FUNDO DE PENSOES ABERTO CAIXA REFORMA ACTIVA

REGULAMENTO DE GESTAO

A CGD Pensdes — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., com
sede na Av, Jodo XXI, n.° 63 em Lisboa, com o capital social de EUR
3.000.000, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa
sob o niimero de matricula e de pessoa colectiva 502.777.460, vai proceder
a alteragdo do Regulamento de Gestdo do Fundo de Pensdes Aberto Caixa
Reforma Activa, cuja redacgfo passa a ser a seguinte:

ARTIGO 1.°
Defini¢des

Para efeito do presente Regulamento, consideram-se:

1- “Planos de Pensdes” programas que definem as condigBes em que se
constitui o direito ao recebimento de uma pensdo a titulo de pré-
reforma, reforma antecipada, reforma por velhice, reforma por
invalidez ou ainda em caso de sobrevivéncia.

2- “Associados” as pessoas colectivas cujos Planos de Pensdes sdo
objecto de financiamento pelo fundo de pensdes;

3- “Participantes” as pessoas singulares em fungdo de cujas
circunstncias pessoais ¢ profissionais se definem os direitos
consignados nos Planos de Pensdes, independentemente de
contribuirem ou ndo para o seu financiamento;

4- “Contribuintes™ as pessoas singulares ou colectivas que contribuem
para o fundo;

5- “Beneficidrios” as pessoas singulares com direito aos beneficios
estabelecidos no Plano de Pensdes, tenham ou néo sido Participantes;

6- “Aderentes” as pessoas singulares ou colectivas que aderiram através
de um contrato de ades@o individual ou colectiva a este Fundo de
Pensdes.

ARTIGO 2.°
Denominacéo, Objecto e Constitui¢io

1- O Fundo de Pensdes Aberto constituiu-se sob a designagiio “Caixa
Reforma Activa”, por tempo indeterminado e tem por objecto o
financiamento de Planos de Pensdes,

2- O Fundo de Pensdes Aberto “Caixa Reforma Activa”, adiante
designado por Fundo, foi constituido no dia 13 de Dezembro de 2001,
data em que foi efectuada a primeira contribuigao.

ARTIGO 3.°
Identificagfio da Entidade Gestora

A gestio do Fundo compete & CGD Pensdes — Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A., com sede na Av. Jodo XXI, n.° 63 em Lisboa,
com o capital social de EUR 3.000.000, matriculada na Conservatéria do
Registo Comercial de Lisboa sob o nimero de matricula e de pessoa
colectiva 502.777.460, adiante designada por CGD Pensdes.

ARTIGO 4.°
Unidades de Participacio

I- O Fundo ¢ representado por unidades de participagdo, as quais
poderdo ser inteiras ou fraccionadas.

2- A data da constituigio do Fundo, o valor da sua unidade de
participagdo foi de 10 Euros.

3- A subscrigdo de unidades de participagdo ndo d4 lugar 4 emissdo de
titulos representativos, operando-se em sua substituigdo um registo
informatico de unidades desmaterializadas.

4- O registo informatico de unidades desmaterializadas incluira a
abertura de uma conta, junto da CGD Pensdes, respeitante 4 posigio
de cada Participante ou Associado (no caso de adesdo colectiva)
devidamente identificado, da qual constara o numero total de unidades
de participagdo detidas, os montantes e os valores das unidades de
participagdo subscritas e resgatadas.

5- Com a primeira aquisi¢3o de unidades de participago ser4 emitido um
certificado representativo das unidades de participagio subscritas e
sempre que se verifique nova aquisi¢do, serd emitido um recibo
comprovativo do montante recebido pelo Fundo e do numero de
unidades de participagdo adquiridas.

6- O valor da unidade de participagfio evolui, em cada momento, em
fungdo do valor dos activos integrantes da carteira do Fundo, pelo que
pode aumentar ou diminuir, sendo o respectivo valor divulgado
diariamente, nos dias titeis, nos locais e meios de comercializagio da
mesma.

7- O valor de cada unidade de participagdio obtém-se pela divisdo do
valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de
participagdo em circulagdo, O valor liquido global do Fundo é
calculado adicionando ao valor dos activos financeiros, valorizados de
acordo com as normas legalmente estabelecidas, todos os créditos
perante 0 Fundo ¢ deduzindo as eventuais responsabilidades ja
vencidas e ndo pagas e o montante das comissdes e encargos até ao
momento da valoriza¢io da carteira.

ARTIGOS5.®
Adesiio ao Fundo

I- A adesdo ao Fundo concretiza-se mediante a celebracdio de um
contrato e pode revestir a forma de adesdo individual ou adesdio
colectiva.

2- A adeso individual ao Fundo efectua-se através da subscrigio inicial
de unidades de participagdo por Contribuintes, de acordo com o Plano
de Pensdes estabelecido no respectivo Contrato de Adesdo. Os Planos
de Pensdes a financiar através da adesdo individual ao Fundo terdo de
ser obrigatoriamente de contribuigfo definida.

3- A adesdo colectiva ao Fundo efectua-se através da subscrigdo inicial
de unidades de participagdo pelos Associados, de acordo com o Plano
ou Planos de Pensdes estabelecidos no respectivo Contrato de Ades3o.
Os Planos de Pensdes a financiar, através da adesdio colectiva ao
Fundo, podem ser de contribui¢o definida, de beneficio definide ou
mistos, podendo ainda ser contributivos.

4- As pessoas colectivas poderdo celebrar, simultancamente, um
Contrato de Adesdo individual e um Contrato de Adesdo colectiva nos
termos estipulados nos nimeros anteriores.

5- Com a assinatura do Contrato de Adesdo os Contribuintes pessoas
singulares ddio o seu acordo escrito ao Regulamento de Gestdo do
Fundo e conferem um mandato & CGD Pensdes para realizar todas as
operagdes inerentes 4 gestdo e administragdo do Fundo.

6- Tendo em linha de conta a reduzida exposigdo a ac¢des do Fundo,
conforme descrito na sua Politica de Investimento que se encontra
definida no Anexo 1 ao presente regulamento, os Contribuintes
pessoas individuais ou os Associados poderdo celebrar igualmente
uma ades#o individual ou uma adesdo colectiva a0 Fundo de Pensdes
Aberto “Caixa Reforma Valor” e/ou ao Fundo de Pensdes Aberto
“Caixa Reforma Prudente”, os quais apresentam perfis de risco
diferentes do que caracteriza o Fundo e sdo também geridos pela CGD
Pensdes, tendo em vista a realizagdio de contribuigdes para os vérios
Fundos, por forma a obterem, através da combinagio do investimento
nos mesmos, um perfil de investimento mais adequado ao perfil de
risco global a que pretendem estar expostos.

ARTIGO 6.°
Transferéncias Provenientes de Outros Fundos

I- O Participante poder4, no momento da adesdio ou posteriormente,
solicitar a transferéncia de valores que detenha, em outros fundos de
pensdes ou outros instrumentos que visem o financiamento de uma
pensdo de reforma, para a sua Adesdo Individual ao Fundo, desde que
tal seja permitido pelo veiculo de origem desses valores e que sejam
cumpridos os requisitos estabelecidos para o efeito.

2- Os montantes transferidos ficardo sujeitos a legislagdo aplicavel aos
fundos de pensdes, bem como as condigdes estabelecidas no presente
Regulamento de Gestdo e no Contrato de Adesdo ao Fundo. No
entanto, quando os montantes transferidos forem resultantes de
contribui¢des de pessoas colectivas e tal se justificar em fungdo do
tratamento fiscal ou outro concedido & mesma aquando da respectiva
entrega, os montantes transferidos ficardo sujeitos as condigdes de
acesso ao beneficio e respectivas formas de pagamento previstas no
plano de pensdes de origem, sem prejuizo do respeito pelas condigdes
de reembolso legalmente estabelecidas para os fundos de pensdes.



ARTIGO 7.°
Subscri¢do

1- A subscricdo de unidades de participagdo serd efectuada ao (ltimo
valor da unidade de participacdo conhecido e divulgado na data de
subscrigo.

2- O nimero de unidades de participagdo subscritas resulta do quociente
entre o valor da contribui¢do efectuada e o valor da unidade de
participagdo descrito no ponto anterior, Serd ainda cobrado,
adicionalmente, o valor da comiss@io de subscrigdo prevista na alinea
b) do art.° 9° do presente Regulamento.

3- Em caso de adesdo individual, a titularidade das unidades de
participagdo cabe aos Participantes.

4- Em caso de adesdo colectiva, a titularidade das unidades de
participacdo cabe ao Associado, a menos que o Plano de Pensdes
financiado por este determine o contréario.

ARTIGO 8.°
Suspensio da Emissio

A CGD Pensdes podera suspender a aceitagéo de novas contribuigdes e de
transferéncias provenientes de outros fundos nos termos da legislagio em
vigor, nomeadamente sempre que o interesse dos Participantes e
Beneficiarios o aconselhe, mediante prévia comunicagdo e justificacio ao
Instituto de Seguros de Portugal.

ARTIGO9.°
Comissdes

A CGD Pensdes cobrara as seguintes comissdes:

a) Comissdo de Gestdo — terd o valor maximo de 3% ao ano, sobre o
valor liquido do Fundo, com excepgdo das unidades de participagéo de
fundos de investimento geridos por empresas do Grupo Caixa Geral
de Depositos, a calcular diariamente e a cobrar mensal e
postecipadamente no primeiro dia atil do més subsequente;

b) Comissdo de Subscrigéo — sobre o valor das contribuigdes efectuadas,
sera cobrada, adicionalmente, uma comiss@o de subscri¢do que sera,
no maximo, 5% do respectivo valor. Esta comissdo ndo se aplica aos
valores entregues por transferéncias de outros Fundos de Pensdes
geridos pela CGD Pensdes;

c¢) Comissdo de Reembolso — serd no maximo de 5% sobre o valor a
reembolsar;

d) Comissdo de Transferéncia — cobrada em caso de transferéncia,
solicitada pelo Participante, de unidades de participacdo do Fundo
para outro fundo de pensdes e tendo um valor méximo de 5% do valor
a transferir, sem prejuizo do estipulado no n.° 4 do art.® 15° deste
Regulamento.

ARTIGO 10.°
Composicio, Gestdo e Autonomia do Fundo

1- A carteira do Fundo é constituida por um conjunto variavel de valores
mobilidrios e imobiliarios, resultantes das aplicagdes das contribuigdes
efectuadas pelos Associados e Contribuintes e dos rendimentos
entretanto gerados.

2- A Politica de Investimento do Fundo encontra-se definida no Anexo 1
ao presente regulamento, sendo deste parte integrante ¢ devendo ser
objecto de revisdo periodica dentro do prazo maximo estipulado por
lei.

3- A composigdo ¢ as aplicagdes referentes a carteira do Fundo deverdo
respeitar a Politica de Investimento e observar sempre a lei e as
normas em vigor, nomeadamente as emanadas da entidade de
supervisao.

4- A gestdio financeira sera definida pela CGD Pensdes tendo em atengéo
as regras de seguranga, diversificagiio e liquidez tidas por mais
aconselhdveis para a natureza das responsabilidades assumidas pelo
Fundo.

5- O patriménio do Fundo € auténomo e, como tal, ndo responde pelas
dividas dos Contribuintes, Participantes, Beneficiarios, Depositario ou
da propria CGD Pensdes.

6- A Entidade Gestora, sem prejuizo da manutengdo da sua
responsabilidade para com o Fundo de Pensdes, Participantes e
Beneficidrios, pode mandatar a gestdo de parte ou da totalidade dos
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activos do Fundo de Pensdes a instituigdes de crédito, a empresas de
investimento ou outras instituicdes legalmente autorizadas a gerir
activos nos paises membros da OCDE.

ARTIGO 11.°
Funcdes da Entidade Gestora

A CGD Pensdes compete a pratica de todos os actos necessarios ou
convenientes a boa administragdio e gestdo do fundo de pensdes,
nomeadamente:

a) Representar, independentemente do mandato, os Associados,
Participantes, Contribuintes e Beneficidrios do Fundo no exercicio dos
direitos decorrentes das respectivas participagdes;

b) Seleccionar os valores que devem constituir o Fundo, de acordo com a
politica de investimento e proceder a avaliacio das responsabilidades
do Fundo;

¢) Comprar, vender, subscrever, trocar ou receber quaisquer valores
mobilidrios ou imobiliarios, realizar aplicagdes no mercado monetario,
proceder a hipotecas ou outras aplicagdes, nos termos da lei e das
normas em vigor, e exercer todos os direitos relacionados com o
Fundo;

d) Controlar a emisso e reembolso das unidades de participagio;

e) Calcular e divulgar diariamente nos dias Gteis o valor da unidade de
participagfo do Fundo;

f) Decidir sobre o que respeita 4 gestdo dos valores do Fundo;

g) Proceder 4 cobranga das contribui¢Bes previstas e garantir, directa ou
indirectamente, os pagamentos devidos aos Beneficiarios;

h) Proceder 4 celebragdo, em nome ¢ por conta do Participante, do
contrato de seguro, se este desejar esta forma de reembolso;

i) Preparar e divulgar, pelo menos uma vez por ano, um relatorio da
actividade e das contas do Fundo;

J) Publicar mensalmente, no sitio da CGD Pensdes na Internet, a
composi¢éio discriminada dos activos que integravam a carteira do
Fundo no dltimo dia do més anterior, o nimero de unidades de
participag@o em circulagdo e o respectivo valor;

k) Preparar e enviar aos Participantes e Beneficidrios a informacdo a que
estes tém direito, salvo quanto aquela que, nos termos de um contrato
de adesdo colectiva, a respectiva obrigagdo de envio tenha sido
assumida pelo Associado;

1) Informar individualmente os Aderentes sempre que se verifiquem
alteragdes ao Regulamento de Gest#io de que resulte um aumento das
comissdes, uma alteragdo substancial 4 politica de investimento ou a
transferéncia da gestdo do Fundo para outra Entidade Gestora.

ARTIGO 12.°
Banco Depositirio

1- O banco depositario do Fundo ¢ a Caixa Geral de Depésitos, S.A.,
com sede em Lisboa, na Avenida Jodo XXI, n.° 63, com o capital
social de EUR 3.100.000.000, matriculada na Conservatoria do
Registo Comercial de Lisboa sob o nimero de matricula e de pessoa
colectiva 500.960.046.

2- A comissfo de depdsito, a pagar pelo Fundo, destinada a remunerar os
servigos do depositario, terd o valor maximo de 2% ao ano sobre o
valor da carteira de valores mobilidrios do Fundo, calculada
diariamente ¢ cobrada mensal e postecipadamente no primeiro dia util
do més subsequente.

3-  Os titulos e outros documentos representativos dos valores mobilirios
que integram o Fundo devem ser depositados junto do Banco
Depositario.

ARTIGO 13."
Entidade Comercializadora

A entidade comercializadora do Fundo ¢ a Caixa Geral de Depésitos,
S.A., com sede em Lisboa, na Avenida Jodo XXI, n.° 63, com o capital
social de EUR 3.100.000.000, matriculada na Conservatoria do Registo
Comercial de Lisboa sob o niimero de matricula e de pessoa colectiva
500.960.046.
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ARTIGO 14.°
Reembolsos

Os Participantes poderdo exigir o reembolso das unidades de
participagdo nos termos das condigdes estabelecidas nos Planos de
Pensdes, na lei e nas normas em vigor.

O reembolso sera feito pelo wltimo valor da unidade de participagdo
conhecido &4 data em que a CGD Pensdes efectuar o respectivo
pagamento.

A CGD Pensdes procedera ao pagamento do valor do reembolso, num
prazo maximo de 30 dias a contar da data em que se reiinam todas as
condi¢des para a efectivagdio da transferéncia, nomeadamente a
recepgdo dos documentos necessarios & prova das situagdes que
originem o direito ao acesso aos beneficios previstos no Plano de
Pensdes.

ARTIGO 15.°
Transferéncia para Outros Fundos

O Participante, em caso de adesdo individual, ou o Associado, em
caso de adesfo colectiva, podera ordenar a transferéncia de unidades
de participagdo do Fundo para outro fundo de pensdes,
independentemente de ser ou ndo gerido pela CGD Pensdes. No
entanto, quando os montantes transferidos forem resultantes de
contribui¢des de pessoas colectivas e tal se justificar em fung¢do do
tratamento fiscal ou outro concedido & mesma aquando da respectiva
entrega, os montantes transferidos ficarfio sujeitos as condigdes de
acesso ao beneficio e respectivas formas de pagamento previstas no
plano de pensdes de origem, dependendo a efectivagdo da
transferéncia da aceitagfio expressa daquelas condigdes pela entidade
gestora do fundo de pensdes de destino. O pedido de transferéncia sera
formulado por escrito.

A transferéncia far-se-4 directamente entre fundos e entre entidades
gestoras, quando tal for aplicavel, ao valor que cada unidade de
participagdo tiver 4 data da conversdo.

A CGD Pensdes procedera a efectivagio da transferéncia num prazo
maximo de 30 dias a contar da data em que se retinam todas as
condi¢des para a mesma, nomeadamente a recepgdio dos documentos
exigidos por lei.

As alteragdes ao presente regulamento de gestdo de que resulte um
aumento das comissdes, uma alteragio substancial & politica de
investimento ou a transferéncia da gestdo do fundo para outra entidade
gestora serdo notificadas individualmente aos Participantes, sendo-
lhes conferida a possibilidade de transferirem, sem encargos e no
prazo de 30 dias a contar do envio daquela comunicagfio, o valor
correspondente as suas unidades de participagdo para outro fundo de
pensdes, nos termos dos nimeros anteriores do presente Artigo.

Sobre o valor de qualquer outra transferéncia que nio as previstas no
ponto 4, serd cobrada a comissdo prevista na alinea d) do art.° 9° do
presente Regulamento.

ARTIGO 16.°
Transferéncia da Gestdio e ou do Depésito do Fundo

A CGD Pensdes pode transferir a gestdo do Fundo para outra entidade
gestora, mediante autorizagdio prévia do Instituto de Seguros de
Portugal e alteragdo do presente Regulamento de Gestdo;

A CGD Penstes pode proceder 4 mudanga do banco depositario,
mediante autorizacdo prévia do Instituto de Seguros de Portugal e
alteragdo do presente Regulamento de Gestdo.

ARTIGO 17.°
Extin¢iio do Fundo

A CGD Pensdes podera decidir sobre a extingdo do Fundo quando
este realizar o seu objectivo ou no caso da sua realiza¢do se tornar
impossivel.

A extingdo ocorrerd apds autorizagdo do Instituto de Seguros de
Portugal e serd efectuada mediante negocio juridico de extingdo
escrito, o qual serd publicado nos termos previstos na lei.

Em caso de extin¢do do Fundo, a sua liquidagdo sera feita nos termos
da lei e normas em vigor.
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4- Em caso algum poderdo os Participantes, Contribuintes ou Associados
exigir a liquidagdo ou partilha do Fundo.

ARTIGO 18.°
Altera¢do do Regulamento

I- O presente Regulamento poderd sofrer alteragdes mediante a
aprovagdo prévia do Instituto de Seguros de Portugal.

2- Sempre que se verificar qualquer alteragdo do presente Regulamento,
a CGD Pensdes devera comunica-la de imediato aos respectivos
Participantes ¢ Associados, para além de proceder & sua publicagdo
nos termos previstos na lei.

3- As alteragdes ao Regulamento de Gestdo, de que resulte um aumento
das comissdes a pagar pelos Participantes ou pelo Fundo, ou uma
alteragfo a politica de investimentos, entram em vigor no dia seguinte
ao da respectiva publicagéo,

ARTIGO 19.°
Provedor dos Participantes e Beneficidrios

1- Os Participantes ¢ Beneficidrios de adesdes individuais ao presente
fundo podem apresentar reclamagdes dos actos da CGD Pensdes ao
Provedor.

2- O Provedor sera designado pela CGD Pensdes ou por Associagdo em
que esteja integrada, constando a respectiva identificagdo e contactos
do contrato de adesdo individual celebrado com o Participante.

3- O Provedor actua com total independéncia face a CGD Pensdes ¢
compete-lhe apreciar as reclamagdes que lhe forem apresentadas, de
acordo com os critérios ¢ procedimentos fixados no respectivo
regulamento de procedimentos.

4- O Provedor tem poderes consultivos e pode apresentar recomendagdes
a CGD Pensoes.

5- A CGD Pensdes informard o Provedor sobre as decisdes tomadas
quanto as recomendagdes por ele efectuadas e este informard os
reclamantes, por escrito, daquelas decisdes, nos prazos previstos na
lei.

6- Serdo divulgadas anualmente, no sitio da CGD Pensdes na Internet, as
recomendagdes efectuadas pelo Provedor na sequéncia das
reclamagdes que lhe forem apresentadas, bem como a meng#o da sua
adopc¢do pela CGD Pensdes, nos termos estabelecidos em Norma do
Instituo de Seguros de Portugal.

ARTIGO 20.°
Foro

O foro competente para dirimir qualquer litigio emergente deste
Regulamento de Gestdo ou do Contrato de Adesdo Individual ¢ o da
Comarca de Lisboa, a ndo ser que o Aderente pessoa singular tenha
domicilio fora da drea metropolitana de Lisboa, caso em que é competente
o tribunal da Comarca da area de residéncia deste ultimo.

ARTIGO 21.°
Disposi¢io Final
Tudo o que ndo se encontrar especificamente previsto ¢ regulado neste
Regulamento de Gestdo sera regido pelas disposicdes legais e

regulamentares aplicaveis aos fundos de pensdes e a actividade seguradora
em geral.

01 de Junho de 2011

CGD Pensoes — Sociedade Gestora de Fyndos de Pensdes, S.A.
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ANEXO I

POLITICA DE INVESTIMENTOS

1. Introduciio

O presente Anexo tem por objectivo estabelecer um conjunto de directrizes
e principios orientadores, com base nos quais a Entidade Gestora devera
conduzir e controlar a gestio do Fundo de Pensdes Aberto Caixa Reforma
Activa (adiante apenas designado por Fundo).

2, Estratégia de Investimento e Perfil do Investidor Objectivo

O Fundo caracteriza-se por uma gestio conservadora, destinando-se, sem
prejuizo da possibilidade da sua combinagiio com outros fundos de
pensdes abertos de perfil de investimento distinto geridos pela mesma
Entidade Gestora, a investidores avessos & volatilidade dos mercados
financeiros que procuram a construgdo de complementos de reforma.

3. Benchmarks e Limites de Investimento

Sdo definidos, para cada classe de activos, os seguintes benchmarks e
limites de investimento;

Benchmark
Classes de Activos C?:z;al Pe:::iet'i';:ia(s%)
Obrigacies 70 50-90
Taxa Fixa (a) 20 0-40
Taxa Variavel (b) 50 30-70
Accdes (c) 10 0-35
Imobiliirio 15 0-25
Investimento Directo (d) 5 0-25
Investimento Indirecto (e) 10 0-25
Investimentos Alternativos (f) 0 0-10
Liquidez (g) 5 0-25
Total 100 -
Em que:

(a) Inclui titulos representativos de divida de taxa fixa emitidos por
entidades publicas ou privadas e unidades de participagdo de fundos
de investimento mobilidrio cuja politica de investimento seja
constituida maioritariamente por obrigagdes de taxa fixa.

(b) Inclui titulos representativos de divida de taxa variavel emitidos por
entidades publicas ou privadas e unidades de participagdo de fundos
de investimento mobilidrio cuja politica de investimento seja
constituida maioritariamente por obrigagdes de taxa varidvel. O papel
comercial € incluido nesta classe de activos.

(c) Inclui acgdes, warrants ¢ obrigages convertiveis, bem como
instrumentos que confiram o direito 4 subscrigdo das mesmas acgdes
tais como obrigagdes e unidades de participagio em fundos de
investimento mobilidrio constituidos maioritariamente por essas
acgdes.

(d) Inclui aplicagdes em terrenos e edificios, créditos decorrentes de
empréstimos hipotecérios e ac¢des de Sociedades imobiliarias.

(e) Inclui unidades de participagio em fundos de investimento
imobiliario, em fundos de fundos de investimento imobiliario ou em
quaisquer outros organismos de investimento colectivo que invistam
maioritariamente, de forma directa ou indirecta, em activos
imobiliarios. :

(f) Inclui aplicagdes, cujo objectivo é obter rendimentos positivos,
estaveis e independentes das direcgdes dos mercados financeiros.
Utilizam para atingir estes objectivos diferentes estratégias de
investimento (nomeadamente Fundos de Hedge Funds, Fundos de
Private Equity, entre outros).

(g) Inclui instrumentos do mercado monetario nomeadamente
vocacionados para a gestdo de tesouraria cujo prazo de vencimento
residual ¢ inferior a 12 meses. Ex: Depositos a ordem, depositos a
prazo, certificados de deposito.
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Os intervalos definidos para as aplicagdes do Fundo poderdo ser
incumpridos se essa violagdo for efectuada de forma passiva,
designadamente por (des)valorizagdo de activos financeiros ou entradas e
saidas de capital ou for justificada por uma elevada instabilidade dos
mercados financeiros, devendo a mesma ser delimitada num periodo de
tempo razoével.

4. Restrigdes / Indicagdes

Para além das restrigdes impostas pela legislagio em vigor a cada
momento, a gestdo da carteira do Fundo devera ainda ter em consideragio
0s seguintes pontos:

. Instrumentos Derivados:

O Fundo poderé utilizar instrumentos financeiros derivados para cobertura
do risco e para prossecugio de outros objectivos de adequada gestdo do
seu patriménio, nos termos e limites definidos na lei e nas normas
regulamentares do ISP, bem como na presente politica de investimentos.

As operagdes que envolvam instrumentos derivados poderdio estar

relacionadas com os seguintes riscos:

* Risco de taxa de juro - risco de variagdo da cotagdo das obrigagdes
que compdem a carteira do Fundo, a qual depende da evolucdo das
taxas de juro de curto e longo prazo. Assim, o Fundo est4 dependente
das expectativas de crescimento econémico, evolugdo das taxas de
inflagio e de condugdo da politica monetaria;

¢ Risco de crédito - risco de investir em obrigagdes com risco de crédito
nomeadamente, risco de descida das cotagdes devido a degradacio da
qualidade de crédito do emitente dos activos, risco associado a
possibilidade de ocorrer incumprimento por parte dos emitentes dos
activos;

¢ Risco cambial - risco de investir em moeda estrangeira ou em activos
denominados em moeda estrangeira. A apreciagio do euro face a essas
moedas traduz-se numa perda de valor desses activos;

* Risco de mercado - risco de variagfo da cotagdio das acgbes que
compdem a carteira do Fundo, a qual depende do crescimento
econdmico, da evolugdo dos mercados financeiros e da evolugdo das
taxas de juro;

e Risco especifico - risco de variagdo da cotagdo das acgles que
compdem a carteira do Fundo, a qual depende da evolugdo do
negécio das empresas e do sector onde esta estd inserida. Esta
evolugdo est4 associada 4 capacidade de gestdo da empresa nas suas
vertentes financeira, operacional e estratégica.

O Fundo podera, designadamente, transaccionar contratos de futuros e
opedes sobre indices ou sobre valores mobilidrios individuais, podera
realizar operagdes de permuta de taxas de juro e de taxas de cdmbio
(swaps), celebrar acordos de taxas de juro, cdmbios a prazo (FRA's e
forwards) e utilizar “credit default swaps”.

O Fundo utilizara instrumentos financeiros derivados que se encontrem
admitidos & cotagdo em Bolsas de valores ¢ mercados regulamentados,
entendendo-se este conceito, ao longo da presente politica de
investimentos, conforme se encontra definido na legislagdo em vigor.

O Fundo podera ainda utilizar instrumentos derivados transaccionados fora
de mercado regulamentado desde que as operagdes sejam efectuadas com
uma instituigdo financeira que, cumulativamente, esteja legalmente
autorizada para o efeito num Estado membro do Espago Econémico
Europeu ou noutro pais da OCDE ¢ cujo rating seja qualitativamente igual
ou superior a “BBB”/”Baa2”, conforme notagdes universalmente
utilizadas, ou a outras classificagdes comprovadamente equivalentes.

A exposicBio resultante de instrumentos derivados, considerada
conjuntamente com a exposi¢do resultante dos activos em carteira, tera que
respeitar os limites de exposigdo estabelecidos no Ponto 3. do presente
Anexo. Para efeitos da determinagdo da exposigo, serdio equiparados a
derivados os activos financeiros com produtos derivados incorporados,
bem como de produtos estruturados com caracteristicas idénticas.

Adicionalmente, no caso dos produtos derivados serem utilizados no
ambito de uma gestdo agregada dos riscos afectos aos activos ou



responsabilidades do Fundo, o acréscimo da perda potencial maxima
resultante da sua utilizag@io ndo podera exceder, a todo 0 momento, 20% da
perda potencial maxima a que, sem a utilizag@o desses produtos, a carteira
do Fundo estaria exposta.

Pela utilizagdo de instrumentos e produtos derivados o Fundo incorre,
nomeadamente, no risco de aumento ou diminuigdo da exposigdo a um
determinado activo.

II. Operacdes de Reporte ¢ Empréstimo de Valores:

Com o objectivo de incrementar a sua rendibilidade, o Fundo pode
efectuar operagdes de reporte ¢ de empréstimo, desde que estas sejam
efectuadas com uma instituigdio financeira que, cumulativamente, esteja
legalmente autorizada para o efeito num Estado membro do Espago
Econdmico Europeu ou noutro pais da OCDE e cujo rating seja
qualitativamente igual ou superior a “BBB”/"Baa2”, conforme notagdes
universalmente utilizadas, ou a outras classificagdes comprovadamente
equivalentes.

As operagles de reporte e de empréstimo serfio realizadas em Bolsas de
valores e mercados regulamentados.

As garantias associadas as operagdes de reporte e de empréstimo de
valores efectuadas por conta do Fundo, devem revestir a forma de:

(a) numerdrio;

() valores mobiliarios emitidos ou garantidos por Estados membros da
Unido Europeia, admitidos & negociagdo num mercado regulamentado de
um Estado membro da Unido Europeia;

(¢) instrumentos do mercado monetario,
homogéneos, nomeadamente bilhetes do tesouro.

emitidos em conjuntos

As operagdes de reporte ¢ empréstimo ndo poderdo comprometer os
limites de alocagdo definidos para cada uma das classes de activos a que
respeitam ¢ o valor de mercado dos activos cedidos no conjunto dessas
operagdes néo poderd exceder, em qualquer momento, 40% do valor do
patriménio do Fundo.

III. Investimento Obrigacionista

As obrigagBes adquiridas deverfio ter um rating minimo de Investment
Grade ou equivalente. Podera no entanto existir até ao limite de 5% da
carteira total, o investimento em obrigagdes de rating inferior a Investment
Grade.

IV. Valores Nao Admitidos em Mercados Regulamentados

O limite de exposi¢do a valores mobiliarios que ndo se encontrem
admitidos 4 negociagdo em mercados regulamentados ¢ de 15% do valor
global da carteira do Fundo.

V. Aplicacdes em Moeda Diferente do Euro

O conjunto das aplicagdes expressas em moedas que ndo o Euro, sem
cobertura cambial, ndo pode representar mais que 30% do valor global da
carteira do Fundo.

VI. Organismos de Investimento Colectivo Nao Harmonizados

O Fundo de PensGes poderd investir em organismos de investimento

colectivo néo harmonizados dentro dos seguintes limites:

(@ As aplicagdes em organismos de investimento colectivo em valores
mobilidrios de indices ndo harmonizados, que ndo fagam uso do efeito
de alavancagem, ndo poderdo ultrapassar 30% do valor global do
Fundo;

(&) As aplicagdes em organismos de investimento colectivo nédo
harmonizados que se enquadrem no dmbito da alinea ¢) do n.° 1 do
artigo 19.° da Directiva n.° 85/611/CEE, de 20 de Dezembro, alterada
pela Directiva n.° 2001/108/CE, de 21 de Janeiro de 2002, ndo
poderdo representar mais que 30% do valor global do Fundo;

(¢) As aplicagdes em outros organismos de investimento colectivo nio
harmonizados ndo poderdo ultrapassar 10% do Fundo.

As estratégias de investimento prosseguidas por estes organismos
enquadram-se nas categorias de Trading Direccional, Valor Relativo
(Arbitragem), Equity Long/Short, e Crédito. Os tipos de activos com
08 quais estas estratégias sdo implementadas incluem acgBes,
obrigagdes, moedas, taxas de juro e matérias-primas, bem como
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activos derivados com subjacentes destes tipos. Estes organismos
podem também ter uma filosofia de gestdo multi-estratégia ¢ investir
em outros organismos de investimento colectivo ndo harmonizados.
Sendo organismos de investimento colectivo nfdo harmonizados, ndo
estdo sujeitos aos mesmos limites prudenciais a que estdo sujeitos os
organismos de investimento colectivo harmonizados e, nessa medida,
poderdo apresentar um nivel de risco mais elevado.

VII. Diversificacdio e Dispersdo do Investimento

O investimento do Fundo deverd respeitar os seguintes limites de

diversifica¢do e dispersdo prudenciais:

® O investimento numa mesma Sociedade ndo pode representar mais do
que 10% do valor do patrimonio do Fundo, sendo o limite de 5%
quando se tratar de investimento em Associados do Fundo ou em
Sociedades que se encontrem em relag@o de dominio ou de grupo com
esses Associados;

() O investimento no conjunto das Sociedades que se encontrem entre si
ou com a Entidade Gestora em relagdo de dominio ou de grupo nio
pode representar mais do que 20% do valor do patriménio do Fundo,
sendo o limite de 10% quando se tratar de investimentos efectuados
no conjunto dos Associados do Fundo e das Sociedades que se
encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com esses Associados;

(¢ O investimento em unidades de participagdio de um Ginico organismo
de investimento colectivo ndo harmonizado ndo pode representar mais
do que 2% do valor do patriménio do Fundo;

(@) No caso de organismos de investimento colectivo ndo harmonizados
que invistam noutros organismos de investimento colectivo ndo
harmonizados, ndo € aplicavel o limite estabelecido na alinea anterior,
mas o investimento em unidades de participa¢do de cada um destes
outros organismos ndo pode representar mais do que 2% do valor do
patriménio do Fundo.

(¢) Para efeitos das anteriores alineas (a) a (d), excluem-se depositos em
instituigdes de crédito que sejam efectuados com vista & gestdo de
liquidez do Fundo.

VIIL Investimentos Vedados

Nao poderdo ser adquiridos nem entregues como contribuigdo para o

Fundo titulos emitidos:

(a) Pela Entidade Gestora,

() Por Sociedades que scjam membros do 6rgdo de administragdo da
Entidade Gestora, ou que com esta estejam em relagdo de dominio ou
de grupo, ou que possuam, directa ou indirectamente, mais do que
10% do capital social ou dos direitos de voto desta, salvo se os titulos
se encontrarem admitidos 4 negociagdo num mercado regulamentado;

() Por Associados do Fundo ou Sociedades que estejam em relagéo de
dominio ou de grupo com esses Associados, salvo se os titulos se
encontrarem admitidos a negociagdo num mercado regulamentado;

(&) Por Sociedades cujo capital social ou direitos de voto pertengam,
directa ou indirectamente, em mais do que 10% a um ou mais
administradores da Entidade Gestora, em nome préprio ou em
representacdo de outrem, ou aos seus cdnjuges e parentes ou afins no
1.% grau, salvo se os titulos se encontrarem admitidos & negociago
num mercado regulamentado;

(e) Por Sociedades de cujos drgdos de administragio ou de fiscalizagido
fagam parte um ou mais administradores da Entidade Gestora, em
nome proprio ou em representagdo de outrem, seus cdnjuges e
parentes ou afins no 1.° grau, salvo se os titulos se encontrarem
admitidos 4 negociagdo num mercado regulamentado.

5.Medidas de Referéncia Relativas 3 Rendibilidade
I, Medidas de Referéncia
Deverdo ser utilizados, como medidas de referéncia relativas a

rendibilidade de cada classe de activos da carteira do Fundo, os indices
constantes na tabela seguinte:



3 indice de :
Classes de Activos Referéncia Ticker Bloomberg
Obrigacoes
; JP Morgan EMU
Taxa Fixa Tivisiment Crade JPMGEMUI Index
Taxa Variavel Euribor 3 Meses EURO03M Index
NM
Accdes MSCI Euro MSER Index
Imobilidrio (Invest. )
Directo e Invest. Indice APFIPP -
Indirecto)
Liquidez Eur;bo};iAMcses EUR003M Index

II.  Célculo da Rendibilidade da Carteira

Como base de calculo da rendibilidade dos activos financeiros devera ser
utilizada a Time Weighted Rate of Return, cujo célculo exacto requer uma
avaliagdo completa da carteira sempre que se d4 um movimento de
cashflows. A formula utilizada para o célculo das rendibilidades diarias
sera a seguinte:

, (M ~CE)-MY,,
’ MY,

Onde

r, = rendibilidade diaria da carteira no dia t;
MV, = valor de mercado da carteira no final do dia t;
CF, = valor dos cashflows liquidos ocorridos no dia t;

t = unidade de tempo diéria.

As rendibilidades didrias deverfio ser compostas, por forma a obter as
rendibilidades mensais, trimestrais e anuais € acumuladas desde o inicio do
ano (YTD):

Rendibilidade do Periodo

R =( (f[ a+r,)}—l)

1=l

Onde

Rp=rendibilidade acumulada da carteira no periodo P;
P = periodo de tempo (més, trimestre ou ano);
¢t = unidade de tempo diaria;

n = nimero de observagdes dirias no periodo.

Rendibilidade YTD

Onde

Rr = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T;
T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
t = unidade de tempo diaria;

n = namero de observagdes didrias no periodo.

o
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6.Medic¢io e Controlo de Risco

O risco dos investimentos ¢ avaliado através da utilizagiio de diversas
medidas estatisticas ¢ financeiras, baseadas em observagdes a posteriori da
evolugdo da performance da carteira do Fundo e dos activos que a
compdem.

Esses indicadores sdo regularmente calculados e a gestdo da carteira global
do Fundo e da carteira de cada classe de activos que o compdem poderé
ser ajustada, sempre que tal seja considerado necessario face ao valor dos
mesmos.

No 4mbito do processo de medicio e controlo de risco sdo,
nomeadamente, utilizados os seguintes indicadores:

() Desvio-padrio anualizado das rendibilidades diarias para calcular a
volatilidade das carteiras de activos e dos respectivos benchmarks
segundo as férmulas (1):

o = desvio-padrdo das rendibilidades da carteira no periodo T;
o
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o, ™= desvio-padrao das rendibilidades do benchmark no perfodo T;

T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
t = unidade de tempo diéria;

n=nlmero de observagdes diarias no periodo;

r = rendibilidade diaria da carteira no dia t;

Z = média das rendibilidades #, no periodo T.

b, = rendibilidade diaria do benchmark no dia t;

E = média das rendibilidades b, no periodo T.

Este é um indicador de dispersdo pelo que quanto maior for o valor
encontrado maior o risco histérico dos investimentos. Pelo contrério,
quanto mais perto de zero estiver o valor do desvio-padrdo, mais
estaveis sdo as rendibilidades obtidas e, portanto, menor o risco.

() Tracking Error. O célculo deste indicador é igual 4 volatilidade das
diferengas entre a rendibilidade da carteira ¢ a rendibilidade do
benchmark segundo a férmula (2). A taxa apresentada est anualizada.

TEr = tracking error da carteira no perfodo T;

T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
t = unidade de tempo diaria;

n =numero de observa¢des dirias no periodo;

D, =r-b

r; = rendibilidade diaria da carteira no dia t;

b, = rendibilidade didria do benchmark no dia t;



(©)

(d)

Dy = média dos D, no periodo T.

O Tracking Error pretende medir o grau de fiabilidade com que a
carteira de investimentos replica o benchmark ou a consisténcia com
que a performance da carteira supera ou fica abaixo da performance
do benchmark. Assim, um valor proximo de zero indica que existe
uma elevada consisténcia na diferenga de rendibilidades, seja essa
diferenca positiva, negativa ou nula. Um clevado valor do Tracking
Error sugere uma politica de gestdo activa que ndo procura replicar
fielmente o benchmark originando, assim diferencas de rendibilidade,
ora positivas, ora negativas.

Como medidas de eficiéncia utiliza-se o indice de Sharpe ¢ o
Information Ratio. Ambos avaliam o acréscimo de rendibilidade por
unidade de risco assumida. No entanto, o primeiro assume o risco
como o desvio-padrdo das rendibilidades didrias formula (3) e o
segundo assume o Tracking Error (4). Relativamente ao acréscimo de
rendibilidade, o Indice de Sharpe calcula-o face ao indice de
rendibilidade da taxa de juro sem risco (assume-se a Euribor a 3M) e
o Information Ratio face 4 rendibilidade do benchmark.

3 S :((Rr +1)(36sﬂ _|)_((U; +1)(3654:r) —l)

a,

r

Em que:

s, = [ndice de Sharpe da carteira no periodo T;

T'= periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);

Ry = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T;

rf, = indice de rendibilidade da taxa de juro sem risco no final do
periodo T. Este indice resulta da diarizacdo da média movel das

observagdes diarias dos ultimos 3 meses da Euribor 3M;

o = desvio-padréo das rendibilidades da carteira no periodo T.

@ 1 =((Rr +1)(3<=m-)_1)_(( B, H)(mn_l)
T TEr

Em que:

I =Information Ratio da carteira no periodo T;

T'= periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
Ry = rendibilidade acumulada da carteira no periodo T
Br = rendibilidade acumulada do benchmark no periodo T,

TE, = tracking error da carteira no periodo T.

O Information Ratio indica o excesso de rendibilidade obtida em
relagéo ao benchmark, por unidade de risco adicional suportada em
relagdo a esse mesmo benchmark. Quanto maior o valor mais eficiente
¢ a gestdo da carteira na medida em que se pretende maximizar o
excesso de rendibilidade face ao benchmark, minimizando o
acréscimo de risco suportado.

Risco de Perda da carteira ¢ uma medida semelhante ao Tracking
Error, difere em apenas se considerar as diferengas negativas
existentes entre a rendibilidade da carteira ¢ a rendibilidade do
benchmark, formula (5):
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RPy=risco de perda da carteira no periodo T;

T = periodo de tempo (dias decorridos desde o inicio do ano);
t = unidade de tempo diéria;

n = nimero de observagdes didrias no periodo;

d = Mz‘n(O,r, -b, );

dr=média dos d, no periodo T;

r, = rendibilidade didria da carteirano diat;

b, = rendibilidade diaria do benchmark no dia t.

7.Intervenciio e Exercicio de Direitos de Voto

A politica de interveng@o e exercicio de direitos de voto nas Sociedades
emitentes serd decidida pelo Conselho de Administracio da Entidade
Gestora, ouvida a Comisséo de Investimentos, tendo sempre subjacente o
melhor interesse para o Fundo.

No que respeita ao exercicio dos direitos de voto inerentes a acgdes de
empresas nacionais detidas pelo Fundo, a CGD Pensdes néo participara
nas assembleias gerais das respectivas entidades emitentes, excepto nos
casos em que a defesa dos interesses dos Participantes o justifique,
nomeadamente deliberagdes sobre fusdes e aquisi¢des relevantes.

Nestes casos, a CGD Pensdes participard através de um representante
exclusivo e vinculado as suas instrugdes.

A CGD Penstes ndo participara nas Assembleias-Gerais de empresas
sedeadas no estrangeiro.

A CGD Pensdes ndo podera exercer o direito de voto no sentido de apoiar
a inclus@o ou manutengdo de clausulas limitativas do direito de voto ou
outras cldusulas susceptiveis de impedir o &xito de ofertas pablicas de
aquisi¢do,

8. Definigfio da Politica de Investimentos

A decisdo do teor da Politica de Investimentos ¢ de eventuais alteragdes a
mesma compete ao Conselho de Administragdo da Entidade Gestora,
ouvida a Comissdo de Investimentos, tendo sempre subjacente o melhor
interesse para o Fundo e a defesa dos interesses dos seus Participantes e
Beneficiarios.





