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1.1 Enquadramento geral da atividade no primeiro
semestre de 2021

MERCADOS FINANCEIROS NO 1° SEMESTRE DE 2021

1.° SEMESTRE 2021

A primeira metade do ano foi marcada pela vacinacdo em massa da populacdo
mundial. Embora no inicio do ano tenham surgido alguns atrasos na disponibilizacdo das
vacinas, e vdarias variantes da Covid-19, a producdo e a distribuicdo das vacinas jd
progridem ao ritmo pretendido. Esta evolucdo permitiu que a reabertura da economia
mundial fosse mais célere do que o estimado, sendo j& visivel nos nUmeros das projecoes
para o crescimento econdémico mundial por parte de vdarios organismos, como por
exemplo o FMI, OCDE, assim como pelos principais bancos centrais. Estas revisdes sdo
suportadas por uma melhor adaptacdo da populacdo das restricoes pandémicas, ao
avanco do processo de vacinacdo e pelos reforcos nos estimulos governamentais.
Como consequéncia, a reabertura da economia aliada as fortes injecdes monetdrias
por parte dos bancos centrais e os fortes estimulos governamentais comecam jd a
pressionar uma procura no consumo acima da oferta disponivel, originando
inevitavelmente, a subida de precos, ou seja, inflacdo. Portanto, enquanto a oferta ndo
se ajustar ao crescimento do consumo, vamos assistir a picos de inflacdo, com valores
acima das metas propostas, levando a algumas situacoes de escassez nas cadeias de
abastecimento.

EUA

Nos EUA, os estimulos monetdrios e fiscais estdo a catapultar a inflacdo para niveis
bastante acima das metas pretendidas. A nivel governamental, os programas de
infraestruturas de $ 1 trillion e os apoios ao emprego, estdo e, vao continuar a suportar
o crescimento. Pela politica monetdria, a FED, na sua Ultima reunido de junho, antecipou
uma inflagcdo de 3,4% para o final deste ano, sendo que para os anos seguintes &
projetado que estabilize nos 2%. A taxa de desemprego, deverd terminar o ano nos 4,5%
e para o GDP, um crescimento de 7%. Perante estes nUmeros, o organismo admitiu
poder antecipar o inicio da subida das taxas de juro de 2024 para 2023. De realcar que
7 dos 18 membros, defendem a subida das taxas j& a partir do proximo ano. Perante
este cendrio, qualquer decisdo de reversdo das politicas acomodaticias serd baseada
em evidencias concretas e serdo sempre ténues de forma a permitir a continua
confianca dos agentes econdmicos e a refletir a melhoria dos dados econdmicos. Para
a segunda metade deste ano, o simpdsio anual de Jackson Hole em agosto e a reunido
da FED de setembro, assumem especial importéncia na definicdo das medidas, assim
como na calendarizacdo da reversdo das atuais politicas acomodaticias.

EUROPA

O processo de vacinacdo na Europa estd a evoluir favoravelmente, o que estd a permitir
acelerar areabertura da economia. Os dados do PMI registam o efeito destas melhorias
apresentando valores historicamente elevados, a refletirem a confianca na expansdo
da economia por parte dos principais agentes econdmicos. A normalizacdo da politica
monetdria na zona euro estd bem mais atrasada do que nos EUA. Por enquanto, ndo se
discute qualquer reversdo das atuais politicas acomodaticias. O atual programa de
compras 1.85 trilides de euros de obrigacdes vai continuar até marco do préximo ano e
é assumido que vdo continuar a comprar ativos para além do término da atual crise.
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Eventuais picos inflacionistas acima de 2%, serdo tempordrios, devendo terminar o ano
nos 1,9% e 2022 em 1,5%. Enquanto a inflagdo ndo estabilizar nos 2%, ndo se espera
reversdo das atuais politicas monetdrias na zona euro.

JAPAO

No Japdo, a pandemia agravou os problemas de inflacdo baixa. Contudo a forte
subida dos precos das matérias-primas vai permitir que a taxa de inflacdo suba até ao
final do ano. As tensdes sino-americanas pressionaram o iene em alta, dificultando o
objetivo de inflacdo. Na vertente monetdria ndo é esperado que o BolJ proceda a
qualguer alteracdo a atual politica ultra expansionista.

MERCADOS EMERGENTES

Nos paises emergentes, a vacinacdo segue a velocidades bem distintas. Na América
Latina, o Chile j& atinge os 60% de pessoas que j& tomaram pelo menos 1 dose,
enquanto Brasil e Argentina estdo apenas a 30%. Na Asia, a China apresenta uma faxa
de vacinacdo nos 43% enquanto a India continua muito atrasada, apenas com 15%.
Um especial destaque para a China, a Unica economia a terminar o ano pandémico
com crescimento positivo, j& vislumbra ultrapassar a economia americana a partir do
ano de 2026. Se é verdade, que cresceu nas Ultimas décadas com o selo copycat
nation fruto das suas inUmeras industrias de contrafacdo, acontece que em resultado
do forte investimento em infraestruturas da nova tecnologia, este mercado estd na
vanguarda da inovagdo tecnoldgica, sendo a nacdo que apresenta melhor dindmica
no registo de patentes. As autoridades chinesas j& estdo mais avancadas na
normalizacdo das politicas de estimulos fiscais e monetdrios de forma a limitar as
pressoes inflacionistas.

CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2018 2019 2020 2021 (P) 2022 (P)

Mundo 3.60% 2,80% -3,30% 6,00% 4,40%
Zona Euro 1,90% 1,30% -6,60% 4,40% 3,80%
Alemanha 1,50% 0,60% -4,90% 3.60% 3.40%
Franca 1,70% 1,50% -8,20% 5,80% 4,20%
Italia 0,90% 0.30% -8,90% 4,20% 3.60%
Espanha 2,60% 2,00% -11,00% 6,40% 4,70%
Portugal 2,40% 2,20% -7,60% 3.90% 4,80%
Estados Unidos 2,90% 2,20% -3,50% 6,40% 3,50%
Canadd 1,90% 1,70% -5,40% 5,00% 4,70%
Japdo 0,80% 0,70% -4,80% 3.30% 2,50%
Reino-Unido 1,40% 1,50% -9.90% 5,30% 510%
China 6,60% 6,10% 2,30% 8,40% 5,60%
india 6,80% 4,20% -8,00% 12,50% 6,90%
Brasil 1,10% 1,10% -4,10% 3.70% 2,60%
Russia 2,30% 1,30% -3,10% 3.80% 3.80%

Fonte: FMI
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Num ambiente inflacionista com grande parte das taxas de juros abaixo dos niveis de
inflacdo, o ativo que melhorremunera e, protege deste “imposto invisivel”, sGo as acoes,
especialmente as que melhor estdo a responder a toda a transformacdo estrutural da
conjuntura global. As empresas que apresentam um crescimento facilmente projetdavel
no longo prazo, ou com facilidade em repercutir no consumidor eventuais pressoes
inflacionistas na sua cadeia de abastecimento sdo as melhores posicionadas para a
atual conjuntura inflacionista. Apesar das correcdes do setor tecnoldgico face aos
mdaximos de fevereiro, acabam por ser estas as que mais preparadas se encontram na
atual disrupcdo para um ecossistema econdmico mais digital. Por fim, as empresas
ecologicamente sustentdveis, beneficiadas pela forte reducdo do custo de producdo
das energias renovdveis, pelos apoios governamentais face & urgéncia de
transformacdo energética e pelo forte escrutinio dos consumidores, investidores,
reguladores na medicdo do impacto ambiental, social e de governance das empresas.
Assim, o Eurostoxx 50 terminou o semestre com uma performance positiva de 14,4%.
Paises mais sdlidos do ponto de vista econdmico e orcamental como a Franca e a
Alemanha seguiram a mesma trajetdria ascendente, o CAC 17,2%, j& o DAX 13,2%. Os
paises periféricos, como Espanha, Itdlia e Portugal obtiveram 9,3%, 12,9% e 2,8%,
respefivamente. Nos Estados-Unidos, as principais bolsas fiveram desempenhos bem
positivos. O Nasdaq valorizou 12,5%, o S&P500 obteve 14,4% e o Dow Jones subiu 12,7%,
nUmeros alavancados pela apreciacdo do ddlar face ao euro em 3%.

No Japdo, o Nikkei 225 avancou 4,9%.

No Reino-Unido, o FTSE 100 valorizou 8,9% no ano, com a apreciacdo de 4,3% da libra
face ao euro a elevar a performance para duplo digito.

Os paises emergentes, tiveram comportamentos antagoénicos, com o Indice MSCI
Emerging Markets a avancar 6,5%, em linha com o desempenho dos pesos pesados
indices chineses e pelo indexante indiano. Nos mercados fronteira, o indice MSCI Frontier
Markets obteve uma descida de 0,4%.

PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS NO 1° SEMESTRE 2021 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro
Brasil BOVESPA 6,5% 14,1%
RUssia MOEX 16,8% 23,5%
Estados Unidos S&P 500 14,4% 18,0%
Austrdlia ASX 200 11,0% 11,6%
Japdo NIKKEI 25 4,9% 1.1%
China HANG SENG 5.9% 92.0%
Reino-Unido FTSE 8.9% 13,6%
Franca CAC 40 17.2% 17.2%
Alemanha DAX 13,2% 13,2%
Zona Euro EUROSTOXX 50 14,4% 14,4%
Espanha IBEX 35 9.3% 9.3%
Portugal PSI 20 2,8% 2,8%
Itdlia MIB 12,9% 12,9%

Dados Bloomberg, moeda local / Euros
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O mercado obrigacionista na zona euro deverd continuar nos préximos anos sem
grandes oportunidades de investimento. As taxas de juros nulas continuam suportadas
pelos programas de compra de ativos do BCE. A inexisténcia de yield deverd
permanecer nas obrigacdes soberanas da zona euro, sendo o BCE o maior detentor
destes afivos.

Nesta classe de ativos, estamos sobre ponderados em obrigacdes corporativas
americanas de média duracdo Investment Grade que proporcionem um rendimento
acima da inflacdo e suportadas por uma moeda forte. Adicionalmente também
estamos overweight em divida High Yield europeia e em obrigacdes indexadas a
inflacdo.

As emissdes dos paises emergentes, também constam na nossa alocacdo, com estes
ativos a beneficiarem da reabertura da economia destes paises pelo aumento da
procura das matérias-primas, chips e pela intensificacdo do turismo co ritmo da
vacinacdo da populacdo. Posto isto, as vyields das dividas governamentais da
Alemanha e Franca subiram para -0,2% e 0,1% refletindo os receios inflacionistas. Nos
Estados-Unidos, o agravamento do rendimento dos “Treasuries” americanos a 10 anos
de 0,9% para 1,5%, refletiram os receios de uma reversdo das politicas acomodaticias
espoletados pelos surtos inflacionistas.

No Reino Unido, as yields tferminaram o ano em 0,7%, seguindo a mesma evolu¢cdo dos
seus pares.

YIELDS DAS OBRIGAGOES DO TESOURO A 10 ANOS

31 de dezembro de 2020 30 de junho de 2021
Estados Unidos 0.9% 1,5%
Alemanha -0,6% -0,2%
Franca -0,3% 0.1%
Itdlia 0,5% 0,8%
Espanha 0.0% 0,4%
Portugal 0.0% 0,4%
Grécia 0,6% 0.8%
Reino-Unido 0,2% 0,7%
Suica -0,6% -0,2%

Dados Bloomberg
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O desempenho das matérias-primas alimentares, industriais e energéticas refletiram a
forte procura promovida pelos estimulos econdmicos e pelas reversdes das restricoes
por todo o globo, sem que a oferta tivesse a capacidade de acompanhar. Estas
distorcdes econdmicas estdo a afetar as cadeias de abastecimento de vdrias linhas
produtivas.

O Indice S&P GS Commodity Index, indexante que reflete a performance das principais
matérias-primas obteve uma performance de 30,9%, para este comportamento muito
confribui a performance positiva de aproximadamente de 51,4% do peso pesado
petroleo. Ativos considerados de refugio ou ndo-ciclicos, o ouro e a prata tiveram um
comportamento bem divergente, terminando o semestre a desvalorizar 6,8% € 1%
respetivamente.

EVOLUCAO DAS MATERIAS-PRIMAS (YTD)

Nome indice 30 de junho de 2021
Commodity S&P GS Commodity Index 30,9%
Petréleo WTI Crude Oil 51,4%
QOuro Gold -6,8%
Prata Silver -1,0%
Milho Corn 48,8%
Cobre Copper 22,1%
Aluminio Aluminum 27,3%
Gds Natural Natural Gas 41,8%
Soja Soy beans 10,2%

Dados Bloomberg

No que diz respeito ds divisas, o délar apreciou face aos seus principais pares cambiais.
O dolar apreciou 3% face ao euro, a libra apreciou 4,3% e o iene depreciou 4,2%. Realce
ainda para a apreciacdo do real face ao euro de 7,7%.
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DESEMPENHO DO FUNDO NO PRIMEIRO SEMESTRE DE 2021

No primeiro semestre de 2021, o fundo Opftimize Capital Reforma PPR Afivo registou uma
evolucdo positiva, fechando o periodo com um valor da unidade de participacdo de
17,7875€, no Ultimo dia Util de junho, e uma subida de 6,04% face ao seu valor de fecho
de 2020, com uma volatilidade ao longo de primeiro semestre de 2021 de 6,48% (nivel
de risco: 4).

Desde a criacdo do fundo Optimize Capital Reforma PPR Acdes, em 25 de setembro de
2008, em que a unidade de participacdo valia 10,000€, até 30 de junho de 2021 a
performance anualizada foi de 4,61%.
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1.2 Caracteristicas principais do Fundo

Entidade 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 25 de Setembro de 2008

fundo

Politica de N&o distribui rendimentos

Rendimentos

Comisséo de Gest@do 1,80 %

Comissdo de 0,10 % (*)

Depositdrio

Entidade Depositdria  Banco de Investimento Global, SA.

Objetivo do fundo O Objetivo do Fundo, enquanto fundo de poupanca-reforma
€ incentivar a poupanca de médio-longo prazo, como
complemento de reforma, através de uma carteira
diversificada de ativos com exposicdo aos mercados de
obrigacdes e acdes nomeadamente.

Politica de O fundo tem uma politica de investimento diversificada,

investimento essencialmente através de obrigacdes (ou fundos de

obrigacodes) e acodes (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
45% ndo podendo ultrapassar 55% do valor do fundo.

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

(*) 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 Evolugcao do fundo

EVOLUGAO HISTORICA
O fundo ndo adota pardmetro de referéncia.

GRAFICO DE EVOLUGAO DESDE INiCIO DO FUNDO

1800 €
16,00 €
14,00 €
12,00 €
10,00 €

8.00€
09-2008 092009  09-2010  09-2011 092012 092013 09-2014 092015  09-2016 092017  09-2018  O9-201%  09-2020

Valores em euros

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO

Ano Performance Volatilidade Nivel de Risco
1° semestre 2021 6,0% 6,5% 4
2020 2,6% 6,6% 4
2019 12,8% 6,7% 4
2018 -8,0% 6,4% 4
2017 5.7% 6,3% 4
2016 0.8% 7,6% 4
2015 7.1% 6,4% 4
2014 7.0% 8.2% 4
2013 9.8% 7.2% 4
2012 11,8% 57% 4
2011 -14,5% 11,9% 5
2010 5,9% 10,3% 5
2009 15,8% 6,3% 4

ALOCAGCAO DE ATIVOS

REPARTICAO POR CLASSE DE ATIVOS EM 30 DE JUNHO DE 2021

Accoes 53,6%
Obrigacodes 45,5%
Tesouraria 1,0%

REPARTICAO GEOGRAFICA EM 30 DE JUNHO DE 2021

Europa 39.1%
América do Norte 24,8%
Global 24,2%
Emergente 6,8%
Asia e Pacifico 3,6%
Holanda 0.5%
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PRINCIPAIS POSICOES DO FUNDO

PRINCIPAIS POSICOES EM 30 DE JUNHO DE 2021

Principais Posicoes Valor o
Optimize Obrigacdes 2.448.702,71 € 71%
Optimize Inv. Activo 2.342.568,50 € 6,7%
Optimize Europa Val. 2.243.551,89 € 6,5%
AXA - Euro Credit TR 1.170.450,00 € 3.4%
iShares US Aggr Bond 1.014.195,56 € 2,9%
T Rowe Japan Equity 915.008,54 € 2,6%
Allianz EUR Egq Growt 901.764,48 € 2,6%
BlackRock-Cont Euro 875.520,00 € 2,5%
Amundi US Corp BBB 850.264,00 € 2,4%
AXA - US Short Dura 846.279,88 € 2,4%
AXA WF-GI Inf Bond H 793.684,00 € 2,3%
JPM - Emerging Mk Eq 785.500,00 € 2,3%
Schroder US SmallMid 759.561,26 € 2.2%
DPAM Local Bond Emer 736.128,00 € 2.1%

HISTORICO DE UNIDADE DE PARTICIPAGAO E CUSTOS

HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS

Ano VLG UP em circulacao Valor UP
1° semestre 2021 34.698.111,30 € 1.950.706,12046 17,7875 €
2020 29.705.095,03 € 1.770.823,28278 16,7747 €
2019 23.895.626,38 € 1.461.609,53276 16,3488 €
2018 21.072.824,01 € 1.454.343,10727 14,4896 €
2017 22.807.574,87 € 1.448.360,68932 15,7485 €

Valores em 31 de dezembro ou 30 de junho (ou em Ultimo dia Util de dezembro ou de junho)

HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2021 2020 2019

Comissdo de Gestdo 286.511,65 € 206.821,26 € 199.794,16 €
Comissdo de depdsito 15.917,30 € 14.362,62 € 13.874,63 €
Custos de Transacdo 6.047,83 € 9.124,46 € 4.015,35 €
Comissoes suportadas pelos participantes - € - € - €

Comissdes de Subscricdo - € - € - €

Comissoes de Resgate - € - £ - £
Proveitos 2.565.936,99 € 964.458,53 €  2.185.826,61 €
Custos 659.003,09 € 1.831.562,00 € 261.688,53 €
Valor Liguido Global 34.698.111,30 €  23.089.536,72 € 22.931.356,86 €

Dados a 30 de junho de 2021, 2020 e 2019

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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EVENTOS SIGNIFICATIVOS NO PERIODO

Como é do conhecimento generalizado, no dia 11 de margo de 2020 a OMS declarou
o surto do novo coronavirus, designado COVID-19 como pandemia.

Durante o Ultimo ano verificaram-se constrangimentos da atividade econdmica
mundial com reflexo na reducdo do PIB, obrigando os Bancos Centrais e governos a
implementarem planos de estimulos sem paralelo na histéria. J& em 2021, o processo de
vacinagdo em curso, permite adotar um tom mais otimista, quanto & reabertura e
normalizacdo da economia, muito embora as novas variantes confinuem a constituir
um fator de incerteza. Consideramos que apesar da volatilidade vivida nos mercados
financeiros e da incerteza ainda persistente, com potencial impacto significativo nas
rentabilidades dos Organismos de Investimento Coletivo, a Optimize enquanto
sociedade gestora, tomou medidas de minimizacdo dos riscos tendo presente as
circunst@ncias do fundo, aumentando pontualmente a sua liquidez ou reduzindo a sua
exposicdo ao mercado acionista, de acordo com as perspetivas de evolucdo da
economia mundial.

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

EVENTOS SUBSEQUENTES A 30 DE JUNHO DE 2021
Ndo existem eventos subsequentes no periodo em causa.

Pela Administracdo da Optimize Investment Partners SGOIC SA

Lisboa, 27 de agosto de 2021
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2 BALANCOE
DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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2.1 Balango em 30 de junho de 2021 e 31 de dezembro de 2020

EUR EUR
2021 2020 2021 2020
Cédigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Ativo liquido Ativo liquido Cédigo CAPITAL EPASSIVO Nota
Oufros afivos Capital do OIC
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 61 Unidades de Participagdo 1 19.507.064,29 17.708.235,22
33 Ativos intangiveis das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62 Variagdes Patrimoniais 1 8.415.808,88 7.128.555,58
Total de outros ativos das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 64 Resultados Transitados 1 4.868.304,23 4.180.497,24
Carteira de titulos 65 Resultados Distribuidos 0,00 0,00
21 Obrigacdes 3 4.297.521,59 83.807.26 39.530,00 4.341.798,85 2.405.564,78 67 Dividendos antecipados das SIM 0,00 0,00
22 Acoes 3 3.914.991,07 507.835,73 36.811,39 4.386.015,41 3.051.098,26
23 Qutros titulos de capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 66 Resultado liquido do exercicio 1 1.906.933,90 687.806,99
2411 OICVM de obrigacdes 3 10.371.476,44 1.039.605,25 17.886,86 11.393.194,83 10.629.859,09 Total do capital do QIC 34.698.111,30 29.705.095,03
2412 OICVM de acdes 3 7276.097.12 2.350.137.30 419,95 9.625.814,47 8.651.744,58
2414 OICVM de tesouraria 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 48 Provisdes acumuladas
2413 Qutros OICVM 3 3.647.029.,66 939.090.73 0.00 4.586.120,39 4.082.161,53 481 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 QOutros instrumentos de divida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total da carteira de titulos 29.507.11588  4.920.476,27 94.648,20 34.332.943,95 28.820.428 24 Terceiros
Outros ativos 422 Rendimentos a pagar aos participantes 0,00 0,00
31 Qutros ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 423 Comissdes a pagar 10 65.238,50 56.113.94
Total de outros ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 424+...+429 Outras contas de credores 10 363.226,12 91.791.21
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0,00 0.00
41+519-559 Contas de devedores 10 160.127,38 0,00 0,00 160.127,38 0,00 44 Pessoal 0,00 0,00
421 Resgates pendentes de regularizacdo 10 3.154,20 0,00 0,00 3.154,20 0,00 46 Acionistas 0,00 0,00
Total dos valores areceber 163.281,58 0,00 0,00 163.281,58 0,00 Total dos valores a pagar 428.464,62 147.905,15
Disponibilidades
11 Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Acréscimos e diferimentos
12-43 Depositos & ordem 3 569.890,22 0,00 0,00 569.890,22 995.689.83 55 Acréscimos de custos 10 63,26 0,00
13 Depositos a prazo e com pré-aviso 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 56 Receitas com proveito diferido 0,00 0,00
14 Certificados de depésito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 58 QOutros acréscimos e diferimentos 0,00 0,00
18 Qutros meios monetdrios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 59 Contas transitérias passivas 0,00 0,00
Total das disponibilidades 569.890,22 0,00 0,00 569.890,22 995.689.83 Total de acréscimos e diferimentos passivos 63,26 0,00
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 10 47.951,77 0,00 0,00 47.951,77 36.402.39
52 Despesas com custo diferido 10 12.571,66 0,00 0,00 12.571,66 479,72
58 QOutros 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 60.523,43 0,00 0,00 60.523,43 36.882,11
Total do Ativo 30.300.811,11 4.920.476,27 94.648,20 35.126.639,18 29.853.000,18 Total do Capital do OIC e do Passivo 35.126.639,18 29.853.000,18
NUmero total de unidades de , ~
. = . - 1.950.706,12 1.770.823,28 Valor unitdrio da unidade de participagao 17,7875 16,7747
parlicipagdo em circulagdo
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2.2 Demonstragcao dos Resultados em 30 de junho 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 0,00 183,43 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 48.645,21 48.761,20
719 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00 811+814+817+818 De operagdes correntes 81,91 0,00
Comissoes e taxas 819 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 6.047.,83 6.666,26 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 QOutras operacdes correntes 309.154,66 22697527 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros ativos 59.173.30 11.171.87
729 De operacdes extrapatrimoniais 0,00 2.458,20 829 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
Perdas em operacdes financeiras Ganhos em operagdes financeiras
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 306.822,91 1.135.158,05 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 243296323 424.768,95
731+734+738 QOutras operacdes correntes 4.806,00 389,73 831+834+837+838 Qutras operacdes correntes 21.141,62 1.026.,51
739 Em operagdes extrapatrimoniais 378,81 450.385,16 839 Em operagdes extrapatrimoniais 3.868,34 478.730,00
Impostos Reposicdo e anulacdo de provisdes
7411+7421 Imposto sobre o rendimento de capitais e 18.136.97 178,46 851 Provisdes para encargos 0,00 0,00
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 12.317.,65 9.167,44
7418+7428 QOutros impostos 1.338,26 0,00
75 Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos 0,00 0,00 87 Qutros Proveitos e Ganhos Correntes 63,38 0,00
77 Outros Custos e Perdas Correntes 0,00 0,00
Total dos custos e perdas correntes (A) 659.003,09 1.831.562,00 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 2.565.936,99 964.458,53
79 Outros Custos e Perdas das SIM 0,00 0,00 89 Outros Proveitos e Ganhos das SIM 0,00 0,00
Total dos outros custos e perdas das SIM (C) 0,00 0,00 Total dos proveitos e ganhos das SIM (D) 0,00 0,00
Custos e Perdas Eventuais Proveitos e Ganhos Eventuais
781 Valores incobrdveis 0,00 0,00 881 Recuperacdo de incobrdv eis 0,00 0,00
782 Perdas extraordindrias 0,00 0,00 882 Ganhos extraordindrios 0,00 0,00
783 Perdas imputdaveis a exercicios anteriores 0,00 0,00 883 Ganhos imputdaveis a exercicios anteriores 0,00 0,00
788 Qutros custos e perdas eventuais 0,00 0,00 888 Qutros prov eitos e ganhos eventuais 0,00 0,00
Total dos custos e perdas eventuais (E) 0,00 0,00 Total dos proveitos e ganhos eventuais (F) 0,00 0,00
63 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0,00 0.00
66 Resultado liquido do periodo (positivo) 1.906.933,90 0,00 66 Resultado liquido do periodo (negalivo) 0,00 867.103,47
TOTAL 2.565.936,99 1.831.562,00 TOTAL 2.565.936,99 1.831.562,00
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 2.227.911,00 -657.122,29 F-E Resultados Eventuais 0,00 0,00
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 3.489.,53 25.886,64 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 1.938.726,78 -857.757,57
B-A Resultados Correntes 1.906.933,90 -867.103,47 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo 1.906.933,90 -867.103,47

E+7411/8+7421/8
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2.3 Demonstragao dos Fluxos de Caixa em 30 de

junho de 2021 e 2020

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricdo de unidades de participagcdo
Pagamentos:
Resgates de unidades de participacdo
Fluxo das operacdes sobre unidades do OIC

OPERAGOES DA CARTEIRA DE TiTULOS E OUTROS ATIVOS

Recebimentos:

Venda de titulos e outros ativos

Reembolso de titulos

Rendimento de titulos e outros ativos

Juros e proveitos similares recebidos

Outros recebimentos relacionados com a carteira
Pagamentos:

Compra de titulos e outros ativos

Juros e custos similares pagos

Comissdes de bolsas suportadas

Comissdes de corretagem

Outras taxas e comissdes

Outros pagamentos relacionados com a carteira
Fluxo das operacdes da carteira de titulos

OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operagdes cambiais
Operagodes sobre cotacoes
Margem inicial em contratos de futuros e opcdes
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas
Pagamentos:
Operagdes cambiais
Operagodes sobre cotacoes
Margem inicial em contratos de futuros e opcdes
Outros pagamentos em operacdes a prazo e de divisas
Fluxo das operacdes a prazo e de divisas

OPERAGOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depdsitos bancdrios
Outros recebimentos correntes
Pagamentos:
Comissdo de gestdo
Comissdo de depdsito
Juros devedores de depdsitos bancdrios
Impostos e taxas
Outros pagamentos correntes
Fluxo das operacdes de gestdo corrente

EUR
2021 2020
5.254.804,20 2.283.565,06
2.246.059,85 2.328.987,81
3.008.744,35 (45.422,75)
5.848.444,81 9.270.049,95
111.205,26 59.919,37
4.448,78 59.203,89
11.990,23 -
9.051.996,49 9.048.962,36
31.476,76 7.439,74
19,09 -
4.960,32 5.876,16
1.316,04 3.928,73
11.990,23 -
(3.125.669,85) 322.966,22
1.289.078,50 776.670,14
- 286.145,12
1.266.852,25 774.715,80
- 65.570,00
- 187.885,12
22.226,25 34.644,34
81,91 -
280.451,83 209.109,42
14.702,29 14.521,52
- 183,43
34.561,93 11.825,40
1.466,22 2.450,00

(331.100,36)

(238.089,77)

Saldo dos fluxos de caixa do periodo (425.799,61) 74.098,04
Disponibilidades no inicio do periodo 995.689,83 669.986,90
Disponibilidades no fim do periodo 569.890,22 744.084,94
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3.1 Divulgagoes anexas as Demonstragoes
Financeiras

(Valores expressos em euros)

BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracoes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos
do OIC, manfido 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 instituicdo, no d&mbito das
competéncias que lhe sdo atribuidas através da Lein.° 16/2015, de 24 de Fevereiro.

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

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo
de exercicio, sendo reconhecidas d 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 nUmero de unidades de
participacdo em circulacdo. O Valor Liquido Global é apurado deduzindo &
soma dos valores que o intfegram, o montante de comissdes e encargos
suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

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

- Efeitos de valorizacdo dos ativos que infegram 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
transacoes 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 cdmbio 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 participacdo, 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 a 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 &
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
encontrem em relacdo de dominio ou de grupo com a entidade gestora,
Caso as mesmas se apresentem em condicdes 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-& a
modelos de avaliacdo ulilizados e reconhecidos universalmente nos
mercados financeiros, assegurando-se que 0s pressupostos ufilizados 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 & 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
entfidades sujeitas a IRC, quando as partes sociais a que respeitam os lucros ndo tenham
permanecido na titularidade do Fundo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior &
data da sua colocacdo a 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 PA;RTICIPACAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM
CIRCULAGAO NO PERIODO EM REFERENCIA, BEM COMO A COMPARAGAO DO
VLG E DA UP E FACTOS GERADORES DAS VARIAGOES OCORRIDAS:

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

JUNHO DE 2021

Distribuigdo Resultado

Saldo em de liquido do Saldo em

31.12.2020 Subscrigoes Resgates Resultados Outros exercicio  30.06.2021

Valor base 17.708.235,22  3.095.265,71 1.296.436,64 0,00 0,00 0,00 19.507.064,29
Diferenca para o valor base 7.128.555,58  2.233.722,31 946.469,01 0,00 0,00 0,00 8.415.808,88
Resultados acumulados 4.180.497,24 0,00 0,00 0,00 687.806,99 0,00 4.868.304,23
Resultado liquido do exercicio 687.806,99 0,00 0,00 0,00 -687.806,99 1.906.933,90 1.906.933,90
29.705.095,03  5.328.988,02 2.242.905,65 0,00 0,00 1.906.933,90 34.698.111,30

NUmero de unidades de participagdo  1.770.823,28 309.526,57 129.643,66 1.950.706,12
Valor da unidade de participacdo 16,7745 17,2166 17,3005 17,7875

PARTICIPANTES EM 30 DE JUNHO DE 2021

Participantes em

30.06.2021
Superior a 25% 0
De 10% a 25% 1
De 5% a 10% 0
De 2% a 5% 2
De 0,5% a 2% 14
Inferior a 0,5% 2.132
Total 2.149

VALOR LIQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP

Ano

Valor da Unidade de

Meses Valor Liquido Global Participacdo NUmero de U.P.'s em circulagdo

2021 Marco 31.861.539,74 17,1742 1.855.195,65375
Junho 34.698.111,30 17,7875 1.950.706,12046

2020 Marco 21.403.601,27 14,8231 1.443.934,15699
Junho 23.089.536,72 15,8246 1.459.089,91729

Setembro 24.276.063,09 16,1748 1.500.859,74970

Dezembro 29.705.095,03 16,7747 1.770.823,28278

2019 Marco 22.372.964,31 15,5408 1.439.627,58095
Junho 22.931.356,85 15,8240 1.449.150,45816

Setembro 23.226.959,59 16,1468 1.438.486,43779

Dezembro 23.895.626,38 16,3488 1.461.609,53276
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NOTA 3 - INVENTARIO DA CARTEIRA EM 30 DE JUNHO DE 2021

INVENTARIO EM 30 DE JUNHO DE 2021

Valor
Ativo Aquisicdo Mais Valias  Menos Valias Valor Carteira  Juros corridos Soma
1- VALORES MOBILIARIOS COTADOS
11-Mercado Capitais
111-Titulos de Renda Fixa
11111-Div. PUb. Taxa Fixa
Obrig Roménia 2040 301.800,00 € - € 3.438,00€ 298.362.00 € 4.530,82€ 302.892,82 €
Obrig Mexico 10/2033 295.875,00 € - € 8.883,00 € 286.992.00 € 1.859.18 € 288.851,18 €
Sub-total 597.675,00 € - € 12.321,00 € 585.354,00 € 6.390,00 € 591.744,00 €
1112-Ob. Divida Privada
11121-Div. Priv. Taxa Fixa
Obrig Airfrance 1/25 282.150,00 € 729,00 € - € 282.879.00 € 254281 € 285.421,81 €
Obrig Renault 4/2028 300.000,00 € 1.473,00 € - € 301.473,00 € 1.849.32€ 303.322.32 €
Obrig Pestana 9/2025 198.628,00 € - € 5.948,00 € 192.680,00 € 3.888,89 € 196.568,89 €
Obrig Boeing 05/2034 257.532,40 € 9.241,41 € - € 266.773.81 € 1.489,40 € 26826321 €
Obrig Suzano 01/2031 263.836,19 € 47885 € - € 26431504 € 433882€ 268.653,86 €
Obrig Generali 05/26 316.050,00 € 36.087,00 € - € 352.137,00 € 1.932,53 € 354.069,53 €
Obrig Telec Ita 5/26 310.340,00 € 23.629.00 € - € 333.969.00 € 1.072,60€ 335.041,60 €
Obrig Softbank 09/29 329.250,00 € - € 12.087,00 € 317.163,00 € 3.366,67 € 320.529,67 €
Obrig Pemex 02/2029 304.500,00 € - € 6219,00€ 298.281,00 € 4841,10€ 303.122.10€
Obrig AMS 6% 31/7/25 325.050,00 € - € 2.955,00 € 322.095,00 € 7.500,00 € 329.595,00 €
Obrig Unipol 09/2030 216.800,00 € 8.650,00 € - € 225.450,00 € 498630 € 230.436,30 €
Obrig Dufry 04/2028 296.955,00 € 1.524,00 € - € 298.479,00 € 1.912,50 € 300.391,50 €
Obrig Cellnex 06/28 298.755,00 € 1.995,00 € - € 300.750,00 € 271.23€ 30102123 €
Sub-total 3.699.846,59 € 83.807,26 € 27.209,00 € 3.756.444,85 € 39.99217 € 3.796.437,02 €
112-Titulos de Renda Variavel
1121-Acgoes
Apple 243.737.87 € 32.855,87 € - € 276.593,74 € - € 276.593,74 €
Amazon.Com Inc 419.104,39 € 15.113,05€ - € 434217,43 € € 434.217,43 €
ASML Holding 170.252,58 € 15.155,42 € - € 185.408,00 € - € 185.408,00 €
Broadcom Inc. 208.292,14 € - € 7.669.46 € 200.622,68 € € 200.622,68 €
Caterpillar Inc 168.630,89 € - € 12.971,60 € 155.659,29 € - € 155.659,29 €
Crowdstrike Holdings 176.656,97 € 3481224 € - € 211.469,21 € € 211.469,21 €
Vinci 149.981,65 € 3.001,35€ - € 152.983,00 € - € 152.983,00 €
Airbus - € - € - € - € € - €
EDP Renovaveis 187.360,72 € 8.039,28 € - € 195.400,00 € - € 195.400,00 €
Facebook Inc 134.884,77 € 40.667,23 € - € 175.552,00 € € 175.552,00 €
FedEx Corp 154.354,61 € - € 373361 € 150.621,00 € - € 150.621,00 €
Alphabet Inc-Cl C 163.896,35 € 99.727.01 € - € 263.623,36 € - € 263.623,36 €
JPMorgan Chase Co. 196.462,14 € - € 139,36 € 196.322,78 € € 196.322,78 €
Kering 129.867.60 € 54.382,40 € - € 184.250,00 € - € 184.250,00 €
Microsoft 129.850,15 € 45.674,08 € - € 175.524,24 € € 175.524,24 €
MTU Aero Engines AG 175.321,30 € - € 8.201,30 € 16712000 € - € 167.120,00 €
Nestle 267.130,15 € 16.197.72€ - € 283.327,87 € € 283.327,87 €
L Oreal 155.265,00 € 51.42500 € - € 206.690,00 € - € 206.690,00 €
QUALCOMM Inc 154.434,75 € - € 4.096,06 € 150.338,69 € € 150.338,69 €
Roche Holding 264.798,24 € 20.898,49 € - € 285.696,73 € - € 285.696,73 €
SAP 160.263,53 € 17.996,46 € - € 178.260,00 € € 178.260,00 €
Siemens 104.445,27 € 51.890,13 € - € 156.335,40 € - € 156.335,40 €
Sub-total 3.914.991,07 € 507.835,73 € 3681139 € 4.386.01542 € - € 4.386.015,42 €
1125-UPs
11251-Fundos de Agdes
Allianz China A-Shar 503.191,99 € 8469273 € - € 587.884.71 € - € 587.884,71 €
Groupama Avenir Euro 486.147,88 € 237.717.48 € - € 72386535 € € 723.865,35€
GS-US Grow th Equity 132.12424 € 359.740,70 € - € 491.864.93 € - € 491.864,93€
JPM - Emerging Mk Eq 728.250,00 € 57.250,00 € - € 785.500,00 € € 785.500,00 €
Allianz EUR Eq Growt 607.720,46 € 29404402 € - € 901.764,48 € - € 901.764,48 €
TRowe Japan Equity 649.999,94 € 265.008,60 € - € 915.008,54 € € 915.008,54 €
BlackRock-Cont Euro 593.131,00 € 282.389.00 € - € 875.520,00 € - € 875.520,00 €
MS - US Growth Fund 283.554,52 € 82.631,95€ - € 366.186,47 € € 366.186,47 €
Schroder US SmallMid 535.616,06 € 22394520 € - € 759.561,26 € - € 759.561,26 €
Schroder - Grt China 482.235,90 € 102.176,46 € - € 584.412,36 € € 584.412,36 €
Sub-total 5.001.971,99 € 1.989.596,14 € - € 6.991.568,10 € - € 6.991.568,10 €
11252-Fundos de Obrigagdes
AXA - US Short Dura 777.733,28 € 68.546,60 € - € 846.279.88 € € 846.279.88 €
AXA - Euro Credit TR 1.010.816,58 € 159.633,42 € - € 1.170.450,00 € - € 1.170.450,00 €
AXA WF-GI Inf Bond H 788.879.30 € 4.804,70 € - € 793.684,00 € € 793.684,00 €
DPAML - Bonds Unive 493.732,44 € 10.747,08 € - € 504.479,52 € - € 504.479,52 €
Amundi Glob Aggregat 492.468,61 € 164.237,68 € - € 656.706,30 € € 656.706,30 €
Candriam Bond EUR HY 403.747,55 € 29.632,60 € - € 433.380,15 € - € 433.380,15 €
Eurizon-Bond Ag RMB 325.668,00 € 6.748,00 € - € 332.41600€ € 332.41600 €
TRowe US Aggr Bond 573.305,03 € 54.281,64 € - € 627.586,67 € - € 627.586,67 €
DPAM Local Bond Emer 735.678,00 € 450,00 € - € 736.128,00 € € 736.128,00 €
Amundi US Corp BBB 735.475,00 € 114.789,00 € - € 850.264,00 € - € 850.264,00 €
Schroder-Gl Cred Hed 513.308,75 € 52.61332€ - € 565922,07 € - € 565.922,07 €
Optimize Obrigagoes 2.095.044,00 € 353.658,71 € - € 2.448.702,71 € - € 2.448.702.71 €
Sub-total 8.945.856,54 € 1.020.142,75 € - € 9.965.999,30 € - € 9.965.999,30 €
11253-Fundos Mistos
Optimize Inv. Activo 1.744.498,49 € 598.070,00 € - € 2.342.568,50 € - € 2.342.568,50 €
Optimize Europa Val. 1.902.531,17 € 341.020,73 € - € 2.243.551,89 € - € 2.243.551,89 €
Sub-total 3.647.029,66 € 939.090,73 € - € 4.586.120,39 € - € 4.586.120,39 €
1129-ETF's
11291-ETF's Agdes
First Trust Cybersec 339.462,12 € 14.661,07 € - € 35412319 € - € 35412319 €
iShares ETF NASDAQ 260.162.81 € 99.225,29 € - € 359.388,09 € - € 359.388,09 €
iShares Core DAX ETF 349.576,00 € 98.952,00 € - € 448.528,00 € - € 448.528,00 €
IShares Biotech US 344.485,35 € - € 41995€ 34426540 € - € 344.265,40 €
Lyxor ETF DJ ESTOXX 298.477,50 € 4275500 € - € 34123250 € - € 341.232,50 €
First Trust Gre Ener 418.026,64 € 18.758,11 € - € 436.784,75 € - € 436.784,75 €
Lyxor ETF SP 500 263.734,71 € 86.189,69 € - € 349.924,40 € - € 349.924,40 €
Sub-total 2.274.12513 € 360.541,16 € 419.95€ 2.634.246,33 € - € 2.434.246,33 €
11292-ETF's Obrigagdes
IShares ETF iBoxx HY 393.537,50 € 19.462,50 € - € 413.000,00 € - € 413.000,00 €
iShares US Aggr Bond 1.032.082,40 € - € 17.886,86 € 1.014.195,56 € - € 1.014.195,56 €
Sub-total 1.425.619,90 € 19.462,50 € 17.886,86 € 1.427.195,56 € - € 1.427.195,56 €
Total  29.507.115,88 € 4.920.476,27 € 94.64820€  34.332.943,95€ 46.38217€  34379.32612¢€
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DISCRIMINAGAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 30 DE JUNHO DE 2021

Contas Saldo Inicial Aumentos Redugoes Saldo Final
Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00
Depdsitos & ordem 995.689,83 12.520.053,69 12.945.853,30 569.890,22
Depdsitos 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
Outras contas de disponibilidades 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 995.689,83 12.520.053,69 12.945.853,30 569.890,22

EXPOSICAO A OBRIGAGOES HIGH YIELD EM 30 DE JUNHO DE 2021

Obrigacgoes Reparticdo Min Max
Investment Grade 35,5% 25,0% 100,0%
High Yield 9,9% 0,0% 75.0%
Total 45,5%

NOTA 4 - CRITERIOS UTILIZADOS NA VALORIZAGAO DA CARTEIRA

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

NOTA 10 - RESPONSABILIDADES DE E COM TERCEIROS A 30 DE JUNHO DE 2021

TERCEIROS - ATIVO

2021 2020

Juros a receber de depdsitos ordem 0,00 0,00
Imposto a recuperar 0,00 0,00
Margens iniciais em operagdes Futuros 0,00 0,00
Ajustes de margens em operacdes de Futuros 0,00 0,00
Operagdes de bolsa a regularizar 160.127,38 0,00
Outros valores pendentes de regularizacdo 3.154,20 0,00
163.281,58 0,00

Os outros valores pendentes de regularizacdo a 30 de junho correspondem a valores de
resgates de unidades de participacdo recebidos no Ultimo dia Util do semestre e que
foram efetivados no primeiro dia Util do semestre seguinte.

TERCEIROS - PASSIVO

2021 2020

Subscrigdes pendentes 17.607,38 91.791,21
17.607,38 91.791,21

Comissdo de gestdo a pagar 52.483,90 46.181,69
Comissdo de auditoria 3.690,00 1.506,75
Comissdo de depdsito a pagar 8.648,32 7.384,71
Taxa de supervisdo 416,38 701,92
Custos Research -0,10 338,87
65.238,50 56.113,94

Operagdes de bolsa a regularizar 345.618,74 0,00
Imposto a liquidar sobre dividendos 0,00 0,00
428.464,62 147.905,15

As subscricoes pendentes a 30 de junho correspondem a valores de subscricdo de
unidades de participacdo recebidas no Ultimo dia Uil do semestre e que foram
efetivados no primeiro dia Util do semestre seguinte.
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ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO

2021 2020
Proveitos a receber de:
Juros de obrigagdes 33.810,51 22.261,13
Imposto sobre UP's detidas em fundos ndo isentos 14.141,26 14.141,26
Qutros Acréscimos de Proveitos 0,00 0,00
Despesas com custo diferido 12.571,66 479,72
Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0,00 0,00
Operagdes sobre cotagdes 0,00 0,00
60.523,43 36.882,11
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2021 2020
Taxa de supervis@o 0,00 0,00
Taxa IES 0,00 0,00
Qutros acréscimos de custos 63,26 0,00
63,26 0,00

NOTA 11 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO CAMBIAL

POSICOES CAMBIAIS ABERTAS A 30 DE JUNHO DE 2021

A Prazo
Moedas A Vista ~ Total a Prazo Posigdo Global
Futuros Forwards Swaps Opgoes
usb 10.301.562,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 10.301.562,48
CHF 624.789,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 624.789,00
Contravalor Euro 9.237.454,82 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 9.237.454,82
NOTA 12 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO TAXA DE JURO
EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO A 30 DE JUNHO DE 2021
Maturidades Monta.nte em Extra-pafrimoniais (B) _ saldo (A)£(B)
Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opgoes
deOalano - € € - € € - € €
de 1 a3 anos - € € € € € €
de 3 a5 anos 1.500.696,83 € € € € € 1.500.696,83 €
de 5a7 anos 904.735,05 € € € € € 904.735,05 €
mais de 7 anos 1.982.749,14 € € € € € 1.982.749,14 €
NOTA 13 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES
EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES A 30 DE JUNHO DE 2021
Exfra-patimoniais
Acgoes e Valores Similares Montante (Euro) ~ Saldo
Futuros Opgoes
Acdes 8.904.939.66 0,00 0,00 8.904.939,66
Fundos e ETF de Acdes 9.693.010,61 0,00 0,00 9.693.010,61
Total 18.597.950,27 0,00 0,00 18.597.950,27

A exposicdo apresentada contempla a confabilizacdo em regime pro-rata o
investimento nos fundos Optimize Investimento Ativo e Optimize Europa Valor, de acordo
com as suas tabelas de investimento a 30 de junho de 2021, bem como a exposicdo

direta a alguns fitulos.
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NOTA 14 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO DE DERIVADOS

EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS A 30 DE JUNHO DE 2021
202 2020 |

VAR com derivados - £ - - € -
VAR sem derivados 1.001.319,76 €  2,89% 5.311.046,01 € 17,88%
VLG do Fundo 34.698.111,30 € 29.705.095,03 €

Dados em 30 de junho de 2021 e 31 de dezembro de 2020

NOTA 15 - TABELA DE CUSTOS

CUSTOS IMPUTADOS A 30 DE JUNHO DE 2021

Custos Valor VLG
Comissé@o de Gestdo Fixa 286.511,65 € 0,893%
Comisséo de Depdsito 15.917,30 € 0,050%,
Taxa de SupervisGo 2.329,35 € 0,007%|
Comiss@o da Autoridade da Concorréncia 102,02 € 0,000%,
Custos de Research 84,37 € 0,000%|
Custos de Auditoria 3.690,00 € 0,011%|
Imposto do Selo 12.097,15 € 0,038%
Outros Custos Correntes 519,97 € 0,002%|
TOTAL 321.251,81 €
TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 1,001%
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 demonstracoes financeiras

Qpiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas do Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Ativo —
Fundoe de investimenio Aberto de Poupanga Reforma (o "OIC") sob gestéo da Optimize Investment
Partners — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S A. (“Entidade Gestora™),
gue compreendem o balanco em 30 de junho de 2021 (que evidencia um total do ativo de 35 126 639
euros e um total do capital do OIC de 34 698 111 euros, incluindo um resuitado liquido de 1 906 934
euros), a demonstragéo dos resultados, e a demonstragao dos fluxes de caixa relativas ao periodo

de 6 meses findo naquela data, e as divulgagdes anexas as demonstragdes financeiras que incluem
um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinidc, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posig&o financeira do Optimize Capital Reforma
PPR/OICVM Ativo — Fundo de Investimento Aberto de Poupancga Reforma, gerido pela Optimize
Investment Partners — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 5.A. em 30 de
junho de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativas ao periodo de 6 meses
findo naquela data de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis aos Organismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios em Portugal.

Bases para a opinido

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

Estamos convictos de gue a prova de auditoria gque obtivemos & suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria s8o as gue, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo corrente. Essas matérias foram
consideradas no confexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagéo
da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas maténas.

Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S A
Sede Social' Centro Empresarial Torres de Lisboa, Rua Tomas da Fonseca, Torre G, 5° andar, 1600-209 Lisboa - Portugal
Inscrigdo n.” 51 na ORQC - Registada na CMVM sob o n® 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 155.500,00 € - CRC Lishoa
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Valorizag&o da carteira de investimentos

Descricdo da matéria relevante de auditoria

Abordagem e resposta de auditoria

A carteira de investimentos, conforme
discriminado na Nota 3 das divulgacdes anexas
as demonstragées financeiras, representa, a
data de 30 de junho de 2021, cerca de 98% do
valor do ativo.

Conforme referido nas “Bases de apresentacéo
e principais politicas contabilisticas”™ no ponto
“Valorizagao da carteira de titulos e da unidade
de participacdo” das divulgagdes anexas as
demonstragdes financeiras, os investimentos
financeiros encontram-se valorizados em
conformidade com o Regulamento de Gestao,
que tem por base o disposio no Regulamento
CMVM n® 2/2015 (republicado pelo
Regulamento da CMVM n®3/2020).

Desta forma, esta matéria foi considerada uma
matéria relevante de auditoria face a
maierialidade dos valcres envolvidos e ao grau
de julgamento subjacente & selecdo da base de
mensuragéo para cada natureza de
investimentos, da qual poderao resultar
variag@es nos montantes registados nas
demonstragdes financeiras.

Por forma a darmos resposta aos riscos
identificados, entre os procedimentos de
auditoria realizados destacamos os
seguintes:

* Avaliagdo do sistema de controlo interno
subjacente ao processo de valorizagéo
diario da carteira de titulos;

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

« Recélculo do valor de mercado com
recurso a fontes de informacgao de pregos
externas e sua comparagao com 0s
pregos utilizados pela Entidade Gestora,
analisando quaisquer diferengas
significativas, e

» Avaliagao sobre a adequagdo das
divulgagdes do OIC considerando o
referencial contabilistico aplicavel.

Outras matérias

As demonstragdes financeiras do OIC relativas ac pericdo 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 mengéo de énfase, relacionada com divulgagdes no Relatério de Gestao sobre as
medidas implementadas pelo Conselho de Administragéo para mitigar os riscos resultantes do

desenvolvimento da pandemia.

Responsabilidades do érgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagédo pelas demonstragdes

financeiras

O 6rgéo de gestao da Entidade Gestora é responsave! pela:

+ preparacéo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posigao financeira, 0 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,

« elaboragio do Relatério de Gestio nos termos legais e regulamentares aplicaveis;
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+ criagdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir &
preparacao de demonstragdes financeiras isentas de distorgéc material devido a fraude ou a
erro;

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

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

O 6rgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de
preparagéo e divulgacao da informagao financeira do QIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste e obter seguranga razoavel sobre se as demonstragbes
financeiras como um todo estdo isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel & um nivel elevado de seguranga,
mas nio & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre
uma distorg&o material quando exista. As distorg8es podem ter origem em fraude ou erro e sa0
consideradas malteriais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonsiragbes
financeiras.

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

+ identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonsiragoes 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 ndo detetar uma distorgao
material devido a fraude & maior do que o risco de ndo detetar uma distorgdo material devido
a erro, dado gque a fraude pode envaolver conluio, falsificagdo, omissbes intencionais, falsas
declarages ou sobreposi¢ao ao controlo interno,

«  obtemos uma compreensio do controlo interno reievante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo
para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

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

+ concluimos sobre a apropriacdo do uso, pelo Orgéo de Gestio da Entidade Gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condicdes que possam suscitar
duvidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nesso
relatério para as divulgacgtes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgacdes nlo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclustes
s&0 baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relaiério. Porém,
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acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora descontinue as
atividades do OIC;

+ avaliamos a apresentag&o, estrutura e conteudo global das demonstragGes financeiras,
incluindo as divulgacbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacbes
e acontecimenios subjacentes de forma a atingir uma apresentag&o apropriada;

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

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagéo, incluindo o 6rgao de
fiscalizac&o, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracdes financeiras do periodo corrente e que sdo as matérias relevantes de
auditoria. Descrevemos essas matérias no nosse relatorio, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgagéo publica;

+ declaramos ao 6rgéo 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 ameacas ou
quias as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informag&o constante do
relatério de gestdo com as demonstragées 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 gestio

Em nossa opinido, o relatério de gestéo foi preparado de acordo com as leis e regulamentos
aplicaveis em vigor e a informacgao nele constante & coerente com as demonstragdes financeiras
auditadas e demonstracées orgamentais, nao tendo sido identificadas incorre¢ées materiais.

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

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

« Fomos nomeados auditores do OIC por deliberagdo do Conselho de Administragc&o em
reunido realizada em 30 de outubro de 2020, para um mandato compreendido entre 2021 e
2023,

+ O érgao de gestdo da Entidade Gestora confirmou-nos que néo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude. No planeamento e execugéo da nossa
auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distor¢ac material das
demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho nao
identificamos qualquer distor¢do material nas demonstragées financeiras devido a fraude;
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mazars

«  Confirmamos que a opini&o de auditoria que emitimos & consistente com o relatério adicional
gue preparamos e entregamos ao 6rgéo de fiscalizagéo da Entidade Gestora do OIC em 30
de agosto de 2021;

+ Declaramos que nao 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, durante a realizagaoc da auditoria;

« Informamos que, para além da auditoria, ndo prestdmos ac OIC outros servigos permitidos
por lei e regulamentos em vigor.

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 (republicada pelo Decreto-Lei n.° 144/2018, de 23
de setembro e alterada pela Lei 50/2020, de 25 de agosto), deve o Revisor Oficial de Contas
prenunciar-se sobre o seguinte:

+ O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuigio dos resultados
definidas no regulamento de gestdc do Organismo de Investimento Coletivo;

+ A adequada avaliagao efetuada pela entidade responsave! pela gestéo dos ativos e passivos
do Organismo de Investimento Coletivo, em especial no gue respeita aos instrumentos
financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema de negociagéo
multilateral e aos ativos mobiliarios;

+ O controlo das operagbes com as entidades referidas no n.° 1 do artigo 147.° do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;

« O cumprimento dos critérios de valorizacdo 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
negociagdo multilateral;

+ O controlo dos movimentos de subscricéo e de resgate das unidades de participacao,
« O cumprimento dos deveres de registo relativos acs atives n&o financeiros, quando aplicavel.

Sobre as matérias indicadas ndo identificamos situagbes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de agoste de

s & Associadog, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Representada pelo Dr. Fernando Jorge Marques Vieira (Revisar Oficial de Contas n°® 564)
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