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O R&C 2025 apresenta a atividade desenvolvida
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Social em regime de capitalizagdo, durante o
exercicio de 2025
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Declaracio de Aprovacio

do Relatério e Contas do Fundo de Reserva (capitaliza¢iio) do exercicio de 2025

O Conselho de Administra¢io do Fundo de Reserva da Seguranga Social (FRSS) declara
que recebeu da Diretora Executiva e analisou o presente Relat6rio e Conta da Seguranca
Social relativo ao exercicio de 2025.

Tendo por base a informagio prestada e a Declarago de responsabilidade apresentada,
declaramos aprovar, no ambito das hossas competéncias, o Relatério e Conta da
Seguranca Social de 2025, no seu conjunto, incluindo as demonstracées orcamentais

e financeiras consolidadas e individuais, submetendo-o 4 tutela.

Dili, 2 de Maio de 2026

i

Zeferino da'Costa Bobo
Presidente do Conselho de Administracio

e

Solange de Fatima Borges Gemito do Carmo Amaral de Jesus
Vogal do Consell dministragdo Vogal do Conselho de Administracio

20 Gomes Almério Januario Vila-Nova Gouveia
) emb Conselho de Administragao, Membro do Conselho de Administracio,
representante dos empregadores representante dos trabalhadores
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Declaraciio de Responsabilidade

do Relatério e Contas do Fundo de Reserva (capitalizacdo) do exercicio de 2025

No &mbito do processo de prestacéo de contas do exercicio de 2025, a Diretora Executiva
do Fundo de Reserva da Seguranca Social (F RSS) e 0 Diretor responsavel pela drea das
Finangas, responsaveis pela elaboragdio do Relatério e Contas do fundo de reserva,
declaram que o presente Relatério c Contas e as respetivas demonstracdes financeiras
auténomas, foram preparados com base em dados verdadeiros e de acordo com o sistema
contabilistico adotado pela Seguranga Social, alinhado com as normas internacionais de
contabilidade publica (designadamente as IPSAS de regime de acréscimo).

Asseguramos que, segundo o nosso conhecimento. foram respeitadas as normas legais

aplicaveis, e que as demonstracdes financeiras e orcamentais, mapas complementares e
notas explicativas constantes do presente documento:

a) Refletem de forma verdadeira e apropriada o desempenho financeiro. a posicéo
patrimonial e o patriménio liquido sob gestdo 4 data de 31 de dezembro de 2025;

b) Nao contém erros ou omissses materialmente relevantes que afetem a integridade
do relato financeiro;

¢) Incluem os saldos de todas as contas bancarias do fundo de reserva, e que os
mesmos sdo conciliados com a contabilidade.

Dili. _ de Maio de 2026 4
<
Ana Romha Freitas L oggrio N¢lsoh Alves
Diretora Executiva Diretoy/do Bepartamento de Avaliagdo e

esenvolvimento Organizacional
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1. Introducéo
1.1. Objetivos do Relatério

O presente relatdério tem como finalidade apresentar, de forma transparente e detalthada, a
atividade desenvolvida pelo fundo de reserva da seguranga social (adiante designado de
fundo de reserva), gerido pelo Instituto Fundo de Reserva da Seguranga Social (FRSS) em

regime de capitalizacéo, durante o exercicio de 2025. Pretende:

i Informar os participantes e beneficiarios sobre a evolugao do fundo de reserva e
situacao financeira;
ii. Demonstrar a conformidade com as normas legais e regulamentares aplicaveis,
garantindo a prestacado de contas as entidades de supervisdo;
iii. Evidenciar a gestao e desempenho dos investimentos, bem como as politicas de
risco adotadas;
iv. Promover a transparéncia e confianga, disponibilizando informacéao clara e

completa sobre a governagao, resultados e perspetivas futuras.
1.2. Enquadramento Legal e Regulamentar

O sistema de Seguranga Social de Timor-Leste é gerido pelo Instituto Nacional de
Seguranga Social (INSS), criado pelo Decreto-Lei n.°47/2017, de 14 de dezembro, como
entidade plblica dotada de personalidade juridica, patriménio proprio e autonomia
administrativa e financeira. O INSS tem por funcéao a gestao de todo o sistema de seguranca
social, incluindo os regimes contributivo e ndo contributivo e a administragdo, com
excecdo da gestao do fundo de reserva, gerido em capitalizagcdo pelo FRSS, conforme

previsto no referido diploma.

O fundo de reserva foi criado pela Lei n.°12/2016, de 14 de novembro, como um elemento
crucial do regime contributivo de seguranga social, que contém os excedentes de
exploragdo de cada exercicio. Posteriormente, o Decreto-Lei n.°55/2020, de 28 de outubro,
definiu 0 modelo de gestao do fundo, criando o FRSS, com a missao especifica de o gerir.

Tal como o INSS, o FRSS é uma pessoa coletiva de direito publico, com personalidade
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juridica, patrimdénio préprio e autonomia administrativa e financeira. Esta separagéo
significa que as verbas correntes da seguranga social, geridas pelo INSS na Tesouraria da
Seguranca Social, ndo se confundem com as verbas do fundo de reserva, que

correspondem as reservas do sistema de seguranga social.

O FRSS esta sob tutela e superintendéncia do membro do Governo responsavel pela area
da Seguranca Social e tem como objetivo assegurar a estabilizacdo financeira e a
sustentabilidade do regime contributivo, finalidade a qual estéd exclusivamente afeto. As
verbas do fundo de reserva constituem dinheiros da Seguranga Social e ndo sao
considerados dinheiros publicos. O fundo de reserva é administrado e gerido em regime de
capitalizacéo publica de estabilizacdo, obedecendo a critérios de seguranga, rentabilidade
¢ liquidez, de forma prudente e em conformidade com os principios da boa governacgao,

para beneficio dos contribuintes do regime contributivo.

Alteragoes Legislativas

Decreto-Lei n.°33/2021, de 15 de dezembro (primeira alteragcao ao Decreto-Lei n.°

55/2020)

Introduziu alteragdes na carteira de referéncia, permitindo maior flexibilidade na
composicao dos investimentos, com o objetivo de cumprir os objetivos do fundo de reserva
e ajustar a estratégia as condigdes econdmicas e de mercado. A alteragao aumentou o
limite maximo de investimentos em agdes e divida privada, mantendo a possibilidade de

reforco em divida soberana quando tal seja estrategicamente adequado.
Lei n.°2/2022, de 10 de fevereiro (segunda alteragao ao Decreto-Lei n.°55/2020)

Clarificou um pormenor de registo contabilistico da compra e venda de ativos financeiros,

determinando que estes montantes integram as respetivas comissoes.
Decreto-Lei n.°34/2022, de 19 de maio (terceira alteragao ao Decreto-Lei n.°55/2020)

Clarificou que a gestéo direta e operacional do fundo de reserva pode ser assumida pelo

préprio FRSS, pelo Banco Central de Timor-Leste ou por outra entidade publica criada por
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lei com essa atribuicdo, podendo estas contratar gestores externos especializados para
funcoes especificas, como gestao de patriménio, consultoria, custédia e intermediacdo
financeira. A alteragcdo também reforgou a exigéncia de que os ativos da carteira do FRSS
sejam emitidos por entidades sem risco substancial de incumprimento, medido pelas

principais agéncias de notacéo financeira.
Funcoes especificas do FRSS

Para cumprir a sua principal fungédo - a gestao do fundo de reserva — o FRSS gere dois

“programas” de forma separada:

e 0 programa de “Administragdo do FRSS”, que diz respeito as fungdes bésicas de
gestado institucional, cujas despesas sado financiadas por transferéncias do INSS
(que as recebe da Administragdo Central do Estado) no dmbito da tesouraria da
Segurancga Social. As receitas e despesas deste programa orgamental consolidam
no Orgamento da Seguranga Social (OSS) e na Conta da Seguranga Social;

e oprogramade “Capitalizacdo”, que diz respeito a funcéo principal do FRSS, ou seja,
a gestao do fundo de reserva em regime de capitalizacdo publica. Este programa
integra os fluxos financeiros relativos a carteira de investimentos do fundo de
reserva, bem como a gestdo operacional da mesma, geridos fora do ambito da
tesouraria da Seguranca Social e da tesouraria Central do Estado, nos termos
legais. O regime de capitalizagéo estéd excluido do OSS e do Orcamento Geral do
Estado (OGE), assim como das respetivas contas, como determina a Lei de

Enquadramento do Orcamento Geral do Estado e gestao financeira publica (LEO).

O presente relatorio diz respeito exclusivamente ao regime de capitalizagao, ou seja, ao

fundo de reserva gerido pelo FRSS.
1.3. Breve Descrigao do fundo de reserva

O fundo de reserva de Timor-Leste € um mecanismo financeiro criado para garantir a
sustentabilidade do sistema de seguranga social a longo prazo. Criado pela Lei n.°12/2016,

de 14 de novembro, e constituido pelo Decreto-Lei n.° 55/2020, de 28 de outubro, com a
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redac&o em vigor, o fundo de reserva tem como objetivo acumular e gerir recursos
provenientes das contribuicdes sociais, assegurando que existem reservas suficientes

para o pagamento de prestagdes futuras.

O fundo de reserva destina-se exclusivamente a acumular e gerir as reservas da seguranca
social, ou seja, os excedentes anuais do OSS. Estes excedentes sdo transferidos

anualmente pelo INSS para o FRSS, nos termos previstos na LEO.

A gestdo do fundo de reserva obedece a principios de transparéncia, prudéncia e
responsabilidade, com uma politica de investimento orientada para a preservagéo do
capital e a rentabilidade sustentével. E supervisionado por 6rgdos competentes e segue
normas rigorosas de governagao, garantindo que os recursos sao aplicados de forma

segura e eficiente, em beneficio dos participantes e da estabilizagao financeira do sistema.

o o



SEGURANCA SOCIAL
FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

2. Governacao e Estrutura Organizacional

2.1. Orgsos de Gestéo

O fundo de reserva é gerido pelo Fundo de Reserva da Seguranca Social (FRSS), que dispoe

dos seguintes drgaos, conforme estabelecido no Decreto-Lei n.° 55/2020, de 28 de

outubro, com a redacao em vigor:

Conselho de Administragdo: Orgéo colegial e maximo do FRSS, composto por um

presidente, dois vogais e dois representantes dos parceiros sociais (um dos
empregadores e outro dos trabalhadores). Os membros séo, por ineréncia, os
titulares dos cargos equivalentes no Conselho de Administracao do INSS. Compete
ao Conselho de Administragdo gerir e supervisionar o fundo de reserva,
supervisionar as atividades do FRSS, aprovar regulamentos, planos, orgamentos,
relatérios e contas, e aprovar e submeter a tutela os planos anuais de politica de
investimentos, elaborados e propostos pelo Diretor Executivo, entre outras
fungdes.

Diretor Executivo: O Diretor Executivo do INSS exerce, por ineréncia, as mesmas
funcées no FRSS. E responsdvel pela gestdo operacional, pela elaboracdo de
planos, orgamento, relatorios e contas, pela execugao e gestado do orgamento, pela
elaboracéo (ouvido o Comité de Investimento) dos planos anuais de politica de
investimentos e submissao dos mesmos ao Conselho de Administracédo, e pelo
acompanhamento da gestao operacional do fundo de reserva, incluindo a
coordenacao com as entidades gestoras externas contratadas.
Comité de Investimento: Orgdo consultivo, de apoio e participacdo na definicdo da
politica de investimentos. E composto por cinco a sete membros, incluindo
representantes do Governo e especialistas em mercados financeiros. Emite
pareceres sobre planos, relatorios, orgamento e contas.

Fiscal Unico: Orgdo de fiscalizacdo, constituido por um auditor independente,
nomeado pelos membros do Governo responsaveis pela seguranca social e pelas
financas. Fiscaliza a gestao orcamental e financeira do FRSS, acompanha a

execucao e emite pareceres sobre relatério e contas anuais.
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Finalidade exclusiva: Os recursos do fundo de reserva destinam-se exclusivamente
a estabilizagao financeira do regime contributivo, ndo podendo ser confundidos
com dinheiros pUblicos nem utilizados para outros fins;

Principios éticos: A atuagdo do fundo de reserva pauta-se pela integridade,
prudéncia, transparéncia e responsabilidade perante os contribuintes e
beneficiarios;

Gestao prudente: Todas as decisdes de investimento e gestdo sdao tomadas com
vista a preservacao do capital, rentabilidade sustentavel e protecao dos interesses
dos participantes do sistema;

Prestacéo de contas: O FRSS divulga publicamente os relatérios de atividades e

contas, promovendo a confianga e a credibilidade junto da sociedade.

T &
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3. Politica de Investimento
3.1. Estratégia de Investimento

A politica de investimento do fundo de reserva, aprovada em setembro de 2022 pelo
Ministério das Finangas e Ministério da Solidariedade Social e da Incluséo, visa a
maximizagao do valor dos investimentos a médio e longo prazo, salvaguardando sempre 0s
principios de seguranca, rendibilidade, liquidez e diversificacdo, em conformidade com a
legislacao em vigor. A gestéo dos ativos é realizada pela Entidade Gestora, que deve atuar
de acordo com os principios definidos na politica aprovada, procurando obter um retorno

superior ao parametro de referéncia (benchmark) estabelecido.

O FRSS estabeleceu-se como a Entidade de Gestdo Operacional do fundo de reserva,
podendo contratualizar funcdes especificas de gestao a entidades gestoras externas. As
entidades contratadas constituem-se responsdveis, perante o FRSS, pela gestao das
partes da carteira que lhes sejam confiadas, de acordo com os principios e politica de

investimento.

Os ativos do fundo de reserva podem incluir instrumentos de rendimento fixo, acoes,
outros valores mobilidrios, instrumentos de cobertura de risco cambial e depdsitos
bancdrios a ordem ou a prazo. A gestéo é orientada para a preservacgao do capital, a

sustentabilidade do fundo e a protegéo dos interesses dos beneficiarios.

A politica de investimento encontra-se em anélise, podendo sofrer alteragbes no decorrer

do ano de 2026.
3.2. Critérios de Alocacgao de Ativos

A composicao da carteira de ativos do fundo de reserva obedece a limites rigorosos,

definidos para garantir a diversificacao e a seguranca dos investimentos:

10
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Pelo menos 40% do patrimdnio do fundo de reserva deve ser aplicado em titulos
de divida publica e obrigacdes de Estados Soberanos, incluindo um minimo de 20%

em divida publica de Timor-Leste, logo que tal seja possivel;

No maximo 35% pode ser aplicado em agdes cotadas, ativos anélogos ou outros
valores mobilidrios, desde que transacionados em mercados financeiros
estrangeiros regulamentados, e a participacdo em cada emitente ndo pode exceder

5% do capital emitido;

No maxime 25% pode ser aplicado em titulos representativos de divida privada

emitidos no estrangeiro;

Os ativos que ndo tenham exposicdo geografica aos mercados da OCDE e
Singapura devem ter, no minimo, uma notacao de risco equivalente a grau de

investimento (investment grade);

Todos os ativos devem ser emitidos por entidades sem risco substancial de
incumprimento, avaliado pelas principais agéncias de notagédo financeira

(Moody’s, Standard & Poor’s, Fitch) sempre que tais ratings existam;

Nos investimentos em titulos de divida publica e obrigagdes do Estado de Timor-

Leste, ndo se aplicam os critérios de notagéo de risco;

Para garantir a diversificac&o, a aplicacdo de valores em titulos emitidos por uma
entidade ou operagcdes com a mesma contraparte ndo pode ultrapassar 5% do valor
total dos ativos do fundo de reserva (exceto divida publica e obrigagtes de Estados

Soberanos) nem 5% dos respetivos capitais préprios;

Os limites podem ser ultrapassados de forma passiva devido a
valorizagdes/desvalorizagdes dos ativos, entradas ou saidas de capital, ou
situacdes de instabilidade dos mercados, por periodos razoaveis e devidamente

justificados pela Entidade de Gestao Operacional;

Dos critérios de risco definidos nos pontos anteriores estao excluidos os fundos de

indices (Exchange Traded Funds) desde que devidamente justificado;

1

E % T



SEGURANCA SOCIA

FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

= A carteira de referéncia (benchmark) é composta por indices internacionais de

acoes e obrigacgdes, refletindo uma estratégia diversificada e prudente.

Os ativos e composicao da carteira de referéncia do fundo de reserva sdo os descritos na

seguinte tabela:

Classe de Ativos {ndice de Referéncia Peso

MSCI Daily TR Net USA USD 20%

Blins MSCI Pan EUR Net Total Return EUR Index 6%

MSCI Daily TR Net Japan Local 2%

MSCI Pacific Free Ex Japan 2%

s . Bloomberg US Intermediate Treasury TR Index Value Unhedged USD 57%

Rendimento Fixo

Bloomberg US Corporate Total Return Value Unhedged USD 10%

Monetario Barclays Benchmark Overnight USD Cash 3%

12
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4. Analise da Atividade

4.1. Enquadramento

4.1.1. Desempenho Macroecondémico e Contexto Geopolitico

Estados Unidos da América

Em 2025, a economia norte-americana manteve-se resiliente, apesar de um contexto
global desafiante e de episddios de volatilidade nos mercados financeiros. O crescimento
do PIB situou-se entre 2,1%, segundo o U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA), suportado
por investimento em setores ligados a inteligéncia artificial, tecnologia e transicao
energética. O consumo privado continuou a ser um motor importante, embora com algum
abrandamento face ao ano anterior, refletindo o impacto do fim de estimulos fiscais e o

aumento de algumas tarifas comerciais.

Segundo o Bureau of Labor Statistics, a inflagcdo desacelerou, aproximando-se da meta de
2% da Reserva Federal (Fed), atingindo 2,6%, o que permitiu o inicio de um ciclo de descida
das taxas de juro a partir do segundo semestre de 2024. Em 2025, a Fed realizou varios
cortes, estabilizando a taxa diretora entre 3,5% e 3,75% no final do ano. Ainda, o mercado
laboral manteve-se robusto, com a taxa de desemprego a rondar os 4,2%, refletindo a

resiliéncia do setor dos servigos e a recuperacao do investimento empresarial.

A politica comercial dos EUA foi marcada por incerteza e volatilidade. O governo norte-
americano implementou novas tarifas sobre uma vasta gama de produtos importados,
sobretudo da China, mas também de outros parceiros estratégicos. Estas medidas visaram
proteger setores considerados criticos e responder a praticas comerciais consideradas

desleais.

e As tarifas aumentaram os custos de importagdo, pressionando cadeias de

abastecimento e contribuindo para episédios de inflagdo em setores especificos.

e Empresas multinacionais aceleraram estratégias de diversificagao de fornecedores

(friendshoring e nearshoring), procurando reduzir a dependéncia da China.
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¢ A China respondeu com tarifas retaliatérias e restricbes a empresas norte-
americanas, aumentando a tensdo comercial e a incerteza para investidores

globais.

e A Unido Europeia e outros parceiros procuraram evitar escaladas, privilegiando
negociagdes multilaterais, mas manifestaram preocupacdo com o impacto nas

cadeias globais de valor.

Em termos Geopoliticos, o apoio dos EUA a Ucrania manteve-se firme, com renovacao de
sangdes econdmicas a Russia e envio de ajuda militar e humanitdria. As sancbes
continuaram a afetar o mercado global de energia, com impacto nos precos do petréleo e
gas, embora os EUA tenham reforgado a producéao interna e as exportagdes para a Europa.
Persistiram preocupagdes com ataques cibernéticos e campanhas de desinformagéao

atribuidas a atores russos.

A rivalidade estratégica entre EUA e China intensificou-se, sobretudo nos dominios
tecnolégico, militar e comercial. Os EUA reforgaram aliangas no Indo-Pacifico (Quad,
AUKUS) para conter a influéncia chinesa, especialmente em torno de Taiwan e no Mar do
Sul da China. Apesar das tensées, mantiveram-se canais diplomaticos abertos para evitar
escaladas militares e gerir riscos sistémicos. Restricbes mutuas ao investimento em
setores sensiveis (tecnologia, semicondutores, |A) e episddios de retaliagdo comercial

aumentaram a incerteza para empresas e investidores.

O Médio Oriente permaneceu uma fonte de instabilidade, com episddios de tensdo no
Golfo Pérsico, ataques a infraestruturas energéticas e instabilidade politica em alguns
paises. Os EUA mantiveram uma politica de diversificacao de fontes energéticas e reforgo
das reservas estratégicas, atentos a volatilidade dos pregos do petréteo. Houve esfor¢cos
diplométicos para normalizar relagdes entre Israel e paises arabes, mas persistiram

desafios no processo de paz israelo-palestiniano e na contengéo da influéncia do Irdo.
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Europa

A economia europeia apresentou um crescimento moderado em 2025, com o PIB da Zona
Euro a crescer 1,4% e a Unido Europeia 1,5%, segundo estimativa répida divulgada em 30
de janeiro de 2026 do Eurostat. A inflagdo continuou a descer, aproximando-se dos 2%,
permitindo ao Banco Central Europeu (BCE) iniciar e aprofundar cortes nas taxas de juro
ao longo do ano. O mercado de trabalho manteve-se resiliente, com a taxa de desemprego

a estabilizar em torno dos 6,3%.

O contexto foi marcado por incertezas geopoliticas, tensdes comerciais (nomeadamente
com os EUA) e desafios estruturais, como a necessidade de reforgo da competitividade e
da integracao do mercado interno. O setor industrial continuou sob presséo, enquanto os

servigos e o consumo interno deram suporte ao crescimento.
Asia
e China

A China atingiu o objetivo oficial de crescimento do PIB, com uma expansédo de cerca de
5% em 2025, apesar de um abrandamento no ultimo trimestre do ano. O desempenho foi
suportado por exportagcdes robustas para mercados ndo-EUA, mas o consumo interno
permaneceu fragil, penalizado por uma crise prolongada no setor imobiliario e pressdes

deflacionistas.

O Banco Central Chinés implementou medidas de estimulo, incluindo cortes nas taxas de
juro e incentivos ao consumo, mas o impacto foi limitado. O setor imobilidrio continuou a
ser um fator de risco, com quedas nos pre¢os das casas e investimento em baixa. O
mercado acionista chinés oscilou entre ganhos motivados por expectativas de estimulo e

corregdes devido a incerteza sobre a eficacia das politicas.
e Japao

O Japao registou um crescimento modesto, com o PIB a aumentar entre 0,7% e 1,5%. O

consumo privado beneficiou de aumentos salariais e de politicas de apoio, mas as
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exportacOes foram penalizadas por tarifas dos EUA e pela desaceleragéo global. Ainflagéo

manteve-se controlada, com tendéncia de descida para valores préoximos de 2%.

O Banco do Japao manteve uma politica monetéria acomodaticia, com subidas graduais
das taxas de juro, e 0 iene permaneceu relativamente fraco, favorecendo as exportagées.
O mercado acionista japonés destacou-se pelo bom desempenho, impulsionado por

reformas empresariais e pelo interesse de investidores internacionais.

4.1.2. Desempenho Financeiro

e Mercados Financeiros

Em 2025, os mercados acionistas norte-americanos destacaram-se pelo desempenho
excecional, com o S&P 500 e o Nasdaq a atingirem maximos histéricos. Este crescimento
foi impulsionado sobretudo pelo setor tecnolégico, que beneficiou de avangos em
inteligéncia artificial, automacgéo e digitalizacdo, atraindo investidores institucionais e
particulares. A retoma do apetite pelo risco foi favorecida pelo abrandamento da inflagdo
e pela flexibilizagédo da politica monetaria, com a Reserva Federal a iniciar cortes nas taxas

de juro.

Apesar do contexto positivo, o ano foi marcado por episédios de volatilidade significativa,
especialmente apds o antincio de tarifas generalizadas sobre importagdes provenientes da
China e outros parceiros comerciais. Estes antincios geraram incerteza quanto ao impacto
nas cadeias de abastecimento e nos custos das empresas, provocando corregoes
temporarias nos principais indices. No entanto, a segunda metade do ano foi de forte
recuperagdo, a medida que os investidores absorveram os riscos e reagiram positivamente

a estabilizagdo macroecondémica e a perspetiva de taxas de juro mais baixas.

No conjunto do ano, os principais indices registaram ganhos anuais préximos de 18% a
20%, refletindo a confianca dos mercados na resiliéncia da economia norte-americana e

na capacidade das empresas tecnoldgicas de gerar crescimento sustentavel.
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As bolsas europeias registaram ganhos soélidos, embora inferiores aos dos EUA,
beneficiando da estabilizacdo da inflacdo, da descida das taxas de juro e de politicas
industriais e de transi¢gdo energética. O setor obrigacionista valorizou-se, com destaque

para obriga¢cOes soberanas e corporativas de boa qualidade.
¢ Mercado Obrigacionista

O mercado obrigacionista dos EUA beneficiou claramente da descida das taxas de juro
promovida pela Reserva Federal. Com a inflagdo a convergir para a meta de 2%, a Fed p6de
flexibilizar a politica monetdria, reduzindo o custo do dinheiro e tornando as obrigagdes

mais atrativas para os investidores.

As obrigagdes de qualidade, nomeadamente as emitidas pelo Tesouro dos EUA e por
empresas com elevado rating, registaram valorizagdo significativa. Esta valorizacdo foi
acompanhada por uma compressao dos spreads de crédito, ou seja, a diferenca entre as
taxas de juro das obrigactes de maior risco e as de menor risco diminuiu, refletindo uma
maior confianga dos investidores na estabilidade financeira e na capacidade de

pagamento dos emissores.

Além disso, a procura por ativos de rendimento fixo aumentou, ndo sé pela descida das
taxas de juro, mas também pela necessidade de diversificagédo face a volatilidade dos
mercados acionistas. O ddlar, por sua vez, perdeu forca face a outras moedas, o que
favoreceu os ativos internacionais e os mercados emergentes, tornando o ambiente global

mais competitivo para os investidores obrigacionistas norte-americanos.
« Délar:

Ao longo do ano, o dolar perdeu forca face a outras moedas, favorecendo ativos
internacionais e mercados emergentes. Como exemplo, o EUR/USD em inicios de janeiro

rondava os 1.05, tendo terminado o ano em valores superiores a 1.15.
4.1.3. Sintese

O ano de 2025 foi marcado por:
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e Desaceleragao dainflagcao e inicio de cortes nas taxas de juro nos EUA e Europa;

e« Crescimento econdmico moderado, mas resiliente, nos EUA e Europa; expanséo

robusta, mas desigual na Asia;

e Mercados acionistas globais em alta, com destaque para tecnologia e mercados

emergentes;

e Riscos persistentes: tensdes geopoliticas, tarifas comerciais, desafios estruturais

na China e incerteza politica na Europa;

e« Valorizacéo dos ativos de qualidade (obrigagdes, metais preciosos) e recuperagéo

dos mercados obrigacionistas.

4.2. Performance do fundo de reserva

4.2.1. Carteira de Agoes

Em 2025 teve inicio o primeiro investimento do fundo de reserva em agoes, concretizado
em maio desse ano, com um montante inicial de 40 milhdes USD. A gestdo da carteira,
assegurada pela Caixa Gestdo de Ativos, decorreu num contexto econdmico global
exigente, mas globalmente favoravel aos mercados acionistas, beneficiando da
moderacgao da inflagédo, da expectativa de reducéo das taxas de juro nos Estados Unidos e

da resiliéncia da economia norte-americana.

Este enquadramento impulsionou os mercados financeiros internacionais para niveis
historicamente elevados, em particular nos EUA, favorecendo os ativos de risco. A
valorizacdo do dolar americano constituiu igualmente um fator relevante para o
desempenho da carteira. Na Europa, apesar da manutengao de uma politica monetaria
restritiva durante grande parte do ano, comegaram a emergir sinais de abrandamento, o

gue contribuiu para uma evolucéo positiva dos mercados acionistas europeus.

Em resultado deste contexto e da estratégia de gestdo adotada, a carteira atingiu, a 31 de
dezembro de 2025, um valor de 47,7 milhdes USD, o que corresponde a uma rentabilidade

acumulada de 19,3% desde o inicio da gestdo. Este valor, retirando o reduzido montante
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mantido em liquidez e os rendimentos e gastos reconhecidos mas sem fluxo em conta
bancaria, representa 47,59 milhdes USD em acdes (ativos financeiros), como mostra o
Balan¢o apresentado no capitulo seguinte. Em 31 de dezembro, este investimento

traduzia-se num aumento liquido de justo valor de 7,79 milhdes USD.

Aguando da assinatura do mandato, o FRSS definiu uma referéncia de investimento
(benchmark), em conformidade com o Decreto-Lei n.° 55/2020, de 28 de outubro, com a

redagédo em vigor, baseada numa alocagao geografica a agoes globais, nomeadamente:

e Estados Unidos: 54%

e FEuropa: 23%

e Japao: 8%

o Asia desenvolvida (excluindo Japéo): 4%

e Mercados emergentes: 10%

Este benchmark representa uma estratégia de gestdo passiva e constitui a base de

comparacao para avaliar o desempenho da gestéo ativa da Caixa Gestao de Ativos.

Nos termos do mandato, a Caixa Gestao de Ativos dispoe de flexibilidade para ajustar a
alocacéao geografica e setorial da carteira, desde que néo se afaste significativamente da
referéncia definida pelo FRSS. Esta abordagem caracteriza uma gestéo ativa, cuja eficacia

é medida pela capacidade de gerar rendibilidade adicional face ao benchmark.

Ao longo do periodo em andlise, a carteira manteve uma exposigado quase total a agdes
(99,7%), com uma posicao residual de liquidez (0,3%), refletindo uma estratégia orientada

para a maximizacao do potencial de valorizagcao de longo prazo.

Em termos geograficos, a alocacéo efetiva da carteira foi a seguinte:

e Estados Unidos: 55,6%
e FEuropa: 22,0%
e Qutros paises desenvolvidos: 11,8%

¢ Mercados emergentes: 10,6%
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Do ponto de vista cambial, predominou o ddélar americano (77,4%), seguido do euro

(15,9%) e da libra esterlina (3,9%).

A gestédo foi marcadamente ativa, com operagdes regulares de compra e venda de agoes,
sobretudo nos mercados norte-americano e europeu, e com uma presenca relevante em
mercados emergentes. A carteira beneficiou igualmente do recebimento de dividendos em

particular de empresas dos EUA e da Europa, refor¢ando o retorno total.

O desempenho por grupo de ativos destacou o contributo das agdes norte-americanas,
nomeadamente dos setores tecnolégico, da salde e do consumo. Na Europa, os setores
financeiro, industrial e energético tiveram uma contribuigao positiva relevante. As agbes do
Japao, de outros mercados desenvolvidos asidticos e dos mercados emergentes também
apresentaram desempenhos favoraveis, reforcando os beneficios da diversificacao

internacional.

Caso a carteira tivesse seguido estritamente o benchmark definido aquando do mandato,
a rentabilidade acumulada até 31 de dezembro de 2025 teria sido de aproximadamente

15,3%, correspondendo a um valor de cerca de 46,1 mithdes USD.

A rentabilidade efetivamente obtida pela Caixa Gestao de Ativos de 19,33%, ja liquida de
comissOes, traduz-se num retorno excedente (alpha) de 3,9% face a referéncia. Este
desempenho adicional representa um ganho aproximado de 1,6 milhdes USD

relativamente a uma estratégia de gestao passiva.

Importa salientar que, ao longo de 2025, a carteira nao foi objeto de rebalanceamento
formal, pelo que a composicéo efetiva divergiu marginalmente da alocagéo inicialmente
mandatada. No entanto, esta divergéncia teve um impacto reduzido na rentabilidade
excedente, estimado em cerca de 20 pontos base. A maior parte do retorno adicional
resultou da gestdo ativa, nomeadamente da selecdo setorial dindmica e da utilizagao
estratégica do reduzido buffer de liquidez, que permitiu mitigar periodos de correcéo de

mercado e proteger o patrimdénio.
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Adicionalmente, a tomada de decisdo estratégica do FRSS — que definiu para a Caixa
Gestéo de Ativos um mandato ligeiramente distinto do previsto na politica de investimento
—, suportada pela analise do Departamento de Mercados e de Gestdo de Ativos do
Instituto Fundo de Reserva da Seguranca Social, permitiu uma otimizagdo da alocacéo de
ativos, traduzindo-se num ganho estimado de cerca de 90 pontos base face ao retorno
expectavel (15,3% em comparagdo com 14,4%).Em termos técnicos, a eficiéncia da gestdo
ativa foi avaliada através do Information Ratio, indicador que relaciona o retorno ativo
(alpha) com o risco ativo assumido (tracking error). Durante o periodo em analise, este racio
apresentou um valor préximo e superior a unidade, evidenciando uma relagao equilibrada
e eficiente entre o valor adicional gerado e o nivel de risco relativo assumido face ao

benchmark.

Em sintese, a gestdo da carteira de agOes do fundo de reserva em 2025 revelou-se
dindmica, disciplinada e eficaz, permitindo um crescimento robusto do patriménio desde
o inicio do investimento. O desempenho superou de forma significativa a referéncia
definida, refletindo a qualidade da estratégia de alocacao, da selecéo de ativos e da gestao

ativa implementada, com controlo adequado do risco e dos custos.

Carteira de Agdes P.Inv_ FRSS Mand.  Exec.

25,00% - EUA 66,7% 54,0% 55,4%

~— Benchmark )
20,00% iardiato FASS 3% Europa 20,0% 23,0% 22,1%
e 13 Japdo 6,7% 8,0% 7,9%

15,00%
e, e Asiaexc.japio  67% 40%  4,0%
10,00% S v \/ Emergentes 10,0% 10,4%
—_— o A Liquidez 0%  03%
A Total 100,0% 100,0%  100,0%
0,00% N
max)f; ju/2s set/25 nov/25

-5,00%

Fonte: Bloomberg; FRSS

4.2.2. Depébsitos

No decurso do exercicio de 2025, os depdsitos a prazo mantiveram um papel relevante na

politica de investimento do fundo de reserva, constituindo um instrumento fundamental na
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gestdo das disponibilidades financeiras, com particular enfoque na seguranca do capital,

na liquidez e na geragao de rendimento.

Ao longo do periodo, o fundo de reserva manteve depdsitos a prazo ativos, distribuidos por
cinco instituicbes de crédito distintas, o que permitiu assegurar uma adequada
diversificagdo do risco de contraparte, em conformidade com os principios prudenciais

subjacentes & gestédo de ativos do fundo de reserva.

A carteira de depdsitos caracterizou-se, maioritariamente, por aplicagdes de curto prazo,
sobretudo com maturidades de um e de trés meses, as quais foram sendo sucessivamente
renovadas ao longo do exercicio. Esta estrutura permitiu ao fundo de reserva manter niveis

elevados de liquidez.

Em complemento as aplicagdes de curto prazo, o fundo de reserva manteve um depdsito
de médio prazo, com maturidade de 24 meses, que assumiu particular relevancia no
contexto da carteira de depdsitos. Este instrumento contribuiu de forma significativa para
a rentabilidade global do fundo de reserva, beneficiando de condi¢cbes financeiras mais
favoraveis e permitindo um adequado equilibrio entre liquidez e retorno, em linha com os
objetivos de médio prazo do fundo de reserva, funcionando como uma espécie de
“substituicdo” dos titulos de divida publica nacional ainda nao criada e, assim,

contribuindo para o desempenho econémico de curto prazo de Timor-Leste.

Globalmente, a evolugédo dos depdsitos ao longo de 2025 reflete uma gestdo prudente e
criteriosa, alinhada com a politica de investimento definida, contribuindo para a
estabilidade financeira do fundo de reserva e para o cumprimento sustentado das suas

responsabilidades futuras.

No final do ano 2025, o total de depdsitos a prazo ascendia a 183.273.710,42 USD
(incluindo 88.269.657,53 USD do depdsito a prazo com maturidade de 24 meses no
BNCTL). Os rendimentos efetivamente obtidos foram de 4.279.037,26 USD, com uma taxa

de juro média anualizada de aproximadamente 3,6%.
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O fundo ndo reconhece como rendimentos do exercicio os juros corridos de depositos ndo
vencidos, com base no principio da prudéncia, uma vez que as clausulas contratuais
preveem a perda total dos juros em caso de mobilizagao antecipada. Neste sentido, o
montante adicional de 2.321.612,88 USD relativo ao depdsito a prazo com maturidade de
24 meses no BNCTL, foi efetivamente recebido na conta bancéria do fundo, mas nao foi

reconhecido no exercicio como rendimento efetivo.
4.2.3. Obrigacoes de Governo dos EUA

As obrigacdes de governo, também designadas por divida publica, correspondem a
instrumentos financeiros através dos quais os Estados obtém financiamento junto dos
investidores, comprometendo-se ao reembolso do capital numa data futura e ao
pagamento periddico de juros (cupdes). Ao contrério dos depdsitos a prazo, cujo valor é
estavel até a maturidade, o prego de mercado das obrigacOes pode variar diariamente em
funcgéo da evolugao das taxas de juro, verificando-se uma relagao inversa entre estas e o
valor das obrigacoes. No entanto, quando as obrigagdes sédo detidas até a maturidade, a
rentabilidade relevante corresponde a taxa de retorno contratada no momento da

aquisigao.

Em meados de outubro de 2025, foi concluido com sucesso o processo de abertura de
conta do FRSS junto do Federal Reserve Bank of New York (FRBNY), permitindo a
concretizagao doinvestimento de 50 milhdes USD em Obrigagdes do Governo dos Estados
Unidos da América (US Treasuries). As aquisi¢des tiveram lugar no dia 20 de outubro de
2025 e foram estruturadas em trés grupos distintos, organizados de acordo com a respetiva
maturidade, sendo que todas as obrigacdes pagam juros semestrais, nos meses de

fevereiro e agosto.

O primeiro grupo (FRSS 1) correspondeu a um investimento de 10.065.749,15 USD,
apresentando uma taxa de retorno média de 3,464% e uma maturidade média de 2,5 anos.
O segundo grupo (FRSS II) totalizou 22.396.544,50 USD, com uma taxa de retorno média de

3,691% e uma maturidade média de 7 anos. O terceiro grupo (FRSS lll), com um valor de
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aquisicdo de 17.347.668,32 USD, apresenta uma taxa de retorno média de 4,485% e uma

maturidade média de 21,5 anos.

Atendendo ao facto de o fundo de reserva ndo necessitar de recorrer ao rendimento dos
seus ativos para o pagamento de pensdes no curto e médio prazo, foi possivel adotar uma
estratégia de investimento orientada para a maximizacao da rentabilidade em detrimento
da liquidez, privilegiando obrigagées com maturidades mais longas, associadas a taxas de
juro superiores. Esta opcgédo implica uma maior sensibilidade do valor de mercado da
carteira a variagdes das taxas de juro no curto prazo, o que se refletiu em oscilagoes
negativas observadas nos meses de novembro e dezembro de 2025, reportadas pelo BCTL.
No entanto, estas variagées ndo assumem relevancia significativa para o fundo de reserva,
uma vez que a estratégia definida assenta na detencao das obrigacdes até a respetiva
maturidade, sendo a rentabilidade relevante a taxa de retorno contratada aquando da
aquisicdo, com os titulos a serem contabilizados ao custo amortizado, como mostram as

demonstracgoées financeiras no capitulo seguinte.

A data de referéncia, a carteira de obrigacées do Tesouro dos EUA gerida pelo BCTL
ascendia a 50,1 milhdes USD, apresentando uma rendibilidade acumulada de 0,12%, valor
inferior ao respetivo benchmark (Bloomberg US Intermediate Treasury Total Return Index —
Valued Unhedged). Importa, contudo, salientar que este desempenho reflete
essencialmente o momento de entrada no mercado, num contexto de subida das taxas de
juro, ndo sendo ainda representativo do comportamento esperado da carteira no médio e
longo prazo. Nesse sentido, considera-se prematuro proceder a uma avaliagdo conclusiva
do desempenho, sendo expectdvel uma evolugdo mais favoravel nos periodos

subsequentes.
4.2.4. Consolidado

Em 2025, o FRSS prosseguiu uma estratégia de investimento do fundo de reserva orientada
para adiversificagao, o reforgo da rendibilidade de longo prazo e a gestao prudente dorisco.
O ano ficou marcado pelo inicio do investimento em agdes, pela manutengcao de uma

carteira relevante de depdsitos a prazo e pela entrada no mercado de obrigacdes do
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Tesouro dos Estados Unidos, refletindo uma evolugéo significativa na estrutura da carteira

de ativos.

A carteira de agoes, langada em maio de 2025 com um investimento inicial de 40 milhdes
USD e gerida pela Caixa Gestao de Ativos, beneficiou de um contexto macroeconédmico
global globalmente favoravel aos mercados acionistas. A estratégia de gestdo ativa,
assente numa alocacédo geografica diversificada e numa elevada exposigdo a acgoes,
permitiu alcancar, a 31 de dezembro de 2025, uma rentabilidade acumulada de 19,3%,
claramente superior ao benchmark definido pelo FRSS. Este desempenho traduziu-se num
ganho adicional significativo face a uma estratégia passiva, refletindo a eficacia da selegéo

setorial, da gestao dindmica e do controlo do risco.

Os depdésitos a prazo continuaram a desempenhar um papel relevante na politica de
investimento do fundo de reserva, assegurando elevados niveis de liquidez, seguranca do
capital e um contributo estavel para a rendibilidade global. A carteira manteve-se
maioritariamente composta por aplicagdes de curto prazo, distribuidas por varias
instituicbes de crédito, garantindo a diversificagdo do risco de contraparte. Em
complemento, a manutencdo de um depdsito de médio prazo permitiu reforgar a
rentabilidade. A taxa de juro média anualizada dos depdsitos situou-se em cerca de 3,5%,
ascendendo o montante total aplicado a aproximadamente 183,3 milh6es USD no final do

exercicio.

No é&mbito da diversificagdo da carteira obrigacionista, em outubro de 2025 o fundo de
reserva concretizou um investimento de 50 milhées USD em Obrigagbes do Governo dos
Estados Unidos (US Treasuries), estruturado por diferentes maturidades. Esta opcéo
refletiu a capacidade do Fundo para privilegiar a rendibilidade de médio e longo prazo,
atendendo a inexisténcia de necessidades imediatas de liquidez para o pagamento de
pensodes. Apesar de oscilagdes negativas de curto prazo no valor de mercado, associadas
a subida das taxas de juro no final do ano, a estratégia de detengao até a maturidade
mantém como referéncia as taxas de retorno contratadas e a contabilizagdo ao custo
amortizado, sendo expectavel uma evolugao mais favoravel da carteira no médio e longo

prazo.
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Em sintese, a gestao financeira do fundo de reserva em 2025 caracterizou-se por uma
abordagem equilibrada, disciplinada e orientada para o longo prazo, com reforgo da
diversificagao por classes de ativos, melhoria do potencial de rendibilidade e manutengéo
de elevados padrdes de prudéncia e controlo do risco, em conformidade com os objetivos

estratégicos do fundo de reserva.

A concentracdo em depdsitos reduziu a rendibilidade global do fundo de reserva, que se
situou em cerca de 6%. Caso a politica de investimento aprovada em 2022 tivesse sido
plenamente implementada, o retorno teria sido de 10,45%. Esta diferenca traduz-se numa

perda de oportunidade estimada em aproximadamente 9 milhdes USD em 2025.

O valorda carteira do fundo de reserva, em 31 de dezembro de 2025, era de 285.839.800,50

USD'. Adicionalmente, a varidncia foi inferior a 1%.

Carteira Fundo Reserva Valor liquido Notas
Acoes 47.589.952,46 Valorizadas ao justo valor

Obrigacoes 49.482.879,36 Contabilizadas ao custo amortizado
Depésitos a Prazo de 88.269.657,53 No BNCTL

media/longa duracao ;

Depdésitos a Prazo de 95.004.052,89 Em diversos bancos comerciais em
curto prazo Timor-Leste

Depésitos a Ordem 4.768.559,38 Em diversos bancos comerciais em
{liquidez) Timor-Leste e nas contas nos gestores

de titulos (BCTL e CGD)
Rendimentos 724.698,88 Dividendos e cupédo de obrigacdes,
reconhecidos por reconhecidos e ainda ndo recebidos no
receber periodo
Total Ativo Fundo 285.839.800,50

' Este valor corresponde ao Ativo do fundo de reserva em 31 de dezembro de 2025, excluindo os
ativos fixos tangiveis (bens de equipamento), apurando apenas o valor da carteira.
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4.3. Gestdo da carteira

O Instituto Fundo de Reserva da Seguranga Social assumiu-se diretamente como entidade
de gestdo operacional do fundo de reserva, tendo contratado entidades externas para
desempenho de funcbdes especificas relativas a gestdo operacional, como previsto

legalmente.

Assim, e tal como ja descrito, o FRSS celebrou contratos de gestdo operacional de partes
da carteira de ativos do fundo de reserva com duas entidades: a Caixa Gestdo de Ativos,
para gestao de uma carteira de agdes, no montante inicial de 40 milhées USD; e o Banco
Central de Timor-Leste, para gestdo de uma carteira de obrigacdes do Tesouro, no

montante inicial de 50 milhoes USD.

Para além destas, o FRSS contratou ainda uma entidade, a Vieira de Almeida & Associados
(VdA) - cuja representagao em Timor-Leste é designada por Atlas Timor-Leste (VdAtlas) —
para apoio e consultoria juridico-financeira, com especializagdo em mercados financeiros.
O apoio prestado neste dmbito revelou-se fundamental em 2025, em particular para
abertura de contas bancaérias e de titulos em Portugal e para elaboragao de pareceres
legais relativos aos investimentos, a atuagcdo nos mercados e aos custos e obrigacoes

associadas.

No sentido de apoiar a equipa do FRSS no acompanhamento e monitorizagao das carteiras
sob gestdo de entidades externas, e na evolugao e analise dos mercados, foi também

adquirido um terminal bloomberg.

Finalmente, e visando garantir a transparéncia na prestagao de contas, o FRSS contratou
uma entidade de auditoria, a Decardo, para auditar as contas do FRSS relativas ao ano
2024. Esta opgéao revelou-se fundamental, uma vez que o Fiscal Unico do FRSS apenas foi

designado no final do primeiro trimestre de 2025.
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5. Demonstracoes Financeiras e Orcamentais

Como referido, o fundo de reserva da segurancga social, constituido pelas reservas do
sistema de segurancga social, é gerido, em regime de capitalizacdo, pelo Instituto Fundo de
Reserva da Seguranca Social e esta afeto exclusivamente a estabilizagéo financeira e a

sustentabilidade do regime contributivo de segurancga social.

Neste sentido, o'fundo de reserva da seguranga social estd integrado no Instituto FRSS,
mas constitui-se como um patriménio auténomo. A nova Lei de Enquadramento do
Orgamento Geral do Estado e gestéo financeira publica (LEO, Lei n.°3/2025, de 23 de abril)
vem clarificar ainda mais esta autonomia, ao excluir o fundo de reserva do perimetro do
Orgamento Geral do Estado (e do Orgamento da Seguranca Social), nos termos da alinea
a) do numero 2 do artigo 2.° da referida Lei. Assim, clarifica-se que as suas contas sdo
distintas e auténomas das do Instituto FRSS enquanto Instituto Publico, prevendo a lei
(alinea d) do artigo 79.°) que as mesmas sejam anexas a Conta da Seguranga Social
(integrada de forma autéonoma na Conta Geral do Estado), ndo consolidando naquela por
forca da segregacao patrimonial e da natureza especifica das suas fontes de financiamento

e aplicagao (regime de capitalizagao).

As contas do fundo de reserva, gerido em regime de capitalizagdo, incluem as

demonstragdes financeiras e orgamentais e as respetivas notas explicativas.

Dada a natureza do fundo de reserva como fundo de capitalizagdo, as Demonstragdes
Financeiras em regime de acréscimo constituem o referencial principal para a avaliagdo da
sua performance. Ao contrario dos mapas orgamentais, que se limitam ao registo de fluxos
de caixa, o regime de acréscimo permite o reconhecimento integral dos rendimentos
gerados pela carteira de investimentos (mesmo os ainda nao recebidos), garantindo uma

medigao fiel da taxa de rentabilidade e da evolugéo real do patriménio sob gestao.
5.1. Demonstragoes Financeiras

A referida alteragdo no perimetro orgamental da Seguranca Social, com a exclusdo do

fundo de reserva, teve como consequéncia a obrigatoriedade de prestagdo de contas do
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Instituto FRSS (programa “Administracdo do FRSS”) e do fundo de reserva gerido pelo
Instituto FRSS de forma separada, com demonstracdes financeiras e orcamentais
autdénomas. Para efeitos comparativos entre os exercicios de 2024 e 2025, procedeu-se a
separagao retroativa dos saldos: nas contas do Instituto FRSS, excluiu-se das
demonstragdes financeiras todos os ativos, passivos, rendimentos e gastos que, embora
geridos pelo Instituto FRSS, pertencem legalmente a esfera patrimonial do fundo de
reserva; nas contas do fundo de reserva, foram isolados os saldos histdricos que
constavam nas contas do Instituto FRSS a 31 de dezembro de 2024, constituindo estes

valores de abertura para a nova prestacao de contas auténoma do fundo de reserva.

Adicionalmente a separagao financeira do fundo de reserva (com contas auténomas) e do
Instituto FRSS, sobre os saldos atribuidos ao fundo de reserva, e agora autonomizados,
foram efetuados ajustamentos de reexpressao retroativa, decorrentes da regularizagao de
omissoes de registo de disponibilidades e da aplicagcdo do regime de acréscimo no
reconhecimento de rendimentos e de transferéncias de capital, em conformidade com as
IPSAS 1 e 3. Isto permitiu harmonizar as politicas contabilisticas com o referencial de
especializacdo do exercicio, com impacto na composicdo do Ativo e do Passivo

originalmente publicados em 2024, aquando da prestagédo de contas naguele ano.

Estas corregbes e reexpressdo de saldos sao detalhadas na Nota 3 as demonstragoes

financeiras.

A exclusdo do fundo de reserva do perimetro orgamental e a apresentagdo de contas
independentes permitiu ao fundo preparar as demonstragoes financeiras de 2025 de
acordo com as IPSAS ja alinhadas com o regime de acréscimo, permitindo uma visdo fiel da
rentabilidade dos seus investimentos. Para garantir a total transparéncia e comparabilidade,
procedeu-se a reconstituicdo integral e reexpressdo retroativa dos saldos e fluxos do exercicio
de 2024 (Balango, Demonstragdo de Resultados e Demonstragdo dos Fluxos de Caixa),
assegurando uma andlise consistente da evolucdo real do patrimdénio. Ressalva-se que, devido a
integracdo histérica de dados em periodos remotos, apenas a Demonstragdo das Alteracdes no
Patriménio Liguido ndo é incluida de forma auténoma, encontrando-se as suas variagbes

detalhadas nas Notas Explicativas.
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5.1.1. Mapas de Demonstragdes Financeiras

Balango (USD)

RUBRICAS

ATIVO
Ativo ndo corrente
Ativos fixos tangiveis
Propriedades de investimento
Ativos intangiveis
Investimentos financeiros

Acionistas/sécios/associados
Diferimentos
Outros ativos financeiros
Ativos por impostos diferidos
Ativo corrente
Inventdrios
Devedores por transferéncias e subsidios obtidos

Clientes, contribuintes e utentes
Estado e outros entes publicos
Acionistas/sécios/associados
PrestacBes Socials a Repor

Outras contas a receber

Diferimentos

Ativos financeiros

Ativos ndo correntes detidos para venda
Caixa e depdsitos

PATRIMONIO LIQUIDO
Patriménio/Capital
Agdes {quotas) proprias
Outros instrumentos de capital proprio
Prémios de emissdo
Reservas
Resuitados transitados
Ajustamentos em ativos financeiros
Excedentes de revalorizagdo
Outras variagdes no patriménio liquido
Resultado liquido do periodo
Dividendos antecipados
Interesses que ndo controlam

PASSIVO
Passivo ndo corrente

Provisdes

Financiamentos obtidos

Fornecedores de investimentos
Responsabilidades por beneficios pés-emprego
Diferimentos

Passivos por impostos diferidos

Outras contas a pagar

Passivo corrente

Credores por transferéncias e subsidios concedidos
Fornecedores

Adiantamentos de clientes, contribuintes e utentes
Estado e outros entes publicos
Acionistas/séclos/associados

Financiamentos cbtidos

Fornecedores de investimentos

Prestacdes Socials a Pagar

Outras contas a pagar

Diferimentos

Passivos financeiros detidos para negociagdo
Outros passivos financeiros

Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis

Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis

Total do Ativo|

Total do Patriménio Liquido

Total do Passivo

Total do Patriménio Liquido e Passivo

NOTAS

4/s

4/6

10

3/8

3/11/13

3/12

3/10
3/10

2025 124
(reexpresso)
137 765 274,39 0,00
12 737,50 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
137 752 536,89 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
148 087 263,61 217219 267,24
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
724 698,88, 0,00
0,00 0,00
47 589 952,46 0,00
0,00 0,00
99 772 612,27 217218 267,24
285 852 538,00| 217 219 267,24
72187 192,03 19375 885,74
0,00 0,00!
0,00 0,00!
0,00 0,00
0,00 0,00
197 779 344,18| 190919 553,94
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
13449 831,13 6853 790,25
0,00 0,00
0,00, 0,00!
283 416 367,34| 217 155 229,93
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
2436 170,66 64 037,31
0,00 0,00
0,00 0,00]
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00/
0,00 0,00
0,00 0,00!
114 557,78 0,00
2321 612,88 64 037,31
0,00 0,00
0,00 0,00
2436 170,66 64 037,31
285852 538,00{ 217 219 267,24
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Demonstracdo de Resultados (USD)

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS 2024
NOTAS 2025
(reexpresso)
Impostos e taxas 12 167114,33 106 684,89
Vendas 0,00 0,00
Prestacdes de servigos 0,00 0,00
Transfer@ncias e subsidios correntes obtidos 12/13 450 810,89, 0,00,
Rendimentos Financeiros Obtidos " 0,00 0,00
Variagbes nos inventarios da produgdo 0,00 0,00
Trabalhos para a propria entidade 0,00 0,00
Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 0,00 0,00
Fornecimentos e servigos externos 12 447 460,89 0,00]
Gastos com pessoal 0,00 0,00
Transferéncias e subsidios concedidos 0,00 0,00
Prestagdes sociais 0,00] 0,00]
Iimparidade de inventarios (perdas/reverstes) 0,00 0,00
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes) 0,00 0,00
Provisdes {(aumentos/redugdes) 0,00 0,00
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amortizéveis (perdas/reversdes) 0,00 0,00
Aumentos/redug8es de justo valor 7/12 7 798 236,03 0,00
Outros rendimentos e ganhos 3/12 4343 068,64 6742211,70
Outros gastos e perdas 12 173 424,25 0,00
Resultados antes de depreciagdes e gastos de financiamento 12 148 344,75| 6 848 896,59
Gastos/reversdes de depreciagdo e amortizagdo 5/12 612,50 0,00
Imparidade de investimentos depreciaveis/amortizaveis (perdas/reverses) 0,00 0,00
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento) 12 147 732,25| 6848 896,59
Juros e rendimentos similares obtidos 6/7/8/12 1302 098,87 10 893,65
Juros e gastos similares suportados 0,00 0,00
Resultado antes de impostos 13449831,12| 6859790,24
Imposto sobre o rendimento 0,00 0,00
Resultado liquido do periodo 13449 831,12| 6859 790,24
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Demonstracio dos Fluxos de Caixa (USD)

RUBRICAS Notas 2025 apes
{reexpresso)
Fluxos de caixa das atividades operacionais
|Recebimentos 460 810,68 0,00
Recebimentos de clientes 0,00 0,00
Recebimentos de contribuintes/beneficiarios 0,00 0,00
Recebimentos de transferéncias e subsidios correntes 460 810,89 0,00
Pagamentos -332923,11 0,00/
Pagamentos a fornecedores -332923,11 0,00]
Pagamentos ao pessoal 0,00 0,00/
Pagamentos a contribuintes/beneficiarios 0,00 0,00
Pagamentos de transferéncias e subsidios 0,00 0,00
Pagamentos de prestacdes soclais 0,00 0,00
Caixa gerada pelas operagoes| 127 887,78 0,00
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 0,00 0,00
Outros recebimentos/pagamentos 2321612,88 0,00
Fluxos de caixa das d is (1) 2449 500,66 0,00
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Pagamentos respeitante: -181 160 629,67 0,00
Ativos fixos tangivels -13 350,00 0,00
Ativos intangiveis 0,00 0,00]
Propriedades de investimento 0,00 0,00]
Investimentos financeiros -138079619,50 0,00
Aquisicao de Obrigacdes -49 809 961,97 0,00
Constituicao de Depdsitos a Prazo -88 269 657,53 0,00
Ativos financeiros - Aquisicao de Agdes -42 616 887,30 0,00
Outros encargos e taxas com investimentos -470772,87 0,00
Recebimentos provenientes de: 61284 474,04 26 235 675,98
Ativos fixos tangiveis 0,00 0,00
Ativos intangiveis 0.00 0.00
Propriedades de investimento 0,00 0,00
Investimentos financeiros 0,00 0,00
Venda de Obrigagoes 0,00 0,00
Resgate de Depdsitos a Prazo 0,00 0,00
Ativos financeiros - Venda de Agoes 3000 890,30 0,00
Outros ativos 0,00 0,00
Subsidios ao investimento 0,00 0,00
Transferéncias de Capital 11 52811306,29 19375885,74
Contribuigdes sociais para capitalizagao 167 114,33 106 684,89
Juros e rendimentos similares 4977017,46 6753 105,35
Dividendos - Agoes 328 145,66 0,00
Fluxos de caixa das de i (2) -119 896 155,63 26235 675,98
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de: 0,00 0,00
Financiamentos obtidos 0,00 0,00
RealizagOes de capital e de outros instrumentos de capital 0,00 0,00
Cobertura de prejuizos 0,00 0,00
Doacoes 0,00 0,00]
Qutras operagoes de financiamento 0,00 0,00]
Pagamentos respeitantes a: 0,00 0,00
Financiamentos obtidos 0,00 0,00
Juros e gastos similares 0,00 0,00
Dividendos 0,00 0.00
Reducoes de capital e de outros instrumentos de capital 0,00 0,00
QOutras operagdes de financiamento 0,00 0,00
Fluxos de caixa das id. de fi i {3} 0,00 0,00
Variagao de caixa e seus equivalentes (4) = (1) + (2} + (3) -117 446 654,97 26 235 675,98,
Efeito das diferencas de cimbio 0,00 0,00
Caixa e seus squivalentes no inicio do periodo 217 218 267,24 190 983 591,26
Caixa e seus squivalentes no fim do period 99772612,27| 217219267,24
CONCILIAGAO ENTRE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES E SALDO DE GERENCIA
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 217219 267,24 190 983 501,26
-Equivalentes a caixa no inicio do periodo 0,00 0,00
+Parte do saldo de geréncia que nao constitui equivalentes de caixa 0,00 0,00
-Variagoes cambiais de caixa no inicio do periodo 0,00 0,00
=Saldo de geréncia anterior 8 217 219 267,24 190 883 581,26
De execugao orgamental 217 219267,24 190 983 591,26
De Operagoes de Tesouraria 0,00 0,00
Caixa o seus ! no fimdop o 99 772612,27 217219 267,24
-Equivalentes a caixa no fim do periodo 0,00 0,00
+Parte do saldo de geréncia que nao constitui equivalentes de caixa 0,00 0,00
-Variagdes cambiais de caixa no fim do periodo 0.00 0.00
=Saldo para a geréncia seguinte 8 99772612,27 217 219 267,24
De execugao orgamental 97450999,39| 217219 267,24/
De Operagoes de Tesouraria 232161288 0,00
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5.1.2. Analise do Desempenho Financeiro

O Balango permite conhecer a situagéo financeira patrimonial do fundo de reserva em

2025 e comparé-la com o ano anterior (saldos de 2024 reexpressos, V. Nota 3).

ATIVO

O Ativo tem o valor total de 285.852.538,00 USD, superior em 31,6% ao valor de 2024, em

resultado da constituicdo de Ativo Nao Corrente, apesar da reducédo no Ativo Corrente.

usD

Peso o Variagdo Variagdo
20
RUBRICAS 2025 relativo homologa homéloga

: (%)

(") (”"'KP“”“’”I absoluta

B T -
Ativo ndo corrente 137 765 274,39 48,19% 0,00, 137765 274,39 -
Ativos fixos tangiveis 12737,50 0,00% 0,00 12 737,50
Propriedades de investimento 0,00 0,00% 0,00! 0,00
Ativos intangiveis 0,00, 0,00% 0,00 0,00
Investimentos financeiros 137 752536,89| 48,13% 0,00| 137752536,89 -
Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis 0,00 0,00% 0,00 0,00
Acionistas/s6cios/associados 0,00/ 0,00% 0,00 0,00
Diferimentos 0,00 ©0,00% 0,00 0,00!
OQutros ativos financeiros 0,00[ 0,00% 0,00 0,00/
Ativos por impostos diferidos 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Ativo corrente 148 087 263,61) 51,81%| 217219267,24| -69132003,63| -31,83%
Inventédrios 0,00{ 0,00% 0,00 0,00 -
Devedores por transferéncias e subsidios obtidos 0,00f 0,00% 0,00 0,00
Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis 0,00 0,00% 0,00 0,00
Clientes, contribuintes e utentes 0,00{ 0,00% 0,00 0,00
Estado e outros entes publicos 0,00 0,00% 0,00, 0,00
Acionistas/sécios/associados 0,00, 0,00% 0,00 0,00
Prestagdes Socials a Repor 0,00, 0,00% 0,00 0,00
Qutras contas a receber 724 698,88 0,25% 0,00 724 698,88
Diferimentos 0,00 0,00% 0,00 0,00/
Ativos financeiros 47589952,46| 16,65% 0,00 47589 952,46
Ativos nio correntes detidos para venda 0,00| 0,00% 0,00/ 0,00 -
Caixa e depésitos 99 772 612,27| 34,90%| 217219267,24| -117446654,97| -54,07%
TOTAL DO ATIVO 285 852 538,00| 100,00%| 217 219 267,24 68 633 270,76| 31,60%
A reducao no Ativo Corrente, relativamente ao ano 2024, deve-se a diminuigao, em mais de

50%, do montante em caixa e depdsitos, nao totalmente compensada por outras rubricas
do Ativo Corrente, designadamente pela aquisicdo, em valor equivalente, de ativos
financeiros. Isto verificou-se porque em 2024 a totalidade do Ativo correspondia aos
montantes em caixa e depdsitos de curto prazo, uma vez que as reservas acumuladas no
fundo foram sendo rentabilizadas exclusivamente através de sucessivos depdsitos a prazo

de curto prazo. Em 2025, o FRSS iniciou a implementacao da politica de investimento do
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fundo de reserva, com as primeiras aplicagbes nos mercados financeiros, tendo
transferido parte dos montantes em depdsitos para ativos financeiros (agdes) - refletidos
na rubrica “Ativos Financeiros” do Ativo Corrente no Balango — e parte para investimentos
financeiros (depdsito a prazo a 2 anos no BCTL e obrigagdes, com maturidade superior a 1
ano, do Tesouro americano) - refletido na rubrica “Investimentos Financeiros” do Ativo Nao

Corrente.

Apesar da diminuicao relativa, o Ativo Corrente continua a ser a principal componente do
Ativode Balango,comum peso de 51,81%. O Balango mostra que o Ativo Corrente em 2025

é composto por:

e “QOutras contas a receber”, no valor de 724.698,88 USD, correspondentes a
dividendos de ac¢des relativas ao més de dezembro, que nao foram recebhidas em
2025 e ao cupao das obrigacbes adquiridas (tendo sido reconhecido o direito
proporcional ao valor do juro corrido relativo ao ano 2025, incluindo ainda o ajuste

do juro comprado na origem);

e “Ativos Financeiros”, no valor de 47.589.952,46 USD, representando 16,65% do
total do Ativo e 32,14% do Ativo Corrente. Este valor é superior ao investimento
inicial em acodes (40 milhdes USD), refletindo a atuacdo de compra e venda nos
mercados e a rentabilidade/valorizacao liquida agregada da carteira de agoes. Este
montante reflete o justo valor da posigao em titulos, excluindo a liquidez em conta

de custddia e o ajustamento dos custos de transagéao.

e “Caixa e depdsitos”, no valor de 99.772.612,27 USD, com um peso de 34,9% no
total do Ativo. Esta componente é ainda muito significativa, revelando a atuacgéo
cautelosa da administracédo do fundo, conforme ja referido. O quadro seguinte

apresenta a discriminagao deste montante.
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“Caixa e depésitos” fundo de reserva da seguranga social (USD)

31 dezembro 2025 31 dezembro 2024
{reexpresso)
Caixa 0,00 0,00
Depésitos a ordem 4.768.559,38 593.203,11
BNU 277,96 4.741,77
MANDIRI 590,77 6.288,45
BRI 744,93 73.181,12
ANZ 4.539,06 4.825,00
BNCTL 2.404.491,12 488.533,61
BRI Administragcao 1.477.486,71 15.633,16
BCTL* 648.050,03 0,00
CGD Portugal* 232.378,80 0,00
Depdsitos a prazo** 95.004.052,89 216.626.064,13
BNU 20.497.906,87 30.595.791,67
MANDIRI 25.637.670,17 47.010.365,27
BRI 43.258.230,30 46.010.158,91
ANZ 5.610.245,55 0,00
BNCTL 0,00 93.009.748,28

Caixa e Depdsitos

99.772.612,27

217.219.267,24

* Contas referentes a investimentos (carteiras de agdes e obrigagdes)

** Depositos com maturidade até 1 ano

O Ativo Nao Corrente, no valor de 137.765.274,39 USD, constituido em 2025, tem um peso
de 48,19% no total do Ativo, quase exclusivamente devido aos investimentos financeiros
realizados. Nos investimentos financeiros incluem-se a compra de obrigacdes do Tesouro
americano (no montante de 49.809.961,97 USD, a que acresce o valor da amortizagao de
desconto do titulo de 10.625,39 e o ajuste do juro comprado na origem e que o fundo de
reserva iré receber na maturidade no valor de 337.708,00 USD) e o depésito a prazo, a dois
anos, no BNCTL (no montante de 88.269.657,53 USD). Nos dois casos, trata-se de

investimentos financeiros com maturidades superiores a um ano, que asseguram o
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necessario equilibrio da carteira, em termos de risco, mas com uma rentabilidade

claramente inferior a carteira de agdes.

Relativamente a carteira de obrigagdes, destaca-se que a opgao estratégica de manter os
titulos até a maturidade, relacionada com a natureza de longo prazo do fundo de reserva,
implica que a contabilizagdo seja feita ao custo amortizado, em conformidade com aIPSAS
41. Na prética, esta prudéncia contabilistica permitiu, em 2025, evitar o reconhecimento
de perdas de mercado temporarias no montante de cerca de 4,3 milhdes de USD,
evidenciando a robustez da estratégia de capitalizagdo do fundo de reserva da seguranga
social. Tendo em conta esta politica contabilistica, a carteira de obrigagdes contribuiu
positivamente, com um montante de 831.738,00 USD, para o resultado liquido do

exercicio, espelhado no Balan¢o e na Demonstracéo de Resultados, e assim discriminado:

Resultado Liquido Contabilistico Valor (USD)

Ativo 50.848.745,39
Investimentos Financeiros 49.482.879,36
Contas a receber 717.816,00
Caixa e equivalentes 648.050,03
Passivo 17.007,00
Contas a pagar 17.007,00
Capital Préprio 50.000.000,00
Resultado Liquido 831.738,39

Os Ativos Fixos tangiveis tém uma expressao irrelevante, o que se explica pela natureza do
fundo de reserva. O montante expressado no Balancgo (12.737,50 USD) corresponde ao
valor dos bens de equipamento adquiridos em 2025, deduzido da respetiva amortizacao.
Trata-se da aquisigdo de computadores com carateristicas e capacidade essencial para
instalagdo de programas especificos (designadamente estatisticos e de analise de dados),
essenciais aos trabalhos desenvolvidos pelos técnicos na analise de mercados e

performance do fundo.

PASSIVO

O Passivo tem o valor total de 2.436.170,69 USD, muito superior ao montante de 2024

(reexpresso). Apesar disso, o Passivo representa apenas 0,85% do Patrimonio Liquido e
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Passivo. Em 2025, o Passivo do fundo de reserva é composto por “contas a pagar” e

sobretudo por “diferimentos” (Passivo Corrente).

Peso Variagao Variagao
RUBRICAS relativo - homologa homologa
{reexpresso) AL
(%) absoluta {%)
Passivo ndo corrente 0,00 0,00% 0,00 0,00 =
Provisdes 0,00/ 0,00% 0,00 0,00
Financiamentos obtidos 0,00 0,00% 0,00 0,00]
Fornecedores de investimentos 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Responsabilidades por beneficios pds-emprego 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Diferimentos 0,00 0,00% 0,00] 0,00 -
Passivos por impostos diferidos 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Outras contas a pagar 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Passivo corrente 2436170,66) 0,85% 64037,31] 2372133,35| 3704,30%
Credores por transferéncias e subsidios concedidos 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Fornecedores 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
Adiantamentos de clientes, contribuintes e utentes 0,00 0,00% 0,00, 0,00
Estado e outros entes publicos 0,00{ 0,00% 0,00 0,00]
Acionistas/sdcios/associados 0,00 0,00% 0,00 0,00
Financiamentos obtidos 0,00, 0,00% 0,00 0,00]
Fornecedores de investimentos 0,00/ 0,00% 0,00 0,00
Prestagdes Sociais a Pagar 0,00[ 0,00% 0,00 0,00
Outras contas a pagar 114557,78| 0,04% 0,00 114 557,78 -
Diferimentos 2321612,88) 0,81% 64 037,31 2257575,57| 3525,41%
Passivos financeiros detidos para negociagdo 0,00! 0,00% 0,00 0,00, -
Outros passivos financeiros 0,00 0,00% 0,00 0,00 -
TOTAL DO PASSIVO 2436170,66/  0,85% 64037,31 2372 133,:5‘} 3704,30%
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVD 2858525 100,00%| 217219267,24| 68633270, 31,60%

As “contas a pagar”, no montante de apenas 114.557,78 USD, refletem o reconhecimento
contabilistico (na base de acréscimo) das comissbées a pagar (ainda nao liquidadas) as
entidades gestoras das carteiras de agoes (gestéo ativa) e obrigagdes. Estas comissoes sdo
cobradas por débito direto da conta do fundo de reserva nos gestores, pelo que se trata
apenas da politica adotada pelos mesmos, e ndo de dividas contraidas pelo fundo de

reserva de modo deliberado e opcional.

Os “Diferimentos” constituem a grande parcela do Passivo, no montante de 2.321.612,88
USD (95,30% do Passivo total) e ndo dizem respeito a divida, tratando-se de um Passivo por
prudéncia. De facto, este montante refere-se aos juros ja pagos pelo BNCTL relativos ao
depdsito a prazo de longa duragéo (investimento financeiro), que o fundo de reserva nao
reconhece como rendimentos, uma vez que o contrato celebrado prevé a perda total dos

juros em caso de mobilizacao antecipada.
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PATRIMONIO LiQUIDO

O Patriménio Liquido apresenta um valor total de 283.416.367,34 USD, superior ao
registado em 2024 em 30,51%. Este montante inclui, além dos resultados transitados, o
capital e o resultado liquido do exercicio de 2025, e é prova da solidez do sistema e da

eficacia da estratégia de capitalizacao iniciada nos mercados em 2025.

UsD

Peso Variagdo Variagao

2024
RUBRICAS relativo 5 homologa homologa
3 (reexpresso) : "
(%) absoluta {%)

PATRIMONIO LIQUIDO

Patriménio/Capital 72187192,03| 25,25% 19375 885,74 52811306,29| 272,56%

Agbes (quotas) proprias 0,00 0,00% 0,00 0,00 -

Outros instrumentos de capital proprio 0,00 0,00% 0,00 0,00

Prémios de emissdo 0,00, 0,00% 0,00 0,00 -

Reservas 0,00, 0,00% 0,00 0,00 -

Resultados transitados 197779 344,18 69,19%| 190919553,94 6859790,24] 3,59%

Ajustamentos em ativos financeiros 0,00/ 0,00% 0,00 0,00! -

Excedentes de revalorizagdo 0,00 0,00% 0,00 0,00

Outras variagBes no patriménio liquido 0,00 0,00% 0,00 0,00 =

Resultado liquido do perioda 13449 831,13 4,71% 6 859 790,25 6590 040,88| 96,07%

Dividendos antecipados 0,00, 0,00% 0,00/ 0,00 -

Interesses que ndo controlam 0,00 0,00% 0,00, 0,00 -
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO 283416 367,34| 99,15%| 217155229,93| 66261137,41| 30,51%
TOTAL DO PATRIMONIO LIQUIDO E PASSIVO 285 852 538,00] 100,00%| 217 219267,24| 68633 270,76] 31,60%

Destaca-se o0 aumento do capital em 52,8 milhdes USD relativamente ao ano 2024, o que
traduz o aumento do montante dos excedentes do regime contributivo de seguranga social
(contribuicdes sociais cobradas — prestacdes sociais pagas) que o INSS transferiu para o
fundo de reserva, para efeitos de capitalizagdo. No valor total do capital, de 72.187.192,03
USD, representando 25,25% do Patrimdnio Liquido e Passivo, estd também incluida a
parcela transferida pelo INSS (com origem em contribui¢cdes sociais) para despesas com a
gestao das carteiras do fundo de reserva e nao gasta pelo fundo (1.139.189,11 USD dos 1,6
milhées USD recebidos), que reverte para a capitalizagdo, sendo por isso contabilizado

como “reforco de capital”.

O resultado liquido do exercicio, no valor de 13.449.831,13 USD, representa um aumento
de 96% relativamente a 2024. Trata-se de um resultado liquido do periodo bastante
positivo, para o qual contribui o elevado valor dos Ativos (investimentos financeiros, ativos

financeiros e caixa e equivalentes de caixa) e um Passivo relativamente irrelevante.
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

Este resultado liquido é confirmado pela Demonstracdo de Resultados e corresponde a
diferenca entre os rendimentos totais (14.071.328,76 USD) e os gastos totais (621.497,64
USD) reconhecidos, resultando da soma dos resultados operacionais (12.147.732,25 USD)

com os resultados financeiros (1.302.098,87 USD).

Sintese da Demonstracao de Resultados do fundo - 2025 (USD)

Rendimentos Resultados
Resultados
Valor % Valor
Operacionais 12.769.229,89 90,75% | 621.497,64 | 100,00% | 12.147.732,25| 90,32%
Financeiros 1.302.098,87 9,25% 0,00 0,00% 1.302.098,87 9,68%

14.071.328,76  100,00% 621.497,64 100,00%  13.449.831,12 100,00%

Os resultados operacionais estao relacionados com a atividade corrente do fundo de
reserva, ou seja, com a rentabilizacao das reservas do sistema de seguranga social. Assim,
o resultado positivo alcangado em 2025, no montante de 12.147.732,25 USD, resultante de
um montante de rendimentos muito superior ao montante de gastos, revela que o fundo de

reserva esta a cumprir a sua principal missao.

Nos rendimentos operacionais, as rubricas mais relevantes sdo os aumentos em relagao

ao justo valor (61,07%), que refletem a valorizacdo da carteira de acdes, e os “outros
rendimentos e ganhos” (34%), onde se contabilizam os rendimentos dos depdsitos a prazo.
Note-se que ndo foram reconhecidos os rendimentos que ja deram entrada na conta
bancaria do fundo relativos aos juros do depdésito a prazo a 2 anos no BNCTL, no total de
2.321.612,88 USD, pelo facto deste montante ndo poder ser reconhecido como

rendimento efetivo até ao vencimento do depdsito, nos termos do contrato celebrado.

Estdo ainda incluidos em rendimentos operacionais, com menor expressao, os montantes
relativos as contribuigdes sociais que sdo recebidas diretamente em contas bancarias do
fundo de reserva (pagas pelo FRSS e pelo INSS) e os relativos as transferéncias do INSS
para financiamento das despesas com a gestao operacional das carteiras do fundo. Estas
transferéncias tém uma natureza muito especifica: os montantes tém origem em

contribuigbes sociais cobradas pelo INSS, pelo que 0 montante nao gasto pelo fundo em
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despesas com a gestdo das carteiras deve reverter obrigatoriamente para refor¢o de capital
e ser rentabilizado. Em 2025, estas transferéncias totalizaram 1,6 milhdes USD, mas
apenas foram reconhecidos gastos no montante de 460.810,89 USD, pelo que é esse o
valor contabilizado também como transferéncias correntes recebidas. O remanescente,
no total de 1.139.189,11 USD foi contabilizado como reforgo de capital, com reflexo no

Balanco e ndo na Demonstracao de Resultados.

Rendimentos - Demonstragao de Resultados do fundo 2025 (USD)
Rendimentos 2025

Resultados
Valor %
Operacionais 12 769 229,89 90,75% | 100,00%
Contribui¢des Sociais 167.114,33 1,19% 1,31%
Transferéncias Correntes 460.810,89 3,27% 3,61%
Aumentos/reducoes de justo valor 7.798.236,03 55,42% | 61,07%
Outros rendimentos e ganhos 4.343.068,64 30,86% | 34,01%
Financeiros 1.302.098,87 9,25% | 100,00%
Juros e rendimentos similares 1.302.098,87 9,25% | 100,00%
Total 14.071.328,76 100,00%

Nos gastos operacionais, a parcela mais importante sao os fornecimentos e servicos
externos (72%) onde se contabilizam os gastos reconhecidos (mesmo que ainda nao
liguidados) com a gestéo da carteira do fundo, incluindo as comissdes aos gestores das
carteiras de acdes e obrigagdes, a aquisicdo do terminal da bloomberg (para
acompanhamento e anélise dos mercados em tempo real) e equipamento informatico
especifico, e a contratagdo de outros servicos como auditoria financeira e servigos
juridico-financeiros especializados em mercados financeiros. Os “outros gastos e perdas”,
com um peso muito menor (27,9%), incluem os encargos com a negociagéo de titulos nos

mercados acionistas.

Os resultados financeiros sdo também positivos, nao havendo registo de gastos. Os
rendimentos financeiros, no montante de 1.302.098,87 USD dizem respeito aos juros
obtidos pelos depdsitos a ordem, dividendos reconhecidos pela venda de agdes e

rendimentos reconhecidos relativos ao cupéao de obrigagdes (ao custo amortizado).
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Gastos - Demonstracao de Resultados do fundo 2025 (USD)

Operacionais 621.497,64 100,00% 100,00%
Fornecimentos e Servigos Externos 447.460,89 72,00% 72,00%
Outros gastos e perdas 173.424,25 27,90% 27,90%
Amortizacoes e Depreciagoes 612,50 0,10% 0,10%

Financeiros 0,00 0,00% 100,00%
Juros e gastos similares 0,00 0,00%

Total 621.497,64 100,00%

A anélise da Demonstragdo de Resultados permite concluir que o resultado liquido
alcangado, no montante de 13.449.831,13 USD, reflete uma rentabilidade robusta em
todos os segmentos de ativos. Por um lado, a estratégia de manutengao das obrigagdes ao
custo amortizado permitiu estabilizar o resultado, ndo sendo influenciado pelas
desvalorizagdes temporarias dos mercados. Por outro lado, a carteira de agdes capturou a
valorizagdo dos mercados internacionais, sendo, com larga distancia, a componente que
mais contribuiu para o resultado liquido alcancado (peso de 58%). O impacto positivo da
gestao dos titulos do fundo de reserva estd, assim, refletido nos saldos elevados nas
rubricas “aumentos/redugdes de justo valor” (valorizagdo das agdes detidas) e “juros e
rendimentos similares obtidos” (dividendos e rendimentos das obrigagbes/cupéo). Os
juros dos depdsitos a prazo, reconhecidos na rubrica “outros rendimentos e ganhos”
assumem também uma importancia significativa, atendendo ao elevado valor ainda

colocado nestes depositos.

Verifica-se, ainda, que o rdcio de custos operacionais face ao Ativo total do fundo de

reserva situa-se em 0,22%, evidenciando a eficiéncia da estrutura de gestdo do fundo.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

A Demonstragao dos Fluxos de Caixa permite registar as entradas e saidas de caixa,
apresentado a liquidez real do fundo de reserva no ano de 2025. Trata-se de uma analise

numa o6tica distinta e complementar da apresentada pelo Balanco e pela Demonstragao
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de Resultados (que se baseiam no regime de acréscimo), indicando o dinheiro efetivo nas
contas do fundo de reserva no inicio e no final do ano 2025, e mostrando quanto e como foi

gasto pelo fundo de reserva ao longo do ano.

Os fluxos de caixa das atividades operacionais mostram um resultado positivo, de
2.449.500,66 USD, resultante de um total de recebimentos efetivos superior aos

pagamentos, e assim decomposto:

e 127.887,78 USD em “caixa gerada pelas operacoes”. O montante de recebimentos
refere-se a parte da transferéncia do INSS para cobrir os custos com a gestao das

| carteiras do fundo de reserva, no total de 460.810,89 USD. O montante de
pagamentos, de 332.923,11 USD, refere-se aos encargos com a gestédo operacional
das carteiras, financiadas com a transferéncia do INSS. Note-se que, com base
nessa transferéncia do INSS, o fundo de reserva gastou, além dos 332.923,11 USD
referidos, também 13.350,00 USD na aquisicdo de equipamento informatico,
movimento refletido hos pagamentos de atividades de investimento. Assim, o saldo
em caixa relativo a transferéncia do INSS (127.887,78 USD - 13.350,00 USD) &
exatamente a verba guardada no banco para pagamento de comissdes aos
gestores operacionais da carteira de acgdes e obrigacdes (114.537,78 USD)
reconhecidos como gastos na Demonstragéo de Resultados, mas que (ainda) nao

sairam da conta bancaria até 31 de dezembro de 2025.

e 2.321.612,88 USD referentes aos juros corridos, respeitantes ao periodo, relativos
a um depdsito a prazo realizado no BNCTL com a maturidade de dois anos
(classificado como investimento financeiro). Apesar destes juros terem sido
efetivamente recebidos na conta bancaria, o fundo de reserva ndo os reconheceu
como “lucro”, uma vez que o direito aos mesmos sé é efetivado na data de
vencimento do depdsito, nos termos previstos nas cldusulas contratuais. Por essa
razdo, este montante estd classificado na rubrica “outros recebimentos” dos fluxos
de caixa das atividades operacionais, e ndo em fluxos de atividades de

investimento.
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Os fluxos de caixa das atividades de investimento mostram um resultado negativo de
-119.896.155,63 USD, o que &, na verdade, um sinal muito positivo para o futuro do fundo
de reserva: mostra que o fundo esta a crescer e a utilizar os seus recursos para investir. Nos
pagamentos, no total de 181.180.629,67 USD estéo registados os custos com a aquisicdo
de ativos financeiros (agdes) e investimentos financeiros (obrigagcdes do Tesouro e a
constituicdo do depdsito a prazo com maturidade de 2 anos no BNCTL). Nos recebimentos

estdo incluidos:

e astransferéncias do INSS parareforgo do capital do fundo de reserva, no montante
de 52.811.306,29 USD, incluindo 51.672.117,18 USD diretamente transferidos
para reforgco de capital e 139.189,11 USD transferidos para a gestao da carteira,
mas nao gasto, revertendo para reforgar o capital do fundo a ser capitalizado.
Assim, os fluxos provenientes de transferéncias do INSS foram classificados em
fungédo da sua afetagao final: o montante de 460.810,89 USD foi reconhecido como
fluxo operacional para cobertura de encargos de gestao, enquanto o remanescente
de 52.811.306,29 USD foi classificado como fluxo de investimento, integrando o

reforgo do capital permanente do fundo.

e osrendimentos obtidos com avenda de agdes nos mercados (3.000.890,30 USD),
dividendos (328.145,66 USD) e juros relativos a depdsitos a ordem e a prazo

vencidos, bem como repos (4.977.017,46 USD).

e as contribuicdes sociais do INSS e do FRSS (incluindo contribui¢cdes e cotizagbes
dos trabalhadores) recebidas diretamente em contas do fundo de reserva, e que se

destinam a capitalizagao.

A Demonstragdo dos Fluxos de Caixa revela um saldo de geréncia no fim do periodo de
99.772.612,27 USD, confirmando o montante em caixa e depdsitos apresentado no Ativo
Corrente no Balango. Este saldo inclui os 2.321.612,88 USD referentes aos juros ja pagos
pelo BNCTL, mas que estao apenas registados como operagdes de tesouraria, ndo tendo

sido reconhecido ainda o rendimento, como ja explicado.

Note-se que os fluxos de caixa apresentados na Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

excluem as transferéncias internas entre contas bancérias de depdsitos a ordem e
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depdsitos a prazo tituladas pelo fundo, uma vez que estas operagoes representam meras
movimentagodes de gestdo de tesouraria sem impacto na liquidez global da entidade (as
contas de depdsitos a ordem e de depdsitos a prazo sdo consideradas “caixa e
equivalentes”, conforme Nota 8). No entanto, é incluida a transferéncia para constituicao
do depdsito a prazo no BNCTL com maturidade de 2 anos por ser o mesmo classificado

como investimento financeiro e ndo como “caixa e equivalentes de caixa”.

5.1.3. Notas Explicativas as Demonstragoes Financeiras

As Notas que se seguem visam apoiar na leitura e interpretacao das demonstragdes
financeiras do fundo de reserva, relativas ao exercicio de 2025, e detalham os principais
movimentos e opgdes contabilisticas, no cumprimento das IPSAS e do normativo e Plano

de Contas aplicado a Seguranga Social em Timor-Leste.
NOTA 1 - Identificacao da Entidade

1.1. ldentificagao

Designacao Fundo de reserva da Seguranga Social
N.° Identificacao Fiscal (TIN) 6001464

N.° Identificagdo da Seguranga Social

(NISS) 900291044

Endereco Dili, instalagdes do FRSS

1.2. Natureza e Modelo de Gestao

O fundo de reserva da segurancga social foi criado pela Lei n.°12/2016, de 14 de novembro,
tendo a sua constituicdo e o seu modelo de gestdo sido aprovados pelo Decreto-Lei

n.°55/2020, de 28 de outubro, com a redagao em vigor.
No ambito do enquadramento legal aprovado, o fundo de reserva é um patriménio

auténomo, gerido pelo Instituto Fundo de Reserva da Seguranga Social (FRSS), afeto
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exclusivamente a capitalizagdo publica das reservas do sistema de seguranca social,

visando a estabilizagdo financeira e a sustentabilidade futura do mesmo.

O FRSS assume a gestao do fundo de reserva, tendo contratado entidades externas para a
gestdo operacional de partes da carteira de investimentos, designadamente de agbes e de

obrigagoes.
1.3. Reporte e Prestacdo de Contas

Nos termos da alinea a) do n.22 do artigo 2.9 da Lei n.°3/2025, de 23 de abril (LEO/Lei de
Enquadramento do Orgamento Geral do Estado e gestédo financeira publica), o fundo de
reserva gerido pelo FRSS, que compde o regime de capitalizagdo do sistema de seguranca

social, é excluido do perimetro do Orgamento Geral do Estado.

Assim, em 2025, nos termos legais (alinea d) do artigo 79.° da LEO), as contas do fundo sédo
apresentadas de forma auténoma e anexas a Conta da Seguranga Social, nao
consolidando nas contas do Instituto Fundo de Reserva da Seguranga Social enquanto

organismo publico.
1.4. Tutela

O FRSS, que gere o fundo de reserva, estd sob a tutela e superintendéncia do membro do
Governo responsavel pela area da seguranga social (artigo 4.° do Decreto-Lei n.°55/2020,

de 28 de outubro, com a redagédo em vigor).

NOTA 2 - Declaragao de apresentagao razoavel e conformidade

As presentes demonstracdes financeiras foram preparadas em conformidade com o
sistema contabilistico e o Plano de Contas adotados pela Seguranga Social (nos termos da
alinea c) do n.° 3 do artigo 5.° dos Estatutos do INSS, aprovados pelo Decreto-Lei
n.°47/2016, de 14 de dezembro, com aredagdo emvigor), que se encontram alinhados com
as Normas Internacionais de Contabilidade para o Setor Publico (IPSAS), emitidas pelo

International Public Sector Accounting Standards Board (IPSASB).
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As demonstracgoOes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do
fundo de reserva em 2025. Cumprem os requisitos das IPSAS em regime de acréscimo,
salvaguardando-se 0s ajustamentos decorrentes da transicdo e as reexpressdes

detalhadas nas Notas 3 e 4.

NOTA 3 - Reexpressao de saldos comparativos 2024
3.1. Justificacao das Alteragées

De modo a garantir a comparabilidade entre os exercicios de 2024 e 2025, e com base nas
IPSAS 1 e 3, os valores apresentados na coluna comparativa de 2024, nas demonstracdes

financeiras e orgamentais, foram reexpressos, para refletir as seguintes alteracdes:

e Separacgdo do Perimetro orgamental: a exclusdo do fundo de reserva do perimetro
orgamental exigiu a separagao retroativa dos ativos, passivos, rendimentos e
gastes de funde, os quais em 2024 estavam integrades nas demonstragées de

Instituto FRSS.

e Correcdo da omissa regist ros (64.037,31 USD): foi corrigida a falta do
registo contabilistico dos juros de depdsito a prazo creditados em 2024 na conta
bancéria no BRI, cujo direito ao rendimento apenas ocorre em 2025 (na maturidade
do depdsito). Esta corregado implicou um aumento do Ativo (Caixa e Depdsitos) e do
Passivo (Rendimentos a Reconhecer/diferimentos), sem afetar o Patrimdnio

Liquido.

e Reclassificagdo de Transferéncias recebidas (17.375.885,74 USD): as

transferéncias de capital do Instituto Nacional de Seguranca Social (INSS),
inicialmente classificadas como rendimentos (Conta 7), foram reclassificadas
como reforgo de capital (Conta 514), conforme previsto na IPSAS 23. Esta alteragao
fundamentou-se na substidncia econdmica destas transferéncias, que sao
consideradas contribuicdoes de capital (resultantes de excedentes do regime

contributivo de reparticdo) e visam a capitalizagdo e sustentabilidade de longo
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prazo do fundo de reserva. Esta reclassificagdo implicou a reducao do Resultado

Liquido de 2024, sem contudo alterar o total do Patriménio Liquido.

(2.000.000,00 USD): procedeu-se a reclassificagdo contabilistica das verbas

transferidas pelo INSS em 2024 para a gestao da carteira do fundo de reserva. Estes

montantes tém origem em contribuigdes sociais e quando nao utilizados revertem

definitivamente para o capital do fundo de reserva, dada a sua natureza, resultando

na anulacdo do Passivo (Outras contas a pagar). Esta modificagao implicou um

aumento liquido do Patrimdnio Liquido.

3.2. Reconciliagdo do Balancgo (31/12/2024) - USD

Saldos Ajustamentos Ajustamentos Saldos Saldos
. S de Reexpressdo _ Reexpressos
Rubrica do Balango Originais fundo de de Reexpressadc fundo de Reexpressos
{Global)* FRSS, IP FRSS, Ip**
reserva reserva
Ativo N&o Corrente 6 326,04 0,00 0,00 0,00 6 326,04
Ativo Corrente 217 165 153,93 64 037,31 0,00(217 219 267,24 9 924,00
Qutras contas a receber 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Caixa e depdsitos 217 165 153,93 64 037,31 0,00(217 219 267,24 9924,00
Total Ativo 217 171 479,97 64 037,31 0,00(217 219 267,24 16 250,04
Passivo Corrente 2078 308,87| -1935962,69 -67 861,00 64 037,31 10 447,87
Outras contas a pagar 2078 308,87| -2 000000,00 -67 861,00 0,00 10 447,87
Diferimentos 0,00 64 037,31 0,00 64 037,31 0,00
Patriménio Liquido 215093 171,10 2 000 000,00 67 861,00/ 217 155 229,93 5802,17
Capital/Patriménio 0,00f 19375 885,74 0,00f 19375 885,74 0,00
Resultados transitados |190 919 030,07 0,00 0,00{190 919 553,94 -523,87
Resultado Liquido 24 174 141,03| -17 375 885,74 67 861,00, 6859 790,25 6 326,04
:::;:::::’;:u s 217 171 479,97 64 037,31 0,00|217 219 267,24 16 250,04

* Inclui o Instituto FRSS e o fundo de reserva por si gerido em regime de capitalizagéo

** Passa a excluir o fundo de reserva gerido em capitalizacéo (integra apenas a Administragcao FRSS).

Adicionalmente, na Demonstracdo de Resultados do fundo de reserva a rubrica

Transferéncias e subsidios correntes obtidos foi reduzida em 17.375.885,74 USD, para

desreconhecer o rendimento, que passou a ser classificado como reforco de capital.
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3.3. Impraticabilidade de apresentacdo de saldos iniciais relativos ao fecho do

exercicio de 2023

Em 2023 as demonstragodes financeiras do Instituto FRSS e do fundo de reserva por este
gerido estavam integradas e consolidadas nas contas do INSS, ndo existindo
demonstragdes financeiras auténomas para o fundo de reserva. Este facto inviabilizou a
separacao retroativa completa dos saldos finais de 2023 para reconstruir o Balango de
abertura de 1 de janeiro de 2024 (terceira coluna) previsto na IPSAS 1, sem que tal

implicasse custos desproporcionais ou elevado risco de incorregdes materiais.

Assim, conforme previsto na IPSAS 3 (pardgrafos 7 e 28), o fundo de reserva adotou a nova
politica de autonomia a partir do primeiro exercicio em que tal se revelou praticavel,
reexpressando integralmente o exercicio de 2024. Este esforco de ajustamento
contabilistico permitiu a apresentagdo de colunas comparativas completas para o
Balango, Demonstracdo de Resultados e Demonstragdo de Fluxos de Caixa de 2024 e

2025.

NOTA 4 - Politicas Contabilisticas e Base de Mensuragao
Nota 4 - Politicas Contabilisticas e Base de Mensuracao
4.1. Base de Preparacao das Demonstracoes Financeiras

No cumprimento da nova Lei de Enquadramento do Orgamento Geral do Estado e gestdo
financeira publica (Lei n.23/2025, de 23 de abril), o fundo de reserva gerido em regime de
capitalizacdo pelo Instituto Fundo de Reserva da Seguranca Social (FRSS) deixou de
integrar o perimetro de consolidagéo contabilistica da Conta da Seguranga Socialem 2025,

sendo um patrimdnio auténomo.

Assim, e nos termos legalmente previstos, as contas do fundo de reserva sao
apresentadas, pela primeira vez, de forma independente, tendo as respetivas
demonstracoes financeiras sido preparadas de acordo com as IPSAS e ja alinhadas com o

regime de acréscimo, permitindo uma visao fiel da rentabilidade dos seus investimentos.
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Embora se tenha procedido a reconstituicdo integral e a reexpresséao retroativa dos saldos
e fluxos do exercicio de 2024, para garantir a comparabilidade e a anélise da evolugao real
do patriménio do fundo, e sejam apresentadas a Demonstracado de Resultados, o Balanco
e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa (Nota 3), ndo foi possivel ainda apresentar a

Demonstracao das Alteragdes no Patrimdnio Liquido.
4.2. Base de Mensuragao

A base de mensuracao é o custo histdrico, exceto para os ativos financeiros mensurados

ao justo valor.
4.2.1. Investimentos Financeiros (Custo Amortizado)

As obrigacdes do Tesouro (US Treasuries) e os depdsitos a prazo sao classificados como
instrumentos detidos até a maturidade, para receber rendimentos pelos respetivos juros
(cupdes). De acordo com a IPSAS 41, estas obrigagdes sao mensuradas ao Custo

Amortizado.

e Reconhecimento inicial: registados pelo custo de aquisigdo (valor executado),

liquido de cupdes corridos pagos.

e Mensuracdo subsequente: é feita a amortizagado da diferenca entre o custo de
aquisicdo e o valor nominal (desconto/prémio) ao longo da vida do titulo, sendo

ignoradas as variagdes temporarias de mercado (Justo Valor).
4.2.2 Ativos Financeiros (Justo Valor)

As acdes sdo mensuradas ao Justo Valor através de Resultados (Conta 14). As variagdes de
mercado (mais e menos valias) sdo reconhecidas na Demonstragédo de Resultados.
Atendendo a gestdo externa delegada, estas variacdes incluem de forma integrada o efeito

cambial, conforme é reportado pelo gestor.
4.2.3 Ativos Fixos Tangiveis

Os ativos fixos tangiveis sao registados ao custo de aquisigdo, deduzido das respetivas

amortizagdes acumuladas. As amortizagdes sdo calculadas a partir do més da aquisi¢éo
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ou da entrada em funcionamento dos bens, pelo método das quotas constantes, numa
base duodecimal, de acordo com a vida Util estimada. Para o efeito, sdo utilizadas as taxas
de amortizacdo que refletem a vida Gtil estimada dos bens, definidas segundo as regras

internas estabelecidas para a Seguranca Social:

e Equipamento Informatico (fixos e servidores): vida (til de 4 anos (taxa de 25% ao
ano)

e Software informatico: vida til de 5 anos (taxa de 20% ao ano)

O valor das amortizagdes € reconhecido como gasto do exercicio e registado na

Demonstragdo de Resultados.
4.3. Regime de acréscimo

Os rendimentos e os gastos séo registados na base do acréscimo, sendo reconhecidos a
medida que sdo gerados, independentemente do momento em que sao recebidos ou
pagos. As diferencgas entre os montantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas
e despesas efetivas sdo contabilizados nas rubricas “outras contas a receber”, “outras

contas a pagar” ou “diferimentos”.

Osjurosecupdessaoreconhecidos em fungédo do tempo decorrido. No caso dos depdsitos
com clausula contratual que determina a perda de juros por mobilizacdo antecipada,
aplica-se o principio da prudéncia, reconhecendo-se o rendimento apenas na maturidade

contratual.
4.5. Moeda de Relato

As demonstragoes financeiras sdo apresentadas em ddélares americanos (USD), que € a

moeda funcional e de relato do fundo de reserva.

NOTA 5 - Ativos Fixos Tangiveis

Em 2025, o fundo de reserva adquiriu equipamento informatico (computadores fixos e
portateis), com carateristicas e capacidade especificas, destinado a utilizagcdo de
programas informaticos de analise financeira e estatistica.
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Estes equipamentos foram classificados como ativos fixos tangiveis e contabilizados pelo

custo da aquisicéo, deduzido da respetiva amortizagao.

Descrigdo Custo Amortizagées Valor Liquido
Acumuladas (31/12/2025)
6 computadores fixos 9.300,00 - 387,50 8.912,50
3 computadores portateis 4.050,00 - 225,00 3.825,00
Total 13.350,00 -612,50 12.737,50]

O valor das amortizacdes foi reconhecido como gasto na Demonstragdo de Resultados e
foi calculado a partir do més da aquisicéo ou da entrada em operacionalizagdo dos bens,
pelo método das quotas constantes, numa base duodecimal, de acordo com a vida Util

estimada, e aplicando as seguintes taxas:
¢ Computadores fixos: Vida Util de 4 anos (Taxa de 25% ao ano)

e Computadores portateis: Vida (til de 3 anos (Taxa de 33,33% ao ano)

NOTA 6 - Investimentos Financeiros (Obrigagoes do Tesouro e Depdsitos a

Médio/Longo Prazo)
6.1. Obrigagdes do Tesouro
6.1.1. Estratégia de investimento e Base de Mensuragao

As obrigacdes do Tesouro dos EUA (US Treasuries) séo detidas pelo fundo de reserva até a
sua maturidade, com o objetivo de receber rendimentos pelos respetivos juros (cupdes).
De acordo com a IPSAS 41, estas obrigagdes sdo mensuradas ao Custo Amortizado,

utilizando o método da taxa de juro efetiva.

Esta opcdo metodoldgica esta alinhada com a estratégia de longo prazo do fundo de
reserva, permitindo neutralizar a volatilidade temporaria das taxas de juro de mercado.

Deste modo, as variagoes de justo valor (MTM) reportadas pela entidade gestora, e que em
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31 de dezembro de 2025 indicavam uma desvalorizacdo potencial de 4.304.922 USD, n&o

sdo reconhecidas nas demonstracdes financeiras.

Atendendo a que os titulos sdo denominados em USD, ndo existe exposicdo ao risco

cambial. A exposicao destes titulos a riscos financeiros esta detalhada no capitulo 6.
6.1.2. Conciliacao do Valor Contabilistico (Conta 41)

A datade aquisicao (20 de outubro de 2025), os titulos foram registados pelo seu custo de
aquisicao, deduzido dos juros corridos pagos na compra. Durante o exercicio de 2025, o

valor contabilistico foi ajustado pela amortizacao do desconto de aquisigéo.

Descricdo da Movimentagao (2025) Valor (USD)

Custo de Aquisicao (Valor Executado em 20/10) 49.809.961,97
Reclassificagao de Juros Corridos Pagos na Compra (Nota 6.1.3) - 337.708,00
Amortizagao do Desconto de Aquisicao (Rendimento) 10.625,39
Valor Contabilistico em 31/12/2025 (Custo Amortizado) 49.482.879,36

6.1.3. Reconhecimento de Rendimentos de Acréscimo (Conta 272)

De acordo com o regime de acréscimo, o fundo de reserva reconhece os rendimentos do
cupao em funcado do tempo decorrido, independentemente da data do seu efetivo

recebimento.

Composicao do Saldo de Juros a Receber (Conta 272) Valor (USD)

Juros Corridos Pagos na Aquisicao (Recuperaveis aquando do 337.708,00
pagamento dos cupdes)

Rendimento de Cupéo Gerado em 2025 (outubro a dezembro) 380.050,00
Total de Cupdes Acumulados a Receber (31/12/2025) 717.758,00
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6.1.4. Rendimento global da carteira em 2025

O rendimento total das obrigagdes em 2025, reconhecido na Demonstragdo de Resultados

(rubrica “juros e rendimentos similares obtidos”, correspondendo a Conta 791), foi

390.675,39 USD, incluindo o rendimento de cupéo (380.050,00 USD) e a amortizagdo do

desconto (10.625,39 USD).

6.1.5. Desempenho global da gestao externa em 2025

O resultado liquido das carteiras de investimentos financeiros sob gestdo externa

(obrigagdes e mercado monetério/repos) foi de 831.738,39 USD:

Resultado Liquido

Valor (USD)

Ativo

50.848.745,39

Investimentos Financeiros

49.482.879,36

Contas a receber 717.816,00
Caixa e equivalentes 648.050,03
Passivo 17.007,00
Contas a pagar 17.007,00
Capital Proprio 50.000.000,00
Resultado Liguido do exercicio 831.738,39

O resultado liquido é composto por rendimentos de capitais (juros e cupdes) e pela

valorizacdo progressiva dos titulos ao Custo Amortizado, deduzidos dos encargos de

gestao:

Rendimentos e Gastos

Valor (USD)

Natureza

Rendimentos

925.890,39

Juros de Repos

535.157,00 | Juros de liquidez imediata

Obrigacdes do Tesouro (cupdes)

380.050,00

Rendimento de acréscimo
2025

Amortizacéo de desconto

10.625,39

Valorizagéo ao Custo

(Obrigacoes) Amortizado (2025)

Juros bancarios 58,00 | Juros bancarios

Gastos 94.152,00

Comissées de Gestao ad 1Epa0 | Comiesbes gestaadiuthe 8
dezembro)

Resultado Liquido do exercicio

831.738,39
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Este resultado apresenta uma divergéncia material relevante face ao resultado reportado
pela entidade gestora (43.879,00 USD). Esta diferenca justifica-se pela adogao do modelo
de Custo Amortizado (IPSAS 41) por parte do fundo de reserva, que resultou no nao
reconhecimento das desvalorizagbes temporérias de mercado (perdas nao realizadas) no
montante de 4.304.922,00 USD. Adicionalmente, o fundo de reserva procedeu a separacao
técnica entre o capital investido e os juros corridos pagos no momento da aquisicéo dos
titulos, garantindo que a Demonstragdo de Resultados reflete apenas a rentabilidade

gerada durante o periodo efetivo de detengéao dos ativos.
6.2. Depésitos a Prazo — Médio e Longo Prazo
6.2.1. Natureza

Os depdsitos a prazos com maturidade superior a 12 meses séo classificados como Ativo
Nao Corrente, em investimentos financeiros, integrando a estratégia de capitalizacdo a

longo prazo.
6.2.2. Politica Contabilistica e reconhecimento

Os rendimentos de juros de depdsitos a prazo de médio e longo prazo sao reconhecidos de
acordo com o regime de acréscimo, sendo mensurados ao Custo Amortizado, utilizando o

método da taxa de juro efetiva.

Contudo, nos casos em que os contratos celebrados prevejam a perda total de juros em
caso de mobilizagdo antecipada, o fundo de reserva adota o principio de prudéncia: o
rendimento apenas é reconhecido na Demonstracédo de Resultados no momento do
vencimento do depdsito (maturidade), quando o direito ao rendimento se torna

incondicional e ndo existe risco de reversao.
6.2.3. Movimentos no exercicio 2025

O fundo de reserva constituiu um depodsito a prazo no BNCTL, no montante de
88.269.657,53 USD, com uma maturidade de 2 anos (24 meses) e uma taxa de juro fixa de

4%.
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Dada a sua maturidade, este depdsito a prazo foi classificado como investimento

financeiro, no Ativo Ndo Corrente.

O contrato celebrado determina a perda total de juros em caso de mobilizagdo antecipada.
Neste sentido, e embora o banco pague os juros mensalmente, o fundo de reserva nao fez,
em 2025, o reconhecimento contabilistico do rendimento. O montante acumulado das
entradas em caixa a titulo de juros (2.321.612,88 USD) foi contabilizado no Passivo
Corrente, como rendimentos a reconhecer (diferimentos), aplicando-se o principio da

prudéncia.

NOTA 7 - Ativos Financeiros (Acoes)
7.1. Politica Contabilistica e Mensuragao

A carteira de acgodes é classificada como um ativo financeiro (Ativo Corrente) e mensurada

ao Justo Valor através de resultados, em conformidade com a IPSAS 41.

e Reconhecimento: os ativos sdo atualizados mensalmente com base no valor de
mercado reportado pela entidade gestora externa. As variagdes de valor (mais ou
menos-valias) e o efeito cambial sdo reconhecidos diretamente na Demonstragao

de Resultados (Contas 771/661).

e« Custos de Transagao: os custos de corretagem e taxas de transagao (registadas
na Conta 686) séo reconhecidos como gastos no momento da sua ocorréncia, ndo

integrando o valor do ativo a data do relato.

o Dividendos: os dividendos sao reconhecidos como rendimentos pelo regime de

acréscimo, no momento em que o direito ao recebimento é estabelecido.

As variagdes de justo valor reconhecidas integram o efeito cambial das moedas de
denominacgéao dos titulos face a moeda de relato (Nota 9). A estratégia de mitigagcédo dos
riscos financeiros, designadamente risco de mercado, assenta essencialmente na
diversificagdo geogréfica da carteira de acdes e na monitorizagéo regular de mercados,

conforme se detalha no capitulo 6.
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7.2. Valorizacdo da carteira em 2025

Em 31 de dezembro de 2025, o valor das agbes detidas pelo fundo de reserva totalizava
47.589.952,46 USD. Este montante reflete o Justo Valor das a¢oes, excluindo a liquidez em

conta de custddia (Nota 8) e o0 ajustamento dos custos de transagao.

Descricao da Movimentacgao (2025) Valor (USD)

Investimento liquido em agdes (Compras — Vendas) 39.615.997,00
Valorizagao Liquida de Justo Valor (MTM) 7.798.236,03
Subtotal (Valor de Mercado dos Titulos) 47.414.233,03
Qutros Ajustes e reinvestimentos 208.644,55
Custos de transacéo expurgados (corretagem)* -32.925,12
Valor no Balango em 31/12/2025 (conta 14) 47.589.952,46

*Sa0 expurgados os custos de transagdo que foram reconhecidos como gastos do exercicio,
garantindo que o montante no Balango reflete o Justo Valor liquido dos titulos

7.3. Distribuicao Geogréfica e diversificagao

A carteira apresenta uma estratégia de diversificacdo global, estando exposta aos
principais indices de mercados desenvolvidos e emergentes. A decomposicio da carteira

de agbes por regido geografica a data do balango € a seguinte:

Regiao Geografica Vator (nJSI?)a)lango % Total
Acdes EUA 26.444.172,67 55,57%
Acbes Area Euro 7.976.358,04 16,76%
Acbes Japao 3.752.507,00 7,89%
Agbes Europa ex-Area Euro 2.574.781,69 5,41%
Acbes Asia desenvolvida ex-Japéo 1.889.959,15 3,97%
Acdes Emergentes 4.952.173,91 10,41%
Total 47.589.952,46 100,00%
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NOTA 8 - Caixa e Equivalentes (Disponibilidades)
8.1. Natureza e composi¢ao da rubrica

A rubrica “caixa e depositos” do Ativo Corrente inclui saldos bancérios e operagdes de
reporte (Repos) com maturidade overnight. Dada a liquidez imediata e o risco insignificante

de alteragado de valor, estas operagdes sao equiparadas a caixa.

31 dezembro 2025 31 dezembro 2024

(reexpresso)
Caixa 0,00 0,00
Depésitos a ordem 4.768.559,38 593.203,11
BNU 277,96 4.741,77
MANDIRI 590,77 6.288,45
BRI 744,93 73.181,12
ANZ 4.539,06 4.825,00
BNCTL 2.404.491,12 488.533,61
BRI Administracéo 1.477.486,71 15.633,16
BCTL* 648.050,03 0,00
CGD Portugal* 232.378,80 0,00
Depédsitos a prazo** 95.004.052,89 216.626.064,13

BNU 20.497.906,87 30.595.791,67
MANDIRI 25.637.670,17 47.010.365,27
BRI 43.258.230,30 46.010.158,91
ANZ 5.610.245,55 0,00
BNCTL 0,00 93.009.748,28

Caixa e Depositos 99.772.612,27 217.219.267,24

Moeda: USD
* Contas referentes a investimentos (carteiras de acoes e obrigacdes)

** Depodsitos com maturidade até 1 ano

O saldo em depdsito a ordem no BCTL (648.050,03 USD) integra o montante de 400.000,00

aplicado em operagdes de reporte (overnight repos) a data do balanco.
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8.2. Politica contabilistica e reconhecimento dos juros

Os rendimentos de juros sao reconhecidos de acordo com o regime de acréscimo,

utilizando o método da taxa de juro efetiva.

No caso especifico de depdsitos a prazo cujas cldusulas contratuais prevejam a perda total
de juros em caso de mobilizacao antecipada, o fundo de reserva adota uma postura de
prudéncia: o rendimento apenas é reconhecido na Demonstracdo de Resultados no
momento do vencimento do depdsito (maturidade), quando o direito ao rendimento se

tornaincondicional e o risco de reversao & nulo.
8.3. Rendimentos a reconhecer (Passivo) registados

Os juros creditados em conta bancaria do fundo de reserva relativos a depdsitos a prazo
ainda ndo vencidos e sujeitos a clausulas de perda por mobilizagdo antecipada séo

registados no Passivo Corrente (diferimentos):

e (O montante de 64.037,31 USD reexpresso em 31 de dezembro de 2024 (referente
ao banco BRI) foi integralmente reconhecido como rendimento no exercicio de

2025 aquando da maturidade do respetivo depdsito;

e Em 31 de dezembro de 2025, o saldo desta rubrica de Passivo reflete os juros
recebidos do depdsito a médio prazo no BNCTL (Nota 6.2), cujo reconhecimento
em resultados € diferido até a maturidade do depdsito, aplicando-se o principio da

prudéncia.

NOTA 9 - Moeda de Relato e Cambio
9.1. Moeda de relato e funcional

As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em délares americanos (USD), moeda

oficial de Timor-Leste e que é a moeda funcional e de relato.

58



‘ : >

SEGURANCA SOCH

FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

9.2. Transagcbes em Moeda Estrangeira

Como previsto na IPSAS 4, as transagdes efetuadas em moeda estrangeira sao convertidas

para USD utilizando a taxa de cdmbio a data da transagao.

Relativamente aos investimentos em mercados internacionais (agdes), as variagcoes
cambiais entre a data da transacgéao e a data de reporte séo integradas na mensuracdo ao
Justo Valor dos titulos. Dada a natureza do reporte da entidade gestora, o efeito cambial
ndo é segregado das variagbes de preco de mercado, sendo ambos reconhecidos
conjuntamente na rubrica de "Aumentos/Redugdes de Justo Valor" na Demonstragéo de

Resultados.

NOTA 10 - Acréscimos e Diferimentos

Os rendimentos e os gastos sdo registados na base do acréscimo, sendo reconhecidos a
medida que sdo gerados, independentemente do momento em que séo recebidos ou
pagos. As diferencas entre os mentantes recebidos e pagos e as correspondentes receitas

e despesas efetivas sdo contabilizados em contas de acréscimos e diferimentos.

Em 31 de dezembro de 2025, os saldos das rubricas de acréscimos e diferimentos sao os

seguintes:

10.1. Acréscimos de Rendimentos (Ativo Corrente - outras contas a receber)

Descricao Valor (USD)
Dividendos de Agdes a receber 6.882,88
Juros acumulados de Obrigacdes do Tesouro (cupdes)* 717.758,00
Juros de Depdsito no BCTL 58,00
Total de Acréscimos de rendimentos (Ativo) 724.698,88

* Inclui 0 montante de 337.708 USD pago a titulo de juros corridos no momento da aquisicao dos
titulos, a recuperar aquando do pagamento dos cupodes (Nota 6.1.3).
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NOTA 12 - Resultado Liquido

O resultado liquido do exercicio de 2025 totaliza 13.449.831,13 USD, refletindo o
desempenho consolidado das diversas componentes do patriménio do fundo de reserva.
Para uma melhor compreenséo do desempenho do fundo, este valor é decomposto, nos
pontos seguintes, por natureza e segmento de investimento, reconciliando os saldos da

Demonstracéo de Resultados.

12.1. Rendimentos e Ganhos

Rubrica da Demonstragéo

de Resultados Componentes e Origem Valor (USD)

Juros de Repos e Cupdes de

o 733,
Obrigacoes ROSIEE
Juros e rendimentos Dividendos Agdes 335.028,54
similares
Juros de Depdsitos a Ordem 576.336,94
Total 1.302.098,87

Valorizagao liquida da carteira de

Aumentos de justo valor 7:798.236;03

Acdes (Nota 7)
Juros de Depdsitos a Prazo
(maturidade 2025) SBIEREE 55
Qutros rendimentos e ” =
ganhos Regulanza?ao de Juros 2024 64.037.31
(reexpresséao, Nota 3)
Total 4.343.068,64
Translfefrenclas e Reco—nhecnmer\to de verbas de 460.810,89
subsidios correntes gestao operacional
Impostos e Taxas C'ontrlbungoes socngns 167.114,33
diretamente recebidas
Total de Rendimentos 14.071.328,76

12.2. Gastos e Perdas

Os gastos do exercicio totalizam 621.497,64 USD, sendo compostos maioritariamente
pelas comissbes de gestdo das carteiras externas (Agdes e Obrigagdes), custos de

custddia e encargos com a contratagdo de outros servicos de apoio a gestéo (incluindo
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servigos juridico-financeiros e de auditoria). Incluem ainda o gasto com a depreciagéo do

equipamento informatico no montante de 612,50 USD (Nota 5).
12.3. Conclusao sobre o desempenho do fundo

O resultado liquido alcangado reflete uma rentabilidade robusta em todos os segmentos
de ativos. A estratégia de manutengao das obrigacdes até & maturidade, mensuradas ao
Custo Amortizado, permitiu estabilizar o resultado. Por outro lado, a carteira de agdes,
mensurada ao Justo Valor, permitiu aproveitar a valorizagdo dos mercados internacionais

em cada momento.

NOTA 13 - Divulgagao de Partes Relacionadas

13.1. Entidades relacionadas

Nos termos da IPSAS 20, sdo consideradas partes relacionadas com o fundo de reserva da
seguranca social as entidades com as quais existe uma relagdo de controlo, tutela ou

influéncia significativa:

e Tutela: Ministra da Solidariedade Social e Inclusdo (MSSI) exerce a tutela e
superintendéncia sobre o FRSS, IP, cabendo-lhe a definicdo das orientagoes
politicas e a aprovagdo ou homologagao dos planos de investimentos, dos planos
de atividades, dos regulamentos e normas internas, bem como dos relatdrios e
contas do FRSS e do fundo de reserva por si gerido (Decreto-Lei n.°55/2020, de 28

de outubro, com a redagao em vigor).

e Fundo de Reserva da Segurancga Social, IP (FRSS, IP): Entidade responsavel pela
gestdo e administracdo do fundo de reserva, cabendo-lhe operacionalizar e

executar a politica de investimento e proceder a prestagao de contas.

e Instituto Nacional de Seguranga Social (INSS): Entidade sob a mesma tutela
politica, responsével pelas transferéncias dos excedentes do regime contributivo

de reparticao para capitalizagédo no fundo.
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e Pessoas chave da Gestdo: Membros do Conselho de Administragdo e Diretor
Executivo, responséveis pelo planeamento, gestdo e controlo das atividades do

fundo.
13.2. Transag¢6es com Partes Relacionadas

Transagdes realizadas com partes relacionadas durante o exercicio de 2025 né&o

implicaram qualquer custo para o fundo de reserva:

e Transferéncias de Capital (INSS): nos termos legalmente previstos, o INSS
transferiu para o fundo de reserva o montante total de 52.811.306,29 USD (Nota

11), incluindo as transferéncias diretas de capital (51.672.612,18 USD) e a
capitalizacao do saldo nao utilizado das verbas de gestdo operacionaldas carteiras

do fundo (1.139.189,11 USD). Estas transferéncias.

o Gestao (FRSS, IP): o FRSS, IP assegura a estrutura logistica e de recursos humanos
para a gestdo do fundo de reserva. Os custos de funcionamento da estrutura
administrativa do FRSS, IP foram suportados pelo seu préprio orgamento de
Administragdo (excegado feita aos salarios, suportados pelo orgcamento de

Administragao do INSS), ndo havendo qualquer encargo para o fundo.
13.3. Remuneragio dos Orgios de Gestdo e Administragéo

A remuneragao dos membros do Conselho de Administragdo e do Diretor Executivo é
assegurada pelo orgamento do INSS, nos termos do n.°3 do artigo 72.° da Lei n.©3/2025, de
3 de abril, e do n.°3 do artigo 98.° do Decreto-Lei n.°42/2025, de 15 de dezembro. Durante
o exercicio de 2025, ndo foram pagas quaisquer remuneracoes a pessoas chave da gestao

diretamente pelo patrimoénio do fundo de reserva.

NOTA 14 - Eventos subsequentes

A data de aprovacdo das presentes demonstracdes financeiras, ndo sdo conhecidos
guaisquer eventos subsequentes, com impacto material significativo nas demonstragdes

financeiras, designadamente que alterem a posicao financeira e os resultados reportados,

64

4 W T



IRANCA SOCH

FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

para além da volatilidade considerada normal dos mercados financeiros internacionais

onde o fundo detém ativos.

5.2. Demonstracoes Orcamentais

Neste ponto sdo apresentados os mapas de demonstragdes orgamentais, apesar do fundo
de reserva estar excluido do perimetro do Orgcamento da Seguranga Social e do Orgcamento
Geral do Estado, visando assegurar a continuidade do controlo de gestdo, seguindo, em
grande medida, por analogia e prudéncia, as regras de execugéo orgamental da receita e
da despesa aplicadveis ao setor publico administrativo (designadamente no que se refere

ao ciclo da despesa e da receita).

Contudo, clarifica-se que as demonstragdes orgamentais refletem apenas os fluxos de
caixa de execugao, nao sendo o instrumento adequado para a avaliagcao da performance
financeira do fundo de reserva. A analise da rentabilidade e da sustentabilidade da carteira
de investimentos deve ser efetuada com base na Demonstragcédo de Resultados e no
Balanco, onde sao reconhecidos os rendimentos de capital, juros decorridos e variagoes

de justo valor (acréscimo).
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5.2.1. Mapas de Demonstragdes Orgamentais

Demonstracdo de Desempenho Orgcamental (USD)

Periodo de 01 de Janeiro de 2025 a 31 de D de 2025
CE Recebimentos CE Pagamentos
Saldo da Gerdncia anterior: 217 155 229,93
Em Depdsitos a Praza 216 626 064,13
Em Depdsitos & ordem 529 165,80|
408 Saldo de geréncia 64 037,31
R Org 61745 284,93 Desp Organ i 181513552,78
Correntes 10073 167,75 Correntes 817 045,98
401.01.01 Impaosto sobre servicos 0,00{501.01.01 Salérios de titulares de cargos politicos 0,00]
401.01.02 Imposto seletivo de consumo 0,00{501.01.02 Saldrios de membros de érgaos de direcac 0,00]
401.01.03 Imposto sobre vendas 0,00501.01.03 ::::“ de titulares de cargos de diregio e 0,00
401.01.04 Imposto sobre salarios 0,00{501.01.04 Saldrios de funciondrios e agentes 0,00]
401.01.05 Imposto sobre o rendimento 0,00{501.01.05 Saldrios de contratados nacionais 0,00]
401.01.06 Imposto sobre o valor acrescentado 0,00}501.01.06 Saldrios de contratados internacionals 0,00
Saldrios de do Centrode a
011 leo Suj 01, -
401.01.07 Imposto sobre o Petréleo Suplementar 0,00/501.01.07 Juridica e Judicldria 0,00]
Salérios de estagidrios do Fundo de
401.01.08 Lucros partilhados do Petréleo e Gas 0,00}501.01.08 Sessrolvirisito da Caplial Himano 0,00}
401.01.09 Timor Sea First Tranche Petroleum (FTP) Royalties 0,00501.01.09 Saldrios de outros beneficidrios 0,004
401.01.10 Impostos abolidos 0,00{501.01.10 Abono para despesas de representagio 0,004
401.01.11 Qutros impostos 0,00{501.01.11 Décima terceiromés 0,004
401.02 Direitos aduaneiros de importagao 0,00{501.01.12 Outros abonoa regulares e permanentes 0,00]
© "
401.03.01 : soascls gadora do Sator 0,00/501.02.01 Horas extraordindrias 0,00
Publico
iy - d
401.03.02 S de Barioredo setof 0,00/501.02.02 Subsidio mensal de transporte 0,00
401.03.03 Cotizagoes de trabalhador do Setor Publico 167 114,33}501.02.03 Ajudas de custo por recolocacio 0,00}
401.03.04 Cotizagoes de trabalhador do Setor Privado 0,00]501.02.04 Suplemento de tumo 0,00]
402.01.01 Taxas asroportuérias 0,00/501.02.05 Suplemento por trabatho em locat remoto ou 0,001
de dificil acesso
402.01.02 Taxas ambientais 0,00{501.02.06 Subsidio de alojamento 0,00]
402.01.03 Taxas de estaciocnamento 0,00[501.02.07 Subsidio de allmentacéo 0,00]
402.01.04 Taxas de justica 0,00|501.02.08 Subsidio de risco 0,00]
402.01.05 Taxas de publicidade 0,00{501.02.09 Outros abonos varidvels ou eventuais 0,00
402.01.06 Taxas de passaporte 0,00{501.03 Contribuigio para a Seguranca Soclal como 0,00}
402.01.07 Taxas de entrada e vistos 0,00[501.04 Outras despesas com pessoal 0,004
402.01.08 Taxas de registo 0,00{502.01 Matérias primas ¢ subsididrias 0,004
402.01.09 Taxas de pesca 0,00}502.02 Mercadorias para venda 0,00]
402.01.10 Taxas portuarias 0,00/502.03.01 Fardamento 0,00]
402.01.11 Toxas sobre atividade florestal 0,00{502.03.02 Outro vestudrio e artigos pessoais 0,00]
402.01.12 Taxas sobre atividades extrativas 0,00/502.04.01 Agua 0,00
402.01.13 Taxas sobre atividade petrolifera 0,00]502.04.02 Eletricidade 0,00}
402.01.14 Taxas sobre telecomunicacdes 0,00{502.04.03 Gas 0,00]
402.01.15 Taxas sobre transportes 0,00/502.04.04 Outros bens publicos 0,00
402.01.16 Taxas sobre jogos sociais 0,00{502.05.01 tos ali nao c 0,00]
402.01.17 Propinas 0,00/502.05.02 Refeicbes confecionadas 0,00]
402.01.18 Outras taxas 0,00/502.05.03 Bebidas 0,00
402.02.01 Juros de mora 0,00/502.05.04 Outra alimentagac 0,00}
402.02.02 Juros compensatdrios 0,00}502.06 Material médico e hospitalar 0,00
402.02.03 Coimas decorrentes do Cédigo da Estrada 0,00{502.07 Material escolar 0,004
402.02.04 Sancoes e coimas da Seguranca Soclal 0,00{502.08 Material agricola 0,00]
402.02.05 Coimas laborais 0,00{502.09 Material de escritério 0,00]
402.02.06 Muttas decorrentes de processo crime 0,00{502.10.01 Combustivel para geradores 0,00
402.02.07 Outras coimas e penalidades 0,00{502.10.02 Combustivel para veiculos 0,00]
403.01.01 :’u::;;m'"“' ds bineimdvelade mildia s longa 0,00[502.10.03 Combustivel para navios 0,00
403.01.02 Arrendamento de bens iméveis de curta duragao 0,00(502.10.04 Combustivel para avides 0,004
403.01.03 :L::g:m""" debensmavalzcemediasiongs 0,001502.10.05 Outros combustiveis 0.00]
403.01.04 Arrendamento de bens mévels de curta duracao 0,001502.11.01 Produtos farmaceuticos 0,00}
403.01.05 Outras rendas 0,00/502.11.02 Artigos de limpeza e higiene 0,004
403.02 Ativos incorpéreos 0,00)502.11.03 Municdes, explosivos e artificios 0,00
403.03 Juros 576 336,94/502.11.04 Patréleo 0,00]
403.04.01 Dividendos do Banco Centrat de Timor 0,00{502.11.05 Lubsificantes 0,00
403.04.02 Dividendos do Banco Nacional de Comércio de Timor 0,00{502.11.06 QOutres produtos quimicos 0,00
403.04.03 Outros dividendos e participacoes nos lucros 328 145,66]502.12.01 Pecas 0,00}
403.05 Qutros rendimentos 4400 680,52{502.12.02 Ferramentas e utensilics 0,004
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CE Recebimentos CE Pagamentos
404.01 ;I’o . o Fuodo 0,00/502.13 Prémios, condecoragoes e ofertas 0,00]
404.02.01.01.01 | Para financiamento da Pensao Social 0,00{502.14 Livros e documentagao técnica 0,00
404.02.01.01.02 | Para financiamento do Regime Transitério 0,00{502.15 Outras bens correntes 0,00}
404.02.01.01.03 | Para fi das de ca 0,00{502.16.01 Limpeza e higiene 0,004
404.02.01.01.04 | Para financiamento da garantia de valores minimos de 0,00{502.16.02 Vigilancia e seguranga 0,00}
404.02.01.02 = geoutes * 0,00{502.17.01 Manutencao de veiculos 0,00]
organismos
402.02.02 i fas corentes da Seguranga Soclal(entre | 4 604 009,00}502.17.02 Manutengéo de navios 0,00
regimes)
404.02.03 Transferéncias correntes da RAEOA 0,001502.17.03 Manutengao de avides 0,00
404.02.04 correntes dos P 0,001502.17.04 Manutencao de equipamento de eletricidade 0,004
1404.03 R é correntes de 0,00}502.17.05 caode de icaca 0,004
404.04 Transferéncias correntes das familias 0,00{502.17.06 Manutencio de equipamento de ar 0,00}
404.05.01 Tr é de 0,00{502.17.07 Manutencdio de geradores 0,004
404.05.02 Tr de o 0,00{502.17.08 de outro equip: 0,00
404.05.03 L g putres cessam 0,00{502.17.09 ciode 0,00}
fins lucrativos
404.06.01 T de paises 0,00{502.17.10 ao de efificiosr 0,00}
404.06.02 Tr & deor 6 0,00502.17.11 cao de edifi e 0,00
404.06.03 Outras transferénclas correntes do exterlor 0,00{502.17.12 do de edif médico hosp 0,00
404.07 Outras transferéncias correntes 0,00/502.17.13 Manutencao de armazéns 0,00]
405.01.01 Livros e Publicagbes 0,00/502.17.14 Manutencao de outros edificios 0,00
405.01.02 Formuldrios e impressos 0,00[502.17.15 Manutencao de estradas 0,00]
405.01.03 Material de escritério 0,00{502.17.16 Manutenciio de pontes 0,00}
405.01.04 Fardamentos e artigos pessoais 0,00{502.17.17 Manutengio de portos 0,00}
405.01.05 Produtos agricolas e pecudrios 0,00/502.17.18 Manutencao de aeroportos 0,00}
405.01.06 Produtos alimentares e bebidas 0,00}502.17.19 Manutencdo de infraestruturas agricolas e de 0,004
405.01.07 Bens publicos 0,00{502.17.20 Manutencio de infraestruturas de 0,00
405.01.08 Bens inutilizados 0,00{502.17.21 aodeinf ge 0,00}
405.01.09 Desperdicios e residuos 0,00502.17.22 Manutengdo do infraestruturs de dgue o 0,00
405.01.10 Outros bens correntes 0,00/502.17.23 Manutengiio de Infrasstruturas turisticas, de 0,00
recreio e desporto
405.03.01 Estudos, p projetos e L 0,00/502.17.24 1 aode outras as 0,00]
405.03.02 Vistorlas e ensaios 0,00{502.17.25 Manutenciao de outros iméveis 0,00]
405.03.03 Servigos de laboratdrios 0,00{502.17.26 Outra manutengiio 0,00
405.03.04 Atividades de saide 0,00{502.18.01 Fornecimento de dgua 0,00]
405.03.05 Reparagaes 0,00{502.18.02 Fomecimento de eletricidade 0,004
405.03.06 Alimentagao e alojamento 0,00{502.18.03 Fornecimento de gis 0,00]
405.03.07 Servigos pblicos 0,00{502.18.04 Outros servigos piblicos 0,00
405.03.08 Servigos soclals, recreativos, culturais e desparto 0,00/502.19.01 Comunicagoes fixas 0,00}
405.03.09 Servicos de correio 0,00{502.19.02 Comunicagaes méveis 0,00]
405.03.10 OQutros servigos correntes 0,00{502.19.03 Comunicagbes de dados 0,004
406.01.01 L de 6 e 0,00{502.19.04 Comunicagoes em pacote 0,00]
406.01.02 Alienagio de titulos 3000 890,30/502.19.05 Carreios, encomendas e estafetas 0,00
406.01.03 Alienacéo de partes sociais 0,001502.19.06 Outras comunicacoes 0,00}
406.01.04 R 150 de emp: feltos pelo Estado 0,00[502.20.01 Transportes nacionais 0,004
406.01.05 Recuperacito de créditos 0,00/502.20.02 Transportes intermnacionals 0,00]
406.01.06 Outros ativos financeiros 0,00/502.21 Catering 0,00]
406.02.01 Contragao de empréstimos 0,00{502.22.01 Assisténciatécnica 0,00]
406.02.02 Emissiio de titulos do tesouro 0,00{502.22.02 Conservagiio 0,00
406.02.03 Outros passivos financeiros 0,001502.23.01 Alojamento nacional 0,00
407 Ri Goes nao nos pag; 0,001502.23.02 Alojamento intemacional 0,00}
502.24.01 Ajudas de custo por deslocagoes em servigo 0,00
no pais
502.24.02 Ajudas de custo por deslocagoes em servico 0,00
ao estrangeiro
502.24.03 Ajudas de custo por deslocacoes ao 0,00)
estrangeiro para fins de estudo
502.25.01 Estudos, pai , projetos e dorl, 0,00}
502.25.02 Formacao e palestras 0,00]
502.25.03 Servigos de tradugao 0,00]
502.25.04 Informética 0,00]
502.25.05 Auditoria 0,004
502.25.06 Publicidade 0,00]
502.25.07 Outras servigos profissionais 0,00}
502.26 Represamtacéo 0,00]
502.27 Publicagao, copia e Impressao 0,00]
502.28.01 Depdsitos, transferéncias e levantamentos 0,00
502.28.02 Pagamentos 0,00]
502.28.03 Cobrangas 0,004
502.28.04 Outros servigos bancérios 0,004
502.28.05 Seguros 0,00]
502.28.06 Outros servigos financeiros 817 045,98]
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CE Recebimentos CE Pagamentos
502.29 Servigos de Satide 0,00]
502.30 Outros servigos correntes 0,00]
502.31.01 Arundnme[no de bens imoveis de médiae 0,00
longa duracao
502.31.02 Arrendamento de bens imoveis de curta 0,004
502.31.03 Aluguer de veiculos 0,00
502.31.04 Aluguer de navios 0,00]
502.31.05 Aluguer de avides 0,004
502.31.06 Aluguer de material de informatica 0,004
502.31.07 Aluguer de material de decoragao 0,004
502.31.08 Aluguer de material pesado 0,00]
502.31.09 Aluguer de ferramentas 0,00]
502.31.10 Aluguer de outros bens moveis 0,00}
502.31.11 Locagéo financeira 0,00]
502.31.12 Outras rendas 0,00]
502.32.01 Direitos de propriedade intelectual 0,004
502.32.02 Direltos de propriedade industrial 0,00}
502.32.03 Outros ativos incorpéreos 0,004
503.01.01.01 Para Ministério das Financas 0,00
503.01.01.02 Para Outros Ministérios e organismos 0,00}
para a Segu
503101.02 Social (entre regimes) 0,00
503.01.03 Transferéncias correntes para a RAEOA 0,00]
503.01.04 para os 0,00}
503.02.01 Transferd para empi 0,00]
503.02.02 Transfe para 0,00]
503.02.03 pars nie 0,00)
|financeiras
503.03.01 Pensao Social de invalidez do regime nao 0,00)
contributivo
503.03.02 Penzao Social de velhice do regime néo 0,00
503.03.03 Complemento de pensio de invalidez 0,004
503.03.04 Complemento de pensiio de velhice 0,00}
503.03.05 Compiemento de pensao de sobrevivéncia 0,00}
503.03.06 Outras prestag6es do regime néo contributivo 0,00)
de seguranca social
503.03.07 Pensio de Invalidez do regime transitério 0,00}
503.03.08 Pensdo de velhice do regime transitério 0,00}
503.03.09 Pensao de & do regime 0,00}
503.03.10 Pensiio de invalidez do regime geral 0,004
503.03.11 Penséo de velhice do regime geral 0,00}
503.03.12 Pensao de sobrevivéncia do regime geral 0,00}
503.03.13 Subsidio por rfsco clinico durante a gravidez 0,00
503.03.14 Subsidio por interrupcao de gravidez 0,00}
503.03.15 Subsidio por maternidade 0,004
503.03.16 Subsidio por paternidade 0,004
503.03.17 Subsidio por adogio 0,00
503.03.18 Subsidio por morte 0,001
503.03.18 sodslo pars de 0,00}
funeral
{503.03.20 Subsidio de doenca 0,00f
503.03.21 Subsidio de desemprego 0,00
503.03.22 Abono de familia 0,00
503.03.23 Outras prestagoes do regime contributivo de 0,00
seguranca social
503.03.24 Pensao para ex titulares de cargos politicos 0,00]
503.03.25 Penséo dos combatentes e Mirtires da 0,00]
503.03.26 Bolsa da Mie 0,00,
Bolsas de estudo aos fithos dos Combatentes ¢
503.03.27 Mirtires da Libertacdio Nacional 0,90
503.03.28 Outras bolsas de estudo no territério naclonal 0,00}
503.03.29 Outras bolsas de estudo no estrangeiro 0,00
503.03.30 Outras prestagGes sociais 0,00]
503.03.31 Outras transferéncias correntes para familias 0,00}
503.04.01 ferd para fundago 0,004
503.04.02 Trar para 6 0,00]
503.04.03 Wrﬂs t‘unsieren_c:ls correntes para 0,00}
instituicoes sem fins lucrativos
503.05.01 Trar para paises 0,004
503.05.02 para org: 0,004
503.05.03 Outras transferéncias correntes para o exterior 0,00}
503.06.01 Juros e taxa de compromisso do Banco 0,00]
503.06.02 Juros e taxa de compromisso do ADB 0,004
503.06.03 Juros e taxa de compromisso da JICA 0,00
503.06.04 Juros e taxa de compromisso do AIFFP 0,00
503.06.05 Juros de titulos do Tesouro 0,00)
503.06.06 Outros juros da divida pdblica 0,00]
503.06.07 Outros juros 0,00
503.07 impostos 0,00}
503.08 Taxas 0,00}
503.09 Coimas e outras penalidades 0,00]
503.10 ituicdes ndo abatidas na receita 0,004
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CE Recebimentos CE Pagamentos
Capital 51672 117,18 Capital 180 696 506,80
404.08 ;’"""é“d” de capitaldo Fundo Petrolifero acima 0,00{503.11.01.01.01 | Para Ministério das Finangas 0,00
404.09.01 ias de capital da A ao Central 0,00{503.11.01.01.02 | Para Outros Ministérios e organismos 0,00
404.03.02 T de capital da Seg; Social 51672117,18/503.11.01.02 Transferéncias para a Seguranca Social 0,004
404.09.03 Transferénclas de capital da RAEOA 0,00{503.11.01.03 Transferéncias para a RAEOA 0,00}
404.09.04 Tr de capital dos icip 0,00/503.11.01.04 paraos 1 0,00f
404.10 Outras transferéncias de capital 0,00}503.11.02 Transferéncias para sociedades 0,00]
405.02.01 Terrenos 0,00{503.11.03 Transferéncias para familias 0,00
405.02.02 Edificios 0,00/503.11.04 Teagsterincles pare Institacoss sem fins 0,00)
lucrativos
405.02.03 infraestruturas 0,00}503.11.05 Transferéncias para o exterior 0,00}
405.02.04 Outros imdveis 0.00{503.11.06 Outras transferéncias de capital 0,00
405.02.05 Veiculos civis 0,00{503.12.01 Concessdo de empréstimos 0,004
405.02.06 Veiculos militares 0,00§503.12.02 Aquisicao de titulos 180 696 506,80]
405.02.07 Equipamento de informética 0,00{503.12.03 Outros ativos financeiros 0,004
405.02.08 Equipamento de dgua 0,00{503.13.01 Amortizagao de emprestimos do Banco 0,00}
405.02.09 Equipamento de elstricidade 0,00{503.13.02 Amortizagiio de empréstimos do ADB 0,004
405.02.10 Equipamento de comunicagdes 0,00{503.13.03 Amortizagiio de empréstimos da JICA 0,004
405.02.11 Equipamento de seguranca 0,00[503.13.04 Amortizagio de empréstimos do AIFFP 0,00}
405.02.12 Equipamento de construcao 0,00{503.13.05 Amortizacao de titulos do Tesouro 0,00
405.02.13 Equipamento de transporte 0,00/503.13.06 Outros passivos financelros 0,00}
405.02.14 Qutro equipamento 0,00{504.01.01 Veiculos civis 0,00}
405.02.15 Mobilidrio 0,00{504.01.02 Veiculos militares 0,00
405.02.16 Ativos incorpdreos 0,00{504.01.03 Equipamento de informética 0,00
405.02.17 Outros bens de capital 0,00/504.01.04 Equipamento de dgua 0,00]
405,04 Servigos de capital 0,00{504.01.05 Equipamento de eletricidade 0,00]
504.01.06 Equipamento de comunicagoes 0,00]
504.01.07 Equipamento de seguranca 0,00]
504.01.08 Equipamento de construgéio 0,00]
504.01.08 Equipamento de transporte 0,00}
504.01.10 Geradores 0,00}
504.01.11 Equipamento de ar condicionado 0,00
504.01.12 Outro equipamento 0,00]
504.01.13 Mobilidrio 0,00
504.01.14 Outros bens de capital mdvel 0,00]
504,02 Aquisicao de servigos de capital 0,00]
505.01.01 Terranos 0,00]
505.01.02 Edificios administrativos 0,00]
505.01.03 Edificios residenciais 0,00]
505.01.04 Edifi escolares @ 0,00}
505.01.05 Edificios médico hospitatares 0,004
505.01.06 Armazéns 0,00)
505.01.07 Outros edificios 0,00}
505.01.08 Estradas 0,00]
505.01.09 Pontes 0,00
505.01.10 Portos 0,00
505.01.11 Aeroportos 0,00]
505.01.12 Inf i e de irrig: 0,00
505.01.13 Iinfraestruturas de comunicagaes 0,00]
505.01.14 Infraestruturas energéticas 0,00]
505.01.15 I dedaguae 0,00]
505.01.16 Infraestruturas turisticas, de recreio e desporto| 0,00]
505.01.17 Outras infraestruturas 0,00
505.01.18 Outros imdveis 0,00]
Operagbes de Tesouraria 2321612,88) Operagoes de Tesouraria 0,00}
409.01 Adiantamentos de caixa 0,00|506.01 Adiantamentos de caixa 0,00
409.02 fode . 5 0,001506.02.01 Transferéncia para a Autoridade Tributaria de 0,00
impostos retidos
409.03.01 Caucio de execucio 0,00]506.02.02 Trlnxfe'rincln para a Seguranga Social de 0,00
cotizagoes retidas
409.03.02 Caugéio de qualidade 0,00/506.02.03 Outras lransierncies da{mpcstoss 0,00
cotizacoes retidos
409.03.03 Garantia de pagamento adiantado 0,00]506.03.01 Devolugao de caucao de a 0,004
409.04 Outras operacdes extraorcamentais 2321612,88{506.03.02 Devolugao de caugdo de qualidade 0,00]
506.03.03 Devolugao de garantia de pagamento 0,00}
506.04 Outras operagdes extraorcamentais 0,00
[Satdo 99772 612.27]
Em Depésitos a Prazo 95 004 052,89
Em Depésitos a ordem 4768 559,38
Total 281286 165,085 Total 181513 552,78}
Total Pag +Saldo 281286 165,05
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Demonstracdo de Execucdo Orcamental da Receita

usp
RECEITAS 0SS inicial 0SS corrigido | Total Execugio Taxa Saldo Execugio
Execugdo (%)
401 - Img e ibuicoes para a Seg Social 0,00 0,00 167 114,33 - -167 114,33
401.01 - Impostos 0,00 0,00 0,00 0,00
401.01.01 - Imposto sobre servicos 0,00 0,00 0,00 = 0,00
401.01.02 - Imposto seletivo de consumo 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.03 - Imposto sobre vendas 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.04 - Imposto sobre salarios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.05 - Imposto sobre o rendimento 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.06 - Imposto sobre o valor acrescentado 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.07 - Imposto sobre o Petréleo Suplementar 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.08 - Lucros partithados do Petroleo e Gas 0,00 0,00 0,00 0,00!
401.01.08 - Timor Sea First Tranche Petroleum (FTP) Royalties 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.01.10 - Impostos abolidos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401,01.11 - Outros impostos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
401.02 - Direitos aduaneiros de importacio 0,00 0,00 0,00 - 0,00/
401.02 - Contribui e cotizacdes paraa ¢a Social 0,00 0,00 167 114,33 - -167 114,33
4({1.03.01 - Contribuigoes de entidade empregadora do Setor 0,00 0,00 0,00 R 0,00
Publico
40.1.03.02 - Contribuigoes de entidade empregadora do Setor 0,00 0,00 0,00 . 0.00
Privado
401.03.03 - Cotizagdes de trabalhador do Setor Publico 0,00 0,00 167 114,33 - -167 114,33
401.03.04 - Cotizagoes de trabalhador do Setor Privado 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402 - Taxas, coimas e outras penalidad 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01 - Taxas 0,00 0,00 0,00 - 0,00/
402.01.01 - Taxas aeroportuarias 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.02 - Taxas ambientais 0,00 0,00 0.00 - 0,00
402.01.03 - Taxas de estacionamento 0,00 0,00 0.00 - 0,00
402.01.04 - Taxas de justica 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.05 - Taxas de publicidade 0,00 0,00 0,00 0,00
402.01.06 - Taxas de passaporte 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.07 - Taxas de entrada e vistos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402,01.08 - Taxas de registo 0.00 0.00 0,00 - 0,00
402.01.09 - Taxas de pesca 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.10 - Taxas portuarias 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.11 - Taxas sobre atividade florestal 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.12 - Taxas sobre atividades extrativas 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.13 - Taxas sobre atividade petrolifera 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.14 - Taxas sobre telecomunicagoes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.15 - Taxas sobre transportes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.16 - Taxas sobre jogos socials 0,00 0,00 0,00 0,00
402.01.17 - Propinas 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.01.18 - Outras taxas 0,00 0,00 0,00 - 0,00]
402.02 - Coimas e outras penalidades 0,00 0,00 0,00 - 0,00/
402.02.01 - Juros de mora 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.02,02 - Juros compensatorios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.02.03 - Coimas decarrentes do Codigo da Estrada 0,00 0,00 0,00 0,00
402.02.04 - Sangoes e coimas da Seguranca Social 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.02.05 - Coimas laborais 0,00 0,00 0,00 0,00
402.02.06 - Multas decorrentes de processo-crime 0,00 0,00 0,00 - 0,00
402.02.07 - Outras coimas e penalidades 0,00 0,00 0,00 - 0,00
403 - di 12611000,00 12611 000,00 5305163,13|  42,07% 7 305 836,87
403.01 - Rendas 0,00 0,00 0,00 - 0,00
403.01_.01 - Arrendamento de bens iméveis de média e longa 0.00 0,00 0,00 B 0,00
duracao
403.01.02 - Arrendamento de bens imdveis de curta duracao 0,00 0,00’ 0,00 - 0,00
.01.03 - A Svei édi

403, 01-03 rrendamento de bens moveis de média e longa 0,00 0.00 0.00 . 0,00
duracao
403.01.04 - Arrendamento de bens maveis de curta duragdo 0,00 0,00 0,00 - 0,00
403.01.05 - Outras rendas 0,00 0,00 0,00 - 0,00
403.02 - Ativos incorporeos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
403.03 - Juros 0,00 0,00 576 336,84 - -576 336,94
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RECEITAS 0SS inicial 0SS corrigido Total Execucio | _ T“_‘ (%) Saldo Execucao
403.04 - Dividendos e participagoes nos lucros 0,00 0,00 328 145,66 - -328 145,66
403.04.01 - Dividendos do Banco Central de Timor-Leste 0,00 0,00 0,00/ - 0,00
403.04.02 - Dividendos do Banco Nacional de Comércio de 0.00 0,00 0.00 . 0,00
Timor-Leste
403.04.03 - Outros dividendos e participacoes nos lucros 0,00 0,00 326 145,66 - -328 145,66
403.05 - Outros rendi 12611 000,00 12611 000,00, 4400880,53| 34,90% 8210318,47
404 - Transferéncias 47 181 545,00 61353662,18 53272117,18] 86,83% 8 081 545,00
404.01 - T;:n:fcrf'nclu ctrr'mu.do‘F:lm:ln P:trohfcro 0,00 0,00 0,00 . 0,00
404.02- T t Pa
‘0.4 ‘2 m:sferinclu correntes do Setor Publico 2000000,00 2000 000,00 1600 000,00 80,00% 400 000,00
404.02.01 - Transferéncias correntes da Administracao Central 0,00 0,00 0,00 - 0,00/
404.02.01.01 - Transferéncias correntes do Ministério das 0,00 0,00 0.00 . 0,00
Financas
404.02.01.01.01 - Para financiamento da Penséao Social 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.02.01.01.02 - Para financiamento do Regime Transitario 0,00 0,00 0,00 0,00
404.(?2..01.01._03 - Para financiamento das despesas de 0,00 0.00 0,00 . 0,00
administragao
404,02.01.01.04 - lfara financiamento da garantia de valores 0,00 0.00 0.00 . 0.00
minimos de Pensao
406.02.(?1.02 - Transferéncias correntes de outros Ministérios 0,00 0,00 0.00 . 0,00
e organismos
404.02.02 - Transferéncias correntes da Seguranga Social 2000000,00 2000000,00 160000000  80,00% 400000,00
(entre regimes)
404.02.03 - Transferéncias correntes da RAEOA 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.02.04 - Transferéncias correntes dos municipios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.03 - Transferéncias correntes de sociedades 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.04 - Transferdncias correntes das familias 0,00 0,00 0,00 0,00
404.05 - de coes sem fins 0,00 0,00 0,00 R 0,00
lucrativos
404.05.01 - Transferéncias correntes de fundagdes publicas 0,00 0,00 0,00 0,00]
404.05.02 - Transferéncias correntes de associacaes publicas 0,00 0.00 0,00 0,00
404,05.03 - Transferéncias correntes de outras instituicoes sem 0,00 0.00 0,00 . 0.00
fins (ucrativos
404.06 - T ferénci do E: 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.06.01 - Transferéncias correntes de paises terceiros 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.06.0? - Transferéncias correntes de organizagoes 0,00 0,00 0,00 . 0,00
internacionais
404.06.03 - Outras transferéncias correntes do exterior 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.07 - Outras transferéncias correntes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
::4..‘0& -JTr:n:fnrfncla: d.. c.:flta'l do.Fundo Petrolifero acima 0,00 0,00 0,00 B 0,00
404.09 - Transferéncias de capital do Setor Publico 45 181 545,00 59352662,18 51672 117,18 27,06% 768154500
Administrativo
404.09.01 - Transferéncias de capital da Administragao Central 0,00 0.00 0,00 0,00
.09.02 - i ial
1404.09. 02A Transferéncias de capital da Segurancga Socia 45181 545,00 50353 662,18 51672117.18 87,06% 7681545,00
(entre regimes)
404.09.03 - Transferéncias de capital da RAECA 0.00 0,00 0.00 - 0,00
404.09.04 - Transferéncias de capital dos municipios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
404.10 - Outras transferéncias de capital 0.00 0,00 0,00 - 0,00
405 - Venda de bens e servicos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01 - Vendas de bens correntes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.01 - Livros e Publicagdes 0,00/ 0,00 0,00 - 0,00]
405.01.02 - Formularios e impressos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.03 - Material de escritdrio 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.04 - Fardamentos e artigos pessoais 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.05 - Produtos agricolas e pecuarios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.06 - Produtos alimentares e bebidas 0,00 0,00 0.00 0,00
405.01.07 - Bens publicos 0,00 0,00 0,00 0,00
405.01.08 - Bens inutilizados 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.09 - Desperdicios e residuos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.01.10 - Outros bens correntes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
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RECEITAS 0SS inicial 0SS comigido | Total Execug faa (3| S0 Execucio

405.02 - Vendas de bens de capital 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.01 - Terrenos 0,00 0,00 0,00 - 0,00]
405.02.02 - Edificios 0,00 0,00 0,00 - 0,001
405.02.03 - Infraestruturas 0,00 0,00 0,00 - 0,00!
405.02.04 - Outros imaveis 0,00 0,00 0,00/ - 0,00
405.02.05 - Veiculos civis 0,00 0,00 0,00 0,00
405.02.06 - Veiculos militares 0.00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.07 - Equipamento de informatica 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.08 - Equipamento de agua 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405,02.08 - Equipamento de eletricidade 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.10 - Equipamento de comunicagoes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.11 - Equipamento de seguranca 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.12 - Equipamento de construgac 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.13 - Equipamento de transporte 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.14 - Outro equipamento 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.15 - Mobiliario 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.02.16 - Ativos incorporeos 0,00 0,00 0,00 - 0,00!
405.02.17 - Outros bens de capital 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03 - Servicos correntes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.01 - Estudos, pareceres, projetos e consultadoria 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.02 - Vistorias e ensaios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.03 - Servigos de laboratorios 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.,03.04 - Atividades de satde 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.05 - Reparacgoes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.06 - Alimentacao e alojamento 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.07 - Servigos publicos 0,00 0,00 0,00 0,00
405.03.08 - Servigos socials, recreativos, culturais e desporto 0,00 0,00 0,00 0,00
405.03.09 - Servigos de correio 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.03.10 - Outros servigos correntes 0,00 0,00 0,00 - 0,00
405.04 - Servicos de capital 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406 - Ativos e passivos financelros 244 900 000,00 244 900 000,00 219626 954 43|  89,68% 25273 045,57
406.01 - Ativos financeiros 244 900 000,00 244 900 000,00 219626 954,43|  89,68% 25273 045,57
406,01.01 - Levantamento de depositos e investimentos 122450 000,00 244900 000,00 216626 064,13|  88,45% 28273935,87,
406.01.02 - Alienagao de titulos 122 450 000,00 0,00 3000 890,30 - -3 000 890,30
406.01.03 - Alienagao de partes sociais 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.01.04 - Reembolso de empréstimos feitos pelo Estado 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.01.05 - Recuperacao de créditos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.01.06 - Outros ativos financeiros 0,00 0.00 0,00 0,00
406.02 - Passivos Financeiros 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.02.01 - Contrac@o de empréstimos 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.02.02 - Emissao de titulos do tesouro 0,00 0,00 0,00 - 0,00
406.02.03 - Outros passivos financeiros 0,00 0,00 0,00 - 0,00
407 - Reposicdes nio abatidas nos pag 0,00 0,00 0,00 - 0,00
408 - Saldo de Geréncia 1000 000,00 1000 000,00 593 203,11 59,32% 406 796,89
408 - Operagoes extraorcamentais 0,00 0,00 0,00 - 0,00/
408.01 - Adiantamentos de caixa 0,00 0,00 0,00 - 0,00
409.02 - Retengiio de imp @ cotizagd 0,00 0,00 0,00 - 0,00
409.03 - Caucoes e garantias 0,00 0,00 0,00 - 0,00
409.03.01 - Caugao de execugao 0,00 0,00 0,00 - 0,00
409.03.02 - Caugao de qualidade 0,00 0,00 0,00 0,00
409.03.03 - Garantia de pagamento adiantado 0,00 0,00 0,00 - 0,00
409.04 - Outras operagdes extraorcamentais 0,00 0,00 0,00 - 0,00
TOTAL RECEITA 305 682 545,00 319 864 662,18 278 964 552,18 87,21% 40800 110,00
RECEITA EFETIVA 59 782 545,00 73964 662,18 58 744 394,84 79,42% 15 220 267,54
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SEGURANCA SOCIAL
FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

5.2.2. Anadlise da Execucdo Orcamental

Apesar das ressalvas ja feitas sobre a limitagao da execugao or¢camental para analisar o
desempenho de um fundo, e apesar da saida do fundo de reserva do perimetro orgamental
tornar pouco relevante a andlise da taxa de execugéo, ainda assim os mapas de Execugéo
Orgamental permitem complementar e detalhar a informag&o dada pela Demonstragéo
dos Fluxos de Caixa, mostrando os valores recebidos e pagos durante o ano 2025 (entradas
e saidas efetivas de caixa), por categoria e rubrica de classificagao econdmica. O quadro
na pagina seguinte sintetiza os resultados de 2025, apresentados nas Demonstragoes

Orgamentais.

O total de recebimentos em 2025 foi de 281.286.165,05 USD e o total de pagamentos foi de
181.513.552,78 USD, resultando num saldo final de 99.772.612,27 USD, confirmando o
valor refletido na Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e na rubrica “caixa e depdsitos” do

Ativo Corrente do Balango.

Nos recebimentos incluem-se os recebimentos no ano (64.066.897,81 USD) e os
montantes que transitaram de 2024 aplicados em depdsitos a prazo (216.626.064,13 USD)
e em depdsitos a ordem (593.203,11 USD). A maior parte dos recebimentos no ano séao
receitas orgcamentais (96,38%), com destaque para as transferéncias do INSS (83,15%),
relativas a excedentes do regime de reparticdo, que se destinam a reforcar o capital do
fundo e a financiar a gestdo operacional da carteira. Estas transferéncias cresceram 33,9
milhdes USD de 2024 para 2025, em resultado da cobranga, por parte do INSS, de

contribuicdes em atraso, aumentando o excedente transferido para o fundo de reserva.

A atuacdo do fundo nos mercados (capitalizagdo) permitiu j& obter um total de
rendimentos efetivos de 8.306.053,42 USD, que valem 12,96% do total das receitas no ano
2025. Este montante diz respeito a juros (depdsitos & ordem e repos), dividendos (de
acbes), rendimentos de aplicacdes financeiras (depdsitos a prazo) e alienacao de titulos

(venda de agoes).
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NCA SOCIAL
FUNDO DE RESERVA DA SEGURANCA SOCIAL

Note-se que este montante & inferior aos rendimentos das aplicagdes financeiras
reconhecidos na Demonstracdo de Resultados, mesmo excluindo os aumentos/reducdes
de justo valor, uma vez que naguela foram reconhecidos rendimentos que ja constituem
direitos, apesar do seu ndo recebimento efetivo a data de fecho do exercicio (regime de
acréscimo). Ainda assim, e mesmo apenas numa otica de caixa, a totalidade destes
rendimentos obtidos em 2025 em resultado da atividade do fundo aumentaram 23%
relativamente ao ano 2024 (passando de 6.753.105,35 USD para 8.306.053,42 USD), em

resultado do inicio da implementacéo da politica de investimentos.

Com menor expressao surgem as contribuigdes sociais diretamente recebidas em contas
bancdérias do fundo de reserva, com um peso de 0,26% no total de receitas orcamentais.
Isto explica-se porque as contribuicbes sociais sdo cobradas pelo INSS (sendo os
excedentes transferidos para fundo de reserva), pelo que esta verba diretamente recebida
no fundo diz respeito exclusivamente as contribuigcdes do INSS e do FRSS enquanto

entidades empregadoras e aos respetivos trabalhadores.

As receitas extraorgamentais registadas em 2025 dizem respeito aos juros do depdsito a
prazo de 2 anos, no BNCTL, que também néo foram reconhecidos nas demonstragoes
financeiras. Isto porque, uma vez que as clausulas contratuais determinam a perda total
dos juros em caso de mobilizagdo antecipada, o fundo de reserva sé ird reconhecer o
direito aos juros quando este efetivamente se concretizar, na data de maturidade. Por esta
razdo, este montante € contabilizado, porque entrou efetivamente em caixa, mas

classificado em termos econémicos como extraorgamental.

No total de pagamentos, como esperado, a aquisicao de titulos, no montante de
180.696.506,80 USD representa a quase totalidade da despesa realizada (99,55%). Este
montante inclui as despesas efetivas com os investimentos e ativos financeiros,
designadamente a constituicdo do depdsito a prazo a 2 anos (88.269.657,53 USD), a
compra de acbes (42.616.887,30 USD) e a compra de obrigagdes (49.809.961,97 USD).

Os pagamentos com bens e servicos correntes, no montante total de 803.695,98 USD,
incluem os custos com encargos financeiros na compra e venda de titulos, as comissbes
efetivamente pagas em 2025 as entidades gestoras (207.791,18 USD) e a aquisicdo de bens

e servicos especializados de apoio a gestdo do fundo (servigos juridico-financeiros
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FUNDO DE RESERVA DA SEGURANGCA SOCIAL

especializados em mercados, auditoria financeira, terminal bloomberg). A registar, ainda,
o pagamento de computadores préprios (13.350 USD), com capacidade e caracteristicas
especificas, para instalagcéo de programas necessarios a boa gestao do fundo de reserva.
No global, estas despesas com bens e servicos correntes e com 0 equipamento

informatico representam apenas 0,45% dos pagamentos realizados.

O saldo final global apurado, de 99.772.612,27 USD, inclui o montante dos juros do
depdsito a prazo a 2 anos ja recebidos na conta bancaria (ndo reconhecidos no exercicio e
classificados como extraorgamental, apesar da entrada em caixa). Deste saldo global, a
maior parte esta aplicado em depdsitos a prazo de curto prazo (95.004.052,89 USD),
estando o remanescente (4.768.559,38 USD, dos quais 2.321.612,88 USD se referem aos

juros do depdsito no BNCTL) em contas a ordem do fundo de reserva.

Com as ressalvas referidas, analisamos agora as taxas de execucao orcamental registadas
em 2025. Os dados mostram uma execucgao elevada nas receitas (87,21%) e mais modesta
nas despesas (56,75%). Do lade das receitas, este resultade justifica-se pelas
transferéncias realizadas pelo INSS (excedentes do regime contributivo) e pelos ativos

financeiros.

Nos rendimentos, a taxa de execucao € baixa, umavez que 0 orgamento foi preparado ainda
sem se conhecer exatamente o momento em gue se iniciariam o0s investimentos nos
mercados, 0 que acabou por acontecer apenas em maio, no caso das acdes, e outubro, no
caso das obrigacdes. De facto, os rendimentos das aplicacdes financeiras realizadas nos
mercados ndo entram de imediato em caixa/depdsitos: no caso dos ativos financeiros
detidos (agbes), os mesmos estao em permanentes fluxos (compra e venda nos mercados)
e sdo valorizados contabilisticamente ao justo valor, pelo que apenas estdo registados,
com entrada em conta bancaria do fundo, os dividendos ja recebidos e os rendimentos das
acbes vendidas; no caso das obrigagcdes, as mesmas estdo contabilizadas ao custo
amortizado, sendo mantidas até a maturidade, e ndo tendo os rendimentos relativos a
cupdo entrado ainda em conta bancéria do fundo. Os montantes de rendimentos
registados como receita orgamental efetiva (base de caixa) dizem respeito, assim,

fundamentalmente a rendimentos de depdsitos. Ou seja, o “lucro” dado pela valorizagao
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das carteiras de ativos do fundo de reserva nédo tem reflexo direto e imediato na execucgao
orcamental, razdo pela qual as demonstracdes financeiras de base de acréscimo séo

muito mais relevantes para uma analise correta do desempenho financeiro do fundo.

Por outro lado, uma parte muito significativa do fundo estd ainda investida em depdsitos a
prazo de curto prazo, o que se traduz numa reduzida aquisicéo de titulos (na despesa),
impactando nao apenas a taxa de execugao da despesa, como também a possibilidade de

aumentar os rendimentos efetivamente recebidos.

Nas despesas, e além da rubrica “aquisi¢cdo de titulos” (taxa de execucéo de 56,85%), os
resultados mostram uma reduzida execugao nas despesas com bens e servigos correntes
(40,85%). Neste caso, porém, a baixa execugao traduz-se num saldo superior a reverter
para reforco do capital do fundo, para investimento. Nesta categoria estdo inscritas
despesas de duas naturezas diferentes: a) encargos e taxas com os investimentos
financeiros nos mercados, deduzidos aos proprios investimentos; e b) despesas
operacionais com a gestao das carteiras, financiadas com contribuicées sociais. O facto
do INSS ter transferido 1,6 milhdes USD para financiamento deste tipo de despesas,
referidas na alinea b), e do fundo ter gasto apenas um total de 332.923,11 USD, tem como
resultado o aumento do montante que é capitalizado. As despesas realizadas incluiram o
pagamento de comissbes as entidades gestoras, a contratacdo de outros servigos
especificos (servigos juridico-financeiros, auditoria) e a aquisicao de bens essenciais
(informaticos e terminal bloomberg) de apoio a gestdo do fundo. Assim, mesmo contando
com 0s encargos ainda nao pagos (comissdes devidas aos gestores, ainda ndo deduzidas,
por debito direto, das contas bancdrias do fundo nos gestores), o montante (destes 1,6
milhées USD transferidos pelo INSS) que reverteu para reforco de capital foi de

1.139.189,11 USD, como foi espelhado no Balancgo.
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6. Gestao de Riscos

A gestdo de riscos do fundo de reserva assenta numa abordagem estruturada que visa
identificar, avaliar, monitorizar e mitigar os diversos riscos que podem afetar a solidez
financeira, a estabilidade operacional e a sustentabitidade de longo prazo do fundo de
reserva. Esta estrutura integra mecanismos de controlo robustos, politicas formais e
praticas prudenciais consistentes com padrées internacionais aplicdveis a fundos

publicos e institucionais.

A gestao de riscos € transversal as dreas financeira, atuarial e operacional, e apoia-se em
processos continuos de monitorizagao, sistemas de reporte e supervisao por parte dos

orgéos de governacgao.
6.1. Riscos Financeiros

Os riscos financeiros resultam principalmente da exposicdo do fundo de reserva aos
mercados financeiros internacionais. Estes riscos sdo avaliados de forma sistematica e

controlados através de politicas de investimento prudentes e diversificagao adequada.
Risco de Mercado

Corresponde ao impacto potencial de variagdes adversas nos precos dos ativos da
carteira, incluindo agoes, obrigacdes e outros instrumentos financeiros. Tais variagoes
podem ocorrer devido a evolugdo econdmica, desempenho setorial ou alteragbes nas

condicdes globais de mercado.
Risco de Taxa de Juro

Reflete a sensibilidade das obrigagdes e instrumentos de rendimento fixo as variagoes das
taxas de juro de curto e longo prazo, influenciadas por expectativas de crescimento

econdémico, inflacao e politicas monetarias.
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Risco de Crédito

Diz respeito a possibilidade de incumprimento ou deterioragdo da qualidade crediticia de

emitentes de titulos detidos na carteira, podendo originar perdas de valor.

Risco de Liquidez

Relaciona-se com a dificuldade ou impossibilidade temporéria de converter ativos em
caixa sem perdas significativas, especialmente em situagdes de menor liquidez ou stress

nos mercados.
Risco Cambial

Refere-se ao efeito da flutuagdo das taxas de cadmbio sobre investimentos denominados
em moeda estrangeira, podendo a valorizagédo do euro (ou da moeda funcional adotada)

reduzir o valor dos ativos.
Risco de Concentragae

Decorre de uma exposicao excessiva a determinados setores, regides ou emitentes, o que

limita a diversificacao e aumenta a vulnerabilidade a choques especificos.
6.2. Riscos Atuariais

Os riscos atuariais resultam das incertezas associadas as responsabilidades futuras do
fundo de reserva e as tendéncias demograficas e econdmicas que podem afetar as

projecdes de longo prazo.
Risco de Longevidade

Os beneficiadrios podem viver mais tempo do que o previsto, aumentando a duragdo e o

valor das obrigacdes do sistema.
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Risco de Aderéncia das Assumptions Atuariais

Mudangas nas varidveis econdmicas e demograficas — tais como inflacdo, crescimento
salarial, alteragdes na mortalidade, reducdo da natalidade e da empregabilidade —podem

tornar insuficientes as premissas utilizadas nas avaliagoes.
Risco de Taxa de Desconto

AlteracOes nas taxas de juro de referéncia podem afetar significativamente o valor presente

das responsabilidades futuras.
Risco de Contribuicao e Beneficios

Modelos inadequados de financiamento, com contribuicdes insuficientes, beneficios
Nnovos ou superiores ao previsto, ou ainda taxas de contribuicéo inadequadas, podem gerar

desequilibrios financeiros a longo prazo.
6.3. Riscos Operacionais

Os riscos operacionais resultam de falhas internas de processos, pessoas, sistemas ou
fatores externos que podem comprometer a execucao das funcoes do FRSS. Os riscos
operacionais sdo também razdo do nimero insuficiente de recursos humanos para o grau

de complexidade que o fundo de reserva contempla.
Incluem, entre outros:

= Erro humano ou falhas de procedimentos internos;

= Riscos tecnoldgicos, incluindo falhas de sistemas e ciberseguranca;

= Risco legal e de compliance, relacionado com alteragbes legislativas ou
incumprimento de normas;

= Risco reputacional, decorrente de eventos negativos que afetem a credibilidade
institucional;

= Risco de fraude, resultante de praticas irregulares ou ma conduta.
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6.4. Medidas de Mitigacao

A mitigacdo de riscos assenta num conjunto articulado de politicas, controlos internos e

procedimentos de monitorizagao continua.
Entre as principais medidas implementadas pelo FRSS destacam-se:
Medidas para Riscos Financeiros

= Diversificagdo da carteira por classes de ativos, geografias e setores. A
diversificacao geogréafica e setorial € particularmente relevante para a carteira de
acdes, uma vez que estes ativos estdo sujeitos ao risco de flutuagao do justo valor
devido a variacdes nos precos de mercado;

= Valorizagdo das obrigagdes, mantidas até a maturidade, ao custo amortizado,
permitindo neutralizar o risco de prego;

= Definicdo de limites de risco e estratégias de investimento prudentes. Esta
definicao é feita, numa primeira instancia, no préprio diploma legal e na politica de
investimento;

= Monitorizacdo didria de mercados e avaliagdo continua de riscos de crédito,
liquidez e mercado. A aquisicdo do terminal da bloomberg foi essencial para apoiar
esta monitorizagao;

= Utilizacdo de benchmarks e avaliagdo de desempenho;

= Reunibes Periddicas do Comité de Investimento com vista a analise de mercado e

arevisado da Politica de Investimento.
Medidas para Riscos Atuariais

= |nicio da revisdo do estudo atuarial e programacao da realizacdo de estudos
regulares com atualizacéo de premissas;

= Testes de esforgo a cenarios econdmicos e demograficos adversos;

= Articulagdo como o INSS para ajustes de politicas contributivas e de beneficios
guando exigido pela sustentabilidade;

= Articulagdo com entidades reguladoras e 6rgaos de supervisao.
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Medidas para Riscos Operacionais

= Inicio de implementag&o de controlos internos robustos e segregacao de fungoes.
O regulamento interno prevé uma nova unidade organica no FRSS que, entre outras
fungoes, se ocuparéd da revisdo e analise de sistemas de controlo interno e de
qualidade;

= Nomeagéo do Fiscal Unico durante o ano de 2025;

= Automatizagdo de processos e reforgo da seguranca dos sistemas de informagao;

= Auditorias internas e externas, esta ultima feita pela empresa de auditoria Decardo
as contas de 2024;

= |nicio da definicdo de planos de continuidade de negdcio e gestao de crises, tendo
em atencgao que as fungdes core do FRSS sao desempenhadas pelos gestores
operacionais subcontratados;

= Reforgo daformacgao continua das equipas técnicas.
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7. Perspetivas Futuras
7.1. Projegdes e Desafios

A estratégia de investimento para 2026 assenta numa reorientacdo gradual da carteira do
FRSS, com o objetivo de melhorar a rendibilidade ajustada ao risco, reforcar a
diversificagao e assegurar o cumprimento integral do Decreto-Lei n.© 55/2020, mantendo

elevados padrdes de prudéncia, liquidez e boa governacao.

Em 2025, a elevada concentracdo em depdsitos a prazo, embora tenha contribuido para a
seguranca e liquidez do fundo de reserva, limitou o seu desempenho global. Caso a Politica
de Investimento aprovada em 2022 tivesse sido plenamente implementada, o retorno
estimado teria atingido 10,45%, um valor significativamente superior ao que se verificou

em 2025.

Face a este contexto, torna-se necessario ajustar a estratégia, reduzindo progressivamente
a dependéncia excessiva de depdsitos — com excegao do depdsito a dois anos — e
reforcando a exposicdo a classes de ativos com melhor perfil de retorno ajustado ao risco.
Neste sentido, propde-se que a carteira do FRSS passe a adotar, no médio e longo prazo,
uma alocacéo estratégica composta por 30% em agdes internacionais, 30% em obrigacoes
de divida publica internacional, 10% em obrigacdes corporate e 30% em dep0dsitos a prazo,
incluindo o depdsito a dois anos no BNCTL, de forma a equilibrar seguranca, liquidez e
rentabilidade, assegurando simultaneamente uma componente relevante de liquidez e
maior potencial de valorizagdo da carteira. Esta estrutura estéd plenamente alinhada com
os principios consagrados no Decreto-Lei n.° 55/2020 — seguranga, rentabilidade,
liquidez, diversificagdo e boa governagdo — bem como com os documentos de

enquadramento estratégico do fundo de reserva.

Atendendo a que Timor-Leste ndo dispde de um mercado de divida publica soberana, os
depdsitos bancérios, em particular no BNCTL, constituem a melhor aproximagao funcional
a divida publica nacional, permitindo cumprir o espirito e a letra do diploma legal, preservar
uma componente de muito baixo risco, apoiar o sistema financeiro doméstico e contribuir

indiretamente para o desenvolvimento econémico do pais, reforgando a coeréncia entre a
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politica de investimento do FRSS e os objetivos macroecondémicos e de estabilidade
financeira nacional. Por isso, é importante manter depdsitos bancarios, apenas reduzindo
0 seu peso na carteira do fundo de reserva. No ambito da implementacao desta estratégia,
propbe-se o reforco do investimento em agdes, condicionado a negociagdo de
management fees para niveis alinhados com as praticas internacionais aplicaveis a fundos
de dimensdo semelhante ao FRSS, mantendo-se o modelo de gestdo ativa dado o
desempenho positivo quando comparado com o benchmark em virtude da possibilidade
de selecédo de mercados e otimizagao intrassectorial. No segmento de obrigacoes de divida
publica internacional propde-se um aumento do investimento devendo-se privilegiar
maturidades médias e longas, condicionado novamente a redugao da comissao para um
nivel compativel com uma fungdo meramente executora, pois recomenda-se neste caso a
retencéo da divida soberana até a maturidade. Adicionalmente, propGe-se a introdugéo de
obrigacbes de empresas (corporate bonds) via ETF ou fundos de gestdo passiva,
selecionado por concurso transparente com base em critérios de qualidade crediticia,
liquidez, rendibilidade e custos totais. No seu conjunto, a nova politica de alocagao
estratégica — 30% acdes, 30% divida publica, 10% corporate bonds e 30% depdsitos —
permite cumprir integralmente o Decreto-Lei n.© 55/2020, reduzir a dependéncia excessiva
dos depdsitos sem comprometer a prudéncia, aumentar o retorno esperado do Fundo,
mitigar perdas de oportunidade futuras e reforcar o contributo do FRSS para a estabilidade
financeira e o desenvolvimento econdémico nacional, prevendo-se ainda a integragao

faseada e prudente de um valor adicional a transferir pelo INSS, a definir.

N&ao obstante a estratégia de reequilibrio da carteira e a orientacdo para uma maior
diversificagdo dos investimentos, o Conseltho de Administragdo decidiu adotar uma
abordagem prudente no curto prazo, em funcédo do atual contexto de elevada incerteza

geopolitica internacional.
Este contexto é marcado, entre outros fatores, por:

e persisténcia de conflitos armados e tensdes geopoliticas em varias regides;

¢ aumento da volatilidade nos mercados financeiros internacionais;
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e incerteza quanto a trajetdria futura das taxas de juro e das politicas monetarias das

principais economias;

e riscos acrescidos para os mercados acionistas e obrigacionistas no curto prazo.

Neste enquadramento, e como medida transitéria de gestao prudente do risco, o Conselho
de Administracao deliberou que os montantes dos depdsitos a prazo que maturaram em
margo de 2026 fossem reinvestidos em novos depositos a prazo com maturidade de seis

meses.
Esta decisao visa:

e preservar o capital do Fundo num periodo de maior incerteza;
« manter elevados niveis de liquidez;

e aguardar condi¢cbes de mercado mais favordveis para aimplementacéao faseada da

nova politica de alocacéo estratégica.

A opgéo por depdsitos de curto prazo néo altera a orientagéo estratégica de médio e longo

prazo, mas reflete uma gestdo mais cautelosa do fundo de reserva.
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Projecdes do FRSS 2026-2030 (Mithoes de USD)

487

284

2025 2026 2027 2028 2029 2030

Rendimentos/Valorizag Ges (Aplicages financeiras)
m Saldo Transitado do RC (Saldo Anual)
W Depdsito a Prazo
W Titulos Financeiros

7.2. Alteracgoes Regulamentares Esperadas

No ambito das alteragdes regulamentares esperadas, importa referir que a Politica de
Investimento do FRSS € objeto de analise anual, sendo este processo enquadrado numa
abordagem de melhoria continua e de adaptacado as melhores praticas de gestdo de fundos
publicos. Essa analise envolve discussdes técnicas regulares entre o Fundo de Reservae a
equipa técnica do Ministério das Financgas, tendo como objetivo assegurar a permanente
adequacao da politica de investimento ao enquadramento legal, as condigdes de mercado
e aos objetivos estratégicos do Fundo. Neste processo, o Comité de Investimento
desempenha também um papel relevante enquanto 6rgao consultivo, contribuindo com
recomendacdes técnicas e pareceres especializados que apoiam o Conselho de
Administracdo na avaliagdo e eventual revisdo da politica de investimento, em
conformidade com os principios de prudéncia, boa governagao e sustentabilidade de longo
prazo. Refira-se, por ultimo, que a politica de investimento tem de ser simultaneamente

assinada pelo Ministério da Solidariedade Social e Incluséo e pelo Ministério das Finangas.
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8. Anexo - Relatério Fiscal Unico
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Dili, 28 de Maio de 2026
Exmo. Senhor Presidente do Conselho de Administracdo do FRSS de Timor-Leste

Cc.: Sua Exceléncia. Senhora Ministra do MSSI

Assunto: Submissio de Parecer do Fiscal Unico

Na qualidade de Fiscal Unico do FRSS, tenho a honra de apresentar ao Conselho de Administragéo o
meu parecer sobre as demonstragdes financeiras ¢ contas de 2025 analisadas durante o periodo de
referéncia.

Este parecer abrange:

« Conformidade legal e regulamentar das operagoes;

» Gestdo financeira ¢ administrativa;

« Transparéncia e boa governagao;

» Recomendacgdes.

Apds a analise, concluiu-se que os procedimentos observados estavam, em geral, em conformidade com

os requisitos legais e regulamentares aplicaveis. No entanto, se-recomenda a implementagdo da

proposta técnica de investimentos conforme o proprio fundo propde.

Solicita-se a0 Conselho de Administragdo que tome conhecimento do presente parecer € adote as
medidas necessérias para assegurar a implementagdo das recomendagdes apresentadas.

Atenciosamente.

Aida Marih Soares Mota
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PARECER FISCAL UNICO

O Relatorio e Contas 2025 do Fundo de Reserva da Seguranga Social, patrimoénio autonomo
gerido em regime de capitalizagdo pelo Instituto Fundo de Reserva da Seguranca Social,
apresenta-se um documento sélido, transparente e bem organizado, cumprindo a sua missao
de informar os contribuintes e os beneficiarios sobre a evoluco e o desempenho do fundo. A
introducfio estabelece claramente os objetivos, reforcando a importancia da prestagéo de

contas e da confianga publica.

Em termos de politica de investimento, o presente relatdrio clarifica a estratégia de
investimento seguida, numa l6gica de médio-longo prazo baseada nos principios de
seguranga, liquidez e diversificagdo. As restrigdes a alocagdo de ativos (40% em obrigagdes
do Estado, 35% em ag¢des, 25% em obrigagdes privadas), previstas legalmente, demonstram
prudéncia e o fundo cumpriu-as. Os benchmarks globais também enfatizam uma abordagem
profissional.

Assim, no exercicio de 2025, o fundo manteve os depésitos a prazo de maturidade curta,
numa estratégia que havia ja vindo a seguir desde 2023, e iniciou os investimentos nos
mercados de capitais (concretamente em agles e obrigagdes), dando um passo significativo
para garantir a rentabilidade e a sustentabilidade futura.

Estas medidas tiveram um impacto crucial nos resultados alcangados no exercicio de 2025.

De facto, o fundo de reserva teve um desempenho muito positivo em 2025, apresentando uma
performance de diversificagdo e um resultado liquido muito positivo. Para isso, muito
contribuiram os investimentos nos mercados, em particular a carteira de a¢des. O

investimento inicial em a¢des (40 milhdes de dblares) gerou um retorno de 19,3% no



primeiro ano, aumentando para 47,7 milhdes de délares, o quedemonstra os resultados
positivos da estratégia de diversificacio e da op¢do dos investimentos nos mercados. Os
benchmarks geograficos (EUA 54%, Europa 23%, Japdo 8%, Asia 4%, mercados emergentes
10%) estéio bastante equilibrados. O desempenho da carteira de a¢des foi mesmo responsavel

por cerca de 60% do resultado liquido do exercicio.

Nas obrigacdes, os resultados foram mais modesto, atenta a natureza dos titulos, mas destaca-
se que a opgdo estratégica de manter os titulos até a maturidade foi positiva e permite ao

fundo nfio absorver as quedas de mercado que tiveram lugar no ano.

Nos dois casos, considera-se correta, e no estrito cumprimento da lei, a op¢do de contratacio

de entidades crediveis para desempenho de fungdes especificas de apoio a gestdo.

Com uma combinacdo de diversificagdo, limites de alocagdo de ativos, auditorias
independentes e monitorizagdo continua do risco, o FRSS esfor¢a-se por manter um
equilibrio entre seguranga, rentabilidade e sustentabilidade a longo prazo.

Por fim, a perspetiva futura apresenta projegdes e desafios, incluindo as alteragdes

regulamentares esperadas.

No que respeita as Contas em si, o fundo, agora excluido do perimetro do Orgamento Geral
do Estado nos termos da nova LEO, apresenta demonstragGes financeiras sob o regime de
acréscimo, alinhadas com as IPSAS e as melhores praticas internacionais. A politica
contabilistica adotada mostra maturidade técnica e rigor, e permite apresentar a informacdo
necessaria a efetiva analise da performance do fundo e das suas carteiras (designadamente a

valorizacdo de mercado) , algo que ndo era conseguido com mapas de execu¢do orcamental.

Em conclusdo, salienta-se que o Relatorio Anual do FRSS de 2025 demonstra transparéncia,
rigor e responsabilidade na gestdo dos fundos de reserva. as demonstracoes financeiras

apresentadas s3o transparentes e a politica contabilistica adotada a mais recomendada.

Contudo, considera-se que o fundo tem condigdes de dar passos mais significativos nos
mercados de capitais, no cumprimento da politica de investimento e nos melhores interesses
do sistema de seguranca social. A manuten¢fo de verbas demasiado elevadas em liquidez

(depdsitos) nao traz mais valias importantes. Tratando-se de um fundo de longo prazo, em



que ndo se prevé que venha a ser necessario recorrer a verbas do fundo para pagarpensdes
naproxima década, e estando sendo o sistema de Seguranca Social ainda muito jovem (esta
numa fase de arrecadar receita e capitaliza-la no fundo), € provavelmente o melhor momento
para arriscar investimentos nos mercados, desde que de forma controlada e equilibrada.
porque as eventuais perdas (que sempre haverd) serio compensadas. ja que o fundo € de

longo prazo.

Assim, recomenda-se:

1. A provacio sem reservas do Relatorio e Contas 2023, j4 que cumpre os principios da
transparéncia e rigortécnico. Acresce que a contabilizacdo na base deacréscimo € a 0p¢ao
técnica correta. pela propria natureza do fundo, e por cumprir a normas internacionais e

seguir as melhores praticas para fundos desta natureza

2. Seja feito um esforgo adicional para apresentar, em 2026, a Demonstra¢io das alteracdes
do patriménio liquido, para completar todas as pecas exigidas na prestagdo de contas no
quadro das IPSAS. Real¢a-se, porém, que o fundo apresenta toda a informacéo nas
demonstracdes apresentadas, na analise e nas notas explicativas.

3. O reforco dos investimentos nos mercados, mantendo a carteira equilibrada. a nivel de
tipologia de titulos, diversificada e equilibrando o risco com a rentabilidade. Considera-se
positivo o depdsito a prazo a 2 anos no BNCTL, sendo essa uma forma de "compensar" a
auséncia de emissdo de divida piblica nacional. Sugere-se. contudo. reduzir os montantes nos
restantes depositos a prazo e reforcar gradualmente os investimentos nos mercados de
capitais, sobretudo acdes e divida privada, mantendo também a carteira atual de obrigagdes.
Esta é a estratégia técnica proposta pelo fundo. com a qual o Fiscal Unico concorda, uma vez
que permite aumentar previsivelmente a rentabilidade. mantendo o necessario equilibrio da

carteira, e cumprindo o definido legalmente e na politica de investimento.

Dili, 28 de Maio de 2026




