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I RELATORIO DE GESTAO

1) EVOLUGAO GERAL DO FUNDO DE PENSOES E DA ACTIVIDADE DESENVOLVIDA
NO PERIODO NO AMBITO DA RESPECTIVA GESTAO

O fundo de Pensdes Johnson & Johnson (Fundo) termina o exercicio de 2014 com o valor patrimonial de
6.372.479 euros (2013: 6.048.290 euros). O resultado liquido alcangado no exercicio ascendeu a 324,189
euros (2013:124.480 euros).

No exercicio de 2014, o Banco Central Europeu continuou a sua politica monetiria de c||m|nU|<;ao da taxa de
juro directora, situando-se esta taxa no final de 2014 em 0,05% (2013: 0,25%).

Os rendimentos da carteira totalizaram 179.363 euros (2013: 154.295 euros), o que corresponde a um
acréscimo, em termos relativos, de 16,2%,

O gréfico seguinte espelha a evolucao do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ao longo do ano de 2014:
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Grifico 1: Evolugiio do valor do Fundo de Pensdes durante o ano de 2014. Valores em euros
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I RELATORIO DE GESTAO

-2) ALTERAGOES COM IMPACTO SIGNIFICATIVO NA GESTAO DO FUNDO DE
PENSOES

Nada a referir.

3) INDICAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, DESCREVENDO OS SEUS
"PRINCIPIOS E OBJECTIVOS NOS TERMOS DO ART.24 DA NORMA N.9/2007-R, DE
28 DE JUNHO

O Fundo de Pensdes é alimentado pelas contribuigdes anuais e extraordindrias, sendo a sua aplicago
efectuada atendendo as regras e limites de diversificagio e dispersio prudenciais estabelecidos por
disposicdo normativa do Instituto de Seguros de Portugal em vigor, e de acordo com a politica de

investimento.
O tipo de activos que podem compor a carteira sao os seguintes:

a) Valores mobilidrios, designadamente tftulos de dfvida de taxa fixa e de taxa varidvel, emitidos por
_entidades publicas ou privadas, ac¢Bes, titulos de participagio, obriga¢des convertiveis, unidades de
participagio em institui¢des de investimento colectivo, e depdsitos em numerario;

Os limites de exposigdo a observar face ao valor global do Fundo séo os seguintes:

Classes de Activos Base Maximo |
Titulos de rendimento fixo 98% 100%
Thtulos de rendimento variavel 0% 30%
Fundos de investimento imobiliario ) 0% 30%
Liquidez~ 2% 10%

| s ,

Tabela 1: Politica de investimentos do Fundeo de Pensdes Johnson & Johnson
A politica de investimentos do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson tem as seguintes restrigdes:

a) O Fundo poderi investir em valores mobilidrios que nio se encontrem admitidos & negociagio em
bolsas de valores ou em outros mercados regulamentados de Estados membros da Unido Europeia, em
mercados andlogos de pafses da OCDE, ou ainda outros que sejam para o efeito reconhecidos pelo ISP até ao
limite maximo estabelecido pelo normativo em vigor (15%).

|
“b) O Fundo poderé investir em valores mobilidrios expressos em moedas distintas do Euro, até ao
limite maximo permitido legalmente (30%).

c) N3o esta prevista a possibilidade de uso de instrumentos derivados e de operagdes de reporte e
empréstimo de valores.
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L' RELATORIO DE GESTAO

d) As aplicagdes em caixa e disponibilidades 2 vista devem representar um valor residual, salvo em
situagdes efectivas de forca maior que conduzam, temporariamente, 3 inobservancia deste principio,
nomeadamente entrega de contribuigdes, necessidades de tesoursria ou de elevada instabilidade dos
mercados financeiros.

4) CUMPRIMENTO DOS PRINCIPIOS E REGRAS PRUDENCIAIS APLICAVEIS AOS
INVESTIMENTOS DO FUNDO DE PENSOES

Nos pardgrafos seguintes analisa-se o regime prudencial aplicével 3 politica de investimentos dos fundos de
pensdes abordando os limites maximos definidos no art.” 12° da Norma n.° 9 /2007 - R, de 28 de Junho, do
Instituto de Seguros de Portugal.

0] O investimento em valores mobilidrios que néo se encontrem admitidos 4 negocia¢do num mercado
regulamentado ndo pode representar mais do que 15%;

Com referéncia 2 31 de Dezembro de 2014, o Fundo de Pensdes Johnson & Johnson detém activos nio
cotados em mercado regulamentado no montante de 22.970 euros, representando esse investimento 0,4%
do valor patrimonial do Fundo nessa data, cumprindo desta forma o regime regulamentar em vigor.

(i) O investimento em unidades de participacdo de organismos de investimento colectivo nédo
harmonizados ndo pode representar mais do que 10%;

Em 31 de Dezembro de 2014, o Fundo nio detém gualquer investimento em unidades de participagio de
fundos de investimento ndo harmonizado.

@iii) O investimento em activos expressos em moedas distintas daquela em que estdo expressas as
responsabilidades do fundo de pensdes ndo pode representar mais do que 30%;

O Fundo de Pensdes Johnson & Johnson nio detém exposicio cambial, em qualquer das componentes da
sua carteira de investimentos.

(iv) O valor de mercado dos activos cedidos em operagbes de empréstimo ndo pode exceder, em qualquer
momento, 40% do valor do patriménio do fundo.

O Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ndo efectua operagdes de empréstimo e reporte de valores. Esse
tipo de opera¢des, conforme referido anteriormente, néo estdo prevista na politica de investimentos.

v) O investimento numa mesma sociedade ndo pode representar mais do que 10% do valor do
patriménio do fundo, sendo o limite de 5% quando se tratar de investimentos em associados do fundo de
pensdes ou em sociedades que se encantrem em relagdo de dominio ou de grupo com esses associados;

(vi) O investimento no conjunto das sociedades que se encantrem entre si ou com a entidade gestora em
relagdo de dominio ou de grupo ndo pode representar mais do que 20% do valor do patriménio do fundo,
sendo o limite de 10% quando se tratar de investimentos efectuados no conjunto dos associados do fundo de
pensdes e das sociedades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com esses associados;

Na gestdo do Fundo de PensGes Johnson & Johnson é efectuado o acompanhamento regular da exposigao
individual e agregado dos investimentos detidos como forma de anilise, controlo e mitigagio do risco de
concentragao e do cumprimento do regime prudencial aplicavel.
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Nesse sentido, e com referéncia a 31 de Dezembro de 2014, n3o existe qualquer investimento numa dnica
sociedade que exceda os 10% do valor patrimonial do Fundo.

Os limites estipulados para os investimentos em associados do fundo ou em sociedades que se encontrem
em relago de dominio ou de grupo com esses associados e com a entidade gestora encontram-se de igual
forma cumpridos.

(vii) O investimento em unidades de participagdo de um iinico organismo de investimento colectivo ndo
harmonizado néo pode representar mais do que 2% do valor do patriménio do fundo;

-0 Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ndo detém investimentos em unidades de participacio de fundos de

investimento n3o harmonizados que representem mais do que 2% do valor patrimonial do Fundo em 31 de
Dezembro de 2014.
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5) EVOLUCAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Composi¢do do Activo do Fundo Dez-14 Dez-13 Var (p.p.)

Titulos de Rendimento Fixo

Titulos de Rendimento Varidvel

Numerério

Tabela 2: Comparagdo da estrutura da carteira de investimentos do Fundo de Pensées Johnson & Johnson
entre 2013 e 2014

Unidadesde  Depésitos e Caixa Obrigagdes de

Participagio em Fll 1,5% Divida Piblica
6,5% 1%
Unidades de Participagio
em FIM
6,0%

Obrigagdes de Outros
Emissores;
78,0%

Gréfico 2: Composigdo da carteira de investimentos do Fundo de Pensées Johnson & Johnson em 31 de
Dezembro de 2014

No exercicio agora findo, a gestdo dos activos do Fundo foi orientada de forma a respeitar a politica de
investimentos definida, assim como o regime prudencial definido para a avaliagio e composigao das carteiras

Relatério e Contas ~ Fundo de Pensc



I RELATORIO DE GESTAO

de investimentos dos Fundos de Pensdes definidos pela Norma n.°9 / 2007 — R, de 28 de Junho, do Instituto
de Seguros de Portugal.

De referir que a composicio da carteira de investimentos do Fundo de Pensdes da cumprimento a politica de
investimentos em vigor e referida no ponto 3 deste relatério.

6) INDICACAO DA RENDIBILIDADE E NiVEIS DE RISCO DO FUNDO DE PENSOES NO
PERIODO, INCLUINDO INFORMAGAO SOBRE AS MEDIDAS DE RENDIBILIDADE E
'RISCO UTILIZADAS E RESPECTIVOS RESULTADOS

Para o célculo da rendibilidade do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson foi utilizada a Time-Weighted Rate of

Return (TWR).

De acordo com a metodologia apresentada para célculo da rendibilidade, verificamos que no perfodo finde
em 31 de Dezembro de 2014, a rendibilidade do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ascendeu a 4,93%
(2013: 2,50%).

O desvio padrio dos retornos para o periodo em anélise foi de 0,55% (2013: 0,90%), em comparagdo com os
0,61% benchmark estabelecido (EFFAS GOVT ALL > 1 YR TR).

7) INDICACAO DE EVENTUAIS BENCHMARKS ESTABELECIDOS PARA A
AVALIAGAO DA PERFORMANCE E ANALISE DOS RESULTADOS

Para a aferi¢io da performance do Fundo de Pensdes, a entidade gestora utiliza o indice EFFAS Govt All > 1
YR TR.

Nesse sentido, para 2 comparagdo entre performances, a seguir se apresenta o comportamento das
rendibilidades acumuladas do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson e do indice definido como benchmark.
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Crifico 3: Rendibilidade acumulada do Fundo de Pensaes
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8) EVOLUGAO DOS RISCOS MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE
ENCONTRA EXPOSTO

A duragio média da carteira de obrigagSes era 3,068 e o seu rating médio de “BBB-”
Face a sua estrutura, a carteira do Fundo esté exposta, essencialmente, aos seguintes riscos:

- Risco de Crédito: £ feito o seguimento dos limites de crédito por contraparte, assim como do rating médio
da carteira. N3o tendo existido, ac longo do exercicio de 2014, nada a salientar;

- Risco de Taxa de Juro: Os pregos das obrigagdes que integram a carteira do fundo variam em sentido
contrario ao da variagdo das taxas de juro. A proporcionalidade do impacto de variagdes de taxa de juro no
Fundo € medida pela sua duragdo média. O Fundo manteve ao longo do exercicio de 2014 uma duragio
relativamente curta, o que o torna pouco sensivel a variagdes ocorridas.

- Risco de Rendimento: O fundo estd sujeito ao risco associado aos activos que integram a sua carteira,
variando o seu valor em fungio desse facto. Ao longo do exercicio de 2014 n3o existiu nenhuma situagio
digna de reporte. B '

- Risco de Liquidez: Entenda-se como liquidez n3o o nfvel de disponibilidades que os fundos devem ter, mas
sim a capacidade do Fundo em vender os activos que detém em carteira de uma forma célere e com o
minimo impacto material. Da anjlise efectuada 3 carteira, e referente a 31 de Dezembro de 2014, podemos
concluir que cerca de 93,5% da mesma tem liquidez quase imediata (até 5 dias) sem que hajs impactos
materialmente relevantes para o valor do Fundo.

9) GESTAO DOS RISCOS MATERIAIS A QUE O FUNDO DE PENSOES SE ENCONTRA
EXPOSTO, INCLUINDO A EVENTUAL UTILIZACAO DE PRODUTOS DERIVADOS E
OPERACOES DE REPORTE E EMPRESTIMO DE VALORES

O Fundo de Pensdes Johnson & Johnson encontra-se exposto a uma mirfade de riscos, dos quais os principais
se encontram referidos na Nota 9 & Demonstracdo da Posicao Financeira e Demonstragio de Resultados,

N3o estd previsto na politica de investimentos do Fundo a utilizagdo de produtos derivados e operagdes de
reporte e empréstimo de valores. A 31 de Dezembro de 2014 e nos exercicios anteriores, o Fundo ndo
efectuou qualquer operagdo desta (ndole.

Relstério @' i=Fundo de P-vsées Johnse won = 2014
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10) VALOR DAS RESPONSABILIDADES PASSADAS OBTIDAS PELO CENARIO DE
FINANCIAMENTO E RESPECTIVO NIVEL DE COBERTURA
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Gréfico 4: Evolugado do Valor Patrimonial do Fundo face ao valor das Responsabilidades. Valores em milhdes
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Gréfico 5: Evolugio do nivel de financiamento do Fundo de Pensdes (ricio entre o valor patrimonial do Fundo
e o valor actual das responsabilidades por servigos passados e pensdes em pagamento).
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A)DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA

Euros
Notas | DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA 2014 2013 T
ACTIVO
7 | Investimentos 6.333.987,89 5.989.526,02
Terrenos e edificios I 0,00 0,00
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 774.816,75 753.082,96
Titulos de Divida Pdblica 525.155,35 883.504,09
Qutros titulos de Divida 4.888.,553,06 4.262.196,08
Empréstimos concedidos
Numerério, depésitos em institui¢es de crédito e aplicagses MMI 145.462,73 90.742,89
Outras aplicagdes
Outros activos 53.849,68 73.932,79
Devedores 0,00 0,00
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos
Depoesitérios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades
7,10 Acréscimos e diferimentos 53.849,68 73.932,79
TOTAL ACTIVO 6.387.837,57 6.063.458,81 |
PASSIVO ]
Hedores 15.358,47 15.169,16
Entidade gestora 185,33. 185,33
Estado e outros entes publicos 110,94 102,68
Depositarios 0,00 0,00
Associados
Participantes e beneficidrios
Outras entidades 15.062,20 | 14,881,15
Acréscimos e diferimentos
TOTAL PASSIVO 15.358,47 15.169,16
BALOR DO FUNDO L 6.372.479,1 01 6.048.289,65
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B)DEMONSTRAQAO DE RESULTADOS

Euros
Notas DEMONSTRAGAQ DE RESULTADOS 2014 2013

12 | Contribuigdes 155.880,34 150.702,29

13 | Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos -127.128,30 -157.818,74

10 | Ganhos liquidos de investimentos 186.726,94 67.350,97

7, 10 | Rendimentos liquidos dos investimentos 179.363,41 154.295,08
Outros rendimentos e ganhos 0,00 0,00

11 | Outras despesas -70.651,94 -90.049,51
Resultado liquido (ndo incluindo contribuigdes e pensdes) 295.438 41 131.596,54
Resultado liquido 324.189,45 124.480,09

Relatério @ Contas = Fun( 'ensées Johnson & johnson - 2014
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C)DEMONSTRAQRO DOS FLUXOS DE CAIXA

Euros
Notas | Fluxos de caixa das actividades operacionais - 7 2014 2013 |
12| Contribuicdes % 155.880,34 150.702,29
Contribuigdes dos associados 94.275,79 95.606,38
Contribuicdes dos participantes/beneficiirios 61.604,55 55.095,91
Transferéncias 0,00 0,00 |
13| Pensdes, capitais e prémios Gnicos vencidos -118.203,01 -149.354,91
PensGes pagas -77.468,41 -77.554,58 |
Prémios Unicos para aquisicao de rendas vitalicias 0,00 0,00_.
Capitais vencidos (Remicdes / vencimentos) 0,00 0,00
Transferéncias -40.734,60 -71.800,33
11| Encargos inerentes ao pagamento das pensdes & subsidios por morte 0,00 0,00 |
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte 0,00 0,00
Indemniza¢Bes resultantes de seguros contratados pelo Fundo 0,00 0,00 |
Participag&o nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do
Fundo 0,00 | 0,00
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas 0,00 0,00 |
Devolugso por excesso de financiamento L 0,00 0,00
11| Remuneragdes -59.168,83 -69.075,00 |
Remuneragbes de gestao -43.91941 -53.460,67
Remunera¢des de depésito e de guarda de titulos -15.249,42 -15.614,33
13,17 | Impostos e taxas -9.010,94 -8.370,15
Outros rendimentos e ganhos 0,00 0,00
17 | Outras despesas _ -3.098,99 0,00 |
Fluxos de caixa das actividades operacionais | -33.601,43 -76.097,77
Fluxos de caixa das actividades de investimento
7,10| Recebimentos 4.533,838,72 5.156.053,54 |
_ Alienagio/reembolso dos investimentos 4,384.838,72 5.010.169,38
Rendimentos dos investimentos 148.724,15 145.884,16
7,10 | Pagamentos -4.445.241,60 -5.054.958,80 |
Aquisicio de investimentos -4.445.241,60 -5.054.958,80
Comissdes de transac¢do e mediagio 0,00 0,00 |
Outros gastos com investimentos 0,00 0,00
Fluxos de caixa das actividades de investimento 88.321,27 101 .094,71_
Variagoes de caixa e seus equivalentes 54.719,84 24.996,97
Efeitos de altera¢des de taxa de cimbio 0,00 0,00
Calxa no inicio do periodo de relato 90.742,89 65.745,92
Caixa no fim do periodo de relato 145.462,73 90.742,89
N
S
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1) IDENTIFICAGAO DO FUNDO DE PENSOES, DOS RESPECTIVOS ASSOCIADOS
OU ADESOES COLECTIVAS, DOS FLANOS DE PENSOES POR ELE FINANCIADOS E
DA ENTIDADE GESTORA

O Fundo de Pensdes Johnson & Johnson (Fundo) consiste num patriménio auténomo e exclusivamente
afecto ao cumprimento das responsabilidades resultantes do Plano de Pens3es.

Trata-se de um Plano Misto, uma vez que prevé o pagamento de pensdes de reforma por velhice, invalidez e
sobrevivéncia (Plano de Beneficio Definido), bem como (2 nivel opcional) a possibilidade dos trabathadores
desconfarem uma percentagem do seu vencimento mensal que, juntamente com uma contribuicio da
empresa igual ao dobro da contribuigio do trabalhador (até ao méximo de 2% do seu vencimento), permite a
canalizagio de poupanga para o momento da reforma (Plano de Contribui¢do Definida).

Os Associados do Fundo de Pensdes sao:

- johnson & Jehnson Limitada;
- Janssen Cilag Farmacéutica Limitada.

A Entidade Gestors do Fundo & a Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA, estando a Santander Asset
Management responsavel pela gestdo dos investimentos do Fundo de Pensdes e a Mercer responsével pela
gestio actuarial.

2) DESCRICAO DE EVENTUAIS ALTERACOES AO PLANO DE PENSOES
OCORRIDAS NO PERIODO

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, ndo ocorreram quaisquer alteragdes aos planos de
pensdes do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson.

3) DESCRIGAO DA NATUREZA E IMPACTO DE CONCENTRAGOES DE
ACTIVIDADES EMPRESARIAIS OU OUTRAS REESTRUTURAGOES OCORRIDAS QUE
ENVOLVAM ALTERACAO DOS ACTIVOS, RESPONSABILIDADES E/OU RISCOS DO
FUNDO DE PENSOES

Durante o ano de 2014, nio ocorreram quaisquer concentracdes de actividades empresariais envolvendo o~
Associado do Fundo de Pensdes.

Relatér ntas - Fundo de P-"158es Johnson o, - 2014
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4) DESCRICAO DAS BASES DE MENSURAGAO USADAS NA PREPARAGAO DAS
DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS E POLITICAS CONTABILISTICAS, APLICAVEIS
"AOS DIVERSOS ACTIVOS E PASSIVOS, RELEVANTES PARA UMA COMPREENSAO
DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS, INCLUINDO UMA DESCRIGAO
COMPREENSIVEL DOS CRITERIOS DE MENSURAGAO, BEM COMO A NATUREZA,
IMPACTO E JUSTIFICAGAO DAS ALTERAGOES NAS POLITICAS CONTABILISTICAS

As contas do Fundo foram preparadas tendo em conta os registos contabilisticos existentes na Entidade
Gestora do Fundo de Pensdes Johnson & Johnson e de acordo com os requisitos da Norma n.°7 /2010 — R, do
Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

Estas contas sumarizam as transacgSes e o patriménio liquido do Fundo. Nio consideram as
responsabilidades referentes a pensdes ou outros beneficios a pagar no-futuro.

As demonstragdes financeiras foram preparadas em harmonia com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal aplicdveis aos fundos de pensdes e de acordo com as normas emanadas pelo ISP.

As contas foram preparadas segundo a convengdo dos custos histéricos (modificada pela adopgio do
princfpio do valor actual relativamente aos investimentos em edificios e titulos de crédito) e na base da
“continuidade das operagSes, em conformidade com os conceitos contabilisticos fundamentais da
consisténcia, prudéncia e especializagio dos exercicios.

Politicas contabilisticas
i) Investimentos

Os investimentos em carteira 3 data de 31 de Dezembro de 2014 encontram-se valorizados ao justo valor,
em conformidade com a Norma n.° 9/2007-R, do Instituto de Seguros de Portugal (ver Nota 5),

A diferenga entre o justo valor dos titulos e o respectivo custo de aquisi¢io é registada na rubrica Ganhos
Liquidos de Investimentos na Demonstragio de Resultados. :

A diferenca entre o produto da venda ou reembolso dos titulos e o valor pelo qual se encontra contabilizado
€, também, registado na mesma rubrica.

i) Contribuicdes

As contribuigdes para o Fundo s3o registadas, quando efectivamente recebidas, na rubrica respectiva de
Contribui¢des na Demonstragio de Resultados.

iii) Rendimentos

Os rendimentos respeitantes a rendimentos de titulos sio contabilizados no periodo a que respeitam,
“excepto no caso de dividendos de ac¢des, que apenas sio reconhecidos quando recebidos.

iv) Pensdes e capitais transferidos

As pensdes e capitais transferidos sdo contabilizados aquando do efectivo pagamento das mesmas.

Ralatério @ Contas~ Func.. m3es Johnson & Johnson - 2014
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v) Remuneragdes

As remuneragdes sio reconhecidas na respectiva rubrica respectiva de Outras Despesas na Demonstragio de
Resultados, no perfodo a que se referem, independentemente da data do seu pagamento.

vi) Saldos e contas a receber

Os saldos e contas a receber séo contabilizados de acordo com o seu valor actual, sendo averiguada, a cada
data de relato financeiro, a respectiva recuperabilidade do seu valor.

vii) Saldos e contas a pagar

Os saldos e contas a pagar s3o contabilizados de acordo com o seu valor actual.

Relatério @ Contas - Fundo de Pensdes Johnson & jJohnson - 2014
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5)  DESCRICAO DOS METODOS E, QUANDO FOR USADO UM METODO DE
AVALIAGAO, DOS PRESSUPOSTOS APLICADOS NA DETERMINAGAO DO JUSTO
VALOR DE CADA CLASSE DE ACTIVOS FINANCEIROS E DE PASSIVOS
FINANCEIROS

'O justo valor dos titulos & baseado em pregos de mercado (cotagio de fecho), quando disponiveis, e na
auséncia de cotagio (inexisténcia de mercado activo) é determinado com base: i) na utilizagio de precos de
transacgdes recentes, semelhantes e realizadas em condigdes de mercado; ii) com base em metodologias de
avaliagio disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros
descontados considerando as condigoes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rendimentos e factores

-de volatilidade; iii) no valor patrimonial, no caso de unidades de participagzo de organismos de investimento
colectivo.

2

Para valorimetria dos investimentos do Fundo de Pensdes é privilegiado o recurso aos pregos
disponibilizados pelos principais fornecedores de informagao financeira.

O Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ndo tem, em 31 de Dezembro de 2014, quaisquer passivos
financeiros.

6) INDICAGAO DOS METODOS E PRESSUPOSTOS SIGNIFICATIVOS
APLICADOS NA DETERMINAGAO DO JUSTO VALOR DOS TERRENOS E EDIFICIOS

Com referéncla a 31 de Dezembro de 2014, o Fundo de Pensdes Johnson & Johnson ndo tem qualquer
investimento em terrenos e edificios.

Relatério e ¢ as = Fundo 4+ s Johnson & Johnson - 2014

E #



L RELATORIO DEGESTAO

7) INVENTARIO DOS INVESTIMENTOS E OUTROS ACTIVOS (POR TIPO DE
ACTIVO) A DATA DE REPORTE COM INDICAGAO DO RESPECTIVO JUSTO VALOR,
CORRESPONDENTES ALTERAGOES OCORRIDAS NO PERiIODO, BEM COMO AS
REALIZAGOES EFECTUADAS

O quadro seguinte evidencia 2 composigdo da carteira, por tipo de activo, no final de 2014, espelhando,
igualmente, a variag3o face a estrutura da carteira no final de 2013:

Euros

Jarkamentes de arpity! wuu w00 -0 in: [ X 0,80 o o
Tialos de dd 4o Ereado v de duteot Envirsoras Pibhicos 52515515 2946221 52700157 % 86)504,001 1610141 895.605.u) 1e%
Thalor de dRidu de Emcrrarcs Fivides A888.551,06F  S170%,46 | 8.940.15532 | 779 426219608 57.83138 1 4,320,017,46 | ka%
Pizd Comera e 2,00, 0,00 o0l % 000! 9,00 0201 %
Prodevar Extraturidor com Ascs 12g0nize 0,00 8,00 ; 0,000 % 8,00 9,00 0,00; 9%
Prodtor Estotursdos s d10o de et dejors . ool oy o0, ox agol _ao0  _ asol ox
Pradieas Exeritusedss camn ries ur.1_5_li__||_ 0,00 6,00 5% 0,66 0,00 T 0 .00— -JX
Prodator Extratundot com riro de crélito veo 0,00 000! 9,90 0,80 030! 0%
Prodvtor Estraturtdos com autrol Ascs 0,00 0,00 000} 9,00 0,00 0,9
Undider dedrmazizioem 8677536 0,00 186775461 <3 182.069,96 0,00  392.089,9
Undsdes de Famicsiia em M (Harmonit 1day) 386.641,29 000 3840412 ¢ 361013 361.013,90; 6%
Uadsde: JeFerBssigle em AM (Ne: Hirmazaizador) 3,00 8,00 0,00 . 0,00 0,50 0,90 %

- b 500! 0,00 0,00: 0,60 0,00 000 &%
Undsder de frrfinyigls (Outras; 600" 0,00 4 8,60 000 090 o%

v Dervidar . S 850: 0,00, ik a6o; 0400 0.00 3%
........ { 0,00 | 8,00 > 0.00 0,00 0.007 A
Erpréstme: Aisptecarcr ' 850 B00i 3% ' '
Outrsi Empréstimoer . f'_":3| 9,00 hi
Nymering, Depotitor o Ineutisbes d= GrEdits cAplicrgzer ne MMl 185.962,73 000 1454627 1%
OutricAglizigzes . A ana '
L R S o= S

Tabela 3: Composigio da carteira de activos em 2014 e 2013. Valores em euros.
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Euros
e o lade : Vaia  ominal Valia
‘ Yy 60, )
538839 TB6S00.08 | 86500003]  -1.9ve8
Tulos dediids de Emitsorer Prvad o 2.610.110,07 7 1291673 1.881.003,00 3.801.000,00 |  10.630.81
Pand Comeraul 8,00 500 00 4,00 0,00
er_s_iv(w Eﬂﬂllll'ldul__—‘_lnl‘! Ased todoaith 0,00 0,00 go0: 0,00 0,60 6,00
Pradutos Estrutundos com fitcedetexa dejure 3,00 0,00 0,00 0,560 530"
Ifmlnuu Extruturador s>m rirco exmbial 6,00 0,50 0,00 0,60 2,0C .
Produret Entestarador com risco de crédite 0,00 ; ..0,00 0,00 0,08 6,00
Pradutes Extruturados cam putsol fitcer ] Q,0 0,00 0,00 0,00 0,i
Usizades dec Pariapiglo cm R ) b 0,00 0,00 600 .
u ctdePiriapigh RN (H1—oaizades) 1.997,10 3,00 g,uu
Unidt QJ:_P-m'a‘g © o w AM NI Hirmzaizidor) e 8,00 3230 2,60 0,60
Usidsdes dePacd  agivem Hedg:.‘un_dvg ___________ 0,00 4,00 0,00 R _9,_(?0
Instrumentot Rne.._ei vidos o,00| 0,60 600 000 6,00
o i 8,00 8,9 408! 9,00
L a ATHIY YYI noo
£,00 ¢ 0 0,00 -~

Tabela 4: Realiza¢des efectuadas em 2014 e 2013. Valores em euros.

8)  DESCRICAO DO REGIME FISCAL APLICAVEL AO FUNDO DE PENSOES E DE
EVENTUAIS ALTERAGOES RELEVANTES OCORRIDAS NO PERIODO

TRIBUTAGAO DOS RENDIMENTOS OBTIDOS POR FUNDOS DE PENSOES
EM SEDE DEIRC

Sao isentos de IRC os rendimentos dos Fundos de Pensdes e equiparéveis que se constituam e operem de
acordo com a legislagio nacional, nos termos do artigo 16° do EBF. No entanto, podem vir a ser tributados
autonomamente, a taxa de 23%, os lucros distribuidos por entidades sujeitas a IRC, a Fundos de Pensdes,
quando as partes sociais 2 que respeitam os dividendos nio tenham permanecido na titularidade do mesmo
_sujeito passivo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior 3 data da sua colocagio a disposicio e nao
venham a ser mantidas durante o tempo necessario para completar esse periodo.

EM SEDEDEIVA

- Rendimentos Prediais
- Isengdo dos termos n.° 29 do artigo 9.° do CIVA (possibilidade de renuncia 3 isengo de IVA).
- Juros e dividendos

Nio tributados.

EM SEDE DE IMT

Sao reduzidas para metade as taxas de IMT das aquisicdes de imdveis dos Fundos de Pensdes e equipariveis
que se constituam e operem de acordo com a legislagio nacional (artigo 49.° do EBF).

'EM SEDE DE IMI

S&o reduzidas para metade as taxas de IMi dos prédios integrados em Fundos de Pensdes constituidos de
acordo com a legislagao nacional (artigo 49.° do €BF).

Relatério ¢ Contas— Fundo de s6es Johnson & Johnson - 2014
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9) INDICACAO DE INFORMAC.AO QUALITATIVA E QUANTITATIVA PARA
CADA TIPO DE RISCO ASSOCIADO A INSTRUMENTOS FINANCEIROS QUE PERMITA
AVALIAR A NATUREZA E A EXTENSAO DOS RISCOS AOS QUAIS O FUNDO ESTA
EXPOSTO:

o A SUA EXPOSICAO AO RISCO E A ORIGEM DOS RISCOS

O Fundo de Pensées Johnson & Johnson encontra-se exposto a diversos riscos relacionados com os
investimentos detidos em carteira, nomeadamente:

(1) Risco de Mercado;

@ Risco de Crédito;

(3) Risco de Concentragio;
(4) Risco de Liquidez.

O "Risco de Mercado” é o risco de movimentos adversos no valor dos activos do fundo de pensdes,
relacionados com variagdes dos mercados de capitais, dos mercados cambiais, das taxas de juro e do valor do
imabiliario, intrinsecamente relacionado com o risco de mismatching entre activos e responsabilidades, e
incluindo ainda o uso de instrumentos financeiros derivados, ou de produtos substantivamente equiparados.”
De referir, que no passado recente, e com referéncia a 31 de Dezembro de 2014, o Fundo nio detém

posicdes em aberto de instrumentos financeiros derivados.

O “Risco de Crédito” é o risco de incumprimento ou de alteragdo na qualidade crediticia dos emitentes dos
valores mobilidrios aos quais o fundo de pensGes esti exposto, bem como os devedores, prestatarios,
mediadores, participantes, beneficiarios e resseguradores que com eles se relacionam. No dmbito deste risco
especffico refire-se que o Fundo nfo tem qualquer garantia coberta através de contratos de resseguro. O
Fundo n3o concede qualquer tipo de empréstimos a participantes e beneficiérios. Tratando-se de um fundo
de pensdes fechado de indole profissional ndo estéd sujeito, de igual forma, a qualquer actividade de

mediagio.

IS

O “Risco de Concentragio” é o risco de uma elevada exposigao do fundo a determinadas fontes de risco, tais
como categorias de activos ou tipos de beneficios, com potencial de perda suficientemente elevado para
afectar de forma material a situago financeira ou solvéncia do fundo.

O “Risco de Liquidez” é o risco que advém da possibilidade do fundo de pensdes ndo deter activos com
liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetérios ao curprimento das responsabilidades-
assumidas com os beneficisrios 3 medida que se vencem.

Nzo existe o Risco de Investimento, na Sptica da entidade gestora, uma vez que nio é prestada qualquer
garantia de taxa de rendibilidade ao Fundo de Pensdes.

Ralatorio :ontas-Fundo da Pensdes Johnson & Johnson - 2014
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(I  OS SEUS OBJECTIVOS, POLITICAS E PROCEDIMENTOS DE GESTAO DE
RISCO E OS METODOS UTILIZADOS PARA MENSURAR O RISCO

A gestao dos investimentos do Fundo de Pensdes Johnson & fohnson encontra-se a cargo da Santander Asset
Management (Santander). A Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA, enquanto entidade gestora do Fundo
de Pensdes controla a aplicagio da politica de investimentos aprovada com os Associados. Os paragrafos
abaixo estdo relacionados com os procedimentos e implementados pelo Santander e que foram reportados 3
entidade gestora.

A gestdo dos riscos ests sob primeira responsabilidade da Administragio da Santander Asset Management a
quern compete a definigdo da estratégia e do perfil de risco adequado. A aplicagio concreta da estratégia
definida ¢ a manutencdo da actividade dentro do perfil de risco, competemn a diversas areas e a todos os
niveis da estrutura, tanto numa perspectiva global como dentro de cada area de actividade.

Foram aprovados em Comité de Riscos da Santander Asset Management os seguintes manuais: Manual de
Conirolo de Crédito, Manual de Controlo de Riscos de Mercado e Performances, Manual de Controlo de
_Risco Operacional, onde estdo descritos os métodos para mensurar os diferentes tipos de riscos,
nomeadamente os seguintes:

Risco de Liquidez — € analisada a posigao dos activos dos fundos distribuldos por classe de activos, ordenadas
por critérios de liquidez, incorporando a informagio sobre os activos no liquidos da carteira de acordo com
o procedimento de controlo da liquidez das carteiras;

Performance & Benchmarking — E analisada a rendibilidade do Fundo e respectiva comparagio com a
concorréncig;

Risco de Crédito — Estabelecimento e seguimento dos limites de crédito por contraparte, assim como do
rating médio da carteira. S0 acompanhados eventuais excessos e definidas medidas correctivas, assim como
a concentragdo do patriménio por tipo de activos;

Risco de Mercado — E reportado o acréscimo de perda potencial maximo por uso de derivados nos fundos
mobilidrios vigiando por que todos os valores estejam dentro dos limites definidos e limites legais. E
igualmente reportada e seguida a evolugao da modified duration do fundo. No exercicio findo em 31 de
Dezembra de 2014, o Fundo de Pensdes nio teve posi¢des em aberto de instrumentos financeiros derivados;

Risco Operacional - Anilise do nimero de erros mensais e do impacto em custos devido a erros
operacionais.

nelatirio e Contas ~ Fundo d¢ 188as Johnsan & Johnson -2014
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am ANALISE DE SENSIBILIDADE PARA CADA TIPO DE RISCO DE MERCADO

A QUE O FUNDO ESTEJA EXPOSTO A DATA DE RELATO, QUE MOSTRE A

FORMA COMO OS RESULTADOS TERIAM SIDO AFECTADOS POR
ALTERACOES NA VARIAVEL DE RISCO RELEVANTE QUE FOSSEM
RAZOAVELMENTE POSSIVEIS AQUELA DATA, BEM COMO OS
METODOS E PRESSUPOSTOS USADOS NA PREPARAGAO DA ANALISE
DE SENSIBILIDADE

Com base na carteira a 31 de Dezembro de 2014 fomos calcular o impacto, medido em pontos base (pb), no
valor do Fundo das seguintes variagdes de mercado:

- Variagdes de 15% na taxa de cdmbio EUR/USD;

- Variagbes de 30% no mercado accionista;

- Variagdes de 10% no mercado imobiliario;

- Variag&es de 100 pb nos spreads de crédito;

- Variagdes paralelas de 100 pb na curva de rendimentos.

Os resultados obtidos foram os seguintes:

Alterac¢do na taxa de x Alteracdo nos . -
N Alteracdo no prego Alterag3o nos Deslocagdo paralela
cambio EUR/USD - pre¢os no mercado ‘s
. das acgoes A ihess spreads de crédito das taxas de juro
) . imobiliario ) >

+15% -15% +30% 30% | +10% -10% +100 pb -100 pb +100 pb -100 pb
2014 nfa nfa n/a n/a 62 -62 -264 264 -270 270
2013 nfa n/a n/a n/a 66 -66 -243 243 -230 230
2012 nfa n/a n/fa n/fa 70 -70 -84 84 -63 63
2011 nfa n/a n/a n/fa 74 -74 -135 135 -74 74
2010 njfa n/a n/a n/a 150 -150 -83 83 | -187 187
2009 njfa n/a njfa nfa 150 -150 -78 78 -173 173

(IV) CONCENTRAGOES DE RISCO SE NAO FOREM EVIDENTES A PARTIR DAS
SUBALINEAS ANTERIORES;

Nada a assinalar.

(V) QUAISQUER ALTERAGOES A INFORMAGAO PREVISTA NAS SUBALIENAS (1) E
(I1) ENOS METODOS E PRESSUPOSTOS UTILIZADOS NA PREPARAGAO DA
ANALISE DE SENSIBILIDADE DA SUBALINEA (HIl) FACE AO PERIODO ANTERIOR

Nada a assinalar.
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10) INDICAGAO, POR CATEGORIA DE INVESTIMENTO, DA QUANTIA DE
RENDIMENTOS, GASTOS, GANHOS E PERDAS RECONHECIDOS NO PERIODO

Rendimenzos

guidos |

Rendimenvor

Euros

Ganhasliquidos !

Liquide idcu vettimentos: Liquidos ' va::enms ‘|
Instrumenros de cagin 8,00 0,00 G i 0
TRulos dedhidido Estadooude  tros Emissares Publicos 81 Ja 12.626,_ _ l.440.5.‘§_5-
Titulot de dhid 4. resPivedor 144.474,6¢ 129.863,71 41.668,80 8¢
Pagd Cemers 0,80 LY T 000} e
Proditar Extruturador com Asce 100 e 3,00 6,00 0,00 0,01
Produtos Estruturidos com dicadetnadejire . 0,1 »_ 0,00 ¢,00 9,01
Pradates Extroturador com dxco cambial 0.0 9,00 6,30 6,00
Arodutos Extroterndos com Asco de crédito ,00 0.00 0,00 0,60 ;
Produsos Estrutursdor comautot ficos 9,00 0,66 0,00 0,00
Unidades de Fardapigio cm Al 0,00 -$.294,55 0,00 -17.843,36_
Unidades de Paridougio em RM (Harmonizades) 1.922,74 22,533,459 8,00 8.289,57
Unigrdes de Paridzagie er AM (Nio Harmonizides) b 0,00 0,00 0,00
Unidsdes de Prridpagio em Hedze Funds I €0 0,00 0,00 0,00
lastramentor Hnanceirot Denvados - 0,00 0,00 0,00 0,00
Terrenozcedifigor 0,00 0,00 0,00 0,00
Emasdrtmos Hipateci S0t 980: 0,00 0,00 0,00
Dutrot Empréstimos 0,0 1% 0,00 0,00
Numerino, Dopdrites em lasBtuigser do Crédits eAplins-bc (_l IOAO 0,00 0,00 0,00
Qumasiasga K 0.00 X o0

Tabela 5: Quantia de rendimentos, gastos, ganhos e perdas por categoria de investimento, Valores em euros.

11 ) INDICAGAO DAS COMISSOES PAGAS, SEGMENTADAS POR NATUREZA, COM
INDICAGAO DO METODO DE CALCULO

Euros
Comisses de gestio administrativa 25.469,41 24.349,66
Comissdes de gestao actuarial 18.450,00 36.865,56
Comissdes de mediagio e gestdo de activos 23.708,92 | 25.588,64
Total 57.62@@ 86.794,86 |

Tabela 6: indicagdo das comissdes pagas em 2014 e 2013. Valores em euros

As comissdes de mediagao e gestio de activos sao aquelas que constam, respectivamente, do contrato de

gestao e de depdsito em vigor.

Relatério @ Contas - ﬁmdo de Pensdes Johnso-n & Johnson-2014
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12) INDICAGAO DAS CONTRIBUICOES PREVISTAS E DO MONTANTE E NATUREZA
DAS EFECTIVAMENTE REALIZADAS (IDENTIFICANDO AS CONTRIBUIQE)ES EM
ESPECIE POR TIPO DE ACTIVO), COM EXPLICAQRO DOS DESVIOS MATERIAIS E DE
EVENTUAIS VARIAGOES RELEVANTES RELATIVAMENTE AO ANO ANTERIOR

Para o ano de 2014, estavam previstas contribuigdes para o Fundo de Pensdes Johnson & johnson (plano de
beneficia definido) no montante de:

- Johnson & Johnson: 188 mil euros
- Janssen Cilag: 97 mil euros

Durante o ano de 2014, ndo foram efectuadas contribui¢8es para o plano de beneficio definido, por parte de
qualquer dos Associados.

A contribuigdo estimada para o ano de 2015 ascende a 166 euros para a Johnson & Johnson e a 98 mil euros
para a Janssen Cilag. No entanto, o valor final da contribuigao ird depender da evolugio das responsabilidades
e dos activos financeiros do Fundo de Pensées Johnson & Johnson.,

43) INDICAGAO DA NATUREZA E MONTANTE DOS BENEFICIOS PAGOS COM’
EXPLICAGAO DE EVENTUAIS VARIAGOES RELEVANTES RELATIVAMENTE AO
ANO ANTERIOR

Euros

Pensdes pagas 86.394,70 86.009,41

Prémios Unicos para aquisi¢do de rendas vitalicias 0,00 0,00

_Capitais vencidos (remigSes/vencimentos) 0,00 0,00

Transferéncias 40.734,60 71.80%,33
Total ' o -

Tabela 7: Beneficios pagos no exercicio de 2014 e 2013

14) DESCRICAO DAS TRANSACGOES QUE ENVOLVAM O FUNDO DE PENSOES E O
ASSOCIADOS OU EMPRESAS COM ESTE RELACCIONADOS

Durante o exercicio foram efectuadas, por parte dos Associados, para o Fundo de Pensdes, contribuigdes no
montante global de 94.276 euros (2013: 95.606 euros).

Ndo existiram guaisquer outras transacgdes durante o exercicio entre o Fundo de PensGes e os Assaciados.

Relatdrioe Cont - 1s8es Johnson & Johnson - 2014 ,
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15) DESCRIGAO DA NATUREZA DOS ACTIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES E,
QUANDO PRATICAVEL, PARA OS PASSIVOS CONTINGENTES, UMA ESTIMATIVA
DO SEU EFEITO FINANCEIRO E UMA INDICAGAO DAS INCERTEZAS ASSOCIADAS

O Fundo de Pensdes Johnson & Johinson n3o tem, em 31 de Dezembro de 2014, qualquer activo ou passivo
contingente.

16) INDICAGAO DA EXISTENCIA DE QUALQUER TIPO DE GARANTIA POR PARTE

DA ENTIDADE GESTORA

A Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA, ndo prestou qualquer garantia, enguanto entidade gestora, ao
Fundo de Pensdes Johnson & Johnson.

17) INDICAGAO DA NATUREZA E MONTANTES SIGNIFICATIVOS DOS ITENS

_INC_LUI'DOS NAS RUBRICAS “OUTROS RENDIMENTOS E GANHOS” E “OUTRAS

l,\// _—

DESPESAS”

N3o existem saldos relevados na rubrica “Outros Rendimentos e Ganhos” com referéncia a 31 de Dezembro
de 2014.

Na rubrica "Outras Despesas” encontram-se inscritos os valores das comissGes de gestdo, depésito e guarda
de titulos e bern assim as taxas suportadas pelo Fundo, nomeadamente, a taxa para o Instituto de Seguros de
Portugal e outros encargos legais. Do montante reconhecido em 31 de Dezembro de 2014, refira-se que
25.469 euros (2013: 24.350 euros) dizem respeito & remunerag3o de gestio da Lusitania Vida,

Relatério atas=Fung aeP lshnson & Joshnson - 2014
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
Introducio

1. Nos termos do n° 2 do artigo 36° do Decreto-Lei n°® 12/2006, de 20 de Janeiro, e do artigo
11° da Norma Regulamentar n® 7/2010-R, de 4 de Junho, examindmos as demonstragoes
financeiras do exercicio (indo em 31 de Dezembro de 2014 do Fundo de Pensdes Johnson
& Johnson, gerido pela Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A., as quais
compreendem a Demonstragdo da posi¢éo financeira em 31 de Dezembro de 2014 (que
evidencia um total de 6.387.837 euros, um valor do fundo de 6.372.479 euros ¢ um
resultado liquido de 324.189 euros), as Demonstragdes dos resultados ¢ dos fluxos de caixa
do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades
2. Eda responsabilidade do Conselho de Administra¢ao da referida entidade gestora:

a) a preparagio de demonstragoces lnanceiras de acordo com as Normas Regulamentares
aplicaveis aos Fundos de Pensdes, emitidas pcla Autoridade de Supervisio de Seguros
¢ Fundos de Pensdes, que apresentem de forma verdadeira ¢ apropriada a posigao
financeira do Fundo, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa;

b) a adopgiio de politicas e critérios contabilisticos adequados, atentas as especificidades
dos Fundos dc Pensoes; e

¢) amanutengdo de um sistema de controlo interno apropriado,

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniao profissional ¢ independente,
bascada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi cfectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o0 mesmo seja planeado e exccutado com o objectivo de obter um grau de
scguranga aceitavel sobre se as demonstragGes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias ¢ divulgagoes
constantes das demonstragOes financeiras ¢ a avaliagido das estimativas, baseadas ¢m
Juizos e critérios definidos pelo Consclho de Administragdo da entidade gestora,
utilizadas na sua preparagio;

- a apreciagdo sobre se sdao adequadas as politicas contabilisticas adopladas € a sua
divulgagao, tendo cin conta as circunstancias;

A,
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- averilica¢ao da aplicabilidade do principio da continuidade; ¢

- a apreciagao sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagdo das
demonstragdes financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informagao financcira,
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

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

Opiniao

7. Em nossa opinido, as referidas demonstracdcs financeiras apresentam, de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira do
Fundo de Pensdes Johnson & Johnson em 31 de Dezembro de 2014, o resultado das
suas operagdes e 0s fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com
as Normas Regulamentares aplicaveis ans Fundos de Pensdes, emitidas pela Autoridade
de Supervisao de Seguros ¢ Fundos de Pensdes.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informag¢ao financeira constante do relatério de gestao €
concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 10 de Abril de 2015
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