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Relatério de Gestdo
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L. Introducédo

Nos termos do n°1 do artigo 152° da Lei 27/2020,
e da Norma Regulamentar n°7/2010, de 4 de
junho, que determina que deve ser elaborado um
relatério e contas para cada fundo de pensdes,
reportado a 31 de dezembro de cada ano, o qual
deve refletir de forma verdadeira e apropriada os
ativos, as responsabilidades, a situacao financeira
e as participacdes sociais significativas, seja do
fundo, seja da entidade gestora, sendo o
respetivo conteddo ser coerente, exaustivo e
apresentado de formaimparcial.

2. Enquadramento Macroeconémico

Durante o ano 2021, a maior volatilidade face as
davidas sobre a visdo da transitoriedade e do
risco dmicron e os sinais de stress nas pressdes
inflacionistas com as possiveis implicagdes para
a politica monetaria, foram os temas dominantes
nos mercados financeiros.

A recuperacdo economica mundial esta
dependente de um equilibrio delicado entre
potenciais novas vagas da pandemia da covid-19,
desafios persistentes dentro do mercado de
trabalho, problemas e quebras das cadeias de
abastecimento e pressfes inflacionistas que
continuam a aumentar. De acordo com o Relatdrio
sobre a Situacdo Econémica Mundial, ap6s uma
contracdo global de 3,4% em 2020 e uma
expansdo de 5,5% em 2021, ataxa de crescimento
mais alta das Ultimas quatro décadas, a economia
mundial devera crescer 4% em 2022 e 3,5% em
2023.

Relativamente a Europa, as economias dos paises
cresceram durante 2021, devido a introducao
gradual de medidas de conteng¢&o da propagacgéo
da covid-19, a continuagcdo de politicas
macroeconémicas com o0 objetivo de estimular a
economia e a forte recuperacdo nos principais
destinos para a exportagdo dos produtos
produzidos na UE (tais como a China e os Estados

Unidos).

Durante a primeira metade de 2021, o
desempenho econémico da regido europeia
excedeu as expetativas dos analistas, sendo que
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0 consumo aumentou a medida que as familias
comecgaram a gastar as poupangas acumuladas
durante o ano anterior. Também a reabertura do
setor dos servicos e o0 levantamento das
restricdes a mobilidade intracomunitaria foram
estimulos essenciais para a recuperacao,
especialmente da Grécia, da Italia, e de Espanha
cujos setores turisticos representam um peso
significativo das suas contasinternas.

Ndo obstante, na segunda metade do ano
passado, a regido enfrentou contratempos
significativos. O setor manufatureiro foi
severamente afetado por ruturas nas cadeias de
abastecimento, em parte causadas pela escassez
de contentores de transporte maritimo e pela
limitacdo das capacidades nos portos asiaticos.

Aindustria automével (de importancia crucial para
aAlemanha, a maior economia a nivel europeu) foi
forcada a reduzir a producédo de veiculos, devido
a escassez mundial de semicondutores.
Adicionalmente, muitas indUstrias e o setor dos
servicos confrontaram-se com a escassez de
trabalhadores em grande escala.

Mais recentemente, a reintroducdo de medidas
de contencdo a pandemia, devido ao aumento
significativo dos numeros de infetados, esta a
prejudicar as economias e, em particular, o setor
turistico e do lazer.

Ja a inflacdo dos precos para os consumidores
acelerou acentuadamente na segunda metade de
2021, ultrapassando largamente o objetivo do
Banco Central Europeu de a limitar aos 2%. Este
aumento é em grande parte explicado pelo
aumento dos custos das matérias-primas e da
energia e pelas perturbacdes persistentes dentro
das varias cadeias de abastecimento.

A despesa aumentou acentuadamente a divida
publica em varios paises europeus, muito além
dos limites estabelecidos pelo Pacto de
Estabilidade e Crescimento (PEC) para os
membros da UE, mas é esperado que a
consolidacdo fiscal tenha inicio em 2022.
Relativamente a politica monetéria, na sequéncia
da promulgacdo de esquemas maci¢cos de apoio
a liquidez, espera-se que os bancos centrais na
Europa comecem a normalizar gradualmente a
economia e que a compra de ativos comece a
diminuir j& no inicio de 2022.
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Indicadores Econdmicos

Conjuntura Internacional

As condi¢des monetarias e financeiras na area do
euro deverdo permanecer favoraveis. O balango
do Banco Central Europeu em percentagem do
PIB da area do euro fixou-se em cerca de 70% no
terceiro trimestre de 2021, 30 p.p. acima do valor
pré-pandémico, o que esta largamente associado
ao programa temporario de aquisicdo de ativos
devido a emergéncia pandémica (PEPP-
Pandemic Emergency Purchase Programme).

EURIBOR * BCE Taxas de Juro *

2021

2020

2018

2018

2017

2018

2015

2014
* Média do ano * Anolmes de efeito das taxaz
** Média do méz de Dezembro

O bom desempenho da economia da zona Euro e
a persisténcia nas pressbes inflacionistas
permitram ao BCE anunciar o seu plano de
reducéo de compras de ativos liquidos até 2022.

A relativa melhoria do sentimento dos
investidores encorajou 0s principais indices
bolsistas em dezembro, os quais, para além de
terem terminado o més com ganhos
generalizados, marcaram o fim de um ano de
ganhos relevantes.

Nem as pressdes inflacionistas, nem o recorde de
contagios da variante émicron, nem os andncios
da retirada de incentivos financeiros impediram
que o S&P 500 (+26,9%) e o EuroStoxx50
(+21,0%) atingissem, em 2021, o0 seu terceiro
melhor registo de ganhos anuais hum século.

O forte desempenho dos setores tecnoldgico,
energético e financeiro e a melhoria dos lucros
empresariais, acima das previsdes, foram os
principais catalisadores para a ascenséo da bolsa
na reta final do ano de 2021. Por outro lado, o
MSCI Emerging Markets apresentou um
decréscimo 4,6% no ano de 2021 condicionado
pelo menor ritmo de recuperacdo apds a
pandemia e a interferéncia de riscos
idiossincraticos.

Conjuntura Nacional

ApOs queda historica do PIB em 2020 de 8,4%, a
economia portuguesa devera registar uma
recuperacao forte em 2021 de 4,9%, segundo as
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estimativas rapidas do INE. Segundo as
estimativas de dezembro do Banco de Portugal, a
economia portuguesa devera crescer 5,8% em
2022 mantendo um ritmo de expansao mais
moderado em 2023 e 2024 de 3,1% e 2,0%,
respetivamente.

No ultimo trimestre do ano, o PIB cresceu 1,6% em
cadeia e 5,8% homdlogo, devido a uma
contribuicdo mais positiva da procura interna e da
contribuicdo da procura externa, que passou de
negativo no terceiro trimestre para positivo no
quarto trimestre, refletindo aceleragdo das
exportacdes. Apesar da boa recuperagdo da
economia portuguesa durante 2021, existem
ainda setores cuja atividade continua deprimida,
nomeadamente, os setores industrial e turistico.

No setor industrial, houve uma recuperacdo de
29% face a 2020, mas  continua
significativamente abaixo dos niveis de 2019 (-
4,3%). As industrias automével e do vestuéario sdo
aguelas que permanecem muito abaixo dos niveis
de 2019, -25% e -30%, respetivamente.

No turismo, o niumero de visitantes cresceu 39%
face a 2020, mas continua 46% abaixo dos
numeros de 2019. Os visitantes estrangeiros, que
antes da pandemia representavam cerca de 48%
do numero total de turistas, ainda permaneceram
64% abaixo do numero de2019.

O mercado de trabalho recuperou mais
rapidamente que a atividade econdémica. Em
outubro, os dados preliminares apontavam para
um nivel de emprego claramente acima dos
valores pré-pandemia, mais 52.100 postos de
trabalho. A queda homodloga do desemprego é
especialmente acentuada na construcéo,
comércio, atividades imobiliarias, administrativas
e servicos de apoio e alojamento e restauracéo
que explicam quase 60% da reducao. Por outro
lado, o numero de ofertas de emprego por
preencher, que atingem niveis muito elevados e,
nalguns setores, excedem significativamente os
niveis pré-pandemia.

A inflacdo ganhou énfase ao longo de 2021 com
o0 registar de taxas acima de 2% na zona euro
desde julho atingindo os 5,0% em dezembro. Em
Portugal o fendmeno foi mais tardio e mais
moderado.

Dezembro foi apenas o segundo més
consecutivo com inflacdo acima de 2%. Em
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termos homologos, a inflagdo em Portugal foi de
26% e 2,8% em novembro e dezembro,
respetivamente. Apesar da classe dos
Transportes ser a Unica que apresenta taxas
homélogas acima de 5% desde ha varios meses,
potenciada pelo aumento do preco dos
combustiveis, em dezembro registou-se também
um forte aumento dos precos dos produtos

alimentares nao transformados (+3,2%).
indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (HIPC)

0,8%  7,5%
1,8%  -5,2%
0,6% -1,7%
1,0%  4,8% -1,1% | 2,1%
1,7%  3,7% 0,8% @ 2,5%
0,8% -1,8% -0,3% | 1,5%
1,5% -3,7% 0,7% | 1,4%
-1,1% | 0,7% -15% -1,4% | 1,1%
Fonte: Banco de Portugal

* Média movel 12 mezes
IndE: Benz Industrisiz Energd . IndNE: Benz Induztrisiz NSo Energéti

A divida publica caiu em 2021, em termos
nominais e relativos. O racio de divida publica caiu
para 127,5% do PIB no final do ano passado, uma
reducéo de 7,7 p.p. face ao maximo registado em
2020. Ao mesmo tempo, a divida na Gtica de
Maastricht atingiu os 269.600 milhdes de euros
no final de 2021, uma reducdo de mais de 890
milhdes de euros face a2020.

Esta reducéo é explicada pela amortizagédo de
titulos de divida em cerca de 4.600 milhBes de
euros, que compensou 0 aumento dos depdsitos
e de empréstimos (onde se inclui os empréstimos
recebidos no &mbito do SURE e Mecanismo de
Recuperacéo e Resiliéncia), num total de cerca de
3.800 milh&es de euros.

As elei¢des legislativas de 30 de janeiro de 2022
culminaram na obtencdo de uma maioria absoluta
por parte do Partido Socialista (41,7%), o que sera
um garante de estabilidade politica nos préximos
4 anos.

A atividade econOmica devera retomar valores
anteriores a crise na primeira metade de 2022,
mas a recuperagdo € assimétrica em termos
setoriais. A economia portuguesa enfrenta
importantes desafios nos préximos anos, sendo a
resposta de politica econdémica crucial para um
crescimento sustentado e uma retoma da
convergéncia com a Europa. A previsibilidade dos
processos de decisdo de politica econdmica
monetaria, orcamental e regulatéria é essencial
para contrabalancar o aumento de incerteza que
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caracteriza os processos de saida de crises
econdmicas.

No periodo atual esta incerteza é acrescida pela
necessidade de controlo da pandemia. A
execucdo eficiente dos projetos associados ao
Plano de Recuperacéo e Resiliéncia (PRR) e a
implementacdo das reformas associadas
constituem fatores essenciais, pelos efeitos
multiplicadores sobre a atividade e impacto sobre
0 crescimento potencial.

Esta é uma oportunidade Unica para potenciar o
ritmo de crescimento de longo prazo da economia
portuguesa num contexto em que o impacto
direto no endividamento nacional €
essencialmente nulo.

3. Atividade Fundos de Pensfes em
Portugal

Os fundos de pensdes s&o instrumentos
financeiros com maior peso dentro das
aplicagbes financeiras disponiveis dentro do
mercado das reformas.

Patriménio dos fundos de pensoées

De acordo com os dados apresentados pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensbes (ASF) no final de 2021 o valor sob
gestdo de fundos de pensdes era de 24,1 mil
milhdes de euros (2020: 23 mil milhdes de euros),
0 que representa um acréscimo de 4,6%
relativamente ao anoanterior.

Esta evolucao resulta do aumento de 2,8% (cerca
de 552,9 milhBes de euros) nos fundos de
pensdes fechados e do aumento de 17,2% (cerca
de 525,8 milhdes de euros) nos fundos abertos.!

No final de 2021 a carteira de investimentos dos
fundos de pensbes estad repartida da seguinte
forma:
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Composicao das carteiras de investimento dos fundos de
pensdes (em % por classe de ativos)

3 0
Imobiliario; 7.2%

Fonte:ASF

Os fundos de pensdes financiam principalmente
responsabilidades a médio e longo prazo
(beneficios  pos-emprego) sendo que a
composicdo das carteiras dos ativos financeiros
dos fundos encontra-se adequada a essas
responsabilidades. As obrigacdes representam
48,6% (2020:51%) do total, dos quais,
aproximadamente 30,2% (2020:32%) sao titulos
de divida publica. A exposicdo a fundos de
investimento aumentou para 36% (2020:33%). A
estrutura da composicdo das carteiras €
semelhante & observada no final do ano de 2020,
destacando-se uma diminuicéo do peso da divida
publica aumento do peso em fundos de
Investimento e o aparecimento de produtos
estruturados ainda que com pouca expressao.

Evolugéo anual dos fundos de pensdes

Em dezembro de 2021 o mercado era constituido
por 240 fundos de pensées (234 em 2020),

Evolucéo da estrutura de mercado dos fundos de pensdes

2020 2021 A 21/20
N° de entidades gestoras de 18 17
fundos de pensoées
N° Fundos de Pensbes 234 240 2,56%
Fundos fechados 135 133 -1,48%
Fundos abertos 99 107 8,08%
Fundos Abertos PPR 38 43 13,16%
Fundos Abertos PPA 1 1 0,00%
Outros abertos 60 63 5,00%

Fonte ASF
@ com fundos em vigor
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e registaram-se 0s seguintes movimentos:

Fundos Fundos Outros

abertos PPR |abertos PPA |abertos Fechados

31/12/2020 38 1 60 135
Novos 5 0 3 T
Extingdo 0 0] 0] 3
Transferencia 0] 0 0 o]

3171272021 43 T 63 133
Fonte: ASF

Durante 2021, foram extintos trés fundos de
pensdes fechados e foram constituidos cinco
novos fundos de pensbes PPR, trés fundos
abertos e um fundo fechado.

O numero de fundos de pensfes aumentou
2,56% face a 2020.

Estrutura dos fundos de pensées 2021

fundos abertos
PPA
fundos abertos 04%
PPR
17.9%

fundos fechados
\ 554%
fundos abertos!
outros
26,3%

Fonte: ASF

Contribuicbes

De acordo com os dados da ASF, durante o ano

de 2021 registou-se um volume de contribuicbes
pagas para fundos de pensfes de 1.148.36 7M€, o
gue representou um decréscimo de 15% relativo a
2020 (1.350.330M€).

Os fundos abertos apresentaram um acréscimo
de 13% sendo que as contribuicbes para os
fundos abertos PPR  cresceram  22%
relativamente a 2020.

31/12/2020 31/12/2021
Em 10°Euros  Contribuicdes Contribui¢des Variagao

Total 1350 330 1148367 -15%

Fundos Fechados 818015 544 463 -33%

Fundos Abertos 532315 603 904 13%

PPR 143 468 174 966 22%

PPA 423 532 26%

Outros abertos 388 424 428 406 10%
Fonte: ASF
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Beneficios pagos

O montante dos beneficios pagos apresentou um
crescimento global de 5%, face ao ano transato.
Totalizaram em 2021, o montante de 878.27IM€
(2020: 834.205M€).

31/12/2020 31/12/2021

Em 10°Euros Pensdes pagas Pensdes pagas Variacdo
Total 834 205 878271 5%
Fundos Fechados 669 221 699 445 5%
Fundos Abertos 164984 178826 8%
PPR 23 568 29 590 26%
PPA 90 112 24%
Outros abertos 141 326 149 124 6%

Fonte: ASF

Regista-se ainda que em 2021 o volume de
contribuicbes foi superior ao montante dos
beneficios pagos (31%).

Evolugdo das Contribuicdes e Beneficios pagos nos
fundos de pensdes 2019-2021

m 31/12/2020 31/12/2021

w 31/12/2019

4. Fundos de pensdes Zurich Vida

A Zurich Vida iniciou a atividade como entidade
gestora em 31/12/1996 com a constituicdo do
Fundo de PensBes do Grupo Bex/Argentaria,
criando, em dezembro de 1997, o Fundo Pensdes
Aberto Zurich Vida Empresas, onde gere fundos
individuais e coletivos.

No final de 2021, a Zurich Vida tinha sob gestéo
um fundo de pensBes fechado e um fundo de
pensdes aberto com quatro adesfes coletivas e
trezentos e nove ades@es individuais.

Evolucéo geral

No final de 2021 o montante gerido pelo fundo de
pensfes aberto Zurich Vida Empresas era de
5.986M€ (2020: 5.899M€) que representa um
aumento de 1,47% relativamente a 2021. Esta
variacdo positiva deveu-se principalmente ao
aumento das contribuicBes periddicas e do
ndamero de adesdes individuais.
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A rentabilidade média do fundo de pensdes foi de
-0,38% em 2021 (0,79% em 2020). A valorizacao
registada deve-se a evolugdo intermitente
ocorrida nos mercados financeiros em 2021.

Evolucéo do valor da unidade de participacdo em 2021
10000

10,500¢

s}

W’w

10,0000

9,5000 -

BB N N g ot

OO
W enigelo

Valor da unidade de ps

Estrutura

Durante o ano de 2021 registaram-se 0s
seguintes movimentos,

Extincéo Extincao
| 31/12/2020 Novos (Liquidagéo) (Transferéncia) 31/12/2021
Adesbes
coletivas 4 o o o 4
_Adestes 57, 43 3 5 309
individuais

Fonte : Suporte FPENSOES 1

No ano de 2021, verificou-se quarenta e trés
novas adesfes individuais por transferéncia de
adesdes coletivas. Registaram-se nas adesfes
individuais trés saidas por reforma e cinco por
transferéncia.

ContribuicGes e Beneficios Pagos

31/12/2020 31/12/2021 A 21/20
Contribuicdes 777 994 308 528 -60,3%
Associados 162 461 160 445 -1,24%
Participantes 948 966 1,91%
Contribuintes 34 866 32 457 -6,91%
Transferéncias 579719 114 659 -80,2%
Beneficios Pagos 629 971 197 397 -68,7%

Valores em Eur
Fonte: InfoTrim_4T2021

Em 2021 registaram-se 308.528€ (2020:
777.994€) de contribuigdes das quais 193 869€
(225.896€) séo de contribuicbes periddicas, que
representa  um decrescimento de 2,2%
relativamente a 2021.

Verificaram-se 197.397€ de beneficios pagos,
dos quais 124.447€ foram de transferéncias de
adesdes coletivas para adesdesindividuais.
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Situacéo Patrimonial do fundo

Em 2021 ndo houve alteracdes significativas na
gestdo do fundo de pensdes.

Os ativos financeiros associados ao fundo de
pensbes aberto Zurich Vida Empresas sé&o
geridos pela Zurich — Companhia de Seguros
Vida S.A..

No quadro seguinte apresentamos a composicao
da carteira de investimentos a 31/12/2021 do
fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas,
dividida pelas principais classes de ativos
financeiros:

Os titulos de divida do estado e de entidades
publicas da Zona Euro a compde 77% da carteira
de ativos, observando-se a introducgéo de fundos
de investimento em 2021, representando 16% da
carteira de ativos . O restante encontra-se em
depositos bancarios.

Os principios gerais da gestdo do fundo de
pensdes assumidos pela entidade gestora devem
assegurar que:

a) os ativos financeiros que o fundo detém para
suportar as responsabilidades devem ser
investidos de forma apropriada tendo em
consideracdo a natureza e a duracdo dos
beneficios futuros;

b) a gestdo dos ativos financeiros deve
assegurar que o0s investimentos s8o sempre
efetuados no melhor interesse para o0s
participantes e beneficiarios do fundo de
pensodes;

¢) os ativos financeiros devem ser investidos de
forma a garantir seguranca, qualidade, liquidez e
rendimento no seu todo.

Tendo em conta estas regras, concluimos que, a
politica de investimentos que se encontra
definida cumpre os limites previstos na Norma
Regulamentar n°9/2007-R.

¢4 ZURICH’

Composicao da carteira de investimento (em % ativos)

Instrumento Financeiro 2020 2021 %Variagao

Titulos de Divida Publica 4 141 359 3636 194 -12,2%
Titulos de outros emissores 851 010 932 763 9,6%
Fundos de Investimento 0 946 230 -
Depositos Bancarios 855 576 434 237 -49,2%)
Aplicagées do Fundo 5847 944 5949 423 1,73%

O fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas
tem sob gestdo planos de contribuicdo definida,
0s quais representam 99% do valor patriménio.

Tratando-se de planos de contribuicdo definida
ndo se justifica a elaboragcédo de uma analise ALM
sobre estes planos uma vez que ndo existem
responsabilidades futuras afinanciar.

O fundo de pensdes tem um plano de sobre
gestdo, sobre o qual é feita analise de ALM. Uma
adesao coletiva com um plano misto (contribuicéo
definida e beneficio definido)

Adesao coletiva n°010/000/A

Na andlise ALM da adesdo 010/000/A, os fluxos
dos passivos do plano de beneficio definido sédo
calculados com a taxa 0,205% (considerando
como tempo servico médio futuro de 10 anos),
gue pela sua definicdo € uma taxa de juro sem
risco. Estes fluxos tem em conta os fluxos futuros
das pensdes apagar.

Relativamente aos fluxos dos passivos
associados ao plano de contribuicdo definida séo
calculados a taxa de 0% e tém em conta as saidas
das reformas por idade, ndo prevemos saidas por
morte ou por invalidez durante o ativo.

Os fluxos dos ativos sao calculados com a taxa da
curva de cupdo zero de Portugal e da Zona Euro ,
em conformidade com o emitente.

O present value, dos ativos financeiros é
calculado com a curva da taxa de cupéo zero da
Zona euro para prazos superiores a um ano e taxa
Euribor para prazos inferiores a um ano

O present value dos passivos é calculado:

- do plano de beneficio definido: com a curva da
taxa de cupdo zero da zona euro para periodos
superiores ou iguais a um ano e para periodos
inferiores a um ano consideramos a taxa Euribor.

- do plano de contribuicdo definida: os mesmos
sdo atualizados a taxa de juro de 0%, pois garantia
associada a este plano é s6 o valor total das
contribui¢des.
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Apresentamos seguidamente a analise ALM, no
gual para 2021 observamos:

1) O valor atual dos ativos financeiros é
superior ao valor atual dos passivos.

2 A partir dos sete anos o valor dos
passivos € superior aos ativos, nao
obstante o excesso de ativo de anos
anteriores € suficiente para o

financiamento deste valor

Valuation Date: 31-12-2021
Fundo de Pensdes Aberto - Adesao Coletiva : Caravela Seguros

Mapping Assets % Liabilities % Surplus %

o 0% o 0%

15D 83 0% o 0% 83 1%
o
o

m 36 906 %
3m 28372 6% 0% 28372 195%
oM 13711 3% -3763 1% 9948 68%

0% 36 906 253%

1v| 27317 5% -16 631 3% 10 686 73%
2y 92391 19% -3 838 1% 88 553 608%
3y 48351 10% -5 368 1% 42 983 295%
ay 59 790 12% -9 857 2% 49 933 343%
5Y 22324 4% -14 808 3% 7516 52%
6Y 51309 10% -3994 1% 47315 325%

7v 3629 1% -32 574 7% -28 945 -199%
8Y 412 0% 8175 2% -7 763 -53%
9y 8126 2% 8717 2% -592 -4%

107 26 250 5% -4 420 1% 21830 150%

20v 1067 0% 121724 25% -120 657 -828%

30v o 0% -249926  52% -249 926 -1715%
EQTY 78 333 16% o 0% 78 333 537%

Portfolio

Valuation 498 370 -483 796 14574

Valor em Risco - VaR

O VaR é uma medida que fornece uma estimativa
para o valor do capital necessério adicional para
assegurar a cobertura de riscos incorridos pelo
fundo de pensdes, isto €, o valor das “perdas” ao
nivel dos ativos financeiros e dos passivos. O
horizonte temporal utilizado é no maximo 1 ano,
pois em condi¢bes normais o patrimonio de um
fundo de pensbes podera ser liquidado no
espaco de tempo de 1ano.

Deste modo podemos verificar nos quadrados a
seguir apresentados, que para o 1 ano e comum
grau de confianca de 99%, a probabilidade de
ocorrer uma perda superior a 10.819€ é de 1%.

Maximum Loss Assets % Liabilities % Surplus %

Value at Risk (84%) 1 Day 0,3% 0,6% -1587) 1%
Fixed Inc. MaximumLoss9%%  0,0% 10819 00% -100) 1%
Equity 0,3% 0,6% -1487] 0%

Value at Risk (95%) 1 Year 0,5% 11% -2 610 -18%
Fixed Inc. 0,0% 0.1% -164) -1%
Equity 0,5% 1,0% -2 44| 7%

Valueat Risk (99%)1 Year 0.7% 15% -3 691 -25%
Fixed Inc. 0,0% 0.1% -232) 2%
Equity 0% 14% -3459) 24%
-3 119

-196

-2 923
-5 131
323

-4808

-7 255

457

-6798|

Riscos afetos aos ativos financeiros

Relativamente aos riscos afetos aos ativos
financeiros que integram o patriménio do fundo

¢4 ZURICH’

de pensdes aberto, importa mensurar a exposi¢ao
do fundo aos varios riscosfinanceiros.

A carteira de ativos financeiros do fundo de
pensdes aberto Zurich Vida Empresas é na sua
maioria composta por titulos de divida publica.
Neste contexto, identificados como riscos,
associados aos investimentos desta carteira, os
seguintes:

Risco de Mercado: € o risco de ocorrerem desvios
adversos nos valores de transacdo dos ativos
financeiros que compdem a carteira do fundo
durante o periodo requerido para a liquidagéo das
transag0des. O risco taxa de juro, o risco do crédito
e o risco do pais sdo o0s principais riscos de
mercado:

Risco da Taxa de Juro: o risco de taxa de juro
definido como o risco de perda no valor
econdmico da carteira de ativos financeiros e/ou
do aumento das responsabilidades do fundo de
pensdes, decorrente dos efeitos de mudancas
adversas nas taxas de juro, encontra-se patente

em todos 0s ativos financeiros e
responsabilidades.

Risco do Crédito (Spread): é o risco referente ao
incumprimento dos emitentes dos ativos
financeiros que compdem a carteira do fundo.
Definido como o prémio de risco adicional em
relacdo ao rendimento do ativo financeiro sem
risco, exigido pelo mercado em virtude de assumir
uma determinada exposi¢éo de crédito, encontra-
se associado a altera¢fes dos credit spreads dos
instrumentos de divida, nomeadamente as
obrigacdes.

Risco do Pais: é um indicador que tenta
determinar o grau de instabilidade econémica de
cada pais, ou seja, indica ao investidor se o preco
de se arriscar a fazer negécios num determinado
pais € mais ou menos elevado, sendo que quanto
maior for aquele risco, menor sera a capacidade

do pais em atrair investimentos estrangeiros.

Nivel de financiamento

Valor do

. Nivel de cobertura
Patrimonio

Adesdes 31/12/2021 *
Coletivas Plano de Pensdes 1775 649€

003/0000/A  Plano de Contribuigéo Definida 155379 € na
006/0000/A  Plano de Contribuicéo Definida 522 000 € na
009/0000/A  Plano de Contribuigéo Definida 602725 € na
0010/0000/A  Plano Misto 495545 € na



Indhddyeis 2 4210291€

Total 5985 940€
(*) Valor do fundo / Valor atual do beneficio total por servi¢o prestado
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ZURICH®

Fundo de pensdes aberto Zuric h Vida Empresas

Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA 2021 2020
ATIVO
Investimentos
b) Instrumentos de Capital e unidades de participagdo 946 230 0
b) ,d) Titulos de divida publica 3636194 4141359
Outros titulos de divida publica 932 763 851010
b) ,d) Numerario, depdsitos em instituicdes de crédito e aplicacdes MMI 434237 855576
Outros ativos
b), d) Acréscimos e diferimentos 41 564 56 325
TOTAL DE ATIVOS 5 990 988 5904 269
PASSIVO
0) Credores
Entidade gestora 5014 4918
Estado e outros entes publicos 33 30
TOTAL DE PASSIVO 5048 4948
[ VALOR DO FUNDO | 5985940 | 5899321 |
| VALOR DA UNIDADE PARTICIPAGAO | 10,4844 | 10,5242 |

irich - Companhia
T!—l 21313 3100 Fax 21 31'3

Contabilista Certific ado

Diretor Financeiro

e: 707 200 160* / 213 816 780. 24h / 7 dias por semana. *Custo por minuto (IVA incluido) de 0,16€ (maovel) / O1€ (fixo)

ublico: Av. Republica, 24-A 1050-192 Lisboa Horario de funcionamento: 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h

Administradores Delegados

ia S.A. Registo: Cons. Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 503 583 456 Sede: R. Barata Salgueiro, 41, 12269-058 Lisboa Capital Social Realizado: 20660.260,00 Euros
11 www.zurich.com.pt - zurich.helppoint portugal@zurich.com
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ZURICH®

Fundo de pensdes aberto Zuric h Vida Empresas

Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2021 2020
i) Contribuic des 308 528 777 994
) Pensdes, ¢ apitais e prémios Gnic os venc idos 197 397 (629 971),
Q) Ganhos | iquidos de investimentos (111 513) (64 564)
Q) Rendimentos | iquidos de investimentos 143 550 164 616
n) Outras despesas 56 549 (55 794)
Resultado | iquido 594 512 192 281

Contabilista Certific ado

Diretor Financeiro

Administradores Delegados

S.A.Registo: Cons. Reg. Comercial de Lishoa NIPC: 503583456 Sede: R. Barata Salgueiro, 41,1269-058 Lishoa Capital Social Realizado: 20.660.260,00 Euros
Tel.: 21313 3100 Fax:21313 3111www.zurich.com.pt - zurich.helppoint.Portugal@zurich.com

Apoioao Cliente: 707200160*/213816 780.24h /7 dias por semana. *Custo por minuto (IVAincluido) de 0,16C (mével)/0,11C (fixo)
Av.Republica, 24-A1050-192 Lisboa Horario de funcionamento'09:00h - 12:30h |14'00h -16:00h

Atendimentoao


http://www.zurich.com.pt/
mailto:zurich.heIppoint.Portugal@zurich.com
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Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas

Montantes expressos em euros

Notas DEMONSTRA(}AO DE FLUXOS DE CAIXA 2021 2020
Fluxos de c aixa das atividade s operac ionais
i) Contribui¢des 308 528 777 994
Contribuicdes dos associados 192 902 197 327
Contribuicdes dos participantes/beneficiarios 966 948
Transferéncias 114 659 579 719
)] Pensdes , capitais e prémios Unicos vencidos (196 479) (627 527)|
Pensbes pagas (5691) (5 691)
Prémios Unicos para aquisi¢édo de rendas vitalicias (42 941) (31 695)
Capitais vencidos ( Remig¢Ges/vencimentos) (23 400) (38 043)
Transferéncias (124 447) (552 098)
h) Remuneragtes (57 368) (61 391)
Remuneragdes de gestao (56 815) (60 670)
Remuneracdes de depdsito e guarda de titulos (553) (721)
Fluxos de caixa | iquidos das atividades operacionais 54 681 89 076
Fluxos de c aixa das atividade s de investimento
Recebimentos 716 844 1188 622
d) Alienag&o/ reembolso de investimentos 558 000 1 000 000
9) Rendimentos dos investimentos 158 844 188 622
Pagamentos (1 192 864), (818 341)
d) Aquisigdo de investimentos (1192 864) (818 341)
Fluxos de c aixa | iquidos das atividade s de investimento (476 020) 370 281
Variag &0 de caixa e se us equivalentes (421 339) 459 357
Caixa no inic io do periodo de reporte 855 576 396 218
434 237 855 576

Caixano fim do pe riodo de reporte

Zurich - Companhia de £

Tel: 21313 3100 Fax: 21313

ContabilistaCertificado

Diretor Financeiro

e: 707 200 160* / 213 816 780. 24h / 7 dias por semana. *Custo por minuto (IVA incluido) de 0,16€ (maovel) / O1€ (fixo)
plico: Av. Repuiblica, 24-A 1050-192 Lisboa Horario de funcionamento: 09:00h - 12:30h | 14:00h - 16:00h

Administradores Delegados

Vida S.A. Registo: Cons. Reg. Comercial de Lisboa NIPC: 503 583 456 Sede: R. Barata Salgueiro, 41, 1269-058 Lisboa Capital Social Realizado: 20660.260,00 Euros
11 www.zurich.com.pt - zurich.helppoint portugal@zurich.com
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Notas explicativas integrantes das Demonstracdes Financeiras

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado)

As notas as contas incluidas neste Anexo respeitam a ordem estabelecida na Norma Regulamentar n.°
7/2010-R, de 4 de junho, da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensfes (ASF), que veio
estabelecer os requisitos de relato financeiro dos fundos de pensdes, sendo de referir que os nimeros néo
indicados nestas notas ndo tém aplicagao, por irrelevancia de valores ou situagcfes a reportar.

a) Identificagcdo do fundo de pensdes, das adesdes individuais e coletivas, do(s) plano(s) de pensdes
por ele financiados e da entidade gestora,;

O Fundo de pensfdes aberto Zurich Vida Empresas (adiante designado por Fundo) foi constituido em 1997
pela Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A., na qualidade de entidade gestora.

A entidade gestora do Fundo é a Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. que € uma Empresa do Grupo
Segurador Multinacional Zurich Financial Services, tendo resultado da redenominagdo da Companhia de
Seguros Eagle Star Vida, S.A., a qual se fundiu legalmente com a DB Vida - Companhia de Seguros de Vida,
S.A,, porreferéncia a 1 de janeiro de 2003.

A 31 de dezembro de 2021 o Fundo é com composto por 4 adesfes coletivas e 309 adesdes individuais.

Adesbes Valor Quota Parte
Adesdes Colectivas
003/0000/A Atotech Espafia S.A. 155 379 2,60%
006/0000/A Mazda Motor Portugal, Lda. 522 000 8,72%
009/0000/A Prime Drinks, S.A. 602 725 10,07%
0010/0000/A  Caravela-Companhia de Seguros, S.A. 495 545 8,28%
1775649 29,67%
Adesdes Individuais 4210 291 70,34%
Total 5 985 940 100,00%

A 31 de dezembro de 2020 o Fundo é com composto por 4 adesdes coletivas e 274 adesdes individuais.

Ades8es Valor Quota Parte
Adesdes Colectivas
003/0000/A Atotech Espafia S.A. 152 914 2,59%
006/0000/A Mazda Motor Portugal, Lda. 493 265 8,36%
009/0000/A Prime Drinks, S.A. 645 680 10,94%
0010/0000/A  Caravela-Companhia de Seguros, S.A. 436 321 7,40%
1728 180 29,29%
Adesdes Individuais 4171 141 70,71%
Total 5899 321 100,00%
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b) Descricéo da(s) base(s) de mensuracédo usada(s) na preparacao das demonstracdes financeiras e
das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos ativos e passivos, relevantes para uma
compreensao das demonstragdes financeiras, incluindo uma descrigdo compreensivel dos critérios
de mensuracéo;

A contabilizag&o dos valores do Fundo de Pensdes deve observar o disposto nhas Normas Regulamentares
n.° 7/2007 — R, de 17 de maio de 2007, n.° 9/2007 — R, de 28 de junho de 2007 e n.° 7/2010 — R, de 4 de
junho de 2010 da Autoridade de Supervisédo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF). Para as matérias nao
expressamente reguladas nos referidos normativos sdo adotados os principios de reconhecimento e de
mensuracao definidos nas Normas Internacionais de Contabilidade (NIC, ou IFRS), nos termos do Artigo 3.°
do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho.

Bases de mensuracdo e politicas contabilisticas:

Destacam-se as seguintes:

Demonstra¢ces Financeiras expressas em euros;

Os valores contabilizados na Demonstracdo de Resultados correspondem as operagdes
verificadas no periodo que decorre entre duas datas aniversarias consecutivas, que correspondem
a 31 de dezembro de cada ano;

As contribui¢gdes registadas na Demonstragéo de Resultados séo as efetivamente recebidas;

Os saldos e contas a receber e a pagar séo contabilizados de acordo com o seu valor atual, sendo
averiguado, a cada data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do seu valor;

Osjuros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas néo recebidos, séo contabilizados no final de
cada trimestre;

N&o séo contabilizados como rendimentos os juros cujo recebimento € considerado duvidoso,
assim como quaisquer juros ja vencidos cujo pagamento se encontre suspenso;

A contabilizacdo dos ganhos e perdas resultantes da alienacdo ou reembolso ou da avaliagdo das
aplicacdes é efetuada pela diferenca entre o produto da venda do investimento ou da sua cotagéo,
e o valor pelo qual se encontra contabilizado a 31 de dezembro do ano anterior. Estas operacoes
sdo registadas na rubrica de ganhos liquidos de investimentos;

A avaliagdo dos ativos que compfem o patriménio do Fundo respeita o previsto na Norma
Regulamentar n.° 9/2007 — R, de 28 de junho de 2007, emitida pela Autoridade de Supervisdo de

Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), a qual estabelece os critérios valorimétricos ou de avaliagédo
dos referidos ativos, dos quais se destacam:

O Osativos que se encontrem admitidos a negociagéo em bolsas de valores ou em mercados
regulamentados devem ser avaliados tendo por base o respetivo preco de mercado,
correspondente (a) a cotacao de fecho ou ao preco de referéncia divulgado pelainstituicao
gestora do mercado financeiro em que se encontrem admitidos a negociacdo ou (b) a
cotacdo de fecho do mercado que apresente maior liquidez, caso estejam admitidos em
mais do que umabolsa de valores ou mercado regulamentar. Caso estes ativos ndo tenham
sido transacionados por periodo de 30 dias, apresentem reduzida liquidez, ou cujas
condi¢cdes econémicas se tenham alterado desde a Ultima transagéo efetuada, seréo
equiparados a ativos nao admitidos a cotacgao.
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O Os ativos que ndo se encontrem admitidos a negociagdo em bolsas de valores ou em

mercados regulamentados devem ser avaliados pela aplicagdo de seguinte sequéncia de
prioridades: (a) o valor das ofertas de compra difundidas para o mercado por meios de
informacé@o especializados, caso essas ofertas sejam representativas, (b) metodologias
baseadas na informagdo disponivel relativamente a precos de mercado de ativos cujos
fluxos financeiros subjacentes sejam similares, que tenham risco de crédito semelhante,
sejam oriundos do mesmo sector econémico e da mesma zona geografica e que produzam
resultados semelhantes perante mudancas nas condicdes de mercado e (c) modelos de
avaliagdo universalmente aceites nos mercados financeiros, baseados na analise
fundamental e na metodologia do desconto dos fluxos financeiros subjacentes.

A avaliacdo dos ativos deve referir-se a data a que se reporta a informacao relativa ao valor
de Fundo ou ao dia util imediatamente anterior, no caso dessa data ndo corresponder a um
dia util ou para transac¢des efetuadas em mercados estrangeiros.

Para terrenos e edificios, a valorizagdo devera ser efetuada ao justo valor, determinado
através de uma avaliacdo separada efetuada por um perito independente e com uma
periodicidade anual para os fundos de pensdes abertos e trienal para os fundos de pensées
fechados.

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balan¢co com maturidade inferior a trés meses a contar da data de
balanco, prontamente convertiveis em dinheiro e com risco reduzido de alteracdo de valor
onde se incluem a caixa e as disponibilidades em instituigcdes de crédito.

A rubrica de outras contas a receber e a pagar refere-se a valores que ndo sejam cotados
num mercado ativo e cuja finalidade ndo seja a negociagcdo. Podera englobar valores a
receber ou a pagar & Entidade Gestorarelacionados com movimentos da gestéo do Fundo.

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados como
disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares
utilizando o método da taxa efetiva. Os juros dos ativos financeiros ao justo valor através
dos resultados sdo também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares.

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um
periodo mais curto, para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.
Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sédo reconhecidos
quando recebidos.

Paratodas asrubricas relativas a aplicacdes financeiras procedeu-se, a data de 31 de dezembro de
2021, a confirmagdo do numero de titulos e do valor constante nos registos do Fundo de pensdes
aberto Zurich Vida Empresas, com a informacao prestada pelo Banco.

c) Descrigcao dos métodos e, quando for usado um método de avaliagcdo, dos pressupostos aplicados
na determinacdo do justo valor de cada classe de ativos financeiros e de passivos financeiros;

Ver Nota d).
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d) Inventario dos investimentos e outros ativos (por tipo de ativo) a data de reporte com indicagao do
respetivo justo valor, correspondentes alterag8es ocorridas no periodo, bem como, as realizagdes
efetuadas;

Em 31 de dezembro de 2021:

Descrigéo Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outros ativos financeiros tangiveis e intangiveis 4 188 458 5949 423 41 564
Outros investimentos financeiros 4188 458 5949 423 41 564
Instrumentos de capital e unidades de participacéo 15 958 946 230 0]
Acles 0] 0] 0]
Unidades de participagdo em fundos de investimento 15 958 946 230 0]
AMUNDI EURO STOXX 50 ETF DR FUND 4 506 452 763 o)
ISHARES EUROPE PRPRTY YIELD FUND 11 452 493 467 o)
Titulos de divida 3272 500 3636 194 34 785
De divida pablica 3272500 3636 194 34 785
PGB 4.95% 25/10/2023 850 000 936 768 7723
FRTR 3.5% 25/04/2026 170 000 198 596 4075
BGB 4.25% 28/09/2022 152 500 158 040 1669
NETHER 2.5% 15/01/2033 120 000 152 816 2877
BGB 2.6% 22/06/2024 140 000 151 109 1915
FRTR 1.75% 25/11/2024 100 000 106 561 173
PGB 2.875% 15/10/2025 600 000 673 980 3639
PGB FLOAT 12/04/2022 380 000 381 877 1604
PGB 5.65% 15/02/2024 200 000 226 600 9 876
METRO LISBOA 4.799% 12/07/2027 350 000 443 156 1104
PGB 0.3% 17/10/2031 210 000 206 690 129
De outros emissores 900 000 932 763 6779
ANHEUSER-BUSCH 2% 17/03/2028 100 000 109 478 1584
AT&T INC 1.8% 05/09/2026 100 000 106 129 582
CHUBB INA HOLDINGS INC 1.4% 15/06/2031 100 000 104 865 763
LOGICOR FINANCING 0.75 15/07/2024 100 000 101 112 347
JAB HOLDINGS BV 1% 20/12/2027 100 000 101 434 30
SANTANDER 0.125% 25/02/2025 100 000 99 708 106
SWEDISH MATCH 0.875% 26/02/2027 100 000 101 145 738
VOLKSWAGEN FIN 3% 06/04/2025 100 000 108 677 2211
THERMO FISHER SCIENTIFIC 0.5% 03/01/2028 100 000 100 215 418
Depésitos a ordem em institui¢des de crédito (o] 434 237 (o]
Depésitos a ordem (o] 434 237
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (o] 434 237
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Descrigéo Quantidade Justo Valor Juros a Receber
Investimentos e outros ativos financeiros tangiveis e intangiveis 4 420 500 5847 944 56 325
Outros investimentos financeiros 4 420 500 5847 944 56 325
Instrumentos de capital e unidades de participacdo (] (o] o]
Acles (0] 0 (0]
Titulos de divida 3620 500 4141 359 49 963
De divida publica 3620 500 4141 359 49 963
PGB 3.85% 15/04/2021 558 000 565 075 15 303
PGB 4.95% 25/10/2023 850 000 983 731 7723
FRTR 3.5% 25/04/2026 170 000 208 116 4 075
BGB 4.25% 28/09/2022 152 500 165 674 1669
NETHER 2.5% 15/01/2033 120 000 163118 2877
BGB 2.6% 22/06/2024 140 000 156 223 1915
FRTR 1.75% 25/11/2024 100 000 109 681 173
PGB 2.875% 15/10/2025 600 000 696 048 3639
PGB FLOAT 12/04/2022 380 000 391 020 1604
PGB 5.65% 15/02/2024 200 000 238 978 9 880
METRO LISBOA 4.799% 12/07/2027 350 000 463 694 1104
De outros emissores 800 000 851 010 6 362
ANHEUSER-BUSCH 2% 17/03/2028 100 000 113 389 1584
AT&T INC 1.8% 05/09/2026 100 000 109 032 582
CHUBB INA HOLDINGS INC 1.4% 15/06/2031 100 000 110 576 763
LOGICOR FINANCING 0.75 15/07/2024 100 000 101 925 347
JAB HOLDINGS BV 1% 20/12/2027 100 000 104 114 30
SANTANDER 0.125% 25/02/2025 100 000 100 185 106
SWEDISH MATCH 0.875% 26/02/2027 100 000 100 242 739
VOLKSWAGEN FIN 3% 06/04/2025 100 000 111 547 2211
Dep6ésitos & ordem em instituigdes de crédito (] 855 576 (o]
Depositos a ordem 0 855 576 (o}
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 0] 855 576 0
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No decurso dos exercicios de 2021 e 2020 foram efetuadas as compras de titulos a seguir indicadas:

Titulo Quantidade Valor Unitario Valor Total Juro Decorrido

2021

AMUNDI EURO STOXX 50 ETF DR FUND 4 506 90,54 407 962 0]
ISHARES EUROPE PRPRTY YIELD FUND 11 452 41,35 473 509 0]
THERMO FISHER SCIENTIFIC 0.5% 03/01/2028 100 000 1,02 102 299 467
PGB 0.3% 17/10/2031 210 000 0,99 208 560 66
Total 325 958 - 1192 331 533
2020

ANHEUSER-BUSCH 2% 17/03/2028 100 000 1,08 108 186 570
AT&T INC 1.8% 05/09/2026 100 000 1,05 104 861 1470
CHUBB INA HOLDINGS INC 1.4% 15/06/2031 100 000 1,04 103 642 54
LOGICOR FINANCING 0.75 15/07/2024 100 000 0,99 98 669 717
JAB HOLDINGS BV 1% 20/12/2027 100 000 0,97 97 428 530
SANTANDER 0.125% 25/02/2025 100 000 0,96 96 309 43
SWEDISH MATCH 0.875% 26/02/2027 100 000 0,98 97 530 296
VOLKSWAGEN FIN 3% 06/04/2025 100 000 1,07 107 345 690
Total 800 000 - 813 970 4371

No decurso do exercicio de 2021 e 2020 nao houve venda de titulos.

No decurso dos exercicios de 2021 e 2020 foram efetuados os reembolsos de titulos a seguir indicados:

Mais (menos)

Titulo Quantidade Valor Unitario Valor Total Valias Realizadas
2021
PGB 3.85% 15/04/2021 558 000 1,00 558 000 (7 075)
Total 558 000 - 558 000 (7 075)
2020
PGB 4.8% 15/06/2020 1 000 000 1,00 1 000 000 (23 630)
Total 1 000 000 - 1000 000 (23 630)

e) Descrigcado do regime fiscal aplicavel ao fundo de penses e de eventuais altera¢gdes relevantes

ocorridas no periodo;

Os rendimentos de Fundos de Pensdes séo isentos de IRC e imposto municipal sobre transacoes,
conforme definido pelo art.? 16.° do Estatuto dos Beneficios Fiscais. Nas situagfes em que ocorre retencao
na fonte de IRC, as entidades isentas devem:

Tratando-se de operacfes de compra e venda de obrigagcdes, devem ser registadas
individualmente, operacgao a operagdo, numa conta corrente com o Estado, em que se releve a
débito o imposto retido na fonte por terceiros sobre os juros decorridos das obrigag6es adquiridas
e a crédito o imposto retido pela entidade isenta sobre os juros decorridos das obrigacdes
alienadas. O saldo desta conta seraregularizado trimestralmente mediante asua entrega ao Estado,
quando credor, ou compensado, quando devedor, nas entregas do imposto retido a efetuar pela
entidade isenta nos periodossubsequentes;
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Tratando-se de IRC relativo a Unidades de Participagdo em Fundos de Investimento Mobiliario, a
entidade isenta deve registar em rubrica propria, a débito, o valor do imposto correspondente ao
nimero de Unidades de Participagdo detidas, por contrapartida da rubrica Receitas de avaliagéo e
alienacdo de aplicagBes. O saldo a débito sera regularizado aquando do pagamento dos
rendimentos respeitantes a estas Unidades de Participagéo.

f) Indicacdo de informacéo qualitativa e quantitativa para cada tipo de risco associado a instrumentos
financeiros que permita avaliar a natureza e a extensao dos riscos aos quais o fundo esta exposto;

Relativamente aos riscos afetos aos ativos financeiros que integram o patriménio do fundo de pensdes,
importa mensurar a exposi¢cdo do fundo aos varios riscos financeiros.

A carteira de ativos financeiros do Fundo de pensfes aberto Zurich Vida Empresas é na sua maioria
composta por titulos de divida publica. Neste contexto, identificamos como riscos associados aos
investimentos desta carteira, os seguintes:

Risco de Mercado

E o risco de ocorrerem desvios adversos nos valores de transacdo dos ativos financeiros que
compdem a carteira do fundo durante o periodo requerido para a liquidacdo das transacgdes. O risco
taxa de juro, o risco do crédito e o risco do pais sdo os principais riscos de mercado.

1 RiscodaTaxade Juro
O risco de taxa de juro definido como o risco de perda no valor econémico da carteira de ativos
financeiros e/ou do aumento das responsabilidades do fundo de pensdes, decorrente dos efeitos
de mudancas adversas nas taxas de juro, encontra-se patente em todos os ativos financeiros e
responsabilidades;

1 Risco do Crédito (Spread)
E o risco referente ao incumprimento dos emitentes dos ativos financeiros que comp&em a carteira
do fundo. Definido como o prémio de risco adicional em rela¢do ao rendimento do ativo financeiro
sem risco, exigido pelo mercado em virtude de assumir uma determinada exposi¢cao de crédito,
encontra-se associado a alteragfes dos credit spreads dos instrumentos de divida, nomeadamente
as obrigacoes;

1 Risco doPais

E um indicador que tenta determinar o grau de instabilidade econdmica de cada pais, ou seja, indica

ao investidor se o preco de se arriscar a fazer neg6cios num determinado pais € mais ou menos
elevado, sendo que quanto maior for aquele risco, menor sera a capacidade do pais em atrair
investimentos estrangeiros.

Risco de Perda de Capital

E orisco decorrente de todo e qualquer tipo de investimento onde néo exista a garantia dos montantes
investidos.

Risco em Investimento no Mercado Imobiliario

E o risco que advém das flutuacées de rendas ou flutuacdo dos precos do imobiliario devido a
alteracfes nas condi¢cdes de mercado.
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Devido & sua composicao, consideramos o risco da taxa de juro como sendo um dos principais riscos a que
o0 Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas se encontra exposto.

A taxa de juro encontra-se patente em todos os ativos e responsabilidades. O risco da taxa de juro no ativo
encontra-se geralmente associado a subida das taxas de atualizagdo, que provocam uma diminuigdo do
valor atual dos cash-flows futuros financeiros. Relativamente aos mercados acionistas e mobiliario ndo
foram efetuadas analises devido a inexisténcia de exposi¢do do fundo a estes mercados.

O Fundo de pensdes aberto Zurich Vida Empresas tem sob gestdo planos de contribuicdo definida, os quais
representam 99% do valor do patriménio (2020: 99%). Tratando-se de planos de contribui¢cdo definida ndo
se justifica a elaboracéo de anélises de sensibilidade uma vez que ndo existem responsabilidades futuras
afinanciar.

g) Indicacdo, por categoria de investimento, da quantia de rendimentos, gastos, ganhos e perdas
reconhecidos no periodo;

Investimentos 2021 2020
Acdes e outros titulos de rendimento variavel 75 015 0
Rendimentos 10 256 0]
Mais (menos) valias realizadas 0 0
Mais (menos) valias potenciais 64 758 0
Obrigag@es e outros titulos de rendimento fixo (42 977) 100 052
Rendimentos 133 294 164 616
Mais (menos) valias realizadas (7 075) (23 630)
Mais (menos) valias potenciais (169 196) (40 934)
Total 32 038 100 052

A reducédo dos ganhos relativos aos titulos de rendimento fixo € devido ao ajustamento para o valor de
mercado dos ativos em carteira.

No decurso do exercicio de 2021 e 2020 ndo foram reconhecidos gastos de investimento.

h) Indicacdo das comiss8es pagas, segmentadas por natureza com indicagdo do método de célculo;

Comissdes 2021 2020
Comissao de gestéo e depdsitos 54 854 53971
Comissao de mediacao 1602 1728
Total 56 456 55 699

A remuneracéo da Entidade gestora consiste na comissao de gestédo, conforme definido no Regulamento
de Gestdo do Fundo. A remuneracao definida para o exercicio de 2021 é de 0,91%. Esta percentagem
corresponde aos encargos de gestdo financeira no valor de 0,89% e ao encargo de custddia de titulos no
valor de 0,02%, este valor manteve-se relativamente aos anos anteriores.

O calculo da comissao de gestéo é debitado diariamente sobre o valor do fundo.
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As referidas comissdes encontram-se registadas na rubrica Outras Despesas da demonstracdo de
resultados. Ver Nota n).

i) Indicagéo das contribui¢cBes previstas e do montante e natureza das efetivamente realizadas
(identificando as contribuicdes em espécie por tipo de ativo), com explicagédo dos desvios materiais e
de eventuais variagdes relevantes relativamente ao ano anterior;

Contribuicdes 2021 2020
Associados e Contribuintes 192 902 225 596
Participantes 966 300
Transferéncias 114 659 552 098
Total 308 528 777 994

Durante o ano de 2021 registaram-se quarenta e trés novas adesdes individuais, oito saidas por reforma,
transferéncia e morte. Ndo se verificaram movimentos nas Adesdes Coletivas.

Em 31 de dezembro de 2021 o montante de contribuicfes ascendeu a 308.528 euros (2020: 777.994 euros),
das quais 193.869 euros sao de contribui¢des periddicas (2020: 225.896 euros).

j) Indicacéo da natureza e montante dos beneficios pagos com explicagdo de eventuais variagdes
relevantes relativamente ao anoanterior;

O montante de Beneficios pagos, a 31 de dezembro, é de 197.397 euros (2020: 629.971 euros),

correspondendo a Pensfes e capitais vencidos no valor de 72.950 euros (2020: 77.872 euros) e a
Transferéncias no valor de 124.447 euros (2020: 552.098 euros).

k) Descricao das transagdes que envolvem o fundo de pensdes e 0 associado ou empresas com este
relacionadas;

Nao é aplicavel.
|) Descri¢céo da natureza dos ativos e passivos contingentes e, quando praticavel, para os passivos
contingentes, uma estimativa do seu efeito financeiro e umaindicagdo das incertezas associadas;

N&o é aplicavel.

m) Indicacao da existéncia de qualquer tipo de garantia por parte da entidade gestora;

Nao é aplicavel.
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n) Indicagdo da natureza e montantes significativos dos itens incluidos nas rubricas “Outros
Rendimentos e Ganhos” e “Outras Despesas”;

Outras Despesas 2021 2020
Comissées (*) 56 456 55 699
Taxa a favor da ASF 93 95
Total 56 549 55 794

(*) Ver nota h)

0) Saldos e contas areceber e apagar

Os saldos e contas a receber sdo contabilizados de acordo com o seu valor atual, sendo averiguado, a cada
data de relato financeiro, a respetiva recuperabilidade do seu valor.

Os saldos e contas a pagar sédo contabilizados de acordo com o seu valor atual, como segue:

Outras Contas a Pagar 2021 2020
Entidade gestora 5014 4918
Estado e outros entes publicos 33 30
ASF 33 30
Depositarios (o] (o]
Total 5048 4948

A rubrica Entidade gestora evidencia os valores pagos por esta e que aguardam o respetivo reembolso
sendo o valor a 31 de dezembro de 2021 de 5.014 euros (2020: 4.918 euros).

p) Acontecimentos ap0s a data do balan¢o

A data da emissdo das demonstracées financeiras, ndo existem acontecimentos apés a data de balanco
gue dessem origem a ajustamentos as demonstra¢des financeiras.

O Conselho de Administracdo encontra-se a acompanhar, de forma atenta e preocupada, o desenrolar da
evolugdo do surto de Coronavirus (Covid-19) em Portugal. Tendo como objetivo primordial a defesa da
salide dos seus colaboradores e parceiros de negécio, a Companhia tem desenvolvido um conjunto de
acoes de mitigagcdo que visam reduzir risco de propagacdo do Covid-19. Entre as medidas adotadas
incluem-se, nomeadamente, o adiamento de diversos eventos comerciais e institucionais da Zurich Vida,
bem como, a promocao do teletrabalho por parte da maioria dos colaboradores da Companhia.

A Zurich Vida, como entidade gestora do fundo de pensdes, tem estado a analisar o impacto e repercussoes
da Pandemia sobre a atividade dos Fundos de Pensdes, nomeadamente, no valor dos seus ativos. O
verdadeiro impacto dependera de desenvolvimentos futuros, tais como, da aplicacdo de medidas pelos
governos quer ao nivel econémico quer ao nivel social que ndo se podem prever neste momento.

Perante esta escala de imprevisibilidade, o Conselho de Administragéo encontra-se a analisar diferentes
cenarios sobre a atividade futura dos Fundos de Pensdes. No entanto, a data de encerramento das contas
de 2021 entende que nao se justifica qualquer alteracao no Relatério e Contas.

Pagina 10 de 10



Ernst & Young Tel: +351 217 912 000

Audit & Associados - SROC, S.A. Fax: +351 217 957 586
Avenida da Republica, 90-6° www.ey.com
1600-206 Lisboa

Building a better Portugal

working world

Certificacédo Legal das Contas
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstracdes financeiras anexas de Fundo de Pensdes aberto Zurich Vida Empresas (o Fundo),
que compreendem a Demonstracédo da Posi¢ao Financeira em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total
de 5.990.988 euros e um valor do Fundo de 5.985.940 euros, incluindo um resultado liquido de 594.512 euros),

a Demonstragdo de Resultados e a Demonstracao de Fluxos de Caixa relativas ao ano findo naquela data, e as
notas anexas as demonstrag¢des financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos
0s aspetos materiais, a posicao financeira de Fundo de Pens6es Zurich Vida em 31 de dezembro de 2021 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.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientacOes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos
dessas normas estao descritas na secgéo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes
financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo 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 opiniéo.
Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior importancia na
auditoria das demonstracdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram consideradas no contexto da
auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacgédo da opini&o, e ndo emitimos uma opiniao
separada sobre essas matérias.

Descrevemos de seguida as matérias relevantes de auditoria do ano corrente:

1. Valorizag&o dos instrumentos financeiros ao justo valor

Descricdo dosriscos dedistor¢cdo material Sintesedanossarespostaaosriscos dedistor¢gdo material mais
mais significativos significativos
Conforme detalhado na Nota d)), o Ativo do A nossa abordagem ao risco de disto r¢do material na valorizagéo
Fundo inclui instrumentos financeiros dos instrumentos financeiros ao justo valor incluiu designadamente
valorizados ao justo valor no montante de o0s seguintes procedimentos substantivos:
5.515 milhares de euros os quais
representam cerca de 92% do total do Ativo. Testes de revisdo analitica e de detalhe sobre as rubricas das

demonstracdes financeiras relativas a instrumentos financeiros,
incluindo o recalculo do justo valor dos instrumentos financeiros
por comparacao das cotacgdes utilizadas pela Entidade Gestora
com as observadas em fontes de informacgé&o externas; e

A determinacgéo do valor justo dos
instrumentos financeiros foi realizada
conforme referido na Nota b) em
conformidade com a Norma Regulamentar

n.9/2007-R, de 28 de junho, da ASF. Verificagdo da plenitude e consisténcia das divulgagdes sobre
A consideraco desta matéria como relevante instrumentos financeiros ao justo valor nas demonstracdes

para a auditoria teve por base a sua financeiras com os respetivos dados contabilisticos e referencial
materialidade nas demonstracoes contabilistico.

financeiras.
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Responsabilidades do 6rgéo de gestdo edo 6rgao defiscalizagao pelas demonstragdes
financeiras

O o6rgéo de gestdo é responsavel pela:

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

elaboragdo do Relatério de Gestéo, nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

criagdo e manutencgdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou aerro;

adocao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O orgéo de fiscalizacéo é responséavel pela superviséo do processo de preparacao e divulgagao da informacéo
financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragfes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca 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 seguranca mas ndo € uma garantia de que uma auditoria
executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcdo material quando exista. As distor¢cdes podem ter
origem em fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente
esperar que influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragfes
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¢do material das demonstracdes 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¢cdo material devido a fraude é maior do que o risco de nao
detetar uma distor¢cdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacéo,
omissodes intencionais, falsas declaracdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma
opiniéo sobre a eficicia do controlo interno do Fundo;

avaliamos a adequacéao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgdo degestao;

concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgédo de gestao, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos
ou condi¢des 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
atencgdo no nosso relatorio para as divulgag@es relacionadas incluidas nas demonstrag@es financeiras ou,
caso essas divulgacdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sado
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou
condi¢des futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suasatividades;
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avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgac@es, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagfes e 0s acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;

comunicamos com o0s encarregados da governacéo, incluindo o 6rgéo de fiscalizag¢&o, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagéo, incluindo o 6rgao de fiscalizagéo,
determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstra¢des financeiras do ano
corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatoério,
exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgacao publica; e

declaramos ao 6rgéo de fiscalizagdo que cumprimos o0s 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 informagéo constante do Relatorio de
Gestdo com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o Relatério de Gestao

Dando cumprimento ao artigo 451, n.° 3, al. e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
Relatério de Gestédo foi preparado de acordo com 0s requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informacao nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o
conhecimento e a apreciagdo sobre o Fundo, néo identificAmos incorrecdes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.°
537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 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 da Companhia pela primeira vez na assembleia geral realizada em 26 de
maio de 2021 para o0 mandato compreendido entre 2021 e 2024;

O orgéo de gestao confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstragdes financeiras. No planeamento e execucao da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos
de auditoria para responder a possibilidade de distorcao material das demonstracdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho néo identificamos qualquer distor¢do material nas

demonstra¢des financeiras devido a fraude;

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgéao de fiscalizagao do Fundo nesta data;

Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77, n.° 8, do Estatuto
da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face ao Fundo
durante a realizagdo da auditoria; e
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Informamos que, para além da auditoria, prestamos ao Fundo servigos de exame simplificado dos
elementos financeiros e estatisticos a reportar pelo Fundo a Autoridade de Supervisédo de Seguros e
Fundos de Pensdes, nos termos nos termos da Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, e da Norma
Regulamentar n.° 8/2016 — R, de 16 de agosto, da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de
Pensdes.

Lisboa, 19 de abril de 2022
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