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| 1 Relatério de Gestao

Relatério e Contas 2014 — Optimize Investimento SGPS, SA - Base Consolidada
Capital social de 898.760€ - Registo Comercial de Lisboa 508 059 534
Avenida Fontes Pereira de Melo n221 42 1050-116 Lisboa Portugal



1.1 Enquadramento geral da atividade em 2014

Mercados financeiros em 2014

A economia mundial enfrentou, em 2014, muitos fatores adversos entre os quais a
morosidade da recuperacéio Europeia, a queda dos precos do petréleo, a
desvalorizacéio do euro e uma forte intensificacéio das tensées conflituais internacionais.

Ao invés do consenso dos economistas nas suas previsdes de inicio de ano, que
apostavam numa melhoria nitida da economia mundial, as estatisticas vieram logo no
primeiro frimestre contrariar as esperancas de forte refoma econémica.

Essa decegéo foi confirmada ao longo do ano: apesar da forte queda dos precos do
petréleo, a qual foi & origem de grandes transferéncias de rendimentos entre paises
exportadores e importadores, a economia mundial manteve-se em niveis de crescimento
relativamente fracos. Uma desiluséo ainda mais sensivel, uma vez considerado o contexto
global estimulante, entre auséncia de inflacéo e politicas monetdrias expansionistas

O ritmo do crescimento econémico mundial estabeleceu-se em 2014 em +3.3%, ou seja,
no mesmo nivel do que em 2013 e 2012. A retoma esperada néo aconteceu.

E preciso salientar no entanto o ritmo de crescimento, sempre forte, na China (+7.4%) e
na india (+5.8%), ao invés dos 2 outros “BRIC”, Russia (+0.6%) e Brasil (+0.1%). Destaca-
se ainda a boa aceleracéio da economia Norte-Americana (+ 2.4% nos Estados Unidos)
e Britanica (+2.6% no Reino-Unido), enquanto a Zona Europa (+0.8%) e o Japdio
(+0.1%) ficaram d&tonos.

O balango fragil do ano de 2014 levou o Banco Mundial e o Fundo Monetdrio
Internacional a rever em baixa as suas expectativas para os préximos anos, prevendo
uma retoma lente e desigual, modesta na Zona Euro, sustentada na Ching, no India, nos
Estados Unidos e na Inglaterra, e um sendrio negro para a Russia.

CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)
2013 2014 2015 2016

Mundo 3.3% 3.3% 3.5% 37%
Zona Euro -0.5% 0.8% 1.2% 1.4%
Estados Unidos 22% 2.4% 3.6% 3.3%
China 7.8% 7.4% 6.8% 6.4%
Japéo 1.6% 0.1% 0.6% 0.8%
Alemanha 0.2% 1.5% 1.3% 1.5%
Franca 0.3% 0.4% 0.9% 1.3%
Reino-Unido 1.7% 2.6% 27% 2.3%
ltélia -1.9% -0.4% 0.4% 0.8%
Espanha -1.2% 1.4% 20% 1.8%
Portugal -1.4% 0.8% 1.3% 1.5%
Brasil 2.5% 0.1% 0.3% 1.5%
india 50% 5.8% 6.3% 6.5%
Federacdo Russa 1.3% 0.6% -3.0% -1.0%

(fontes: OCDE, FMI)
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2014 foi um ano de contrastes do ponto de visto dos mercados de agdes, tanto ao nivel
temporal, com um primeiro semestre francamente positivo seguido de um segundo
baixista e muito voldtil, como ao nivel geogréfico, com o Dow Jones a ganhar +7.5%, o
Eurostoxx 50 +1.2%, e os mercados emergentes (MSCl Emerging Markets) a perderem
4,7%, e mesmo ao nivel setorial com a forte valorizacdo dos setores das
telecomunicacdes e farmacéutico por exemplo.

Estados Unidos no topo

Ao longo do ano, os mercados acionistas americanos estabeleceram recordes histéricos
em série, e acabaram 2014 com ganhos significativos (Dow Jones +7.5%, Nasdaq
+13.4%). As tensdes geopoliticas, a forte valorizacéo do USD (+12.0%) e a queda do
petréleo (-45.9%) n&o chegaram para destruir a confianga dos mercados.

Um ano branco na Europa

Fechando 2014 com um ganho de apenas +1.2%, os mercados de acdes europeus
apresentam um balango neutro, embora este esconda alguma volatilidade. Apés um
primeiro semestre dindmico, os stresses do Banco Espirito Santo em Agosto, da Ucrania
em Outubro, e do petréleo em Dezembro apagaram os ganhos dos mercados acionistas
europeus. O balanco bolsista europeu inscreve-se assim em linha com a situagéio &tona
da economia, o risco de deflacéo, o nivel historicamente lato do desemprego, a fraqueza
da confianca dos atores econémicos, ...

Perca de velocidade nos mercados emergentes

Apés a forte correcdo constatada no primeiro semestre de 2014, devida & perspetiva de
subida progressiva das taxas de juros americanas, os aforadores tornaram-se seletivos
quanto aos mercados emergentes, penalizando os paises apresentando uma balanca de
pagamentos deficitéria, Brasil e Africa nomeadamente. O abrandamento do ritmo de
crescimento chinés também teve um impacto nas exportacdes dos emergentes, e, logo,
nas suas economias e valores bolsistas.

PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS EM 2014 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro
Japéo NIKKEI 25 +7.1% +7.0%
Estados Unidos S&P 500 +11.4% +26.9%
Alemanha DAX +2.2% +2.2%
Espanha IBEX 35 +3.7% +3.7%
Franca CAC 40 -0.5% -0.5%
Zona Euro Eurostoxx 50 +1.2% +1.2%
Portugal PSI 20 -26.8% -26.8%
Reino-Unido FTSE -2.7% +4.3%
ltalia MIB +0.9% +0.9%
Austrdlia ASX 200 +1.1% +5.4%
China Hang Seng +1.3% +15.4%
Russia MICEX -7.2% -37.6%
Brasil BOVESPA -2.9% -1.8%

Dados Bloomberg 2015, moeda local / Euros
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O desempenho das obrigagdes em 2014 constitui a melhor surpresa do ano. O
consenso dos investidores apontava uma subida das taxas de juros, que néo se verificou,
nem na Europa, nem nos Estados Unidos ao contrario do que seria espectavel numa
economia a crescer perto de 3%. Ao nivel da divida publica Europeia, 2014 teré sido o
ano da convergéncia entre os paises “Core” e os “Periféricos”, embora com a excecéo
notavel da Grécia. Isso foi possivel gracas & inédita intervengéio do Banco Central
Europeu: taxa de refinanciamento historicamente baixa, taxas de depésito em territério
negativo, operacdes de refinanciamento excecionais, compra de ativos bancérios, até ao
anuncio de um programa de “quantitative easing” iminente. Assim sendo, ao nivel global,
a divida soberana europeia valorizou-se em 13.2%. As obrigacdes Corporate, tanto
Investment Grade que High Yield também registaram um desempenho muito positivo.

YIELDS DAS OBRlGACéES DO TESOURO A 10 ANOS
31 de Dezembro de 2013 31 de Dezembro de 2014

Estados Unidos 3.0% 22%
Alemanha 1.9% 0.4%
Franca 2.4% 0.8%
ltélia 3.9% 1.9%
Espanha 4.1% 1.6%
Portugal 6.1% 2.7%
Grécia 8.4% 9.4%

Dados Bloomberg 2015

O elemento mais saliente do ano ao nivel das matérias-primas foi indubitavelmente a
forte queda do petréleo. Desde o verdio até ao final de 2014, os pregos do petréleo
cairam praticamente 50%. Néo existem elementos para antever no curto prazo uma
recuperacéo dos niveis de precos.

O délar registou, em 2014, uma subida inédita face ao conjunto das moedas do G10:

e Em grande parte devido & boa satude da economia americana, o délar ganhou
12% face ao euro em 2014. A implementagéio pelo BCE de programas de luta
contra o risco de deflaggo, e o fim do quantitative easing da Reserva Federal,
aceleraram a subida. A moeda americana atingiu assim o seu nivel mais alto
dos dltimos 8 anos face & moeda europeia.

e As divisas “commodities” (Real Brasileiro, Rublo, Coroa Norueguesa) recuaram
fortemente num contexto de queda do prego do petréleo.

e Na Rssia, o efeito petréleo foi ainda agravado pelo conflito na Ucrénia, e as
sangdes econdmicas, o que levaram a uma desvalorizagéio agravada do rublo,
que atingiu minimos recordes, tanto face ao délar como face ao euro (100
rublos / 1 euro em 16 de Dezembro).
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O ano de 2015 iniciou-se com mercados americanos em mdéximos histéricos, um délar
forte, um euro fraco, e um nivel de preco do petréleo muito baixo, o que deveria
beneficiar a muitos sectores. A Europa tem hoje mais do que nunca uma oportunidade
de reganhar um pouco do terreno perdido face aos outros blocos econémicos,
ultrapassando de vez as suas fraquezas estruturais e voltando as costas & crise
econémica.
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O mercado dos Planos Poupanca Reforma em

Portugal
Evolucéio do mercado dos Planos Poupanga Reforma (PPR)

PRODUGAO DE PPR - RAMO VIDA - 2005-2014

3145 252

2012-2014:
2,466 +119 % 2,454

1,961
1,714 1,698
1,548
1,303
I 1,122

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 13-14

PPR - Seguro de vida 1,714,164 1,961,288 1,698,220 2,465,855 3,144,816 3,252,481 1,302,975 1,121,831 1,548,481 2,453,925  58.5%
PPR né&o ligado a fundos de 1,441,808 1,509,375 1,264,290 1,899,343 2,726,103 3,028,312 1,204,194 1,064,305 1,500,982 2,404,641 60.2%
566,512 418,713 224,169 98,781 57,526 47,499 49,284 3.8%

PPR ligado a fundos de inve: 272,356 451,913 433,930

Valores em 31 de Dezembro, em milhares de euros - Fonte ISP

Em 2014, a producdo de Planos Poupanca Reforma, no ramo vida das Seguradoras,
aumentou de +58.5% face ao ano anterior, e representou 2.454 milhdes de euros.

Esses resultados constituem uma nitida melhoria face aos anos anteriores. Desde 2012,
ano em que a produc¢éo de PPR atingiu um minimo de 10 anos, as entregas em PPRs de
junto das Seguradoras multiplicou por mais de 2, evoluindo de 119%. No entanto,
apesar desta espetacular evolucdo, a producéo ainda néo voltou ao seu nivel de 2010

(3 252 milhaes de euros).
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ACTIVOS SOB GESTAO EM PPR - 2005-2014

16.859 M€
14.985 M€

| I I I I | I I I I

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

- Seguros de Vida - Fundos de Pensdes - Fundos de Investimento

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 13-14
PPR - Seguro de vida 8,341,704 9,791,156 10,641,258 10,335809 13,010,394 15184240 12,146432 12052302 12,148,232 13558246  11.6%
PPR - Fundos de pensées 445,736 484,886 487,755 403,481 419,247 407,625 348,128 353,430 365270 421,000 15.3%
PPR - SGAM 2200000 2457000 2385612 1424214 1315368 1266917 1,043,125 964,340 937310 1006119 7.3%
Total 10,987,440 12,733,042 13514625 12,163504 14745009 16,858,782 13,537,685 13370072 13,450,812 14985365 11.4%

Valores em 31 de Dezembro, em milhares de euros - Fonte ASF, APFIPP

Fortalecidos pelo dinamismo da produgéio, os ativos sob gestéo cresceram de 11.4% em
2014, ou seja, um acréscimo liquido de 1.535 milhdes de euros, abaixo, portanto, da
producdo do periodo (2.454 milhdes de euros), em razéo do fluxo de resgates e da
fraqueza da rentabilidade dos PPR garantidos, os quais raramente excedem os 2%.

No total, em 2014, a soma dos ativos sob gestdo em Fundos PPR e das provisdes
matemdticas em seguros PPR e fundos de pensdes PPR atingiu 14.985 milhées de euros,
dos quais 1.006 milhdes em fundos de investimento.
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No ano de 2014, os fundos PPR no mercado nacional obtiveram rentabilidades
significativamente positivas. Destacaram-se os fundos geridos pela Optimize Investment
Partners, sempre nos primeiros lugares das suas categorias nos Gltimos 36 meses, em 31
de Dezembro:

PERFORMANCES DOS FUNDOS PPR EM 2014

Nome 12 Meses 36 Meses 60 Meses
Nivel de Risco e Remuneracéo - 2
FP ESAF PPR Vintage 73 58 47
FIM Santander Poupanga Futura FPR 4.3 54 20
FIM BPI Reforma Segura PPR 5.1 32 1.9
FP PPR Praemium S 0.1 1.3 0.8

Nivel de Risco e Remuneracéo - 3

FIM NB PPR 8.1 129 8.5
Optimize Capital Reforma PPR Moderado 8.3 10.0 N/A
FP PPR 5 Estrelas 74 84 4.1

FP PPR Garantia de Futuro 6.1 69 37
FP PPR Europa 47 6.1 3.1

FIM Millennium Poupanca PPR 5.5 59 29
FIM Santander Poupanga Investimento FPR 39 59 29
FP SGF Patr. Ref. Conservador PPR 20 58 22
FP SGF Patr. Ref. Prudente PPR 29 54 1.4
FP Vanguarda PPR 4.1 53 2.8
FP PPR SGF Garantido 22 5.1 4.0
FIM Barclays PPR Life Path 2015 1.8 5.1 2.1

FP BPI Vida - PPR 44 48 1.7
FP PPR BNU Vanguarda 3.8 48 2.3
FIM BPI Reforma Investim. PPR 3.9 44 26
FIM Barclays PPR Life Path Income 49 3.9 2.1

FP BBVA Solidez PPR 32 3.6 26

Nivel de Risco e Remuneracéo - 4

Optimize Capital Reforma PPR Acces 7.0 9.5 3.5
FP PPR Platinium 6.0 8.6 3.9
FP PPR Geragéio Activa 6.1 8.5 4.0
Optimize Capital Reforma PPR Equilibrado 49 8.4 3.8
FAIM Millennium Investimento PPR Accdes 40 7.6 32
FIM Barclays PPR Acgoes Life Path 2025 30 6.8 4.0
FP PPR Praemium V 3.3 6.6 2.7
FP CVI PPR 3.5 5.6 2.8
FP SGF Paitr. Ref. Equilibrado PPR 09 50 0.2
FP PPR BBVA 2.4 47 20
FIM BPI Reforma Accoes PPR 3.9 4.2 1.5
FP SGF Pat. Ref. Accoes PPR 1.9 38 14
FP PPR BIG Taxa Plus 16.5 N/A N/A
FIM Barclays PPR Acgdes Life Path 2020 2.1 N/A N/A
FP PPR BIG ALPHA 7.5 N/A N/A

Nivel de Risco e Remuneracéo - 5

FP PPR SGF Accdes Dindmico 30 6.2 2.3
FP Poupanga Reforma PPR BBVA Acgdes 2.4 70 3.1

Source: APFIPP e Optimize Investment Partners
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A Optimize Investment Partners mantem a opini&o que, com o aumento da presséo fiscal
em Portugal, os aforradores véo procurar cada vez mais novos meios de optimizagéo. O
regime favoravel da fiscalidade dos Planos Poupanga Reforma em comparagéo com as
outras solucées de poupanca serd um argumento de peso em favor do desenvolvimento
da produggo em 2015 e nos préximos anos. Tal evolucéo foi j@ comprovado pela
subida da producéo nos anos de 2013 e 2014, ou seja, desde a alteragéio significativa
dos principios de tributacdo das mais-valias em Portugal, na sequéncia da intervencgéio
da Troika em Portugal.

EVOLUGAO DA FISCALIDADE DA POUPANGA EM PORTUGAL 2006-2015

Taxa de Tributacdo dos Rendimentos e Mais-Valias 2006 2015

Maiis-valias de acses detidas mais de 12 meses 0,0% 28,0%
Mais-valias de acdes detidas menos de 12 meses 10,0 % 28,0%
Dividendos 20,0 % 28,0%
Juros 20,0 % 28,0%
Mais-valias de PPR apés 8 anos com motivo legal de resgate 8,0 % 8,0 %
Mais-valias de PPR detidos mais de 8 anos fora de motivo legal 8,0 % 8,6 %

O mercado dos Fundos de Investimento Mobilidrio em Portugal

No ano de 2014, o mercado Portugués dos Fundos de Investimento Mobiligrio registou
uma diminuigéio do valor dos ativos sob gestdo (-6.5%), o invés dos 2 anos anteriores,
em grande parte pelo efeito da faléncia do Banco Espirito Santo que motivou a saida de
mais de 1.000 milhdes da ESAF, sociedade gestora do grupo.

O mercado Portugués dos Fundos de Investimento Mobiliar ainda néo conseguiu
ultrapassar a era de morosidade que se instalou em 201 1apos vérios anos de declinio
quase confinuo.

FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO - 2005-2014

28,290 29,138

25,763

17,223

14,344 14,237

12295 12,398
10,835 11,588

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Gestdo de Fundos de Investimento Mobilidrio

OICVM 26,560 26096 21986 10,535 11,653 8,759 6018 6,001 7,406 8226
Fundos Alternativos 1,730 3042 3777 3809 5570 5478 4,818 6294 4,991 3,362
Total 28,2290 29,138 25763 14,344 17223 14,237 10,835 12,295 12,398 11,588

Valores em 31 de Dezembro, em milhdes de euros - Fonte CMVM
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Perspetivas para o mercado dos Fundos de Investimento

A particularidade  dos Fundos de Investimento de direito Portugués consiste
nomeadamente na sua fiscalidade desfavoravel ao desenvolvimento internacional,
sendo os fundos tributados na fonte & taxa portuguesa em vigor, ao invés da prética nos
outros paises, em que as performances s&o sempre apresentadas brutas de impostos.
Essa diferenca penaliza nitidamente a distribuicsio dos fundos Portugueses. Essa
particularidade ficou ainda agravada em 2014, com a instituicdo de provisdes por
impostos, incidindo, portanto, sobre as valias potenciais, e imputadas diariamente nos
fundos.

Para 2015, o governo portugués decidiu estabelecer um sistema préximo das praticas
infernacionais, e praticar a tributacéo sobre as valias realizadas aquando da venda das
unidades de participacéo. Essa evoluggo deveria instaurar um terreno mais competitivo
para a indUstria dos fundos portugueses, para captar clientes estrangeiros, como
sobretudo no mercado intemo, as performances dos fundos nacionais e internacionais
passando a ser compardveis.

mercado da Gestéo de Patriménios em Portugal

Em 2014, os ativos sob gestdo por conta de outrem (gestéo individual) estagnaram
relativamente ao ano anterior, em ligeira diminuicdo, de -0.7% entre Dezembro de
2013 e Dezembro de 2014.

A indUstria da Gestéo de Patriménios em Portugal ainda néo conseguiu recuperar os
seus niveis de 2010, ano de recorde absoluto.

GESTAO POR CONTA DE OUTREM - 2005-2014

67,254 69159

63,621
59,098 60,073 60,143 59,706
55,245 55,067
35,790 I I

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Valores em 31 de Dezembro, em milhdes de euros - Fonte CMVM e projecdes Optimize
Investment Partners
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1.2 Aspetos mais salientes da atividade em 2014

Desenvolvimento da atividade

Em 2014, os ativos geridos pela Optimize Investment Partners registaram uma evolugéo
de +30%, subindo de 74.9M€ em 31 de Dezembro de 2013 para 97.6M€ em 31 de
Dezembro de 2014.

ACTIVOS SOB GESTAO - 2008-2014

97,6 M€

74,9 M€
55.4 M€ I
42.2 M€
37.4 M€

14.7 M€

w i Hom B
] L]

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Optimize Selecgéio Optimize Tesouro
Gama Optimize Capital Pensoes m Optimize Gestdo Privada
Gama Fundos Camregosa Gama Fundos Optimize
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Gestéo de Fundos de Investimento Mobiliario
Gama Optimize Capital Reforma PPR 7,817,902 11,110961 14,942,154 12,146,432 15347795 23403678 29,170,920
Gama Fundos Opfimize 12,639 82907 635080 1022526 5538763 16032363 26132371
Gama Fundos Carregosa 0 0 1,487,000 4,274,739 0 0 0
Total 7830541  11,193868 17064234 17443697 20886557 39436041 55303290
Gestéo de Patriménios
Opfimize Gesto Privada 0 3491365 18536864 19534749 23391970 23810670 24373759
Gama Optimize Capital Pensaes 0 0 1,818,788 1,784,290 2,200,582 2,379,558 2,862,947
Optimize Tesouro 0 0 0 3418295 7689299 3758053 1655147
Optimize Selecgio 0 0 0 0 1257813 5471550 13448521
Tofal 3491365 20355652 24737334 34539664 35419830 42340374
Total
7830541 14,685233 37,419,886 42,181,031 55426221 74,855871 97,643,665
Valores em 31 de Dezembro, em euros — Fonte Optimize Investment Partners
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Relativamente ao Plano de Atividade 2014-2018 apresentado em Assembleia Geral no
ano passado, o objetivo de ativos sob gestéo néo foi atingido em 31 de Dezembro de
2014 (-3.2%), embora tenha sido atingido j& nos primeiros dias de Janeiro de 2015.

ACTIVOS SOB GESTAO 2014 - PREVISIONAL E REAL

31 de Dezembro de 2014 Plan A
Fundos
Optimize Capital Reforma PPR 29,170,920 34,463,778 -15.4%
Fundos Optimize 26,132,371 27,262,711 -4.1%
Fundos Carregosa 0 0 -
Total 55,303,290 61,726,489 -104%
Gestéo de Patriménios
Optimize Gestéo Privada 24,373,759 26,001,203 -6.3%
Optimize Capital Pensaes 2,862,947 2,498,535 14.6%
Optimize Tesouro 1,655,147 1,879,026 -11.9%
Optimize Selecgéo 13,448,521 8,745,127 53.8%
Total 42,340,374 39,123,891 8.2%
Total 97,643,665 100,850,380 -3.2%

Valores em 31 de Dezembro, em euros

TABELA DE PERFORMANCE DOS FUNDOS GERIDOS PELA OPTIMIZE INVESTMENT PARTNERS

EM 2014
Fundo Performance Desde Inicio Inicio de
2014 Por ano Atividade
Optimize Capital Reforma PPR Accses +70% +6.1% 25-09-2008
Optimize ~ Capital ~ Reforma  PPR +63% +77 % 25-09-2008
Equilibrado
Optimize Capital reforma PPR Moderado +83% +63% 19-08-2010
Optimize Investimento Activo +28% +67 % 24-11-2008
Optimize Europa Valor +1.0% +57 % 31-12-2010
Optimize Europa Obrigagdes +103 % +11.5% 01-07-2013

Em 2014, todos os fundos geridos pela Optimize Investment Partners obtiveram
rentabilidades positivas. Todos registaram ainda muito boas performances desde a sua

criacdo.

Os fundos Optimize Capital Reforma PPR Moderado, Optimize Capital Reforma PPR
Accdes e Optimize Invstimento Activo foram distinguidos por 5 estrelas na Momingstar

em Janeiro de 2015.

Os fundos Optimize Capital Reforma PPR Moderado e Optimize Capital Reforma PPR
Acgdes foram eleitos Escolha Acertada pela Deco / Proteste Investe.

Salienta-se ainda que os fundos PPR geridos pela Optimize Investment Partners ocupam
os primeiros lugares pelas performances nas suas respetivas categorias, no mercado (ver

pdgina 10 do presente relatério).
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No ano de 2014 o net inflow atingiv 14.876.136€, representando uma melhoria
significativa (+37.9%) face ao ano anterior.

A produgéo liquida foi liderada pelas gamas Optimize Selecdo (+6.981.936€), os 3
Fundos da Gama Optimize (+6.894.795€) e a gama Optimize Capital Reforma PPR
(+4.367.688¢€).

Salientamos que, em 2014, foi alcangado um novo recorde em termos de producéo
para os fundos Optimize e PPR, com um total liquido de 11.262.482€.

PRODUGAO LIQUIDA E ILIQUIDA 2008-2014

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Fundos

Gama Optimize Capital Reforma PPR 7,801,114 2,111,440 3,290,049  -1,242,591 1,640,733 6,658,497 4,367,688
7,831,114 2,192,382 4,580,586 2,374,791 3,404,808 8,174,679 7,186,039
Gama Fundos Optimize 13,150 68,382 523752 624,990 883,951 3,869,099 6,894,795
13150 68,382 553524 1,010,847 1,211,854 4,263,445 8,402,514
Gama Fundos Carregosa 1,487,000 3476811 -3,376,874 0 0
1,487,000 4,518,167 180,000 0 0
Total 7814264 2,179,822 5,300,801 2,859,210 -852,190 10,527,596 11,262,482
7,844,264 2,260,764 6,621,110 7,903,805 4,796,662 12,438,124 15,588,554

Gestéo de Patriménios
Optimize Gestéo Privada 3,246,835 15,882,607 2,026,353 267477 299,656 1,350,365
3,286,755 26,516,528 9,463,522 16,669,336 4,954,677 4,009,359
Gama Optimize Capital Pensoes 1,822,584 54,811 38,709 1,336 278,780
1,822,584 148,394 113,157 96,186 610,708
Optimize Tesouro 3,272,650 3339278  -3945561 2,296,697
3,293,920 5,664,572 1683517 359,131
Optimize Seleccd 1,240,276 3,903,801 6,981,936
1,240,584 4,068,433 7,333,986
Total 0 3,246,835 17,705,191 5353814 4,885,740 259,232 3,613,654
0 3,286,755 28339112 12,905,836 23,687,649 10,802,813 12,313,184

Total

7,814,264 5/426,657 23,005,992 8,213,024 4,033,550 10,786,828 14,876,136
7,844,264 5,547,519 34,960,222 20,809,641 28,484,311 23,240,937 27,901,737

Valores em 31 de Dezembro, em euros. Valores Liquidos. Valores iliquidos em itdlicos.

Em 2015, a Optimize Investment Partners entende recentrar o seu desenvolvimento
sobre a sua atividade-core, ou seja, a gestdo de fundos de investimento mobiliario,
através de duas iniciativas:

e A transformagéo em fundos de investimento das estratégias de investimento com
volumes de ativos sob gestdo mais significativos, nomeadamente as trés
estratégias das contas Optimize Gestéo Privada — Selegéo

e A apresentagéo juntfo da CMVM de um pedido de autorizacéo pela atividade
de depésito de unidades de participagdo da prépria sociedade Optimize
Investment Partners, de forma a limitar a comercializacéio das mesmas junto dos
particulares através de contratos de gestéo privada.
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1.3 Contas 2014

Resultados do exercicio

A Optimize Investimento SGPS, SA realizou em base consolidada em 2014 um Produto da
Atividade de 1.067.393,07€, e um resultado liquido de 203.143,96€ que se deve no
essencial & atividade da participada Optimize Investment Partners SGFIM SA.

2014 2013
Margem Financeira 7.452,42 € 2.783,36 €
Rendimentos de servicos e comissdes 1.138.908,15 € 839.896,11 €
Encargos com servigos e comissdes -90.523,81 € -56.877,96 €
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 9.461,50 € 300,08 €
Resultados de reavaliacéo cambial 86,48 € -240,36 €
Outros resultados de exploragéio 2.008,33 € 9.737,43 €
Produto da Atividade 1.067.393,07 € 792.598,66 €
Custos com pessoall -552.849,40 € -469.489,83 €
Gastos gerais administrativos -179.566,15 € -176362,25 €
Amortizagdes e provisdes do exercicio -12.821,05 € -10.091,31 €
Provisdes liquidas de reposicdes e anulacses -530,00 € -290,00 €
Imparidade de outros activos financeiros liquidos 0,00 € 0,00 €
Resultado antes de impostos 321.626,47 € 139.365,27 €
Resultado apés impostos 203.143,96 € 67.204,75 €

Perspetivas futuras

Néo se perspetivam para 2015 alteragses significativas na atividade da sociedade, que ird
manter um nivel de despesa residual, e deverd manter inalteradas as suas participacdes
financeiras.
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1.4 Conclusdes

Ao abrigo do Decreto-lei 411/91 de 17 de Outubro, informa-se que & data de 31 de
Dezembro de 2014 néo existia qualquer divida para com a Seguranca Social.

Para o efeito dos Artigos 2892, 4472 e 4482 do Cédigo das Sociedades Comerciais, ver o
anexo ao presente Relatério.

Lisboa, 16 de Marco de 2015

Pela Administracéio
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2 Demonstracdes Financeiras
consolidadas
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2.1

Balanco consolidado em 31 de Dezembro de 2014 - Ativo

2014

EUR

2013

Valor antes de
Notas provisdes, imparidade
e amortizagdes

Provisdes, imparidade
e amortizagdes

1 2

Ativo

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 4515 0.00
Disponibilidades em outras instituicoes de crédito 541,282.73 0.00
Ativos financeiros detidos para negociacdio 0.00 0.00
Outros afivos financeiros co justo valor através de resultados 68.10 0.00
Ativos financeiros disponiveis para venda 7318195 0.00
Aplicagses em instituicdes de crédito 0.00 0.00
Crédito a clientes 0.00 0.00
Investimentos detidos até & maturidade 0.00 0.00
Ativos com acordo de recompra 0.00 0.00
Derivados de cobertura 0.00 0.00
Ativos néo correntes detidos para venda 0.00 0.00
Propriedades de investimento 0.00 0.00
Outros dtivos tangiveis 119,300.37 70,254.55
Diferencas de consolidagéo positivas (Goodwill) 336,584.79 0.00
Ativos intangiveis 70,849.64 69,631.15
Investimentos em associadas e filiais exduidas da consolidacéo 0.00 0.00
Ativos por impostos correntes 0.00 0.00
Ativos por impostos diferidos 97,610.87 0.00
Provisdes técnicas de resseguro cedido 0.00 0.00
Outros ativos 226,903.24 0.00
Total de Ativo 1,465,826.84 139,88570

Valor liquido

3=1-2

45.15
541,282.73
0.00

68.10

73,181.95

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

49,045.82

336,584.79

1,218.49

0.00

0.00

97,610.87

0.00

226,903.24
1,325,941.14

Valor liquido

3=1-2

0.00
80,306.98
0.00

0.00

257,42495

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

0.00

22,282.50

336,584.79

956.80

0.00

0.00

186,277.60

0.00

183,233.03
1,067,066.65
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2.2

Balanco consolidado em 31 de Dezembro de 2014 - Passivo e

Capital Préprio

EUR
2014 2013
Notas Valor liquido Valor liquido
Passivo
Recursos de bancos centrais 0.00 0.00
Passivos financeiros detidos para negociacaio 0.00 0.00
Outros passivos financeiros ao justo valor através de resultados 0.00 0.00
Recursos de outras instituicdes de crédito 0.00 0.00
Recursos de clientes e outros empréstimos 0.00 0.00
Responsabilidades representadas por titulos 0.00 0.00
Passivos financeiros associados a ativos transferidos 0.00 0.00
Derivados de cobertura 0.00 0.00
Passivos néo correntes detidos para venda 0.00 0.00
ProvisGes 8 2,106.00 1,576.00
Provisdes técnicas 0.00 0.00
Passivos por impostos correntes 9 19,213.87 3,108.04
Passivos por impostos diferidos 0.00 0.00
Instrumentos representativos de capital 0.00 0.00
Outros passivos subordinados 0.00 0.00
QOutros passivos 10 159,223.28 120,172.86
Total de Passivo 180,543.15 124,85690
EUR
2014 2013
Notas
Capital
Capital 11 898,760.00 898,760.00
Prémios de emisséo 12 29,267.31 29,267.31
Outros instrumentos de capital 0.00 0.00
Reservas de reavaliagéio 7.334.65 7,290.38
Outras reservas e resultados transitados 6,892.06 -60,312.69
Acgdes proprias 0.00 0.00
Resultado do exercicio 203,143.96 67,204.75
Dividendos antecipados
Total de Capital Préprio do Grupo 1,145,397.98 942,209.74
Inferesses que ndo controlam 0.00 0.00
Total do Capital Préprio 1,145,397.98 942,209.74
Total de Passivo e Capital 1,325,941.14 1,067,066.65
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2.3 Demonstracéio de Resultado consolidado em 31 de Dezembro
de 2014

EUR
2014 2013
Juros e rendimentos similares 13 7,452.42 2,817.83
Juros e encargos similares 13 0.00 34.47
Margem financeira 7,45242 2,78336
Rendimentos de instrumentos de capital 0.00 0.00
Rendimentos de servicos e comissdes 14 1,138908.15 839,896.11
Encargos com servicos e comissées 15 -90,523.81 -56,877.96
Resultados de afivos e passivos avaliados o justo valor através de 0,00 000
res.
Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda 16 9,461.50 300.08
Resultados de reavaliagéo cambial 16 86.48 -240.36
Resultados de alienacdio de outros ativos 0.00 0.00
Prémios liquidos de resseguro 0.00 0.00
Custos com sinistros liquidos de resseguro 0.00 0.00
Variacgio das provisdes técnicas liquidas de resseguro 0.00 0.00
Outros resultados de exploragéo 17 2,008.33 9,737.43
Produto da atividade 1,067,39307 795,598.66
Custos com pessoal 18 -552,849.40 -469,489.83
Gastos gerais administrafivos 19 -179,566.15 -176,362.25
Amortizacdes do exerdcio 3,5 -12,821.05 -10,091.31
Provises liquidas de reposicoes e anulacses 8 -530.00 -290.00
Correccdes de valor associadas ao crédito a dientes 0.00 0.00
Imparidade de outros ativos financeiros liquida 0.00 0.00
Imparidade de outros ativos liquida de reversdes e recuperacdes 0.00 0.00
Diferencas de consolidacéo negativas 0.00 0.00
Resultados de associadas (equivaléncia patrimonial) 0.00 0.00
Resultado antes de impostos e de interesses 321,626.47 139,36527
minoritdrios
Impostos -118,482.51 -72,160.52
Correntes -29,815.78 -12,043.88
Diferidos -88,666.73 -60,116.64
Re.sult‘afilo apés impostos antes de interesses 203,143.96 6720475
minoritdrios
Atribuido a Accionistas da Optimize SGPS 203,143.96 67,204.75
Atribuido a Inferesses que néo controlam 0.00 0.00
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2.4 Demonstracéio de Rendimento Integral consolidado em 31 de

Dezembro de 2014
EUR
Robricas 31/12/2014 31/12/2013
Resultado do periodo 203,143.96 67,204.75
Ganhos/Perdas liquidas em titulos disponiveis para venda 9,120.47 4,205.73
Imposto Diferido 88,666.73 60,116.64
Ganhos/Perdas liquidas em diferencas cambiais 0.00 0.00
Total do rendimento integral do periodo liquido de impostos 300,931.16 131,527.12
Atribuidos a:
Accionistas da Optimize SGPS 300,931.16 131,527.12
Interesses ndo controlados 0.00 0.00
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2.5 Demonstracéo dos Fluxos de Caixa

EUR
2014 2013
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES OPERACIONAIS
Juros recebidos 156.17 203.92
Comissdes recebidas 1,210,794.29 870,831.09
Pagamento de juros - -
Pagamento de comisses - 119,622.78 31,223.18
Pagamentos o empregados - 237,203.82 246,763.44
Pagamentos a fornecedores - 195,675.34 178,932.53
Pagamentos ao Estado e Seg. Social - 555,809.74 535,626.14
Outros recebimentos relativos & atividade operacional 1,178,514.31 1,762,193.94
Outros pagamentos relafivos & atividade operacional - 982,614.21 2,054,415.98
Pagamentos e recebimentos de impostos sobre lucros - -
298,538.88 413,732.32
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos respeitando a:
Venda de ativos financeiros 280,760.51 -
Venda de ativos tangiveis e intangiveis
Juros e proveitos similares 15,643.63 3,943.50
Dividendos
Pagamentos respeitando a:
Aquisicaio de ativos financeiros - 93,248.00 214,737.00
Aquisicéo de afivos fangiveis e infangiveis - 39,805.14 9,240.50
Juros e proveitos similares - 868.98 3,001.05
Dividendos
162,482.02 223,035.05
FLUXOS DE CAIXA DE ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Recebimentos respeitando a:
Empréstimos obfidos - 545,000.00
Aumentos de capital, prestacées e prémios de emisséio - -
Subsidios de doacaes
Vendas de acgdes proprias
Cobertura de prejuizos
Pagamentos respeitando a:
Empréstimos obtidos
Amortizacdes de contratos de locacdo financeira
Juros e custos similares
Dividendos
Reducées de capital e prestacdes suplementares
Acquisicoes de accdes proprias
0.00 545,000.00
VARIAGAO LIQUIDA EM CAIXA E SEUS EQUIVALENTES 461,020.90 -91,767.37
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO INiCIO DO PERIODO 80,306.98 172,074.35
CAIXA E SEUS EQUIVALENTES NO FIM DO PERIODO 541,327.88 80,306.98
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2.6 Demonstragéio de Alteragdes no Capital Préprio consolidado em 31 de Dezembro de 2014

EUR

. Prémios de  Reservas Reservas de  Resultados I'Qes}J hados Caplfd!s préprios Interesses ndo Capitais
Capital o ; N . liquidos do consolidados do ) .
emissdo legais  reavaliagdo  transitados . controlados  préprios totais
exercicio grupo
Saldos em 31/12/2012 353,760.00 1,025,592.00 0.00 1,650.00 -996,146.73 -59,800.65 325,054.61 201,885.22 526,939.83
Incorporacdo em reservas do
resultado liquido de 2012 -59,800.65 59,800.65 0.00 0.00
Aumento de capital 545,000.00 545,000.00 545,000.00
Outros ajustamentos -690.00 -690.00 -201,885.22  -202,575.22
Aquisicgio de acgdes proprias -996,324.69 996,324.69 0.00 0.00
Rendimento Infegral 2013 atibuivel 5,640.38 67,20475 72,845.13 72,845.13
ao Grupo Optimize
Rendimento Integral 2013 atribuivel
. _ 0.00
a inferesses néo controlados
Saldos em 31/12/2013 898,760.00 29,267.31 0.00 7,290.38 -60,312.69  67,204.75 942,209.75 0.00 942,209.75
Incorporagdio em reservas do
resultado liquido de 2013 6720.48 60,484.27 -67,204.75 0.00 0.00
Aumento de capital 0.00
Outros ajustamentos 0.00
Aquisicdio de acgdes proprias 0.00
Rendimento Integral 2014 atrbuivel 4427 203,143.96 203,188.23 203,188.23
ao Grupo Optimize
Rendimento Integral 2014 atribuivel
. _ 0.00
a interesses néo controlados
Saldos em 31/12/2014 898,760.00 29,267.31  6,720.48 7,334.65 171.58 203,143.96 1,145,397.98 0.00 1,145397.98
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|3 Anexos
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3.1 Anexo ao Relatério de Gestdo

Relagdio dos membros dos Orgéos Sociais
Conforme o estipulado no Art. 2892 do Cédigo das Sociedades Comerciais:

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Anténio Ahrens Esteves

Secretdrio Maria Teresa Torres

Conselho de Administracéo

Presidente José Anténio Santos Teixeira

Administradores Diogo Pereira Santos Teixeira
Claire Teixeira

Ricardo Manuel Cabral

Eugénio Palomino Rabanal

Fiscal Unico

Fiscal Unico BDO & Associados - SROC, Lda. representada
por Pedro Manuel Aleixo Dias

Suplente do Fiscal Unico  Gongalo Raposo da Cruz, ROC

Informagéio sobre a participacdo no capital social dos membros dos Orgéos de
Administracéio e fiscalizagdo

Membro do Conselho Acdes Movimento Acdes

de Administracéo detidas em 2014 detidas
em em

31/12/2013 31/12/2014

José Santos Teixeira 0 0 0
Diogo Santos Teixeira 0 0 0]
Claire Moulard Teixeira 0 0 0

Ricardo Manuel Cabral 8.893 0 8.893

Eugénio Palomino Rabanal 1.482 0 1.482
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Informagéio sobre as participagées de accionistas no capital da sociedade

Em 31 de Dezembro de 2014, nos termos do Artigo 4482 do Cédigo das Sociedades
Comerciais, a estrutura accionista da sociedade é a seguinte:

Acionista Agdes % do Capital
JCD Invest SGPS, Lda 64.955 72,3%
Ricardo Cabral 8.893 9,9%
Beviguissimo EURL 5929 6,6%
SCP CDCMT 1.887 2,1%
Anténio Esteves 1.482 1,6%
Tiago de Matos 1.482 1,6%
Eugénio Palomino 1.482 1,6%
Marc Renaud 1.076 1,2%
Acofi Participations SARL 1.076 1,2%
SPAC - Sindicato dos Pilotos da 538 0,6%
Aviacéo Civil
Teresa Torres 538 0,6%
Vista Aerea - Empreendimento 538 0,6%
Imobiliarios, S.A.

89.876 100%
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3.2 Anexo ao Balanco e Outras Demonstracdes Financeiras

(Valores expressos em euros)
Nota introdutéria

A Optimize Investimento SGPS SA foi constituida em 19 de Marco de 2007, tendo como
principal actividade a gestéo de participacdes sociais noutras sociedades como forma
indirecta de exerdicio de actividades econémicas.

A Sociedade é a empresa mée do Grupo Optimize, o qual em 31 de Dezembro de 2014
é constituido por:

e Optimize Investment Partners SGFIM SA, detida a 100% pela Optimize Investimento
SGPS SA e com um capital social de 450.771,71€

e Optimize Mediaggo de Seguros Lda, detida a 100% pela Optimize Investimento
SGPS SA e com um capital social de 10.000,00€

A Socieda estd registada, enquanto Instituicdo Financeira, sob o n? de registo 1003 no
Banco de Portugal.

Bases de apresentagéio e principais politicas contabilisticas

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade
das operacdes, a partir dos livros e registos contabilisticos da sociedade, mantidos de
acordo com os principios consagrados nas Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA),
estabelecidas pelo Banco de Portugal no Aviso n2 1/2005, de 21 de Fevereiro, alterado
pelo Aviso 13/2005 e das Instrugdes n2 23/2004, n2 9/2005 e n2 33/2005, alteradas
pela Instrucgio 28/2009 do Banco de Portugal, na sequéncia da competéncia que lhe é
conferida pelo n2 1 do Arigo 1152 do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n® 298/92 de 31 de Dezembro.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacéio das demonstracées
financeiras anexas foram as seguintes:

Os investimentos financeiros estéo valorizados a custo de aquisico. O custo de
aquisicdo pode ser ajustado apés reducéio de capital.

A sociedade regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da
especializaciio dos exercicios, sendo reconhecidas & medida que séo geradas,
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.

A sociedade estd sujeita ao regime geral de tributacdo previsto no Cédigo do IRC -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas.

O imposto corrente é calculado com base no resultado fiscal do exercicio, o qual difere do
resultado contabilistico devido a ajustamentos ao lucro tributével resultantes de custos ou
proveitos néo aceites fiscalmente bem como devido a tributagdes auténomas existentes no
quadro legal.
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Os activos e passivos por impostos diferidos séo calculados e avaliados numa base anual,
utilizando as taxas de tributagéo que se antecipam estarem em vigor & data da reverséo
das diferencas tempordrias, que correspondem é&s taxas aprovadas ou substancialmente
aprovadas na data do balango. Os passivos por impostos diferidos séo sempre registados.
Os activos por impostos diferidos apenas s@o registados na medida em que seja provavel a
existéncia de lucros tributéveis futuros que permitam o seu aproveitamento.

O valor total de prejuizos fiscais em base individual da Optimize Investimento SGPS
(724.640,31€), ndo deram lugar ao reconhecimento do respectivo imposto diferido activo
porque ndo ser expectavel auferir nos préximos exercicios de lucros suficientes para o
aproveitamento desses impostos diferidos.

Os eventos ocorridos apés a data do balango que proporcionem provas ou informacses
adicionais sobre condicdes que existiam & data do balanco, sd@o reflectidos nas
demonstracées financeiras da sociedade. Os eventos apés a data do balango que sejam
indicativos de condi¢cdes que surgiram a pés a data do mesmo, quando materiais, séo
divulgados no anexo &s demonstracées financeiras.

Caixa e disponibilidades em bancos centrais incluem caixa e depésitos bancérios de curto
prazo de elevada liquidez e com maturidades iniciais até trés meses.

Os outros activos s@o reconhecidos ao justo valor. A imparidade ¢ estabelecida quando ha
evidéncia de que a entidade néo receberd a totalidade ou parte dos montantes em divida.
Se assim for é de imediato reconhecida a respectiva perda por imparidade na
demonstracdo de resultados.

Os outros passivos séo registados pelo seu valor nominal.
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Denominagéio, a sede das empresas filiais compreendidas na consolidagéio e a
fracgéio do capital detido quer pela empresa mée quer por outras empresas
também compreendidas na consolidagéo

Optimize Investment Partners SGFIM SA:

Detida a 100,0% pela Optimize Investimento SGPS SA e com um capital social de
450.771,71%€, sediada Avenida Fontes Pereira de Melo n221 42 em Lisboa, empresa
consolidada com a empresa mée pelo método integral.

Optimize Mediacéo de Seguros Unipessoal Lda:

Detida a 100,0% pela Optimize Investimento SGPS SA e com um capital social de
10.000,00€, sediada Avenida Fontes Pereira de Melo, 21, 42 em Lisboa, empresa
consolidada com a empresa mée pelo método integral.

Denomina¢éio, a sede das empresas filiais nédo compreendidas na
consolidacéio nos termos do n21 do Art. 52 do DL n236/92

Todas as empresas filiais da Optimize Investimento SGPS SA encontram-se consolidadas
conforme o método de integracdo global. O método de consolidacéio da Optimize
Mediagao de Seguros Lda, consolidada com a empresa mée pelo método da equivaléncia
patrimonial até 31/12/2009, foi alterado a partir do exercicio 2010.

Repartigéio sectorial e geografica da actividade do grupo

Os rendimentos realizados pelo grupo Optimize durante o exercicio de 2014 foram
exclusivamente realizados no territério portugués

Efectivo médio de trabalhadores
Administradores executivos: 3

Empregados: 9

Montante das remunera¢des aos membros dos érgéos de administragéio e
fiscalizagéio da empresa mée e filiais

Optimize Investimento SGPS SA

Administracéo 0,00
Assembleia Geral 0,00
Fiscal Unico 2.706,00

Optimize Investment Partners SGFIM SA
Administracéio 209.512,91

Assembleia Geral 1.845,00
Fiscal tnico 9.840,00
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Disponibilidades em instituicdes de crédito (Nota 1)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Depésitos & Ordem 541,282.73 80,306.98
Banco LJ Carregosa 48,041.30 8,820.11
Banif Banco de Investimento 8,902.55 8,547.38
Banque de Luxembourg 223,615.52 14,829.38
Banco BPI 254,811.56 36,836.55
Banco Invest 5911.80 11,273.56

Ativos financeiros disponiveis para venda (Nota 2)

Essa rubrica tem a seguinte evoluggo:

Saldo a  Ativos adquirid Ativos alienad Registo em Resultados de Justo valor a
31.12.2013 reservas vendas 31.12.2014
decorrentes da

OT PGB 4.375% 16/06/14 30,348.00 0.00 30,123.00 -22500 0.00 0.00
OTPGB 3.6% 15/10/14 36,363.60 0.00 36,482.40 118.80 0.00 0.00
OTPGB 6.4% 15/02/16 52,660.00 0.00 54,645.00 1,985.00 0.00 0.00
OT PGB 4.45% 15/06/18 29,829.00 0.00 0.00 3,306.00 0.00 33,135.00
OT PGB 5.65% 15/02/24 0.00 93,248.00 65,385.00 3,079.50 0.00 30,942.50
Patris Tesouraria 100,102.13 0.00 100,958.30 856.17 0.00 0.00
Outros ativos financeiros disponiveis para venda 8,122.22 152,168.23 151,186.00 0.00 0.00 9,104.45
257,42495 24541623 438,779.70 9,120.47 0.00 73,181.95

O fitulo OT PGB 4.375% 16/06/14 é uma obrigacdo do Tesouro Portugués com juro fixo
de 4 3/8% e vencimento em 16 de Junho de 2014.

O fitulo OT PGB 3.6% 15/10/14 é uma obrigagdo do Tesouro Portugués com juro fixo de
3.6% e vencimento em 15 de Outubro de 2014.

O fitulo OT PGB 6.4% 15/02/16 é uma obrigagéo do Tesouro Portugués com juro fixo de
6.4% e vencimento em 15 de Fevereiro de 2016.

O titulo OT PGB 4.45% 15/06/18 é uma obrigacéo do Tesouro Portugués com juro fixo de
4.45% e vencimento em 15 de Junho de 2018.

O titulo OT PGB 5.65% 15/02/24 ¢ uma obrigacdo do Tesouro Portugués com juro fixo de
5.65% e vencimento em 15 de Fevereiro de 2024.

O fitulo Patris Tesouraria ¢ um fundo de tesouraria de direito portugués, que foi detido pela
Optimize SGFIM enquadrado pela excegéio prevista na alinea ¢) do nimero 1 do artigo
812 do novo RJOIC.
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Outros activos tangiveis (Nota 3)

Os activos tangiveis da sociedade séo representados pelas seguintes rubricas:

Ativo tangivel Saldo inicial Reavaliagio  Aumentos Alienagéio Transferéncias Saldo Final
Ajustamentos e Abates

Mobilidrio e material 38,593.33 - 6,157.59 - - 44,750.92
Outras maquinas administrativas - - 831.38 - - 831.38
Equipamento informdtico 38,472.35 - 8,783.99 - - 21245 47,043.89
Instalacdes interiores 3,482.38 - 2,146.49 - - 5,628.87
Ovutros ativos tangiveis - - 21,045.31 - - 21,045.31
Total Bruto 80,548.06 - 38,964.76 - - 21245 119,300.37
Mobiligrio e material 25,880.17 - 5,064.48 - - 30,944.65
Outras maquinas administrativas - - 51.96 - - 51.96
Equipamento informdtico 29,919.03 - 5570.56 - - 94.41 35395.18
Instalacées interiores 2,466.36 - 57825 - - 3,044.61

Outros ativos tangiveis - - 818.15 - - 818.15
Total Amortizagdes 58,265.56 - 12,083.40 - - 9441 70,254.55

Total Liquido 22,282.50 - 26,881.36 - - 118.04 49,045.82

Diferengas de consolidagéio positivas (Goodwill, Nota 4)
As diferencas de consolidagéio positivas séo as seguintes:

Diferengas de consolidagéio positivas (Goodwill) 336,584.79
Investimentos em associadas 923,393.79
Optimize-Mediacéo Seguros 10,000.00
Optimize Investment Pariners 913,393.79
Aquisicdio de acgdes 787,356.50
Prestacdes Acessorias 126,037.29
Capital Préprio Optimize-Mediagéo Seguros -10,000.00
Capital Préprio Optimize Investment Partners -450,771.71
Outros Instrumentos de Capital Optimize Investment Partners -126,037.29

Activos Intangiveis (Nota 5)

Os activos intangiveis da sociedade séo representados pelas seguintes rubricas:

Ativo intangivel Saldo inicial  Reavaliagio ~ Aumentos Alienagdio  Transferéncias  Saldo Final
Ajustamentos e Abates
Software 69,755.90 - 881.29 - 21245 70,849.64
Total Bruto 69,755.90 - 881.29 - 21245 70,849.64
Software 68,799.10 - 737.65 - 94.40 69,631.15
Total Amortizacdes 68,799.10 - 737.65 - 94.40 69,631.15
Total Liquido 956.80 - 143.64 - 118.05 1,218.49
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Ativos por impostos diferidos (Nota 6)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Ativos por impostos diferidos 97,610.87  186,277.60
Impostos diferidos sobre o resultado do exerdcio 2009 7871946 105,826.79
Impostos diferidos sobre o resultado do exerdcio 2010 0.00 61,559.40
Impostos diferidos sobre o resultado do exerdcio 2011 18,891.41 18,891.41

Tendo em conta as perspetivas de lucro estabelecidas para o exercicio 2015, foi

considerado oportuno alterar o ativo por impostos diferidos sobre os prejuizos fiscais dos
exercicios de 2009 de 27.107,33€.

Do ativo por impostos diferidos correspondendo ao exercicio de 2010, foram utilizados em
2014, 24.048.86€ e anulados 37.510,54€.

Estima-se que o ativo por impostos diferidos dedutivel correspondente ao exercicio de 2011
serd infegralmente utilizado até ao exercicio de 2015.

Em consequéncia, no total, os Afivos por impostos diferidos diminuiram 88.666,73€ no
exercicio 2014.
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Outros ativos (Nota 7)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Outros ativos 226,903.24 183,233.03
Setor publico administrativo 9,706.44 9,102.11
IRC - PEC 6,308.92 5904.64
IRC - PPC 000 000
IRC - Ret. Fonte - juros bancdrios 000 000
DGCI 000 000
Retencées IRS clientes 3397.52 319747
Juros de ativos financeiros dlisponiveis para venda 000 000
Devedores diversos 42,976.03 37,730.66
Allianz 000 000
Banque de Luxemboury 7,038.88 477833
Hercesa - Caucdo renda escritério 7,744.00 7,744.00
Banif Amoreiras 000 000
CIT conta cormente 61389 29628
Banco LJ Carregosa 000 000
SGF 317.20 104071
Empresas do grypo 000 000
Avutoridade Tributdria e Aduvaneira 000 4350
MDS Corretor de Seguros 9840 612578
Banco Invest 404257 6211.30
Fincor 6,953.79 000
Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social 11,83087 1147351
Outros devedores 433643 17.25
Devedores diversos - Fundos 7729627 54,548.44
Optimize Capital Reforma Equilibraclo PPR 1993734 17,288.62
Optimize Capital Reforma Accées PPR 1588038 10701.17
Optimize Capital Reforma Moderado PPR 298866 1,562.08
Optimize Investimento ativo 14,902.40 11,944.65
Optimize Europa Valor 11,203.95 653991
Optimize Capital Pensées Accoes 1,135.56 21471
Optimize Capital Pensées Equilibrado 1,144.28 974,19
Optimize Capital Pensées Moderado 1,10573 87318
Optimize Europa Obrigacées 8997.97 374993
Clientes Gest&o Privada 7753157 69,525.29
Comisséo Fixa 6219391 67,834.16
Comissdo de Entrega 000 138577
Comisséo de Performance 15,337.66 305.36
Clientes Gest&o Privada 1,710.00 0.00
Comissdo de Performance 1,710.00 0.00
Despesas com Encargos Diferidos 15744.36 9,928.70
Seguros 439444 91643
Outras Rendas 319785 3197.85
Outras 8,152.07 5,814.42
Rendimentos a receber 1,634.97 2,397.83
Outras Contas de Regularizacso - IVA 303.60 0.00
Anulagso de saldos intra-grupo 0.00 0.00
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Provisées (Nota 8)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

Provisbes

Provisdes para risco geral de crédito
Saldo 31.12.2013 1,576.00
Aumento 530.00
Reposicdes e anulacdes -
Saldo 31.12.2014 2,106.00

As provisdes para risco geral de crédito, séo constituidas ao abrigo do Aviso 3/95 do Banco
de Portugal, que foi alterado pelos Avisos 2/99, 3/99, 7/2000, 4/2002, 8/2003, 9/2003

e 3/2005.

Passivos por impostos correntes (Nota 9)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Passivos por impostos correntes 19,213.87 3,108.04
Retencdo de IRC na fonte 19,213.87 3,108.04
Ovutros passivos (Nota 10)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:
2014 2013
Ovutros passivos 159,223.28 120,172.86
Credores - Setor publico administrativo 26,747.50 21,52473
Retencéo de impostos na fonte 14,902.44 1325572
Contribuicées para a seguranca social 11,845.06 8269.01
Credores por fornecimento de bens 17,662.84 14,551.22
Outros Credores 63,470.38 46,282.92
Angariadores 4475957 4494417
Outros credores diversos 18347.86 000
Impostos devidos por fundos extintos 000 000
Empresas do grupo 000 000
Despesas colaboradores 362.95 1,33875
Encargos a pagar 46,103.73 3296274
Remuneracées de empregados 27,545.55 2354050
Encargos sociais 654217117 559087
Outros encargos a pagar 1201607 3831.37
Outros rendimentos a reconhecer 000 000
Outras Contas de Regularizacgo - IVA 5,238.83 4,851.25
Anulagsio de saldos intra-grupo 0.00 0.00
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Capital (Nota 11)

O capital social é constituido por 89.876 acgdes ordindrias nominativas com valor nominal
de 10 Euros cada, perfazendo assim um capital de 898.760 euros totalmente realizado em

dinheiro.

Prémio de emisséo (Nota 12)

A reserva prémios de emiss@o resultou do aumento de capital realizado no ano de 2007 o
qual foi efetuado com um prémio de emisséo de 1.025.592 €, e da transferéncia, em
2013, do Resultado do exercicio 2012, -626.038,67€, juntamente com os resultados
transitados -370.286,02, para a conta de Prémios de Emisséo.

Juros e rendimentos similares e juros e encargos similares (Nota 13)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Juros e rendimentos similares e juros e encargos similares 7,452.42 2,783.36
Juros e rendimentos similares 745242 2,817.83
Juros de disponibilidades em Instituicées Financeiras 16323 203.92
Juros de ativos financeiros disponiveis para venda 7,289.19 261391
Outros juros e encargos similares 0.00 34.47
Rendimentos de servicos e comissées (Nota 14)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:
2014 2013
Rendimentos de servicos e comissées 1,138,908.15 839,896.11
Comisséio de gestéo de fundos de investimento 832,096.60 515,806.47
Comissdes de gestdio de discricionéria 306,811.55 324,089.64
Comissao Fixa 261,860.72 295065.83
Comisséo Performance 1362922 24826
Comisséo de Entrega 31,321.61 18844.33
Rebates fundos em carteiras de gestdo discriondria 000 9931.22
Encargos com servicos e comissdes (Nota 15)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:
2014 2013
Encargos com servicos e comissdes 90,523.81 56,877.96
Comissdes por depésito e guarda de valores 0.00 0.00
Honordrios angariadores 90,523.81 52,392.47
Por servicos bancdrios prestados 0.00 4,485.49

O valor de 90.523,81€ de honorérios de angariadores corresponde & remuneragéo paga
pela Optimize em refrocessdes de comissdes de comercializagéio e retrocessdes de
comissdes de gestdo das carteiras de clientes angariados pela rede de agentes vinculados.
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Resultados em operacdes financeiras (Nota 16)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Resultados em operagdes financeiras 9,547.98 59.72
Resultados de reavaliacdo cambial 86.48 -240.36
Ganhos em dliferencas cambiais 627.34 68913
Perdas em diferencas cambiais 54086 92949
Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda 9,461.50 300.08
Ganhos em ativos financeiros dlisponiveis para venda 1073087 81944
Perdas em ativos financeiros disponiveis para venda 126937 519236
Ovutros resultados de exploragéo (Nota 17)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:
2014 2013
Outros resultados de exploragéio 2,008.33 9,737.43
QOutros encargos e gastos operacionais -53,032.73 -14,686.94
Taxa mensal CMVM -6857.47 -4889.65
Sistema de Indemnizacdo aos Investidlores -1,25000 -250000
Outros -44,925.26 -7,297.29
Renda de locacéo operacional -1,585.92 -1,557.36
Regularizacédo anual pro-rata -268079 -1,84348
Ofertas e promogées a clientes -38935.55
Outros -1,723.00 -3896.45
Outras comissdes pagas por servicos bancdrios prestados por terceiros -6,805.80 0.00
Outros rendimentos e receitas operacionais 61,846.86 24,42437
Outros - prestagdo de servicos intra-grupo 000 000
Regularizacéo Anual por cdlculo prorata IVA definitivo 000 000
Fees de tratamento de dossier 887000 834000
Rebates fundos em carteira gestdo privada 3985877
Comeccoes relativas a exerdicios anteriores 000 000
Outros 1311809 16,084.37
Custos com pessoal (Nota 18)
Essa rubrica tem a seguinte composicéo:
2014 2013
Custos com pessoal 552,849.40 469,489.83
Remuneragéio com os 6rgéios de gestéo e fiscalizagéio 212,51291 189,248.60
Remuneragéo de empregados 243235.66 211,000.81
Encargos sociais obrigatérios 97,100.83 69,24042
Outros custos com pessoal 0.00 0.00
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Gastos Gerais Administrativos (Nota 18)

Essa rubrica tem a seguinte composicéo:

2014 2013
Gastos Gerais Administrativos 179,566.15 176,362.25
Gastos gerais com fornecimentos 21,098.37 1626604
/fguq energia e combustiveis 4011.29 4481.06
Material de consumo cormente 9565.24 8061.56
Outros fomecimentos de terceiros 7,521.84 372342
Gastos gerais com Servicos 158,467.78 160,096.21
Rendlas e alugueres 3837420 3837420
Comunicagcdes 21,491.96 18217.88
Deslocacées estadas e representacdo 19157.35 17,152.65
Publicidade 92601.69 1585805
Conservacdo e reparacdo 7,70061 211017
Formacdo de pessoal 87602 350393
Seguros 6263.15 5829.04
Senvicos especializados 5408280 5392860
Outras Avencas 6,030.00 243360
Judciais, contencioso, notariadlo e outros honordrios 97233 91206
Informdtica 34,994.77 3317254
Limpeza 0.00 000
Informagcées 0.00 000
Audltoria 11,396.00 203040
Suporte entre empresas do grupo 689.70 1,380.00
Outros servicos 920.00 121.69

Os honorérios faturados durante o exercicio pela sociedade de revisores oficiais de contas

foram de 2.706,00€ para a Optimize Investimento SGPS SA e de 9.840,00€ para a
Optimize Investment Partners SGFIM SA.

Volume de emprego

O numero médio de pessoas ao servico desta empresa neste exercicio foi de 10.

Participagées de capital

Empresas do Grupo Capital Social Valor de Fracdo %  Resultado em  Cap. Préprios
Aquisiciio 2014 em 31.12.2014

OPTIMIZE - Mediagéo de Seguros Unipessoal, Lda
Av. F. Pereira de Melo, n221 42, Lisboa 10,000.00 € 10,000.00 € 100% 2,395.30 € 21,523.64 €

Opfimize Investment Partners SGFIM SA 450,771.71 € 1,000,000.00 € 100% 201,195.56 € 782,76233 €
Av. F. Pereira de Melo, n221 42, Lisboa

Forma como se realizou o Capital Social
O capital social de 898.760 Euros foi integralmente realizado em dinheiro.

Numero de ac¢des de cada categoria em que se divide o capital da empresa e
o seu valor nominal

O capital social da empresa no valor de 898.760 Euros estd representado por 89.876
acgdes ordindrias nominativas com valor nominal de 10 Euros cada.
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Participagéio no capital subscrito de cada uma das pessoas colectivas que nele
detenham pelo menos 20%
A sociedade JCD Invest, SGPS, Lda, contribuinte 508 002 052, com sede em Lisboa, na

Avenida Fontes Pereira de Melo, 21, 42, detém 64.955 ac¢des do capital da Optimize
Investimento SGPS, SA a que corresponde uma participacdo de 72,3%.

Riscos da sociedade

Dado a Optimize Investimento SGPS SA néo ter actividade operacional prépria, o principal
risco considerado como material reside no risco de desvalorizacdo das participacdes
financeiras da sociedade em outras empresas, e nos riscos inerentes &s actividades dessas
mesmas participacdes, em particular na Optimize Investment Partners SGFIM SA.

2014 2013

Risco de crédito 750,503.04 251,213.48
Disponibilidades em outras instituicoes de crédito 541,282.73 80,306.98
Estado e outras enfidades publicas 9,706.44 9,102.11
Fundos de investimento 7729627 54,548.44
Clientes 7924157 69,525.29
Outros devedores 42976.03 37,730.66
2014 2013

Risco de taxa de juro 64,077.50 149,200.60
OT PGB 4.375% 16/06/14 - 30,348.00
OTPGB 3.6% 15/10/14 - 36,363.60
OTPGB 6.4% 15/02/16 - 52,660.00
OTPGB 4.45% 15/06/18 33,135.00 29,829.00
OT PGB 5.65% 15/02/24 30,942.50 -

Néo existe risco cambial para a sociedade em 31.12.2014, dado a sociedade néo ter
saldos em divisas. Os ganhos e perdas cambiais do exercicio séo apenas inerentes as
diferencas de céimbios no pagamento de facturas em divisas (Bloomberg, USD).

Né&o é considerada a existéncia de um risco de liquidez e de um risco operacional para a
sociedade em 31.12.2014.

Apés o termo do exercicio, e até & presente data, ndo ocorreu nenhum facto relevante que
altere a situacd@o patrimonial da Sociedade.

Saldos e transac¢des entre entidades do grupo

Entidade Relacionada Optimize Mediagéio Optimize Investment
de Seguros Partners

Saldo Final a 31 de Dezembro de 2011 -2,000.00 275773

Saldo Final a 31 de Dezembro de 2012 690.00 0.00

Saldo Final a 31 de Dezembro de 2013 0.00 0.00

Saldo Final a 31 de Dezembro de 2014 0.00 0.00
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Notas e interpretacdes aplicaveis ao exercicio de 2014

Em 2014, foram emitidas novas normas e melhorais anuais, as quais ...

O Técnico Oficial de Contas A Administracéo

40

Relatério e Contas 2014 — Optimize Investimento SGPS, SA — Base Consolidada
Capital social de 898.760€ - Registo Comercial de Lisboa 508 059 534
Avenida Fontes Pereira de Melo n221 42 1050-116 Lisboa Portugal



4 Certificacdo Legal das
Contas
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
Introdugao

1. Examinamos as demonstracoes financeiras consolidadas da Optimize Investimento
SGPS, SA (adiante também designada por Optimize SGPS ou Empresa), as quais
compreendem o Balanco consolidado em 31 de dezembro de 2014 (que evidencia um total
de 1 325 941 euros e um total de Capital préprio de 1 145 398 euros, incluindo um
Resultado liquido de 203 144 euros), a Demonstracao consolidada dos resultados por
naturezas, a Demonstracao do rendimento integral consolidado, a Demonstracao
consolidada das alteracdes no capital proprio, a Demonstracao consolidada dos fluxos de
caixa, do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracéo a preparacio de demonstracoes
financeiras consolidadas que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao
financeira do conjunto das Empresas, incluidas na consolidacao, o resultado consolidado e
o rendimento integral consolidado das suas operacoes, as alteragdes no capital proprio
consolidado e os fluxos de caixa consolidados, bem como a adocao de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manutencao de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opiniao profissional e
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstracdes financeiras.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Diretrizes de Revisao/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem
que o mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estao isentas de distorcoes
materialmente relevantes. Para tanto, o referido exame incluiu: (i) a verificacao de as
demonstracées financeiras das empresas incluidas na consolidacao terem sido
apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o nao tenham sido, a
verificagao, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacoes constantes
das demonstragoes financeiras e a avaliacao das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administracao (f), utilizadas na sua preparacao; (ii) a
verificacao das operacoes de consolidacao; (iii) a apreciacao sobre se sao adequadas as
politicas contabilisticas adotadas e a sua divulgacao, tendo em conta as circunstancias; (iv)
a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; e (v) a apreciacao sobre se é
adequada, em termos globais, a apresentacao das demonstracdes financeiras consolidadas.

5. O nosso exame abrangeu também a verificacao da concordancia da informacao
constante do relatorio de gestao com as demonstracoes financeiras consolidadas.
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6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da
nossa opiniao.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstracoes financeiras consolidadas apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materialmente relevantes, a posicao
financeira da Optimize Investimento SGPS, SA em 31 de dezembro de 2014, o resultado
consolidado e o rendimento integral consolidado das suas operacdes, as alteracées no
capital proprio consolidado e os fluxos de caixa consolidados, no exercicio findo naquela
data, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA) definidas pelo
Banco de Portugal.

Enfase

8. Sem afetar a opiniao expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencao de que,
conforme divulgado na nota 6 do Anexo as demonstracdes financeiras consolidadas, estao
reconhecidos em 31 dezembro de 2014 ativos por impostos diferidos de 97 611 euros,
relacionados com o reporte de prejuizos fiscais da Optimize Investment Partners, SGFIM,
SA (SGFIM), dos exercicios de 2009 e 2011. A realizacao destes ativos por impostos
diferidos implicara a obtencao de resultados fiscais positivos de cerca de 664 000 euros,
durante o exercicio de 2015, nos termos previstos no Business Plan da SGFIM
(integralmente detida pela Optimize SGPS).

Relato sobre outros requisitos legais

9. E também nossa opiniao que a informacao constante do relatério de gestao é
concordante com as demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio.

Lisboa, 18 de marco de 2015
(\/\;\5

Pedro Aleixo Dias, em representacao de
BDO & Associados SROC
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores,
Relatorio

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas
funcoes legais e estatutarias, acompanhamos durante o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014, a atividade da Optimize Investimento SGPS, SA, examinamos regularmente os
livros, registos contabilisticos e demais documentacao, constatamos a observancia da lei e
dos estatutos e obtivemos da Administracao os esclarecimentos, informacoes e documentos
solicitados.

O Balanco consolidado, a Demonstracao Consolidada de Resultados, a Demonstracao de
Rendimento Integral Consolidado, a Demonstracao Consolidada dos Fluxos de Caixa, a
Demonstracao Consolidada de Alteracdes no Capital Proprio, o correspondente Anexo e o
Relatdrio de Gestao, lidos em conjunto com a Certificacao Legal das Contas, permitem
uma adequada compreensao da situacao financeira e dos resultados da Empresa e
satisfazem as disposi¢oes legais e estatutarias em vigor. Os critérios valorimétricos
utilizados merecem a nossa concordancia.

Parecer

Assim, somos de parecer:

Que sejam aprovados o Relatoério de Gestao, o Balango Consolidado, a Demonstracao
Consolidada de Resultados, a Demonstracao de Rendimento Integral Consolidado, a
Demonstracao Consolidada das Alteracoes no Capital Proprio, a Demonstracao Consolidada
dos Fluxos de Caixa e o correspondente Anexo, apresentados pelo Conselho de
Administracao, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014;

Lisboa, 18 de mar¢o de 2015

O FISCAL UNICO

™A~
Pedro Aleixo Dias, em representacao de
BDO & Associados SROC
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