalizacdo dos érgdos sociais poderd igualmente ser exercida por um Conselho Fiscal e por um Revisor Oficial
de Contas ou uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que ndo seja membro daquele érgdo.

Os membros do Conselho Fiscal sempre que o julguem conveniente poderdo assistir as reunides do Conselho
de Administracdo.
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Conselho de Auditoria

Sem prejuizo da competéncia do Conselho Fiscal, a Assembleia Geral, nos termos do contrato de sociedade, designou
um Conselho de Auditoria para a verificagdo das contas da sociedade e assistir o Conselho de Administracdo no que
respeita em geral, a funcdes de controlo interno.

O Conselho de Auditoria é composto por trés membros ndo executivos do Conselho de Administracdo, um dos quais
serd oVice-presidente do Conselho de Administracdo, que assumird as fungdes de presidente do Conselho de Auditoria.

Secretario da Sociedade

O Conselho de Administracdo designa um secretdrio da Sociedade bem como o respetivo suplente, com as compe-
téncias previstas na lei, os quais ndo poderdo ser membros do Conselho de Administracdo.

Remuneracoes

Politica de Remuneracdo dos Orgdos de Administracdo e Fiscalizacdo
PROCESSO DE DECISAO E ESTRUTURA DA REMUNERACAO

A politica de remuneracdo dos membros dos érgdos de administracdo e de fiscalizacdo tem-se mantido estavel prati-
camente desde a constituicGo da empresa, tendo sido definida pela assembleia geral, de acordo com o definido pelos
acionistas da holding, Ageas Insurance International, N.V. e BCP Investment B. V., em comissdo de remuneracdes.

A politica de remuneracdo dos membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscalizacdo é estruturada de forma
a assegurar o equilibrio entre a performance anual da empresa e a contribuicdo dos membros daqueles 6rgdos para
essa mesma performance. Esta politica é materializada numa componente fixa de remuneracdo e na possibilidade
de atribuicdo de uma componente varidvel. Estas componentes, e respetiva evolucdo, decorrem do grau de realizacdo
dos objetivos considerados no business plan de médio e longo prazo que é aprovado pelo Conselho de Administracdo
e em critérios que consideram o desempenho individual, o real crescimento da instituicdo e a riqueza efetivamente
criada para os acionistas, a protecdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e benefi-
cidrios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o cumprimento das regras aplicaveis
a atividade da instituicdo.

CRITERIOS PREDETERMINADOS PARA A AVALIACAO DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

A decisdo de atribuicdo da componente varidvel depende, para além do grau de cumprimento do orcamento anual,
da solidez financeira da propria empresa, dos niveis de solvéncia e de rating, e da propria envolvente econémica
e competitiva. Ndo estd prevista a existéncia de planos de atribuic@o de instrumentos financeiros ou de opcdes da sua
aquisicdo. O pagamento da componente varidvel da remuneracdo tem lugar apds o apuramento das contas de cada
exercicio econémico.

Poderdo ser designados administradores que ndo aufiram qualquer remuneracdo.

Os administradores que ndo exercem funcdes executivas poderdo ser remunerados.

AVALIACAO DO DESEMPENHO DO ORGAO DE ADMINISTRAGAO

A avaliacdo do desempenho dos administradores executivos € uma consequéncia direta do grau de cumprimento
do orcamento anual, sendo da responsabilidade exclusiva da assembleia geral ou de uma comissdo de remuneracoes

por ela nomeada.

O critério predeterminado para a avalia¢cdo de desempenho dos administradores executivos é o grau de cumprimento
do orcamento anual.
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IMPORTANCIA RELATIVA DAS COMPONENTES DA REMUNERA(,:AO DO ORGAO DE ADMINISTRACAO
A remuneracdo dos administradores que exercem funcdes executivas é constituida pelas seguintes componentes:

a) uma remuneracdo fixa mensal, definida tendo por base o posicionamento competitivo face ao universo de empresas de
referéncia nacional, podendo, quando se trate de administradores oriundos de empresas acionistas, ser considerado
o seu enquadramento global nessas empresas, nomeadamente o nivel remuneratério; esta componente representa
uma propor¢do suficientemente elevada da remuneracdo total, permitindo a aplicagdo de uma politica plenamente
flexivel sobre a componente varidvel da remuneracgdo, incluindo a possibilidade do seu ndo pagamento;

b) uma remuneracdo varidvel anual, paga apds a aprovacdo das contas anuais em assembleia geral; a fixacdo desta
remuneracdo tem por referéncia as prdticas dos acionistas que sdo players de referéncia nos mercados em que
estdo presentes; a remuneracdo varidvel anual do conjunto dos administradores executivos ndo deve exceder 2%
dos resultados do Grupo, antes de amortizacdo de VOBA (Value of Business Acquired) ou Goodwill, no exercicio a que
diga respeito, e a sua atribuicdo ndo constitui um direito adquirido, sendo deliberada anualmente.

INFORMAGCAO SOBRE O DIFERIMENTO DO PAGAMENTO DA COMPONENTE VARIAVEL E CRITERIOS DE
ATRIBUICAO DE REMUNERAGCAO VARIAVEL EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

Aremuneracdo varidvel, quando superior a 35% da remuneracdo fixa anual, serd obrigatoriamente objeto de diferimento
por um periodo de trés anos subsequentes aquele a que respeita, sendo que o montante a liquidar no primeiro ano
deverd ser superior ao dos seguintes. A remuneracdo varidvel ndo é paga em instrumentos financeiros. Considerando
que a sociedade tem o seu capital concentrado em dois Grupos Econémicos e sendo a dispersdo do seu capital contrdria
a filosofia que presidiu & sua constituicdo, esta forma de pagamento de remunera¢do ndo se considera aplicavel.

OUTROS BENEFICIOS NAO PECUNIARIOS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO
Nd&o ha lugar ao pagamento de prémios anuais e quaisquer outros beneficios ndo pecunidrios.

REMUNERACAO SOB A FORMA DE PARTICIPACAO NOS LUCROS
OU DE PREMIOS DO ORGAO DE ADMINISTRAGCAO

Para além da remunerac¢do fixa mensal e da remuneracdo varidvel anual (cuja atribuicdo depende de deliberacdo anual),
ndo estd prevista qualquer remuneracdo sob a forma de participagcdo nos lucros ou de pagamento de prémios.

PAGAMENTO DE QUAISQUER INDEMNIZACOES A EX-MEMBROS EXECUTIVOS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO
RELATIVAMENTE A CESSACAO DAS SUAS FUNCOES DURANTE O EXERCICIO

Ndo estd previsto o pagamento de quaisquer indemnizagdes a ex-membros executivos do 6rgdo de administragdo
relativamente a cessacdo das suas funcdes durante o exercicio.

LIMITES A COMPENSACAO A PAGAR POR DESTITUICAO SEM JUSTA CAUSA DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

A compensacdo estabelecida para qualquer forma de destituicdo sem justa causa de um membro do érgdo de adminis-
tracdo ndo serd paga se a destituicdo ou cessacdo por acordo resultar de um inadequado desempenho do membro
do 6rgdo de administragdo.

MONTANTES PAGOS A QUALQUER TiTULO POR OUTRAS SOCIEDADES EM RELACAO DE DOMINIO OU DE GRUPO

Os administradores executivos sdo apenas remunerados numa das empresas do Grupo e ndo recebem compensacdes
adicionais as previstas nesta politica de remuneracdo.

REGIMES COMPLEMENTARES DE PENSOES OU DE REFORMA ANTECIPADA DO ORGAO DE ADMINISTRAGCAO

Pelo exercicio das suas fun¢des os membros do érgdo de administracdo poderdo beneficiar de regimes complementares
de pensdes ou de reforma antecipada.

ESTIMATIVA DO VALOR DOS BENEFICIOS NAO PECUNIARIOS DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

Nd&o aplicavel.
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MECANISMOS QUE IMPECAM A CELEBRACAO DE CONTRATOS QUE PONHAM
EM CAUSA A RAZAO DE SER DA REMUNERACAO VARIAVEL DO ORGAO DE ADMINISTRACAO

Ndo aplicavel.

AVALIACAO DA POLITICA DE REMUNERACAO

A politicade remuneracdo serd submetida a avaliacdo internaindependente, com periodicidade minima anual, executada
pelas funcdes-chave, em articulagdo entre si e materializada em relatério a apresentar ao érgdo de administracdo
e a assembleia geral, identificando, nomeadamente, as medidas necessdrias para corrigir eventuais insuficiéncias.

A avaliacdo incluird, designadamente, a andlise da politica de remunera¢do e da sua implementac¢do, de acordo com
a legislagdo e as recomendacdes aplicaveis, especialmente sobre o respetivo efeito na gestdo de riscos e de capital
da empresa.

INDICACAO DISCRIMINADA DAS RECOMENDACOES ADOTADAS E NAO ADOTADAS

O quadro seguinte corresponde @ indicagdo discriminada das recomendag¢des adotadas e ndo adotadas contidas na

Circular 6/2010, de 1de abril, da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, contendo a fundamentagdo
da ndo adocdo de determinadas recomendacdes por remissdo para o paragrafo proprio desta politica de remuneracdo.

Recomendacéo Declaracdo de adocdo Fundamentacéo

|.4. Adocdo de uma politica de remuneracdo Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
consistente com uma gestdo e controlo
de riscos eficaz

I.5. Adequagdo da politica a dimensdo,
natureza e complexidade da atividade

1.6. Adocdo de uma estrutura clara,
transparente e adequada

I11. Aprovacdo da politica pela comissdo Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
de remuneracdes

I1.3. Participacdo na definicdo da politica Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
de pessoas com independéncia funcional

e capacidade técnica adequada, incluindo

pessoas que integrem as unidades de estrutura

responsdveis pelas funcées-chave

Il.4. A politica deve ser transparente e acessivel Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
a todos os Colaboradores, objeto de revisdo e Critérios predeterminados para a avaliagcdo
perioddica e formalizagdo em documento

autéonomo

1111, RevisGo com periodicidade minima anual Adotada Avaliacdo do desempenho

pela comissdo de remunera¢cées

II1.2. Independéncia dos membros da comissdo
de remuneracdes

V1. A remunera¢do dos administradores Adotada Critérios predeterminados para a avaliagdo
executivos deve integrar uma componente e Avaliacdo do desempenho

varidvel dependente de uma avaliacdo

do desempenho

IV.2. Adequado equilibrio das componentes Adotada Importancia relativa das componentes

da remuneracdo da remuneracdo

IV.3. Parte da componente varidvel deve Ndo Adotada Considera-se como ndo aplicavel, tendo
ser paga em instrumentos financeiros em conta: as caracteristicas da sociedade

e dos seus acionistas

IV.4. Parte da remuneracdo variavel deve ser Adotada Informacdo sobre o diferimento do pagamento
diferida da componente varidvel e critérios de atribuicdo
de remunerac¢do varidvel em instrumentos

IV.5. Determinacdo do diferimento em funcdo : . . - -
7 7 financeiros do 6rgdo de administracdo

do peso relativo face a componente fixa
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Recomendacdo Declaracdo de adocdo Fundamentacdo

IV.6. Os membros do 6rgdo de administracdo Adotada Mecanismos que impecam a celebracdo
ndo devem celebrar contratos que mitiguem de contratos que ponham em causa a razdo
o risco inerente a variabilidade da remuneragdo de ser da remunerac¢do varidvel

IV.7. Manutencdo das acdes da instituicdo Ndo Adotada Considera-se como ndo aplicavel, tendo
obtidas através de esquemas de remuneracdo em conta: as caracteristicas da sociedade
variavel e dos seus acionistas

IV.8. Prazo de diferimento no caso de atribuicdo
de opc¢oes

IV.9. Conservacdo de acdes apds o termo
do mandato

IV10. Remuneracdo dos administradores Adotada Critérios predeterminados para a avaliagdo
ndo executivos ndo deve incluir nenhuma

componente dependente do desempenho

ou valor da instituicdo

IV11. Indemnizacdes em caso de destituicdo Adotada Limites a compensacdo a pagar por destituicdo
sem justa causa

VI.1. Submissdo da politica de remuneracdo Adotada Avaliacdo da politica de remuneracdo
a avalia¢cdo interna independente

O montante anual de remunera¢do pago pela Ocidental Pensdes aos membros dos érgdos de administracdo e de fisca-
lizac@o no exercicio de 2016, de forma agregada e individual, é o seguinte:

Conselho Fiscal Joaquim Patricio da Silva 3.333,60
Conselho Fiscal Maria Rosa Almas Rodrigues 1.333,60
Conselho Fiscal Jodo Albino Cordeiro Augusto 1.250,00
TOTAL (Euros) 5.917,20

Politica de remuneracdo dos Colaboradores
PROCESSO DE DECISAO E ESTRUTURA DA REMUNERACAO

A politica de remuneracdo dos Colaboradores tem-se mantido estdvel praticamente desde a constituicdo da empresa,
tendo sido definida pelos acionistas com base nas melhores prdticas.

A remuneracdo dos Colaboradores compreende a retribuicdo base correspondente ao nivel previsto em convencdo
coletiva de trabalho e um complemento retributivo que varia em func@o do estatuto individual e da evolucdo da carreira
profissional, ou seja, da categoria profissional, do nivel retributivo, especificidade e exigéncia da funcdo, grau
de senioridade, mérito individual e nivel de responsabilidade atribuido.

A diferenciacdo individual, adotada para todos os Colaboradores, atenta aos seguintes critérios: nivel de classificacdo
em convencdo coletiva de trabalho, especificidade e exigéncia da funcdo, grau de senioridade, mérito individual e nivel
de responsabilidade atribuido.

IMPORTANCIA RELATIVA DAS COMPONENTES DA REMUNERACAO

Esta politica é materializada numa componente fixa de remunerac@o e na possibilidade de atribuicGo de uma
componente varidvel. Estas componentes, e respetiva evolucdo, decorrem do grau de realizagdo dos objetivos consi-
derados no business plan de médio e longo prazo que é aprovado pelo Conselho de Administracdo e em critérios que
consideram o desempenho individual e departamental, o real crescimento da instituicdo e a riqueza efetivamente criada
para os acionistas, a protecdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e beneficidrios, a sua
sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o cumprimento das regras aplicdveis a atividade
da instituicdo.

A politica de remuneracdo é estruturada de forma a assegurar o equilibrio entre a performance anual da empresa
e a contribuicdo dos Colaboradores para essa mesma performance.
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A componente fixa representa uma propor¢do suficientemente elevada da remuneracdo total, a fim de permitir
a aplicacdo de uma politica plenamente flexivel sobre a componente varidvel da remuneracdo, incluindo a possibilidade
de ndo pagamento de qualquer componente varidvel da remuneragdo.

INFORMACAO SOBRE O DIFERIMENTO DO PAGAMENTO DA COMPONENTE VARIAVEL E CRITERIOS
DE ATRIBUICAO DE REMUNERACAO VARIAVEL EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A remuneracdo varidvel ndo é objeto de qualquer diferimento nem é paga em instrumentos financeiros, atentas
as caracteristicas da sociedade e dos Grupos Econdmicos em que a mesma se insere.

CRITERIOS PREDETERMINADOS PARA A AVALIACAO

Os critérios predeterminados para a avaliagdo de desempenho sdo o grau de cumprimento do or¢camento anual,
o desempenho individual e departamental, o real crescimento da instituicdo e a riqueza efetivamente criada para
os acionistas, a protecdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e beneficidrios, a sua
sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o cumprimento das regras aplicdveis a atividade
da instituicdo.

A remuneracdo varidvel do conjunto dos Colaboradores ndo deve exceder 3% dos resultados do Grupo, antes
de amortizacdo de VOBA (Value of Business Acquired) ou Goodwill, no exercicio a que diga respeito, e ndo constitui
um direito adquirido, sendo deliberada anualmente.

AVALIACAO DA POLITICA DE REMUNERACAO

A politicade remuneracdo serd submetida a avaliacdo internaindependente, com periodicidade minima anual, executada
pelas funcdes-chave, em articulacdo entre si e materializada em relatério a apresentar ao érgdo de administracdo
e a assembleia geral, identificando, nomeadamente, as medidas necessdrias para corrigir eventuais insuficiéncias.

A avalia¢do incluird, designadamente, a andlise da politica de remunera¢do e da sua implementa¢do, de acordo com
a legislagdo e as recomendacdes aplicaveis, especialmente sobre o respetivo efeito na gestdo de riscos e de capital
da empresa.

INDICACAO DISCRIMINADA DAS RECOMENDACOES ADOTADAS E NAO ADOTADAS

O quadro seguinte corresponde a indica¢do discriminada das recomenda¢des adotadas e ndo adotadas contidas

na Circular 6/2010, de 1 de abril, do Instituto de Seguros de Portugal, contendo a fundamentacdo da ndo adocdo
de determinadas recomendacdes por remissdo para o paragrafo préprio desta politica de remuneracdo.

Recomendacéo Declaracdo de adocdo Fundamentacéo

I.4. Adocdo de uma politica de remuneracdo Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
consistente com uma gestdo e controlo
de riscos eficaz

I.5. Adequagdo da politica a dimensdo,
natureza e complexidade da atividade

1.6. Adocdo de uma estrutura clara,
transparente e adequada

II.2. Aprovacdo da politica pelo érgdo Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
de administracdo

I1.3. Participacdo na definicdo da politica Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
de pessoas com independéncia funcional

e capacidade técnica adequada, incluindo

pessoas que integrem as unidades de estrutura

responsdveis pelas funcées-chave

Il.4. A politica deve ser transparente e acessivel Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
a todos os Colaboradores, objeto de revisdo e Critérios predeterminados para a avaliagcdo
periddica e formalizagdo em documento

autéonomo

II.5. Comunica¢cdo do processo de avaliacdo Adotada

aos Colaboradores
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Recomendacdo Declaracdo de adocdo Fundamentacdo
V.. Adequado equilibrio das componentes Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
da remuneracdo e Importdncia relativa das componentes

da remuneracdo

V.2. Parte da componente variavel deve ser paga Ndo adotada Ndo aplicavel, tendo em conta: as caracteristicas

em instrumentos financeiros da sociedade e dos seus acionistas; o processo

de decisdo e estrutura da remuneracdo;

a importdncia relativa das componentes

da remuneracdo; e a informacdo sobre

V.6. Prazo de diferimento da remuneracdo o diferimento do pagamento da componente

variavel varidvel e critérios de atribuicdo de remuneracdo
variavel em instrumentos financeiros

V.5. Possibilidade de nGo pagamento ou reducdo
da remuneracdo variavel diferida

V.7. Determinacdo do diferimento em funcéo
do peso relativo face a componente fixa

V.3. Avalia¢cdo deve atender ao desempenho Adotada Critérios predeterminados para a avaliacdo
individual e da estrutura onde o Colaborador se
integra e a critérios ndo financeiros relevantes

V.4. Critérios de avaliacdo devem ser
predeterminados e mensurdveis, tendo por
referéncia um quadro plurianual

V.8. Remuneracdo dos colaboradores que Adotada Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo
exercem funcdes-chave

V.9. Remuneracdo da funcdo atuarial

VI.1. Submissdo da politica de remuneracdo a Adotada Avalia¢cdo da politica de remunera¢cdo
avaliacdo interna independente

Processo de DecisGo Empresarial

No quadro do processo de decis@o empresarial existem vdrios corpos sociais, comissdes especificas e unidades orgdnicas
que, sendo eleitas pela Assembleia Geral ou designadas pelo Conselho de Administracdo, coadjuvam o Conselho
de Administracdo e a Comissdo Executiva no exercicio das suas funcdes, assegurando a segregacdo entre as dreas
de negdcio e as dreas de operacdes.

Comité de Risco

Tem por funcdo apoiar o Conselho de Administracd@o e a Comissdo Executiva na compreensdo e gestdo adequada dos
riscos inerentes a atividade seguradora e de gestdo de Fundos de Pensdes, bem como assegurar a adequag¢do do capital
em relacdo aos referidos riscos e as operagdes no seu conjunto.

O papel e responsabilidades do Comité de Risco sdo fixados pela Comissdo Executiva e estabelecidos nos respetivos

termos de referéncia, os quais sdo periodicamente revistos pelo Comité de Risco, pelo Conselho de Administragdo
ou pela Comissdo Executiva em funcdo de alteracdes dos requisitos regulamentares ou de principios de gestdo de risco.

Chief Investment Officer
Tem por funcdo maximizar o retorno dos investimentos no contexto das definicdes estratégicas relativamente

a gestdo de ativos (ALM). E ainda responsdvel pela selecéo dos ativos que séo objeto de investimento, além de fornecer
informac¢do aos niveis local e do Grupo.

Compliance Officer

Tem por funcdo estimular, monitorar e controlar a observacdo das leis, requlamentos, regras internas e padrées éticos
relevantes para a integridade e, consequentemente, para a reputa¢do da Ocidental Grupo.

No contexto da governacdo corporativa, o Compliance Officer visa proporcionar razodvel garantia de que as Companhias
e os seus Colaboradores cumprem aquelas leis, regulamentos, regras internas e padrées éticos.
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Faz igualmente parte da missdo do Compliance Officer desenvolver uma relacdo de confianca e compreensdo com
as autoridades de regula¢do e supervisdo em matéria de compliance.

Millennium bcp Servicos, ACE
O Millennium becp, ACE é um agrupamento complementar de empresas que constitui a principal estrutura de integracdo,

otimizacdo e racionalizacdo de recursos informdticos, operativos, administrativos e de aprovisionamento, integrando
um conjunto de unidades orgdnicas que tém como missdo a gestdo de meios e a presta¢do de servicos.

Regras de Conduta

Cédigo Deontolégico

Independentemente do quadro legal e regulamentar aplicavel as sociedades comerciais em geral e as empresas
de seguros e sociedades gestoras de Fundos de Pensdes em particular, o Conselho de Administracdo aprovou
um Cédigo Deontoldgico que incorpora regras de funcionamento préprias e do comportamento individual de cada um
dos Colaboradores e dos membros do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva, no exercicio das respetivas

funcdes.

O Cdédigo Deontoldgico sistematiza os principios e as regras a observar nas prdticas da atividade seguradora e de gestdo
de Fundos de Pensdes, nomeadamente no que respeita as matérias de conflito de interesses, sigilo e incompatibilidades.

Procedimentos Internos para Controlo dos Riscos da Atividade

O Conselho de Administracdo e a Comissdo Executiva, no exercicio das suas funcdes, sdo responsdveis pela definicdo
do nivel de risco a assumir, bem como pela sua gestdo, sendo assessorados nessa funcdo pelas unidades transversais
que a nivel do corporate governance contribuem para o processo de decisGo empresarial.

Orgdos Sociais

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Ana Isabel dos Santos de Pina Cabral
Vice-Presidente  Maria Teresa da Silva Monteiro
Secretdrio Maria Inés Gamboa de Carvalho Martins Rodrigues Gonzalez Pereira

Gonzalez Pereira

Conselho de Administracdo

Presidente Filip André Lodewijk Coremans

Vice-Presidente  José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha
Vogal Antonio Cano Y Bosque

Vogal Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso
Vogal Julian Robert Mark Harvey

Vogal Manuel Frederico Lupi Belo

Vogal Nelson Ricardo Bessa Machado

Vogal Rui Manuel da Silva Teixeira

Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt

Conselho Fiscal

Presidente Joaquim Patricio da Silva
Vogal Maria Rosa Almas Rodrigues
Vogal Jodo Albino Cordeiro Augusto

Suplente Miguel Luis Cortés Pinto de Melo
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ROC
Efetivo KPMG & Associados (SROC)
Representado por:
Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves
Suplente Vitor Manuel da Cunha Ribeirinho

Conselho de Auditoria

Presidente José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha
Vogal Antonio Cano Y Bosque
Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt

Nota: O Senhor Dr. Paulo José de Ribeiro Moita de Macedo, que integrava o Conselho de Administragdo em 31e dezembro
de 2016, renunciou ao cargo de membro do Conselho de Administragcdo em 31 de janeiro de 2017.

5.6. PERSPETIVAS PARA 2017

Apesar de se estar a viver um contexto econémico de recuperacdo interna, fortemente condicionado pelo andamento
da economia mundial e em particular da economia europeia ao qual se alia um ambiente de forte volatilidade pontuada,
entre outros acontecimentos, pela realizacdo de vdrios atos eleitorais, bem como o posicionamento politico que o atual
governo tem mantido, ndo é de prever que, no curto prazo, se venha a implementar qualquer tipo de reforma estrutural
que permita balancear para o futuro a adequacdo e a sustentabilidade das Pensdes.

Adiar indefinidamente a realizacdo de uma transicdo progressiva no atual regime de seguranca social obriga a prever
que, no futuro, se venha a sacrificar a adequacdo para que se possa salvaguardar a sustentabilidade, com conse-
quéncias negativas no rendimento futuro de todos nds.

No dmbito dos | e Il Pilares, apesar de ndo ser configurdvel, no curto prazo, o surgimento de fortes oportunidades
de negdcio é importante participar no processo de configuracdo de um novo sistema e ter a “maquina” preparada para
um potencial alargamento da base de clientes, com esse objetivo a Ocidental Pensdes tem as suas aplicacdes informa-
ticas atualizadas e preparadas para aproveitar todas as oportunidades que o atual mercado ja incorpora.

Neste contexto, salientam-se os Planos de Pensdes de Contribuicdo Definida e Contributivos, o pagamento dos beneficios
nos Planos de Contribuicdo Definida através dos Fundos de Pensdes Abertos “Pensdes Flexiveis” e as possibilidades
de negdcio para financiamento de responsabilidades com Beneficios de Saude Pds-emprego em que a Ocidental
Pensdes tem um negdcio concretizado e outro preparado para se iniciar caso seja essa a decisdo final do cliente.

Para além do forte posicionamento no Il Pilar das reformas a Ocidental Pensdes conta que, durante o ano de 2017,
se comecem a explorar de forma ativa e sistemdticas as oportunidades que considera existirem no Il Pilar da poupanca
individual para a reforma, de forma a voltar a assumir um papel de grande relevo que Ihe permita reconquistar a lideranca
desse mercado.

Conforme ja foi abordado no ponto 5.3 Linhas Gerais de Evolucdo, considerando que existe uma forte consciéncia
da populacdo portuguesa sobre a perspetiva de insuficiéncia de rendimento para a situacdo de reforma aliada a uma
quase inexisténcia de oferta de produtos de poupanca especializada e dedicada a este tema, apesar de ndo existir
qualquer beneficio que premeie a inexisténcia de liquidez deste produtos, decidiu-se avancar para este segmento
do mercado.

Para o efeito apds a conceptualizado esta nova abordagem de mercado que foi aprovada pelo Conselho de Administracdo
espera-se que, durante 2017, sejam dados os passos para corporizar esta iniciativa, tanto através da celebracdo
de acordos de distribuicdo como em termos de aplicacdo informdtica em que se vdo desenvolver as ferramentas infor-
madticas ajustadas a este segmento de negdcio, e que vai merecer um novo projeto de desenvolvimento de Web Services
e o lancamento de uma versdo renovada do site www.ocidentalpensoes.pt.

Para atingir estes objetivos ambiciosos sem uma alteracdes significativas no quadro de pessoal, para além
da preocupacdo com a modernizacdo das ferramentas informaticas, a Ocidental Pensdes ird continuar a dar especial



OCIDENTAL PENSOES RELATORIO DE GESTAO 2016 34

atencdo aos seus Colaboradores tanto em termos de reforco do nivel de compromisso como proporcionando formacdo,
genérica e especializada, de forma a manter um equipa preparada e motivada para continuar a responder aos desafios
de fazer mais e melhor.

5.7. PROPOSTA DE APLICACAO
DOS RESULTADOS

O resultado liquido de impostos da Ocidental — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S. A., apurado no exercicio
de 2016, foi de 3.903.935,42 euros (trés milhdes, novecentos e trés mil, novecentos e trinta e cinco euros e quarenta
e dois céntimos).

Considerando o que consta do relatério do Conselho de Administracdo, e nos termos da alinea b) do n.° 1 do artigo 376.°
do Cédigo das Sociedades Comerciais, propde-se a seguinte aplicacdo:

0 3.903.935,42 euros (trés milhdes, novecentos e trés mil, novecentos e trinta e cinco euros e quarenta e dois céntimos),
para resultados transitados.

Porto Salvo, 24 de fevereiro de 2017
O CONSELHO DE ADMINISTRA(,:Z\O

Filip André Lodewijk Coremans

José Miguel Bensliman Schorcht da Silva Pessanha
Antonio Cano Y Bosque

Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso
Julian Robert Mark Harvey

Manuel Frederico Lupi Belo

Nelson Ricardo Bessa Machado

Rui Manuel da Silva Teixeira

Stefan Georges Leon Braekeveldt
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6. PUBLICACOES
OBRIGATORIAS

Percentagem de Participacdo Social
Ageas Insurance International, N.V. - 51%
BCP Investment B.V. - 49%
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Posicdo Acionista e Obrigacionista dos Membros dos Orgdos Sociais

Acionistas/Obrigacionistas Titulo N° de Titulos a Data de: TransacSes em 2016
Preco
31/12/16  31/12/15 Aquisicdes Alienacdes  Unitdrio € Data
Filip André Lodewijk Coremans Acgdes Ageas 3.610 3.610 2.000 37,465 O1-Abr-16
Ageas Restricted Share Units 2013 (Exp. 2016) o 1.000 2.000 na O1-Abr-16
Ageas Restricted Share Units 2014 (Exp. 2017) 800 800
Ageas Options SOP 2006 (EP 24,68, Exp. 2016) (o] 5973 5973 Caducou  03-Abr-16
Ageas Options SOP 2007 (EP 28,62, Exp. 2017) 4.778 4.778
Ageas Options SOP 2008 (EP 16,46, Exp. 2018) 4.000 4.000
Ageas LTI - Incentive 2016 (Exp. 2017) 11149 - 11149 na O1-Abr-16
Anténio Cano Y Bosque Acbes Ageas 5.244 1.567 3.526 31,027 O1-Jul-16
Ageas LTI - Incentive 2012 (Exp. 2016) - 8.840 7.203 na 30-Jun-16
Ageas LTI - Incentive 2013 (Exp. 2017) 4.684 4.684
Ageas LTI - Incentive 2015 (Exp. 2019) 8.230 8.230
Stefan Georges Leon Braekeveldt Acbes Ageas 5.200 1.508 3.540 31,027 O1-Jul-16
Ageas LTI - Incentive 2012 (Exp. 2016) - 9.356 7.232 na 30-Jun-16
Ageas LTI - Incentive 2013 (Exp. 2017) 5.072 5.072
Ageas LTI - Incentive 2015 (Exp. 2019) 7.652 7.652
Julian Robert Mark Harvey Acdes Ageas 4989 3.035
Ageas Restricted Share Units 2013 (Exp. 2016) - 1.000 1954 na O1-Abr-16
Ageas Restricted Share Units 2014 (Exp. 2017) 800 800
Ageas Restricted Share Units 2015 (Exp. 2018) 880 880
Ageas Restricted Share Units 2016 (Exp. 2019) 700 -
Jose Miguel Bensliman Schorcht
da Silva Pessanha Acbes BCP 278 (*) 20.879
Rui Manuel da Silva Teixeira (b) Acdes BCP 2.271(*) 170.389
Manuel Frederico Lupi Belo Acdes BCP 18.574 (*) 903.109 150.000 0,0337 19-Fev-16
140.000 0,0346 11-Abr-16
200.000 0,0242  03-jun-16
Maria Rosa Almas Rodrigues Acdes BCP 375(*) 28153
Conjuge/Filhos Menores
Maria Helena Espassandim Catdo (b) Acdes BCP 36 (%) 2.750

(*) Reagrupamento de A¢des BCP
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