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RELATORIO DE GESTAO
ANO 2014

De acordo com as normas legais e estatutdrias, o Conselho de Administragdo da Millennium bcp Gestdo de
Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (“MGA”, “sociedade” ou “sociedade gestora”),
vem apresentar ao Acionista Unico, as Autoridades de Supervisio e ao Publico em Geral o Relatério de
Gestdo relativo ao ano de 2014.

Mensagem do Presidente

Em 2014 a MGA consolidou o desenvolvimento da sua atividade, em negécio e rendibilidade, na sequéncia
de uma dindmica iniciada no exercicio anterior.

Num contexto de mercados fortemente influenciados, em termos globais, pela atua¢do de bancos centrais e
por desenvolvimentos de ordem geopolitica e, no plano nacional, pelo fim do programa formal de
ajustamento da economia e por eventos marcantes no setor financeiro, os fundos de investimento geridos
pela MGA viriam a demonstrar a resiliéncia do seu desempenho, merecedora da confianca dos investidores.

A MGA continuou a desenvolver a racionalizagdo e adequagdo da sua oferta, a simplificagdo de processos e a
reducdo de custos. Na sequéncia dos compromissos assumidos pelo acionista, este viria a promover e
concluir um processo de selecdo da entidade que assumird em 2015, logo que satisfeitos os requisitos
formais que tal precedem, a titularidade do capital da Sociedade e que passard a gerir e determinar a sua
proposta de valor.

Acredito que, enquadrada numa nova organizagdo, a Sociedade continuara a proporcionar aos investidores
uma oferta de grande qualidade.

Nesta ultima mensagem, gostaria de deixar uma palavra de encorajamento a todos os que continuardo a
contribuir para o seu desenvolvimento. Ndo poderia deixar de referir e agradecer o precioso contributo do
Sr. Eng.2 Carlos Bartolo e da Sra. Eng?. Esmeralda Dourado, no periodo em que assumiram a fungdo de
Administradores, para os resultados alcangados e ja referidos.

Finalmente, em meu nome e em nome do Conselho de Administragdo, vimos manifestar igualmente o nosso
reconhecimento a todos os colaboradores da MGA pelo profissionalismo demonstrado e pelo trabalho
realizado, sem os quais a evolugdo da Sociedade e do seu desempenho ndo teriam sido alcancados.

Rui Manuel da Silva Teixeira
Presidente do Conselho de Administracdo
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Sintese da evolugdo dos mercados

O ano de 2014 revelou-se positivo para a generalidade dos ativos financeiros, embora o desempenho das
diferentes classes de ativos tenha sido distinto quando comparado com 2103. De facto, o mercado de acoes
ficou aquém do registo do ano anterior; as obrigacdes governamentais e de empresas de melhor risco
registaram ganhos muito assinaldveis, invertendo as quedas ou os parcos ganhos de 2013, enquanto as
obrigagdes de maior risco exibiram ganhos similares aos do ano transato.

Se a economia mundial cresceu em 2014 a um nivel idéntico ao de 2013, com uma aceleracdo dos paises
desenvolvidos a ser compensada por um abrandamento dos demais, a evolu¢do dos precos sugere a
existéncia de um excesso de oferta de bens e fatores a nivel global. Precos ao produtor e das matérias-
primas em queda, saldrios estdveis mesmo em contextos de redugdo significativa da taxa de desemprego,
taxas de juro negativas e taxas de inflagdo também negativas ou muito baixas, mesmo em economias
dindmicas como a China, marcaram o ano em apreco.

A reagdo das autoridades tem sido no sentido de adotarem politicas monetdrias anormalmente
acomodaticias, com algumas taxas diretoras a entrarem em territdrio negativo, ou no sentido de serem
muito cautelosas na redugdo de estimulos anteriores. A pressdo orcamental sobre o crescimento também se
esbateu e, nos casos em que evoluiu em sentido inverso, como no Japao, a consequéncia foi a entrada da
economia em recessao técnica.

Ao nivel dos mercados financeiros a principal consequéncia da situacdo descrita foi um desempenho
extraordinariamente positivo da divida de taxa fixa governamental de 8,4%, acima da divida empresarial de
menor ou maior risco, € muito préximo do desempenho de 9,8% do mercado de agSes global. Também a
divida empresarial de taxa fixa superou largamente (6,7 p.p.) o retorno da divida de taxa varidvel. As
estratégias de sobre-ponderacdo de agBes face a obriga¢des resultaram positivas neste contexto, mas
porventura aquém do que se antecipava no inicio do ano. Em particular, no caso da Zona Euro, a relacgo é de
13,1% para 4,3% pelo que, em carteiras em que esta regido tenha grande peso, a sobre-ponderacgdo a acdes
resultou negativa, de forma mais vincada nos perfis de risco mais agressivos, embora sem comprometer
taxas de rendibilidade positivas no ano. As estratégias de mitigagdo do risco de taxa de juro também se
acabaram por revelar infrutiferas.

No contexto descrito, ndo é surpreendente que os setores do mercado acionista com melhor desempenho
acabem por ser setores defensivos, como a salde, sensiveis as taxas de juro, como as utilities e o imobiliario,
ou com elevado conteido de inovagdo, como a tecnologia. Do ponto de vista geografico, EUA e Japdo
apresentaram ganhos acima da média, mas por razdes distintas. No primeiro, o crescimento econémico e um
comportamento empresarial favoravel aos acionistas, designadamente através do recurso ao endividamento
para recomprar agdes, beneficiou o mercado e permitiu a persisténcia de mdltiplos historicamente elevados;
ja no Japdo, os ganhos derivam sobretudo da depreciagdo continua do iene (14% face ao délar, depois de ter
perdido 21% em 2013). Asia-Pacifico, Emergentes e Europa ofereceram retornos inferiores 3 média
refletindo a desaceleracéo da economia chinesa e do resto das economias emergentes, o efeito negativo da
queda dos pregos das matérias-primas e, no caso da Europa, a demora em se observar a esperada melhoria
de resultados (queda de moedas emergentes, custos de restruturagdo, reforgo de provisdes na banca que
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antecedeu a Revisdo da Qualidade dos Ativos pelo BCE e custos com diversos litigios, entre outros) e o
impacto negativo das san¢Ges russas no ambito do conflito ucraniano.

O mercado portugués de agbes caiu cerca de 27%, apesar da queda das taxas de juro e da reducdo dos
spreads de crédito, atingido por vérios choques: a insolvéncia do GES e a consequente resolucio do BES e
problemas na fusdo entre a PT e a Oi, os desafios da distribuigdo num contexto de deflacio do cabaz médio
de compras e de menor dindmica dos mercados externos, o impacto direto e indireto da queda dos pregos
do petroleo sobre a Galp e as construtoras Mota Engil e Teixeira Duarte com exposi¢io a paises fortemente
dependentes das receitas desta matéria-prima como Angola e Venezuela e o reforgo de capitais na banca.

A evolugdo descrita ndo correspondeu exatamente ao cendrio que se havia antecipado para 2014
determinando a adaptacdo da estratégia dos vérios fundos. As principais diferencas emergiram do menor
crescimento econdmico e da auséncia de subida de taxas de juro, o pior desempenho relativo do segmento
de obrigacSes high-yield, ndo obstante taxas de incumprimento benignas, a maior lentidio na melhoria dos
resultados das empresas e a consequente underperformance face ao mercado norte-americano e a queda do
mercado de agbes portugués, pese embora a confirmag¢do do menor prémio de risco soberano. Assim, a
estratégia prosseguida foi no sentido de incrementar o risco de taxa de juro, embora a preferéncia por risco
empresarial se tenha revelado relativamente menos benéfica, diversificar a sobre-ponderacio a agoes,
reduzindo o peso das agBes europeias, a0 mesmo tempo que se reduzia o beta dessa componente da
carteira, reduzir a exposicdo a high yield e alternativos, como matérias-primas e volatilidade e uma maior
exposicdo ao dolar, quando o BCE abriu a porta a uma maior expansio do seu balanco.

As expetativas para 2015 sdo de que os EUA e Reino Unido deverdo manter uma trajetéria de expansao
sustentada, a Zona Euro e Japdo deverdo beneficiar da queda do prego do petréleo, da depreciacdo cambial
das suas moedas e de muito baixas taxas de juro, a China continuara expectavelmente a gerir a transi¢do
para um modelo econdémico mais assente no consumo e menos no investimento e exportagbes e as
economias emergentes deverdo apresentar um desempenho divergente.

O excesso global de oferta devera determinar auséncia de pressdes inflacionistas requerendo politicas
econdmicas acomodaticias. O setor empresarial em geral deverd permanecer sauddvel, pese embora a
pressdo acrescida sobre os setores da energia e matérias-primas, com niveis de incumprimento ainda
historicamente reduzidos, e crescimento dos resultados acima do crescimento nominal das economias,
através do recurso ao refinanciamento a taxas de juro mais baixas, o corte de custos e, de forma mais
evidente nos EUA, ao aumento da alavancagem financeira.

As expetativas para os mercados financeiros em 2015 sdo de reducdo das taxas de retorno em todas as
classes de ativos, podendo mesmo ser negativas ao nivel de algumas sub-classes de obrigacOes, vantagens
relativas dos ativos de risco, justificando a sobre-ponderagéio das a¢des nas carteiras, ndo obstante a menor
atratividade do binémio risco-rentabilidade esperada, mercados mais volateis, em que a uniformidade de
expetativas dos investidores e a fraca liquidez podem exacerbar alteragdes nos pregos e forte correlacao
positiva entre ativos e alguma apreciacdo adicional do délar, mas sujeita a flutuagcdes que podem ser
significativas.

O principal risco em 2015 prende-se com a forma como os mercados financeiros vdo reagir a “normalizacio”
da politica monetdria norte-americana e ao contexto macro em que esta ocorrer. Outro fatop.de fisco
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relevante é a estabilidade da construgdo europeia, pressionada pela lentidio das reformas estruturais
essenciais ao relangamento do crescimento econémico, pela controversa compra de divida governamental
pelo BCE, pelas eleic6es em varios paises europeias que podem dar origem a instabilidade politica e, no caso
do Reino Unido, ao avangar no caminho do referendo & sua presenca na Unido Europeia. O grau de
desaceleracdo da economia chinesa e o agudizar das tensSes geo-politicas na Ucrania e no Médio Oriente
constituem também fatores de risco adicionais.
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Principais alteragdes legislativas

Em 2014 prosseguiu a evolugdo das tematicas regulamentares com maior relevo para a atividade da MGA e
dos fundos de investimento.

O ano iniciou-se com a autorizagdo legislativa concedida pelo artigo 2412 da Lei n? 83/C/2013 de 31 de
Dezembro de 2013, que aprovou o Orgamento do Estado para 2014, para a alteragdo do regime de
tributacdo dos Organismos de Investimento Coletivo. A MGA tem acompanhado as iniciativas neste dominio,
em particular a contribuicdo para a redacdo de Decreto-Lei desenvolvida pela associacdo das sociedades
gestoras portuguesas, com a preocupagdo de avaliar e preparar em tempo dtil as adapta¢Ses necessarias em
termos contabilisticos, operacionais e comerciais.

A 16 de fevereiro entrou em vigor o Aviso 5/2013 do Banco de Portugal, que introduz diversas alteragdes ao
enquadramento juridico de prevengdo da atividade de Branqueamento de Capitais e de Financiamento ao
Terrorismo. Alarga o @mbito de aplicagdo, passando a incluir as instituicdes de pagamento e moeda
eletronica e estabelece medidas adicionais de exame e diligéncia e mecanismos e procedimentos que
concretizam as normas de comportamento genericamente previstas na legislagdo anterior. O referido Aviso
integra os diversos principios e regras de comportamento sob uma “abordagem diferenciadora de riscos”,
estabelecendo que os meios disponiveis devem ser alocados em fungdo de uma prévia identificagdo, selegdo
e ordenagdo dos diversos riscos, segundo uma légica de prioridades, organizada através de um modelo
global de riscos, adequado aos objetivos especificos de cada instituico.

Em abril foi aprovada pelo Parlamento Europeu a Diretiva UCITS V, que visa regular e redefinir a elegibilidade
e a responsabilidade dos depositérios, que introduz novas regras na politica de remuneragao dos gestores e
uniformiza os regimes sancionatérios, e o Regulamento PRIIP (Packaged Retail and Insurance-based
Investment Products), que estabelece a informagdo bdsica a disponibilizar aos investidores de retalho
relativamente a esses produtos.

Em 18 de abril entrou em vigor o Decreto-Lei 40/2014, publicado a 18 de margo, que assegura, na ordem
juridica interna, a execugdo do Regulamento Comunitério 648/2012 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 4 de julho de 2012, designado por EMIR (European Market Infrastructure Regulation), relativo aos
derivados de mercado de balcdo, as contrapartes centrais e aos repositérios de transa¢des, bem como dos
atos delegados e atos de execugdo que o desenvolve.

A 31 de dezembro foi aprovada a Lei n.2 82-E/2014, que aprovou a reforma do IRS e que introduziu algumas
alteragcdes com impacto nos fundos de investimento, nomeadamente a qualificagdo como mais-valias de
alguns tipos de ganhos até entdo considerados como rendimentos de capitais.

A Lei n282-B/2014, de 31 de dezembro, que aprovou o Orcamento de Estado para 2015, aprovou igualmente
o Regime de Comunicacdo de Informagdes Financeiras no &mbito do FATCA (Foreign Account Tax Compliance
Act), que estabelece as obrigagdes das instituicdes financeiras em matéria de identificagdo de determinadas
contas e de comunicagdo de informagdo a Autoridade Tributéria e Aduaneira, reforcando e assegurando as
condi¢cBes necessarias para a aplicagdo dos mecanismos de cooperagdo internacional e de combate 3 evasio
fiscal previstos na Convengdo entre a Republica Portuguesa e os Estados Unidos da América e}ara evitdr a.

/\’} i
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Dupla Tributagdo e Prevenir a Evasdo Fiscal em Matéria de Impostos sobre o Rendimento e no FATCA,
atraveés da assisténcia muatua baseada na troca automatica e reciproca de informagdes.

A 13 de janeiro de 2015 foi publicado o Decreto-Lei n27/2015 que procede a reforma do regime de
tributagdo dos organismos de investimento coletivo, alterando em conformidade o estatuto dos Beneficios
Fiscais e o Codigo do Imposto de Selo. Com esta nova legislagdo passara a vigorar, a partir de 1 de julho de
2015, um regime de tributagdo “a saida”, sendo os rendimentos auferidos pelos participantes tributados em
sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares e Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas, facilitando a comparabilidade do desempenho dos organismos de investimento coletivo nacionais
com os internacionais.
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Principais eventos

Revisdo da oferta de fundos mobilidrios e respetivas condigdes

A sociedade continuou a promover operages de fusdo, modificagdo de politicas de investimento, alteracdo
de comissionamento ou de outras caracteristicas comerciais de fundos, com vista a otimizagdo da oferta
disponibilizada.

A partir de 1 de fevereiro, entraram em vigor novas comissdes de gestdo do fundo Millennium Multi Assets
Selection e dos 3 fundos Millennium Prestige Conservador, Moderado e Valorizagdo, que passaram de uma
comissdo de gestdo varidvel conforme a propor¢do de fundos de terceiros em carteira para uma
percentagem fixa, em linha com a prética mais comum nos mercados portugués e europeu.

A partir de 14 de abril entrou em vigor a nova politica de investimento do fundo Millennium Rendimento
Mensal, com eliminagdo do limite minimo para investimento da carteira em obrigacdes de taxa varidvel, do
limite maximo para obrigagGes de taxa fixa e da restri¢do de investimento em obrigacdes investment grade.

A partir de 28 de abril o fundo Millennium Premium transformou-se em fundo harmonizado, adotando a
nova designacdo Millennium High Yield Bond Selection e uma nova politica de investimento em termos de
limites aplicaveis. A comissdo de gestdo do fundo aumentou de 0,7% para 1% ao ano e o prazo de
investimento minimo recomendado foi reduzido de 5 anos para 18 meses.

Entre 13 e 19 de maio foi efetuada a comunicagdo anual de rendibilidades dos fundos PPR, através de
mailings expedidos pelas entidades comercializadoras, em cumprimento dos requisitos legais introduzidos
pelo DL 125/2009, em particular a obrigatoriedade de comunicar aos clientes detentores de unidades de
participagdo dos fundos de investimento Millennium Poupanca PPR e Millennium Investimento PPR Acgles a
rendibilidade obtida em 2013, bem como os valores relativos a comissdes de subscricdo e/ou reembolso
cobradas nesse mesmo periodo.

Em 28 de julho foi concretizada a fusdo por incorporacdo do fundo Millennium Multi Assets Selection no
fundo Millennium Prestige Conservador, apds a entrada em vigor da nova politica de investimento do
Millennium Prestige Conservador em 21 julho. Foram mantidas as condicdes de comercializacdo do fundo
incorporante, mais acessivel para os clientes de retalho, com redugdo do montante minimo de € 5.000 em
vigor no Millennium Multi Assets Selection para € 500 e eliminando a respetiva comissdo de subscrigio de
0,5%. Esta operagao permitiu @ MGA passar a ter o maior fundo multi-ativos do mercado nacional.

Em 16 de dezembro, a sociedade procedeu a liquidagéio do fundo Millennium PPA, decisdo que tomou em
consideragdo a ja reduzida dimensdo do mesmo, que seria agravada pelo elevado volume de reembolsos a
ocorrer em particular nos meses de dezembro 2014 e janeiro de 2015, em funcdo da liquidagdo automatica
de planos anteriormente constituidos e que passaram a ter vencimento obrigatério, em resultado das
sucessivas alteragdes do enquadramento fiscal dos fundos de poupanga em ag¢Bes nos ltimos anos. Estes
fatores inviabilizavam a execu¢do adequada da politica de investimento do fundo e impediam a efica
diluicdo dos custos de gestdo, com repercussdes negativas na salvaguarda do interesse dos ‘estantgs

participantes. ’\r ‘
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Inclusdo de novas paginas da MGA na drea de Empresas do sitio do millennium bcp

No dia 2 de janeiro foram disponibilizadas novas paginas na drea de Empresas do sitio millenniumbcp.pt
relativas a apresentacdo da atividade da MGA, bem como a atividade de capital de risco e ao Millennium
Fundo de Capitalizacdo, FCR.

Atualizacdo anual dos documentos constitutivos dos fundos geridos pela sociedade

Em marco foi concluido o processo de atualizagdo anual dos Prospetos e das Informagdes Fundamentais
destinadas aos Investidores (IFls) de toda a oferta de fundos da MGA.

Aprovagao do Relatério e Contas de 2013 da sociedade

A 10 de margo, as contas da MGA relativas a atividade de 2013 foram aprovadas em Assembleia Geral, com
vista a publicacdo do Relatdrio e Contas da sociedade gestora.

Reducgdo de Capitais Proprios

Em 14 de margo, a MGA procedeu ao aumento de capital por incorporagdo de reservas no montante de
6.265.849 euros, elevando o capital social de 6.720.691 euros para 12.986.540 euros, correspondente a
12.986.540 agdes, com valor nominal de 1 euro. Subsequentemente, em 18 de margo, a sociedade gestora
procedeu a reducdo de capital social no montante de 11.986.540 euros, por libertacdo do excesso de capital
e devolugdo do mesmo ao acionista tnico, fixando-o em 1.000.000 euros, correspondente a 1.000.000 agoes,
com valor nominal de 1 euro.

Esta operacdo, que foi autorizada pelo Banco de Portugal por Oficio 668/14/DSPAC de 24 de fevereiro de
2014, permitiu a MGA redimensionar a sua estrutura de capitais de modo a que, cumprindo as exigéncias
legais, esta se mostre mais adequada a dimens&o do negdcio que gere.

Publicagdo dos Relatérios e Contas para o exercicio de 2013 dos fundos geridos pela sociedade

Em 1 de abril foram publicados no sitio da CMVM os Relatérios e Contas dos fundos de investimento geridos
pela sociedade, relativos ao exercicio findo a 31 de dezembro de 2013.

Atribuicdo de dois prémios a sociedade gestora pela Morningstar

Em 26 de maio, a MGA recebeu o prémio da Melhor Sociedade Gestora em Portugal na categoria AcBes, em
reconhecimento do facto de os fundos da sociedade desta classe de ativos terem, no seu conjunto,
apresentado em 2013 o desempenho mais sélido quando ajustado em termos de risco.

Também o fundo multi-ativos Millennium Prestige Valorizagdo, gerido pela sociedade, foi considerado o
melhor fundo em Portugal na categoria Misto Moderado Euro. Este prémio reconheceu o valor acrescenta
pelo fundo aos seus investidores, em comparacdo com os seus pares, tendo em conta sohretud
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rendibilidade apresentada pelo fundo no ano de 2013, mas também a consisténcia do retorno apresentado
nos ultimos 3 e 5 anos, devidamente ajustado ao risco.

Estes prémios foram recebidos no ambito da edi¢do de 2014 dos Prémios Melhores Fundos Morningstar, que
decorreu em Lisboa.

Aumento do capital do Fundo de Capital de Risco

Em 12 de junho, foi concretizada a operagdo de aumento de capital do fundo Millennium Fundo de
Capitalizagdo, FCR, no montante de 8.000.984,30 euros, elevando o capital do fundo de 30.000.000,00 euros
para 38.000.984,30 euros.

Relatério de Controlo Interno da sociedade

A 26 de junho foi enviado o referido relatdrio para o Banco de Portugal e para a CMVM.

Relatodrios e Contas dos fundos Millennium

Em 20 de agosto foram publicados e divulgados os Relatdrios e Contas do 12 semestre de 2014 dos fundos de
investimento mobilidrio geridos pela MGA.

Relatério de Preveng¢do do Branqueamento de Capitais

A 1 de setembro foi entregue no Banco de Portugal o Relatério de Prevencdo do Branqueamento de Capitais,
para o periodo de referéncia entre 1 de junho de 2013 e 31 de maio de 2014.

Transferéncia da gestdo do Fundo de Capital de Risco

Com efeitos a partir de 29 de setembro, a MGA cessou fungdes enquanto entidade gestora do fundo
Millennium Fundo de Capitalizagdo, FCR, sendo substituida pela Millennium bcp Capital — Sociedade de
Capital de Risco.

Comité de Risco

A sociedade gestora pauta a sua atuagdo por principios de gestdo prudencial e preocupagdo pela salvaguarda
dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos de investimento, utilizando um sistema de gestdo de riscos
que enquadra os diferentes tipos de risco a que esta exposta em resultado da atividade desenvolvida.

A atividade de gestdo de risco desenvolvida na MGA pressupde uma sistemdtica:

- Identificacdo e analise da exposicdo da sociedade e dos fundos geridos nas diferentes tipologias de risco;
- Apresentacdo de propostas de processos e solugdes de mitigagdo da exposicdo;

- Apresentagdo de propostas de processos de controlo operacional dos riscos; E
- Criagdo, definicdo e monitorizagdo de métricas dos KRls (Key Risk Indicators) da sociedade.
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Neste dmbito, a sociedade gestora implementou, ao longo de todo o ano, vérias iniciativas visando o
desenvolvimento do processo de simplificagdo e melhoria continua do Controlo de Riscos Operacionais,
destacando-se o reporte de trés novos indicadores de risco (KRIs), que resultaram da avaliagdo dos principais
riscos da atividade de gestdo de fundos de investimento efetuada no final do ano de 2013, designadamente:

e Controlo didrio de incumprimentos de racios legais;
e Controlo de descobertos bancérios ndo programados; e
e Controlo de contrapartes autorizadas.

Ao longo do ano de 2014, para além do conjunto de riscos analisado de forma regular no Comité de Risco
mensal, foram apreciados pontualmente ainda alguns riscos especificos:

e Selecdo de fontes de preco e respetivo impacto na valorizagdo das carteiras;

* Matching entre datas de execugdo e registo de transagdes e respetivo risco de market timing;

¢ Risco de concentragdo de investimento em grupos econémicos sob pressio regulatéria;

* Preparagdo da MGA para o inicio do reporte de derivados aos repositérios de transagdes, no ambito
do EMIR;

¢ Acompanhamento, durante grande parte do ano de 2014, das iniciativas no dominio da autorizacdo
legislativa para alteragdo do regime de tributagdo dos Organismos de Investimento Coletivo, em
particular da proposta de Decreto-Lei desenvolvida pela Associagdo das Gestoras Portuguesas, de
forma a avaliar e preparar, em tempo 0til, as adaptagbes necessarias em termos contabilisticos,
operacionais e comerciais, desafio que envolveu uma complexidade acrescida apds o acolhimento,
na proposta de Decreto-Lei entregue na Secretaria de Estado dos Assuntos Fiscais, de preocupacbes 12
veiculadas pelo Regulador preconizando uma eventual diluigdo no tempo da provisdo para imposto ——
sobre mais-valias potenciais dos fundos de investimento mobilirio;

e Apreciagdo dos impactos das alteragSes decorrentes do novo regime fiscal aprovado em Conselho de
Ministros em novembro de 2014,cuja entrada em vigor esta prevista para 1 de julho de 2015,

® Risco de crédito decorrente da exposigdo a alguns grupos econémicos especificos;

* Identificacdo de valores em carteira iliquidos segundo critérios especificos relevantes para a classe
de ativos respetiva e cruzamento com a respetiva classificagdo interna num ranking de liquidez com
o0 objetivo de controlo e documentacdo da informagdo associada;

* Obtencdo para andlise interna dos relatérios de avaliagdes de titulos iliquidos realizadas por
entidades externas;

* Acompanhamento do nivel de exposi¢do das carteiras dos OICs da MGA ao Grupo Espirito Santo e ao
Banco Espirito Santo, atendendo ao contexto de colapso financeiro do GES (e posteriormente do
BES) verificado no final de junho de 2014;

¢ Risco de continuidade do fundo Millennium PPA, devido a previsdo dos planos que se vencerdo até
final do corrente ano ser bastante significativa, motivando uma atengdo especial & compatibilizagio
desses planos com a iliquidez de alguns dos ativos que compdem o fundo;

¢ Risco de continuidade dos fundos Millennium Mercados Emergentes e Millennium Agdes América,
devido a reduzida dimens&o dos ativos sob gest&o face aos padrdes nacionais e internacionais;

® Risco de conformidade dos fundos da MGA com as restri¢des ao investimento impostas pela Unido
Europeia a Russia, através dos Regulamentos da Unido Europeia n? 833/2014 de 31 de julho de 2074
e n2960/2014 de 8 de setembro de 2014; ;
Iy '
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Risco de exposi¢do a outras institui¢des financeiras: discussdo das diferentes formas de exposicdo ao
risco (risco de crédito vs risco de settlement) e discussdo das formas alternativas de mitigacdo da
exposicdo a essas entidades como contrapartes autorizadas;

Risco de conformidade do fundo Millennium Extra Tesouraria Il: reapreciagio da correta
aplicagdo/interpretagdo dos limites definidos na politica de investimentos;

Avaliagdo da exposicdo dos fundos a entidades associadas ao risco “Rissia”, combinando a exposi¢cio
direta e indireta e ponderando a exposi¢do a entidades (como por exemplo instituicSes financeiras
europeias) que estdo, por sua vez, expostas a este risco;

Avaliagdo da exposicdo dos fundos ao setor da energia: apuramento da exposicdo direta e indireta
dos fundos da MGA a este setor, na perspetiva de uma possivel degradacdo das condigdes de
atividade do mesmo, atendendo a sua vulnerabilidade e ao peso das empresas de energia nos indices
de vérios mercados, que poderd conduzir a uma evolugio adversa largamente disseminada e em
sintonia num espectro muito largo de classes de ativos.

Execucdo do EMIR (European Market Infrastructure Regulation)

Neste ambito, a sociedade gestora celebrou com o Millennium bcp os contratos necessarios para o
cumprimento das obrigacdes de reporte decorrentes desse regulamento, nomeadamente o dever de
comunicagdo aos repositérios de transagbes e o dever de reporte dos contratos derivados celebrados com
data anterior a 16 de agosto de 2012.

Implementacdo do FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act)

Neste contexto, a MGA assumiu o duplo estatuto de Participating Foreign Financial Institution (FFl), na
qualidade de sociedade gestora e enquanto FF/ membro do Millennium bcp Expanded Affiliated Group (EAG)
e de Sponsoring FFl, na qualidade de representante dos fundos de investimento. Foram criados pelo IRS
(Internal Revenue Service) dos EUA os Global Intermediary Identification Number (GIIN) para a sociedade
gestora, enquanto Sponsoring Entity e enquanto Financial Institution Member.

Os fundos de investimento serdo registados como Sponsored Investment Entity.
Processo de consulta relativo ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo

Durante o més de setembro a MGA participou, através da APFIIP (Associacio Portuguesa de Fundos de
Investimento, Pensdes e Patrimonios), no processo de consulta efetuado pela Secretaria de Estado das
Finangas sobre o diploma que visa transpor a Diretiva dos Gestores dos Fundos de Investimento Alternativos.

A proposta de lei apresentada visa acolher e transpor as diversas altera¢des introduzidas a nivel comunitario,
nomeadamente as relativas aos requisitos de acesso e exercicio das gestoras de organismos de investimento
alternativos, introduzindo ainda as altera¢des decorrentes da Diretiva UCITs V ao nivel do depositario,
politicas de remuneragdo e regime de san¢des.
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Acordo para alienagdo do capital da sociedade gestora

Em 7 de outubro de 2014 foi assinado um acordo entre o Grupo CIMD e o acionista Gnico Millennium bcp,
respeitante a venda da totalidade do capital social da MGA. O preco acordado para a venda da sociedade é
de 15,75 milhdes de euros. A operagdo estd sujeita & aprovagdo das entidades de Supervisio. No dmbito
deste acordo, o Millennium bcp continuard a comercializar os fundos de investimento geridos pela
sociedade, dos quais é, alias, o depositario.

O Millennium bcp concretiza assim mais um passo, antes do prazo estipulado, no cumprimento do acordo
assinado com a Direcdo Geral da Concorréncia da Comissdo Europeia e as autoridades portuguesas
relativamente ao plano de reestruturagdo do banco, em linha com o seu plano estratégico.

Agles de formacgdo

Durante o ano, a sociedade proporcionou sessdes de formag&o as equipas de gestdo de investimentos, de
gestdo de operagées e de conformidade nas matérias mais relevantes da sua atividade.

Em 10 de setembro estiveram presentes dois elementos da equipa na conferéncia Annual European High
Yield and Loans Conference, organizada pelo Bank of America Merrill Lynch em Londres. Teve por objetivo
acompanhar o mercado e as empresas relevantes no mercado de obrigagBes high yield europeu.

Em 25 de setembro a MGA participou ainda no evento iShares - Investment Insights Seminar, com a presenca
de dois colaboradores, semindrio com o objetivo de acompanhar a evoluggo e os novos produtos na area de
ETFs.

Em 3 e 4 de dezembro 2 colaboradores da MGA participaram no evento Premium Review 2014 da Societé
Generale CIB, em Paris, que teve como objetivo acompanhar o mercado e as empresas relevante no mercado
de obrigagdes investment grade europeu.

Ny .
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Atividade comercial

No ano de 2014 os fundos de investimento mobilidrios mantiveram-se como um dos pilares da diversificacdo
do patrimdnio financeiro de investidores e clientes do Grupo Banco Comercial Portugués, o que se refletiu
numa forte dindmica comercial nas redes do Millennium bcp.

Os fundos multi-ativos da MGA tém registado um aumento da procura pelos investidores particulares,
porque se apresentam como uma excelente alternativa na aplicagdo das suas poupancas, ao afirmarem-se
como uma proposta de valor adequada a clientes exigentes em rendibilidade, de acordo com os diferentes
perfis de risco. Em 2014 os clientes privilegiaram a solugdo mais conservadora, porque percecionaram a sua
capacidade de atingir niveis de remuneragdo atrativos, assumindo um aumento de risco para as suas
poupangas.

Em resposta ao aumento desta procura, as entidades comercializadoras adotaram uma estratégia pautada
pelo enfoque na comercializagdo dos fundos multi-ativos, que contribuem para a diversificagio da carteira
de clientes — os trés fundos Millennium Prestige Conservador, Moderado e Valorizagdo. Desde o inicio do
ano, os fundos multi-ativos atingiram vendas liquidas positivas acumuladas de 345,8 milhdes de euros. A
partir de maio, os fundos Millennium Poupanga PPR e Millennium Investimento PPR AcgBes foram incluidos
nas campanhas de solucdes de reforma dirigida aos segmentos Prestige e Mass Market, tendo
proporcionado um crescimento de vendas liquidas anuais de 5,0 milhdes de euros.

Fruto das condicdes de mercado verificadas nos ultimos meses, caracterizadas pelo aumento de volatilidade
e pela perspetiva de diminuigdo da rendibilidade futura dos fundos Millennium Liquidez e Millennium Extra
Tesouraria Il e lll, verificou-se uma redugdo do interesse dos investidores pelos fundos mobilidrios de curto
prazo, com maior evidéncia dos fundos Millennium Extra Tesouraria Il e Millennium Extra Tesouraria I, que
registaram vendas liquidas de -188,2 milhdes de euros desde o inicio do ano.

Os ativos sob gestdo da totalidade dos fundos mobilidrios registaram um decréscimo de 63,3 milhdes de
euros no ano de 2014, em fungdo de subscrigGes liquidas de -94,2 milhdes de euros atenuadas por efeitos de
valorizagdo e rendimentos de +30,9 milhGes de euros acumulados neste periodo.

Em 2014, a MGA praticamente manteve a carteira de participantes, com uma diminuigdo de 912 em relagdo
a dezembro 2013, ficando embora aquém das expetativas de alargamento da base de subscritores para o
ano. Para este desempenho contribuiram a menor apeténcia dos clientes pelos fundos de baixo risco, em
especial os fundos Millennium Extra Tesouraria, a falta de ades3o a subscrigdo de fundos através de planos
de investimento mensais e a maior concorréncia de outros produtos com estratégias de investimento
semelhantes as solugGes que a MGA tem vindo a apresentar com os fundos multi-ativos.

Com o objetivo de reforcar a atratividade comercial e a simplificacdo da oferta, a sociedade continuou a
promover operagdes de fusdo, modificacdo da politica de investimento, alteracdo de caracteristicas
comerciais ou ajustes de comissionamento de fundos.

Em termos de dindmica comercial, a MGA procurou reorientar os clientes particulares para estas solugbes d
investimento, em especial os fundos multi-ativos, de modo a conseguir mitigar a redugdo de exposi ao d s
clientes institucionais aos fundos da MGA observada em 2014.
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No final de 2014, os fundos da MGA registaram niveis de rendibilidade a um ano gue comparam
favoravelmente com outras alternativas de investimento, tais como produtos bancérios e produtos dos
principais concorrentes:

Fundos Multi-Ativos

Indicador Rendibilidades Anualizadas
Fundo Millennium Sintético (31 dezembro 2014)

deRisco ™A | 3Anos | 5Anos
Millennium Poupanca PPR 3 5,53% 5,90% 2,93%
Millennium Prestige Valorizacio 5 5,45% 9,60% 6,00%
Millennium Prestige Conservador 3 4,03% 5,53% 4,33%
Millennium Investimento PPR Accdes 4 4,03% 7,60% 3,15%
Millennium Prestige Moderado 5 4,02% 6,84% 4,91%

Fonte: APFIPP

Fundos de Agdes

Indicador Rendibilidades Anualizadas
Fundo Millennium Sintético (31 dezembro 2014)

deRisco [™1°Ano | 3Anos | 5Anos
Millennium Acgdes América 6 20,81% 15,57% 13,39%
Millennium Global Equities Selection 6 16,27% ND ND
Millennium Mercados Emergentes 7 9,78% 3,44% 1,13%
Millennium Eurofinanceiras 7 2,91% 17,34% 3,17%
Millennium Eurocarteira 6 -0,34% 10,95% 5,46%
Millennium Acgdes Portugal 6 -13,21% 5,88% -6,24%

Fonte: APFIPP
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Fundos de Obrigagoes

Indicador Rendibilidades Anualizadas
Fundo Millennium Sintético (31 dezembro 2014)

de Risco 1 Ano 3 Anos 5 Anos
Millennium High Yield Bond Selection 3 3,54% ND ND
Millennium Euro Taxa Variavel 3 2,83% 5,82% ND
Millennium Rendimento Mensal 3 2,75% 5,17% 4,60%
Millennium Global Bond Selection 3 2,01% ND ND

Fonte: APFIPP

Fundos de Curto Prazo

Indicador Rendibilidades Anualizadas
Fundo Millennium Sintético (31 dezembro 2014)

deRisco ™1°Ano | 3Anos | 5Anos
Millennium Extra Tesouraria Il 1 0,78% 1,77% ND
Millennium Extra Tesouraria Il 1 0,61% 2,10% 2,07%
Millennium Liquidez 1 0,52% 1,44% ND

Fonte: APFIPP

ND = Rendibilidades ndo disponiveis pelo facto de os fundos nio terem completado ainda 3 ou 5 anos de atividade

ou por alteragdo da respetiva classe hd menos de 3 ou 5 anos.

Indicador Sintético de Risco = resulta do célculo da volatilidade do valor da unidade de participacdo (UP) de cada
fundo nos dultimos cinco anos, calculada tendo por base dados histéricos de rendibilidades.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura porque o
valor das unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em fungio do nivel de risco, que varia entre 1 (risco
minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades anualizadas a 3 e 5 anos indicadas apenas seriam obtidas se o
investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo de referéncia.

O desempenho competitivo dos fundos da MGA em relagdo a concorréncia no mercado doméstico, de
acordo com o ranking nacional de rendibilidades a 1 ano por classes publicado pela Associagdo Portuguesa
de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimonios (APFIPP), coloca os fundos Millennium Prestige
Conservador, Millennium Prestige Valorizagdo e Millennium Poupanca PPR na segunda posi¢cdo nas

H
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classes. J& os fundos Millennium Euro Taxa Varidvel, Millennium Acgbes América e Millennium Prestige
Moderado ficaram em terceiro lugar nas respetivas classes.
Considerando o conjunto de fundos com notagio Morningstar™ de 3,4 e 5 estrelas, a MGA ocupa o segundo
lugar entre as principais sociedades gestoras nacionais com 10 fundos merecedores dessas classificacdes, de
um total de 15 fundos elegiveis. Destaque para o fundo Millennium Euro Taxa Varidvel, que manteve desde

julho a notagdo maxima de 5 estrelas.

Os 15 fundos da MGA com classificagdo de rating Morningstar™ apresentaram no final de dezembro de 2014

as seguintes notagdes:

Fundo Millennium

Categorias Morningstar

Millennium Prestige Conservador
Millennium Prestige Moderado
Millennium Prestige Valoriza¢do
Millennium Poupanga PPR
Millennium Investimento PPR Acgdes
Millennium Acgdes Portugal
Millennium Eurocarteira

Millennium Ac¢des América
Millennium Mercados Emergentes
Millennium Global Equities Selection
Millennium Eurofinanceiras
Millennium Euro Taxa Varidvel
Millennium Rendimento Mensal
Millennium Liquidez

Millennium Extra Tesouraria lll

Mistos Defensivos EUR Global
Mistos Moderados EUR Global
Mistos Agressivos EUR Global
Mistos Defensivos EUR Global
Mistos Moderados EUR Global
Acbes Portugal
Agbes Europa Cap. Grande Misto
Acdes EUA Cap. Grande Misto
Agdes Emergentes Global
Agdes Global Cap. Grande Misto
Agdes Setor Servigos Financeiros
Obrigagbes Curto Prazo Diversificado EUR
Obrigagdes Curto Prazo Diversificado EUR
Obrigagdes Ultra Curto Prazo EUR
Obrigagtes Ultra Curto Prazo EUR

Overall Rating
{dezembro 2014) | (dez. 2013)

o5 ok ok ok % ok ok
3% %k % ek
ok ok ke
% %k ok % ok %k
%% o ok ok
% ok ok Kk ok

* % % sk %k
%k * %k
*% * %
% ok ok kK
*% * %

% 2k 4 ok ok ND
Bk k o sk ok
4 sk sk % ok ok ok
o4 ok e ok o6 3k ok ok

ND = Notagdo nio disponivel porque o fundo ndo tinha completado ainda 3 anos de atividade naquela data.

Em 2014 o mercado nacional de gestdo de ativos registou algum abrandamento, com um decréscimo dos
ativos sob gestdo de 872 milhGes de euros, o que corresponde a -7,0%. A MGA registou uma redugdo nos
ativos sob gestdao em fundos de investimento mobilidrio desde o inicio do ano no montante de -63,3 milhGes
de euros, correspondente a uma taxa de -4,1%, ocupando a quarta posicdo com uma quota de mercado de
12,7% no final de dezembro, que compara com 12,4% hd um ano atras. O turnover em 2014 aumentou 12,9%
em comparagao com 2013 e 273,6% em relacdo a 2012.

Em 2015, é expectavel que a sociedade dé continuidade a promogdo dos fundos multi-ativos enquanto
alternativas para diversificagdo do patriménio dos clientes, uma vez que permitem otimizar a relagdo
rendibilidade-risco e por serem adequados ao contexto de maior volatilidade esperado para os mercados,
assim como a dinamizagdo da comercializacdo dos fundos Millennium PPR como veiculos de poupanga

programada para a reforma, como forma de fomentar o terceiro pilar da seguranga social no pais, cada v
mais determinante para os clientes, a medida que percecionam melhor as alteragdes muito significativas fque

ocorrerao com as suas reformas nos préximos anos.
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Prevé-se ainda a implementagdo de iniciativas que visam a conclusio do processo de simplificagdo e
melhoria da competitividade da oferta de fundos de investimento mobilidrio da MGA, bem como a eventual
adaptacdo dessa oferta a nova regulamentacdo e fiscalidade ainda em preparagdo, que tem por objetivo o
ajustamento do quadro normativo nacional & dindmica do setor europeu de gestdo de fundos de
investimento mobiliario.

Yy
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Atividade de capital de risco

Enguadramento de mercado

Neste periodo manteve-se a melhoria gradual do ambiente macroeconémico em Portugal, com destaque
para a diminuicdo da taxa de desemprego, apesar de eventos especificos registados no setor financeiro
terem condicionado a confianca nas perspetivas mais imediatas. Os indicadores econémicos, de uma forma
geral, apresentaram uma tendéncia descendente na Zona Euro, ndo obstante a melhoria de alguns paises da
periferia. Os receios relativamente as perspetivas de crescimento econémico terdo determinado a gueda das
taxas de juro de curto e médio/longo prazo na Zona Euro, para niveis minimos histdricos.

Sintese da evolugdo

O Millennium Fundo de Capitalizagdo procura empresas que sejam consideradas vidveis, em setores de
atividade com modelos de negdcio sustentdveis, com potencial de crescimento e desenvolvimento,
nomeadamente com vocagdo provada ou em perspetiva para a exportagio de bens e servigos
transaciondveis, e com estratégias de expansdo de atividade.

Desde o inicio da atividade do fundo e até ao final do terceiro trimestre de 2014, a gestdao do Millennium
Fundo de Capitalizagdo identificou 69 oportunidades de investimento, tendo concretizado 2 investimentos,
encerrado a avaliagdo de 45 dessas oportunidades e prossegue a anélise de 22.

No terceiro trimestre, o Fundo realizou um elevado nivel de contactos com potenciais empresas alvo,
permitindo antever a realizagdo de novos investimentos no decorrer do quarto trimestre. Estavam
igualmente em curso acBes que visavam a identificagio e dinamizacdo dos contatos com potenciais
empresas alvo, permitindo alargar a base de andlise e aumentar, por essa via, o grau de concretizagao das
oportunidades que se enquadrem na politica de investimento do fundo.

Em paralelo, a gestdo manteve um acompanhamento atento das participadas/investimentos ja realizados
pelo fundo, tendo desenvolvido diversas reuniées com as equipas de gestdo e participando ativamente nas
decisGes estratégicas mais relevantes, tendo em vista a implementagdo e concretizagdao das linhas
estratégicas e objetivos definidos na entrada do fundo.

A partir de 29 de setembro, a MGA cessou fung¢Bes enquanto entidade gestora do fundo Millennium Fundo
de Capitalizagdo, FCR, sendo substituida pela Millennium bcp Capital — Sociedade de Capital de Risco.

Mﬂ
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Desempenho financeiro

Evolugdo dos ativos sob gestdo e comissdes

Os fundos mobilidrios sob gestdo atingiram 1.467,8 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2014, o que
compara com um montante de 1.531,5 milh&es de euros no final do periodo homélogo de 2013 (-4,1%).

A totalidade do volume de negdcios afeto a gestdo de fundos imobiliarios foi transferida para a sociedade
Interfundos durante o segundo trimestre do ano transato.

O fundo de capital de risco foi transferido a 29 de setembro do corrente ano para a sociedade Millennium
BCP Capital.

No quadro 1, apresenta-se a evolugdo dos ativos sob gestdo para os diferentes tipos de fundos:

Quadro 1 - Evolugdo de ativos sob gestio agregados por tipo de fundos

31-Dez 31-Dez Variagao
2014 2013 Dez 13 vs Dez 14
Fundos mobiliarios 1.467,8 1.531,1 -63,3
Fundos imobilidrios NA NA NA
Fundo de capital de risco 0,0 30,0 -30,0
Total fundos 1.467,8 1.561,1 -93,3

Unidade: milhGes de euros

Em termos da atividade dos participantes, a evolugdo de subscrigBes e resgates estd patente no quadro 2.

Quadro 2 - Subscri¢do e resgate de unidades de participagdo agregadas por tipo de fundos

2014 2013 Variacdo
2014 vs 2013

Fundos mobilidrios

. Subscricdo 867,6 1.053,0 -185,4
. Resgate 961,8 567,0 394,8
Fundos imobiliarios

. Subscrigcdo NA 66,6 -66,6
. Resgate NA 90,5 -90,5
Fundo capital de risco

. Subscri¢cdo 8,0 30,0 -22,0
Total comissdes (milhares €) 0,0 181,2 -181,2

Unidade: milhdes de euros .
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Em termos da tipologia de fundos de investimento mobilidrio geridos e comercializados pela sociedade, a
evolugdo foi a seguinte:

Quadro 3 - Evolugdo de ativos sob gestdo por tipologia de fundos

31-Dez 31-Dez Variacdo
2014 2013 Dez 13 vs Dez 14

Fim (abertos)
. Fundos obrigacGes 256,7 362,6 -105,9
. Fundos ag¢oes 132,5 185,0 -52,5
. Fundos multi-ativos 617,4 318,2 299,2
. Fundos PPA 0,0 4,5 -4,5
. Fundos PPR 58,6 50,9 7,8
. Fundos de curto prazo 402,6 609,8 -207,2

1.467,8 1.531,1 -63,3
Fer 0,0 30,0 -30,0
Fii (abertos) NA NA NA

Unidade: milh&es de euros

Nos termos definidos nos regulamentos dos fundos, a sociedade cobrou as comissBes de gestdo, de
subscricdo e resgate que se apresentam no quadro 4. Na sequéncia da entrada em vigor em 9 de setembro 22
de 2013 de nova regulamentagdo aplicével aos O.1.C., as comissdes de subscricdo e de resgate passaram a ser ——
reconhecidas como proveitos dos fundos e ndo da sociedade gestora.

Quadro 4 — Comissdes de gestdo, de subscrigio e resgate agregadas por tipo de fundos

2014 2013 Variacdo
2014 vs 2013

Fundos mobilidrios
. Gestao 14.111,7 11.519,7 2.592,0
. Subscricao 0,0 121,3 -121,3
. Resgate 0,0 39,4 -39,4
Fundos imobilidrios
. Gestdo NA 1.317,9 -1.317,9
. Subscricao NA 0,0 0,0
. Resgate NA 20,5 -20,5
Fundos capital de risco
. Gestao 295,0 185,4 109,6
Total comissoes 14.406,7 13.204,2 1.202,50
Unidade: milhares de euros \

Wy
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Nos termos definidos contratualmente, a sociedade liquidou as comissdes de distribuicdo e advising que se
apresentam no quadro 5.

Quadro 5 — Comissdes de distribuicdo e advising agregadas por tipo de fundos

2014 2013 Variagao
2014 vs 2013

Fundos mobilidrios

. Distribuicao 6.771,7 5.470,5 1.301,2
. Advising 568,3 700,9 -132,7
Fundos imobiliarios

. Distribuicdo NA 129,2 NA
. Advising NA 746,3 NA
Outras 2,5 4,0 -1,5
Total comissdes 7.342,5 7.050,9 291,6

Unidade: milhares de euros

Evolugdo dos Resultados

O lucro liquido da Millennium Gestdo de Activos em 31 de dezembro de 2014 elevou-se a 2.651,6 milhares
de euros, evidenciando um incremento de 34,7% correspondente a 682,5 milhares de euros face aos 1.969,0
milhares de euros relevados no periodo homélogo do ano anterior. Este desempenho espelha a gestdo
criteriosa dos seus fundos préprios e ativos sob gestdo, bem como a otimizacdo dos niveis de rendibilidade,
impulsionada ndo s6 pela vertente associada ao crescimento de proveitos da atividade, mas também pela
redugdo de custos alicercada no aumento consistente dos niveis de eficiéncia.

O enfoque continuo na valorizagdo da oferta e na sua adequac&o as necessidades dos clientes, em paralelo
com a geragdo de desempenhos superiores de sustentabilidade acrescida, mais do que compensou 0
impacto decorrente da transferéncia da gestdo do negdcio de fundos imobilidrios sob a égide da MGA para
outra sociedade gestora do grupo, durante o segundo trimestre do ano transato. Excluindo este impacto,
refletido na diminui¢do das comissdes liquidas em 462,9 milhares de euros e dos custos operacionais, ainda
que com menor expressdo, em 24,9 milhares de euros, o resultado liquido evidencia uma subida de 993,3
milhares de euros, equivalente a 59,9%.

O redimensionamento da estrutura de capitais proprios relativamente 3 sua adequacdo ao volume de
negdcio e aos requisitos legais em vigor, propiciando a devolugdo ao acionista em margo do corrente ano do
excedente de fundos préprios no montante de 12 milhdes de euros, bem como a alienagdo da totalidade da
carteira de titulos da sociedade no dltimo trimestre de 2013, a par com o menor nivel de taxas de juro,
condicionaram os juros e proveitos equiparados que diminuiram 296,9 milhares de euros, relativamente a

valor apurado em dezembro de 2013. lgualmente descontinuados, pela sua natureza ndo r rrene,
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destacam-se os resultados originados por ativos financeiros registados em 2013, gerados por mais-valias
obtidas na alienagdo da carteira de titulos da sociedade, que ascenderam a 256,8 mil euros.

Os rendimentos liquidos de comissGes apresentaram um aumento de 14,8%, totalizando 7.064,2 milhares de
euros em dezembro de 2014, comparando com 6.153,3 milhares de euros observados no periodo homdlogo
do ano anterior. Este incremento foi alicercado sobretudo no contributo gerado pela subida registada pelas
comissdes liquidas dos fundos de investimento mobilidrio que se cifrou em 1.262,8 milhares de euros,
equivalente a 22,9%, e em menor grau, pelas comissdes procedentes do fundo de capital de risco, cuja
gestdo na MGA no periodo compreendido entre final de junho de 2013 e setembro de 2014, ascendeu a
295,0 milhares de euros, evidenciando um aumento de 109,6 m€. Excluindo o efeito da cessdo na MGA do
negocio de gestdo de fundos de investimento imobilidrio, a subida das comissdes liquidas ascende a 1.373,8
milhares de euros, correspondente a 24,1%.

Refletindo a prossecucdo do empenhamento na promogdo das diferentes propostas de valor e da maior
atratividade aduzida as diferentes solugGes de investimento, e apesar da descontinuidade no crescimento
verificada no segundo semestre de 2014, o volume médio anual de fundos mobilidrios geridos evidencia um
aumento de 19,4%, determinante para a subida das comissdes geradas pelos fundos mobilidrios, em que se
salienta o crescimento realizado na categoria dos fundos multi-ativos que ascendeu a 154,9%, expresso na

sua afirmagdo em termos de peso relativo no total dos fundos mobilidrios sob gestdo, que subiu de 15,7% em
dezembro de 2013 para 33,6% em dezembro de 2014. Este desempenho, combinado com o efeito propiciado

pelo aprofundamento da adequagdo do comissionamento 3as caracteristicas especificas dos fundos
comercializados, iniciado em fevereiro do corrente ano, repercutiu-se na expressiva taxa de crescimento dos
proveitos de comissGes de gestdo associados aos fundos multi-ativos, que atingiu 189,2% em relacio a 24
dezembro de 2013, representando no final do ano, 38,8% do total das comissées gestdao e 0 maior contributo
entre as solugbes de investimento para o conjunto dos proveitos do negécio de fundos de investimento
mobiliario.

No referente aos outros proveitos de exploragdo cujo contributo para o resultado do exercicio se elevou a
533,1 milhares de euros, comparando com 37,0 milhares de euros registados no mesmo periodo do ano
anterior, incorpora entre outros, o reembolso do quantitativo de 516,1 milhares de euros pelo Millennium
bep, relativo a compensagdes acordadas com colaboradores com vinculo 8 MGA cedidos ao Grupo.

Os custos operacionais deduzidos do efeito do reembolso atras referido relativo a custos com pessoal,
evidenciam uma evolugdo favordvel traduzida num decréscimo face ao periodo homélogo do ano transato
de 577,9 milhares de euros, equivalente a uma redugio de 14,2%. Este desempenho beneficiou
principalmente do comportamento registado pelos outros gastos administrativos que desceram 390,2
milhares euros, mas também da reducdo em 194,2 milhares de euros correspondente a 10,0%, apresentada
pelos custos com pessoal.

Esta evolugdo incorpora os efeitos decorrentes da necessidade de assegurar na plenitude os meios inerentes
ao exercicio da fung¢do de gestdo de fundos de capital de risco, na sequéncia do alargamento do exercicio
desta atividade pela MGA em junho de 2013, envolvendo a pesquisa e identificagdo de oportunidades d
investimento, bem como da adequagdo do nimero de membros do Conselho de Administragdo ao Noyo

Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo, deliberada em julho de 2013, compreendendp a .
nomeacdo de dois membros independentes, que entretanto apresentaram a rentncia aos respetivos carngos
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em junho do corrente ano. A reducdo dos custos com pessoal integra ainda, os encargos relacionados com o
redimensionamento do quadro de pessoal associado ao plano de reestruturagdo em curso, num montante
de 18,5 milhares de euros, sendo no entanto estes impactos mais do que supridos, pela redugdo dos custos
com remuneragdo de colaboradores e encargos sociais obrigatérios num total de 213,4 milhares de euros,
representativa de 11,6%, que inclui o efeito do ajustamento temporério do rendimento aplicado desde o
inicio do segundo semestre do corrente ano.

Os outros gastos administrativos diminuiram para 1.730,2 milhares de euros, inferiores em 18,4%
relativamente a 2.120,4 milhares de euros registados em dezembro de 2013. A constante melhoria de
processos, associada a uma gestdo integrada de estruturas e a uma atuagdo permanente e eficaz sobre os
custos, permitiram alcangar niveis superiores de eficiéncia operacional, destacando-se pela sua
materialidade as poupangas obtidas em rendas e alugueres cujo encargo decresceu 31,0%, bem como a
redugdo dos custos relacionados com o conjunto da presta¢do de servicos relativa a bancos de dados de
conteddos financeiros e da Millennium bcp Servigos, que apresentam globalmente uma descida de 364,1
milhares de euros, equivalente a 27,2%.

O récio de eficiéncia registado em 31 de dezembro de 2014, de 52,4%, evidencia uma melhoria expressiva e
continua quando comparado com o registado no periodo homélogo do ano transato de 60,1% e de 64,1%, se
excluido o efeito da operagdo de descontinuagdo dos fundos imobilidrios atras descrito. Revela ainda uma
melhoria superior, situando-se em 49,0%, se expurgado do efeito das compensagdes a colaboradores com
vinculo a MGA, totalmente reembolsadas pelo Millennium bcp. O maior crescimento observado no dmbito
dos proveitos de gestdo de ativos, em associagdo com a continuada reducdo de custos baseada no
aprofundamento permanente dos niveis de racionalizagdo, foram determinantes no reforco de eficiéncia 25

alcangado.
Quadro de Colaboradores

O quadro de pessoal da MGA reflete o efeito do aprofundamento da simplificagio organizativa
implementada, registando uma diminuicdo de 6,9% face ao periodo homdlogo do ano anterior,
representativa de 2 pessoas, situando-se num total de 27 colaboradores no final de dezembro de 2014.
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Remuneragées pagas a Orgios de Gestdo e Fiscalizacao

O montante de remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragdo no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014 foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, de acordo com a politica de
remuneragbes fixada para as sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo com o BCP, e conforme
deliberacdo da Assembleia Geral da Sociedade. A partir de julho de 2013 a Sociedade alterou a sua estrutura
organizativa e corporativa através do alargamento do Conselho de Administracdo, passando a integrar dois
membros independentes. em junho do ano de 2014 estes apresentaram a rendncia aos respetivos cargos. A
sua remuneragdo, foi paga pela Sociedade aos Administradores ED Brasil — Empreendimentos, S.A.,
representada pela Senhora Eng2. Esmeralda da Silva Santos Dourado e Senhor Eng?. Carlos Manuel Correia
da Silva Bartolo, tendo ascendido o seu montante global no exercicio de 2014 a 52.500 euros.

Ndo foram concedidos créditos, sob qualquer forma, aos membros do Conselho de Administrag3o.

A remuneragdo do Fiscal Unico, em relacdo aos trabalhos recorrentes inerentes 3 sua fungdo, é fixada
anualmente em negociacdo, transversal ao Grupo BCP. Pela natureza dos servicos prestados, a remuneragao
do Fiscal Unico é totalmente fixa e em dinheiro, ndo contendo qualquer componente varidvel e ndo
dependendo do desempenho da Sociedade ou do Grupo Financeiro em que esta se insere.

Para o exercicio de 2014, foram acordados honorarios para o Fiscal Unico, conforme indicado:
KPMG & Associados, SROC, S.A. 53 560 euros;
Outros servicos 5.920 euros.

26

Proposta de aplicacdo de resultados de 2014

Nos termos do disposto na alinea f) do nimero 5 do artigo 662 do Cédigo das Sociedades Comerciais, e tendo
em consideragdo o facto de a reserva legal de 1.000.000,00 euros exceder o limite legal imposto, propde-se
que o resultado positivo do exercicio de 2014, no montante de 2.651.555,99 euros seja transferido para
resultados transitados.

Estruturas e praticas de Governo Societario

A sociedade gestora adotou a estrutura societdria a seguir indicada:

a) Mesa da Assembleia Geral
b) Conselho de Administrac¢do, Fiscal Unico e ROC

No que respeita as préticas de governo societario, a MGA segue as adotadas pelo Banco Comerci
Portugués, S.A., sociedade que detém a totalidade do seu capital social, estando as praticas regulatdrias
seguidas pelo Banco Comercial Portugués, S.A. no 4mbito do Governo da Sociedade descritas nos Estatutos e
principais normas e regulamentos do banco, disponiveis para consulta no sitio www.millenniumpcp.pt,
documento que foi elaborado em respeito pelas normas legais e regulamentares em vigor, no _Qd mente
o Cédigo das Sociedades Comerciais. {\/r
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Referéncias

Ao concluir o Relatdrio relativo a atividade desenvolvida em 2014, o Conselho de Administragdo manifesta o
seu reconhecimento, pela cooperagdo dispensada no dmbito das suas atribuicdes, as entidades e pessoas
que mais contribuiram para a realizagdo dos objetivos estabelecidos:

Aos nossos Clientes, pela confianga que a sua preferéncia demonstra, dirigimos os nossos agradecimentos,
comprometendo-nos a procurar, continuadamente, dar as respostas que satisfacam as suas necessidades.

Ao Acionista Unico, pelo seu apoio constante e pelo acompanhamento interessado na atividade da
sociedade.

As Autoridades Monetérias e Financeiras, designadamente o Ministério das Finangas, o Banco de Portugal e a
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, pela colaboracgo e apoio sempre manifestados.

Aos Administradores cessantes, Sr. Eng.2 Carlos Bartolo e Sra. Eng?. Esmeralda Dourado, que
desempenharam o cargo de Vogal do Conselho de Administragdo da MGA, o Conselho entendeu manifestar
uma palavra de agradecimento pela forma como exerceram as respetivas fungbes, sempre com salvaguarda
dos interesses da sociedade.

Ao Fiscal Unico e ao Revisor Oficial de Contas, pela atitude participativa e construtiva que sempre
manifestaram.

Aos Colaboradores, pelo empenho, motivacdo, disponibilidade e competéncia profissional que sempre
demonstraram, contribuindo para a consecugdo plena dos nossos objetivos.

0 Con% Q-Administragﬁo

Rui Mantuel Teixeira

(Presidente)
Rui Manuel AleXandre Lopes
(Vogal)

N—o M-t We Lo Ra7e /L.
Nuno Miguel Nobre Botelho
{Vogal)

José Fernando Reis Mendes de Matos
(Vogal)

Porto Salvo, 26 de fevereiro de 2015
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores Accionistas da
Millennium bep Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do nimero 1 do artigo 420° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da Millennium bep Gestdo de Activos -
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., apresentar o Relatério da nossa acgio
fiscalizadora, bem como o parecer sobre o relatério de gestdo, contas e proposta apresentado
pelo Conselho de Administragdo da Millennium bep Gestiio de Activos - Sociedade Gestora
de Fundos de Investimento, S.A., relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014.

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administragdo, bem como de
esclarecimentos e de informagdo recolhida junto dos servigos competentes, informdmo-nos
acerca da actividade da Sociedade e da gestdo do negocio desenvolvida e procedemos a
verificagdo da informag@o financeira produzida ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2014, efectuando as analises julgadas convenientes.

Averiguamos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos a verificagdo da
regularidade da escrituragdo contabilistica e da respectiva documentagdo de suporte,
verificimos se as politicas contabilisticas adoptadas pela Sociedade e as divulgagdes incluidas
no Anexo conduzem a uma correcta representagdo do patriménio e dos resultados e levamos a
cabo outros procedimentos julgados necessarios nas circunstancias.

Apos o encerramento das contas aprecidmos os documentos de prestagio de contas,
nomeadamente, o relatério de gestéo, elaborado pelo Conselho de Administragdo, bem como as
demonstragSes financeiras, apresentadas que compreendem o Balango, as Demonstragdes dos
resultados, do rendimento integral, das alteragdes nos capitais proprios e dos fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Procedemos ainda a emissdo da respectiva Certificagdo Legal das Contas, sem reservas e sem
énfases, decorrente do exame realizado.

Do Conselho de Administragdo e dos servigos competentes obtivemos sempre a documentagdo e
os esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a)  As demonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensdo da situagdo
financeira e dos resultados da Sociedade;

b)  As politicas contabilisticas adoptadas e as divulgagdes efectuadas sdo adequadas; e

c) O Relatdrio de gestdo apresenta a evolugdo dos negdcios e da situagdo da Sociedade, em
conformidade com as disposi¢es legais e estatutarias.
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Em resultado do trabalho desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) O Relatorio de gestdo e as Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2014;

b) A proposta de aplicagdo de resultados contida no mencionado Relatério de gesto.

Finalmente, ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragdo recebida no
desempenho das suas fungdes do Conselho de Administra¢do da Sociedade e dos servigos com
os quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2015

O FISCAL UNICO

KPMG & Associados )
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.’ 189)
representada por

Ana Cristina Soares Valente Dourado (ROC n.° 1011)
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introducio

1 Examindmos as demonstragdes financeiras da Millennium bep Gestiao de Activos -
Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., as quais compreendem o Balango
em 31 de Dezembro de 2014 (que evidencia um total de 5.799.288 euros e um total de
capital proprio de 3.850.007 euros, incluindo um resultado liquido de 2.651.556 euros), as
Demonstragdes dos resultados, do rendimento integral, das alteragdes nos capitais
proprios e dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e os correspondentes

Anexos.
Responsabilidades
2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagdo de demonstragdes

financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas ("NCA's")
conforme estabelecidas pelo Banco de Portugal, que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢do financeira da Sociedade, o resultado das suas operagdes, o
rendimento integral, as alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a
adope¢do de politicas e critérios contabilisticos adequados € a manutengio de um sistema
de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estio isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu:

* a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua
preparagdo;

* a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunstincias;

* a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e,
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® a apreciagdo sobre se € adequada, em termos globais, a apresentacdo das
demonstragdes financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordéncia da informagéo financeira
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da
nossa opinido.

Opiniéo

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma

verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo
financeira da Millennium bep Gestio de Activos - Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento, S.A., em 31 de Dezembro de 2014, o resultado das suas operagdes, o
rendimento integral, os fluxos de caixa e as alteragdes nos capitais proprios no exercicio
findo naquela data, em conformidade com as NCA’s conforme definidas pelo Banco de
Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

8

E também nossa opinido que a informagao constante do relatério de gestio ¢ concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 27 de Fevereiro de 2015

KPMG & Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Ana Cristina Soares Valente Dourado (ROC n.° 1011)



Millennium bep Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Demonstragio dos Resultados
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014

2014 2013
Notas Euros Euros
Servigos e comissdes recebidas 2 14.406.701 13.204.201
Servigos e comissdes pagas 2 7.342.495 7.050.918
Resultado de servigos e comissdes 7.064.206 6.153.283
Juros e proveitos equiparados 3 36.407 333.313
Resultados em ativos financeiros disponiveis para venda - 256.791
Outros proveitos / (custos) de exploragio 4 533.122 37.038
Total de proveitos operacionais 7.633.735 6.780.425
Custos com o pessoal 5 2.272.576 1.950.758
Outros gastos administrativos 6 1.730.162 2.120.403
Amortiza¢Ges do exercicio 7 7.794 1.207
Total de custos operacionais 4.010.532 4.072.368
Resultados operacionais 3.623.203 2.708.057
Resultados de alienagio de outros ativos 8 19.124 -
Resultado antes de impostos 3.642.327 2.708.057
Impostos
Correntes 13 910.296 708.933
Diferidos 13 80.475 30.111
Resultado liquido do exercicio 2.651.556 1.969.013
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO
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Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Millennium bep Gestéio de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Balanco em 31 de dezembro de 2014

2014 2013
Notas Euros Euros
Ativo
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 9 960.774 614.273
Aplicagdes em instituigdes de crédito 10 3.000.142 13.504.384
Outros ativos tangiveis 11 63 120
Ativos intangiveis 12 19.659 14.568
Ativos por impostos diferidos 13 462.534 586.701
Outros ativos 14 1.356.116 1.576.908
5.799.288 16.296.954
Passivo
Outros passivos 15 1.576.634 1.987.683
Passivos por impostos correntes 372.647 225.038
Total do Passivo 1.949.281 2.212.721

Capitais Proprios

Capital 16 1.000.000 6.720.691
Reservas e resultados acumulados 18 198.451 5.394.529
Resultado liquido do exercicio 2.651.556 1.969.013

Total dos Capitais Proprios 3.850.007 14.084.233

5.799.288 16.296.954

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Para ser lido com as notas anexas as demonstragées financeiras



Millennium bep Gestiao de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Demonstracio dos Fluxos de Caixa

para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014

Fluxos de caixa de atividades ope racionais

Juros recebidos

Comissdes recebidas

Pagamento de juros

Pagamento de comissdes

Pagamento a empregados e fornecedores
Outros recebimentos / (pagamentos)

Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos

Fluxos de caixa de atividades de investimento

Aquisi¢des / (alienagiio) de ativos financeiros disponiveis para venda
Aquisicdo/ (alienag@o) de ativos tangiveis e intangiveis
Aplicagdes em instituigdes de crédito

Fluxos de caixa de atividades de financiamento

Pagamento de dividendos
Redugdo de capital

Variag#o liquida em caixa e equivalentes
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio (nota 9)

2014 2013
Euros Euros
40.649 355.023
14.330.116 13.240.961
- 14
(7.312.855) (7.176.440)
(4.069.139) (4.103.888)
(421.832) (398.343)
2.566.939 1.917.299
(721.070) (232.852)
1.845.869 1.684.447
- (1.818.647)
(12.828) 15.718
10.500.000 1.680.000
10.487.172 (122.929)
- (1.268.919)
(11.986.540) -
(11.986.540) (1.268.919)
346.501 538.457
614.273 75.816
960.774 614.273

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Millennium bep Gestéio de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Demonstragio das alteragdes dos capitais préprios
para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014

(Valores em Eurvs)

Reservas
Total dos livrese Resultado
capitais Reserva Reservade  Reservasde  resultados liquido do
préprios Capital legal fusdio justo valor  acumulados exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2012 14.096.790 6.720.691 7.265.850 78504 232702 (1.469.876) 1.268919
Distribui¢do de resultados - - - - - 1268919 (1.268919)
Reservas de justo valor (232.702) - - - (232.702) - -
Distribwigdio de dividendos (1.268919) - - - - (1.268.919) -
Amortizagdo do ajustamento de
transigio das pensdes (Aviso n® 12/01) (9.257) - - - - (9.257) -
Perdas atuariais liquidas no exercicio (nota22) (470.692) - - - - (470.692) -
Resultado liquido do exercicio 1.969.013 - - - - - 1.969.013
Saldos em 31 de dezembro de 2013 14.084.233 6.720.691 7.265.850 78.504 - (1.949.825) 1.969.013
Aumento de capital (nota 16) - 6.265.849 (6.265.849) - - - -
Redugdo de capital (nota 16) (11.986.540) (11.986.540) - - - - -
Distribuigio de resultados - - - - - 1.969.013 (1.969.013)
Amortizagdo do ajustamento de -
transigdio das pensdes (Aviso n® 12/01) (9.513) - - - - (9.513) -
Perdas atuariais liquidas no exercicio (nota 22) (889.729) - - - - (889.729) -
Resultado liquido do exercicio 2.651.556 - - - - - 2651556
Saldos em 31 de dezembro de 2014 3.850.007 1.000.000 1.000.001 78504 - (880.054) 2651.556

Para ser lido com as notas anexas as demonstra¢des financeiras



Millennium bep Gestio de Activos - Sociedade Gestora de

Fundos de Investimento, S.A.

Demonstragiio do Rendimento Integral

para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014

Itens que poderdo vir a ser reclassificados para a demonstragio de
resultados
Reserva do justo valor

Ativos financeiros disponiveis para venda

Impostos diferidos

Itens que ndo irdo ser reclassificados para a demonstragdo de
resultados

Desvios atuariais do exercicio
Valor Bruto 22
Impostos correntes e diferidos

Amortiza¢do do ajustamento de transic8o das pensdes (Aviso n.° 12/01)
Valor Bruto
Impostos correntes e diferidos

Outro rendimento integral do exercicio depois de impostos

Resultado liquido do exercicio

2014 2013
Notas Euros Euros
- (327.750)
- 95.048
- (232.702)
(1.008.138) (555.338)
118.409 84.646
(889.729) (470.692)
(12.769) (12.769)
3.256 3.512
(9.513) (9.257)
(899.242) (712.651)
2.651.556 1.969.013
1.752.314 1.256.362

Total do rendimento integral do exercicio

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras




a)

Millennium bcep Gestio de Activos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Notas as Demonstracies Financeiras
31 de dezembro de 2014

Politicas contabilisticas

Bases de apresentacdo

A Millennium bcp Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (a
'Sociedade') constituida por escritura piiblica em 14 de abril de 1989, ¢ uma sociedade financeira cujo
objeto social € a gestdo e representagdo de fundos de investimento, abertos ou fechados, nos termos da
legislagdo portuguesa, nomeadamente o Decreto-Lei n° 63-A/2013 de 10 de maio e o Regulamento n°
5/2013 de 7 de setembro de 2013 da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

A Sociedade foi inicialmente constituida com a denominagdo de Interfundos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Mobiliario S.A., tendo durante o ano de 1991 sido alterada para BCP
Investimentos - Fundos Mobiliarios, S.A.

Por deliberagio da Assembleia Geral, de 18 de setembro de 1997, a Sociedade alterou a sua
denominagdo de BCP Investimentos - Fundos Mobiliarios, S.A. para AF Investimentos — Fundos
Mobiliarios, S.A.

Em 17 de novembro de 1998, realizou-se por escritura publica a fusdo das sociedades Primogest -
Gestdo de Fundos Mobilidrios, S.A. e CPG - Companhia Portuguesa de Gestdo de Fundos de
Investimento Mobiliario, S.A. (sociedades incorporadas) na sociedade AF Investimentos — Fundos
Mobilidrios, S.A. (sociedade incorporante). A fusfio foi efetuada por incorporagio mediante a
transferéncia do patriménio global daquelas empresas para a AF Investimentos — Fundos Mobiliarios,
S.A.

Em 28 de dezembro de 2000, realizou-se por escritura piiblica a fusdo da sociedade Mello Activos
Financeiros — Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, S.A. (sociedade incorporada) na sociedade
AF Investimentos — Fundos Mobiliarios, S.A. (sociedade incorporante). A fusdo foi efetuada, com
referéncia a 30 de junho de 2000, por incorporagéo mediante a transferéncia do patriménio global da
sociedade incorporada para a sociedade incorporante.

No ambito da reorganizagéo da atividade de gestdo de ativos acordada entre os Grupos Banco Comercial
Portugués e Eureko, em 2001 foi celebrado entre a Sociedade (anteriormente Grupo AF Investimentos)
e o Grupo F&C um acordo que estabelece a prestagio de servigos no dmbito da gestio de fundos de
investimento mobilidrio, a prestar pelo Grupo F&C & Sociedade (anteriormente AF Investimentos —
Fundos Mobilidrios, S.A.). Em julho de 2002, a Sociedade AF Investimentos e o Grupo F&C,
celebraram igualmente um acordo que estabelece a prestagio de servicos no dmbito da consultoria
técnica relativa a fundos imobilidrios, a prestar pelo Grupo F&C a AF Investimentos — Fundos
Imobiliarios, S.A.

Em dezembro de 2004, foi efetuada a fusdo por incorporagdo entre a Sociedade (sociedade incorporante)
e a AF Investimentos — Fundos Imobiliarios, S.A. (sociedade incorporada) lavrada em escritura publica
de 22 de dezembro de 2004, tendo a sociedade AF Investimentos — Fundos Imobilidrios, S.A. sido
extinta. A fusdo foi feita por incorporago, mediante a transferéncia do patriménio global da sociedade
incorporada, produzindo efeitos a partir de 1 de abril de 2004,

=



Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A4.
Notas as Demonstrag¢des Financeiras
31 de dezembro de 2014

No mesmo &mbito, a Sociedade alterou a sua denominagio social de AF Investimentos — Fundos
Mobiliarios, S.A. para Millennium bep - Gestdo de Fundos de Investimento, S.A.

No decorrer de 2009, a Sociedade alterou a sua denominagiio social de Millennium bcp — Gestdo de
Fundos de Investimento, S.A. para Millennium bcp Gestéo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento, S.A.

No decurso do exercicio de 2009, a Sociedade aprovou a rescisdo do contrato de subcontratagio de
servigos de gestdo de fundos de investimento mobilidrios com a F&C Management Limited no que se
refere a gestio dos seguintes fundos: Millennium Obrigagdes Europa, Millennium Disponivel,
Millennium ObrigagSes, Millennium Obrigagdes Mundiais, Millennium Rendimento Mensal,
Millennium Premium e Millennium Imobiliario. Estes fundos passaram a ser geridos internamente pela
Sociedade.

No decorrer do exercicio de 2010, aprovou também a rescisdo do contrato de subcontratagdo de servigos
de gestdo de fundos com a F&C Management Limited no que se refere 4 gestdo dos seguintes fundos:
Millennium Prestige Conservador, Millennium Prestige Valorizagdo e Millennium Prestige Moderado.

Adicionalmente, a 31 de dezembro de 2010 a Sociedade aprovou a rescisio do contrato de
subcontratagdo de servigos de gestdio dos fundos PPR com a F&C Portugal, Gestdio de Patriménios, S.A.
relativamente a gestdo dos seguintes fundos: Millennium Aforro PPR, Millennium Poupanga PPR e
Millennium Investimento PPR Acgdes.

Durante o exercicio de 2010, a Sociedade procedeu a alteragdo da sua sede social para a Avenida
Professor Dr. Cavaco Silva — Parque das Tecnologias, Edificio 3, 2744-002 Porto Salvo.

No exercicio de 2013 a Sociedade aprovou a rescisdo do contrato de subcontratagio de servigos de
gestéo fundos de investimento mobilidrios com a F&C Management Limited no que se refere a gestdo
do fundo Millennium Divida publica, bem como procedeu & dentincia do contrato de comercializagio
com o Best — Banco Electrénico de Servigo Total, S.A.



Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2014

Em 31 de dezembro de 2014, os fundos mobiliarios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

Data de Constitui¢fo

Fundos de Investimento Mobilidrio:

Fundos Abertos
Fundos de Obrigagdes

Millennium Rendimento Mensal
Millennium Euro Taxa Varidvel
Millennium Global Bond Selection

Fundos de A¢des

Millennium Mercados Emergentes
Millennium Eurocarteira

Millennium Acgdes Portugal
Millennium EuroFinanceiras
Millennium Acgdes América
Millennium Global Equities Selection

Fundos de Investimento Poupanga Reforma

Millennium Poupanga PPR
Millennium Investimento PPR Acgdes

Fundos de Investimento Alternativos

Millennium Extra Tesouraria 11
Millennium Extra Tesouraria 11

Qutros Fundos

Millennium Liquidez

Millennium Prestige Conservador
Millennium Prestige Moderado
Millennium Prestige Valoriza¢do
Millennium High Yield Bond Selection

1 de julho de 1996
23 de maio de 2011
22 de julho de 2013

15 de janeiro de 1990
19 de margo de 1990

20 de julho de 1995
11 de janeiro de 1999
17 de janeiro de 2000
11 de margo de 2004

5 de maio de 2003
11 de janeiro de 2006

24 de jutho de 2007
4 de agosto de 2010

6 de abril de 2010

14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
19 de julho de 2005

A Sociedade solicitou a sua substituico pela Interfundos — Gestio de Fundos de Investimento
Imobiliario, S.A. enquanto sociedade gestora e administradora, dos fundos Imopromogio e AF Portf6lio
Imobiliario a partir de 1 de abril e 6 de maio de 2013, respetivamente.

Em 3 de abril de 2013, o Fundo Gestdo Dinimica alterou a sua denominagdio para Millennium Global
Equities Selection e em 30 de dezembro de 2013 efectuou-se a fusdo por incorporagio do fundo Global
Utilities.

Em 9 de maio de 2013 o fundo Millennium Real Estate Selection foi liquidado.

Durante o més de junho de 2013 foram constituidos dois novos fundos. O fundo Millennium Multi
Assets Selection foi constituido em 6 de junho de 2013 e em 27 de junho de 2013 foi constituido o fundo

de capital de risco, Millennium Fundo de Capitalizagio.

Em julho de 2013 foi constituido o fundo Millennium Global Bond Selection por via da fusdo dos
fundos Millennium Obrigagdes Empresas e Millennium Divida Publica.

Ny



Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2014

Em 21 de outubro de 2013 o fundo Millennium Extra Tesouraria foi incorporado por via de uma fusio
no fundo Millennium Extra Tesouraria II.

Durante o més de novembro de 2013 foi liquidado o fundo Millennium Acgdes Jap3o.

Em 30 de dezembro de 2013 efetuou-se a fus3o por incorporagio do fundo Millennium Aforro PPR no
fundo Millennium Poupanca PPR.

A partir de 28 de abril de 2014 o fundo Millennium Premium transformou-se em fundo harmonizado,
adotando a nova designagdo Millennium High Yield Bond Selection e uma nova politica de
investimento em termos de limites aplicaveis.

Em 28 de julho de 2014 foi concretizada a fusdo por incorporagdo do fundo Millennium Multi Assets
Selection no fundo Millennium Prestige Conservador. Adicionalmente, em 16 de Dezembro de 2014, a
Sociedade procedeu a liquidagdo do fundo Millennium PPA.

Com efeitos a partir de 29 de setembro de 2014, a Sociedade cessou fungdes enquanto entidade gestora
do fundo Millennium Fundo de Capitalizagio, FCR, sendo substituida pela Bep Capital — Sociedade de
Capital de Risco.

A Sociedade € integralmente detida pelo Banco Comercial Portugués, S.A., sendo as demonstragdes
financeiras agora apresentadas consolidadas nesta instituigdo.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de
19 de julho de 2002, do Decreto-Lei n.° 35/2005, de 17 de fevereiro, e do Aviso n.° 1/2005 do Banco de
Portugal, as demonstrages financeiras da Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas de
Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal que tém como base a aplicagio das Normas
Internacionais de Relato Financeiro ('IFRS') em vigor e adotadas pela Unio Europeia, com excegdo das
matérias definidas nos n® 2° e 3° do Aviso n® 1/2005 e n° 2 do Aviso n° 4/2005 do Banco de Portugal
(NCAs'). As NCAs incluem as normas emitidas pelo International Accounting Standards Board
(TASB') bem como as interpretagSes emitidas pelo /nternational Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC') e pelos respetivos rgdos antecessores com excegdio dos aspetos ja referidos
definidos nos Avisos n° 1/2005 e n® 4/2005 do Banco de Portugal: i) valorimetria e provisionamento do
crédito concedido, relativamente ao qual se mantera o atual regime, ii) beneficios aos empregados,
através do estabelecimento de um periodo para diferimento do impacto contabilistico decorrente da
transi¢do para os critérios da IAS 19 e iii) restriio de aplicagdo de algumas opgdes previstas nas
IAS/IFRS.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragio em
26 de fevereiro de 2015. As demonstrag@es financeiras sdo apresentadas em euros, arredondadas a
unidade.

As demonstragdes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foram
preparadas para efeitos de reconhecimento ¢ mensuragio em conformidade com as NCAs emitidas pelo
Banco de Portugal e em vigor nessa data.

A Sociedade adotou as IFRS e interpretagdes de aplicagdo obrigatéria para os exercicios que se
iniciaram em ou apds 1 de janeiro de 2014, conforme referido na nota 27.

NG



b)

Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2014

A preparagdio das demonstragdes financeiras de acordo com as NCAs requer que o Conselho de
Administragdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdio das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos
associados sdo baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo
com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja
valorizagdo nio € evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas.
As questdes que requerem um maior indice de julgamento ou complexidade ou para as quais os
pressupostos e estimativas sdo considerados significativos sio apresentados na nota 1 q).

Instrumentos financeiros
(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragdo subsequente
1) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda detidos com o objetivo de serem mantidos pela Sociedade,
nomeadamente obrigagdes, titulos do tesouro ou agdes, sdo classificados como disponiveis para venda,
exceto se forem classificados numa outra categoria de ativos financeiros. Os ativos financeiros
disponiveis para venda sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor, incluindo os custos ou proveitos
associados as transagdes. Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo posteriormente mensurados
ao seu justo valor. As alteragdes no justo valor sdo registadas por contrapartida de reservas de justo
valor até ao momento em que séo vendidos ou até ao reconhecimento de perdas de imparidade, caso em
que passam a ser reconhecidos em resultados. Na alienagdo dos ativos financeiros disponiveis para
venda, os ganhos ou perdas acumulados reconhecidos em reservas de justo valor sio reconhecidos na
rubrica "Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda" da demonstragiio de resultados. Os
juros de instrumentos de divida sdo reconhecidos com base na taxa de juro efetiva em margem
financeira, incluindo um prémio ou desconto, quando aplicavel. Os dividendos sdo reconhecidos em
resultados quando for atribuido o direito ao recebimento.

2) Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros sdo todos os passivos financeiros que néo se encontram registados na
categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui tomadas em
mercado monetario, depdsitos de clientes e de outras institui¢des financeiras, divida emitida, entre
outros.

Estes passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao custo
amortizado. Os custos de transagdo associados fazem parte da taxa de juro efetiva. Os juros
reconhecidos pelo método da taxa de juro efetiva sdio reconhecidos em margem financeira.

As mais e menos-valias apuradas no momento da recompra de outros passivos financeiros sdo
reconhecidas em Resultados de operagdes financeiras no momento em que ocorrem.

(ii) Imparidade

Em cada data de balango € efetuada uma avaliagéo da existéncia de evidéncia objetiva de imparidade.
Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objetiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvalorizagio continuada ou de
valor significativo na sua cotagao, e (ii) para titulos ndo cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha
um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do ativo financeiro, ou grupo de ativos
financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade. De acordo com as politicas da Sociedade, 30%
de desvalorizagdo no justo valor de um instrumento de capital é considerada uma desvalorizagio
significativa e o periodo de 1 ano é assumido como uma desvalorizagdo continuada do justo valor
abaixo de custo de aquisigiio.
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Se for identificada imparidade num ativo financeiro disponivel para venda, a perda acumulada
(mensurada como a diferenga entre o custo de aquisigio e o justo valor, excluindo perdas de imparidade
anteriormente reconhecidas por contrapartida de resultados) é transferida de reservas de justo valor e
reconhecida em resultados. Caso, num periodo subsequente, o justo valor dos instrumentos de divida
classificados como ativos financeiros disponiveis para venda aumente e esse aumento possa ser
objetivamente associado a um evento ocorrido ap6s o reconhecimento da perda por imparidade em
resultados, a perda por imparidade € revertida por contrapartida de resultados. A recuperago das perdas
de imparidade reconhecidas em instrumentos de capital classificados como ativos financeiros
disponiveis para venda € registada como mais-valia em reservas de justo valor quando ocorre (nio
existindo reversdo por contrapartida de resultados).

Reclassificac@o entre categorias de instrumentos financeiros

Em outubro de 2008, o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificagfio de instrumentos
financeiros ("Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS
7: Financial Instruments Disclosures"). Esta alteragio veio permitir que uma entidade transfira
instrumentos financeiros de Ativos financeiros ao justo valor através de resultados - negociagdo para as
carteiras de Ativos financeiros disponiveis para venda, Crédito a clientes - Crédito titulado ou para
Ativos financeiros detidos até & maturidade ("Held-to-maturity”), desde que sejam verificados os
requisitos enunciados na norma para o efeito, nomeadamente:

¢ Se um ativo financeiro, na data da reclassificagdo, apresentar caracteristicas de um instrumento de
divida para o qual nfo exista mercado ativo; ou

* Quando se verificar algum evento que é incomum e altamente improvavel que volte a ocorrer no
curto prazo, isto &, esse evento puder ser considerado uma rara circunstancia.

As transferéncias de ativos financeiros reconhecidas na categoria de Ativos financeiros disponiveis para
venda para as categorias de Crédito a clientes - Crédito titulado e Ativos financeiros detidos até a
maturidade sdo permitidas sdo permitidas em determinadas circunsténcias especificas.

Sdo proibidas as transferéncias de e para outros Ativos e passivos financeiros ao justo valor através de
resultados ("Fair Value Option").

A Sociedade ndo procedeu a qualquer reclassificagio.

Desreconhecimento

A Sociedade desreconhece os ativos financeiros quando expiram todos os direitos a fluxos de caixa
futuros. Numa transferéncia de ativos, o desreconhecimento apenas pode ocorrer quando
substancialmente todos os riscos e beneficios dos ativos foram transferidos ou a Sociedade nio mantém

controlo dos mesmos.

A Sociedade procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando os mesmos sio cancelados
ou extintos.
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Locagdo financeira

Na 6tica do locatario os contratos de locagio financeira sdo registados na data do seu inicio como ativo
e passivo pelo justo valor da propriedade locada, que é equivalente ao valor atual das rendas de locagio
vincendas. As rendas sdo constituidas pelo encargo financeiro e pela amortizagio financeira do capital.
Os encargos financeiros sdo imputados aos periodos durante o prazo de locagéo, a fim de produzir uma
taxa de juro periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo para cada periodo.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva. Os juros a taxa efetiva de ativos financeiros
disponiveis para venda também s3o reconhecidos em margem financeira assim como dos ativos e
passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinagfio da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de
transagdo e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transagéo, exceto para ativos
e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sio determinados com base na
taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragdo da perda por imparidade.

Reconhecimento de proveitos resultantes de servigos e comissdes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes critérios:

e quando sdo obtidos a medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em resultados é
efetuado no periodo a que respeitam;

* quando resultam de uma prestagio de servigos, o seu reconhecimento € efetuado quando o referido

servigo esta concluido.

Quando sdo uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, os proveitos
resultantes de servigos e comissdes sdo registados na margem financeira.

Resultados de operagdes financeiras de ativos financeiros disponiveis para venda
O Resultado de operagdes financeiras de ativos financeiros disponiveis para venda inclui, os resultados

do reconhecimento das perdas por imparidade, dividendos e mais ou menos-valias das alienages de
ativos financeiros disponiveis para venda.
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Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisigdo, deduzido das respetivas
amortizagbes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sio reconhecidos como um
ativo separado apenas se for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para a
Sociedade. As despesas com manutengdo e reparagdo sdo reconhecidas como custo 2 medida que sdo
incorridas de acordo com o principio da especializagio dos exercicios.

As amortizagGes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes periodos
de vida util esperada:

Numero de anos

Equipamento 4al2
Outras imobiliza¢Ges 3

Sempre que exista uma indicagdo de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, ¢ efetuada uma
estimativa do seu valor recuperével, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o
valor liquido desse ativo exceda o valor recuperavel.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu justo valor deduzido de custos de
venda e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados
futuros que se espera vir a obter com o uso continuado do ativo e da sua alienagio no final da vida util.
As perdas por imparidade de ativos fixos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.

Ativos intangiveis

A Sociedade regista em ativos intangiveis os custos associados ao soffware adquirido a entidades

terceiras e procede a sua amortizagdo linear pelo periodo de vida util estimado em 3 anos. A Sociedade
ndo capitaliza custos gerados internamente relativos ao desenvolvimento de software.

Caixa e equivalentes de caixa
Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balango, onde se incluem

a caixa e as disponibilidades em outras instituigdes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatéria realizados junto de bancos
centrais.

Offsetting

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balango
quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transagdes podem
ser liquidadas pelo seu valor liquido.
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Transagbes em moeda estrangeira

As transagdes em moeda estrangeira s3o convertidas para a moeda funcional a taxa de cimbio em vigor
na data da transagfio. Os ativos e passivos monetirios denominados em moeda estrangeira, sdo
convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data de balango. As diferengas
cambiais resultantes da conversdo sio reconhecidas em resultados. Os ativos e passivos nio monetarios
denominados em moeda estrangeira e registados ao custo histérico sio convertidos para a moeda
funcional a taxa de cadmbio em vigor na data da transagdo. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional a taxa de cAmbio em vigor na data em
que o justo valor € determinado e reconhecido por contrapartida de resultados, com excegdo daqueles
reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenga é registada por contrapartida
de capitais préprios.

Beneficios a empregados
Plano de beneficios definidos

A Sociedade tem a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores pensdes de reforma por velhice,
pensdes de reforma por invalidez e pensdes de sobrevivéncia, nos termos do estabelecido nas duas
convengdes coletivas de trabalho que outorgou. Estes beneficios estdo previstos nos planos de pensdes
"Plano ACT" e "Plano ACTQ" do "Fundo de Pensdes do Grupo Banco Comercial Portugués", os quais
correspondem ao plano base das referidas convengdes coletivas (condigdes previstas no sistema de
seguranga social privado do setor bancario para a constituicio do direito ao recebimento de uma
pensdo).

Até 2011, a par dos beneficios previstos nos dois planos acima referidos, a Sociedade tinha assumido a
responsabilidade, desde que verificadas determinadas condigdes em cada exercicio, de atribuir
complementos de reforma aos colaboradores da Sociedade admitidos até 21 de setembro de 2006 (Plano
Complementar). A Sociedade no final do exercicio de 2012 determinou a extingdo (“corte”) do
beneficio de velhice do Plano Complementar. Em 14 de dezembro de 2012, o ISP aprovou formalmente
esta alteragdo ao plano de beneficios da Sociedade com efeitos a 1 de janeiro de 2012. O corte do plano
foi efectuado, tendo sido atribuido aos colaboradores direitos adquiridos individualizados. Nessa data, a
Sociedade procedeu igualmente a liquidagdo da respectiva responsabilidade.

A partir de 1 de janeiro de 2011, os empregados bancéarios foram integrados no Regime Geral da
Seguranga Social, que passou a assegurar a protegdo dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade, adogéo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a
protecdo na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de janeiro).

A taxa contributiva ¢ de 26,6% cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em
substituicdo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que foi extinta por
aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteragdo o direito & pensdo dos empregados no ativo
passou a ser coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguranga Social, tendo em conta o
tempo de servigo prestado desde 1 de janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando os bancos a
suportar o diferencial necessério para a penso garantida nos termos do Acordo Coletivo de Trabalho.

Na sequéncia da aprovagdo pelo Governo do Decreto-Lei n° 127/2011, que veio a ser publicado em 31
de dezembro, foi estabelecido um Acordo Tripartido entre o Governo, a Associagdo Portuguesa de
Bancos e os Sindicatos dos trabalhadores bancarios sobre a transferéncia para a esfera da Seguranga
Social, das responsabilidades das pensdes em pagamento dos reformados e pensionistas a 31 de
dezembro de 2011.

M
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Este decreto estabeleceu que as responsabilidades a transferir correspondiam as pensées em pagamento
em 31 de dezembro de 2011, a valores constantes (taxa de atualizagdo 0%) na componente prevista no
Instrumento de Regulagdo Coletiva de Trabalho (‘IRCT’) dos reformados e pensionistas. As
responsabilidades relativas as atualizagdes das pensdes, a beneficios complementares, as contribuicdes
para 0 SAMS sobre as pensdes de reforma e sobrevivéncia, ao subsidio de morte e 4 pensio de
sobrevivéncia diferida continuaram a cargo das InstituigGes.

A responsabilidade liquida da Sociedade com planos de reforma (planos de beneficio definido) ¢
estimada semestralmente, com referéncia a 31 de dezembro e 30 de junho de cada ano.

A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definido e outros
beneficios ¢ calculada separadamente para cada plano através da estimativa do valor de beneficios
futuros que cada colaborador deve receber em troca pelo seu servigo no periodo corrente e em periodos
passados. O beneficio ¢ descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo aplicada a taxa de
desconto correspondente 4 taxa de obrigagdes de alta qualidade de sociedades com maturidade
semelhante a data do termo das obrigagdes do plano. A responsabilidade liquida é determinada apés a
dedugdo do justo valor dos ativos do Fundo de Pensdes.

O proveito/custo de juros com o plano de pensdes € calculado pela Sociedade multiplicando o
ativo/responsabilidade liquido com pensées de reforma (responsabilidades deduzidas do justo valor dos
ativos do fundo) pela taxa de desconto utilizada para efeitos da determinagio das responsabilidades com
pensdes de reforma e atrés referida. Nessa base, o proveito/custo liquido de juros inclui o custo dos juros
associado as responsabilidades com pensdes de reforma e o rendimento esperado dos ativos do fundo,
ambos mensurados com base na taxa de desconto utilizada no célculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuragdo, nomeadamente (i) os ganhos e perdas atuariais, resultantes das
diferengas entre os pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente verificados (ganhos e
perdas de experiéncia) e das alteragGes de pressupostos atuariais e (ii) os ganhos e perdas decorrentes da
diferenca entre o rendimento esperado dos ativos do fundo e os valores obtidos, sio reconhecidos por
contrapartida de capital proprio na rubrica de outro rendimento integral.

A Sociedade reconhece na sua demonstragdo dos resultados um valor total liquido que inclui (i) o custo
do servigo corrente, (ii) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensdes, (iii) o efeito das
reformas antecipadas, (iv) custos com servigos passados e (v) os efeitos de qualquer liquidagio ou corte
ocorridos no periodo. O proveito/custo liquido com o plano de pensdes é reconhecido como juros e
proveitos similares ou juros e custos similares consoante a sua natureza. Os encargos com reformas
antecipadas correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da reforma ocorrer antes do
empregado atingir os 65 anos de idade.

Outros beneficios que ndo de pensdes, nomeadamente os encargos de saiude dos colaboradores na
situagio de reforma e beneficios atribuiveis ao conjuge e descendentes por morte sdo igualmente
considerados no calculo das responsabilidades.

Os pagamentos aos fundos sdo efetuados anualmente pela Sociedade de acordo com um plano de
contribui¢des determinado de forma a assegurar a solvéncia do fundo. O financiamento minimo das
responsabilidades € de 100% para as pensGes em pagamento e 95% para os servigos passados do pessoal
no ativo.

Plano de contribui¢do definida

Para os Planos de contribui¢io definida, as responsabilidades relativas ao beneficio atribuivel aos
colaboradores da Sociedade sdo reconhecidas como um custo do exercicio quando devidas.
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Em 31 de dezembro de 2014, a Sociedade tem 2 planos de contribuigdo definida. Um plano que abrange
os colaboradores que tenham sido admitidos até 1 de julho de 2009. Para este plano, designado ndo
contributivo, serdo efetuadas contribuigdes da Sociedade anuais e iguais a 1% da remuneragdo anual
paga aos colaboradores no ano anterior. As contribuigdes apenas serdo efetuadas caso sejam cumpridos
os seguintes requisitos: (i) o ROE do Grupo Banco Comercial Portugués seja igual ou superior a taxa
das obrigagdes do tesouro a 10 anos acrescida de 5 pontos percentuais e, (ii) existam reservas ou
resultados distribuiveis nas contas da Sociedade.

Um outro plano que abrange os colaboradores que tenham sido admitidos apés 1 de julho de 2009. Para
este plano, designado contributivo, serdio efetuadas contribuiges mensaise iguais a 1,5% da
remuneragdo mensal auferida pelos colaboradores no corrente més, quer pela Sociedade e quer pelos
proprios colaboradores.

Planos de remunera¢do com agdes
A data de 31 de dezembro de 2014 nio se encontra em vigor nenhum plano de remuneragio com agdes.
Remuneracgdo variavel paga aos colaboradores

Compete ao Conselho de Administrago fixar os respetivos critérios de alocagio a cada colaborador,
sempre que a mesma seja atribuida.

A remuneragdo variavel atribuida aos colaboradores é registada por contrapartida de resultados no
exercicio a que dizem respeito.

Imposto sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Cédigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das diferencas
tempordrias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de
tributacdo em IRC sempre que haja uma probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser
pagos ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragdo dos resultados, exceto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em capitais
préprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliago de ativos
financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa sdo posteriormente
reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas
que lhes deram origem.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributavel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a data
de balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre
as diferencas tempordrias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com
exce¢do do goodwill ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferencas resultantes do reconhecimento
inicial de ativos e passivos que ndo afetem quer o lucro contabilistico quer o fiscal, e de diferengas
relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em que nio seja provavel que se revertam no
futuro.
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Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos
fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensacgio dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executivel de compensar
ativos por impostos correntes € passivos por impostos correntes; e (ii) os ativos e passivos por impostos
diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade fiscal
sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar passivos e
ativos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos e liquidar os passivos
simultaneamente, em cada periodo futuro em que os passivos ou ativos por impostos diferidos se
esperem que sejam liquidados ou recuperados.

Provisdes

Sdo reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagfio presente (legal ou decorrente de
praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades),
(i) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa
fiavel do valor dessa obrigagio.

Nos casos em que o efeito do desconto é material, provisdes correspondentes ao valor atual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a obrigagio.

As provisdes sdo revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na proporgdo dos pagamentos que ndo sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizagdo para as obrigagdes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Estimativas contabilisticas na aplicagdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo analisadas nos paragrafos
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagio afeta os resultados
reportados da Sociedade e a sua divulgagio.

Considerando que em algumas situagSes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administragiio, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido. O
Conselho de Administragdo considera que os critérios adotados sdo apropriados e que as demonstragdes
financeiras apresentam de forma adequada a posigdo financeira da Sociedade e das suas operagdes em
todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdio apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragGes financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras alternativas ou
estimativas possam ser mais apropriadas.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas

interpretagbes e estimativas. Existem diversas transagdes e calculos para os quais a determinagiio dos
impostos a pagar ¢ incerta durante o ciclo normal de negécios.
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Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

Em Portugal, as Autoridades Fiscais tém a atribui¢do de rever o cilculo da matéria coletavel efetuado
pela Sociedade, durante um periodo de nos exercicios em que é apurado um lucro e ndo existem reporte
de prejuizos fiscais.

Desta forma, € possivel que haja corregGes 4 matéria coletavel, resultantes principalmente de diferengas
na interpretagdo da legislagfo fiscal. No entanto, é convicgdo do Conselho de Administragio da
Sociedade, de que ndo haverd corregSes significativas aos impostos sobre os lucros registados nas
demonstragdes financeiras.

Pensdes e outros beneficios a empregados
A determinagio das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizagdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de projegBes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
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Resultados de servigos e comissdes

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros Euros
Servigos e comissdes recebidas
Comissdes de gestdio de fundos mobilidrios 14.111.725 11.519.702
Comissdes de gestdo de fundos imobilidrios - 1.317.864
Comissdes de gestdo de fundos capital de risco 294.976 185.423
Comissdes de subscri¢do e resgate - 180.918
Outras comissdes - 294

14.406.701 13.204.201

Servigos e comissdes pagas

Comissdes de utilizagdo de rede — Millennium bcp 6.718.017 5.546.994
Comissdes de advising

Fundos mobilidrios 568.262 700.929

Fundos imobiliarios - 746.252

Outras comissdes 56.216 56.743

7.342.495 7.050.918

7.064.206 6.153.283

As rubricas Servigos e comissdes recebidas — Comissdes de gestdo e Comissdes de subscrigdo e resgate
registam as comissdes relativas a cada um dos Fundos sob gestdo. As comissdes de gestdo s3o cobradas
a cada um dos Fundos, enquanto as comissGes de subscrigdo e de resgate sdo cobradas aos respetivos
participantes, de acordo com as condigdes definidas nos respetivos regulamentos de gestio.

Com a entrada em vigor do Novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo, as
comissdes de subscrigdo e de resgate passaram a ser reconhecidas como proveitos dos fundos e ndo da
sociedade gestora.

A rubrica Servigos e comissdes pagas — Comissdes de utilizagdo de rede — Millennium bcp, regista as
comissdes pagas pela Sociedade no 4mbito da comercializago dos seus fundos de investimento através
da rede de balcSes do Banco Comercial Portugués, S.A.

A rubrica Servigos e comissGes pagas — Comissdes de advising, refere-se as comissdes cobradas pela
F&C Portugal e F&C Londres, no dambito do acordo de prestagdo de servigos referido na nota 1 a).

Em 31 de Dezembro de 2014 ndo se registaram comissdes aos Fundos Imobiliarios uma vez que a partir
de abril de 2013 a gestdo destes fundos passou para a Interfundos — Gestdo de Fundos Investimento
Imobiliario, S.A.

A rubrica de Servigos e comissdes pagas — Outras comissdes, inclui o montante de Euros 53.700 (2013:

Euros 50.871) relativo a comissdes de servigos de distribuigdo de produtos, comissdes bancérias e
comissdes com garantias bancarias pagas ao ActivoBank.
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Juros e proveitos equiparados

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013

Euros Euros
Juros de depdsitos e outros 36.407 246.674
Juros de titulos - 86.639
36.407 333.313

A rubrica Juros de depésitos e outros inclui os juros de depésitos a ordem junto e a prazo que a
Sociedade detém junto do Banco Comercial Portugués, S.A., conforme referido nas notas 9 e 10.

Outros proveitos / (custos) de exploragio

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros Euros
Proveitos
Prestagdo de servigos - 9.902
Outros proveitos de exploragéo 542.139 38.295
542.139 48.197
Custos
Quotizagdes 8.325 10.948
Multas e outras penalidades legais - -
Outros custos de exploragdo 692 211
9.017 11.159
533.122 37.038

Em 31 de dezembro de 2013, a rubrica de Prestagdo de servigos registou os montantes faturados 4 F&C
Management pela cedéncia de pessoal.

A rubrica Outros proveitos de exploragdo inclui o montante de Euros 516.058 que diz respeito a

refaturagio dos montantes associados a indemnizag3es pagas a colaboradores cuja sociedade de contrato
era o Banco Comercial Portugués, S.A., conforme detalhado na nota 5.
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Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013

Euros Euros
Remuneragdes 1.379.904 1.502.088
Encargos sociais obrigatdrios 266.569 351.027
Encargos sociais facultativos 91.502 96.997
Outros custos 534.601 646

2.272.576 1.950.758

O montante das remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragdo no exercicio findo em
31 de dezembro de 2014 e 2013 foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, S.A. (“BCP”) de
acordo com a politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo
com o BCP, e conforme deliberagiio da Assembleia Geral da Sociedade.

No que se refere aos administradores ndo executivos, os quais néo sdo colaboradores do Grupo, tendo-se
mantido em fungdes como administradores da Sociedade até julho de 2014, foi pago, conforme
deliberagdo da respetiva Assembleia Geral, o valor global de 53.500 euros.

No entanto, a partir de julho de 2013 a Sociedade alterou a sua estrutura organizativa e corporativa
através do alargamento do Conselho de Administragdo, passando a integrar dois membros
independentes, cuja remuneragfo é paga pela Sociedade Gestora.

Em 2014 a Sociedade procedeu a um processo de reestruturagio do seu quadro de colaboradores. Este
processo incluiu reformas antecipadas, adesdes voluntérias e rescisdes por mituo acordo, no montante
de Euros 18.456, registados na rubrica Outros custos.

Esta rubrica inclui ainda o montante de Euros 516.058 que diz respeito a valores pagos pela Sociedade a
titulo de indemnizagdes a Colaboradores, os quais, foram posteriormente refaturados ao BCP, pelo que o
montante também se encontra reconhecido como um proveito, conforme nota 4.

A rubrica Encargos sociais obrigatorios inclui também o proveito no montante de Euros 134.566 (2013:
proveito no montante de Euros 76.512), relativo aos beneficios pés-emprego, conforme referido na nota
22,

A rubrica Remuneragdes inclui ainda o custo no montante de Euros 18.331 (2013: custo atribuido no
montante de Euros 19.819) relativo a prémios de antiguidade, conforme referido na nota 24.

O numero médio de colaboradores ao servigo, nos exercicios de 2014 e 2013, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:

2014 2013
Diregdo 10 11
Especificas / Técnicas 18 20
28 31
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Outros gastos administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013

Euros Euros
Rendas e alugueres 67.318 97.543
Avengas e Honorarios 46.656 26.560
Seguros 21.626 32.025
Deslocagdes, estadas e representagdes 15.883 23.883
Agua, energia e combustiveis 14.488 16.949
Comunicagdes 3.241 2.236
Contencioso 2.772 3.290
Material de consumo corrente 1.061 2.146
Conservagéo e reparagéo 772 2.617
Transportes 526 1.270
Formagéo do pessoal 185 5.897
Publicagges 821 106
Publicidade - 2.121
Outros servigos especializados 1.552.785 1.901.305
Outros fornecimentos e servigos 2.028 2.455

1.730.162 2.120.403

Em 31 de dezembro de 2014, a rubrica Outros servigos especializados inclui o montante de Euros
641.056 (2013: Euros 1.297.495), relativo a servigos prestados pela Millennium bcp — Prestagio de
Servigos, A.C.E.

A rubrica Outros servigos especializados inclui ainda os montantes de Euros 59.480 (2013: Euros
62.750) relativos a servigos prestados pelo Revisor Oficial de Contas.

2014 2013

Euros Euros
Revisdo Legal de Contas 53.560 56.450
Outros servigos de garantia de fiabilidade 5.920 6.300
59.480 62.750

A rubrica Rendas e alugueres inclui o montante Euros 10.681 (2013: 29.234), correspondente a rendas
pagas sobre iméveis utilizados pela Sociedade na condigdo de locatario.
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A Sociedade possui diversos contratos de locagdo operacional. Os pagamentos efetuados no ambito
desses contratos de locag@io sdo reconhecidos nos resultados no decurso da vida qtil do contrato. Os
pagamentos futuros minimos relativos aos contratos de locagiio operacional ndo revogiveis, por
maturidade, sdo os seguintes:

2014 2013
Viaturas Viaturas
Euros Euros
Até 1 ano - 51.956
1 ano até 5 anos - 37.978
Mais de 5 anos - -
- 89.934
Amortizagdes do exercicio
O valor desta rubrica € composto por:
2014 2013
Euros Euros
Activos intangiveis
Software 7.737 1.150
7.737 1.150
Mobiliario e material 9 9
Maquinas e ferramentas 48 48
57 57
7.794 1.207

Resultados de alienagio de outros ativos

A data de 31 de dezembro de 2014, a rubrica resultados de alienagdo de outros ativos regista o montante
de Euros 19.124 referente as mais e menos valias obtidas no 4mbito da alienagdo de obras de arte.

Disponibilidades em outras institui¢des de crédito

A data de 31 de dezembro de 2014, a rubrica Disponibilidades em outras instituigdes de crédito regista o
montante de Euros 960.774 (2013: Euros 614.273) referente a depdsitos a ordem junto do Banco
Comercial Portugués, S.A.

: iy



10. Aplica¢des em institui¢cdes de crédito

11.

Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2014

A data de 31 de dezembro de 2014, a rubrica Aplicagoes em instituicdes de crédito inclui o montante de
Euros 3.000.000 referente a dois depésitos a prazo no montante de Euros 1.500.000 com vencimento em
fevereiro de 2015 e no montante de Euros 1.500.000 com vencimento em abril de 2015 efetuado junto
do Banco Comercial Portugués, S.A. e o montante de Euros 142 relativo aos juros periodificados

relativos a estes depdsitos.

Outros ativos tangiveis

Esta rubrica € analisada como segue:

Equipamento
Mobilidrio e material
Maquinas e ferramentas
Equipamento informético
Instalagdes interiores
Material de transporte
Equipamento de seguranga
Outro equipamento

Amortizagdes acumuladas
Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicios anteriores

26

2014 2013
Euros Euros
69 239.576
240 98.566
- 532.565
- 146.624
- 2.703
- 71.338
- 6.420
309 1.097.792
1.097.426 (57)
(1.097.672) (1.097.615)
(246) (1.097.672)
63 120
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Os movimentos na rubrica de Outros ativos tangiveis durante o ano de 2014 sdo analisados como segue:

Saldo em Saldo em
1de Aquisigdes/ 31 de
janeiro Dotagdes Abates Transf. deze mbro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custo
Equipamento
Mobilidrio e material 239.576 - (239.507) - 69
Magquinas e ferramentas 98.566 - (98.326) - 240
Equipamento informatico 532.565 - (532.565) - -
Instalagdes interiores 146.624 - (146.624) - -
Material de transporte 2.703 - (2.703) - -
Equipamento de seguranga 71.338 - (71.338) - -
Outro equipamento 6.420 - (6.420) - -
1.097.792 - (1.097.483) - 309
Amortiza¢des Acumuladas
Equipamento
Mobilidrio e material 239.545 9 (239.507) - 47
Maquinas e ferramentas 98.477 48 (98.326) - 199
Equipamento informatico 532.565 - (532.565) - -
Instalagdes interiores 146.624 - (146.624) - -
Material de transporte 2.703 - (2.703) - -
Equipamento de seguranga 71.338 - (71.338) - -
Outro equipamento 6.420 - (6.420) - -
1.097.672 57 (1.097.483) - 246
120 (57) - - 63

27



Millennium BCP Gestdo de Activos

12. Ativos intangiveis

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

Software

Amortizagdes acumuladas
Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicios anteriores

- Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
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2014 2013

Euros Euros
28.546 15.718
28.546 15.718
(7.737) (1.150)
(1.150) -
(8.887) (1.150)
19.659 14.568

Os movimentos na rubrica de Outros ativos tangiveis durante o ano de 2014 sio analisados como segue:

Saldo em Saldo em
1 de Aquisi¢des/ 31 de
Janeiro Dotacdes Abates Transf. Dezembro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 15.718 12.828 - - 28.546
15.718 12.828 - - 28.546
Amortizagdes Acumuladas
Software 1.150 7.737 - - 8.887
1.150 7.737 - - 8.887
14.568 5.091 - - 19.659
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13. Imposto sobre o rendimento

A rubrica de ativos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2014 e 2013 gerados por diferengas

temporarias € apresentada da seguinte forma:

2014 2013
Ativo Passivo Ativo Passivo
Euros Euros Euros Euros
Pensdes de reforma 462.534 - 575.163 -
Ativos intagiveis - - 11.538 -
Impostos diferidos liquidos 462.534 - 586.701 -

Os impostos diferidos séo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a
data da reversio das diferengas temporérias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou

substancialmente aprovadas na data de balanco.

A taxa de imposto diferido é analisada como segue:

2014 2013
Taxa de IRC (a) 21% 23%
Taxa de derrama municipal 1,5% 1,5%
Taxa derrama estadual 3% %
Total (b) 25,5% 27,5%

(a) Aplicada aos impostos diferidos associados a prejuizos fiscais.
(b) Aplicada aos impostos diferidos associados a diferengas temporarias.

O impacto dos impostos sobre o rendimento nos resultados e noutras rubricas dos capitais proprios da

Sociedade, com referéncia a 31 de dezembro de 2014, é analisado como segue:

2014 2013
Resultados Reservas Resultados Reservas
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Impostos diferidos
Beneficios de empregados (68.937) (43.692) (28.920) (78.320)
Ativos intangiveis (11.538) - (11.538) -
(80.475) (43.692) (40.458) (78.320)
Impostos correntes (910.296) 165.357 (708.933) 261.526
Total de impostos (990.772) 121.665 (749.391) 183.206
29
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De acordo com a IAS 12, a Sociedade precedeu & avaliagdo da probabilidade de existéncia de lucros
tributaveis futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis.

A reconciliagdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2014 2013
% Euros % Euros

Resultado antes de impostos 3.642.327 2.708.057
Taxa de imposto corrente 27,50% (1.001.640) 29,50% (798.877)
Acréscimos para efeitos do apuramento

do Iucro tributavel (0,05% (1.688) 0,03% 913)
Dedugdes para efeitos do apuramento

do lucro tributavel 0,20% 7.363 (0,07%) 1.999
Beneficios fiscais ndo reconhecidos

em resultados - - (0,00%) 110
Diferenga de taxa (i) 0,56% 20.428 (2,22%) 60.095
Corregdes de anos anteriores 0,19% 6.905 (0,33%) 8.891
Tributagdo auténoma (0,61% (22.140) 0,38% (10.349)

(27,20%) (990.772) (27,29%) (739.044)

(1) Respeita, essencialmente ao efeito da derrama estadual, liqudo do efeito da reducdo de taxa de IRC ao nivel dos impostos
diferidos.

Outros ativos

Esta rubrica é analisada como segue:

2014 2013

Euros Euros
Devedores 3.729 71.869
Despesas antecipadas 25.340 154.759
Outros proveitos a receber 1.190.610 1.114.025
Outras imobilizag&es financeiras 1.500 1.500
Contas diversas 134.937 234.755

1.356.116 1.576.908

A rubrica Outros proveitos a receber regista os valores das comissdes de gestdo que aguardam faturagéio
aos Fundos de Investimento geridos pela Sociedade resultantes da sua atividade. Este montante refere-se
a fatura¢do do més de dezembro.

A rubrica Despesas antecipadas incluiu em 31 de Dezembro de 2013 o montante devedor de Euros
139.873 relativos a ativos liquidos em balango associados a beneficios pés-emprego, conforme nota 22.

A rubrica Outras imobilizagSes financeiras regista o montante de Euros 1.500 representativo de 0,45%
do capital da Millennium bep — Prestagdo de Servigos, ACE.
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Outros passivos

Esta rubrica € analisada como segue:

2014 2013
Euros Euros
Credores

Partes relacionadas 44.406 57.200
Outros credores 256.028 436.196
Despesas Antecipadas 33.697 -
Setor Publico e Administrativo 60.798 73.060
Outros custos a pagar 975.916 983.008
Férias e subsidio de férias a pagar 199.384 252.990
Contas diversas 6.405 185.229
1.576.634 1.987.683

Em 31 de dezembro de 2014, a rubrica Credores — Partes relacionadas inclui os montantes de Euros
4.165, Euros 26.775, Euros 12.714 e Euros 1.253 a pagar ao ActivoBank, S.A., Banco Comercial
Portugués, S.A., F&C Portugal, S.A. e Millennium bcp — Prestagio de Servigos, ACE., respectivamente.

Em 31 de dezembro de 2014, a rubrica Outros custos a pagar inclui o montante de Euros 571.577 (2013:
Euros 527.823) referente a comissdes a pagar ao Banco Comercial Portugués, S.A. pela comercializagio
dos fundos de investimento através da rede de balcdes do referido Banco. Estas comissdes dizem
respeito ao més de Dezembro de 2014,

Esta rubrica inclui ainda o montante de Euros 41.671 (2013: Euros 143.783) referente a comissdes de
advising a pagar 4 F&C Portugal, S.A. e F&C Londres, no dmbito do acordo de prestagio de servigos
conforme descrito na nota 1 a).

A rubrica Despesas antecipadas inclui em 31 de Dezembro de 2014 o montante de Euros 33.699
relativos a passivos liquidos em balango associados a beneficios pés-emprego, conforme nota 22.

A rubrica Outros custos a pagar inclui o montante de Euros 241.924 (2013: Euros 278.656) relativo a
prémios de antiguidade conforme descrito na nota 22.

Capital

O capital social no montante de Euros 1.000.000 da Millennium bcp Gestdo de Ativos — Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento, S.A. estd integralmente subscrito e realizado, sendo representado
por 1.000.000 agdes de valor nominal de 1 Euro cada.

Durante o exercicio de 2014, a Sociedade realizou um aumento do capital social por incorporagio de
parte das reservais legais no montante de 6.265.849 Euros, tendo efectuado de seguida uma redugéo do
capital social de 11.986.540 Euros por libertagiio do excesso de capital e devolugdo ao accionista tnico.

N
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Reserva legal

Nos termos da legislagdo portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em pelo
menos 10% dos lucros liquidos anuais, até 4 concorréncia capital social, no podendo normalmente esta
reserva ser distribuida. A Sociedade ja possui a reserva legal minima obrigatéria, pelo que nio foi
efetuado qualquer reforgo no exercicio.

Durante o exercicio de 2014, a Sociedade reduziu o valor das reservas legais constituidas por via do
aumento de capital efectuado.

Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica € analisada como segue:

2014 2013

Euros Euros
Desvios atuariais (3.909.096) (2.900.958)
Impostos correntes e diferidos associados aos desvios actuariais 858.515 740.106

(3.050.581) (2.160.852)

Amortizagdo do ajustamento de transi¢fio das

pensdes (Aviso n.° 12/01) (9.513) 220.319
Outras reservas e resultados acumulados

Reserva legal 1.000.001 7.265.850

Reserva de fusdo 78.504 78.504

Outras reservas e resultados transitados 2.180.040 (9.292)

3.258.545 7.335.062

198.451 5.394.529

A rubrica Reserva de fusdo, resulta da fusfio por incorporagdo da AF Investimentos — Fundos
Imobilidrios, S.A. na AF Investimentos — Fundos Mobiliarios, S.A., conforme descrito na nota 1 a).

Em 2013, a Sociedade distribuiu o montante de Euros 1.268.919 relativo a dividendos que
correspondem a Euros 0,19 por acgdo.

Ativos sob gestdo

Nos termos dos Artigos 59° e 93° do Decreto Lei n° 63-A, de 10 de maio, a Millennium bcp Gestio de
Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. e o Banco Comercial Portugués, S.A.,
enquanto Sociedade Gestora e banco depositério dos fundos, respetivamente, respondem solidariamente
perante os participantes dos fundos mobilidrios e imobiliarios, pelo cumprimento das obrigagdes
assumidas nos termos dos regulamentos de gestdo dos fundos administrados pela Sociedade.

N(?
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Em 31 de dezembro de 2014 o valor global dos fundos mobiliarios geridos pela Sociedade ¢ analisado

como segue:
2014
Euros
Fundos de Investimento Mobilidrio:
Fundos Abertos
Fundos de Obrigagées
Millennium Rendimento Mensal 26.930.145
Millennium Euro Taxa Varidvel 188.099.652
Millennium Global Bond Selection 4.323.917
Fundos de A¢des
Millennium Mercados Emergentes 4.405.210
Millennium Eurocarteira 47.059.248
Millennium Ac¢des Portugal 31.399.018
Millennium EuroFinanceiras 26.308.568
Millennium Acg¢des América 8.962.471
Millennium Global Equities Selection 14.362.041
Fundos de Investimento Poupanga Reforma
Millennium Poupanga PPR 47.266.150
Millennium Investimento PPR Acgdes 11.379.899
Fundos de Investimento Alternativos
Millennium Extra Tesouraria II 35.990.650
Millennium Extra Tesouraria II1 298.498.287
Outros Fundos
Millennium Liquidez 68.106.316
Millennium Prestige Conservador 485.283.727
Millennium Prestige Moderado 89.990.034
Millennium Prestige Valoriza¢do 42.122.040
Millennium High Yield Bond Selection 37.314.892
20. Contas extrapatrimoniais
Os valores registados nas rubricas extrapatrimoniais podem ser analisados conforme segue:
2014 2013
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 1.467.802.265 1.561.103.669
Por depdsito e guarda de valores 1 1.222.056
Garantia a favor de terceiros 251.099 251.099

NP
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Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que se encontrem disponiveis. Caso estas
ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor é
estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa. A geragio
de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos comercializados é feita com base nas respetivas
caracteristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de
mercado quer as atuais condigdes da politica de pricing da Sociedade.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parimetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente o
valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Nio considera, no entanto, fatores de natureza
prospetiva, como por exemplo a evolugéo futura de negdcio. Nestas condigdes, os valores apresentados
ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor econémico da Sociedade.

De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos ativos e passivos financeiros:

Disponibilidades em outras institui¢des de crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balango
¢ uma razoavel estimativa do seu justo valor.

Aplicagdes em institui¢des de crédito

O justo valor destes instrumentos financeiros é calculado com base na atualizagéo dos fluxos de caixa de
capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos, considerando que os pagamentos de
prestagSes ocorrem nas datas contratualmente definidas.

Atendendo & data de inicio associada a estes instrumentos financeiros, o valor de balango é uma
razoavel estimativa do seu justo valor.

Outras contas a receber e a pagar

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balango
€ uma razoavel estimativa do seu justo valor.

Beneficios pos-emprego e outros beneficios de longo prazo

A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores pensdes de reforma por
velhice e por invalidez e outras responsabilidades, conforme referido na nota 1 n). As responsabilidades
da Sociedade estdo, essencialmente, cobertas através do Fundo de Pensdes do Banco Comercial
Portugués, gerido pela PensdesGere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A.
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Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o niimero de participantes abrangidos por este plano de pensdes de
reforma era o seguinte:

2014 2013
Numero de participantes
Reformados e Pensionistas 2 1
Ex- Participantes Direitos Adquiridos 10 10
Pessoal no ativo 26 28
38 39

De acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 n), as responsabilidades da Sociedade por
pensdes de reforma e outros beneficios e respetivas coberturas, em 31 de dezembro de 2014 e 2013,
calculadas com base no método de crédito das unidades projetadas, é analisada como segue:

2014 2013
Euros Euros
Responsabilidades por beneficios projetados
Reformados e Pensionistas 257.544 4.238
Ex- Participantes Direitos Adquiridos 1.957.461 322.823
Pessoal no ativo 3.285.634 3.966.712
5.500.639 4.293.773
Valor do Fundo (5.466.940) (4.433.646)
(Ativos)/Passivos liquidos em balango 33.699 (139.873)
(Perdas)/Ganhos negativos atuariais acumulados reconhecidos
em outro rendimento integral 3.909.096 2.900.958
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A evolugdo das responsabilidades por beneficios projetados ¢ analisada como segue:

2014 2013
Responsabilidades
e beneficios pds- Extra-
emprego fundo Total Total
Euros Euros Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro 4.279.205 14.568 4.293.773 3.936.674
Custo normal (60.040) 835 (59.205) (67.834)
Custo/(proveito) dos juros 171.222 589 171.811 175.909
(Ganhos) / perdas atuariais
Nio decorrente da alteragdo de
pressupostos (171.398) (682) (172.080) (10.800)
Resultantes da alteragdo de
pressupostos 1.279.725 4.086 1.283.811 497.786
Resultantes da alteragdo de
subsidio de morte DL 13/2013
e DL 133/2012 - - - (422)
Pagamentos (17.370) - (17.370) (140)
Programas de reformas antecipadas (77.024) (671) (77.695) -
Contribuigdes dos colaboradores 46.520 - 46.520 48.834
Transferéncia de/(para) outros fundos 31.074 - 31.074 (286.234)
Saldo a 31 de dezembro 5.481.914 18.725 5.500.639 4.293.773

A rubrica impacto do corte resultante da alteragéo da formula de calculo do Subsidio de Morte (Decreto-
Lei n.° 13/2013) correspondeu, em 31 de dezembro de 2013, ao montante de Euros 422 resultante do
impacto da alteragdo do método de célculo do subsidio de morte na sequéncia da publicagdo em 17 de
Janeiro de 2013, do Decreto- Lei n° 13/2013 que introduz alteragdes na determinagdo da prestagio do
referido subsidio.

De acordo com a IAS 19, trata-se de um negative past service cost que ocorre quando existem alteragdes
ao plano de beneficios cujo impacto se consubstancia numa redugdo do valor atual das
responsabilidades por servigos prestados. Nessa base, o ganho deve ser diferido e amortizado pelo
periodo médio da atribuigdo do beneficio (vesting period). Considerando que as condigdes de atribuigio
do beneficio estio cumpridas (vested), dado que o colaborador ou reformado tem direito ao beneficio na
totalidade sem existir a necessidade de cumprir qualquer condi¢do de servigo, a Sociedade registou o
impacto referido nos resultados do exercicio de 2013 (DL 13/2013) e exercicio de 2012 (DL 133/2012).

Em 31 de dezembro de 2014 o valor das pensdes pagas pelo Fundo, excluindo outros beneficios
incluidos no Extra-Fundo ascendeu a Euros 17.370 (2013: Euros 140).

O valor das responsabilidades com beneficios de saide estd integralmente coberto pelo Fundo de
Pensdes e corresponde em 2014 a Euros 340.300 (2013: Euros 291.016).
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A evolugdo do valor dos ativos do Fundo durante os exercicios de 2014 e 2013 ¢ analisada conforme
segue:

2014 2013

Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro 4.433.646 4.333.295
Rendimento projectado dos ativos 169.477 184.165
Ganhos e (perdas) atuariais 103.593 (68.352)
Contribuigdes para o Fundo 700.000 222.078
Pagamentos efectuados (17.370) (140)
Contribuigdes de colaboradores 46.520 48.834
Transferéncia de/(para) outros fundos 31.074 (286.234)
Saldo em 31 de dezembro 5.466.940 4.433.646

Os elementos que compdem o valor do ativo do Fundo de Pensdes sdo analisados como segue:

2014 2013

Euros Euros
Agdes 1.318.092 1.187.026
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo 1.603.960 1.289.696
Unidades de participagdo em fundos mobilarios 335.992 401.595
Unidades de participagdo em fundos imobilarios 485.101 487.306
Imoéveis 533.844 541.679
Aplicagbes em Bancos e outros 1.189.951 526.344

5.466.940 4.433.646

A rubrica Imdveis inclui os iméveis registados nas demonstragdes financeiras do Fundo e utilizados pela
Sociedade que, em 31 de dezembro de 2014, ascendem a Euros 532.639 (2013: Euros 539.216).

As rubricas agdes, obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo incluem titulos emitidos pelo Grupo
BCP que sédo analisados como segue:

2014 2013

Euros Euros
Agles - 12
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo 229.642 250.637
Aplicagdes em Bancos 1.148.348 502.885

1.377.990 753.534

Np
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Em conformidade com o disposto na IAS 19, em 31 de dezembro de 2014, a Sociedade contabilizou,
como proveito com beneficios pds-emprego o montante de Euros 134.566 (2013: proveito no montante
de Euros 76.512), cuja analise ¢ apresentada como segue:

2014 2013
Euros Euros
Custo dos servigos correntes (59.205) (67.834)
Custo / (Proveito) liquido dos juros no saldo de
cobertura das responsabilidades 2.334 (8.256)
Proveito com programas de reformas antecipadas (77.695) -
Corte subsidio de morte DL n° 13/2013 e DL n° 133/2012 - (422)
Custo / (Proveito) do exercicio (134.566) (76.512)

A evolugdo dos (ativos)/responsabilidades liquidas em balango, € analisada como segue:

(Ativos) / Passivos

2014 2013
Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro (139.873) (396.621)
Custo normal (59.205) (67.834)
Custo / (proveito) liquido dos juros no saldo de - -
cobertura das responsabilidades 2.334 (8.256)
Proveito com programas de reformas antecipadas (77.695) -
(Ganhos) e perdas atuariais
Rendimento do Fundo (103.593) 68.352
Desvio entre responsabilidades esperadas e efetivas (172.080) (10.800)
Resultante de alteragbes de pressupostos 1.283.811 497.786
Impacto do corte resultante da alteragdo do subsidio de morte
DL 133/2012 e DL n° 133/2012 - 422)
Contribuigcdes para o Fundo (700.000) (222.078)
Saldo fim do exercicio 33.699 (139.873)

As contribui¢Ses efectuadas ao Fundo pela Sociedade foram em dinheiro.

)
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Apds a andlise dos indicadores de mercado, em particular as perspetivas de evolugio da taxa de inflagdo
e da taxa de juro de longo prazo para a Zona Euro, bem como das caracteristicas demograficas dos seus
colaboradores, a Sociedade utilizou os seguintes pressupostos atuariais para o calculo das
responsabilidades com pensdes:

Taxa de crescimento salarial

Taxa de crescimento das pensdes

Taxa de rendimento do Fundo

Taxa de desconto

Tabuas de mortalidade

Homens

Mulheres
Taxa de invalidez
Taxa de turnover

2014

2013

0,75% até 2017

1% apos 2017
0% até 2017
0,5% apds 2017
2,50%
2,50%

TV 73/77 - 2 anos
TV 88/90 - 3 anos
Néo aplicada
Nio aplicada

1% até 2016

1,75% apds 2016
0% até 2016
0,75% apos 2016
4,00%
4,00%

TV 73/77 - 1 ano
TV 88/90 - 2 anos
Nio aplicada
Nio aplicada

As tabuas de mortalidade consideram uma idade inferior a idade efetiva dos beneficiarios, em menos
dois para os homens e em menos trés anos para as mulheres, que se traduz numa esperanga média de
vida superior.

Os pressupostos de base utilizados no calculo do valor atuarial das responsabilidades estdo de acordo
com os requisitos definidos pela IAS 19. Néo sdo considerados decrementos de invalidez no calculo das
responsabilidades.

A determinagdo da taxa de desconto com referéncia a 31 de dezembro de 2014, teve em consideragéo (i)
a evolugdo ocorrida nos principais indices relativamente a high quality corporate bonds e (i) a duration
das responsabilidades associadas aos planos de beneficios.

A Sociedade face (i) aos desvios positivos verificados no tltimo exercicio e (ii) a atual tendéncia de
evolugdo dos saldrios e & situagdo econdmica a esta data, determinou uma taxa de crescimento dos
salarios progressiva de 0,75% até 2017 e 1% a partir de 2017 e uma taxa de crescimento das pensdes de
0% até 2017 e de 0,5% a partir de 2017.

De acordo com as exigéncias da IAS 19, de aplicagéo obrigatéria para os exercicios que se iniciam em 1
de janeiro de 2013, a taxa de rendimento do fundo considerada no calculo do valor atual das
responsabilidades, corresponde 4 taxa de desconto.

No entanto, a estimativa de rendimento esperado para 2015 com base na carteira de 31 de dezembro de
2014 ¢ a seguinte:

% de Rendimento
Classe de Ativos Carteira Esperado
Acdes 24,11% 6,47%
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo 29,34% 3,56%
Unidades de participagdo em fundos mobili4rios 6,15% 1,33%
Unidades de participagdo em fundos imobilidrios 8.87% 0,33%
Imoéveis 9,76% 6,58%
Aplicagdes em Bancos e outros 21,77% 1,30%
Rendimento total esperado 3,64%
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As perdas atuariais liquidas do periodo no montante de Euros 1.008.138 (2013: Euros 555.338) sdo
relativas & diferenga entre os pressupostos utilizados no célculo das responsabilidades e os valores
efetivamente verificados e sdo analisados conforme segue:

Desvios entre as responsabilidades
esperadas e efetivas:
Taxa de crescimento dos salarios
Desvios de mortalidade
Outros
Aleragdes de pressupostos:
Taxa de desconto
Taxa de crescimento dos salrios
Taxa de crescimento das pensdes
Tabua de mortalidade
Rendimento dos Fundos

(Ganhos)/Perdas atuariais

2014 2013
% Euros % Euros
0,23% (30.663) 0,39% (26.518)

1,12% 48.090 0,29% 11.480
(4,41%) (189.507) 0,11% 4.238
2,50% 1.825.618 4,00% 497.786
- (485.372) - -
- (184.636) - -
128.201 - -
8,14% (103.593) 4,40% 68.352
1.008.138 555.338

A anilise de sensibilidade a variagdo de pressupostos, com referéncia a 31 de dezembro de 2014 e 2013,

¢ a seguinte:

Taxa de desconto
Taxa de crescimento dos salarios
Taxa de crescimento das pensdes

Alteragéo da tabua de mortalidade

2014

2013

Impacto das alteragdes dos
pressupostos financeiros

Impacto das alteracdes dos

pressupostos financeiros

v

-0,25% +0,25% -0,25% +0,25%
Euros Euros Euros Euros
340.859 (317.059) 231.665 (247.093)
(116.057) 124.391 (124.219) 129.728
(194.261) 203.618 (162.502) 171.808

Impacto das alteragées de
pressupostos demograficos

Impacto das alteragdes de

pressupostos demograficos

-1 ano +1 ano -1 ano +1 ano
Euros Euros Euros Euros
158.047 (159.286) (216.953) 78.374
A
]
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Os custos com os beneficios de salide tém um impacto significativo no custo com pensdes.
Considerando este impacto, procedeu-se a uma analise de sensibilidade a uma variagio positiva
(passando de 6,5% para 7,5% em 2014 e 2013) e a uma variagdo negativa (passando de 6,5% para 5,5%
em 2014 e 2013) de um ponto percentual no valor dos custos com os beneficios de saide cujo impacto é
analisado como segue:

Varia¢iio positiva de 1% Variacao negativa de 1%
(6,5% para 7,5%) (6,5% para 5,5%)
2014 2013 2014 2013
Euros Euros Euros Euros
Impacto no custo com pensdes 2.406 1.800 (2.406) (1.800)
Impacto nas responsabilidades 59.959 44.772 (59.959) (44.772)

As responsabilidades relacionadas com o prémio de antiguidade, por ndo serem responsabilidades pos-
emprego, ndo estéio cobertas pelo Fundo de Pensdes da Sociedade pelo que ndo fazem parte integrante
desta nota. Em 31 de dezembro de 2014, as responsabilidades relacionadas com o prémio de antiguidade
ascendem a Euros 241.924 (2013: Euros 278.656) e estdo cobertas por provisdes em igual montante,
conforme nota 15.

O custo do exercicio referente a 2014 ¢ a 2013 para o prémio de antiguidade ¢ o seguinte:

2014 2013

Euros Euros
Custo dos servigos correntes 11.135 14.037
Custo dos juros 9.635 12.418
(Ganhos) e perdas atuariais (2.439) (6.636)
18.331 19.819

Partes relacionadas

Remuneragoes a membros do Conselho de Administracdo

O montante das remuneragGes pagas a membros do Conselho de Administragdo no exercicio findo em
31 de dezembro de 2014 e 2013 foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, de acordo com a
politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo com o BCP, e
conforme deliberagdo da Assembleia Geral da Sociedade.

No entanto, a partir de julho de 2013 a Sociedade alterou a sua estrutura organizativa e corporativa
através do alargamento do Conselho de Administragio, passando a integrar dois membros
independentes, cuja remuneracdo € paga pela Sociedade Gestora.

No que se refere aos administradores ndo executivos, os quais ndo s3o colaboradores do Grupo, tendo-se

mantido em fungdes como administradores da Sociedade até julho de 2014, foi pago, conforme
deliberago da respetiva Assembleia Geral, o valor global de 52.500 euros.
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Fundo Pensées

Durante o exercicio ndo se verificaram quaisquer transacgdes entre a Sociedade e o Fundo de Pensdes.

Gestdo de riscos

A gestdo dos riscos de negdcio da Sociedade € efetuada de forma centralizada no ambito do Grupo
Banco Comercial Portugués. O acompanhamento e controlo dos principais tipos de riscos financeiros -
crédito, mercados, liquidez e operacional, ¢ efetuado de acordo com os principios gerais de gestio e
controlo de riscos definidos pelo Conselho de Administragdo Executivo do Banco Comercial Portugués,
tendo a responsabilidade pela implementagdo das politicas de risco sido concentrada numa estrutura
transversal a todas as entidades da Sociedade e totalmente independente das areas sujeitas aos riscos -
“Risk Office”.

Em complemento a atividade desenvolvida pelo “Risk Office”, a Sociedade dedicou, durante o ano de
2013, um especial enfoque a atividade de gestdo de riscos, enquanto componente fundamental do seu
negdcio e da sua cultura organizacional. A sociedade pautou a sua atuagdo durante o ano por principios
de gestdo prudencial e preocupagfo pela salvaguarda dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos sob
gestdo, utilizando um sistema de gestdo de riscos que enquadra os tipos de risco a que esta exposta em
resultado da atividade desenvolvida.

A nova estrutura organizativa da MGA implementada com a criago da Diregdo de Controlo e Gestdo de
Risco e com a constituigdo do Comité de Risco, ficou dotada de novas valéncias na vertente da gestio e
controlo de risco. Com periodicidade mensal, o Comité tem como missdo realizar, de forma eficaz e
adequada, uma correta identificagdo, avaliagdo, controlo e mitigagdo das diferentes exposigdes da
sociedade e dos fundos Millennium aos varios tipos de risco tipificados.

Paralelamente, a institucionalizagdo de um Relatério de Risco e Conformidade, com periodicidade
mensal, presente ao Conselho de Administragdo da sociedade, ¢ garante de uma influéncia ativa do
sistema de gestdo de risco no 6rgio de gestdo da sociedade.

Solvabilidade

Os fundos proprios da Sociedade sdo apurados de acordo com as normas regulamentares aplicaveis,
nomeadamente com o disposto no Aviso do Banco de Portugal n.° 6/2010. Os fundos proprios totais
resultam da soma dos fundos préprios de base (tier 1) com os fundos préprios complementares (tier 2) e
da subtracgio da componente relevada no agregado Dedugées.

Os elementos positivos dos fundos proprios de base consistem no capital realizado da Sociedade e nas
reservas ¢ resultados transitados, bem como o impacto na transi¢io para as NCA.
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Os valores de fundos proprios e dos requisitos de fundos préprios apurados de acordo com as
metodologias anteriormente referidas s@o os seguintes:

2014 2013
Euros Euros
Fundos Préprios Base
Capital realizado 1.000.000 6.720.691
Reservas 198.451 5.394.529
Impacto alteragdo NCA's 550.064 430.596
Total 1.748.515 12.545.816
Fundos Proprios Complementares - -
Dedugdes aos fundos préprios totais - -
Fundos Proprios Totais 1.748.515 12.545.816
Requisitos de Fundos Préprios 1.018.092 506.212
Racio de Solvabilidade 14% 198%

Os fundos proprios das Sociedades Gestoras de Fundos de Investimento sio determinados de acordo
com o Regime Juridico dos Organismos de Investimento Colectivo, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 63-
A/2013, de 10 de maijo.

Em conformidade com esta norma, a Sociedade a data pode administrar fundos de investimento com

valores globais que totalizem Euros 8.366.000.000, sendo o valor global dos Fundos geridos pela
Sociedade, a 31 de dezembro de 2014, de Euros 1.467.802.265.

Factos relevantes

Em 7 de outubro de 2014 o Banco Comercial Portugués, S.A. (“BCP”) celebrou um acordo com o
Grupo CIMD, com sede em Madrid, respeitante 4 venda da totalidade do capital social da Sociedade.

O preco acordado para a venda do capital social da Sociedade foi de Euros 15.750.000.
A operagdo estd sujeita a4 aprovagiio das entidades de supervisdo. No dmbito deste acordo o BCP

continuard a comercializar os Fundos de Investimento geridos pela Sociedade, dos quais &, alias, o
depositario.

43

=2



Millennium BCP Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2014

27. Normas contabilisticas recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor e que a
Sociedade aplicou na elaboragéo das suas demonstragdes financeiras, sio as seguintes:

I4S 27 (Alterada) - Demonstragdes Financeiras Separadas

O [ASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, alteragdes a “IAS 27 — Demonstragdes Financeiras Separadas”,
com data efetiva de aplicagdo (de forma prospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de
janeiro de 2014. Estas alteragdes foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012,
de 11 de dezembro.

Tendo presente que a IFRS 10 enderega os principios de controlo e estabelece os requisitos relativos a
preparagio de demonstragdes financeiras consolidadas, a IAS 27 (alterada) passa a regular,
exclusivamente, as contas separadas.

As alteragBes visaram, por um lado, clarificar as divulgagdes exigidas por uma entidade que prepara
demonstragdes financeiras separadas, passando a ser requerida a divulgagio do local principal (e o pais da
sede) onde sdo desenvolvidas as atividades das subsididrias, associadas e empreendimentos conjunto, mais
significativos e, se aplicavel, da empresa-mde. A anterior versio exigia apenas a divulgagio do pais da
sede ou residéncia de tais entidades.

Por outro lado, foi alinhada a data de entrada em vigor e a exigéncia de adogdo de todas as normas de
consolidagdo em simultdneo (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IFRS 13 ¢ alteragdes a IAS 28).

A Sociedade ndo teve qualquer impacto na aplicagdo desta alteragdo nas suas demonstragbes
financeiras.

IFRS 10 - Demonstragdes Financeiras Consolidadas

O IASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, a “IFRS 10 — Demonstragdes Financeiras Consolidadas”, com
data efetiva de aplicagdo (de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apés, 1 de janeiro
de 2013. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de
dezembro, tendo permitido que fosse imperativamente aplicavel ap6s 1 de janeiro de 2014.

A IFRS 10, revoga parte da [AS 27 e a SIC 12, e introduz um modelo tnico de controlo que determina se
um investimento deve ser consolidado.

O novo conceito de controlo envolve a avaliagdo do poder, da exposigio a variabilidade nos retornos e a
ligagdo entre ambos. Um investidor controla uma investida quando esteja exposto (ou tenha direitos) a
variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento com a investida e possa apoderar-se dos
mesmos através do poder detido sobre a investida (controlo de facto).

O investidor considera em que medida controla as atividades relevantes da investida, tendo em
consideragdo o novo conceito de controlo. A avaliagio deve ser feita em cada periodo de reporte ja que a
relagdo entre poder e exposigao a variabilidade nos retornos pode alterar ao longo do tempo.

O controlo € usualmente avaliado sobre a entidade juridica, mas também pode ser avaliado sobre ativos e
passivos especificos de uma investida (referido como “silos™).
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A nova norma introduz outras alteragdes como sejam: (i) os requisitos para subsidiarias no dmbito das
demonstragdes financeiras consolidadas transitam da IAS 27 para esta norma e, (ii) incrementam-se as
divulgagdes exigidas, incluindo divulgagGes especificas sobre entidades estruturadas, quer sejam ou nio
consolidadas.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteragfio.

IFRS 11 - Acordos Conjuntos

O IASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, a “IFRS 11 — Acordos Conjuntos”, com data efetiva de aplicagio
(de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou ap6s, 1 de janeiro de 2013. Esta norma foi
adotada pelo Regulamento da Comissio Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro, tendo permitido que
fosse imperativamente aplicivel ap6s 1 de janeiro de 2014.

Esta nova norma, que veio revogar a IAS 31 e a SIC 13, define “controlo conjunto”, introduzindo o
modelo de controlo definido na IFRS 10 e exige que uma entidade que seja parte num “acordo conjunto”
determine o tipo de acordo conjunto no qual estd envolvida (“operagdo conjunta” ou “empreendimento
conjunto”), avaliando os seus direitos e obrigagdes.

A IFRS 11 elimina a opgdo de consolidagdo proporcional para entidades conjuntamente controladas. As
entidades conjuntamente controladas que satisfagam o critério de “empreendimento conjunto” devem ser
contabilizadas utilizando o método de equivaléncia patrimonial (IAS 28).

A Sociedade ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteragio.

IAS 28 (Alterada) - Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos

O IASB, emitiu em 12 de maio de 2011, alteragdes a “IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos”, com data efetiva de aplicagdo (de forma prospetiva) para periodos que se
iniciem em, ou ap6s, 1 de janeiro de 2013. Estas alteragdes foram adotadas pelo Regulamento da
Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro, tendo permitido que fossem imperativamente
aplicaveis apds 1 de janeiro de 2014.

Como consequeéncia das novas IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi alterada e passou a designar-se de IAS 28
— Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, e regula a aplicagio do método de
equivaléncia patrimonial aplicavel, quer a empreendimentos conjuntos quer a associadas.

A Sociedade néo teve qualquer impacto decorrente desta alteragéo.

IFRS 12 - Divulgagdo de participagdes em outras entidades

O IASB, emitiu em 12 de maio de 2011, a “IFRS 12 — Divulgagdes de participagdes em outras entidades”,
com data efetiva de aplicagdo (de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de
Janeiro de 2013. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de
dezembro, tendo permitido que fosse imperativamente aplicavel ap6s 1 de janeiro de 2014.

O objetivo da nova norma € exigir que uma entidade divulgue informagio que auxilie os utentes das

demonstragdes financeiras a avaliar: (i) a natureza e os riscos associados aos investimentos em outras
entidades e; (ii) os efeitos de tais investimentos na posigdo financeira, performance e fluxos de caixa.
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A IFRS 12 inclui obrigacdes de divulgagio para todas as formas de investimento em outras entidades,
incluindo acordos conjuntos, associadas, veiculos especiais e outros veiculos que estejam fora do balango.

A Sociedade analisou os impactos da aplicagdo plena da IFRS 12 em linha com a adogéio das IFRS 10 e
IFRS 11, néo tendo tido qualquer impacto nas suas demonstragdes financeiras.

Entidades de Investimento — Alteragdes a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27 (emitida em 31 de Qutubro de
2012)

As alteragdes efetuadas aplicam-se a uma classe particular de negécio que se qualifica como “entidades de
investimento”. O IASB define o termo de “entidade de investimento” como um entidade cujo propésito do
negécio € investir fundos com o objetivo de obter retorno de apreciagdo de capital, de rendimento ou
ambos. Uma entidade de investimento devera igualmente avaliar a sua performance no investimento com
base no justo valor. Tais entidades poderdo incluir organizagdes de private equity, organizagdes de capital
de risco ou capital de desenvolvimento, fundos de pensdes, fundos de saide e outros fundos de
investimento.

As alteragGes proporcionam uma eliminagdo do dever de consolidagéo previstos na IFRS 10, exigindo que
tais entidades mensurem as subsididrias em causa ao justo valor através de resultados em vez de
consolidarem. As alteragSes também definem um conjunto de divulgagées aplicaveis a tais entidades de
investimento.

As alteragdes aplicam-se aos exercicios que se iniciam em, ou apés, 1 de janeiro de 2014, com uma
adogdo voluntaria antecipada. Tal opgio permite que as entidades de investimento possam aplicar as
novas alteragdes quando a IFRS 10 entrar em vigor. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da
Comissdo Europeia n.° 1174/2013, de 20 de novembro.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteragio.

IAS 36 (Alterada) - Imparidade de Activos: Divulgagdo da Quantia Recuperdvel dos Activos Néo-
Financeiros

O IASB, emitiu em 29 de maio de 2013, a alteragio em epigrafe com data efetiva de aplicago (de forma
retrospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de janeiro de 2014, Esta alteragfio foi adotada
pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1374/2013, de 19 de dezembro.

O objetivo das alteragdes foi clarificar o &mbito das divulgages de informagio sobre o valor recuperavel
dos ativos, quando tal quantia seja baseada no justo valor liquido dos custos de venda, sendo limitadas a
ativos com imparidade.

IAS 39 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Novagdo de Derivados e Continuagdo da Contabilidade
de Cobertura

O IASB, emitiu em 27 de junho de 2013, com data efetiva de aplicagéo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de janeiro de 2014. Esta alteragio foi adotada pelo Regulamento
da Comissdo Europeia n.° 1375/2013, de 19 de dezembro.

O objetivo destas alteragses foi flexibilizar os requisitos contabilisticos de um derivado de cobertura, em
que haja a necessidade de alterar a contraparte de liquidagdo (clearing counterparty) em consequéncia de
alteragdes em leis ou regulamentos. Tal flexibilidade significa que a contabilidade de cobertura continua
independentemente da alteragio da contraparte de liquidago (“novagdo™) que, sem a altera¢io ocorrida na
norma, deixaria de seria permitida.
TR
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IAS 32 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Apresentagdo — compensagdo entre activos e passivos
financeiros

O [ASB emitiu, em 16 de dezembro de 2011, alterages a “IAS 32 - Instrumentos Financeiros:
Apresentagio — compensagio entre ativos e passivos financeiros”, com data efetiva de aplicagio (de forma
retrospetiva) para periodos que se iniciassem em, ou apés, 1 de janeiro de 2014. Estas alteragdes foram
adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1256/2012, de 11 de dezembro.

As alteragdes agora introduzidas adicionam orientagdes de implementagdo no sentido de resolver
inconsisténcias de aplicagdo pratica. As novas orientagdes vém clarificar que a frase “direito legal
oponivel corrente para compensar” significa que o direito de compensago ndo possa ser contingente, face
a eventos futuros e deva ser legalmente oponivel no decurso normal dos negdcios, no caso de
incumprimento e num evento de insolvéncia ou bancarrota da entidade e de todas as contrapartes.

Estas orientagdes de aplicagdo também especificam as caracteristicas dos sistemas de liquidagdo bruta, de
maneira a poder ser equivalente a liquidagdo em base liquida.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteragdo, tendo em conta que a politica
contabilistica adotada encontra-se em linha com a orientagfo emitida.

IFRIC 21 — Taxas

O IASB, emitiu em 20 de maio de 2013, esta interpretagio com data efetiva de aplicagio (de forma
retrospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de janeiro de 2014.

Esta nova interpretagdo define taxas (/evy) como sendo um desembolso de uma entidade imposto pelo
governo de acordo com legislagdo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela taxa quando —
e apenas quando - o especifico evento que desencadeia a mesma, de acordo com a legislagio, ocorre.

Esta interpretagdo ndo teve quaisquer impactos nas demonstragdes financeiras da Sociedade.

A Sociedade decidiu optar pela ndo aplicagdo antecipada das seguintes normas e/ou interpretagdes,
adotadas pela Unido Europeia:

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribui¢do dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de novembro de 2013, com data efetiva de aplicagdo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de julho de 2014.

A presente alteracdio clarifica a orientagdo quando estejam em causa contribuigdes efetuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servigos exigindo que a entidade atribua tais
contribui¢Ses em conformidade com o paragrafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribuicdes sdo
atribuidas usando a formula de contribuigfo do plano ou de uma forma linear.

A alteragdo reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade
reconhecer contribuigdes efetuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servico que
sejam independentes do niimero de anos de servigo (por exemplo um percentagem do vencimento), como
redugéo do custo dos servigos no periodo em que o servigo seja prestado.

=
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Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de dezembro de 2013
introduzem alteragdes, com data efetiva de aplicagdo para periodos que se iniciaram em, ou apés, 1 de
julho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 e IAS 38. Estas alteragGes
foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 28/2015, de 17 de dezembro de 2014
(definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que
comega em ou apds de 1 de fevereiro de 2015).

IFRS 2 — Defini¢do de condi¢do de aquisi¢do (vesting)

A alteragdo clarifica a definigdo de “condigdo de aquisigdo (vesting) contida no Apéndice A da IFRS 2 —
Pagamentos Baseados em Agdes, separando a definigio de “condigio de desempenho” e “condigio de
servico” da condicdo de aquisigdo, fazendo uma descrigdo de cada uma das condigbes de forma mais
clara.

IFRS 3 — Contabiliza¢do de uma consideragdo contingente no dmbito de uma concentragéo de atividades
empresariais

O objetivo da alteragdo visa clarificar certos aspetos da contabilizagdo da consideragdo contingente no
ambito de uma concentragdo de atividades empresariais, nomeadamente a classificagdo da consideragio
contingente, tomando em linha de conta se tal consideragio contingente é um instrumento financeiro ou
um ativo ou passivo ndo-financeiro.

IFRS 8 — Agregagdo de segmentos operacionais e reconciliag@o entre o total dos ativos dos segmentos
reportdveis e os ativos da empresa.

A alteragdo clarifica o critério de agregacio e exige que uma entidade divulgue os fatores utilizados para
identificar os segmentos reportaveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para atingir
consisténcia interna, uma reconciliagdo do total dos ativos dos segmentos reportaveis para o total dos
ativos de uma entidade devera ser divulgada, se tais quantias forem regularmente proporcionadas ao
tomador de decisGes operacionais.

IFRS 13— Contas a receber ou pagar de curto prazo

O [ASB alterou as bases de conclusio no sentido de esclarecer que, ao eliminar o AG 79 da IAS 39 ndo
pretendeu eliminar a necessidade de determinar o valor atual de uma conta a receber ou pagar no curto
prazo, cuja fatura foi emitida sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar que o paragrafo 8
da IAS 8 ja permite que uma entidade ndo aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS se o seu
impacto for imaterial.

IAS 16 e IAS 38 — Modelo de Revalorizag¢do — reformulagdo proporcional da depreciagdo ou amortizagdo
acumulada

De forma a clarificar o célculo da depreciagio ou amortizagdo acumulada,  data da reavaliagio, o IASB
alterou o paragrafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da IAS 38 no sentido de: (i) a determinagio da
depreciagdo (ou amortizagio) acumulada ndo depende da selegdo da técnica de valorizagdo; e (ii) a
depreciagdo (ou amortizagéo) acumulada € calculada pela diferenga entre a quantia bruta e o valor liquido
contabilistico.
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1A4S 24 — Transagdes com partes relacionadas — servigos do pessoal chave da gestdo

Para resolver alguma preocupagéo sobre a identificagdo dos custos do servigo do pessoal chave da gestio
(KMP) quando estes servigos sdo prestados por uma entidade (entidade gestora como por exemplo nos
fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgagdes das quantias incorridas pelos servigos de
KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas ndo é necessario
apresentar a desagregag@o prevista no paragrafo 17.

Melhoramentos as IFRS (2011-2013)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2011-2013, emitidos pelo IASB em 12 de dezembro de 2013
introduziram alteragdes, com data efetiva de aplicagdo para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de
julho de 2014 as normas IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 e IAS 40. Estas alteragdes foram adotadas pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1361/2014, de 18 de dezembro (definindo a entrada em vigor o
mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apés de 1 de
janeiro de 2015).

IFRS 1 — Conceito de “IFRS efetivas”

O IASB clarificou que se novas IFRS nio forem ainda obrigatérias mas permitam aplicagdo antecipada, a
IFRS 1 permite, mas ndo exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstragdes financeiras reportadas
em IFRS.

IFRS 3 — Exceg¢des ao ambito de aplicagdo para joint ventures

As alteragdes excluem do dmbito da aplicagdo da IFRS 3, a formagdo de todos os tipos de acordos
conjuntos, tal como definidos na IFRS 11. Tal excegdo ao dmbito de aplicagio apenas se aplica a
demonstragdes financeiras de joint ventures ou as proprias joint ventures.

IFRS 13 — Ambito do pardgrafo 52 — excecdo de portefolios

O paragrafo 52 da IFRS 13 inclui uma excegdo para mensurar o justo valor de grupos de ativos ou
passivos na base liquida. O objetivo desta alteragdo consiste na clarificagio que a excegdo de portfolios
aplica-se a todos os contratos abrangidos pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de cumprirem as
definigdes de ativo financeiro ou passivo financeiro previstas na IAS 32.

1AS 40 — Inter-relagdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedades de investimento
ou imdveis de uso proprio.

O objetivo da alteragdo € a clarificagdo da necessidade de julgamento para determinar se uma aquisicdo de
propriedades de investimento corresponde & aquisicio de um ativo, de um grupo de ativos ou de uma
concentragio de uma atividade operacional abrangida pela IFRS 3.

Normas, alteragdes e interpretagdes emitidas mas ainda néo efetivas para a Sociedade
IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010, 2013 e 2014)
A IFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificagdo e mensuragio de ativos financeiros. A
IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9 (2013)

introduziu a metodologia da cobertura. A IFRS 9 (2014) procedeu a alteragdes limitadas a classificacdo e
mensuragio contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a imparidade de activos financeiros.

¥
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Os requisitos da IFRS 9 representam uma mudanga significativa dos atuais requisitos previstos na IAS 39,
no que respeita aos ativos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuragio de ativos
financeiros: custo amortizado, justo valor por contrapartida em outro rendimento integral (OCI) e justo
valor por contrapartida em resultados. Um ativo financeiro serd mensurado ao custo amortizado caso seja
detido no 4mbito do modelo de negdcio cujo objetivo & deter o ativo por forma a receber os fluxos de
caixa contratuais ¢ os termos dos seus fluxos de caixa ddo lugar a recebimentos, em datas especificadas,
relacionadas apenas com o montante nominal e juro em vigor. Se o instrumento de divida for detido no
dmbito de um modelo de negdcio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do instrumento como
capte por vendas, a mensuragdo serd ao justo valor com a contrapartida em outro rendimento integral
(OCI), mantendo-se o rendimento de juros a afetar os resultados.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que ndo seja detido para negociagdo, a norma
permite uma eleigéio irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada agdo, de
apresentacdo das alteragdes de justo valor em OCI. Nenhuma desta quantia reconhecida em OCI serd
reclassificada para resultados em qualquer data futura. No entanto, dividendos gerados, por tais
investimentos, sdo reconhecidos em resultados em vez de OCI, a ndo ser que claramente representem uma
recuperagio parcial do custo do investimento.

Nas restantes situagdes, quer os casos em que os ativos financeiros sejam detidos no dmbito de um
modelo de negécio de trading, quer outros instrumentos que ndo tenham apenas o propdsito de receber
Juro e amortizag#o e capital, sio mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados.

Nesta situagdo incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital proprio, os quais a
entidade nédo designe a apresentacéio das alteragdes do justo valor em OCI, sendo assim mensurados ao
justo valor com as alteragdes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um ativo financeiro,
abrangido pelo dmbito de aplicagdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento financeiro
hibrido ¢ aferido na integra e, verificando-se os derivados embutidos, terdo de ser mensurados ao justo
valor através de resultados.

A norma elimina as categorias atualmente existentes na IAS 39 de “detido até & maturidade”,
“disponivel para venda” e “contas a receber e pagar”.

A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo valor,
por opg¢do, passando a impor a separagdo da componente de alteragdo de justo valor que seja atribuivel
ao risco de crédito da entidade e a sua apresentagio em OCI, ao invés de resultados. Com excegdo desta
alteragdo, a IFRS 9 na sua generalidade transpde as orientagdes de classificagio e mensuragio, previstas
na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteragdes substanciais.

A IFRS 9 (2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de forma
mais proxima com a gestdo de risco. Os requisitos também estabelecem uma maior abordagem de
principios & contabilidade de cobertura resolvendo alguns pontos fracos contidos no modelo de cobertura
da IAS 39.

A IFRS 9 (2014) estabelece um novo modelo de imparidade baseado em “perdas esperadas” que
substituira o atual modelo baseado em “perdas incorridas” previsto na IAS 39.

Assim, o evento de perda nio mais necessita de vir a ser verificado antes de se constituir uma
imparidade. Este novo modelo pretende acelerar o reconhecimento de perdas por via de imparidade
aplicavel aos instrumentos de divida detidos, cuja mensuragéo seja ao custo amortizado ou ao justo valor
por contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um ativo financeiro nio tenha aumentado significativamente desde o

seu reconhecimento inicial, o ativo financeiro gerara uma imparidade acumulada igual a expetativa de
perda que se estime poder ocorrer nos préximos 12 meses. )
1Y
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No caso de o risco de crédito tiver aumentado significativamente, o ativo financeiro gerard uma
imparidade acumulada igual a expetativa de perda que se estime poder ocorrer até a respetiva
maturidade, aumentando assim a quantia de imparidade reconhecida.

Uma vez verificando-se o evento de perda (o que atualmente se designa por “prova objetiva de
imparidade™), a imparidade acumulada é afeta diretamente ao instrumento em causa, ficando o seu
tratamento contabilistico similar ao previsto na [AS 39, incluindo o tratamento do respetivo juro.

A IFRS 9, sera de aplicacio obrigatéria para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de janeiro de 2018.
A Sociedade encontra-se ainda a avaliar os impactos decorrentes da adogio desta norma.
IFRS 15 Rédito de contratos com clientes

O IASB, emitiu, em maio de 2014, a norma IFRS 15 Rédito de contratos com clientes de aplicagdo
obrigatéria em periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de janeiro de 2017. A sua adogio antecipada é
permitida. Esta norma veio revogar as normas IAS 11 Contratos de construgio, IAS 18 Rédito, IFRIC 13
Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos para a Construgdo de Iméveis, IFRIC 18
Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito - Transagdes de Troca Direta
Envolvendo Servigos de Publicidade.

A IFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de analise por forma a determinar quando o
rédito de ver reconhecido e qual o montante. O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido
quando uma entidade transfere bens ou servigos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade
espera ter direito a receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito é reconhecido:

* No momento preciso, quando o controlo dos bens ou servigos € transferido para o cliente; ou
* Ao longo do periodo, na medida em que retrata a performance da entidade.

A Sociedade ndo espera qualquer impacto decorrente da adogio desta norma.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de setembro de 2014
introduziram alteragdes, com data efetiva de aplicagio para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de

julho de 2016 as normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19, IAS 34.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagio desta alteragdo nas suas demonstragdes
financeiras.

1AS 27: Equity Method in Separate Financial Statements

O [ASB, emitiu, em 12 de agosto de 2014, alteragdes a IAS 27, com data efetiva de aplicagdo para
periodos que iniciem em, ou apds, 1 de janeiro de 2016, visando introduzir uma opgéo pela mensuragdo
de subsidiarias, associadas ou empreendimentos conjuntos pelo método de equivaléncia patrimonial nas

demonstragdes financeiras separadas.

A Sociedade ndo espera qualquer impacto da adogfo desta opgio.
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