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1.1 Enquadramento geral da atividade no 12 Semestre de
2015

Mercados financeiros no 12 Semestre de 2015

O crescimento econémico mundial deverd atingir 3.3% em 2015, segundo recentes
estimativas do Fundo Monetdrio Internacional (FMI), ligeiramente abaixo do que se
expectava no final de 2014. Prevé-se ainda, para o ano de 2016, uma evolugdo um
pouco mais afirmada, de +3.8%.

A reviséo da taxa de crescimento prevista para 2015 deveu-se essencialmente ao
abrandamento da atividade nos Estados Unidos constatado no primeiro trimestre de
2015, o qual, no entanto ndo alterou as boas perspetivas das economias mais
avangadas. Sdo muitos os fatores favordveis & retoma nesses paises: facilidade das
condi¢ées financeiras, neutralidade da politica orgamental da zona Euro, queda do
preco do petréleo, evolugéo positiva da confiangca e mercado do trabalho em vias de

melhoria.

Apbs vérios anos consecutivos de crescimento forte nas zonas emergentes e fraco ou nulo
nos paises desenvolvidos, constata-se uma tendéncia para a equilibragem dos ritmos
mundiais, com uma retoma progressiva nas economias avancadas e, ao invés, um
abrandamento nas zonas emergentes.

Nos paises emergentes o abrandamento durdvel do crescimento deve-se
nomeadamente & baixa dos precos das matérias-primas, &s condicdes de financiamento
externo mais exigentes, & equilibragem da economia chinesa e a muitas dificuldades de
origem geopoliticas. Assim sendo, o crescimento econémico dos paises emergentes e em
desenvolvimento deveria, segundo o FMI, diminuir de 5.0% em 2013 para 4.2% em
2015. De salientar ainda o desempenho na India, provavel lider, pela primeira vez, do
crescimento mundial em 2015.

Nos paises avancados, ao invés, o crescimento deveria acelerar, de 1.4% em 2013 para
2.5% em 2015: Nos Estados-Unidos, apesar de resultados inferiores as expetativas no
12 semestre, os fundamentais permanecem favoraveis & aceleragéio do consumo e do
investimento. Na zona Euro, a melhoria parece timida mas robusta, com a Gnica exce¢éo
da Grécia, cuja crise orcamental e politica nos 6 primeiros meses do ano teve impactos
draméticos sobre a economia. No Japéio, a evolucéio da economia permanece modesta
mas satisfatéria.
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TABELA - CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)
2013 2014 2015 2016

Mundo 3.4% 3.4% 3.3% 3.8%
Paises Avancadas 1.4% 1.8% 2.1% 2.4%
Zona Euro -0.5% 0.8% 1.5% 1.7%
Alemanha 0.2% 1.6% 1.6% 1.7%
Franca 0.7% 0.2% 1.2% 1.5%
ltélia -1.7% -0.4% 0.7% 1.2%
Espanha -1.2% 1.4% 3.1% 2.5%
Portugal -1.4% 0.8% 1.3% 1.5%
Estados Unidos 22% 2.4% 2.5% 3.0%
Japéo 1.6% -0.1% 0.8% 1.2%
Reino-Unido 1.6% 29% 2.4% 22%
Paises Emergentes e em Desenvolvimento  5.0% 4.6% 42% 4.7 %
China 77% 7.4% 6.8% 6.3%
Brasil 2.5% 0.1% -1.5% 0.7%
india 6.9% 7.3% 7.5% 7.5%
Federacdo Russa 22% 1.0% -2.2% 1.2%
(fonte: FMI)

Anunciada em Janeiro de 2015, a politica monetdria expansionista do BCE orientou
numa primeira fase os rendimentos em baixa, com a divida do Estado Aleméo a 10
anos a aproximar-se de 0% em Abril. Estes rendimentos muito baixos j& néo podiam ser
justificados nem pela inflagéo, nem pela intervencéio do Banco Central, e uma subida
ocorreu de forma brutal, levando o mercado obrigacionista para mais volatilidade. Uma
tendéncia que se deveria prolongar, com a perspetiva, a curto prazo, de uma subida
das taxas diretoras americanas e inglesas.

TABELA - YIELDS DAS OBRIGAGOES DO TESOURO A 10 ANOS

31 de Dezembro de 2014 30 de Junho de 2015
Estados Unidos 22% 2.4%
Alemanha 0.4% 0.8%
Franca 0.8% 1.2%
Italia 1.9% 2.3%
Espanha 1.6% 2.3%
Portugal 2.7% 3.0%
Grécia 9.4% 15.4%

Dados Bloomberg 2015
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Visto da zona Euro, o desempenho dos mercados acionistas no primeiro semestre de
2015 parece excecional. Uma iluséio que esconde disparidades significativas entre
ganhos d&tonos nas bolsas dos paises anglo-saxénios (Estados-Unidos, Reino-Unido,
Austrdlia) e excelentes performances nas pragas bolsistas do resto do mundo.

As fortes flutuagdes cambiais no periodo traduziram-se, num desempenho dos mercados
acionistas mundial de +9.4% em euros, mas apenas +1.5% em délares.

Na zona Euro, apesar da volatilidade do segundo trimestre, ligada & crise orcamental e
politica da Grécia, os valores bolsistas beneficiaram de uma constante reviséo em alta
das suas perspetivas de beneficios, pela primeira vez em 5 anos. O antncio pelo BCE,
logo no més de Janeiro de 2015, de um programa de Quantitaive Easing também
beneficiou fortemente das cotacdes.

No mesmo periodo, devido &s mdés condicdes climdticas, o crescimento econémico nos
Estados Unidos ficou abaixo das previsdes, logo induzindo mds performances bolsistas.

Dos melhores desempenhos no primeiro semestre destacam-se, para além da zona Euro,
a Russia (+17.1%), o Japao (+16.0%), e a China (+11.2%). Destaca-se, sobretudo, o
regresso da volatilidade, a partir de Abril de 2015, um fator a tomar em consideracédo
no futuro.

TABELA - PERFORMANCE DOS iNDICES NO 12 SEMESTRE DE 2015 (MOEDA LOCAL E EUROS )

Moeda Local Em Euros

Mundo MSCI WORLD +1.5% +9.4%
Russia MICEX +18.5% +32.3%
Japao NIKKEI 25 +16.0% +21.6%
China Hang Seng +11.2% +19.1%
Zona Euro Eurostoxx 50 +8.8% +8.8%
Itdlia MIB +184% +184%
Portugai PSI 20 +15.7% +15.7%
Franca CAC 40 +12.1% +12.1%
Alemanha DAX +11.6% +11.6%
Espanha IBEX 35 +4.8% +4.8%
Brasil BOVESPA +6.2% -1.6%
Austrdlia ASX 200 +0.9% +2.8%
Estados Unidos S&P 500 +0.2% +8.1%
Reino-Unido FTSE -0.7% +8.0%

Dados Bloomberg 2015

No termo de um semestre muito voldtil, o délar perdeu terreno face ao euro (-7,9% no
periodo), com um ponto mais alto em 13 de Janeiro (1.04$/1.00€) e mais baixo em 30
de Junho (1.115$/1.00€). No entanto, mantem-se em niveis muito mais elevados do que
nos anos anteriores.

Outro elemento saliente do periodo: a supresséo, em 15 de Janeiro, do “Peg” Euro-
Franco Suico levou o euro a perder 13.4% no semestre, face & moeda helvética.
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As matérias-primas sofreram da volatilidade dos mercados cambiais, do délar forte, e
do arrefecimento da economia chinesa. O gés perdeu -2.0%, o cobre +7.5%. O
petréleo, do seu lado, voltou a ganhar terreno no periodo (+10.9%), depois da grande
queda constatada em 2015, mas mantem-se ainda em precos historicamente baixos.

Desempenho do fundo no 12 Semestre de 2015

No 12 Semestre de 2015, o fundo Optimize Capital Reforma PPR Moderado registou
uma performance positiva, e fechou o semestre com um valor da unidade de
participacdo de 13.0410€. Assim sendo, a performance registada no 12 semestre de
2015 foi de 4.1%, com uma volatilidade de 8.7% (nivel de risco: 4). Esse desempenho
foi adquirido essencialmente durante o primeiro trimestre do ano, em que o fundo
registou uma progressdo regular, enquanto o segundo trimestre, a crise Grega veio
induzir desvalorizacées e volatilidade acrescida.

Desde a criacdo do fundo Optimize Capital Reforma PPR Moderado, em 19 de Agosto
de 2010, em que a unidade de participagéio valia 10.000€, a performance anualizada

foi de 5,6%.
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1.2 Caracteristicas principais do fundo

Entidade Gestora Optimize Investment Partners SGFIM, S.A.
Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4°
1050-116 Lisboa
Capital social de 450.771,71 €
Contribuinte n°508 181 321

Inicio de Atividade do 19 de Agosto de 2010

fundo

Politica de Rendimentos Néo distribui rendimentos

Comissdo de Gestéo 1,20 %

Comisséo de Depositdrio 0,20 %

Entidade Depositéria Banco Invest, SA

Obijetivo do fundo O objetivo do Fundo, enquanto fundo de poupanca-reforma é

incentivar a poupan¢a de médio-longo prazo, como complemento
de reforma, através de uma carteira diversificada de ativos com
exposicéio aos mercados de obrigacdes e acdes nomeadamente.

Politica de investimento O fundo tem uma politica de investimento diversificada,
essencialmente através de obrigagdes (ou fundos de obrigacaes) e
acdes (ou fundos de acdes) no dmbito dos limites de investimento
definidos para os fundos PPR. O investimento em agdes (ou fundos
de acdes) serd de cerca de 4% néao podendo ultrapassar 5% do
valor do fundo.
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1.3 Evolucéio do fundo

Evolucdio Histérica

O fundo néo adota parémetro de referéncia.

GRAFICO DE EVOLUCAO COMPARADA DESDE INiCIO DO FUNDO

14 €
13 € A
12 € VM
11€ -
9€ . . . :
08-10 08-11 08-12 08-13 08-14

Valores em euros

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO

Ano Performance Volatilidade Risco
12 Semestre 2015 4.1% 8.7% 4
2014 8.3% 4.3% 3

2013 6.1% 51% 4

2012 15.7% 4.3% 3

2011 -3.7% 5.3% 4

Alocagéo de ativos

REPARTIGAO POR CLASSE DE ACTIVOS EM 30 DE JUNHO DE 2015

Reparticao por Classe de Ativos Fundo
Accdes 8.7%

Obrigagses Investment Grade 56.3%
Obrigacdes High Yield 31.0%
Tesouraria 4.0%

REPARTICAO GEOGRAFICA EM 30 DE JUNHO DE 2015

Reparticéio Geogrdfica Fundo
Portugal 44.2%
Europa 59.7%
América do Norte 13.9%
Asia e Pacifico 0.9%
Emergentes 8.3%
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Principais posi¢des do fundo

PRINCIPAIS POSIGOES EM 30 DE JUNHO DE 2015

Principais Posicdes Valor %
Optimize Europ Obrig 640,168.65 € 12.2%
Schd ISF € Corp Bond 369,847.92 € 7.1%
Pimco - Euro Bond 362,394.60 € 6.9%
Amundi Funds-Global 355,020.49 € 6.8%
OT PGB 2.875% 10/25 301,068.45 € 5.8%
Optimize Europa Val 265,367.79 € 51%
IShares ETF 1-3 Govt 250,582.50 € 4.8%
OT PGB 3.875% 02/30 235,345.48 € 4.5%
JPMorgan - Euro HYi 163,659.72 € 3.1%
Amundi Eur High Yiel 163,566.87 € 3.1%
HSBC - EUR HY Bond 163,540.61 € 3.1%
Allianz Eur High Yie 162,864.17 € 3.1%
Optimize Inv Activo 161,418.79 € 3.1%
Pioneer GLHI YLD C 136,759.49 € 2.6%
Histérico de Unidade de Participagéo e Custos
HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO NOS ULTIMOS 5 ANOS
Ano VLGF UP em circulacdo Valor UP
12 Semestre 2015 5,230,223.30 € 401,059.99151 13.0410 €
2014 3,150,202.89 € 251,581.46596 12.5216 €
2013 1,837,748.45 € 159,012.25538 11.5573 €
2012 1,517,240.80 € 139,289.99188 10.8927 €
2011 456,874.90 € 48,565.72822 9.4074 €
2010 614,864.32 € 62,895.72526 9.7759 €
Valores em 31 de Dezembro de 2010, 2011, 2012, 2013 e 2014, 30 de Junho de 2015
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HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2015 2014 2013

Comissdo de Gestéo 2797144 € 1393325 € 9,146.12 €
Comissdo de depésito 4,66197 € 232217 € 1,524.39 €
Custos de Transaccdo 240972 € 242612 € 1,517.36 €
Comissdes suportadas pelos participantes - € - £ - €

Comissdes de Subscricéo - € - € - £

Comissées de Resgate - € - € - €
Proveitos 292,362.74 163,403.38 € 41,238.34 €
Custos 219,460.00 31,631.30 € 4791742 €
Valor Liquido Global do Fundo 5230,223.30| 2,771,986.51 € 1,549,774.57 €

Valores em 30 de Junho de 2013, 2014 e 2015

O quadro supra apresenta a evolugéo do Fundo no decorrer dos Gltimos trés anos de
atividade, no que conceme ao VLGF, comissdes suportadas pelo Fundo e pelos
Participantes, bem como total de proveitos e custos.

O Conselho de Administracéio da Optimize Investment Partners SGFIM SA

Lisboa, 31 de Agosto de 2015
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2 Balanco e Demonstracdes
Financeiras
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2.1 Balan¢o em 30 de junho de 2015 e 31 de Dezembro de 2014 - Ativo

EUR
2015 2014
Casdigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Ativo liquido Alivo liquido
Outros ativos
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
33 Ativos intangiveis das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total de outros ativos das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Carteira de fitulos
21 Obrigasses 3 753,702.04 677396 82,073.60 678,402.40 574,560.96
22 Acoes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
23 Outros fitulos de capital 0.00 0.00 0.00 000 0.00
2411 OICVYM de obrigagses 3 3,771,873.89 117,812.70 62,22591  3,827,460.68 1,941,158.50
2412 OICVM de acgdes 3 106,072.26 3,352.25 890.78 108,533.73 0.00
2414 OICVM de tesouraria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2413 Outros OICVM 3 376,82370 49,962.88 0.00 426,786.58 39538294
25 Direitos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
26 Outros instrumentos de divida 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total da carteira de fitulos 5008471.89 17790179 145,190.29 5041,183.39 2,911,102.40
Outros ativos
31 QOutros ativos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total de outros afivos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Terceiros
41+519-559 Contas de devedores 0.00 0.00 0.00 000 0.00
421 Resgates pendentes de regularizacéo 10 1599097 0.00 0.00 1599097 9,420.08
Total dos valores a receber 1599097 0.00 0.00 1599097 9,420.08
Disponibilidades
11 Caixa 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
12-43 Depésitos & ordem 3 14567881 0.00 0.00 14567881 279.548.00
13 Depésitos a prazo e com pré-aviso 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
14 Certificados de depésito 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
18 Outros meios monetdrios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total das disponibilidades 145,678.81 0.00 0.00 145678.81 279,548.00
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 10 31,958.65 0.00 0.00 31,95865 26,656.07
52 Despesas com custo diferido 10 2,564.88 0.00 0.00 2,564.88 1,538.63
58 Outros acréscimos e diferimentos 0.00 0.00 0.00 000 0.00
59 Contas transitérias ativas 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total de acréscimos e diferimentos ativos 34,523.53 0.00 0.00 34,523.53 28,194.70
Total do Ativo 5,204,665.20 _177,901.79 _ 145,190.29 5237,376.70 _ 3,228,265.18
Namero tofal de unidades de 401,059.99 251,581.45
pariicipagdio em circulagso
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2.2 Balan¢o em 30 de junho de 2015 e 31 de Dezembro de 2014 - Passivo e Capital

EUR
2015 2014
Cédigo CAPITAL E PASSIVO Nota
Capital do OIC
61 Unidades de Participagéo 1 4,010599.87 2,515814.54
62 Variacdes Patrimoniais 1 790,200.03 277,867.69
64 Resultados Transitados 1 356,520.66 166,648.80
65 Resultados Distribuidos 0.00 0.00
67 Dividendos antecipados das SIM 0.00 0.00
66 Resultado liquido do exerdcio 1 72902.74 189,871.86
Total do capital do OIC 5,230,223.30 _ 3,150,202.89
48 Provisdes acumuladas
481 Provisdes para encargos 0.00 0.00
Total de provisdes acumuladas 0.00 0.00
Terceiros
422 Rendimentos a pagar cos participantes 0.00 0.00
423 Comissdes a pagar 10 698873 4,739.64
424+...+429 Outras contas de credores 10 164.67 73,322.65
43 Empréstimos obtidos 0.00 0.00
44 Pessoal 0.00 000
46 Acionistas 0.00 0.00
Total dos valores a pagar 7,153.40 7806229
Acréscimos e diferimentos
55 Acréscimos de custos 0.00 0.00
56 Receitas com proveito diferido 0.00 0.00
58 Outros acréscimos e diferimentos 0.00 000
59 Contas transitérias passivas 0.00 0.00
Total de acréscimos e diferimentos passivos 0.00 0.00
Total do Capital do OIC e do Passivo 5,237,376.70 _ 3,228,265.18
Valor unitério da unidade de pariicipagéo 13.0410 12,5216
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2.3 Demonstragéo de Resultado em 30 de junho de 2015 e 30 de junho

de 2014

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS 2015 2014 Cédigo PROVEITOS E GANHOS 2015 2014
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+.718 De operacdes correntes 51.61 6604 812+813 Da carteira de fitulos e outros dfivos 14,254.83 18,087.64
719 De operacdes extrapatrimoniais 0.00 0.00 811+814+817+818 De operagdes correntes 0.00 9376
Comissdes e taxas 819 De operacées extrapatrimoniais 0.00 0.00
722+723 Da carteira de titulos e outros afivos 2,29808 2313.89 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 Outras operagdes correntes 3497467 1839292 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros ativos 552868 1,238.52
729 De operacdes extrapatrimoniais 111.64 11223 829 De operacdes extrapatrimoniais 0.00 0.00
Perdas em operagdes financeiras Ganhos em operagdes financeiras
732+733 Na carteira de fitulos e outros ativos 168,058.17 8,592.22 832+833 Na carteira de fitulos e outros ativos 25301282 131,926.11
731+734+738 Outras operagdes correntes 1,729.30 0.00 831+834+837+838 Outras operagdes correntes 2,360.34 62006
739 Em operacdes extrapatrimoniais 11,897.12 194225 839 Em operacdes extrapatrimoniais 9,507 .64 327.08
Impostos Reposicdo e anulagéo de provisses
741147421 Imposto sobre o rendimento de capitais e 24093 11402 851 Provisdes para encargos 0.00 0.00
incrementos patrimoniais
741247422 Impostos indirectos 98.48 9773
7418+7428 Outros impostos 0.00 0.00
75 Provisdes do exerdcio
751 Provisdes para encargos 0.00 0.00 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes 769843 11,11021
77 Outros Custos e Perdas Correntes 0.00 0.00
Total dos custos e perdas correntes (A) 219,460.00 31,631.30 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 29236274 163,403.38
79 Outros Custos e Perdas das SIM 0.00 0.00 89 Outros Proveitos e Ganhos das SIM 0.00 0.00
Total dos outros custos e perdas das SIM (C) 000 0.00 Total dos proveitos e ganhos das SIM (D) 0.00 0.00
Custos e Perdas Eventuais Proveitos e Ganhos Eventuais
781 Valores incobréveis 0.00 0.00 881 Recuperacdo de incobréveis 000 0.00
782 Perdas extraordindrias 0.00 0.00 882 Ganhos extraordindrios 0.00 0.00
783 Perdas imputéveis a exerdcios anteriores 0.00 0.00 883 Ganhos imputéveis a exerdcios anteriores 0.00 0.00
788 Outros custos e perdas eventuais 0.00 0.00 888 Outros proveitos e ganhos eventuais 0.00 0.00
Total dos custos e perdas eventuais (E) 0.00 0.00 Total dos proveitos e ganhos eventuais (F) 0.00 0.00
63 Imposto sobre o rendimento do exerdcio 0.00 0.00
66 Resultado liquido do perfodo (positivo) 7290274 _ 131,77208 66 Resultado liquido do perfodo (negativo) 0.00 0.00
TOTAL 292,36274  163,403.38 TOTAL 292,36274  163,403.38
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 102,440.08 140,346.16 F-E Resultados Eventuais 0.00 0.00
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais -2,501.12 -1,727.40 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 7324215 131,983.83
B-A Resultados Correntes 7290274 131,772.08 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo 7290274 131,772.08

E+7411/8+7421/8
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2.4 Demonstragéio dos Fluxos de Caixa 30 de junho de
2015 e 31 de Dezembro de 2014

2015 2014
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricio de unidades de participagéio 5,602,58592 6,590,292.81
Pagamentos:
Resgates de unidades de participagsio 3,675,197.12 5426,623.09
Fluxo das operagdes sobre unidades do OIC 1,927,388.80 1,163,669.72
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ATIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros ativos 2,300,400.88 2,798,572.74
Reembolso de titulos 0.00 0.00
Rendimento de fitulos e outros ativos 15,530.31 33,145.14
Juros e proveitos similares recebidos 12,222.47 40,519.00
Outros recebimentos relacionados com a carteira 1,273.90 1,639.76
Pagamentos:
Compra de titulos e outros ativos 4,347,24622 3,856,060.56
Juros e custos similares pagos 7819.13 32,811.68
Comissées de bolsas suportadas 0.00 0.00
Comissdes de corretagem 2,293.52 297279
Outras taxas e comissdes 15244 167.50
Outros pagamentos relacionados com a carteira 0.00 0.00
Fluxo das operagdes da carteira de fitulos -2028,08375 -1,018,135.89
OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operagdes cambiais 2,031,756.24 2419934.75
Operagoes sobre cotacdes 0.00 0.00
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 0.00 0.00
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas 0.00 0.00
Pagamentos:
Operacdes cambiais 2,031,854.83 2,423,631.93
Operacdes sobre cotacdes 0.00 0.00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 0.00 0.00
Outros pagamentos em operacdes a prazo e de divisas 0.00 0.00
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas -98.59 -3,697.18
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depésitos bancdrios 0.00 135.60
Pagamentos:
Comisséo de gestdio 2597776 31,061.81
Comisséo de depdsito 4,329.69 517694
Juros devedores de depésitos bancdrios 5161 57.24
Impostos e taxas 1,279.09 197278
Outros pagamentos correntes 1,437.50 2,500.00
Fluxo das operagdes de gestéo corrente -33,075.65 -40,633.17
Saldo dos fluxos de caixa do periodo -133,869.19 101,203.48
Disponibilidades no inicio do periodo 279,548.00 178,344.52
Disponibilidades no fim do periodo 145,678.81 279,548.00
16 Relatério e Contas 12 Semestre 2015 — Optimize Capital Reforma PPR Moderado

Fundo de Investimento Aberto



| 3 Divulgacses

17

Relatério e Contas 12 Semestre 2015 — Optimize Capital Reforma PPR Moderado
Fundo de Investimento Aberto



3.1 Divulgacdes anexas és Demonstracdes Financeiras

(Valores expressos em euros)

Bases de apresentacéo e principais politicas contabilisticas

As demonstracées 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 Comisséo do Mercado de Valores Mobiligrios, e
regulamentagcéio complementar emitida por esta instituicio, no @mbito das
competéncias que lhe séo atribuidas através da Lei n.2 16/2015 de 24 de fevereiro.

As politicas contabilisticas  mais  significativas  utilizadas na  preparacdo  das
demonstragdes financeiras foram as seguintes:

O OIC regista as suas receitos e despesas de acordo com o princpio da
especializacdio de exercicio, sendo reconhecidas & medida que sdo geradas,
independentemente do seu recebimento ou pagamento. Os juros de aplicacdes séo

registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e Taxas”.

a)

O valor da unidade de participagéo é calculado diariamente nos dias Oteis e

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

unidades de participagéio em circulacéio. O valor liquido global do Fundo ¢é
apurado deduzindo & soma dos valores que o infegram, o montante de comissées

e encargos suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

As 17 horas representam o momento relevante do dia para:

- FEfeitos de valorizagéio dos activos que integram o patiménio do Fundo
(incluindo instrumentos derivados) tendo em conta o critério escolhido para
efeitos de valorizacéo dos activos que iréio compor a carteira do Fundo;

- A determina¢éo da composicdo da carteira que ird ter em conta todas as
transaccdes efectuadas até esse momento.

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

e) A valorizacgo dos valores mobilidrios e instrumentos derivados admitidos & cotacdo
ou negociacdo em mercados regulamentados seré feita com base na dltima
cotacdo conhecida no momento de referéncia;

f)  Nao havendo cotagdio do dia em que se esteja a proceder & valorizagéo, ou néo

podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo
representativa, fomar-se-4 em conta a Gltima cotacéo de fecho conhecida, desde
que a mesma se tenha verificado nos 15 dias anteriores ao dia em que se esteja a
proceder & valorizagéio.
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g) Quando a tltima cotagéio tenha ocorrido héd mais de 15 dias, os valores mobiliérios
e instrumentos derivados séo considerados como né&o cotados para efeitos de
valorizagéo, aplicando-se o disposto na alinea seguinte.

h) A valorizacgo de valores mobilidrios e instrumentos derivados néo admitidos &
cotacdo ou negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base nos
seguintes critérios:

e as ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtencgéo, o valor
médio das ofertas de compra e venda, com base na informacéo difundida
através de entidades especializadas, que néo se encontrem em relacéo de
dominio ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202
e 212 do Cédigo de Valores Mobiliarios;

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

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

i) O critério valorimétrico de saida é FIFO.

Os rendimentos obtidos por Fundos Poupanca Reforma, constituidos e que operem de
acordo com a legislacéo nacional estéo isentos de tributacéio em sede de Imposto sobre
o Rendimento, de acordo com o definido no artigo 212 do Estatuto dos Beneficios Fiscais

(EBF).

Podergio ser tributados autonomamente, & taxa de 21,5%, os lucros distribuidos por
entidades sujeitas a IRC, quando as partes sociais a que respeitam os lucros néo tenham
permanecido na fitularidade do Fundo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior &
data da sua colocagéio & disposicéio e néo venham a ser mantidas durante o tempo
necessdrio para completar esse periodo.
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Nota 1 - Numero de Unidades de Parficipagéio emitidas, resgatadas e em
circulagéio no periodo em referéncia, bem como a comparagéo do VLGF e da
UP e factos geradores das variagdes ocorridas:

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM CIRCULAGAO EM 30 DE

JUNHO DE 2015

Saldo em 31122014 Subscricoes Resgates Outros Distibuicgio de  Resultado liquido do. ¢ 1 30062015
Resultados exercicio

Valor base 251581454 € 420926494 € 271447961 € - € - € - € 4,010,599.87 €
Diferenca para o valor base 277,.867.69 € 1,466,47896 € 954,146.62 € - € - € - € 790,200.03 €
Resultados acumulados 16664880 € - € - € 189,871.86 € - € - € 356,520.66 €
Resultado liquido do exerdcio 18987186 € - € - € - 189,871.86 € - € 7290274 € 7290274 €
3,150,202.89 567574390 € 3,668,626.23 0.00 0.00 7290274 € 5230,223.30 €

Nomero de unidades de participagdo 251,581.45 420,926.49 27144796 0.00 000 0.00 401,059.98
Valor da unidade de participacdo 12.5216 13.4839 13.5150 0.00 0.00 0.00 13.0410 €

PARTICIPANTES EM 30 DE JUNHO DE 2015

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

Participantes em 30.06.2015

0]
0]
1
3
45
404

453

VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO E NUMERO DE UP

Valor Liquido

Valor da Unidade

Numero de UP’s

Ano Meses Global do Fundo de Participacéo em circulacdio
2015 Marco 5196,535.75 13.7453 378,059.11837
Junho 5,230,223.30 13.0410 401,059.99151
2014 Marco 2,346,294.51 120910 194,052.34561
Junho 2,771,986.51 122974 22541295019
2013 Marco 1,239,009.08 109434 113219.46797
Junho 1,549,774.57 10.8767 142,486.13481
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Nota 3 - Inventdrio da carteira em 30 de Junho de 2015

INVENTARIO EM 30 DE JUNHO DE 2015

Activo Valor Aquisicéio Mais Valias Menos Valias Valor Carteira Juros conidos Soma
1- VALORES MOBILIARIOS COTADOS
11-Mercado Capitais
111-Tiulos de Renda Fixa
11111-Div. Pob. Taxa Fixa
OT PGB 2.875% 10/25 340,200.00 € - € 42,936.00 € 297,264.00 € 3,804.45 € 301,068.45 €
OT PGB 5.65% 02/2024 41,984.04 € 6,773.96 € - € 48,758.00 € 835.89 € 49,593.89 €
OT PGB 3.875% 02/30 271,018.00 € - € 38,825.60 € 232,192.40 € 3,153.08 € 235,345.48 €
Sub-total 653,202.04 € 677396 € 81,761.60 € 57821440€ 779342 € 586,007.82 €
11122-Div. Priv. Taxa Indexada
Obrig NOS Var 3/2022 100,500.00 € - € 31200 € 100,188.00 € 47711 € 100,665.11 €
Sub-total 100,500.00 € - € 31200 € 100,188.00 € 47711 € 100,665.11 €
112-Titulos de Renda Variével
1125-UPs
11251-Fundos de Acgoes
AXA Rosenberg Equity 20,274.38 € - € 319.46 € 1995492 € - € 1995492 €
GS-US Growth Equity 20,357.58 € - € 162,08 € 20,195.50 € - € 20,195.50 €
Legg Mason US Aggres 25,400.18 € - € 409.24 € 2499094 € - € 24,990.94 €
Pictet - Japan Index 20,093.00 € 1,279.61 € - € 2137261 € - € 21,37261 €
Schroder - Japan Eq 1994712 € 207264 € - € 2201976 € - € 2201976 €
Sub-total 106,072.26 € 335225€ 89078 € 108,533.73 € - € 108,533.73 €
11252-Fundos de Obrigacses
Allianz Eur High Yie 161,25332 € 1,610.85 € - € 162,864.17 € € 162,864.17 €
AXA WF-GI Emerg Bond 64,446.82 € 12,74498 € - € 7719180 € - € 77,191.80 €
AXA WF-US Bonds Fund 82,267.22 € - € 223703 € 80,030.19 € - € 80,030.19 €
AXA WF-Euro 7-10 69,399.94 € - € 3,599.88 € 65,800.06 € - € 65,800.06 €
Amundi Funds-Global 339,857.87 € 1516262 € - € 355,020.49 € - € 355,020.49 €
Amundi Eur High Yiel 166,900.03 € - € 3333.16 € 163,566.87 € - € 163,566.87 €
Fidelity Emerg Debt 79,556.18 € - € 1,36202 € 78,194.16 € - € 78,194.16 €
Goldman Gl High Yiel 130,705.49 € 4,572.19 € - € 135277.68 € € 135277.68 €
HSBC GL Emer Market 69,799.99 € - € 1,696.73 € 68,103.26 € - € 68,103.26 €
HSBC - EUR HY Bond 166,896.99 € - € 3,356.38 € 163,540.61 € - € 163,540.61 €
Invesco € CRP BOND-C 70,400.00 € - € 2,140.38 € 68,259.62 € - € 68,259.62 €
JPMorgan - Euro HYi 166,899.97 € - € 324025 € 163,659.72 € - € 163,659.72 €
JPM - Emer Inv Grade 80,000.09 € - € 1,24001 € 78,760.08 € - € 78,760.08 €
BlackRock-US H Yield 81,562.07 € - € 1,998.10 € 7956397 € - € 79,563.97 €
BlackRock Emerg Bond 79,338.14 € - € 3,851.37 € 7548677 € € 7548677 €
Neuber Berman H/Y US 81,397.76 € - € 2,56474 € 78,833.02 € € 78,833.02 €
Pioneer Emerg Corp 54,999.99 € 17.56 € - € 55017.55 € - € 55017.55 €
Pioneer GLHIYLD C 139,499.98 € - € 274049 € 136,759.49 € - € 136,759.49 €
Pimco - Euro Bond 380,999.97 € - € 18,605.37 € 362,394.60 € - € 362,394.60 €
Schd ISF € Corp Bond 354,062.07 € 1578585 € - € 369,847.92 € - € 369,847.92 €
Optimize Europ Obrig 572,250.00 € 6791865 € - € 640,168.65 € - € 640,168.65 €
Sub-total 3392493.89 € 11781270 € 5196591 € 3,458,340.68 € - € 3,/458,340.68 €
11253-Fundos Mistos
Optimize Inv Activo 147,640.15 € 13,778.64 € - € 161,418.79 € € 161,418.79 €
Optimize Europa Val 229,183.55 € 36,184.24 € - € 26536779 € - € 265,367.79 €
Sub-total 37682370 € 49,962.88 € - € 426,786.58 € - € 426,786.58 €
1129-ETF's
11292-ETF's Obrigacses
IShares ETF 1-3 Govt 251,580.00 € - € 997.50 € 250,582.50 € - € 250,582.50 €
IShares US High Yiel 127,800.00 € - € 9262.50 € 118,537.50 € - € 118,537.50 €
Sub-total 379,380.00 € - € 10,260.00 € 369,120.00 € - € 369,120.00 €
Total 5,008,471.89 € 17790179 € 145,190.29 € 5,041,183.39 € 8,270.53 € 504945392 €
DISCRIMINACAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 30 DE JUNHO DE 2015
Contas Saldo Inicial Aumentos Reducgdes Saldo Final
Caixa 0.00 0.00
Depésitos & ordem 279.548.00 145,678.81
Depésitos a prazo e com pré-aviso 0.00 0.00 0.00 0.00
Certificados de depésito 0.00 0.00 0.00 0.00
Outras contas de disponibilidades 0.00 0.00 0.00 0.00
Total 279,548.00 0.00 0.00 14567881
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EXPOSIGAO A OBRIGAGOES HIGH YIELD EM 30 DE JUNHO DE 2015

Obrigacées Reparticao Min Maix
Investment Grade 56.3% 50.0% 100.0%
High Yield 31.0% 0.0% 100.0%

Total 87.3%

(*) A politica de investimento do Fundo define que este terd sempre um minimo de 50%
do seu patriménio investido em obrigagdes ou outros instrumentos de investimento
coletivo cuja politica de investimento seja maioritariamente constituida por obrigacdes de
risco de crédito reduzido, emitidas ou garantidas por entidades publicas da Unido
Europeia, ou de emitente publicos e privados com notacéo de rating de investment
grade junto de pelo menos uma das principais agencias de rating (minimo de BBB- pela
Standard & Poors ou Fitch Ratings, Baa3 pela Moody's).

Nota 4 - Critérios utilizados na valorizacéio da carteira

Os critérios utilizados na valorizagdo da carteira do OIC séo descritos no paragrafo
“Bases de apresentacéio e principais politicas contabilisticas”.

Nota 10 - Responsabilidades de e com terceiros a 30 de Junho de 2015

TERCEIROS - ACTIVO

2015 2014
Juros a receber de depésitos ordem 0.00 0.00
Operagdes de bolsa a regularizar 0.00 0.00

Outros valores pendentes de regularizacéio 15,990.97 9,420.08
15,990.97 9,420.08

Os outros valores pendentes de regularizacéio a 30 de Junho correspondem a valores
de resgates de unidades de participacéio recebidos em 30 de Junho e que foram
efetivados no primeiro dia dtil do més seguinte.

TERCEIROS - PASSIVO

2015 2014
Subscri¢des pendentes 16467 7332265
16467 7332265
Comissé&o de gestéo a pagar 517979 3,186.11
Comisséo de auditoria 84563 922.50
Comisséo de depésito a pagar 86331 531.03
Taxa de superviséo 100.00 100.00
6,988.73 4,739.64
Operagdes de bolsa a regularizar 0.00 0.00
Imposto a liquidar sobre dividendos 0.00 0.00
0.00 0.00

7,15340 7806229

As subscricdes pendentes a 30 de Junho correspondem a valores de subscricio de
unidades de participacéio recebidos em 30 de Junho e que foram efetivados no primeiro
dia util do més seguinte.
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ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ACTIVO

2015 2014
Proveitos a receber de:
Juros de obrigagdes 5705.65 6,827.60
Imposto sobre UP's detidas em fundos néo isentos  26,253.00 19,828.47
Outros Acréscimos de Proveitos 0.00 0.00
Despesas com custo diferido 2,564.88 1,538.63

Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0.00 0.00
34,523.53 28,194.70

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO

2015 2014
Taxa de superviséo 0.00 0.00
Taxa |ES 0.00 0.00
Outros acréscimos de custos 0.00 0.00
0.00 0.00

Nota 11 - Quadro de exposigéio ao risco de céimbio

EXPOSICAO AO RISCO DE CAMBIO
A Prazo
Moedas A Vista Futuros | Forwards Swaps Opeses Total a Prazo | Posicdo Global
UsD 882,794.26 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 882,794.26
Contravalor Euro 788,984.05 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 788,984.05

Nota 12 - Quadro de exposigéio ao risco taxa de juro

EXPOSIGAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

) Montante em Extra-patrimoniais (B)

Maturidacles Carteira (A) FRA  |Swaps (IRS)| Futuros | Opgcdes Saldo (A)=(B)
deOal ano - € - € - € - € - € - €
de 1 a 3 anos - £ - € - £ - € - £ - €
de 3 a 5 anos - € - € - € - € - € - €
de 5 a7 anos - € - € - € - € - £ - €
mais de 7 anos 578721440 € - € - € - € - €| 57821440 €

Nota 13 - Quadro de exposigéio ao risco de cotagdes

EXPOSIGAO AO RISCO DE COTAGOES

Extra-patrimoniais
Accdes e Valores Similares | Montante (Euro) B Saldo
Futuros Opcodes
Accoes 0.00 0.00 0.00 0.00
Fundos de Accdes 535,320.31 0.00 0.00 535,320.31
Total 53532031 0.00 0.00 535,320.31
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Nota 14 - Quadro de exposi¢éio ao risco de derivados
Néo existem derivados em carteira, nem perdas potenciais inerentes ao seu Valor.

Nota 15 - Tabela de custos

CUSTOS IMPUTADOS

Custos Valor %VLGF

Comisséo de Gestdo Fixa 2797144 € 0.595%
Comisséo de depésito 466197 € 0099%
Taxa de Supenviséo 60000 €| 0.013%
Custos de Auditoria 1,69126 €| 0.036%
Outros Custos Correntes 50.00 € 0.001%
TOTAL 34,974.67 €

TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 0.744%

O Técnico Oficial de Contas

A Administracéo
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| 4 Certificacaio das Contas

25

Relatério e Contas 12 Semestre 2015 — Optimize Capital Reforma PPR Moderado
Fundo de Investimento Aberto



