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1.1 Enquadramento geral da atividade em 2015

Mercados financeiros em 2015

O crescimento econémico mundial chegou a um ponto baixo de 3.0% em 2015, e esta
sitvacdo dever-se-ia prolongar em 2016, entre uma retoma lenta dos paises
desenvolvidos e a travagem de grandes paises emergentes como a China, o Brasil e a
Russia.

A estagnacdo do crescimento mundial deve-se & atonia persistente do comércio
mundial, do investimento e dos salérios nos paises desenvolvidos. Os modelos de
crescimento das economias emergentes foram enfraquecidos pelo abrandamento do
comércio mundial e a baixa dos precos dos produtos base.

Apesar do impacto positivo na atividade econémica dos baixos niveis dos precos do
petréleo e das politicas monetdrias desempenhadas pelos Bancos Centrais, antecipa-se
um cendrio de crescimento modesto, ainda para 2016 e 2017.

CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2013 2014 2015 2016 2017

Mundo +32 % +34 % +3.0 % +30 % +3.3 %
Zona Euro -0.3 % +0.9 % +1.5% +1.4 % +1.5%
Alemanha +04 % +1.6 % +1.4% +1.3% +1.7 %
Franca +0.7 % +02 % +1.1% +12 % +1.5%
Itélia -1.8% -04 % +0.6 % +1.0% +1.4%
Espanha -1.7 % +1.4 % +32 % +2.7 % +2.5 %
Portugal -1.1 % +0.9 % +1.7 % +1.6 % +1.5%
Estados Unidos +1.5% +24 % +2.4 % +20 % +22 %
Canada +20% +2.4 % +12% +1.4% +22 %
Japdo +1.6 % -0.1 % +0.4 % +0.8 % +0.6 %
Reino-Unido +2.1 % +2.9 % +22 % +2.1 % +20 %
China +7.7 % +7.3% +6.9 % +6.5 % +6.2 %
India +6.9 % +7.3% +7.4 % +7.4 % +7.3%
Brasil +2.8 % +0.2 % -3.8 % -40 % 0.0 %
Russia +1.3% +0.6 % -40 % -0.4 % +1.7 %

Fonte: OCDE

Os mercados de acdes tiveram em 2015 um comportamento em altos e baixos, com
um inicio de ano euférico, atingindo um ponto cimeiro em Abril, seguido de uma longa
fase de descida, a partir de Maio, na sequéncia da queda brutal dos precos do
petréleo, que levou a duvidas quanto as perspetivas de crescimento econémico
mundial. A partir do més de Agosto, o afundamento da bolsa chinesa propagou-se ao
resto do mundo, amplificando a tendéncia de recuo registada.
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Assim, o Eurostoxx 50 terminou o ano a ganhar apenas 3.8%, longe dos +21.7%
constatados entre 1 de Janeiro e 13 de Abril de 2015. Esse desempenho anual
modesto esconde, no entanto, fortes disparidades entre paises como a ltélia e Portugal,
em fase de recuperacéio significativa (respetivamente +12,7% e +10.7%) e paises em
dificuldades, como a Espanha, penalizada por receios de ordem politica (-7.1%).

Nos Estados-Unidos, as bolsas americanas acabaram o ano no equilibrio, marcando o
fim de uma dinamica de 5 anos de crescimento sustentado, com a S&P a recuar pela
primeira vez desde 2008, -0.7%, em 2015. O ano confirmou, de facto, a dependéncia
do crescimento americano do consumo e do petréleo. 2015 foi também marcado pelo
fim do Quantitive Easing e a primeira subida de taxa de juros em 78 meses, anunciada
pela FED em 16 de Dezembro. Essa estagnagéo foi compensada do nosso lado de
Atlantico, no entanto, em euros, pela forte valorizagéio do délar no periodo.

No Japéo, ao contrdrio, as iniciativas de estimulo & economia desempenhadas pelo
Banco do Japéo permitiram atingir resultados positivos inegéveis nos mercados (+9.1%
em 2015 pelo Nikkei 25).

A China confirmou em 2015 a sua estatura politica internacional, através da sua
economia e da sua moeda, nomeadamente simbolizada pela integracéo do Yuan no
cesto de divisas intemacionais do FMI. No entanto, o novo nimero 2 mundial assusta
cada vez mais o resto do mundo, pelo seu elevado endividamento, o abrandamento do
seu ritmo de crescimento e as repercussdes diretas do mesmo nos mercados de
matérias-primas. Apés um ano muito voldtil, e uma crise aguda em Agosto, o Hang
Seng fechou o ano a diminuir -7.2%.

Os paises emergentes registaram fugas de capitais preocupantes durante o ano, pelos
efeitos conjugados da descida dos mercados de matérias-primas, dos quais o petréleo
em primeira linha, e da forte valorizacdo do délar no periodo. Apesar dessa espiral
negativa, a bolsa Russa destaca-se com uma recuperacdo global significativa, de
26.1% em rublos. Ao invés, o Brasil registou mas performances, recuando -13.3% em
moeda local.

PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS EM 2015 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro
Japao NIKKEI 25 +91% +204%
Estados Unidos S&P 500 -07% +106%
Alemanha DAX +9.6% +9.6%
Espanha IBEX 35 -71% -72%
Franca CAC 40 +85% +85%
Zona Euro EUROSTOXX 50 +38 % +38%
Portugal PSI 20 +107% +107 %
Reino-Unido FTSE -49 % +0.1%
Italia MIB + 127 % +127 %
Austrdlia ASX 200 -21% -27 %
China HANG SENG -72% +34%
Russia MICEX +26.1% +6.6%
Brasil BOVESPA -133% -353%

Dados Bloomberg 2015, moeda local / Euros
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A ano de 2015 abriu com o anincio, por parte do BCE, de um programa de
Quantitative Easing de dimenséo consequente: de marco de 2015 a setembro de 2016,
a instituicdo monetdria comprometeu-se em comprar 60 mil milhées de euros de
obrigagdes por més. Essas compras dizem essencialmente respeito &s obrigacses
soberanas, e t8m como objetivo a dinamizagéo do crédito bancério; a subida da
inflacaio, hoje perto de 0%, para 2% e, de maneira indireta, a descida do euro.

O impacto foi notével nas taxas dos paises cores da Europa, mas néo permitiu conter as
dos paises periféricos, como Grécia e Portugal nomeadamente, tentados em quebrar o
sempre necessdrio rigor orcamental, através de coligagdes politicas extremistas (reeleigéio
de Syrizia, coligacéio Portuguesa entre partidos socialista, comunista e de extrema
esquerda).

As tentativas de luta contra a inflagéio do BCE foram no entanto rapidamente dificultadas
pela brutal queda dos precos do petréleo e das materias-primas, obrigando o Banco
Central a reforcar o seu programa de Quantitative Easing, e a anunciar a sua
prolongagéo até marco de 2017.

Num contexto de taxas diretoras historicamente baixas (0.05% na Zona Euro desde
2014, 0.1% no Japdo desde 2010 e 0.25% nos Estados-Unidos desde 2008), a FED
iniciou uma subida para 0.5% em Dezembro de 2015, com poucos efeitos sobre os
niveis gerais das taxas, devido &s antecipagées prévias dos mercados.

Neste contexto, em 2015, o rendimento da divida soberana foi fraco, e a divida privada
ainda mais, sem falar do impacto negativo dos vérios escéndalos que aumentaram a
desconfianca dos investidores (casos Volkswagen, Abengoa e Novo Banco, entre outros).

YIELDS DAS OBRlGACéES DO TESOURO A 10 ANOS
31 de Dezembro de 2014 31 de Dezembro de 2015

Estados Unidos 23 % 22 %
Alemanha 0.6 % 0.4 %
Franca 1.0% 0.8 %
Italia 1.6 % 1.9 %
Espanha 1.8 % 1.6 %
Portugal 25% 27 %
Grécia 8.1 % 9.4 %

Dados Bloomberg 2015
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No final de 2015, o mercado das matérias-primas parece ter entrado num fim de ciclo,
com niveis extremamente baixos: cerca de 30$ para o baril de petréleo (contra 148%
em julho de 2008, 4.500$ para a tonelada de cobre (contra 10.000$ em 2011), 170%
para a tonelada de milho (contra quase 370$ em 2012)...

No ¢ltimo decénio, a China afirmou-se em “price-maker” das matérias-primas, a
medida que subiu, anos apés anos até ao segundo lugar da economia mundial, num
ritmo acelerado. Hoje, a China constitui o primeiro comprador na maioria dos mercados
de matérias-primas.

Agora que o crescimento Chinés esté a abrandar, tendo descido para apenas 6.9% em
2015, as tensées na procura de matérias-primas estéo a relaxar, empurrando os precos
para baixo, um fenémeno ainda amplificado pela abundéncia da oferta, e a forte
valorizacéo do délar.

A dessincronizacdo das politicas monetérias internacionais, com a FED j& numa légica
de subida progressiva da taxa diretora e o BCE ainda em plena execucéo do seu
programa de Quantitative Easing, conduziu o délar a valorizar-se novamente face ao
euro, em 10%, apés a subida de 12% j& constatada em 2014.

Aligs, a tendéncia da desvalorizagéio do euro, pelo efeito do QE Europeu, também se
verificou face as outras moedas no decorrer de 2015: +5.4% para Libra Inglesa, e mais
de +10% para o Franco Suico e o Yen Japonés.

2015 tomou-se num ano dificil do ponto de vista dos mercados financeiros, exigindo
uma minuciosa preciséo nas alocacdes de ativos e necessitando rigor na selecéo dos
fitulos.

Para 2016, existem margens de valorizagéio dos mercados financeiros. No entanto,
muitos desafios permanecem, nomeadamente:

e Afraqueza do crescimento mundial, jé revisto para baixo pelo FMI e a OCDE

e O baixo nivel do preco do petréleo, que fragilizou a inddstria no sector da
energia, nomeadamente nos Estados-Unidos;

e Ainflagéio muito baixa, na zona Euro, com muitos fatores contrariando os planos
e objetivos do Banco Central Europeu de uma taxa anual nos 2%;

e A falta de margem de performance pelas empresas cotadas americanas, entre
a perspetiva de subida das taxas de juros, a forca do délar e o nivel de
valorizagéo j@ extremamente alto (o S&P500 estando perto dos seus recordes
histéricos);

e As ameagas na solidez politica da Uniéio Europeia, com os paises periféricos nas
mdos de coligagcdes de extrema-esquerda anti rigor orgamental (Syrizia na
Grécia, unigo PS-PC-BE em Portugal), e o referendo de Brexit previsto para
Junho na Gra-Bretanha;

e As tensdes geopoliticas & volta do médio-oriente.
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Desempenho do fundo em 2015

Em 2015, o fundo Optimize Capital Reforma PPR Moderado registou uma performance
positiva, e fechou o ano com um valor da unidade de participacéo de 12.9327€. Assim
sendo, a performance anual registada em 2015 foi de 3.3%, com uma volatilidade de
52% (nivel de risco: 4). Esse desempenho foi adquirido essencialmente durante o
primeiro semestre do ano, em que o fundo registou uma progresséo regular, enquanto o
segundo semestre ficou marcado com mais volatilidade e menos rentabilidade.

Desde a criacdo do fundo Optimize Capital Reforma PPR Moderado, em 19 de Agosto
de 2010, em que a unidade de participacéo valia 10.000€, at¢ a 31 de Dezembro de
2015, a performance anualizada foi de 7,5%.
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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 obrigacses) 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 € AﬁkA
12 €
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9¢€ . . . . .
08-10 08-11 08-12 08-13 08-14 08-15

Valores em euros

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO

Ano Performance Voldtilidade Risco
2015 3.3% 52%
2014 8.3% 4.3% 3
2013 6.1% 51% 4
2012 15.7% 4.3% 3
2011 -3.7% 5.3% 4

Alocacéio de ativos

REPARTICAO POR CLASSE DE ACTIVOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

Reparticao por Classe de Ativos

Accoes 81.6%
Obrigacdes do Estado 8.5%
Obrigagdes de Empresas 5.6%
Futuros -4.9%
Tesouraria 4.3%
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REPARTICAO GEOGRAFICA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

Reparticéio Geogrdfica

Franca 40.2%

EUA 15.3%

Alemanha 9.8%

Portugal 8.0%

Gra Bretanha 4.3%

Holanda 3.3%

Suica 2.9%

Japéo 2.8%

Bélgica 2.2%

Ilanda 2.1%

Outros 9.2%

Principais posi¢des do fundo
PRINCIPAIS POSICOES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015
Principais Posicoes Valor %
Europa Obrig. 787,233.91 € 14.1%
AXA - US Short Dura 501,646.49 € 9.0%
Obrig ltalia 11/2022 389,596.78 € 7.0%
Amundi Funds-Global 366,389.00 € 6.6%
Europa Valor 266,091.67 € 4.8%
Schd ISF € Corp Bond 195,300.00 € 3.5%
AXA - EUR Short Dura 171,013.00 € 3.1%
JPMorgan - Euro H Yi 164,987.20 € 3.0%
HSBC - EUR HY Bond 164,808.10 € 3.0%
Allianz Eur High Yie 162,320.50 € 2.9%
Amundi Eur High Yiel 162,247.78 € 2.9%
Investimento Activo 159,839.75 € 2.9%
Goldman Gl High Yiel 128,410.28 € 2.3%
Pioneer GL HI YLD C 126,654.11 € 2.3%
Histérico de Unidade de Participagéo e Custos
HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO NOS ULTIMOS 5 ANOS

Ano VLG UP em circulacéio Valor UP
2015 558556291 € 431,894.32786 12.9327 €
2014 3,150,202.89 € 251,581.46596 12.5216 €
2013 1,837,748.45 € 159,012.25538 11.5573 €
2012 1,5617,240.80 € 139,289.99188 10.8927 €
2011 456,874.90 € 48,565.72822 9.4074 €
2010 614,856.81 € 62,895.72526 9.7758 €

Valores em 31 de Dezembro
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HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2015 2014 2013

Comisséio de Gestdio 59,254.24 € 32,410.02 € 19,204.84 €
Comissé&o de depésito 9,875.77 € 5401.69 € 3,200.73 €
Custos de Transaccéio 4,184.71 € 3,197.16 € 1,728.24 €
Comissées suportadas pelos participantes 0.00 € 0.00 € 0.00 €

Comissdes de Subscricéio 0.00 € 0.00 € 0.00 €

Comissoes de Resgate 0.00 € 0.00 € 0.00 €
Proveitos 344,616.43 € 331,627.06 € 138,917.42 €
Custos 319,458.68 € 141,755.20 € 45,170.75 €
Valor Liquido Global 5,585,562.91 € 3,150,202.89 € 1,837,748.45 €

O quadro supra apresenta a evolugéo do Fundo no decorrer dos Gltimos trés anos de
atividade, no que conceme ao VLG, comissdes suportadas pelo Fundo e pelos

Participantes, bem como total de proveitos e custos.

Pelo Conselho de Administragéio da Optimize Investment Partners SGFIM SA

Lisboa, 15 de Abril de 2016
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2 Balanco e Demonstracdes
Financeiras
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2.1 Balanco em 31 de Dezembro de 2015 e 2014

EUR EUR
2015 2014 2015 2014
Csdigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Alivo liquido Alivo liquido Csdigo CAPITAL E PASSIVO Nota
Outros afivos Capital do OIC
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 61 Unidades de Participagéo 1 4,318943.33 2,515814.54
33 Ativos intangiveis das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 62 Variagdes Patrimoniais 1 884941.17 277,867.69
Total de outros ativos das SIM 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 64 Resultados Transitados 1 356,520.66 166,648.80
Carteira de fitulos 65 Resultados Distribuidos 0.00 0.00
21 Obrigagses 3 147341875 5,132.00 18,152.58 1,460398.17 574,56096 67 Dividendos antecipados das SIM 0.00 0.00
22 Agdes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
23 Outros fitulos de capital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 66 Resultado liquido do exerdcio 1 2515775 189,871.86
2411 OICVM de obrigacses 3 303450199  101,593.56 3385590 3,102239.65  1,941,15850 Total do capital do OIC 5,585,562.91 _ 3,150,202.89
2412 OICVM de accoes 3 168,032.21 571209 1,598.86 172,145.44 0.00
2414 OICVM de tesouraria 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 48 Provisdes acumuladas
2413 QOutros OICVM 3 376,823.70 49,107.72 0.00 425931.42 395,382.94 481 Provises para encargos 0.00 0.00
25 Direitos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 Total de provisdes acumuladas 0.00 0.00
26 Outros instrumentos de divida 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Total da carteira de fitulos 505277665 _ 16154537 5360734 516071468 _ 2911,10240 Terceiros
Outros ativos 422 Rendimentos a pagar aos participantes 0.00 0.00
31 Outros ativos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 423 Comissdes a pagar 10 7:333.17 4,739.64
Total de outros ativos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 424+...+429 Outras contas de credores 10 132,597.64 7332265
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0.00 0.00
41+519-559 Contas de devedores 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 44 Pessoal 0.00 0.00
421 Resgates pendentes de regularizacdo 10 5599346 0.00 0.00 5599346 9,420.08 46 Adionistas 0.00 0.00
Total dos valores a receber 5599346 0.00 0.00 55993.46 9,420.08 Total dos valores a pagar 139,930.81 7806229
Disponibilidades
11 Caixa 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 Acréscimos e diferimentos
12-43 Depésitos & ordem 3 463,997.03 0.00 0.00 463997.03 279,548.00 55 Acréscimos de custos 87.25 0.00
13 Depésitos a prazo e com pré-aviso 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 56 Receitas com proveito diferido 0.00 0.00
14 Certificados de depésito 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 58 Outros acréscimos e diferimentos 0.00 0.00
18 Outros meios monetdrios 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 59 Contas transitérias passivas 0.00 0.00
Total das disponibilidades 463997.03 0.00 0.00 463997.03 279,548.00 Total de acréscimos e diferimentos passivos 8725 0.00
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 10 34,188.24 000 0.00 34,18824 26,656.07
52 Despesas com custo diferido 10 10,687.56 000 0.00 10,687.56 1,538.63
58 Outros acréscimos e diferimentos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
59 Contas transitérias ativas 0.00 0.00 0.00 0.00
Total de acréscimos e diferimentos ativos 44,875.80 0.00 0.00 44,875.80 28,19470
Total do Afivo 5617,642.94 _ 161,545.37 53,607.34 5,725,580.97 _ 3,228,265.18 Total do Capital do OIC e do Passivo 5,725,580.97  3,228,265.18
Nomero folal do unidades do 431,894.33 251,581.45 Valor unitério da unidade de paricipagto 129327 125216
parificipac&o em circulacao
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2.2 Demonstracéo de Resultado em 31 de Dezembro de 2015 e 2014

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS Nota 2015 2014 Cédigo PROVEITOS E GANHOS Nota 2015 2014
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+.718 De operagées correntes 5 5594 59.87 812+813 Da carteira de fitulos e outros ativos 5 26,88493 32,399.19
719 De operacdes extrapatrimoniais 0.00 0.00 811+814+817+818 De operacdes correntes 5 0.00 13824
Comissdes e taxas 819 De operacoes extrapatrimoniais 0.00 0.00
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 5 377878 297260 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 Outras operacdes correntes 5 74,062.53 42,39421 822+823+824+825 Da carteira de fitulos e outros ativos 5 871724 1,92537
729 De operagdes extrapatrimoniais 5 40593 224.56 829 De operagdes extrapatrimoniais 0.00 0.00
Perdas em operagdes financeiras Ganhos em operagdes financeiras
732+733 Na carteira de fitulos e outros afivos 5 217,996.68 8991431 832+833 Na carteira de fitulos e outros ativos 5 278,829.55  283,185.49
731+734+738 Outras operacdes correntes 5 6,338.66 179498 831+834+837+838 Outras operacdes correntes 5 7,533.03 3,693.65
739 Em operacdes extrapatrimoniais 5 15368.81 4,104.05 839 Em operacdes extrapatrimoniais 5 13,186.86 64278
Impostos Reposicéio e anulagéo de provisdes
741147421 Imposto sobre o rendimento de capitais e 9 1,272.18 16177 851 Provisdes para encargos 0.00 0.00
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 9 17917 128.85
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 946482 9,642.34
77 Outros Custos e Perdas Correntes 0.00 0.00
Total dos custos e perdas correntes (A) 319,458.68 141,755.20 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 344,61643  331,627.06
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) 0.00 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 0.00 000 881 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 0.00 000
66 Resultado liquido do perfodo (positivo) 2515775 _ 189,871.86 66 Resultado liquido do perfodo (negativo) 0.00 0.00
TOTAL 344,61643 331,627.06 TOTAL 344,61643  331,627.06
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 92,65626  224,623.14 F-E Resultados Eventuais 0.00 0.00
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais -2,587.88 -3,685.83 B+D+F-A-C-E+74  Resultados Antes de Impostos 26,609.10  190,162.48
B-A Resultados Correntes 25,157.75 189,871.86 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo 25,157.75 189,871.86
E+7411/8+7421/8
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2.3 Demonstracéio dos Fluxos de Caixa em 2015 e 2014

EUR
2015 2014
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricsio de unidades de participagéo 7,514,414.48 6,590,292.81
Pagamentos:
Resgates de unidades de participacéio 5091,510.60 5426,623.09
Fluxo das operagdes sobre unidades do OIC 2,422,903.88 1,163,669.72
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS
Recebimentos:
Venda de fitulos e outros activos 4,651,889.70 2,798,572.74
Reembolso de fitulos 0.00 0.00
Rendimento de fitulos e outros activos 26,584.42 33,145.14
Juros e proveitos similares recebidos 23,410.58 40,519.00
Outros recebimentos relacionados com a carteira 3,127.54 1,639.76
Pagamentos:
Compra de fitulos e outros activos 6,841,064.36 3,856,060.56
Juros e custos similares pagos 27,784.14 32,811.68
Comissaes de bolsas suportadas 0.00 0.00
Comissdes de corretagem 3,77445 297279
Outras taxas e comissdes 74673 167.50
Outros pagamentos relacionados com a carteira 0.00 0.00
Fluxo das operagdes da carteira de fitulos -2,168,357.44 -1,018,135.89
OPERAGCOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operacdes cambiais 2,507,425.86 2,419,934.75
Operacdes sobre cotacdes 0.00 0.00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 0.00 0.00
Outros recebimentos em operagdes a prazo e de divisas 0.00 0.00
Pagamentos:
Operacdes cambiais 2,504,887.92 2,423,631.93
Operagdes sobre cotagdes 0.00 0.00
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 0.00 0.00
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 0.00 0.00
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 2,537.94 -3,697.18
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depésitos bancdrios 0.00 135.60
Pagamentos:
Comissé&o de gestéio 56,965.31 31,061.81
Comissé&o de depésito 9,494.30 517694
Juros devedores de depésitos bancdrios 5594 57.24
Impostos e taxas 3,307.30 197278
Outros pagamentos correntes 2,812.50 2,500.00
Fluxo das operag¢des de gestdio corrente -72,635.35 -40,633.17
Saldo dos fluxos de caixa do periodo 184,449.03 101,203.48
Disponibilidades no inicio do periodo 279,548.00 178,344.52
Disponibilidades no fim do periodo 463,997.03 279,548.00
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| 3 Divulgacses
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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 diviséio do valor liquido global pelo nomero de unidades de

participacdo em circulagéio. O valor liquido global é apurado deduzindo & soma
dos valores que o integram, o montante de comissées e encargos suportados até ao
momento da valorizacéo da carteira.

As 17 horas representam o momento relevante do dia para:

- Efeitos de valorizagéio dos ativos que integram o patriménio do Fundo (incluindo
instrumentos derivados) tendo em conta o critério escolhido para efeitos de
valorizacdo dos ativos que irdio compor a carteira do Fundo;

- A determinagéo da composicéo da carteira que ird ter em conta todas as
transacdes efetuadas até esse momento.

O valor das unidades de participacéo seré publicado diariamente
Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente
utilizando o cambio indicativo dado pela Bloomberg.
Contam para efeitos de valorizacéo da unidade de participagéo para o dia da
transacdio as operacdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados
transacionados 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 as caracteristicas do ativo ou instrumento derivado.
A avaliagéo pode ser efetuada por entidade subcontratada;

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

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 comparacéo do VLG e da UP
e factos geradores das variagées ocorridas:

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM CIRCULAGAO EM 2015

3?‘.’.:‘:2;’: 4 Subscricdes Resgates Outros le:"bl:lwf de Res::'udo h.q,"do 3??:‘;?2;?5

Valor base 2,515814.54 5570,523.85 376739506 0.00 0.00 0.00 4,318,943.33
Diferenca para o valor base 277,867.69 1,884,615.64 1277,542.16 0.00 0.00 0.00 884,941.17
Resultados acumulados 166,648.80 0.00 0.00 189,871.86 0.00 0.00 356,520.66
Resultado liquido do exerdcio 189,871.86 0.00 0.00 -189,871.86 0.00 2515775 2515775

3,150,202.89 7,455,139.49 5044,937.22 0.00 0.00 2515775 558556291
Nomero de unidades de participaggio 251,581.45 557,052.39 376,739.51 0.00 0.00 0.00 431,894.33
Valor da unidade de participacao 125216 13.3832 133910 0.0000 0.0000 0.0000 129327

PARTICIPANTES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

Participantes em 31.12.2015

Superior a 25% 0]
De 10% a 25% 0
De 5% a 10% 0
De 2% a 5% 3
De 0,5% a 2% 48
Inferior a 0,5% 522
Total 573
VALOR LIQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP
Ano Meses Valor Liquido Global Valor da.L'Jnid?de de Nﬁmer? de l{.P.’s em
Participagéio circulagéio

2015 Marco 5196,535.75 13.7453 378,059.11837

Junho 5,230,223.30 13.0410 401,059.99151

Setembro 5206,547.24 127712 407,679.77801

Dezembro 5,585,56291 129327 431,894.32786

2014 Marco 2,346,294.51 120910 194,052.34561

Junho 277198651 122974 22541295019

Setembro 309721127 12.3706 250,369.13616

Dezembro 3,150,202.89 12.5216 251,581.46596

2013 Marco 1,239,009.08 109434 113,219.46797

Junho 1,549,774.57 10.8767 142,486.13481

Setembro 1,594,324.60 11.2073 142,257.71805

Dezembro 1,837,748.45 115573 159,012.25538
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Nota 2 - Transag¢des de valores mobiliarios no periodo

TRANSACCOES NO PERIODO

Descri¢éio Compras (1) Vendas (2) Total (1) + (2)

Mercado  Fora Mercado  Mercado  Fora Mercado  Mercado  Fora Mercado
Divida pblica 000 1,329,44342 36243200 1,157312.10 36243200 2,486,755.52
Fundos publicos e equiparados 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Obrigagses diversas 322,80000 766,138.75 0.00 000 32280000 766,138.75
Accoes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Titulos de participagéo 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Direitos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Unidades de participagéo 607,635.60 3,813,100.71 708,537.86 2,42524570 1,316,173.46 6,238,346.41
Outros Ativos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Contratos de futuros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Contratos de opgoes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Total 930,435.60 5,908,682.88 1,070,969.86 3,582,557.80 2,001,405.46 9,491,240.68

SUBSCRICOES E RESGATES

Valor Comissdes Cobradas
Subscri¢des 745513949 € - £
Resgates 504493722 € - £

COMPRAS

Verifica-se uma diferenca de 1.945,88€ entre os valores apresentados na presente nota
e os valores de pagamentos que constam das rubricas da demonstragéio de fluxos de
caixa relacionados com operagées da carteira de fitulos e outros ativos. Esta diferenca é
justificada por uma operacéo de subscricio de um fundo em délar americano, que
apresentamos de seguida:

Data Operagéo Data Movimento Activo Moeda Valor zg::lfi: Cémbio Valor (EL;R) -Nota Data do Cambio  Céambio Valor (EUR) - DFC
12-01-2015 14-01-2015 CAMGACC IX usb 270,000.00 09-01-2015 1.1813 228,561.75 13-01-2015 1.1782 229,163.13
23-02-2015 25-02-2015 GSUSUIA LX usb 22,999.99 20-02-2015 1.1298 20,357.58 24-02-2015 1.1328 20,303.66
23-02-2015 25-02-2015 XS1085735899  USD 143,183.00 20-02-2015 1.1298 126,733.05 24-02-2015 1.1328 126,397.42
24-02-2015 26-02-2015 AXAUSEA ID usb 22,906.00 23-02-2015 1.1298 20,274.38 25-02-2015 1.1346 20,188.61
24-02-2015 26-02-2015 XS1085735899  USD 110,000.00 23-02-2015 1.1298 97,362.37 25-02-2015 1.1346 96,950.47
03-03-2015 05-03-2015 FFEMDEY LX usD 39,499.96 02-03-2015 1.1227 35,183.01 04-03-2015 11124 3550877
04-03-2015 06-03-2015 MERCATI LX usD 40,896.38 03-03-2015 1.1168 36,619.25 05-03-2015 1.1069 3694677
05-03-2015 09-03-2015 NBIUSHY ID usD 40,900.00 04-03-2015 1.1124 36,767.35 06-03-2015 1.0963 37,307.31
06-03-2015 10-03-2015 AXUHYBF LX usbD 40,900.02 05-03-2015 1.1069 36,950.06 09-03-2015 1.0860 37,661.16
19-03-2015 23-03-2015 FFEMDEY LX usD 47,000.06 18-03-2015 1.0592 44,373.17 20-03-2015 1.0776 43,615.50
19-03-2015 24-03-2015 AXUHYBF LX usb 47,999.94 18-03-2015 1.0592 45317.16 23-03-2015 1.0912 4398821
20-03-2015 24-03-2015 MERCATI LX usb 47,985.45 19-03-2015 1.0677 44,942.82 23-03-2015 1.0912 43,97494
02-04-2015 08-04-2015 NBIUSHY ID usb 48,00001 01-04-2015 1.0755 44,630.41 07-04-2015 1.0847 44,251.88
24-04-2015 28-04-2015 CAMGACC IX usb 61,999.91 23-04-2015 1.0772 57,556.54 27-04-2015 1.0822 57,290.62
22-07-2015 24-07-2015 FFUSHYY LX usb 109,000.06 21-07-2015 1.0867 100,303.73 23-07-2015 1.0999 99,099.97
31-08-2015 01-09-2015 AWUCSDF LX usD 196,919.45 28-08-2015 1.1268 174,759.90 31-08-2015 11215 17558578
29-10-2015 03-11-2015 USC10602AX52  USD 53,088.00 28-10-2015 1.1085 47,891.75 02-11-2015 1.1032 48,121.83
15-12-2015 18-12-2015 AWUCSDF LX UsD 349,999.94 14-12-2015 1.0983 318,674.26 17-12-2015 1.0841 322,848.39

Total 1,517,258.54 Total 1,519,204.42

Esta nota apresenta o volume de transacdes do exercicio, pelo que o valor a considerar
é o valor da data de operagéo. A Demonstracéio de Fluxos de Caixa s6 é alterada
quando se movimenta D.O, que no caso de subscricdes é apenas na data de
liquidagéio. Como estamos a falar de ativos em moeda estrangeira, o cambio entre a
data da operacéo e a data da liquidagéo altera, dai a diferenca registada.

VENDAS

Verifica-se uma diferenca de 1.637,96€ entre os valores apresentados na presente nota
e os valores de recebimentos que constam das rubricas da demonstracéo de fluxos de
caixa relacionados com operacées da carteira de titulos e outros ativos. Esta diferenca é
justificada por operacdes de venda de fundos em délar americano, as quais
apresentamos de seguida:
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Data do

Data Operagéo Data Movimento Activo Moeda Valor Cambio Céambio Valor (EUZR) -Nota Data do Cambio  Cambio Valor (EUR) - DFC
02-03-2015 05-03-2015 EMB US usD 78,405.00 27-02-2015 1.1240 69,755.34 04-03-2015 1.1124 70,482.74
04-03-2015 06-03-2015 AXGMBUF LX usD 26,050.26 03-03-2015 1.1168 23,325.81 05-03-2015 1.1069 23,534.43
04-03-2015 06-03-2015 CAMGACC IX usD 85,706.26 03-03-2015 1.1168 7674271 05-03-2015 1.1069 7742909
04-03-2015 09-03-2015 AWGSBFU LX usbD 100,000.08 03-03-2015 1.1168 89,541.62 06-03-2015 1.0963 91,21598
18-03-2015 23-03-2015 EMB US usD 76,580.00 17-03-2015 1.0635 72,007.52 20-03-2015 1.0776 71,065.33
20-03-2015 24-03-2015 CAMGACC IX usbD 70,717.48 19-03-2015 1.0677 66,233.47 23-03-2015 1.0912 64,807.07
23-03-2015 25-03-2015 AXGMBUF LX usb 21,378.64 20-03-2015 1.0776 19,839.12 24-03-2015 1.0950 19,523.87
24-03-2015 26-03-2015 AWGSBFU LX usb 102,367.87 23-03-2015 10912 9381220 25-03-2015 1.0985 93,188.78
30-03-2015 01-04-2015 XS1085735899  USD 309,943.00 27-03-2015 1.0856 285,503.87 31-03-2015 10759 288,077.89
29-04-2015 01-05-2015 XS1085735899  USD 270,750.00 28-04-2015 10927 247,780.73 30-04-2015 1.1215 241,41774
27-08-2015 28-08-2015 FFEMDEY X usb 85,674.38 26-08-2015 1.1402 7513978 27-08-2015 1.1284 75925.54
27-08-2015 31-08-2015 AXGMBUF LX usD 84,562.79 26-08-2015 1.1402 74,164.87 28-08-2015 1.1268 75046.85
14-12-2015 17-12-2015 AXUHYBF LX usD 81,782.68 11-12-2015 1.0950 74,687.38 16-12-2015 1.0933 74,803.51
14-12-2015 17-12-2015 FFUSHYY LX usD 102,101.32 11-12-2015 1.0950 93224321 16-12-2015 1.0933 93,388.20
14-12-2015 17-12-2015 MERCATI LX usD 83,072.56 11-12-2015 1.0950 7586535 16-12-2015 1.0933 75983.32
14-12-2015 17-12-2015 NBIUSHY ID UsD 80,766.15 11-12-2015 1.0950 73,759.04 16-12-2015 1.0933 7387373

Total 1,511,402.02 Total 1,509,764.06

Esta nota apresenta o volume de transacdes do exercicio, pelo que o valor a considerar

é o valor da data de operacéo. A Demonstracéio de Fluxos de Caixa sé

2

é alterada

quando se movimenta D.O,, que no caso de vendas de fundos é apenas na data de
liquidagéio. Como estamos a falar de ativos em moeda estrangeira, o cambio entre a
data da operagéo e a data da liquidacéo altera, dai a diferenca registada.
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Nota 3 - Inventdrio da carteira em 31 de Dezembro de 2015

INVENTARIO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

Activo Valor Aquisigtio Mais Valias Menos Valias Valor Carteira Juros conidos Soma
1- VALORES MOBILARIOS COTADOS
11-Mercado Capitais
111-Ttulos de Renda Fixa
1111 1-Dwv. Pob. Taxa Fixa
Obrig ltalia 11/2022 384,480.00 € 2,397.00 € - € 386,877.00 € 271978 € 389,596.78 €
11121-Div. Priv. Taxa Fixa
Obrig Casino 05/2021 114,250.00 € - € 5,410.00 € 108,840.00 € 2,827.85€ 111,667.85€
Obrig Casino 01/2023 104,850.00 € - € 6,621.00 € 98,229.00 € 3,084.22 € 101,313.22 €
Obrig Accor 09/2023 101,950.00 € - € 811.00 € 101,139.00 € 68135 € 101,820.35 €
Obrig BCP 02/2017 99,150.00 € 600.00 € - € 99,750.00 € 2,838.70 € 102,588.70 €
Obrig Bombardier 19 4789175 € - € 2,493.58 € 45,398.17 € 54538 € 45943.55 €
Obrig Heineken5/2025 109,400.00 € - € 357.00 € 109,043.00 € 1,170.42 € 110,213.42 €
Obrig Generali 05/26 105,350.00 € 1,675.00 € - € 107,025.00 € 271619 € 109,741.19 €
Obrig 2IReteGas 2024 108,250.00 € - € 842.00 € 107,408.00 € 1,377.05 € 108,785.05 €
Obrig Albemarle12/21 97,450.00 € - € 858.00 € 96,592.00 € 11783 € 96,709.83 €
Obrig Repsol 12/2020 99,897.00 € - € 760.00 € 99,137.00 € 87.09 € 99,224.09 €
11122-Div. Priv. Taxa Indexada
Obrig NOS Var 3/2022 100,500.00 € 460.00 € - € 100,960.00 € 45694 € 101,416.94 €
Sub-total 147341875 € 5,132.00 € 18,152.58 € 1,460,398.17 € 18,622.80 € 1,479,020.97 €
112-Tiulos de Renda Variével
1125-UPs
11251-Fundos de Accoes
AXA Rosenberg Equity 20,274.38 € 46.08 € - € 20,320.46 € - € 20,320.46 €
GS-US Growth Equity 20,357.58 € 960.58 € - € 21,318.16 € - € 21,318.16 €
JPMorgan- Japan Eq 52,000.07 € 4,567.98 € - € 56,568.05 € € 56,568.05 €
Legg Mason US Aggres 25,400.18 € - € 1,598.86 € 23,801.32 € € 23,801.32 €
UBS Equity Eur Uncon 50,000.00 € 13745 € - € 50,137.45 € - € 50,137.45 €
Sub-total 168,032.21 € 571209 € 1,598.86 € 172,14544 € - € 172,14544 €
11252-Fundos de Obrigagses
Allianz Eur High Yie 161,253.32 € 1,067.18 € - € 162,320.50 € - € 162,320.50 €
AXA - US Short Dura 493,434.16 € 821233 € - € 501,646.49 € - € 501,646.49 €
AXA - EUR Short Dura 170,679.50 € 333.50 € - € 171,013.00 € - € 171,013.00 €
AXA WF-Euro 7-10 69,399.94 € - € 1,723.65 € 67,67629 € € 6767629 €
Amundi Funds-Global 339,857.87 € 26,531.13 € - € 366,389.00 € € 366,389.00 €
Amundi Eur High Yiel 166,900.03 € - € 4,652.25 € 16224778 € - € 162,247.78 €
Goldman Gl High Yiel 130,705.49 € - € 229521 € 128,410.28 € - € 128,410.28 €
HSBC - EUR HY Bond 166,896.99 € - € 2,088.89 € 164,808.10 € - € 164,808.10 €
JPMorgan - Euro HYi 166,899.97 € - € 191277 € 164,987.20 € - € 164,987.20 €
JPM - Emer Inv Grade 83,188.65 € - € 6,544.46 € 76,644.19 € - € 76,644.19 €
Pioneer GLHIYLD C 139,499.98 € - € 12,845.87 € 126,654.11 € - € 126,654.11 €
Schd ISF € Corp Bond 194,834.49 € 46551 € - € 195,300.00 € € 195,300.00 €
Europa Obrig. 722,250.00 € 64,98391 € - € 787,23391 € € 78723391 €
Sub-total 3,005,800.39 € 101,593.56 € 32,063.10 € 3,075,330.85 € - € 3,075330.85 €
11253-Fundos Mistos
Investimento Activo 147,640.15 € 12,199.60 € - € 159,839.75 € - € 159,839.75 €
Europa Valor 229,183.55 € 36,908.12 € - € 266,091.67 € - € 266,091.67 €
Sub-total 37682370 € 49,10772 € - € 42593142 € - € 42593142 €
1129-ETFs
11292-ETF's Obrigacses
Lyxor ETF Liquid HY 28,701.60 € - € 1,792.80 € 26,908.80 € € 26,908.80 €
Sub-total 28,701.60 € - € 1,79280 € 26,908.80 € - € 26,908.80 €
Total 5/052,776.65 € 16154537 € 53,607.34 € 5,160,714.68 € 18,622.80 € 517933748 €
DISCRIMINACAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015
Contas Saldo Inicial Aumentos Reducdes Saldo Final
Caixa 0.00 0.00
Depésitos & ordem 279,548.00 463,997.03
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 0.00 463,997.03
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EXPOSIGAO A OBRIGAGOES HIGH YIELD EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

Obrigacées Reparticao Min Maix
Investment Grade 59.6% 50.0% 100.0%
High Yield 22.5% 0.0% 100.0%

Total 82.0%

A politica de investimento do Fundo define que este teré 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 Uniéo Europeia, ou
de emitente publicos e privados com notagéio 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 valorizacéo da carteira

Os critérios utilizados na valorizacdo da carteira do OIC séo descritos no pardgrafo
“Bases de apresentacdo e principais politicas contabilisticas”.

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

PROVEITOS E GANHOS

Proveitos e ganhos

Ganhos com Cardadter de

Ganhos de capital Juro Rendiment
Natureza S— ode Soma
Mais Valias Soma Juros Juros Titulos
Potenciais Efetivas Vencidos Conidos
Operagoes "a vista”
Accoes e direitos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Obrigagses 6,002.98| 7548647 81,489.45 8,262.13| 18,622.80 000| 10837438
Unidades de participacs| 82,676.57| 114,663.53| 197,340.10 0.00 0.00| 8717.24| 206,057.34
Depésitos 5064.88| 2,468.15 7,53303 0.00 0.00 0.00 7,533.03
Operagdes "a prazo”
Cambiais
Spot 0.00| 13,186.86 13,186.86 0.00 0.00 0.00 13,186.86
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
Cotacdes
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| 93,744.43| 205,805.01| 299,549.44 8,262.13 18,622.80| 8,717.24| 335,151.61
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CUSTOS E PERDAS

Perdas de capital Juros e Comissdes Suportadas
Natureza
Menos Valias Juros Vencidos e Juros
— - Soma . . Soma
Potenciais Efetivas Comissées Decorridos
Operacdes "a vistd”
Accoes e direitos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Obrigacoes 19,023.56| 7526677| 94,290.33 0.00 0.00| 94,290.33
Unidades de participacay  43,342.71| 80,363.64| 123,706.35 0.00 0.00( 123,706.35
Depésitos 0.00| 6,338.66| 6,338.66 5594 0.00| 6,394.60
Operagdes "a prazo”
Cambiais
Spot 0.00| 1536881 1536881 0.00 0.00| 1536881
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
Cotacses
CFD’s 0.00 0.00 0.00 405.93 0.00 40593
Futuros 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Opcoes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Comissdes
De gestdo 0.00 0.00 0.00 59,254.24 0.00| 5925424
De depésito 0.00 0.00 0.00 987577 0.00 987577
Taxa de superviséio 0.00 0.00 0.00 1,200.00 0.00( 1,200.00
Taxa de operacses de b 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Taxa de corretagem 0.00 0.00 0.00 377878 000| 377878
Auditoria 0.00 0.00 0.00 3,382.52 0.00 3,382.52
IES 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
De liquidacao 0.00 0.00 0.00 350.00 0.00 350.00
Total| 62,366.27(177,337.88| 239,704.15 78,303.18 0.00|318,007.33

O efeito das mais e menos valias, potenciais e realizadas, é muito material na
concretizagdo do resultado do fundo, contando para uma percentagem substancial do
resultado do periodo. As mais e menos valias potenciais séo consideradas no balango
do fundo e contam para uma percentagem significativa do total dos ativos e passivos do
fundo.

Mais Valias Menos Valias

Mais e menos valias potenciais 9374443 6236627
Mais e menos valias realizadas 20580501 177,337.88
Total 299,549.44 239,704.15
Total de mais e menos valias 59,845.29
Resultado Liquido do Exerdcio 2515775

Peso percentual das mais e menos valias no RLE 237.9%

Mais Valias Menos Valias

Mais e menos valias potenciais 9374443  62,366.27
Total de mais e menos valias potenciais 31,378.16

Valor Liquido Global do Fundo 558556291

Peso percentual das valias potenciais no VLG 0.6%
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Nota 6 — Dividas de cobranca duvidosa

Naéo existem dividas de cobranca duvidosa no exercicio.

Nota 7 - Movimentos de provisées no exercicio

Néo existem movimentos de provisdes no exercicio, pelo facto do Fundo Optimize
Capital Reforma PPR Moderado ser isento em sede de IRC no dmbito do n21 do artigo
212 do EBF.

Nota 8 - Dividas a terceiros cobertas por garantias reais

Né&o existem dividas a terceiros cobertas por garantias reais em 31 de Dezembro de
2015.

Nota 9 - Impostos suportados pelo OIC

IMPOSTOS SUPORTADOS EM 2015 E 2014

2015 2014
Impostos pagos em Portugal
Impostos diretos:
Dividendos de accdes nacionais 0.00 0.00
Juros DO 0.00 0.00
Impostos indiretos:
IVA 0.00 0.00
Imposto do selo 179.17 128.85
Impostos pagos no estrangeiro
Impostos diretos:
Dividendos de unidades de participagéio 240.93 161.77
Dividendos de accoes 0.00 0.00
Juros de Obrigacaes 1,031.25 0.00

1,451.35 290.62

Nota 10 - Responsabilidades de e com terceiros a 31 de Dezembro 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 regularizacdo  55,993.46 9,420.08

55,993.46 9,420.08

Os outros valores pendentes de regularizagéo a 31 de Dezembro correspondem a
valores de resgates de unidades de participagéio recebidos em 31 de Dezembro e que
foram efetivados no primeiro dia dtil do ano seguinte.
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TERCEIROS - PASSIVO

2015 2014
Subscri¢des pendentes 132,597.64 73,322.65
132,597.64 73,322.65
Comisséo de gestdo a pagar 5,475.04 3,186.11
Comisséio de auditoria 845.63 922.50
Comisséo de depésito a pagar 912.50 531.03
Taxa de superviséo 100.00 100.00
7,333.17 4,739.64
Operacdes de bolsa a regularizar 0.00 0.00
Imposto a liquidar sobre dividendos 0.00 0.00
0.00 0.00
139,930.81 78,062.29

As subscricoes pendentes a 31 de Dezembro correspondem a valores de subscricéio de
unidades de participacéo recebidos em 31 de Dezembro e que foram efetivados no

primeiro dia dtil do ano seguinte.

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ACTIVO

2015 2014
Proveitos a receber de:
Juros de obrigacses 7,.935.24 6,827.60
Imposto sobre UP's defidas em fundos néo isentos 26,253.00 19,828.47
Outros Acréscimos de Proveitos 0.00 0.00
Despesas com custo diferido 10,687.56 1,538.63
Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0.00 0.00
44,875.80 28,194.70
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2015 2014
Taxa de superviséo 0.00 0.00
Taxa IES 0.00 0.00
Outros acréscimos de custos 87.25 0.00
87.25 0.00
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Nota 11 - Quadro de exposigéio ao risco de cémbio

EXPOSIGAO AO RISCO DE CAMBIO
. A Prazo

Moedas A Vista Futuros | Forwards | Swaps | Opees Total a Prazo | Posicéio Global
usD 1,039,787.22 0.00 0.00| 0.00 0.00 0.00 1,039,787.22
Contravalor Euro 955,072.28 0.00 0.00| 0.00 0.00 0.00 955,072.28

Nota 12 - Quadro de exposigéio ao risco taxa de juro
EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO
. R Extra-patrimoniais (B)

Maturidades | Montante em Carteira (A) FRA [Swaps (IRS)| Futuros| Opsdes Saldo (A)=(B)
deOa 1 ano - €| - € - €]- € € - €
de 1 a 3 anos 99,75000€ | - € - £ - € € 99,750.00 €
de 3 a 5 anos 144,535.17 €| - € - £ - € € 144,535.17 €
de 5 a7 anos 592,309.00€ | - € - £ - € € 592,309.00 €
mais de 7 anos 522,84400€ | - € - £ - € € 522,844.00 €

Nota 13 - Quadro de exposi¢éio ao risco de cotacdes
EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES
Extra-patrimoniais
Accdes e Valores Similares | Montante (Euro) i Saldo
Futuros | Opgcdes

Accoes 0.00 0.00 0.00 0.00

Fundos de Accoes 598,076.86 0.00 0.00| 598,076.86

Total 598,076.86 0.00 0.00( 598,076.86

Nota 14 - Quadro de exposigéio 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 %VLG

Comisséo de Gestdo Fixa 59,254.24 € | 1.200%
Comisséo de depésito 9,875.77 € | 0.200%
Taxa de Supenviséo 1,200.00 € | 0.024%
Custos de Auditoria 3,382.52 € | 0.069%
Outros Custos Correntes 350.00 € | 0.007%
TOTAL 74,062.53 €

TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 1.500%

28

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




Nota 16 - Indicagdio e comentdrio das rubricas do Balan¢o, da Demonstracéio
dos Resultados e da Demonstragéio dos Fluxos de Caixa cujos conteddos néo
sejam compardveis com os do periodo anterior

Né&o existem rubricas cujos conteddos néo sejam compardveis com os do periodo
anterior.

Nota 17 - Remunerac¢des do exercicio 2015

O OIC né&o pagou nenhuma comisséo de desempenho durante o exercicio, néo
estando prevista nenhuma comisséo de desempenho como forma de remuneragéo da
Sociedade Gestora.

Durante o exercicio, foram pagas pela sociedade gestora as seguintes remuneragdes
aos seus colaboradores:

Nomero de  Remuneracdo  Remuneracdo

Beneficigrios Fixa Variével
Aos membros executivos dos érgéios sociais 3 199.794,18€ 0,00€

Aos colaboradores cujas atividades tém um

impacto significativo no perfil de risco do OIC 2 9315502¢ 2.31000€

Aos outros colaboradores da Sociedade Gestora 10 169.801,41€ 25.217,00€
Total 15 422.750,61€ 27.527,00€
O Contabilista Certificado A Administracéo
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| 4 Certificacdo das Contas
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