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1.1 Enquadramento geral da atividade em 2021

MERCADOS FINANCEIROS NO ANO DE 2021

O ano de 2021 foi marcado pela vacinacdo em massa e pela refoma da
normalidade. A reabertura da economia aliada das fortes injecdes monetdrias por
parte dos bancos centrais e estimulos governamentais j& se fazem sentir no aumento
da procura, bem acima da capacidade de a oferta acompanhar esta dindmica, o
que tem levado ao estrangulamento das vdrias cadeias de abastecimento, e justifica
os atuais picos inflacionistas. Por um lado, os bancos centrais, vao assumindo que os
niveis da inflagcdo sdo transitérios, por outro, os mercados e os seus analistas
interpretfam que a inflacdo deverd ser mais duradoura, o que ird obrigar as
autoridades monetdrias anteciparem a retirada dos estimulos monetdrios. J& mais no
final do ano, o surgimento de uma nova variante, a Omicron, levou vdrios governos
apertar as restricoes na tentativa de estancar esta nova vaga até que sejam
conhecidos os seus estudos clinicos e a eficdcia das vacinas. Apesar deste cendrio
nebuloso reavivar os tempos do inicio da pandemia, consideramos pouco provdavel
gue venha a ter as mesmas repercussdes nos mercados. As vacinas j& demonstraram
gue reduzem drasticamente o nimero de hospitalizacdes e j& existem comprimidos
que permitem curar as infecdes para os casos mais criticos. Além do mais, as proprias
pessoas j& estdo melhor adaptadas aos novos hdbitos de cuidados e higiene pessoal,
assim como melhor preparadas para o trabalho a disténcia.

Nos EUA, j& mais no final do ano, J. Powell foi nomeado para um novo mandato na
presidéncia da FED e tracou um compromisso mais acelerado para o fappering. Pela
primeira vez, assumiu que a inflacdo, nos 6.8%, valor mais elevado dos Ultimos 40 anos
e nada comum nas economias mais avancadas, ndo € meramente transitdria e para
estancd-la, iriam iniciar a discussdo acerca do ritmo de subidas da taxa de juro
diretora e assim foi. No seguimento destas declaracdes, na Ultima reunido do ano, foi
revelada a doft plot dos seus membros que j& indicia 3 subidas da taxa de juro ao
longo do préximo ano e o plano de compras mensais deverd terminar em marco de
2022, ou seja, antecipam o seu término em 3 meses face ao anteriormente planeado.
Medidas que visam combater a inflacdo e estimular o crescimento econdémico.

O investimento de $1 trillion em infraestruturas, vai finalmente arrancar incidindo
sobretudo na construcdo e remodelacdo de vias de comunicacdo, expansdo dos
servicos de banda larga em muitas regides que evidenciaram caréncias de acesso d
internet durante a pandemia e em infraestruturas que permitam acelerar a transicdo
energética. Realco ainda para as eleicdes intercalares de novembro do proximo ano.
Segundo as Ultimas projecdes, muito embora o cendrio ndo seja muito favordvel as
pretensdes da administracdo Biden, esta reitera como principal objetivo a
manutencdo da maioria na Casa dos Representantes e do Senado, ou pelo menos
numa das camaras.

A inflacdo na zona euro é o tema quente da atualidade, situando-se nos 4.9%, valor
mais elevado desde a introducdo do euro. Estes nUmeros refletem a subida do preco
das matérias-primas, impulsionada sobretudo pela subida dos custos energéticos em
27%. Por enquanto, o BCE assume que estes picos inflacionistas sdo fransitérios, fruto
das disrupcdes em vdrias cadeias de abastecimento, da subida do custo das
matérias-primas e da energia. E aguardado que estas disrupcdes sejam resolvidas e os
precos estabilizem ao longo do préximo ano. O BCE, mais atrasado no fappering que
0 seu par americano, deverd ficar-se pela reducdo do plano de compras mensais a
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partir de marco de 2022, assim que o atual programa termine. A mexida nas taxas de
juro ainda ndo deverd ser tema para 2022.

Em termos politicos, o grande destaque vai para as eleicdes presidenciais francesas
com E. Macron, com uma ligeira vantagem na corrida para um 2.° mandato. O atual
presidente francés, um europeista, deverd enfrentar na 2° volta Marine Le Pen ou E.
Zemmour, que defendem politicas mais protecionistas, movimentos que tem vindo a
ganhar popularidade no eleitorado francés.

No Japdo, mais de 80% da populacdo estd vacinada, o que estd a permitir a retfoma
da atividade econdmica e corrigir as disrupcdes nas vdrias cadeias de abastecimento,
minimizando o risco de estagflacdo, ou seja, de um crescimento econdmico inferior &
inflacdo. A elevada inflacdo nos EUA, aliada ao elevado diferencial entre as taxas de
juros dos 2 paises, deverdo permitir uma depreciacdo do iene face ao ddlar, o que
serd um estimulo para as empresas exportadoras.

Os mercados emergentes tiveram um ano mais deprimido, em contraciclo com as
economias desenvolvidas, sobretudo pressionados pelo Brasil e pela China. Do lado
positivo, estiveram as acdes indianas, com uma inflacdo mais controlada, atualmente
nos 4.5% o que compara com os 7.6% registado em 2020. O PIB j& superou os seus
niveis pré-pandémicos, e o ano deverd terminar com um crescimento econdémico de
9.5%, sendo aguardado um crescimento de 8.5% para 2022. O aumento do consumo e
a diminuicdo de casos Covidl9, posicionam novamente a India, na lideranca do
crescimento global.

No Brasil, regressam os problemas que tém assolado o pais hd décadas, a instabilidade
politica. O ano de 2022, vai ser marcado pela campanha eleitoral e o regresso de Lula
da Silva ao combate politico, tentando afastar o atual Presidente da Republica, J.
Bolsonaro.

J& na China, o aumento do peso regulatério, com a intervencdo estatal sobre as
instituicoes de ensino, que passaram a ser obrigadas a converterem em organizacoes
sem fins lucrativos para minimizar a discrepdncia de acesso ao ensino, aumentou a
desconfianca dos investidores. As empresas tecnoldgicas, especialmente as de video
jogos, por serem obrigadas a limitar os seus conteudos a 3 horas de jogo por semana,
como forma de contrariar o vicio da populacdo mais nova, também foram afetadas.
Contudo consideramos que o risco de maior intervencdo das autoridades chinesas
deverd aligeirar, como forma de evitar a fuga do investimento privado na regido, que
terd o consequente impacto nas metas de crescimento.

Outro tema também relevante, que tem estado no foco das preocupacdes, € a
iminente faléncia do colosso imobilidrio chinés, Evergrande. Neste caso, consideramos
gue o risco esteja mais controlado, j& que os grandes detentores da divida estdo no
mercado doméstico. Se as autoridades locais permitissem uma  faléncia
descontrolada, a economia doméstica entfraria em recessdo e ai sim poderia impactar
o comércio global.
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CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2018 2019 2020 2021 (E) 2022 (P)

Mundo 3.60% 2.80% -3.10% 5.90% 4.90%
Zona Euro 1.80% 1.30% -8.30% 5.20% 4.30%
Alemanha 1.30% 0.60% -6.00% 4.20% 4.60%
Franca 1.80% 1.50% -9.80% 6.00% 3.90%
[tdlia 0.80% 0.30% -10.60% 5.20% 4.20%
Espanha 2.40% 2.00% -12.80% 7.20% 6.40%
Portugal 2.60% 2.20% -10.00% 6.50% 5.10%
Estados Unidos 3.00% 2.20% -4.30% 3.10% 5.20%
Canada 2.00% 1.70% -7.10% 5.20% 4.90%
Japdo 0.30% 0.70% -5.30% 2.30% 3.20%
Reino-Unido 1.30% 1.50% -9.80% 5.90% 5.00%
China 6.70% 6.10% 1.90% 8.20% 5.60%
India 6.10% 4.20% -10.30% 8.80% 8.50%
Brasil 1.30% 1.10% -5.80% 2.80% 1.50%
RUssia 2.50% 1.30% -4.10% 2.80% 2.90%

Fonte: FMI

A reabertura da economia associada & maior elasticidade da procura face a oferta,
acabou por criar algumas disrupcdes nas cadeias de abastecimento com muitas
linhas produtivas e logisticas condicionadas, levando a inflacdo para patamares ndo
observdveis nas Ultimas décadas. Esta dindmica devolveu o crescimento &
generalidade das empresas, com as empresas energéticas e indUstrias na linha da
frente do crescimento em 2021.

O Eurostoxx 50 terminou o ano com uma performance positiva de 21%. Paises mais
sélidos do ponto de vista econdmico e orcamental como a Franca e a Alemanha
tiveram um comportamento distinto, mas também positivo, o CAC 28.9% e o DAX
15.8%. Os paises periféricos, como Espanha, Itdlia e Portugal obtiveram 7.9%, 23% e
13.7%, respetivamente. Nos Estados-Unidos, as principais bolsas fiveram desempenhos
bem positivos. O Nasdaq valorizou 21.4%, o S&P500 obteve 26.9% e o Dow Jones subiu
18.7%, com o ddlar alavancar estes nimeros com uma apreciacdo de 7.4% face ao
euro.

No Japdo, o Nikkei 225 avancou 4.9%.

No Reino-Unido, o FTSE 100 valorizou 14.3% no ano, alavancado em mais 6.3%, pela
apreciacdo da libra face ao euro no mesmo periodo.

Os paises emergentes, fiveram comportamentos antagénicos, com o indice MSCI
Emerging Markets a descer 4.6%, arrastado pela queda de 12% do indice brasileiro
iBovespa e de 14% do indice de Hong Kong, a contrariar o indice BSE Sensex a refletir o
bom momento da economia indiana com uma subida de 22%. Nos mercados
fronteira, o indice MSCI Frontier Markets obteve uma subida de 2.2%.
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PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS NO ANO 2021 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro

Brasil BOVESPA -11.9% -11.0%
RUssia MOEX 15.1% 24.9%
Estados Unidos S&P 500 26.9% 36.2%
Austrdlia ASX 200 13.0% 14.8%
Japdo NIKKEI 25 4.9% 2.1%
China HANG SENG -14.1% -8.3%
Reino-Unido FTSE 14.3% 21.7%
Franca CAC 40 28.9% 28.9%
Alemanha DAX 15.8% 15.8%
Zona Euro EUROSTOXX 50 21.0% 21.0%
Espanha IBEX 35 7.9% 7.9%
Portugal PSI 20 13.7% 13.7%
Itdlia MIB 23.0% 23.0%

Dados Bloomberg, moeda local / Euros

O mercado obrigacionista na europa esteve suportado pelas taxas de juros nulas e
pelos programas de compra de ativos, embora se projete de menores dimensodes ja a
partir de marco de 2022.

J& nos EUA, o tappering estd mais avancado com o inicio da subida das taxas de juro
j& a partir de 2022. As taxas de juro de curto prazo deverdo ser as mais impactadas,
uma vez que as autoridades monetdrias deverdo continuar a monitorizar as taxas de
longo prazo, para ndo asfixiar a solvabilidade financeira dos agentes econdmicos,
leia-se empresas e familias, mais endividados.

Posto isto, as yields das dividas governamentais da Alemanha e Franca subiram para -
0,2% e 0,2% refletindo os receios que os atuais niveis inflacionistas acima das projecdes
obrigue o BCE a iniciar mais cedo o fappering.

Nos Estados-Unidos, o rendimento dos “Treasuries” americanos a 10 anos j& refletem
uma série de subidas da taxa de juro por parte da FED ao longo do ndo de 2022
passando de 0,9% para os 1,5%.

No Reino Unido, as yields terminaram o ano em 1%, perante os atuais picos
inflacionistas que assolam sobretudo as economias desenvolvidas.
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YIELDS DAS OBRIGAGOES DO TESOURO A 10 ANOS

31 de Dezembro de 2020 31 de Dezembro de 2021

Estados Unidos 0.9% 1.5%
Alemanha -0.6% -0.2%
Franca -0.3% 0.2%
Itdlia 0.5% 1.2%
Espanha 0.0% 0.6%
Portugal 0.0% 0.5%
Grécia 0.6% 1.3%
Reino-Unido 0.2% 1.0%
Suica -0.6% -0.1%

Dados Bloomberg

O indice S&P GS Commodity Index, indexante que reflete a performance das
principais matérias-primas  obteve uma performance de 37,1%, para este
comportamento muito contribuiu a performance positiva de 55% do peso pesado
petrdleo. Ativos considerados de refugio, o ouro e a prata tiveram um comportamento
divergente, terminando o ano a desvalorizar 3,6% e 11,7% respetivamente.

No que diz respeito das divisas, o euro depreciou face aos seus principais pares
cambiais. O ddlar apreciou 7,4% face ao euro. A libra apreciou 6,3%, sendo a excecdo
o iene com uma depreciacdo de 3,6% face ao euro.

EVOLUGCAO DAS MATERIAS-PRIMAS (YTD)

Nome indice 2021
Commodity |SﬁéB;JlPeX GS Commodity 1%
Petréleo WTI Crude Ol 55.0%
Ouro Gold -3.6%
Prata Silver -11.7%
Milho Corn 22.6%
Cobre Copper 26.8%
Aluminio Aluminum 41.6%
Gas Natural  Natural Gas 54.2%
Soja Soy beans 1.0%

Dados Bloomberg
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DESEMPENHO DO FUNDO EM 2021

Em 2021, o fundo Opfimize Capital Reforma PPR / OICVM Moderado registou uma
performance positiva, e fechou o ano com um valor da unidade de participacdo de
14,8982€, no Ultimo dia Util de Dezembro. Assim sendo, a performance anual registada
em 2021 foi de 2,8% com uma volatilidade de 3,9% (nivel de risco: 3).

Desde a criacdo do fundo Optimize Capital Reforma PPR Moderado, em 19 de Agosto
de 2010, em que a unidade de participacdo valia 10,000€, até a 31 de Dezembro de
2021, a performance anualizada foi de 3,57%.
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1.2 Caracteristicas principais do fundo

FICHA SINTETICA

Enfidade Gestora Optimize Investment Partners SGOIC, 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 Ndo distribui rendimentos

Rendimentos

Comissdo de Gestdo 1,20 %

Comissdo de 0,10% (*)

Depositdrio

Entidade Depositaria Banco de Investimento Global

Objetivo do fundo O objetivo do Fundo, enquanto fundo de poupanca-
reforma é incentivar a poupanca de médio-longo prazo,
como complemento de reforma, através de uma
carteira diversificada de atfivos com exposicGo aos
mercados de obrigacdes e acdoes nomeadamente.

Politica de O fundo tem uma politica de investimento diversificada,

investimento essencialmente atfravés de obrigacdes (ou fundos de

obrigacodes) e acdes (ou fundos de acdes) no dmbito
dos limites de investimento definidos para os fundos PPR.
O investimento em acdes (ou fundos de acdes) serd de
cerca de 12,5% ndo podendo ultrapassar 15% do valor
do fundo.

(*) Valor méximo de 0,10% ao ano. Este valor pode ser de 0,09% ao ano caso os ativos
sob gestdo da Optimize custodiados no BiG sejam superiores a 150.000.000%.
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1.3 Evolugao do fundo

EVOLUGAO HISTORICA

O fundo ndo adota paré@metro de referéncia.

GRAFICO DE EVOLUCAO COMPARADA DESDE INiCIO DO FUNDO
16,00 €
14,00 €
12,00 €

10,00 €

Valores em euros

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO

Ano Performance Voldafilidade Risco
2021 2,8% 3.9% 3
2020 1.2% 4,1% 3
2019 8,6% 4,7% 3
2018 -3,5% 4,8% 3
2017 3.0% 5.2% 4
2016 2,6% 5.2% 4
2015 3.3% 5.2% 4
2014 8,3% 4,3% 3
2013 6,1% 51% 4
2012 15,7% 4,3% 3
2011 -3,7% 5,3% 4

ALOCAGAO DE ATIVOS

REPARTICAO POR CLASSE DE ATIVOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Acoes 13,8%
Obrigacdes do Estado 14,8%
Obrigacdes de Empresas 69.5%
Tesouraria 1,9%

REPARTICAO GEOGRAFICA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Europa 58,8%
Emergente 16,2%
América do Norte 13,7%
Asia e Pacifico 1.7%
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PRINCIPAIS POSICOES DO FUNDO

PRINCIPAIS POSICOES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Principais Posicoes Valor o
Optimize Global Bond 1.914.128,26 € 8,3%
AXA - US Short Dura 943.326,44 € 4,1%
Eurizon-Bond Ag RMB 835.968,00 € 3,6%
iShares US Aggr Bond 784.451,70 € 3.4%
Amundi Glob Aggregat 709.939,13 € 3.1%
AXA WF-GI Inf Bond H 702.624,00 € 3.0%
Optimize Gl Flexible 693.593,06 € 3.0%
AXA - Euro Credit TR 686.873,35 € 3.0%
IShares Euro Corp 669.650,00 € 2,9%
Optimize Europe Val 643.932,39 € 2,8%
Jupiter Dynamic Bond 624.150,00 € 2,7%
GS Emerg Corp Debt-I 603.651,78 € 2,6%
DPAM Local Bond Emer 592.460,00 € 2,6%
Allianz EUR Inf-link 580.037,50 € 2,5%

HISTORICO DE UNIDADE DE PARTICIPAGAO E CUSTOS

HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS

Ano VLG UP em circulacdo Valor UP
2021 23.137.853,95 € 1.553.064,89581 14,8982 €
2020 17.698.571,21 € 1.221.393,34572 14,4905 €
2019 13.821.861,99 € 965.595,00505 14,3143 €
2018 10.093.546,51 € 765.897,52231 13,1787 €
2017 7.579.165,64 € 554.746,27019 13,6629 €

Valores em 31 de Dezembro (ou em Ultimo dia Util de Dezembro)

HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2021 2020 2019

Comissdo de Gestdo * 266.638,79 € 193.349,01 € 143.100,42 €
Comissdo de Depdsito * 21.045,90 € 21.737,39 € 17.887,59 €
Custos de Transacdo 5.132,77 € 5.248,13 € 4.670,53 €
Comissoes suportadas pelos participantes - € - € - €
Comissoes de Subscricdo - € - € - €
Comissdes de Resgate - € - € - €
Proveitos 1.353.643,30 € 982.122,69 € 1.160.128,66 €
Custos 753.068,99 € 747.026,72 € 236.309,26 €
Valor Liguido Global 23.137.853,95€ 17.698.571,21 € 13.821.861,99 €

Dados em 31 de Dezembro de 2021, 2020 e 2019
* Em 2021, o total da comissdo de gestdo e depdsito inclui o valor de imposto do selo

O quadro supra apresenta a evolucdo do Fundo no decorrer dos Ultimos trés anos de
atividade, no que concerne ao VLG, comissdes suportadas pelo Fundo e pelos
Participantes, bem como total de proveitos e custos.
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FACTOS RELEVANTES APOS O TERMO DO EXERCICIO

A data de conclus@o deste relatério, e derivado das atuais circunsténcias, o Conselho
de Administracdo encontra-se a acompanhar, de forma atenta o desenrolar da atual
situacdo de conflito na Ucr@nia e as suas possiveis repercussdes que vird a ter na
economia a nivel nacional e mundial, que, nesta data, ainda ndo sdo possiveis
antecipar com fiabilidade. A Optimize, enquanto sociedade gestora, ird manter o
acompanhamento da evolucdo dos eventuais novos impactos que possam surgir ao
longo de 2022, adotando medidas de minimizagcdo dos riscos tendo presente a
dindmica das circunsté@ncias macroecondmicas, através de uma gestdo mais ativa da
liquidez e da exposicdo ao mercado acionista.

Face ao exposto, consideramos que as circunst@ncias excecionais acima
apresentadas ndo colocam em causa a continuidade das operacdes e a solidez
financeira do Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Moderado - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanca Reforma.

Pela Administracdo da Optimize Investment Partners SGOIC SA,
Lisboa, 22 de Abril de 2022
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2 BALANCOE
DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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2.1 Balangco em 31 de Dezembro de 2021 e 2020

EUR EUR
2021 2020 2021 2020
Cédigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Afivo liquido Ativo liquido Cédigo CAPITAL E PASSIVO Nota
Outros ativos Capital do OIC
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 61 Unidades de Participacdo 1 15.530.651,80 12.213.934,79
33 Ativos intangiveis das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62 Variagdes Patrimoniais 1 5.407.055,74 3.885.064,32
Total de outros ativos das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 64 Resultados Transitados 1 1.599.572,10 1.364.476,13
Carteira de fitulos 65 Resultados Distribuidos 0,00 0,00
21 Obrigacdes 3 5.224.056,43 74.628,10 142.022,75 5.156.661,78 3.603.753,19 67 Dividendos antecipados das SIM 0,00 0,00
22 Acdes 0,00 0,00 0,00 0,00 111.357,38
23 Outros titulos de capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 66 Resultado liquido do exercicio 1 600.574,31 235.095,97
2411 OICVM de obrigagdes 3 13.451.459,95 845.055,67 18.576,82 14.277.938,80 11.073.278,98 Total do capital do OIC 23.137.853,95 _17.698.571,21
2412 OICVM de acgdes 3 1.582.459,98 273.510,95 8.205,40 1.847.765,53 1.184.081,60
2414 OICVM de tesouraria 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 48 Provisdes acumuladas
2413 Outros OICVM 3 1.015.147,88 322.377.57 0,00 1.337.525,45 1.208.043,00 481 Provisdes 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 titulos 21.273.124,24 1.515.572,29 168.804,97 22.619.891,56 17.180.514,15 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 35.591,82 24.322,44
Total de outros ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 424+, +429 Outras contas de credores 10 33.030,46 68.070,86
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0,00 0,00
41+519-559 Contas de devedores 10 3.202,06 0,00 0,00 3.202,06 0,00 44 Pessoal 0,00 0,00
421 Resgates pendentes de regularizacdo 10 29.753,53 0,00 0,00 29.753,53 2.391,22 46 Acionistas 0,00 0,00
Total dos valores a receber 32.955,59 0,00 0,00 32.955,59 2.391,22 Total dos valores a pagar 68.622,2 92.393,30
Disponibilidades
1l Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Acréscimos e diferimentos
12-43 Depdsitos & ordem 3 480.498,89 0,00 0,00 480.498,89 567.854,60 55 Acréscimos de custos 0,00 0,00
13 Depdsitos 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 depodsito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 58 Qutros acréscimos e diferimentos 0,00 0,00
18 QOutros meios monetdrios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 59 Contas transitérias passivas 0,00 0,00
Total das disponibiidades 480.498,89 0,00 0,00 480.498,89 567.854,60 Total de acréscimos e diferimentos passivos 0,00 0,00
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de prov eitos 10 66.719,23 0,00 0,00 66.719,23 25.975,01
52 Despesas com custo diferido 10 6.410,96 0,00 0,00 6.410,96 14.229,53
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 0,00
Total de acréscimos e diferimentos ativos 73.130,19 0,00 0,00 73.130,19 40.204,54
Total do Afivo 21.859.708,91 1.515.572,29 168.804,97 23.206.476,23 _17.790.964,51 Total do Capital do OIC e do Passivo 23.206.476,23 17.790.964,51
NOmero fotal de unidades de parficipacdo 1.553.064,90 1.221.393,35 Valor unitdrio da unidade de participacdo 14,8982 14,4905
em circulagdo
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2.2 Contas Extrapatrimoniais em 31 de Dezembro de 2021 e 2020

EUR EUR
Cédigo DIREITOS SOBRE TERCEIROS 2021 2020 Cédigo RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS 2021 2020
Operagoes Cambiais Operagoes Cambiais
91 A vista 0,00 0,00 91 A vista 0,00 0,00
9212 A prazo (Forwards cambiais) 0,00 0,00 912 A prazo (Forwards cambiais) 0,00 0,00
9213 Swaps cambiais 0,00 0,00 9213 Swaps cambiais 0,00 0,00
914 Opcodes 0,00 0,00 914 Opcodes 0,00 0,00
915 Futuros 0,00 0,00 915 Futuros 0,00 0,00
Total 0,00 0,00 Total 0,00 0,00
Operagoes Sobre Taxas de Juro Operagoes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA) 0,00 0,00 921 Contratos a prazo (FRA) 0,00 0,00
922 Swap de taxa de juro 0,00 0,00 922 Swap de taxa de juro 0,00 0,00
923 Contratos de garantia de taxa de juro 0,00 0,00 923 Contratos de garantia de taxa de juro 0,00 0,00
924 Opcdes 0,00 0,00 924 Opcodes 0,00 0,00
925 Futuros 0,00 0,00 925 Futuros 0,00 0,00
Total 0,00 0,00 Total 0,00 0,00
Operagoes Sobre Cotagoes Operagoes Sobre Cotagoes
934 Opcodes 0,00 0,00 934 Opcodes 0,00 0,00
935 Futuros 0,00 0,00 935 Futuros 0,00 0,00
Total 0,00 0,00 Total 0,00 0,00
Compromissos de Terceiros Compromissos com Terceiros
942 Operagdes a prazo (reporte de valore 0,00 0,00 941 Subscricdo de Titulos 0,00 0,00
944 Valores recebidos em garantia 0,00 0,00 942 Operacodes a prazo (reporte de valores 0,00 0,00
945 Empréstimos de titulos 0,00 0,00 943 Valores cedidos em garantia 0,00 0,00
Total 0,00 0,00 Total 0,00 0,00
Total dos direitos 0,00 0,00 Total das Responsabilidades 0,00 0,00
99 Contas de Confraparfida 0,00 0,00 99 Contas de Confraparfida 0,00 0,00
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2.3 Demonstragcao dos Resultados em 31 de Dezembro de 2021 e 2020

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS Nota 2021 2020 Cédigo PROVEITOS E GANHOS Nota 2021 2020
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+..718 De operagdes correntes 0,00 68,17 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 5 142.429,41 79.492,34
719 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00 811+814+817+818 De operagdes correntes 5 191,32 40,52
Comissdes e taxas 819 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 5 5.132,77 5.248,13 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 Outras operacdes correntes 5 285.028,63 222.095,80 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros ativos 5 38.338,09 35.457,70
729 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00 829 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
Perdas em operagodes financeiras Ganhos em operacdes financeiras
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 5 431.240,66 504.738,85 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 5 1.159.795,81 865.902,75
731+734+738 Outras operagdes correntes 5 12.735,81 1.806,93 831+834+837+838 Qutras operagdes correntes 5 11.953,71 375,93
739 Em operacdes extrapatrimoniais 5 3.073,12 1.800,03 839 Em operacdes extrapatrimoniais 5 926,02 653,45
Impostos Reposicdo e anulagdo de provisdes
741147421 Imposto sobre o rendimento de capitaise 9 4.643,71 2.505,38 851 Provisdes para encargos 0,00 0,00
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 9 11.214,29 8.763,43
7418+7428 QOutros impostos 0,00 0,00
75 Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos 0,00 0,00 87 Qutros Proveitos e Ganhos Correntes 8,94 0,00
77 Outros Custos e Perdas Correntes 0,00 0,00
Total dos custos e perdas correntes (A) 753.068,99 747.026,72 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 1.353.643,30 981.922,69
79 QOutros 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 incobraveis 0,00 0,00 881 Recuperacdo de incobrdveis 0,00 0,00
782 Perdas extraordindrias 0,00 0,00 882 Ganhos extraordindrios 0,00 200,00
783 Perdas imputdveis a exercicios anteriores 0,00 0,00 883 Ganhos imputdveis a exercicios anteriores 0,00 0,00
788 Qutros 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) 0,00 200,00
63 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0,00 0,00
66 Resultado liquido do periodo (posiiivo) 600.574,31 235.095,97 66 Resultado liquido do periodo (negativo) 0,00 0,00
TOTAL 1.353.643,30 982.122,69 TOTAL 1.353.643,30 982.122,69
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 904.189,88 470.865,81 F-E Resultados Eventuais 0,00 200,00
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais -2.147,10 -1.146,58 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 616.432,31 246.364,78
B-A Resultados Correntes 600.574,31 234.895,97 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo 600.574,31 235.095,97
E+7411/8+7421/8
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2.4 Demonstracao dos Fluxos de Caixa em 2021 e

2020
EUR
2021 2020
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricdo de unidades de participacdo 18.978.418,12 15.340.742,75
Pagamentos:
Resgates de unidades de participagdo 14.202.112,40 11.827.210,89
Fluxo das operagoes sobre unidades do OIC 4.776.305,72 3.513.531,84
OPERACOES DA CARTEIRA DE TiTULOS E OUTROS ATIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros ativos 5.563.388,96 5.039.495,53
Reembolso de titulos 169.894,67 0,00
Rendimento de titulos e outros ativos 148.979,71 101.557,23
Juros e proveitos similares recebidos 8.201,75 38.181,70
Outros recebimentos relacionados com a carteira 1.687,44 949.214,06
Pagamentos:
Compra de titulos e outros ativos 10.438.073,54 8.783.867,80
Juros e custos similares pagos 12.541,61 24.531,56
Comissdes de bolsas suportadas 3,71 0,00
Comissdes de corretagem 3.548,29 3.757,56
Outras taxas e comissoes 1.814,82 1.907,73
Outros pagamentos relacionados com a carteira 1.687.,44 949.014,06
Fluxo das operagdes da carteira de fitulos -4.565.516,88 -3.634.630,19
OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operacdes cambiais 1.637.051,82 971.749,69
Operacdes sobre cotacoes 0,00 0,00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 0,00 0,00
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas 0,00 0,00
Pagamentos:
Operacdes cambiais 1.646.011,38 973.642,49
Operacdes sobre cotacoes 0,00 0,00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 0,00 0,00
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 0,00 0,00
Fluxo das operagoes a prazo e de divisas -8.959,56 -1.892,80
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depdsitos bancdrios 191,32 40,52
Outros recebimentos correntes 0,00 0,00
Pagamentos:
Comissdo de gestdo 250.398,76 189.598,98
Comissdo de depdsito 19.255,11 19.210,06
Juros devedores de depésitos bancdrios 0,00 68,17
Impostos e taxas 18.878,35 14.062,68
Outros pagamentos correntes 844,09 3.250,00
Fluxo das operagoes de gestdo comrente -289.184,99 -226.149,37
Saldo dos fluxos de caixa do periodo -87.355,71 -349.140,50
Disponibilidades no inicio do periodo 567.854,60 916.995,10
Disponibilidades no fim do perl’odo 480.498,89 567.854,60
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|3 DIVULGACOES
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3.1 Divulgagoes anexas as Demonstragoes
Financeiras

(Valores expressos em euros)

BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos
do OIC, mantido de acordo com o plano de contas dos Organismos de Investimento
Coletivo, estabelecidos pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e
regulamentacdo complementar emitida por esta insfituicdo, no dmbito das
competéncias que Ihe sdo atribuidas através da Lei n.° 16/2015, de 24 de Fevereiro.

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

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da
especializacdo de exercicio, sendo reconhecidas & medida que sdo geradas,
independentemente do seu recebimento ou pagamento. Os juros de aplicacdes sdo
registados pelo montante bruto na rubrica *Juros e Taxas™.

a) O valor da unidade de participacdo é calculado diariamente nos dias Uteis e
determina-se pela divisdo do Valor Liquido Global pelo niUmero de unidades de
participacdo em circulacdo. O Valor Liquido Global é apurado deduzindo &
soma dos valores que o infegram, o montante de comissdes e encargos
suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

As 14h30 horas representam o momento relevante do dia para:

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

- A determinacdo da composicdo da carteira que ird ter em conta todas as
fransacoes efetuadas até esse momento.

b) O valor das unidades de participacdo serd publicado diariamente;

c) Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente
utilizando o cmbio indicativo dado pela Bloomberg.

d) Contam para efeitos de valorizacdo da unidade de participacdo para o dia
da fransacdo 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 valorizacdo da unidade
de parficipacdo, para esse mesmo dia.

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

f)  Ndo havendo cotacdo do dia em que se esteja a proceder d valorizacdo, ou
ndo podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo
representativa, tomar-se-&d em conta a Ultima cotacdo de fecho conhecida,
desde que a mesma se tenha verificado nos 15 dias anteriores ao dia em que
se esteja a proceder & valorizacdo.

g) Quando a Ultima cotacdo tenha ocorrido hd mais de 15 dias, os valores
mobilidrios e instrumentos derivados sdo considerados como ndo cotados para
efeitos de valorizacdo, aplicando-se o disposto na alinea seguinte.
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h) A valorizacdo de valores mobilidrios e instrumentos derivados ndo admitidos a
cotacdo ou negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base
nos seguintes critérios:

e 0 valor médio das ofertas de compra e de venda firmes ou, na
impossibilidade da sua obtencdo, o valor médio das ofertas de compra
e de venda, difundidas através de entidades especializadas, que ndo
se enconfrem em relacdo de dominio ou de grupo com a entidade
gestora, caso as mesmas se apresentem em condi¢cdes normais de
mercado. Caso ndo se verifiquem as condicoes referidas, a valorizacdo
terd em conta o valor médio das ofertas de compra;

e Na impossibilidade de aplicacdo do referido acima, recorrer-se-d a
modelos de avaliagcdo utilizados e reconhecidos universalmente nos
mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na
avaliacdo tém aderéncia a valores de mercado;

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

Os rendimentos obtidos por Fundos Poupanca Reforma, constituidos e que operem de
acordo com a legislacdo nacional estdo isentos de tributacdo em sede de Imposto
sobre o Rendimento, de acordo com o definido no artigo 21° do Estatuto dos
Beneficios Fiscais (EBF).

Poderdo ser tributados autonomamente, a taxa de 21,5%, os lucros distribuidos por
entidades sujeitas a IRC, quando as partes sociais a que respeifam os lucros ndo
tenham permanecido na titularidade do Fundo, de modo ininterrupto, durante o ano
anterior & data da sua colocacdo d disposicdo e ndo venham a ser mantidas durante
o tempo necessdrio para completar esse periodo.
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NOTA 1 - NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO EMITIDAS,
RESGATADAS E EM CIRCULACAO NO PERIODO EM REFERENCIA, BEM
COMO A COMPARACAO DO VLG E DA UP E FACTOS GERADORES DAS
VARIACOES OCORRIDAS:

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM CIRCULAGAO EM 2021

Distribuigdo Resultado
Saldo em de liquido do Saldo em
31.12.2020 Subscricoes Resgates  Resultados Oufros exercicio  31.12.2021
Valor base 12.213.934,79 13.000.829,21  9.684.112,20 0,00 0,00 0,00 15.530.651,80
Diferenca para o valor base 3.885.064,32 6.012.629,31  4.490.637,89 0,00 0,00 0,00 5.407.055,74
Resulfados acumulados 1.364.476,13 0,00 0,00 0,00 235.095,97 0,00 1.599.572,10
Resultado liquido do exercicio 235.095,97 0,00 0,00 0,00 -235.095,97  600.574,31 600.574,31
17.698.571,21 19.013.458,52 14.174.750,09 0,00 0,00  600.574,31 23.137.853,95
NUmero de unidades de participacdo  1.221.393,35 1.300.082,92 968.411,22 - - - 1.553.064,90
Valor da unidade de participacdo 14,4905 14,6248 14,6371 - - - 14,8982

PARTICIPANTES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Parficipantes em 31.12.2021

Superior a 25% 0
De 10% a 25% 0
De 5% a 10% 0
De 2% a 5% 1
De 0,5% a 2% 20
Inferior a 0,5% 3000
Total 3021

VALOR LIQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP

Ano i Valor da Unidade c_ie NUmero de U.P.'s em
Meses Valor Liguido Global Participacdo circulacGo

2021 Marco 19.432.838,14 14,5567 1.334.975,38877
Junho 22.370.199,44 14,7432 1.517.323,88740

Setembro 23.074.554,64 14,7522 1.564.141,15596

Dezembro 23.137.853,95 14,8982 1.553.064,89581

2020 Marco 14.819.615,12 13,5988 1.089.776,30030
Junho 16.504.246,94 14,1665 1.165.016,15754

Setembro 16.696.266,87 14,2368 1.172.755,46328

Dezembro 17.698.571,21 14,4905 1.221.393,34572

2019 Marco 10.575.858,99 13,7637 768.387,78744
Junho 12.037.028,78 14,0155 858.836,91484

Setembro 12.843.793,58 14,4193 890.736,27569

Dezembro 13.821.861,98 14,3143 965.598,17665

NOTA 2 - TRANSAGOES DE VALORES MOBILIARIOS NO PERIODO

TRANSACCOES NO PERIODO

Compiras (1) Vendas (2) Tofal (1) + (2)
Descricdo Mercado  Fora Mercado Mercado  Fora Mercado Mercado Fora Mercado
Divida publica 0,00 0,00 0,00 1.132.509,01 0,00 1.132.509,01
Fundos publicos e equiparados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obrigacdes diversas 0,00 3.047.141,05 0,00 0,00 0,00 3.047.141,05
Acdes 170.737,06 0,00 283.217,32 0,00 453.954,38 0,00
Titulos de participacdo 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 participacdo 2.354.070,19 4.786.916,22 1.848.567.,71 1.696.803,67 4.202.637,90 6.483.719,89
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 opcdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Total 2.524.807,25 7.834.057,27 2.131.785,03 2.829.312,68 4.656.592,28 10.663.369,95
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SUBSCRICOES E RESGATES

Valor Comissdes Cobradas
Subscrigoes 19.013.458,52 € -
Resgates 14.174.750,09 € -

M

COMPRAS

Verifica-se uma diferenca de 4.065,96 € entre os valores apresentados na presente
nota e os valores de pagamentos que constam das rubricas da demonstracdo de
fluxos de caixa relacionados com operacodes da carteira de titulos e outros ativos. Esta
diferenca é justificada por operacdes de subscricdo de fundos, por compra de um ETF
e de uma obrigacdo em moeda estrangeira, que apresentamos de seguida:

Data Operag@o  Data Movimento Activo Moeda Valor Data do Cambio Cambio  Valor (EUR) Nota 2 Data do Cambio Cambio Valor (EUR) - DFC
15-01-2021 20-01-2021 USB6964WAJ18 usb 213.250,00 14-01-2021 1,2124 175.890,80 19-01-2021 1,2132 175.774,81
29-04-2021 30-04-2021 ALCAITA LX usb 124.990,45 28-04-2021 1,207 103.554,64 29-04-2021 1.2129 103.050,91
29-06-2021 01-07-2021 CNDX LN usb 269.940,00 28-06-2021 1191 226.649,87 30-06-2021 1,1884 227.145,74
29-07-2021 03-08-2021 GSEMCBI LX usb 417.473,00 28-07-2021 1,1807 353.580,93 02-08-2021 1,1886 351.230,86
04-08-2021 09-08-2021 GSEMCBI LX usb 272.940,00 03-08-2021 1,1885 229.650,82 06-08-2021 1,1807 231.167,95
24-08-2021 26-08-2021 CNDX LN usb 477.400,00 23-08-2021 11718 407.407,41 25-08-2021 11736 406.782,55
18-10-2021 20-10-2021 VONEMCX LX usb 517.804,00 15-10-2021 1,1602 446.305,81 19-10-2021 1,1655 444.276,28
21-12-2021 23-12-2021 CIBR US usb 206.919.87 20-12-2021 1,1273 183.553,51 22-12-2021 1,1301 183.098,73

Total 2.126.593,79 Total 2.122.527,83

Esta nota apresenta o volume de transacdes do exercicio, pelo que o valor a
considerar é o valor da data de operacdo. A Demonstracdo de Fluxos de Caixa sé é
alterada quando se movimenta D.O., que no caso de subscricdes é apenas na data
de liguidacdo. Como estamos a falar de ativos em moeda estrangeira, o cdmbio
entre a data da operacdo e a data da liquidacdo altera, dai a diferenca registada.

VENDAS

Verifica-se uma diferenca de 1.569,64 € entre os valores apresentados na presente
nota e os valores de recebimentos que constam das rubricas da demonstracdo de
fluxos de caixa relacionados com operacdes da carteira de titulos e outros ativos. Esta
diferenca é justificada por vendas de fundos e ETFs em moeda esfrangeira, as quais
apresentamos de seguida:

Data Operagdo  Data Movimento Activo Moeda Valor Data do Cambio Cambio  Valor (EUR) Nota 2 Data do Cambio Cambio Valor (EUR) - DFC
08-01-2021 12-01-2021 GOOG Us usb 138.606,01 07-01-2021 1,2276 112.908,12 11-01-2021 1.2163 113.957,09
19-08-2021 23-08-2021 CNDX LN usb 540.117,50 18-08-2021 11723 460.733,17 20-08-2021 11671 462.785,97
13-10-2021 15-10-2021 LP68106286 usb 426.562,50 12-10-2021 1,1555 369.158,37 14-10-2021 1,1602 367.662,90
02-11-2021 04-11-2021 CNDX LN usb 225.204,02 01-11-2021 1,1578 194.510,30 03-11-2021 1,1578 194.510,30
29-12-2021 31-12-2021 IUAG LN usb 156.946,41 28-12-2021 1,1331 138.510,64 30-12-2021 1,1334 138.473,98

Total 1.275.820,60 Total 1.277.390,24

Esta nota apresenta o volume de transacdes do exercicio, pelo que o valor
considerar é o valor da data de operacdo. A Demonstracdo de Fluxos de Caixa sé é
alterada quando se movimenta D.O., que no caso de vendas de fundos € apenas na
data de liguidacdo. Como estamos a falar de ativos em moeda estrangeira, o cdmbio
entre a data da operacdo e a data da liquidacdo altera, dai a diferenca registada.
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NOTA 3 - INVENTARIO DA CARTEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

INVENTARIO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Valor Menos Juros
Afivo Aquisicdo  Mais Valias Vadlias Valor Carteira coridos Soma
1- VALORES MOBILIARIOS COTADOS
11-Mercado Capitais
111-Titulos de Renda Fixa
11111-Div. PUb. Taxa Fixa
Obrig Mexico 05/2031 169.276,34 € 3.146,41 € - € 172.422,74 € 469,54 € 172.892,28 €
Obrig Roménia 2040 201.200,00 € - € 22.648,00 € 178.552,00 € 417,12€ 178.969,12 €
Sub-total 370.476,34 € 3.146,41 € 22.648,00 € 350.974,74 € 886,66 € 351.861,40 €
11121-Div. Priv. Taxa Fixa
Obrig Airfrance 1/25 282.150,00 € - € 3.504,00 € 278.646,00 € 5.378,42 € 284.024,42 €
Obrig Renault 4/2028 200.000,00 € - € 522,00 € 199.478,00 € 3.753,42€ 203.231,42 €
Obrig GVOLT 11/28 347.095,00 € 703,50 € - € 347.798,50 € 1.283,73 € 349.082,23 €
Obrig Pestana 9/2025 198.628,00 € - € 4.228,00 € 194.400,00 € 1.356,16 € 195.756,16 €
Obrig Mota Eng 10/24 199.200,00 € 1.490,00 € - € 200.690,00 € 1.458,33 € 202.148,33 €
Obrig Boeing 05/2034 171.688,27 € 13.137.80 € - € 184.826,07 € 1.041,85 € 185.867,92 €
Obrig Suzano 01/2031 175.890,80 € 4211,62€ - € 180.102,42 € 3.035,05 € 183.137,47 €
Obrig Cemex 11/2029 174.275,27 € 15.784,77 € - € 190.060,04 € 1.096,05 € 191.156,09 €
Obrig Telec Ita 1/33 295.500,00 € - € 28.220,00 € 267.280,00 € 14.480,82 € 281.760,82 €
Obrig Generali 05/26 105.350,00 € 9.303,00 € - € 114.653,00 € 2.723,63 € 117.376,63 €
Obrig Telec Ita 5/26 105.120,00 € 404,00 € - € 105.524,00 € 218493 € 107.708,93 €
Obrig Softbank 09/29 159.769,50 € - € 14.100,00 € 145.669,50 € 1.683,33 € 147.352,83 €
Obrig Airbus 06/2040 224.654,00 € - € 252,00 € 224.402,00 € 2.667,.81 € 227.069,81 €
Obrig AMS 6% 31/7/25 213.800,00 € - € 1.888,00 € 211.912,00 € 5.000,00 € 216.912,00 €
Obrig HITTFP 09/2029 197.558,00 € 11.190,00 € - € 208.748,00 € 926,03 € 209.674,03 €
Obrig Unipol 09/2030 216.800,00 € 10.758,00 € - € 227.558,00 € 1.763,01 € 229.321,01 €
Obrig Cellnex 10/30 198.550,00 € - € 5.876,00 € 192.674,00 € 661,64 € 193.335,64 €
Obrig Lufthansa 2026 200.000,00 € 534,00 € - € 200.534,00 € 3.550,68 € 204.084,68 €
Obrig Adler 01/2029 292.140,00 € - € 42.303,00 € 249.837,00 € 6.491,10 € 256.328,10 €
Obrig Intesa 02/2031 249.848,25 € - € 4.030,75 € 245.817,50 € 2.866,44 € 248.683,94 €
Obrig Inf Wirel 4/31 198.244,00 € 488,00 € - € 198.732,00 € 2.454,79 € 201.186,79 €
Obrig Dufry 04/2028 198.480,00 € - € 4.374,00 € 194.106,00 € 1.406,25 € 195.512,25 €
Obrig Aerop Roma 31 98.839,00 € 3.477.00 € - € 102.316,00 € 1.174,66 € 103.490,66 €
Obrig Softbank 07/32 150.000,00 € - € 10.077.00 € 139.923,00 € 2.811,48 € 142.734,48 €
Sub-tofal ~ 4.853.580,09 € 71.481,69 € 119.37475€  4.805.687,03 € 71.249,61 € 4.876.936,64 €
112-Titulos de Renda Variavel
1125-UPs
11251-Fundos de Ag¢des
Allianz China A-Shar 103.554,64 € 8.230,90 € - € 111.785,54 € - € 111.785,54 €
GS Japan Equity 113.387,00 € - € 355,00 € 113.032,00 € - € 113.032,00 €
JPM - Emerging Mk Eq 121.346,00 € 2.236,00 € - € 123.582,00 € - € 123.582,00 €
Lonvia Avenir Mid-Ca 191.167.76 € 24.862,09 € - € 216.029,84 € - € 216.029,84 €
Schroder - Emerg Mk 125.888,47 € 66.398,88 € - € 192.287,35 € - € 192.287,35 €
Allianz EUR Eq Growt 95.871,30 € 61.473,30 € - € 157.344,60 € - € 157.344,60 €
BlackRock-Cont Euro 80.108,00 € 60.088,00 € - € 140.196,00 € - € 140.196,00 €
Schroder - Grt China 110.761,08 € - € 7.850,40 € 102.910,68 € - € 102.910,68 €
Sub-total 942.084,25 € 223.289,17 € 8.205,40 € 1.157.168,01 € - € 1.157.168,01 €
11252-Fundos de Obrigacoes
Allianz EUR Inf-link 571.634,00 € 8.403,50 € - € 580.037,50 € - € 580.037,50 €
AXA - US Short Dura 843.251,42 € 100.075,02 € - € 943.326,44 € - € 943.326,44 €
AXA - Euro Credit TR 580.600,05 € 106.273,30 € - € 686.873,35 € - € 686.873,35 €
AXA WF-GIInf Bond H 668.947,50 € 33.676,50 € - € 702.624,00 € - € 702.624,00 €
Bluebay Financ Bond 346.446,00 € 1.653,00 € - € 348.099,00 € - € 348.099,00 €
DPAM L - Bonds Unive 443.118,60 € 13.577.40 € - € 456.696,00 € - € 456.696,00 €
Amundi Glob Aggregat 600.323,76 € 109.615,37 € - € 709.939,13 € - € 709.939,13 €
Candriam Bond EUR HY 415.925,25 € 34.394,75 € - € 450.320,00 € - € 450.320,00 €
Eurizon-Bond Ag RMB 743.412,00 € 92.556,00 € - € 835.968,00 € - € 835.968,00 €
GS Emerg Corp Debt-I 583.231,75 € 20.420,03 € - € 603.651,78 € - € 603.651,78 €
DPAM Local Bond Emer 598.732,00 € - € 6.272,00 € 592.460,00 € - € 592.460,00 €
Jupiter Dynamic Bond 589.150,00 € 35.000,00 € - € 624.150,00 € - € 624.150,00 €
GAM Star Credit Opp 464.662,00 € - € 5.992.25 € 458.669,75 € - € 458.669,75 €
Amundi US Corp BBB 517.960,12 € 43.776,13 € - € 561.736,25 € - € 561.736,25 €
Groupama Axiom Legac 190.397,94 € 15.054,18 € - € 205.452,12 € - € 205.452,12 €
Optimize Global Bond 1.819.048,78 € 95.079,48 € - € 1.914.128,26 € - € 1.914.128,26 €
Schroder-Gl Cred Hed 488.589,91 € 53.819.23€ - € 542.409,14 € - € 542.409,14 €
Schd ISF 3 Corp Bond 467.248,49 € 43.420,21 € - € 510.668,70 € - € 510.668,70 €
Vontobel - EM Corp | 446.305,81 € 2.124,35€ - € 448.430,16 € - € 448.430,16 €
Sub-tofal  11.378.985,38 € 808.918,45 € 1226425€  12.175.639,58 € - € 12175.639,58€
11253-Fundos Mistos
Optimize Gl Flexible 501.496,70 € 192.096,36 € - € 693.593,06 € - € 693.593,06 €
Optimize Europe Val 513.651,18 € 130.281,21 € - € 643.932,39 € - € 643.932,39 €
Sub-fofal  1.015.147,88 € 322.377,57 € - € 1.337.525,45 € - € 1.337.525,45 €
1129-ETF's
11291-ETF's Accoes
First Trust Cybersec 183.553,51 € 2.884,77 € - € 186.438,28 € - € 186.438,28 €
iShares ETF NASDAQ 22222222 € 23.319,01 € - € 245.541,24 € - € 245.541,24 €
Lyxor ETF SP 500 234.600,00 € 24.018,00 € - € 258.618,00 € - € 258.618,00 €
Sub-total 640.375,73 € 50.221,78 € - € 690.597,52 € - € 690.597,52 €
11292-ETF's Obrigacdes
IShares ETF 1-5 Corp 223.537,40 € - € 1.337.40 € 222.200,00 € - € 222.200,00 €
IShares Euro Corp 674.62517 € - € 497517 € 669.650,00 € - € 669.650,00 €
IShares ETF iBoxx HY 408.671,25 € 17.326,25 € - € 425.997.50 € - € 425.997,50 €
iShares US Aggr Bond 765.640,75 € 18.810,97 € - € 784.451,70 € - € 784.451,70 €
Sub-fofal  2.072.474,57 ¢ 36.137,22€ 631257€  2.102.299,20€ - € 2.102.299,20 €
Total  21.273.12424€ 151557229 € 168.804,97 € 22.619.891,53 € 72136,27€  22.692.027,80 €
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DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Contas Saldo Inicial Aumentos Redugoes Saldo Final
Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00
Depositos & ordem 567.854,60 26.507.813,79 26.595.169,50 480.498,89
Depédsitos a prazo e com pré-aviso 0,00 0,00 0,00 0,00
Certificados de depdsito 0,00 0,00 0,00 0,00
Qutras contas de disponibilidades 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 567.854,60 26.507.813,79 26.595.169,50 480.498,89
EXPOSICAO A OBRIGACOES HIGH YIELD EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Obrigacoes Reparlicdo Min Max
Investment Grade 45,3% 50,0% 100,0%
High Yield 24,3% 0,0% 100,0%
Total 69,6%

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

NOTA 4 - CRITERIOS UTILIZADOS NA VALORIZAGAO DA CARTEIRA

Os critérios utilizados na valorizagcdo da carteira do OIC sdo descritos no pardagrafo
“Bases de apresentacdo e principais politicas contabilisticas™.

NOTA 5 - COMPONENTES DO RESULTADO DO OIC - PROVEITOS E CUSTOS

PROVEITOS E GANHOS

. Ganhos com Cardcter de
Ganhos de capital Juro Rendimento
Natureza " Soma
Mais Valias soma Juros Juros de Titulos
Potenciais Efetivas Vencidos Corridos
Operacgdes "a vista"
Acoes e direitos 0,00 2.816,11 2.816,11 0,00 0,00 0,00 2.816,11
Obrigagdes 81.555,59 2.783,33 84.338,92 70.293,14 72.136,27 0,00 226.768,33
Unidades de participacdo 782.502,62|  301.243,88| 1.083.746,50) 0,00 0,00 38.338,09| 1.122.084,59
Depositos 23,50 824,49 847,99 191,32 0,00 0,00 1.039.31
Operacodes "a prazo”
Cambiais
Spot 0,00 926,02 926,02 0,00 0,00 0,00 926,02
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
Cotagodes
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| 864.081,71| 308.593,83| 1.172.675,54 70.484,46 72.136,27| 38.338,09|1.353.634,36
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CUSTOS E PERDAS

Custos e perdas

Perdas de capital Juros e ComissGes Suportadas
Natureza Menos Valias Juros Juros
— - Soma Vencidos e Decorridos Soma
Potenciais Efefivas Comissoes
Operagdes "a vista"
Acodes e direitos 0,00 645,05 645,05 0,00 0,00 645,05
Obrigacoes 188.311,68 87.342,31 275.653,99 0,00 0,00]  275.653,99
Unidades de participagdo 135.681,59 24.335,39 160.016,98 0,00 0,00 160.016,98
Depodsitos 0,00 7.660,45 7.660,45 0,00 0,00 7.660,45
Operagdes "a prazo”
Cambiais
Spot 0,00 3.073,12 3.073,12 0,00 0,00 3.073,12
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
Cotacgdes
CFD's 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
Opcodes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissoes
De gestdo 0,00 0,00 0,00|] 256.383,43 0,00] 256.383,43
De depdsito 0,00 0,00 0,00 20.204,62 0,00 20.204,62
Taxa de supervisdo 0,00 0,00 0,00 3.101,20 0,00 3.101,20
Taxa de autoridade concorréncia 0,00 0,00 0,00 105,92 0,00 105,92
Taxa de operacgdes de bolsa 0,00 0,00 0,00 1.586,47 0,00 1.586,47
Taxa de corretagem 0,00 0,00 0,00 3.546,30 0,00 3.546,30
Auditoria 0,00 0,00 0,00 4.969,20 0,00 4.969,20
IES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Research 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
De liquidacdo 0,00 0,00 0,00 264,26 0,00 264,26
Total| 323.993,27| 123.056,32| 447.049,59| 290.161,40 0,00| 737.210.9¢9

O efeito das mais e menos valias, potenciais e realizadas, € muito material na
concretizacdo do resultado do fundo, contando para uma percentagem substancial
do resultado do periodo. As mais e menos valias potenciais sdo consideradas no
balanco do fundo e confam para uma percentagem significativa do total dos ativos e
passivos do fundo.

Mais Valias Menos Valias
Mais e menos valias potenciais 864.081,71 323.993,27
Mais e menos valias realizadas 308.593,83 123.056,32
Total 1.172.675,54 447.049,59
Total de mais e menos valias 725.625,95
Resultado Liquido do Exercicio 600.574,31
Peso percentual das mais e menos valias no RLE 120,8%

Mais Valias Menos Valias
Mais e menos valias potenciais 864.081,71 323.993,27
Total de mais e menos valias potenciais 540.088,44
Valor Liquido Global do Fundo 23.137.853,95
Peso percentual das valias potenciais no VLG 2,3%

NOTA 6 - DiVIDAS DE COBRANGA DUVIDOSA

Ndo existem dividas de cobranca duvidosa no exercicio.
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NOTA 7 - MOVIMENTOS DE PROVISOES NO EXERCICIO

Ndo existem movimentos de provisdes no exercicio, pelo facto do Fundo Optimize
Capital Reforma PPR Moderado ser isento em sede de IRC no &mbito do n°1 do artigo
21° do EBF.

NOTA 8 - DiVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

Ndo existem dividas a terceiros cobertas por garantias reais em 31 de Dezembro de
2021.

NOTA 9 - IMPOSTOS SUPORTADOS PELO OIC

IMPOSTOS SUPORTADOS EM 2021 E 2020

2021 2020
Impostos pagos em Portugal
Impostos diretos:
Dividendos de acdes 0,00 0,00
Dividendos de unidades de participagdo 0,00 0,00
Juro DO 0,00 0,00
Juro de titulos 0,00 0,00
QOutros 364,04 343,16
Impostos indiretos:
IVA 0,00 0,00
Imposto do selo 11.214,29 8.763,43
Impostos pagos no estrangeiro
Impostos diretos:
Dividendos de unidades de participacdo 0,00 0,00
Dividendos de acoes 0,00 0,00
Juros de Obrigagdes 5.233,28 2.162,22
Recebimento de imposto estrangeiro -953,61 0,00
15.858,00 11.268,81

NOTA 10 - RESPONSABILIDADES DE E COM TERCEIROS A 31 DE DEZEMBRO
DE 2021

TERCEIROS - ATIVO

2021 2020

Juros a receber de depdsitos ordem 0,00 0,00
Imposto a recuperar 3.202,06 0,00
Margens iniciais em operagdes Futuros 0,00 0,00
Ajustes de margens em operacdes de Futuros 0,00 0,00
Operacodes de bolsa a regularizar 0,00 0,00
Qutros valores pendentes de regularizacdo 29.753,53 2.391,22
32.955,59 2.391,22

Os outros valores pendentes de regularizacdo a 31 de Dezembro de 2021
correspondem a valores de resgates de unidades de participacdo recebidos no Ultimo
dia Util do ano e que foram efetivados no primeiro dia Util do ano seguinte.
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TERCEIROS - PASSIVO

2021 2020

Subscricoes pendentes 33.030,46 68.070,86
33.030,46 68.070,86

Comisséo de gestdo a pagar 24.639,67 18.415,61
Comisséo de auditoria 4.969,20 999,38
Comissdo de depdsito a pagar 5.431,61 4.442,84
Taxa de supervisGo 551,34 416,81
Research 0,00 47,80
35.591,82 24.322,44

Ajustes de margens em operacdes de Futuros 0,00 0,00
Operacodes de bolsa a regularizar 0,00 0,00
Imposto a liquidar sobre dividendos 0,00 0,00
68.622,28 92.393,30

As subscricoes pendentes a 31 de Dezembro correspondem a valores de subscricdo
de unidades de participacdo recebidos no Ultimo dia Util do ano e que foram

efetivados no primeiro dia Util do ano seguinte.

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS — ATIVO

2021 2020
Proveitos a receber de:
Juros de obrigagdes 65.725,31 21.779.03
Imposto sobre UP's detidas fundos ndo isentos 993,92 4.195,98
Outros Acréscimos de Proveitos 0,00 0,00
Despesas com custo diferido 6.410,96 14.229,53
Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0,00 0,00
Operacodes sobre cotagdes 0,00 0,00
73.130,19 40.204,54
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2021 2020
Taxa de supervisGo 0,00 0,00
Taxa IES 0,00 0,00
Outros acréscimos de custos 0,00 0,00
0,00 0,00

NOTA 11 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO DE CAMBIO

EXPOSICAO AO RISCO DE CAMBIO A 31 DE DEZEMBRO DE 2021

A Prazo
Moedas A Vista Futuros Forwards Swaps Opcdes Total a Prazo Posicao Global
Usb 5.565.259,15 0,00] 0,00] 0,00] 0,00] 0,00] 5.565.259,15
Contravalor Euro 4.913.702,26 0,00] 0,00] 0,00] 0,00 0,00 4.913.702,26
EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO A 31 DE DEZEMBRO DE 2021
. Montante em Exira-patrimoniais (B) .
Maturidades Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opgoes Saldo (A)%(B)

deOalano 0,00] 0,00] 0,00] 0,00] 0,00 0,00
de 1 a3 anos 202.148,33 0,00 0,00 0,00 0,00] 202.148,33
de 3 a5 anos 1.125.862,82] 0,00 0,00 0,00 0,00] 1.125.862,82,
de 5a7anos 747.825,90) 0,00] 0,00] 0,00] 0,00 747.825,90
mais de 7 anos 3.152.961,00] 0,00 0,00] 0,00] 0,00] 3.152.961,00
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NOTA 13 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES

EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES A 31 DE DEZEMBRO DE 2021

Exira-patrimoniais
Agdes e Valores Similares Montante (Euro) ~ Saldo
Futuros Opgoes

Acdes 0,00] 0,00 0,00 0,00
Fundos e ETF de Acdes 1.847.765,53 0,00 0,00 1.847.765,53
Fundos e ETF de Obrigacoes 14.277.938,80 0,00 0,00 14.277.938,80
Fundos Mistos 1.337.525,45] 0,00] 0,00] 1.337.525,45
Total 17.463.229,78 0,00 0,00 17.463.229.78
NOTA 14 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS

EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS A 31 DE DEZEMBRO DE 2021, 2020 E 2019

2021 2020 2019

VAR com derivados - € 0,00%
VAR sem derivados 315.677,21€  1,36%

€ 0,00%
2.190.742,56 € ####

€ 0,00%
92.279,62€ 0,67%

VLG do Fundo 23.137.853,95 € 17.698.571,21 € 13.821.861,98 €

NOTA 15 - TABELA DE CUSTOS

CUSTOS IMPUTADOS EM 2021

Custos Valor VLG

Comissdo de Gestdo Fixa * 266.638,79 € 1,248%
TEC dos Fundos Integrantes 126.129,43 € 0,590%
Comissdo de Depdsito * 21.045,90 € 0,099%
Taxa de Supervisdo 3.101,20 € 0,015%
Comissdo da Autoridade da Concorréncia 105,92 € 0,000%
Custos de Research - € 0,000%
Custos de Auditoria 4.969,20 € 0,023%
Qutros Custos Correntes 1.956,40 € 0,009%
TOTAL 423.946,84 €

TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 1,984%

* Inclui o valor de imposto do selo

NOTA 16 - INDICACAO E COMENTARIO DAS RUBRICAS DO BALANCO, DA
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS E DA DEMONSTRACAO DOS FLUXOS
DE CAIXA CUJOS CONTEUDOS NAO SEJAM COMPARAVEIS COM OS DO
PERIODO ANTERIOR

Ndo existem rubricas cujos conteludos ndo sejam compardveis com os do periodo
anterior.
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NOTA 17 - REMUNERAGOES DO EXERCICIO 2021

O OIC ndo pagou nenhuma comissdo de desempenho durante o exercicio, nem
qualguer remuneracdo aos colaboradores da Sociedade Gestora, ndo estando
prevista nenhuma comissdo de desempenho como forma de remuneracdo da
Sociedade Gestora e também ndo estando prevista qualquer remuneracdo Qos
colaboradores por parte do OIC.

Durante o exercicio, foram pagas pela sociedade gestora as seguintes remuneracoes
Qos seus colaboradores:

NUmero de Beneficidrios Remuneracdo Fixa Remuneracdo Varidgvel
Aos membros executivos dos drgdos sociais 2 79.575.84 € 38.790,13 €
Aos colob'org'dore's cujas oTl\(ldoqes témum 3 87.353,46 € 25379.51
impacto significativo no perfil de risco do OIC
Aos outros colaboradores da Sociedade 16 281.591,48 € 77.955.40 €
Gestora
Total 21 448.520,78 € 142.125,04 €

Essas remuneracoes foram calculadas conforme definido pelos contratos de trabalho
e pela politica de remuneracdo da Sociedade.

Durante o ano de 2021, ndo se detetaram irregularidades em matéria de
remuneracoes, e também ndo se realizaram alteracdes significativas a politica de
remuneracdo.

EVENTOS SUBSEQUENTES AO EXERCICIO

A data de conclusdo deste relatério, e derivado das atuais circunsténcias, o Conselho
de Administracdo encontra-se a acompanhar, de forma atenta o desenrolar da atual
situacdo de conflito na Ucr@nia e as suas possiveis repercussdes que vird a ter na
economia a nivel nacional e mundial, que, nesta data, ainda ndo sdo possiveis
antecipar com fiabilidade. A Optimize, enquanto sociedade gestora, ird manter o
acompanhamento da evolucdo dos eventuais novos impactos que possam surgir ao
longo de 2022, adotando medidas de minimizacdo dos riscos fendo presente a
din@mica das circunsténcias macroecondmicas, através de uma gestdo mais ativa da
liquidez e da exposicdo ao mercado acionista.

Face ao exposto, consideramos que as circunst@necias excecionais acima
apresentadas ndo colocam em causa a continuidade das operacdes e a solidez
financeira do Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Moderado - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanca Reforma.

O Contabilista Certificado A Administracdo
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4 CERTIFICACAO DAS
CONTAS
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Relatério de Auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragoes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Optimize Capital Reforma PPR/OICVM
Moderado - Fundo de Investimento Aberto de Poupan¢a Reforma (o “OIC”) sob gestdo sob gestéo da
Optimize Investment Partners — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.
(“Entidade Gestora”), que compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um
total de 23 206 476 euros e um total de capital do OIC de 23 137 854 euros, incluindo um resultado
liquido de 600 574 euros), a Demonstragéo dos resultados, e a Demonstragéo dos fluxos de caixa

relativas ao ano findo naquela data, e as Divulgagdes anexas as demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira do Optimize Capital Reforma
PPR/OICVM Moderado - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma, gerido pela Optimize
Investment Partners — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de
dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela
data de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis aos Organismos de Investimento Coletivo
em Valores Mobiliarios em Portugal.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgé&o “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniéo.

Enfase

Conforme mencionado no ponto “Factos Relevantes apés o Termo do Exercicio” do Relatério de
Gestao e no ponto “Eventos Subsequentes ao Exercicio” d as Divulgacdes anexas as demonstracdes
financeiras, nesta data ndo é possivel antecipar as consequéncias que a situagdo atual de conflito na
Europa e as consequentes sangdes econdémicas impostas, poderdo vir a ter na economia a nivel
nacional e mundial, e por consequéncia ndo é possivel estimar com fiabilidade o impacto que esta
situacdo podera ter na futura situacdo financeira do OIC. A nossa opinido ndo é modificada em
relacéo a esta matéria.

Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
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Inscricdo n.° 51 na OROC - Registada na CMVM sob o n.° 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 186.580,00 € - CRC
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Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragées financeiras como um todo, e na formagéo
da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Valorizagdo da carteira de investimentos

Descricdo da matéria relevante de auditoria Abordagem e resposta de auditoria
A carteira de investimentos, conforme Por forma a darmos resposta aos riscos
discriminado na Nota 3 das Divulgacdes anexas identificados, entre os procedimentos de
as demonstracdes financeiras, representa, a auditoria realizados destacamos os

data de 31 de dezembro de 2021, cerca de 98% seguintes:

do valor do ativo. . . .
« Avaliagdo do sistema de controlo interno

Conforme referido no paragrafo “Regras de subjacente ao processo de valorizagdo
valorimetria” apresentado no relatério de gestao diario da carteira de titulos;

e na alinea b) da nota 4 das Divulgacdes anexas
as demonstragdes financeiras, os investimentos
financeiros encontram-se valorizados ao seu
valor de mercado, em conformidade com o

* Avaliacdo sobre a adequacidade das
metodologias e pressupostos utilizados
face ao normativo regulamentar e legal;

Regulamento de Gest4o, que tem por base o *Recalculo do valor de mercado com
disposto no Regulamento CMVM n° 2/2015 recurso a fontes de informagéo de pregos
(republicado pelo Regulamento da CMVM externas e sua comparagao com os
n°3/2020). precos utilizados pela Entidade Gestora,

analisando quaisquer diferengas

Desta forma, esta matéria foi considerada uma e
significativas, e

matéria relevante de auditoria face a
materialidade dos valores envolvidos e ao grau
de julgamento subjacente a selecdo da base de
mensuragao para cada natureza de
investimentos, da qual poder&o resultar
variacdes nos montantes registados nas
demonstragdes financeiras.

» Avaliagdo sobre a adequacéo das
divulgacdes do OIC considerando o
referencial contabilistico aplicavel.

Outras matérias

As demonstracdes financeiras do OIC relativas ao periodo de 6 meses findo em 30 de junho de 2020
e ao ano findo em 31 de dezembro de 2020, foram auditadas por outro Auditor, que emitiu em 28 de
agosto de 2020 e 6 de abril de 2021, respetivamente, os seus Relatérios de Auditoria sem reservas,
constando uma mencéo de énfase, relacionada com divulgacées no Relatério de Gestéo sobre as
medidas implementadas pelo Conselho de Administragéo para mitigar os riscos resultantes do
desenvolvimento da pandemia.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do orgao de fiscalizacao pelas demonstracées
financeiras

O drgéo de gestéo da Entidade Gestora € responsavel pela:
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+ preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com as
normas contabilisticas aplicaveis aos Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobiliarios em Portugal;

+ elaboracéo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

« criagdo e manutenc&o de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagéo de demonstracdes financeiras isentas de distorgéo material devido a fraude ou a
erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

» avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O orgéo de fiscalizagado da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de
preparacao e divulgacao da informacéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracées
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranca mas
ndo € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma
distorgdo material quando exista. As distorcées podem ter origem em fraude ou erro e sé&o
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

* identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de n&o detetar uma distorc&o
material devido a fraude é maior do que o risco de n&o detetar uma distor¢cdo material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissées intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposi¢cao ao controlo interno;

* obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao
para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

+ avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora;

+  concluimos sobre a apropriacéo do uso, pelo Orgéao de Gestéo da Entidade Gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar
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duvidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atenc&o no nosso
relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusbes
séo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,
acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora descontinue as
atividades do OIC;

« avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada;

* comunicamos com os encarregados da governagéao, incluindo o érgéo de fiscalizacdo da
Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdées significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

» das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o érgéo de
fiscalizacdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracgées financeiras do periodo corrente e que s&o as matérias relevantes de
auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgacéo publica; e

« declaramos ao é6rgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas a nossa
independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as ameagas ou
quias as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacéo constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas no
n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestéo foi preparado de acordo com o0s requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacéo nele constante é coerente com as demonstracées
financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorregcdes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abri_l de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

*  Fomos nomeados auditores do OIC por deliberacdo do Conselho de Administragcdo em
reunido realizada em 30 de outubro de 2020, para um mandato compreendido entre os anos
de 2021 a 2023;
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+ O 6rgéo de gestao da Entidade gestora do OIC confirmou-nos que n&o tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes
financeiras. No planeamento e execucéo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distorcdo material das demonstragdes financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho néo identificdmos qualquer distorgdo material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude;

«  Confirmamos que a opini&o de auditoria que emitimos é consistente com o relatorio adicional
que preparamos e entregamos ao Orgéo de Fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC em 30
de abril de 2022;

«  Declaramos que n&o prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, n.° 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa
independéncia face ao OIC e respetiva Entidade Gestora, se aplicavel durante a realizagao
da auditoria; e

+ Informamos que, para além da auditoria, fomos contratados para prestar ao OIC o seguinte
servico permitido por lei e regulamentos em vigor.

- Trabalho de revisdo com vista a emissdo de parecer independente sobre a
conformidade do calculo da Taxa de Encargos Correntes realizado pela Entidade
Gestora com referéncia ao ano findo em 31 de dezembro de 2021, emitido nos
termos previstos no n° 4 do artigo 69° do Regulamento n°® 2/2015 da Comiss&o do
Mercado de Valores Mobiliarios (republicado pelo Regulamento da CMVM n°3/2020
e com as alteragdes introduzidas pelos Regulamentos da CMVM n.° 6/2020 e
9/2020).

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
aprovado pela Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, (republicado pelo Decreto-Lei n.° 144/2019, de 23
de setembro e com as alteragbes introduzidas pela Lei n.° 25/2020, de 7 de julho, pela Lei n.°
50/2020, de 25 de agosto, pelo Decreto-Lei n.° 72/2021, de 16 de agosto, pelo Decreto-Lei n.° 109-
F/2021, de 9 de dezembro e pela Lei n.° 99-A/2021, de 31 de dezembro), devemos pronunciar-nos
sobre o seguinte:

- 0O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicdo dos resultados
definidas no regulamento de gestéo do Organismo de Investimento Coletivo;

« A adequada avaliagéo efetuada pela entidade responsavel pela gestéo dos ativos e passivos
do Organismo de Investimento Coletivo, em especial no que respeita aos instrumentos
financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema de negociagéo
multilateral e aos ativos mobiliarios;

« O controlo das operacées com as entidades referidas no n.° 1 do artigo 147.° do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;
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+ O cumprimento dos critérios de valorizag&o definidos nos documentos constitutivos e o
cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.® 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo;

« O controlo das operagdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral;

- O controlo dos movimentos de subscricéo e de resgate das unidades de participacéo; e

« O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos ndo financeiros, quando aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situagcdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de abril de 2022

Mazars-& Associadgs, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
presentada por Fernando Jorge Marques Vieira (Revisor Oficial de Contas n° 564 e registado na
CMVM com n° 20/60225)
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