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1.1 Enquadramento Geral da actividade em 2010

Mercados financeiros em 2010

O crescimento econémico mundial foi, com uma taxa estimada de 3,2% em 2010
superior &s expectativas, e bem acima da sua média de longo prazo. No entanto essa
retoma ndo foi uniforme.

Os paises emergentes lideraram: +10,0 % na Ching, +7,8% na Asia emergente, +5,6%
na América Latina. A Europa emergente, cujo crescimento econémico sé atingiu +1,5%,
foi a excepgdio.

Nos Estados Unidos, a progresséo estimada do PIB foi de +2,7%, ou seja, muito menos
do que a média dos emergentes e ligeiramente mais do que a Zona Euro (+2,0%). Na
zona euro, as disparidades foram fortes, entre, por um lado, a Alemanha cuja economia
progrediu a um ritmo de +4,0%, e por outro lado, a Grécia e a Idanda, cujas economias
sofreram uma forte recesséio: -6,6% e -0,7% respectivamente (fonte Eurostat).

Nos anos 2007-2008, a divida privada esteve na origem da crise financeira. Em 2009 e
2010, foi a divida publica de alguns Estados Europeus que foi a grande fonte de
preocupacdes.

A Grécia foi o primeiro pais a sofrer da desconfianga por parte dos investidores, j& em
2009. Em 9 de Maio de 2010, no ambito do plano de salvaguarda do pais, os Estados
Membros anunciaram a criagdo do Fundo Europeu de Estabilizagao Financeira (EFSF),
dotado de 440 mil milhées de euros, e apoiado pelo FMI. A partir de 2013, esse fundo
iré ser substituido de forma definitiva pelo Mecanismo Europeu de Estabilizagéo (ESM).

No intuito de evitar essa situacdo, muitos paises da Unido Europeia implementaram
planos de rigor orcamental, entre os quais o Reino Unido, a IHanda, Portugal e a
Espanha. Essas medidas tomadas ndo impediram o contdgio & Idanda, que teve de
pedir uma ajuda de 85 mil milhdes de euros em Novembro de 2010. Poriugal poderé4
também vir a recorrer & ajuda extema.

Caso a Espanha tenha de recorrer a um apoio extemo, a crise mudaria definitivamente
de dimensdo: o fundo constituido actualmente néo permite abranger valores da
dimensao do padfs.

Face & presséo nos mercados obrigacionistas, o BCE ainda teve de iniciar, pela primeira
vez, um programa de compra de obrigacdes dos pafses membros no mercado
secundério, no intuito de lutar contra a especulacao.

A evolugao das pragas bolsistas reflectiv os ritmos de crescimento das economias no
mundo. As pracas dos mercados emergentes voltaram quase aos seus niveis mais altos.
Assim, a perfformance medida pelo MSCI Emerging Markets atingiu ligeiramente mais de
+16,0% em 2010.

Por outro lado, os mercados accionistas dos paises desenvolvidos apresentavam ainda
no final de 2010 um decréscimo de 20%, em délares, relativamente aos seus niveis pré-
crise, segundo os economistas da Natixis. Nos Esatdos-Unidos, o indice S&P 500
progrediu de quase 13,0%, enquanto que o Eurostoxx50 perdeu cerca de -5,0%.
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Na prépria Europa, as disparidades também sao fortes, entre os Paises do Norte (+36%
para o indice dinamarqués, +16% para o DAX) e os paises “periféricos” (-36% para o
indice grego, -17% para o IBEX, -11% para o PSI 20).

A fraca visibilidade quanto as perspectivas econémicas de médio prazo, e as mensagens
pouco claras por parte dos Estados contribuiram para uma forte volatilidade dos
mercados. O auge foi atingido em Maio, com o indice VIX nos 46% e o VDAXX perto
dos 50%.

Em fermos sectoriais, os dclicos ultrapassaram os defensivos, tanto nos Estados-Unidos
como na Europa. Do seu lado, o sector bancério, ficou, obviamente particularmente
fragilizado pela crise da divida soberana.

Perdormance dos principais indices em 2010

DAX 16,1% Alemanha

MSCI Emerging Markets 16,0% Mercados Emergentes

S&P 500 12,8% Estados-Unidos

MSCI World 9,6% Mundo

FTSE 9,0% Reino Unido

Stoxx 50 0,9% Europa

Nikkei -3,2% Japé&o

CAC 40 -3,3% Franca

Euro Stoxx 50 -5,4% Zona Euro

PSI 20 -10,3% Portugal

MIB -13,2% Itdlia

IBEX 35 -17,4% Espanha
Fonfe Bloombery

Do lado dos emitentes publicos, as taxas baixaram em 2010 em quase todos os prazos,
para os emitentes considerados como fidveis (Alemanha, Estados-Unidos). O Bond
americano, a 31 de Dezembro, estabelecia-se nos 3.29%, ou seja uma diminuigéio de
55 pontos de base. Mas, para os emitentes mais frageis da zona euro, pelo contrério, as
taxas subiram fortemente: divida idandesa 10 anos +422 pontos base para 9.06%,
divida espanhola +253 pontos de base para 6.60%, em 31 de Dezembro.

Do lado dos emitentes privados, os spreads encolheram, nomeadamente na categoria
High Yield: -98 pontos nos Estados-Unidos e -152 pontos n&o zona Euro. As obrigagdes
privadas da categoria Investment Grade j& tinham beneficiado do fenémeno no ano
anterior, e ficaram em 2010 relativamente estaveis.

Em termos geogrdficos, os emitentes emergentes beneficiaram da refoma econémica. O
indice EMBIG registou assim uma performance de 12% em total retum.

No ano 2010, os desequilibrios nos mercados cambiais pioraram, entre a sob-avaliacéo
6bvia do yuan e a falta de virtude da poliica monetaria americana.

Assim, a FED anunciou em Novembro um segundo round de “quantitative easing”, de
forma a lutar contra a inflagdo, com um programa de compra de bilhetes do tesouro
pelo valor de 600 mil milhées de délares. Essa politica levou ao enfraquecimento do
délar no segundo semestre do ano.

Por ouro lado, a China, que passou em 2010 a ser a segunda economia mais potente
do mundo, ficou hemética a qualquer evolugéo da sua politica cambial. Durante o ano,
a moeda chinesa apreciou-se em apenas 3.6%.
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Neste contexto, o euro desempenhou numa certa medida o papel de moeda de ajuste,
levando a uma grande volatilidade do cémbio euro/délar. No primeiro semestre, a
divisa europeia ficou enfraquecida pela crise grega e atingiu um ponto mais baixo em 8
de Junho (1€=1,19%). No segundo semestre, a politica desempenhada pela Fed inverteu
a tendéncia, e o cambio afingiu o seu ponto mais alto em 4 de Novembro (1€=1,42%).

Face a situacdo no mercado cambial e & forte subida da aversGo ao risco, o ouro
manteve em 2010 o seu papel de valor refugio, com uma progressao de 29,55%, para
1.419,45% por onca.

O barril de petréleo progrediu, por seu lado, em 20,4% para 94,228.

De uma maneira geral, o indice Thomson Reuters/Jefferies Matérais Primas ganhou
17,6% durante o ano.

Desempenho do fundo em 2010

Durante o periodo, o fundo apresentou uma valorizagédo liquida de 5,9%, ficando ao
mesmo nivel do que o seu benchmark indicativo que beneficiou de uma valorizagéao de
5,8% no mesmo periodo. A forte volatilidade dos mercados, ligada & crise que se iniciou
em 2007 e que se reforgou na sequéncia da crise da divida publica Europeia, levou os
mercados de acgdes a registar perdas importantes durante o segundo frimestre,
compensada por ganhos nos Gltimos 2 trimestres.

Esperamos para o ano 2011 uma continuacdo da nomalizacdo dos mercados de
acgdes e obrigacdes, permitindo novamente um desempenho positivo do fundo. A
exposigéio do fundo ao mercado de acsdes serd adaptada em consequéncia.
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1.2 Caracteristicas Principais do Fundo

Entidade Gestora

Optimize Invesiment Partiners SGHM, SA
Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4¢
1050-116 Lisboa

Capital social de 1.538.470,00 €
Contribuinte n°508 181 321

Inicio de Actividade do
fundo

25 de Setembro de 2008

Politica de Rendimentos

Nao distribui rendimentos

Comissao de Gestéo

1180 %

Comissdo de Depositdrio

025 %

Entidade Depositaria

Banif Banco de Investimento, SA

Obijectivo do fundo

O Objectivo do Fundo, enquanto fundo de poupanca-reforma é
incentivar a poupanga de médio-longo prazo, como complemento
de reforma, através de uma carteira diversificada de activos com
exposicdo aos mercados de obrigacdes e acgdes nomeadamente.

Politica de investimento

O fundo tem uma poltica de investimento diversificada,
essencialmente através de obrigacaes (ou fundos de obrigagaes) e
acgdes (ou fundos de acgdes) no ambito dos limites de
investimento definidos para os fundos PPR. O investimento em
acgdes (ou fundos de acgdes) sera de cerca de 45% nao podendo
ultrapassar 55% do valor do fundo.

Tendo em conta o contexto extremamente volatil dos mercados
durante o periodo considerado, a politica de gestdo seguida foi
cautelosa, o que pemitiv preservar o valor do fundo e limitar o
nivel de volatilidade.
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1.3 Evolucéio do fundo

Evolugdo comparativa
O benchmark indicativo do fundo & composto pelos seguintes indices:

Composi¢cao do benchmark indicativo do fundo

Obrigagaes Corporate - FTSE Euro Corporate Bond All Maturities 20 %
Obrigagdes Government - Bloomberg Bond Index Euro Govt All 20 %
Accoes Europa - MSC/ Europe 30 %
Acgdes Mundo - MSCI World 20 %
Monetdrio - EuroMTS Eonia 10 %

Gréfico de evolugao comparada desde inicio do fundo

130 Optimize Capital Reforma PPR Acodes

125 Benchmark Indicativo

120 — e —
115 g —

110 a

105 —
100 \ - T T T A —

95
90
85

80

Alocacéo de activos
Repartigéo por dasse de activos em 31 de Dezembro

Acgdes Evropa 11,5 %
Accdes Mundo 35,6 %
Obrigagses do Estado 12,6 %
Obrigagses de Empresas 22,8 %
Tesouraria 17,5 %

Repartigéio geogrdfica em 31 de Dezembro

Europe do Qeste 45,1 %
América do Norte 18,6 %
Asia e Outros 2.1 %
Emergentes 34,3 %
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Principais posi¢des do fundo

Principais Posicdes em 31 de Dezembro

Titulo Valor em carteira Peso
Contas Correntes Euro 535910 € 13,4%
Amundi Funds-Global 224275 € 5,6%
Optimize Inv Activo 218.122 € 5.5%
OT PGB 5% 06/15/12 215358 € 54%
DWS Inv. Chinese E2 180.471 € 4,5%
MS Emerging Debt 176983 € 4,4%
Invesco € CRP BOND-C 174718 € 4,4%
Morg ST € CRP BOND-I 157.506 € 3,9%
OT PGB 5.45 09/23/13 154,928 € 3,9%
GS-US Growth Equity 130.560 € 3,3%
Lyxor ETF Brazil 128811 € 3,2%
Contas Comentes Dolar 122,551 € 3.1%
Lyxor ETF Dow Jones 121618 € 3,0%
Lyxor ETF Russia 118.405 € 3,0%

O Conselho de Administracéo da Optimize-thvestment Partners SGFAM SA

Lisboq, 15 de Marco de 2011

9 Relatério e Contas 2010 - Optimize Capital Reforma PPR Acgdes
Fundo de Investimento Aberto



2 Balanco e Demonstracoes
Financeiras
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2.3 Demonstragéo de Resultado em 31.12.2010

EUR
CUSTOS E PERDAS Nota 2010 2009
Custos e Perdas Correntes
Juros e custos equiparados
Da carteira de fitulos e outros adivos 5 8.64 1227
De opera¢des correntes 0.00 0.00
Comissdes e taxas
Da carteira de fitulos e outros adivos 5 78,773.20 45,200.37
Outras, de operagdes correntes 0.00 0.00
Perdas em operagses financeiras
Na carteira de titulos e outros activos 5 110,552.70 28,565.63
Em operagdes extrapatrimoniais 5 297757 720.85
Impostos
Impostos sobre rendimentos 9 296579 857.09
Impostos indirectos 9 21476 26728
Outros Custos e Perdas Correntes 1,558.08 7029
Custos e Perdas Eventuais
Outros Custos e Perdas Eventuais 16 85.00 7.57
Resultado liquido do exerddio (positivo) 18874169  254,727.14
385,877.43 330,428.49
PROVEITOS E GANHOS Nota 2010 2009
Proveitos @ Ganhos Correntes
Juros e rendimentos equiparados
Da carteira de titulos e outros adtivos 5 25 231,99 22 270,83
De operagdes correntes 5 2 020,20 166143
Rendimento de titulos e outros activos
Da carteira de fitulos e outros activos 5 17 806,74 7 38344
Ganhos em operagdes financeiras
Na carteira de titulos e outros adivos 5 338 47299 296 952,11
Em operagdes extrapatrimoniais 5 177442 41006
Ovutros Proveitos e Ganhos Correntes 571,09 115628
Proveitos @ Ganhos Eventuais
Ovutros Proveitos e Ganhos Eventuais 0,00 594,34
Resultado liquido do exerdcio (negativo) 0,00 0,00
385 87743 330 42849
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2.4 Demonstrag¢ao dos Fluxos de Caixa

2010 2009
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricao de unidades de participacéo 1901 016,73 820 987,38
Pagamentos:
Resgates de unidades de partidpacao 512 651,53 86 856,96
Fluxo das operagses sobre unidades do OIC 1 388 365,20 734 130,42
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros adtivos 204007832 2918851,89
Reembolso de fitulos 0,00 240 000,00
Rendimento de titulos e outros adtivos 49 986,74 6 651,70
Juros e proveitos similares recebidos 2 25505 33 438,63
Outros recebimentos relacionados com a carteira 0,00 7.57
Pagamentos:
Compra de fitulos e outros adivos 330536679 3494197.56
Juros e custos similares pagos 8 296,24 13 627,64
Comissdes de bolsas suportadas 000 0,00
Comissdes de corretagem 531304 6 261,79
Outras taxas e comissdes 2598 44,82
Outros pagamentos reladonados com a carteira 0,00 7.57
Fluxo das operagdes da carteira de ftulos -1 226 681,94 -315 189,59
OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operagdes cambiais 1 083 870,30 38 317,29
Operacdes sobre cotagdes 0,00 0,00
Margem inidial em contratos de futuros e opgaes 0,00 0,00
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas 0,00 000
Pagamentos:
Operasdes cambiais 1 084 949,23 80 021,71
Operasdes sobre cotagdes 0,00 0,00
Margem inidal em contratos de futuros e opgaes 0,00 0,00
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 0,00 0,00
Fluxo das operagses a prazo e de divisas -1 07893 -41 704,42
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depésitos bancérios 1 858,10 1 951,07
Pagomentos:
Comissdo de gestao 54 738,53 29 266,56
Comissdo de depésito 7 781,72 4 073,57
Juros devedores de depésitos bancarios 14,93 1,90
Impostos e taxas 4 478,43 177198
Outros pagamentos correntes 6 041,50 2 350,00
Fluxo das operagses de gestio corrente -71 197,01 -35 51294
Saldo dos fluxos de caixa do perfodo 89 407,32 341 723,47
Disponibilidades no fnicio do periodo 447 824,53 106 101,06
Disponibilidades no fim do periodo 537 231,85 447 824,53
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|3 Anexos
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3.1 Notas anexas as Demonstra¢des Financeiras

(Valores expressos em euros)

Bases de apresentacdo e principais politicas contabilisticas

As demonstragoes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos
do OIC, mantido de acordo com o plano de contas dos Organismos de Investimento
Colectivo, estabelecidos pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e
regulamentacdo complementar emitida por esta instituicdo, no &mbito das
competéncias que |he sdo atribuidas através do Decreto-Lei n2252/2003 de 17 de
Qutubro.

As politicas contabilisticas mais significativas  utilizadas na  preparacio  das

demonstragdes financeiras foram as seguintes:

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializaggo de
exerdcio, sendo reconhecidas & medida que sdo geradas, independentemente do seu
recebimento ou pagamento. Os juros de aplicagdes sao registados pelo montante bruto na
rubrica “Juros e Taxas”.

a)

b)
c)

d)

e)

O valor da unidade de participagdo ¢ calculado diariamente nos dias oteis e

determina-se pela divisdo do valor liquido global do fundo pelo nimero de

unidades de participacgo em circulagdo. O valor liquido global do Fundo &
apurado deduzindo & soma dos valores que o integram, o montante de comissées

e encargos suportados até ao momento da valorizagéo da carteira.

As 17 horas representam o momento relevante do dia para:

- Efeitos de valorizagdo dos activos que integram o patriménio do Fundo
(incluindo instrumentos derivados) tendo em conta o critério escolhido para
efeitos de valorizacéo dos activos que irdo compor a carteira do Fundo;

- A deteminagdio da composicdo da carteira que ir4 ter em conta todas as
transaccdes efectuadas até esse momento.

O valor das unidades de participagéio seré publicado diariamente
Os activos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente
utilizando o cémbio indicativo dado pela Bloomberg.
Contam para efeitos de valorizagdo da unidade de participagdo para o dia da
fransacgdo as operacdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados
transaccionados para o OIC e confirmadas at¢ ao momento de referéncia. As
subscricdes e resgates recebidos em cada dia (referentes a pedidos do dia util
anterior) contam, para efeitos de valorizacdo da unidade de participagéo, para
esse mesmo dia.

A valorizacao dos valores mobilidrios e instrumentos derivados admitidos & cotagéo

ou negociagdo em mercados regulamentados serd feita com base na Gltima

cotacdo conhecida no momento de referéncia;

Né&o havendo cotagdo do dia em que se esteja a proceder & valorizagéo, ou ndo

podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada né&o

representativa, tomar-se-6 em conta a Gltima cotagéo de fecho conhecida, desde
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que a mesma se tenha verificado nos 15 dias anteriores ao dia em que se esteja a
proceder & valorizagéo.

g) Quando a vltima cotagdo tenha ocomido hé mais de 15 dias, os valores mobiliarios
e insfrumentos derivados s@o considerados como néo cotados para efeitos de
valorizacao, aplicando-se o disposto na alinea seguinte.

h) A valorizacdo de valores mobilidrios e instrumentos derivados ndo admitidos &
cotacdo ou negociacdio em mercados regulamentados serg feita com base nos
seguintes critérios:

e as ofertas de compra fimes ou na impossibilidade de obtencao, o valor
médio das ofertas de compra e venda, com base na informacao difundida
através de entidades especializadas, que na@o se encontrem em relacao de
dominio ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202
e 212 do Cédigo de Valores Mobilidrios;

e modelos teéricos de avaliagdo, que a Sociedade Gestora considere mais
apropriados atendendo s caracteristicas do acfivo ou instrumento derivado.
A avaliaggo pode ser efectuada por entidade subcontratada;

i) Os valores representativos de divida de curto prazo sergo avaliados com base no
reconhecimento didrio do juro inerente & operacéo.

i) O critério valorimétrico de safda é AFO.

Os rendimentos obtidos por Fundos Poupanga Reforma, constituidos e que operem de
acordo com a legislacdo nacional estao isentos de fributagdo em sede de Imposto sobre o
Rendimento.

Poderdo ser tributados autonomamente, & taxa de 20%, os lucros distribuidos por entidades
sujeitas a IRC, quando as partes sociais a que respeitam os lucros n&do fenham permanecido
na fitularidade do Fundo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior & data da sua
colocagdo & disposicdo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo necessério para
completar esse periodo.

Nota 1 - NUmero de Unidades de Participagédo emitidas, resgatadas e em circulagéo

no perfodo em referéncia, bem como a comparacdo do VIGF e da UP e factos
geradores das varia¢des ocorridas:

Nomero de Unidades de Participagéo emitidas, resgatadas e em circulaggo em 2010

Saldo em . Resultado liquido Saldo em
31.12.2009 Subsaicoes Rosgates Outros do exercicio 31122010

Vdor base 2,006,42176 € 151840152 € 42400271 € - € - € 310082057 €
Diferenga para o vdlor bese 64,059.88 € 288,466.66 € 88,648.82 € - € - € 26387772 €
Resultados acumulados 175176 € - € - € 25472714 € - € 25647890 €
Resultado liquido do exerdcio 254,727.14 € - € - € 25472714 € 188,741.69 € 188,741.69 €

2,326,960.54 1,806,868.18 € 512,651.53 000 188,741.69 € 3&09,91 8.88 €
Numero de unidades de participagtio 200,642.17 151,840.15200 42,400.27 0.00 0.00 310,082.05
Vdor da unidade de participagtio 11.5976 - 0.00 0.00 12.2868 €
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Participantes em 31 de Dezembro

Participantes em
31.122010

- Superior a 25%
-De 10% a 25%
-De 5% a 10%
-De 2% a 5%
-De 05% a 2%
- Inferior a 0,5%
Total

Valor Lliquido Global do Fundo e Ntmero de UP

1
0
0
3
25

418

447

Ano Meses Vdlor Liquido Vdlor da Unidade ~ Numero de U.P’s
Globadl do Fundo de Partidpagéo em drculagdo

2010 Marco 2 949 087,59 12,0035 245 685,52235
Junho 3 396 509,70 11,7465 289 149,77646

Setembro 3 524 577,06 11,8814 296 64559364

Dezembro 3 809 918,88 12,2868 310 082,06042

2009 Marco 1 433 490,78 9,8539 145 474,88264
Junho 1577 455,13 10,3350 152 631,96063

Setembro 1 997 044,29 11,3524 175 913,56626

Dezembro 2 326 960,54 11,5976 200 642,17519

Nota 2 - Transacgdes de valores mobilidrios no perfodo

Descrictio Compruas (1) Vendas (2) Total (1) + (2)
Bolsa Fora Bolsa Bolsa Fora Bolsa Bolsa Fora Bolsa

Divida publica 295 065,00 0,00 0,00 0,00 295 065,00 0,00
Fundos publicos e equiparados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obrigagdes diversas 0,00 0,00] 18191124 0,00 181 911,24 0,00
Accdes 759 978,00 0,00| 64951876 0,00] 1409 496,76 0,00
Titulos de participagtio 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Direitos 0,00 0,00 911,07 0,00 911,07, 0,00
Unidades de patticipagao 174909792 37167978| 137270925 000| 312180717 37167978
Contratos de futuros 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00 0,00
Contratos de op¢des 0,00 0,00 0,00 0,00] 0,00] 0,00

Total| 2 804 140,92| 371 679,78] 2 205 050,32 0,00] 5009 191,24] 37167978
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Nota 3 - Inventdrio da carteira em 31.12.2010

Activo Valor AquisicBo
1. VALORES MOBIUARIOS COTADOS
11-Marcodo Copas
111-Thulos de Rendo Fixa
11112-Dw. POb, Esirangekra
Obg Grecks 03/2012 4597000 €
Hellanic Republic 4.6% 05/2( 86891,00 €
Sub-total  132861,00 €
1111307 Teoxo Fixe, MLP
OT PGB 5.45 09/23/13 16220400 €
QT PGB 5% 06/15/12 22218250¢€
Sub-total 384 386,50 €
112-Trulos de Renda Variavel
1121 2-AcgBes Estrangeiras
Adecco SA 3276720¢€
Avon Products 4916002 €
Freepon McMoRan 3973157 €
Nestle 39 440,76 €
L'Ored SA 73688,35¢€
Siemens AG 1989400 €
Unlever NV 49967.28 €
Vivendi 74981,85¢€
Sub-total 379 631,03 €
1125-Ups
11251-Fundos do Accoes
DWS Inv. Chinese £2 17397795¢€
GS-US Growsh Equity 11196862 €
Schroder Intern Fd 97 489.64 €
Schroder ISF BRIC C 6999993 €
Sub-total 453 436,14 €
11252-Fundos de Obrigacoes
BANIF ELROCREDITO 80 000,00 €
Amundi Funds-Globd 22874569 €
Fidelsy Emerg Debt 10012973 €
Invesco 4 CRPBOND-C 13000000 €
Morg ST @ CRP BONDL 130 000,00 €
MS Emerging Dobt 17022054 €
Sub-total 839 095,96 €
11253Fundos Mistos
UP OFT INV ACTIVO 180 000,00 €
Sub-total 180 000,00 €
1129-ETFs
11291-ETFs Acc Ges
Lyxor ETF B. Resourc 4994315 €
Lyxor ETF East Eur 49 43475 €
Lyxor ETF Dow Jones 9218800 €
Lyxor ETF MSQl India 9999166 €
iShares $&P500 Index - €
Lyxor ETF Japan 7323000 €
Lyxor ETF Brazid 9478427 €
The Lyxor ETF Russio 9232075 €
Sub-total 551 892,58 €
112G4-£TF's - Outros
Lyxor ETF Cmdi Non E - €
Sub-totol - €

SUB-TOTAL 2921 303,21 €
12-Mercado Monetério & Vista
121-Depdsitos & Ordem
121 1-Moeda Naciond
1211 1Disponibilidodes

Contas Correntes 53590975 €
121 12-Pendente do Liquidar
Contas Correntes 41 407,30 €
1212-Moeda Estrongaira
12121-Disponibifidades
Contas Comontes CHF 84309 €
Contes Correntes USD 47901 €
12122-Pendentes de Liquidar
Contas Correnles USD 122 550463 €
SUB-TOTAL 701 18978 €
Tota! 3 622 492,99

Mais Vallas

6 42025 €
- €

27 94376 €
22 998,06 €
15871.89¢€
2817.50€
- €
652515¢€
8257661 €

649301 €
18 590,88 €
1557667 €
38 357,51 €
7901807 €

61280¢€

- €

- €
44718,16 €
27 506,42 €
6762,14 €
79 59952 €

3819675¢€
B 19675 €

481092¢€
2041,89€
29 430,00 €
15 806.50 €
- €
9290,00€
3402685 €
26 084,06 €
121 49022 €

- €

- €
400 881,17 €

40088117

Mencs Valios

170,50 €
471900€
488950€

9 493,50 €
12 48093 €
2197443 €

- €
661,44 €

967.38 €
- €
162882¢

®mn o m

- €
4 470,53 €
583,34 €

L I R T SR R )

- €
- €
33 54662 €

Valor Carteira

4579950 €
8217200 €
127 971,50 €

15271050 €
209701.57 €
36241207 €

3918746 €
48 49858 €
67 67533 €
6243882 ¢€
89 560,24 €
2271150 €
4899990 €
8150700 €
46057883 €

180 47096 €
13055950 €
11306631 €
108 357.44 €
53245421 €

8061280 €
22427516 €
99 54639 €
17471816 €
157 506,42 €
176 982,68 €
91364161 €

21819675 €
21819675 €

5475407 €
51 476,63 €
12161800 €
115798,16 €

- €
82 520,00 €
128811,12¢€
11840481 €
67338279 €

- €

- €
328863776 €

53590975¢€

4) 407.30 €

843,09 €
47901 €

122 55063 €
70118978 €

3 989 827,54

Juros comdos Soma
1 684,66 € 47 484,16 €
283562 ¢€ 8500762 €
452028 € 13249178 €
221733 € 15492783 €
565651 € 21535808 €
787384€ 37028591 €
- € 3918746 €
- € 48 498,58 €
- € 67 67533 €
- € 62 43882 €
- € 89 560,24 €
- € 22711,50¢€
- € 48 99990 €
- € 81 507,00 €
- € 46057883 €
- € 180 470,96 €
- € 130 559,50 €
- € 113 066,31 €
- € 108 357,44 €
- € 53245421 €
- € 8061280¢€
- € 224275,16 €
- € 99 546,39 €
- € 174718,16 €
- € 157 50642 €
- € 176 982,68 €
- ¢ 91364161 €
- € 21819675 €
- € 21819675 €
- € 5475407 €
- € 51 47643 €
- € 121 61800 €
- € 115798,16 €
- € - €
- € 82 520,00 €
- € 12881),12 €
- € 118 40481 €
- € 67338279 €
- € - €
- € - €
12394,12€ 330103188¢€
- € 53590975 ¢€
- € 41 407,30 €
- € 843,09 €
- € 479,01 €
- € 122 55063 €
- € 701 18978 €
12 394,12 4002 221,66
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Nota 4 - Critérios utilizados na valorizacéio da carteira

Os critérios utilizados na valorizagéo da carteira do OIC sao descritos no paragrafo “Bases

de apresentagéio e principais polfticas contabilisticas”.

Nota 5 - Componentes do resultado do OIC — Proveitos e Custos

Proveitos e ganhos
Ganhos de capital Ganhos com Cardcter de
Juro Rendimento
Natureza Soma
Mais Vdlias Juros Juros de Thulos
Potenciais Efectivas Soma Vencidos | Decorridos
Operagdes "& vistd”
Acgdes e direitos 61 991,21 15726,04 7771725 0,00 0,00] 10642,08 88 359,33
Obrigacses 0,00 152070 1 520,70 25231,99] 12394,12 0,00 39 146,81
Unidades de participacéio 172 656,73 55317,68] 227 974,41 0,00 0,00 7 164,66] 23513907
Depésitos 0,00] 3126063 31 260,63 2 020,20 0,00 0,00 33 280,83
Operacdes "a prazo”
Cambiais
Spot 0,00 177442 1774,42 0,00 0,00 0,00 1774,42
Forwards 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Taxa de juro
FRA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cotagdes
Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opgdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total] 234 647,94] 105 599.47] 340247,41] 27 252,19] 12394,12] 17 806,74] 397 700,46
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Custos e perdas

Perdas de capital Juros e Comissdes Suportadas
Natureza -
Menos Valias Soma Juros Ve'ncidos ® | Juros Decorridos Soma
Potenciais Efectivas Comissdes
Operacdes "a vista”
Acgdes e direitos 1628,83 32 978,97 34 607,80 0,00 0,00 34 607,80
Obrigagses 26 493,15 99,27 26 592,42 0,00 0,00 26 592,42
Unidades de participagao 9 035,14 8 455,28 17 490,42 0,00 0,00 17 490,42
Depositos 0,00 31 862,06 31 862,06 8,64 0,00 31 870,70
Operades "o prazo”
Cambiais
Spot 0,00 2977,57 2977,57 0,00 0,00 2977.57
Forwards 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Taxa de juro
FRA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Swaps 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cotagdes
Futuros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Opsdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissdes
De gestao 0,00 0,00 0,00 56 854,01 0,00 56 854,01
De depésito 0,00 0,00 0,00 8121,89 0,00 8121,89
Taxa de supervisdo 0,00 0,00 0,00 1 200,00 0,00 1 200,00
Taxa de operagdes de bolsa 0,00 0,00 0,00 2598 0,00 2598
Taxa de cometagem 0,00 0,00 0,00 5366,18 0,00 5 366,18
Auditoria 0,00 0,00 0,00 7 120,35 0,00 7 120,35
IES 0,00 0,00 0,00 84,79 0,00 84,79
Total 37 157,12 76 373,15] 113 530,27 78781,84 0,00] 192 312,11

Nota 6 - Dividas de cobrang¢a duvidosa
Nao existem dividas de cobranca duvidosa no exerdicio.

Nota 7 - Movimentos de provisdes no exerdcio

Nao existem movimentos de provisdes no exerdcio.

Nota 8 - Dividas a terceiros cobertas por garantias reais

Néo existem dividas a terceiros cobertas por garantias reais.
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Nota 9 - Impostos suportados pelo OIC

2010 2009
Impostos pagos em Portugal
Impostos directos:
Dividendos de acgdes nacionais 0,00 0,00
Impostos indirectos:
IVA 0,00 1,88
Imposto de selo 2 96048 654,78
Impostos pagos no estrangeiro
Impostos directos:
Dividendos de unidades de panicpaggo 531 20231
Dividendos de acodes 214,76 265,40
318055 112437

Nota 10 - Responsabilidades de e com terceiros a 31/12/2010

Terceiros - Activo

2010 2009
Juros a receber de depésitos ordem 279,23 110,84
279,23 11084

Terceiros - Passivo

2010 2009
Subscricdes pendentes 183 159,59 89011,04
Comiss&o de gestao a pagar 553440 341892
Comiss@o de auditoria 3 025,00 1861,15
Comissé@o de depésito a pagar 815,04 474,87
Toxa de supervis@o 100,00 200,00
Q 474,44 595494
Operagdes de bolsa a regularizar 756,71 129 748,19
Imposto a liquidar sobre dividendos 0,00 0,00
756,71 129 748,19

193 390,74 224714,17

As subscrigdes pendentes a 31 de Dezembro correspondem a valores de subscricses de
unidades de participagdo recebidas em 31 de Dezembro e que foram efectivadas no
primeiro dia Ol de 2011. O crescimento desse valor entre 2009 e 2010 deve-se ao
aumento substancial do fluxo de clientes para o fundo entre estes dois anos.
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Acréscimos e Diferimentos - Activo

2010 2009
Proveitos a receber de:
Carteira de fitulos 11 523,67 13 509,52
Outros Acréscimos de Proveitos 70,29 70,29
Despesas com custo diferido 1 007,26 91522

Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0,00 0,00
12 601,22 14 495,03

Acréscimos e diferimentos -Passivo

2010 2009
Taxa de superviséio 0,00 0,00
Taxa IES 84,79 0,00
Outros acréscimos de custos 7029 7029
155,08 70,29

Nota 11 - Posi¢des cambiais no OIC a 31/12/2010
Nao existem posi¢des cambiais nesta data.

Nota 12 - Quadro de exposicéo ao risco taxa de juro

. Montante em Extra-patrimonidis (B)

Maturidades Carteira (A) RA  |Swaps (IRS) Futuros | Opcoes Saldo (A)=(B)
deOal ano - € - € - € - € - € - €
de 1 a 3 anos 50277769 € - € - £ - € - € - €
de 3 a 5 anos - € - € - € - € - € - €
de 5 a7 anos - € - € - € - € - € - €
mais de 7 anos - € - € - € - € - € - €

Nota 13 - Quadro de exposigdo ao risco de cotagdes

Extra-patrimoniais

Acgdes e Valores Similares | Montante (Euro) Futuros | Opoges Saldo

Accoes 460 578,83 0,00 0,00] 460 578,83
Fundos de Aagdes 1 424 033,75 0,00 0,00{1 424 033,75
Total 1 884 612,58 0,00 000]1 884 612,58

Nota 14 - Quadro de exposigéio ao risco de derivados
Nao existem derivados em carteira, nem perdas potenciais inerentes ao seu Valor.
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Nota 15 — Tabela de custos

Custos Valor %VLGF

Comissdio de Gestdo 56 85401 €| 1,752%

Componente fixa 56 85401 €| 1,752%

Componente variével - €] 0000%
Comissé@o de depésito 812189 €| 0250%
Taxa de Superviséo 120000 €| 0037%
Custos de Auditoria 7 12035 €| 0219%
Qutros Custos 84,79 €| 0003%
TOTAL 73 381,04 €
TAXA GLOBAL CUSTOS (TGC) 2,261%

Nota 16 - Qutros Custos e Perdas Eventuais
O valor desta rubrica comesponde ao custo de registo das contas anuais (taxa IES) relativas
ao exerdcio de 2009.

xS )

O Técenico Oficial de Contas

A Administracéo
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|4 Certificacao das Contas
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Relatério de Auditoria elaborado por Auditor registado na CMVM

sobre informacao anual

Introducao

Nos termos do disposto na alinea ¢) do n.® 1 do artigo 8.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios
(CVM) e do n.2 1 do artigo 43.2 e do n.% 2 do artigo 67.° do Decreto-Lei n.? 252/03, de 17 de
Outubro, apresentamos 0 nosso Relatdrio de Auditoria sobre a informagdo financeira do periodo
findo em 31 de Dezembro de 2010, do Fundo Optimize Capital Reforma PPR Acgdes - Fundo de
Investimento Aberto gerido pela entidade gestora Optimize Investment Partners - Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, $.A., incluida no Relatério de Gestdo, no Balango
(que evidencia um total de 4.003.464,70 euros e um total de capital do fundo de 3.809.918,88
euros, incluindo um resuitado liquido de 188.741,69 euros), na Demonstra¢do dos Resultados e
na Demonstracio dos Fluxos de Caixa do perfodo findo naquela data, e nos correspondentes

Anexos.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da entidade gestora Optimize Investment

Partners - Sociedade Gestora de Fundos de investimento, S.A:

a) A preparacdo das demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira do fundo, o resultado das suas operagdes e os fluxos de
caixa;

b) A informacdo financeira histérica, que seja preparada de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites e gue seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;

c) A adopcio de politicas e critérios contabilisticos adequados, atentas as especificidades
dos Fundos de Investimento Mobilidrio;

d) A manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado; e

e) A informacdo de qualquer facto relevante gue tenha influenciado a sua actividade,

posi¢do financeira ou resuitados.

Sociedade Andnima - Capital Social 1.105.000 eures - Inscrigdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscrigio N.2 9011 na CMYM
Contribuinte 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob o mesmo nimera - A member firm of Ernst & Young Global Limited
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3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagdo financeira contida nos documentos

de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira,

actual, clara, objectiva, licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios,

competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso trabalho.

Ambito

4. 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de

Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as guais exigem que o mesmo

seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitdvel sobre se as

demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o

referido exame incluiu:

a)

0}

c)

d)

e)

f)

9
h)

verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das guantias e divulgagdes
constantes das demonstracdes financeiras e a avaliacdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragéo, utilizadas na sua preparagéo;
a verificacdo do adequado cumprimento do Regulamento de Gest&o do fundo;

a verificag3o da adequada avaliagdo dos valores do fundo (em especial no que se refere a
valores ndo cotados em mercado regulamentado e a derivados negociados fora de
mercado regulamentado);

a verificacdo do cumprimento dos critérios de avaliagdo definidos nos documentos
constitutivos;

a verificagdo da realizag8o das operagBes sobre valores cotados, mas realizados fora de
mercado nos termos e condigBes previstas na lei e respectiva regulamentagdo;

a verificagdo do registo e controlo dos movimentos de subscrigdo e resgate das unidades
de participagéo do fundo;

a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

a apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagdo das demonstracbes
financeiras; e

a apreciacdo sobre se a informac&o financeira € completa, verdadeira, actual, clara,

objectiva e licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informacdo financeira

constante do relatério de gestdo com os restantes documentos de prestagdo de contas.
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6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da nossa

opinido.
Opinido

7. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no pardgrafo 1 acima apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do
financeira do Fundo Cptimize Capital Reforma PPR Acg¢Bes - Fundo de Investimento Aberto,
gerido pela entidade gestora Optimize Investment Partners - Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento Mobilidrio, S.A. em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das suas operagdes € 0s
fluxos de caixa do periodo findo naquela data, em conformidade com o0s principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento mobilidrio e a

informacao nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informagdo financeira constante do Relatério de Gestdo é

concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 31 de Margo de 2011

Ernst & Young Audit e Associados - SROC, S.A
Sociedade de Revisores Oficials de Confas, N® 178
Representada por

Jodo Carlos}xMigueI Alyes (ROC N.© 896)



