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1.1 Enquadramento geral da atividade em 2018

MERCADOS FINANCEIROS EM 2018

Incerteza, o termo que melhor descreve e justifica o pessimismo observado ao longo
do ano de 2018. As temdticas da guerra comercial, o aumento de movimentos
populistas na Europa e a subida das taxas de juro nos Estados-Unidos, suplantaram a
robustez dos dados econdmicos. De facto, todas estas ondas de incerteza tém
condicionado a confianca das empresas na implementacdo de novos projetos,
essencialmente devido a todos estes riscos geopoliticos. Esta instabilidade tem
ofuscado os excelentes dados fundamentais, nomeadamente relacionados com o
crescimentfo da economia global, e o elevado crescimento dos resulfados
empresariais.

Nos Estados-Unidos, para aftenuar o pessimismo originado pelas tensdes comerciais
com a China e pelo badalado abrandamento econdmico para o préximo ano, o
presidente da Federal Reserve, J. Powell, referiu no final de novembro de 2018 que a
taxa de juro estd proxima do nivel neutral, perspetivando uma suavizacdo do ciclo de
subidas. Esta medida permitiu aliviar o custo da divida, principalmente das empresas e
paises com exposicdo a emissdes americanas e ainda estabilizar a flutuacdo do ddlar.
Assim, e segundo as Ultimas indicacdes, a FED deverd implementar apenas duas
subidas na taxa de juro diretora co longo do ano de 2019, até ao nivel 3%.

Na Europa, a normalizagcdo vai iniciar com o término do plano de compras mensais do
Banco Central Europeu no final do ano. O inicio da subida da taxa de juro diretora
ocorrerd em meados de 2019. O brexit estd agendado para 29 marco de 2019, apesar
da proximidade da data, as indefinicdes persistem entre um acordo, um ndo acordo,
OoU mesmo um no-brexit, possibilidade que surgiu mais recentemente. Em ltdlia, o atual
governo jd comecou a ceder, todavia persiste no incumprimento das metas europeias
na elaboracdo do seu orcamento.

O Japdo enfrenta um abrandamento nas suas exportacdes, porém, o baixo
endividamento das empresas e valorizacdes atrativas das suas acdes face ds
europeias e americanas, apresentam-se mais interessantes numa conjuntura de subida
das taxas de juro.

Os mercados emergentes foram bastante penalizados pela politica mais agressiva da
Federal Reserve ao longo do Ultimo ano, contudo, perante as expetativas da
autoridade monetdria americana em abrandar o seu ritmo de subida de taxas de juro,
deverdo beneficiar de um alivio no custo dos seus endividamentos e suavizacdo da
apreciacdo do ddlar.
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CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2015 2016 2017 2018 2019

Mundo +3.5% +3.3% +3.7 % +3.7 % +3.7 %
Zona Euro +2.1% +1.9% +2.4% +2.0% +1.9%
Alemanha +1.5% +22% +2.5% +1.9% +1.9%
Franca +1.0% +1.1% +2.3% +1.6% +1.6%
Itdlia +1.0% +0.9 % +1.5% +1.2% +1.0%
Espanha +3.6% +32% +3.0% +2.7 % +2.2%
Portugal +1.8% +1.6 % +2.7 % +2.3% +1.8%
Estados Unidos +29% +1.6% +22% +29 % +2.5%
Canada +1.0% +1.4% +3.0 % +2.1 % +2.0%
Japdo +1.4% +1.0% +1.7 % +1.1% +0.9 %
Reino-Unido +2.3% +1.8% +1.7% +1.4% +1.5%
China +6.9 % +6.7 % +6.9 % +6.6 % +6.2 %
India +8.2% +7.1% +6.7 % +7.3% +7.4%
Brasil -3.5% -3.5% +1.0% +1.4% +2.4 %
RuUssia 25% -02% +1.5% +1.7% +1.8%

Fonte: FMI

Apesar dos resultados empresariais patentearem numeros bem robustos, atingindo
valores mdximos dos Ultimos anos, existem muitos pontos por clarificar nomeadamente
em relacdo a Guerra Comercial, ao Brexit, ao braco de ferro entre a Europa e Itdlia e
d reversdo das politicas monetdrias por parte dos principais bancos centrais. Contudo
e apesar da nuvem do abrandamento do crescimento global, este situa-se, ainda
assim com nUumeros interessantes com as perspetivas de crescimento a manterem-se
acima dos 3.5% para os proximos anos.

Assim, o Eurostoxx 50 terminou o ano a perder 14.3%, paises mais sélidos do ponto de
vista econdmico e orcamental como a Franca e a Alemanha desvalorizaram 11% e
18.3%, respetivamente. Desempenhos bem diferenciados justificados pela
diferenciacdo no peso dos vdrios setores no tecido empresarial dos 2 paises. Os paises
periféricos, como Espanha, Itdlia e Portugal obtiveram -15%, -16.1% e -12.2%,
respetivamente.

Sectorialmente, o destaque pela positiva vai para setores mais defensivos como os
ligados & saude e utilities , com os seus indexantes a deslizarem apenas entre 2% e 3%,
pela negativa o setor financeiro e automdvel com os seus indexantes a cairem mais
de 20%. Nos Estados-Unidos, as principais pragas bolsistas seguiram a mesma
tendéncia. O Nasdaq desvalorizou 3.9%, o S&P500 obteve -6.2% e o Dow Jones deslizou
5.6%. Sectorialmente, destaque pela positiva para os mesmos setores defensivos: de
cuidados de saude e utilities com performances ligeiramente positivas. Negativamente
para o setor energético.

No Japdo, o Nikkei 225 deslizou 12.1%, no entanto compensada parcialmente pela
apreciacdo do Yen face ao Euro em 7.6%.

No Reino-Unido, o FTSE 100 desvalorizou 12.5% no ano, ainda agravado pela
depreciacdo da Libra em 1.2% face ao euro.
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Os paises emergentes, muito pressionados pela depreciacdo das suas moedas face
ao ddlar registaram desempenhos negativos, com o indice MSCI Emerging Markets a
deslizar 16.6% € nos mercados fronteira, o indice MSCI Frontier Markets seguiu a mesma
tendéncia ao descer 16.8%.

PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS NO ANO 2018 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro

Brasil BOVESPA 15.0% 2.5%
RuUssia MICEX 12.3% -2.7%
Estados Unidos S&P 500 -6.2% -1.9%
Austrdlia ASX 200 -6.9% -12.0%
Japdo NIKKEI 25 -12.1% -5.8%
China HANG SENG -13.6% -9.9%
Reino-Unido FTSE -12.5% -13.6%
Franca CAC 40 -11.0% -11.0%
Alemanha DAX -18.3% -18.3%
Zona Euro EUROSTOXX 50 -14.3% -14.3%
Espanha IBEX 35 -15.0% -15.0%
Portugall PSI 20 -12.2% -12.2%
[tdlia MIB -16.1% -16.1%

Dados Refinitiv-Eikon , moeda local / Euros

Ao longo do ano, a FED deu continuidade co ciclo de subidas de taxas de juro
iniciadas no ano anterior, implementando quatro subidas da taxa de juro. No entanto
e para contrariar os efeitos da guerra comercial e de um abrandamento do
crescimento econdmico, é expectdvel que o ciclo de subidas seja abrandado para
apenas 2 subidas ao longo do préximo ano.

Na zona euro, o processo de normalizacdo estd bem mais atrasado, o programa de
compras mensais terminou em Dezembro de 2018, no entanto o inicio de subida da
taxa de juro na zona-euro deverd acontecer apenas a partir do verdo do préoximo
ano, provavelmente apenas no Ultimo trimestre do ano. Este atraso na reversdo das
politicas acomodaticias permitiu uma descida das yields na generalidade dos paises
da zona euro, excecdo para ltdlia que viu o seu prémio de risco agravar-se devido a
instabilidade politica na elaboracdo do seu orcamento. Posto isto, as yields das dividas
governamentais da Alemanha e Franca desceram para 0,2% e 0,7%.

Nos Estados-Unidos, o rendimento dos “Treasuries” americanos a 10 anos vem
refletindo o crescimento econdmico finalizando o ano nos 2,7%.

No Reino Unido, as yields terminaram o ano em 1,3%, num periodo em que negoceiam
a saida da Unido Europeia.
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YIELDS DAS OBRIGAGOES DO TESOURO A 10 ANOS

29 de Dezembro de 2017 31 de Dezembro de 2018

Estados Unidos 2.4% 2.7%
Alemanha 0.4% 0.2%
Franca 0.8% 0.7%
Italia 2.0% 2.8%
Espanha 1.6% 1.4%
Portugall 1.9% 1.7%
Grécia 4.1% 4.4%
Reino-Unido 1.2% 1.3%
Suica -0.1% -0.2%

Dados Refinitiv-Eikon 2018

O Indice S&P GS Commodity Index, indexante que reflecte a performance das
principais matérias-primas obteve uma performance de -15.4%, para este
comportamento muito contribui a performance negativa de aproximadamente 25%
do peso pesado do petrdleo ao representar aproximadamente 46% do indice. A
mesma tendéncia negativa foi seguida pelo Ouro, Prata, Milho, Soja, Cobre, Aluminio
e Gds Natural.

No que diz respeito as divisas, o dolar ganhou forca face aos principais pares cambiais,
principalmente sobre as moedas dos paises emergentes. Perante as subidas das taxas
de juro americanas, o ddélar apreciou 4,6% face ao euro. A libra depreciou 1,2% num
contexto de incerteza quanto ao seu futuro apds a saida da Unido Europeia. Realce
ainda para a apreciacdo do franco suico e lene face ao euro em (3,8% e 7,6%
respetivamente).
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DESEMPENHO DO FUNDO EM 2018

Em 2018, o fundo Optimize Europa Valor registou um ano negatfivo em termos de
performance, pela primeira vez desde 2011, e fechou o ano com um valor da unidade
de participacdo de 1.156,6189€, no Ultimo dia Util de Dezembro. Assim sendo, a
performance anual registada em 2018 foi de -17,8%, com uma volatilidade de 9,5%
(nivel de risco: 4).

Desde a criacdo do fundo Optimize Europa Valor, em 31 de Dezembro de 2010, em
que a unidade de participacdo valia 1 000.000€, até 31 de Dezembro de 2018 a
performance anualizada foi de 1,8%.
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1.2 Caracteristicas principais do Fundo

FICHA SINTETICA

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

Inicio de Atividade do 31 de Dezembro de 2010

fundo

Politica de Ndo distribui rendimentos

Rendimentos

Comisséo de Gestdo 1,80 %

Comissdo de 0,125%

Depositdrio

Entidade Depositdria Caixa Geral de Depdsitos, SA

Objetivo do fundo O objetivo principal do Fundo é proporcionar aos seus

participantes o acesso d valorizacdo real do capital a
longo prazo, atfravés da gestdo de uma carteira
diversificada de ativos, nos mercados Europeus.

Politica de O fundo tem uma politica de investimento diversificada,

investimento essencialmente através de obrigacdes (ou fundos de
obrigacoes) e acdes (ou fundos de acdes) no dmbito
dos limites de investimento definidos no prospeto do
fundo. Tratando-se de um fundo flexivel, ndo foram
definidos limites para o investimento global em acdes ou
obrigacoes, o gestor podendo a fodo o momento ajustar
a sua exposicdo a cada uma dessas classes de ativos
sem limites inferiores ou superiores.

FACTOS SALIENTES DO ANO DE 2018

Os dados apresentados na ficha mais acima vigoram desde 1 de fevereiro de 2018.
Até 31 de janeiro de 2018 o Banco Depositdrio do Fundo era o Banco Invest SA.

Com a mudanca de Banco Depositdrio, em 1 de fevereiro de 2018, a remuneracdo
anual do depositdrio diminuiu de 0,2% para 0,125%.
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1.3 Evolugao do fundo

EVOLUGAO COMPARATIVA

O fundo tem como par@metro de referéncia a Taxa Euribor a 12 meses acrescida de
400 pontos base.

GRAFICO DE EVOLUGAO COMPARADA DESDE INiCIO DO FUNDO

1 600 €
1500 €
1400 €
1300 €

1200 € 5\
1100 € v

1000 € ﬂa‘
900 €

800 €

700€ T T T T T T T 1
12-10 12-11 12-12 12-13 12-14 12-15 12-16 12-17 12-18

Valores em euros

PERFORMANCES COMPARADAS DESDE INiCIO DO FUNDO

Performance Fundo indice Referéncia
2018 -17.8% 3,9%
2017 8,7% 3,9%
2016 0,0% 4,0%
2015 9.9% 4,4%
2014 1,0% 5,5%
2013 16,3% 4,6%
2012 16,3% 52%
2011 -13,8% 59%

VOLATILIDADES COMPARADAS DESDE INiCIO DO FUNDO

Volatilidade Fundo indice Referéncia
2018 9.5% 0,0%
2017 8,8% 0,0%
2016 11.1% 0,0%
2015 12,2% 0,0%
2014 13.1% 0,0%
2013 10,2% 0,0%
2012 11.2% 0,0%
2011 19.7% 0,0%

NiVEIS DE RISCO COMPARADOS DESDE INiCIO DO FUNDO

Nivel de Risco Fundo indice Referéncia
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
2011 6

(G206, BNE, BN &, NG, RN NN
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ALOCAGCAO DE ATIVOS

REPARTICAO POR CLASSE DE ATIVOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Acoes 80,2%
Obrigacdes do Estado 13,4%
Obrigacdes de Empresas 3.7%
Futuros 0,0%
Tesouraria 2,8%

REPARTICAO GEOGRAFICA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Franca 30,5%
Alemanha 26,0%
Portugal 12,0%
Espanha 6,9%
Suica 4,8%
Europa Leste 4,3%
Holanda 2.2%
Noruega 2,0%
Dinamarca 1.7%
IManda 1,3%
Outros 8.2%

PRINCIPAIS POSICOES DO FUNDO

PRINCIPAIS POSICOES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Principais Posicoes Valor Yo
OT PGB 4.125% 4/2027 983 789,26 € 10,1%
Amundi ETF EasterEur 425 285,00 € 4,3%
Wirecard 332 000,00 € 3.4%
Obrig Poland 07/2027 323291,63 € 3.3%
Deutsche Lufthansa 312 245,00 € 3.2%
SAP 307 732,20 € 3.1%
Veolia Environnement 262 143,00 € 2.7%
Siemens 259 030,80 € 2,6%
Nestle 247 848,08 € 2,5%
Credit Agricole 231 035,00 € 2,4%
Safran 221 340,00 € 2.3%
Michelin 216 750,00 € 2.2%
Danone 215 285,00 € 2.2%
Vinci 205 257,00 € 2.1%

HISTORICO DE UNIDADE DE PARTICIPAGCAO E CUSTOS

HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS

Ano VLG UP em circulagdo Valor UP
2018 9778042,67 € 8 453,98843 1156,6189 €
2017 11814012,06 € 8 393,56368 1 407,5085 €
2016 9703612,76 € 7 493,08547 1295,0090 €
2015 9385 539,35 € 7 248,39751 1294,8434 €
2014 7 365761,43 € 6 253,28540 11779026 €

Valores em 31 de Dezembro (ou em Ultimo dia Util de Dezembro)
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HISTORICO DE CUSTOS

2018 2017 2016

Comissdo de Gestdo 205729,06 € 197 76592 € 164303,74 €
Comissdo de depdsito 15059,77 € 21 974,10 € 18 255,97 €
Custos de Transacdo 5347,54 € 10 555,58 € 16 876,58 €
Comissdes suportadas pelos participantes - € - € - €
Comissdes de Subscricdo - € - € - £
Comissdes de Resgate - € - € - €
Proveitos 952 105,45 1989 617,17 € 2657 718,08 €
Custos 3078871,81 1101 057,06 € 2 646 282,63 €
Valor Liguido Global 9778 042,67 11812988,44 € 9 703 052,09 €

Dados em 31 de Dezembro de 2018, 2017 e 2016

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

Pelo Conselho de Administracdo da Optimize Investment Partners SGFIM SA
Lisboa, 19 de Fevereiro de 2019
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2 BALANCOE
DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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2.1 Balango em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

EUR EUR
2018 2017 2018 2017
Cédigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Ativo 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 Participagdo 1 8453 988,43 8393 563,68
33 Ativos intangiveis das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62 Variagdes Patrimoniais 1 1 604 534,48 1573138,64
Total de outros ativos das SIM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 64 Resultados Transitados 1 1846286,12 957 726,01
Carteira de titulos 65 Resultados Distribuidos 0,00 0,00
21 Obrigacdes 3 1594067,10 60 542,37 23 365,61 1631 243,86 2306 556,42 67 Dividendos antecipados das SIM 0,00 0,00
22 Acoes 3 8131 654,40 581 150,86 1324038,62 7 388 766,64 7 589 483,68
23 Qutros titulos de capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 66 Resultado liquido do exercicio 1 -2126 766,36 888 560,11
2411 OICVM de obrigagdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Total do capital do OIC 9 778 042,67 11 812 988,44
2412 OICVM de acgodes 3 323 107,43 102 177,57 0,00 425 285,00 904 510,00
2414 OICVM de tesouraria 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 48 Provisdes acumuladas
2413 Outros OICVM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 481 Provisdes para encargos 7 15983,41 29 584,74
25 Direitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Total de provisdes acumuladas 15 983,41 29 584,74
26 QOutros instrumentos de divida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total da carteira de titulos 10 048 828,93 743 870,80 _ 1347 404,23 9 445 295,50 10800 550,10 Terceiros
Outros ativos 422 Rendimentos a pagar aos participantes 0,00 0,00
31 QOutros ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 423 Comissdes a pagar 10 18 808,74 22 849,54
Total de outros ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 424+, +429-421 Qutras contas de credores 10 0,00 6000,00
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0,00 0,00
41+519-559 Contas de devedores 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 44 Pessoal 0,00 0,00
421 Resgates pendentes de regularizacdo 10 29 316,31 0,00 0,00 29 316,31 5000,00 46 Acionistas 0,00 0,00
Total dos valores areceber 29 316,31 0,00 0,00 29 316,31 5 000,00 Total dos valores a pagar 18 808,74 28 849,54
Disponibilidades
11 Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Acréscimos e diferimentos
12 Depdsitos & ordem 3 304 727,95 0,00 0,00 304 727,95 1013 586,59 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 deposito 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 58 QOutros 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 disponibilidades 304 727,95 0,00 0,00 304 727,95 1013 586,59 Total de acréscimos e diferimentos passivos 0,00 0,00
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 10 33 495,07 0,00 0,00 33 495,07 30 836,04
52 Despesas com custo diferido 10 0,00 0,00 0,00 0,00 21 450,00
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 33 495,07 0,00 0,00 33 495,07 52 286,04
Total do Ativo 10 416 368,26 743 870,80 1347 404,23 981283483 _ 1187142273 Total do Capital do OIC e do Passivo 9 812 834,83 11871 422,73
NUmero total de unidades de 8 453,99 8 393,56 Valor unitério da unidade de participagéo 1156,6189 1407,3865
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2.2 Demonstragcao dos Resultados em 31 de Dezembro de 2018 e 2017

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS Nota 2018 2017 Cédigo PROVEITOS E GANHOS Nota 2018 2017
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+..718 De operagdes correntes 0,00 217 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 5 64194,74 49 473,03
719 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00 811+814+817+818 De operagdes correntes 0,00 0,00
Comissdes e taxas 819 De operagdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 5 4829,75 8 385,67 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 Qutras operagdes correntes 5 233 981,30 232 953,11 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros atfivos 5 244 771,62 217 608,92
729 De operagdes extrapatrimoniais 5 517,79 216991 829 De operacdes extrapatrimoniais 0,00 0,00
Perdas em operagdes financeiras Ganhos em operacdes financeiras
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 5 2644 714,30 467 965,42 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 5 494 665,79 1523 645,36
731+734+738 QOutras operacdes correntes 0,00 764,49 831+834+837+838 Qutras operacdes correntes 5 16 165,20 0,00
739 Em operagdes extrapatrimoniais 5 128 600,20 333 031,03 839 Em operacdes extrapatrimoniais 5 132308,10 198 889,51
Impostos Reposicdo e anulagcdo de provisdes
7411+7421 Imposto sobre o rendimento de capitais e 9 62 445,03 51 909,64 851 Provisdes para encargos 0,00 0,00
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 9 192,34 419,61
7418+7428 Qutros impostos 9 3 591,08 3 456,01
75 Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos 0,00 0,00 87 Qutros Proveitos e Ganhos Correntes 0,00 0,35
77 Qutros Custos e Perdas Correntes 0,02 0,00
Total dos custos e perdas correntes (A) 3078871,81 _1101057,06 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 95210545 1989 617,17
79 QOutros Custos e Perdas das SIM 0,00 0,00 89 QOutros 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 incobraveis 0,00 0,00
782 Perdas extraordindrias 0,00 0,00 882 Ganhos extraordindrios 0,00 0,00
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 QOutros proveitos e ganhos eventuais 0,00 0,00
Total dos custos e perdas eventuais (E) 0,00 0,00 Total dos proveitos e ganhos eventuais (F) 0,00 0,00
63 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0,00 0,00
66 Resultado liquido do periodo (positivo) 0,00 888 560,11 66 Resultado liquido do periodo (negativo) 2126766,36 0,00
TOTAL 3078871,81 _1989617,17 TOTAL 307887181 198961717
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos -1845911,90 131437622 F-E Resultados Eventuais 0,00 0,00
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 3190,11 -136 311,43 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos -2 060 537,91 944 345,37
B-A Resultados Correntes -2126 766,36 888 560,11 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo -2126 766,36 888 560,11
E+7411/8+7421/8
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2.3 Demonstracao dos Fluxos de Caixa em 31 de

Dezembro de 2018 e 2017
EUR
2018 2017
OPERAGCOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricdo de unidades de participacdo 1162 564,86 2199 039,77
Pagamentos:
Resgates de unidades de participacdo 1101 060,60 976 313,17
Fluxo das operagoes sobre unidades do OIC 61 504,26 1222 726,60
OPERACOES DA CARTEIRA DE TiTULOS E OUTROS ACTIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros activos 2158 870,32 4890 695,67
Reembolso de titulos 454 696,76 0,00
Rendimento de titulos e outros activos 323 055,96 256 377,02
Juros e proveitos similares recebidos 4701,37 38,79
Outras taxas e comissdes 0.00 0,00
Outros recebimentos relacionados com a carteira 2105 297,89 0,00
Pagamentos:
Compra de titulos e outros activos 3 408 788,23 5364 032,59
Juros e custos similares pagos 0,00 28 841,11
Comissoes de bolsas suportadas 0,00 0,00
Comissoes de corretagem 3 900,49 7 246,20
Outras taxas e comissdes 2 575,78 4 661,41
Outros pagamentos relacionados com a carteira 2105 297,89 0,00
Fluxo das operacées da carteira de titulos -473 940,09 -257 669,83
OPERAGCOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operacoes cambiais 905917.,80 1 035 562,09
Operacoes sobre cotacoes 0,00 0,00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 233 923,24 415 250,00
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas 162 142,72 209 670,00
Pagamentos:
Operagdes cambiais 891 578,65 1037 035,18
Operacodes sobre cotacoes 0,00 0,00
Margem inicial em contratos de futuros e opcoes 235763,24 500 230,00
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 154 342,72 202 880,00
Fluxo das operagoes a prazo e de divisas 20 299,15 -79 663,09
OPERAGCOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depdsitos bancdrios 0,00 0,00
Pagamentos:
Comissdo de gestdo 208 579,88 194 219,03
Comissdo de depdsito 16 009,68 21 580,01
Juros devedores de depdsitos bancdrios 0,00 2,17
Impostos e taxas 88 382,40 111 875,01
Outros pagamentos correntes 3 750,00 3 750,00
Fluxo das operagoes de gestdo corrente -316 721,96 -331 426,22
Saldo dos fluxos de caixa do periodo -708 858,64 553 967,46
Disponibilidades no inicio do periodo 1013 586,59 459 619,13
Disponibilidades no fim do periodo 304 727,95 1013 586,59
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3.1 Divulgagoes anexas as Demonstragoes
Financeiras

(Valores expressos em euros)

BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracoes 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 instituicdo, no dmbito das
competéncias que |he 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 d medida que sdo geradas,
independentemente do seu recebimento ou pagamento. Os juros de aplicacdes sao
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 integram, o montante de comissdes e encargos suportados até
ao momento da valorizacdo da carteira.

As 17 horas representam o momento relevante do dia para:

- Efeitos 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
tfransacoes 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 c@mbio indicativo dado pela Reuters.

d) Contam para efeitos de valorizacdo da unidade de partficipacdo para o dia da
fransacdo as operacdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados
transacionados para o OIC e confimadas até ao momento de referéncia. As
subscricdes e resgates recebidos em cada dia (referentes a pedidos do dia Utfil
anterior) contam, para efeitos de valorizacdo da unidade de parficipacdo, para
esse mesmo dia.

e) A valorizacdo 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 a valorizacdo, ou ndo
podendo a mesma ser ufilizada, 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 valorizagcdo.

g) Quando a Ultima cotacdo tenha ocorrido hd mais de 15 dias, os valores mobilidrios
e insfrumentos derivados sdo considerados como ndo coftados 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:

As ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtencdo, o valor médio
das ofertas de compra e venda, com base na informacdo difundida através
de entidades especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio
ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos arfigos 20° e 21° do
Codigo de Valores Mobilidrios;

Modelos tedricos de avaliacdo, que a Sociedade Gestora considere mais
apropriados atendendo s caracteristicas do ativo ou instrumento derivado. A
avaliacdo pode ser efetuada por entidade subcontratada;

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

O Decreto-Lei n.° 7/2015, de 13 de Janeiro, procedeu a reforma do regime de
fributacdo dos Organismos de Investimento Coletivo (OIC), a qual foi aplicado a partir
de 1 de Julho de 2015, nas seguinfes condicoes:

IRC nos OIC: os OIC passam a apurar um resultado fiscal, correspondente ao
resultado liquido do exercicio, o qual ndo deve considerar os seguintes
rendimentos, e gastos ligados aos mesmos rendimentos de capitais (arfigo 5.°
do CIRS), rendimentos prediais (artigo 8.° CIRS) e mais ou menos-valias (artigo
10.° do CIRS), exceto se provenientes de paraisos fiscais, Rendimentos, incluindo
os descontos, relativos a comissdes de gestdo e outras comissdes que revertam
para os OIC's. Os prejuizos fiscais podem ser deduzidos aos lucros tributdveis
futuros, no prazo de 12 anos, com o limite (atual) de 70% do lucro. Sobre a
matéria coletdvel é aplicada a taxa geral do IRC (atualmente, 21%). Os OIC
estdo isentos de derrama municipal e derrama estadual. Caso aplicdvel, é
devida tributacdo autdénoma sobre os encargos elegiveis, as taxas gerais. N&do
existe obrigacdo de efetuar retencdo na fonte quanto aos rendimentos obtidos
pelos OIC.

IR aos Participantes: Retencdo IR na fonte aos participantes aquando da
distribuicGo ou resgate de rendimentos, das taxas atuais, no caso de
participantes residentes, de 28% (pessoas singulares) e de 25% (pessoas
coletivas). No caso de ndo residentes, se ndo residente num paraiso fiscal, estd
prevista uma isencdo para os rendimentos de unidades de participacdo em
Fundos de Investimento Mobilidrio.

Imposto de Selo: os OIC abrangidos pelo regime do novo 22.° do EBF sd@o
sujeitos passivos de imposto do selo, passando a haver tributacdo trimestral de
0,0125%, incidente sobre a média dos valores comunicados a CMVM ou
divulgados pelas enfidades gestoras, com excecdo do valor de afivos relativos
a UP de OIC abrangidos pelo novo 22.° do EBF.
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NOTA 1 - NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPACAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM
CIRCULACAO NO PERIODO EM REFERENCIA, BEM COMO A COMPARAGCAO DO
VLG E DA UP E FACTOS GERADORES DAS VARIACOES OCORRIDAS:

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM CIRCULAGAO EM 2018

Distribuigdo Resultado

Saldo em de liquido do Saldo em

31.12.2017  Subscrigoes Resgates Resultados Outros exercicio 31.12.2018
Valor base 8393 563,68 872 650,85 812226,10 0,00 0,00 0,00 8453 988,43
Diferenga para o valor base 1573 138,64 295914,03 264 518,19 0,00 0,00 0,00 1604 534,48
Resultados acumulados 957 726,01 0,00 0,00 0,00 888 560,11 0,00 184628612
Resultado liquido do exercicio 888 560,11 0,00 0,00 0,00  -888560,11 -2126766,36 -2126766,36
11812988,44 1168564,88 1076744,29 0,00 0,00 -2126766,36 9778042,67
NUmero de unidades de participagdo 8393,57 872,65 812,23 - - - 8 453,99
Valor da unidade de participacdo 1407,3865 1.339,0979 1.325,6706 - - - 1156,6189

PARTICIPANTES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Participantes em 31.12.2018

Superior a 25% 0
De 10% a 25% 2
De 5% a 10% 0
De 2% a 5% 5
De 0.5% a 2% 22
Inferior a 0,5% 330
Total 359

VALOR LIQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP
Valor da Unidade de

Ano Meses Valor Liquido Global Participagdo Numero de U.P.'s em circulagdo
2018 Marco 1178576238 1370,2331 8 601,28303
Junho 11 474 688,04 1338,2940 8 574,11577
Setembro 11178 846,85 1331,3374 8 396,70444
Dezembro 9778 042,67 1156,6189 8 453,98843
2017 Marco 10 556 177,69 1344,4930 7 851,41859
Junho 10933 131,27 1364,6999 8011,38102
Setembro 11700 123,12 1422,4462 8225,35395
Dezembro 11812988,44 1407,3865 8 393,56368
2016 Marco 9204 753,31 1218,9603 7 551,31484
Junho 894061517 1204,5846 7 422,15612
Setembro 9176 541,24 1249,7151 7 342,90677
Dezembro 9703 052,09 1294,9341 7 493,08547

NOTA 2 - TRANSAGCOES DE VALORES MOBILIARIOS NO PERIODO

TRANSACCOES NO PERIODO

Descrigdo Comepras (1) Vendas (2) Total (1) + (2)
Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado

Divida pUblica 0,00 0,00 0,00 237 190,00 0,00 237 190,00
Fundos publicos e equiparados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obrigagdes diversas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Acodes 3291 662,82 117 698,87 1512761,02 0,00 4804 423,84 117 698,87
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 participagdo 0,00 0,00 409 920,00 0,00 409 920,00 0,00
Outros Ativos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Contratos de futuros 1461 130,00 0,00 1 467 090,00 0,00 2928 220,00 0,00
Contratos de opcdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Total 4752792,82 117 698,87 3389 771,02 237 190,00 8142 563,84 354 888,87

SUBSCRICOES E RESGATES

Valor Comissoes Cobradas
Subscrigoes 1168 564,88 € - €
Resgates 107674429 € - €
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COMPRAS

Verifica-se uma diferenca de 573,46€ entre os valores apresentados na presente nota
e os valores de pagamentos que constam das rubricas da demonstracdo de fluxos de
caixa relacionados com operacdes da carteira de titulos e outros ativos. Esta
diferenca € justificada por operacdes de compra ativos em moeda estrangeira, que
apresentamos de seguida:

Data Operagao Data Movimento Ativo Moeda Valor Data do Cambio Cambio Valor (EUR) Nota 2 Data do Cambio Cambio Valor (EUR) - DFC

19-01-2018 23-01-2018 NESN VX CHF 98 941,86 18-01-2018 1,1748 8422017 22-01-2018 1,1764 84 105,63
11-06-2018 13-06-2018 ARYN SW CHF 177 758,69 08-06-2018 1,1572 153 611,04 12-06-2018 1,1615 153 042,35
19-11-2018 19-11-2018 ARYN SW CHF 117 690,00 16-11-2018 1,1431 102 956,87 16-11-2018 1,1431 102 956,87
09-07-2018 11-07-2018 ALV US usb 137 029,39 06-07-2018 11724 116 879,38 10-07-2018 11713 116 989,15

Total 457 667,46 Total 457 094,00

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 compras € 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 1000,70€ 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 uma operacdo de venda de uma acdo em moeda
estrangeira, que apresentamos de seguida:

Data Operagdo Data Movimento Ativo Moeda Valor Data do Cambio Cambio Valor (EUR) Nota 2 Data do Cambio Cambio Valor (EUR) - DFC
06-11-2018 08-11-2018 ALV US usbD 11170813 05-11-2018 1,1370 98 248,14 07-11-2018 1,1487 97 247,44
Total 98 248,14 Total 97 247,44

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 so é
alterada quando se movimenta D.O., que no caso de vendas de ativos 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.
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NOTA 3 - INVENTARIO DA CARTEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

INVENTARIO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Ativo Valor Aquisicdo Mais Valias Menos Valias Valor Carteira Juros corridos Soma
1- VALORES MOBILIARIOS COTADOS
11-Mercado Capitais
111-Titulos de Renda Fixa
111-Div. PUb. Taxa Fixa

Obrig Poland 07/2027 314 446,69 € 530037 € - € 319 747,07 € 3 544,56 € 32329163 €
OT PGB 4.125% 4/2027 904 950,00 € 55 242,00 € - € 960 192,00 € 23 597,26 € 983 789,26 €
Sub-total 1219 396,69 € 60 542,37 € - € 1279 939,07 € 27 141,82€ 1307 080,89 €
11121-Div. Priv. Taxa Fixa
Obirig Telefoni 07/19 196 255,93 € - € 19 405,28 € 176 850,67 € 470502 € 181 555,69 €
Obrig EDF 01/2019 178 414,48 € - € 396033 € 174 454,15 € 164823 € 176 102,38 €
Sub-total 374 670,41 € - € 23 365,61 € 351 304,82 € 635325 € 357 658,07 €
112-Titulos de Renda Variavel
1121-Acdes
Anheuser-Busch InBev 8500288 € - € 3018788 € 54 815,00 € - € 54 815,00 €
Credit Agricole 26007233 € - € 29 037,33 € 231 035,00 € - € 231 035,00 €
Aena 180 666,33 € - € 2726883 € 153 397,50 € - € 153 397,50 €
Ahold Delhaize NV 147 815,00 € 591530 € - € 153 730.30 € - € 15373030 €
Altran Technologies 120014,71 € - € 5311696 € 66 897,75 € - € 66 897,75 €
Allianz 102 169,34 € - € 584234 € 96 327,00 € - € 96 327,00 €
Amadeus IT Holding 19283822 € - € 1031822 € 182 520,00 € - € 182 520,00 €
Aryzta 258 319,70 € - € 13327211 € 125 047,58 € - € 125 047,58 €
Atos Origin 148 050,00 € - € 47 978,00 € 100 072,00 € - € 100 072,00 €
Bayer 21277055 € - € 74 572,63 € 138 197,92 € - € 138 197,92 €
Befesa 109 876,80 € - € 862680 € 101 250,00 € - € 101 250,00 €
BMW 175231.77 € 1212323 € - € 187 355,00 € - € 187 355,00 €
Danone 245 673,14 € - € 3038814 € 21528500 € - € 21528500 €
BNP Paribas 26001510 € - € 57 903,10 € 202 112,00 € - € 202 112,00 €
Cap Gemini 135 857.55 € 1170245 € - € 147 560,00 € - € 147 560,00 €
Continental 17672320 € - € 59 595,70 € 117127.50 € - € 11712750 €
CRHPLC 186 798,98 € - € 59 748,98 € 127 050,00 € - € 127 050,00 €
AXA 224 420,83 € - € 3018343 € 194 237,40 € - € 194 237,40 €
Daimler 228 090,21 € - € 5592771 € 172 162,50 € - € 172 162,50 €
Deutsche Bank 174 614,42 € - € 50 601,82 € 124 012,60 € - € 124 012,60 €
Vinci 197 055,00 € 8202,00 € - € 205 257,00 € - € 205 257,00 €
Dassault Systemes 11275500 € - € 14 240,00 € 98 515,00 € - € 98 515,00 €
Faurecia 83 990,55 € 1521946 € - € 99 210,00 € - € 99 210,00 €
Valeo 236 087,66 € - € 108 537.66 € 127 550,00 € - € 127 550,00 €
Hella KGaA Hueck 196 520,80 € - € 50 360,80 € 146 160,00 € - € 146 160,00 €
Infineon Technologie 149 452,26 € 162324 € - € 151 075,50 € - € 151 075,50 €
ING Groep 9431691 € - € 29 387.91 € 64 929,00 € - € 64 929,00 €
Jerénimo Martins 102 386,43 € - € 1139443 € 90 992,00 € - € 90 992,00 €
Deutsche Lufthansa 184 579,01 € 127 666,00 € - € 31224500 € - € 31224500 €
LVMH Louis Vuitton 120 34436 € - € 17 064,36 € 103 280,00 € - € 103 280,00 €
Mowi ASA 149 349,24 € 4531920 € - € 194 668,44 € - € 194 668,44 €
Michelin 21055081 € 619919 € - € 216750,00 € - € 216750,00 €
MTU Aero Engines AG 113 100,00 € - € 18 060,00 € 95 040,00 € - € 95 040,00 €
Nestle 21834719 € 29 500,89 € - € 247 848,08 € - € 247 848,08 €
Novartis 95802,54 € 114661 € - € 96 949,15 € - € 96 949,15 €
Novo Nordisk A/S 151 637,18 € 1591736 € - € 167 554,53 € - € 167 554,53 €
Navigator 10517580 € - € 257580 € 102 600,00 € - € 102 600,00 €
Renault 25218620 € - € 83 081,20 € 169 105,00 € - € 169 105,00 €
Safran 127 575,00 € 93 765,00 € - € 221 340,00 € - € 221 340,00 €
SAP 248 951,15 € 58 781,05 € - € 307 732,20 € - € 307 732,20 €
Siemens 325 526,88 € - € 66 496,08 € 259 030,80 € - € 259 030,80 €
Telefonica 218796,40 € - € 58 072,30 € 160 724,10 € - € 16072410 €
Telecom ltalia 21681375€ - € 9357225 € 123 241,50 € - € 123 241,50 €
PSA Peugeot Citroen 9134100 € 5129325 € - € 142 634,25 € - € 142 634,25 €
Veolia Environnement 26876885 € - € 662585 € 262 143,00 € - € 262 143,00 €
Wirecard 23522337 € 9677663 € - € 332000,00 € - € 332000,00 €
Sub-total 8131 654,40 € 581 150,86 € 1324 038,62 € 7 388 766,60 € - € 7 388766,60 €
1129-ETF's
11291-ETF's Acoes

Amundi ETF EasterEur 32310743 € 102177.57 € - € 425 285,00 € - € 425 285,00 €
Sub-total 32310743 € 102177,57 € - € 425 285,00 € - € 425 285,00 €

Total 10 048 828,93 € 743 870,80 € 1347 404,23 € 9 445 295,50 € 33495,07 € 9 478 790,57 €
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DISCRIMINAGCAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Contas Saldo Inicial Aumentos Redugdes Saldo Final
Caixa 0,00 0,00 0,00 0,00
Depdsitos & ordem 1013 586,59 7511 170,92 8220 029,56 304 727,95
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 1013 586,59 7 511170,92 8220 029,56 304 727,95

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 5 - COMPONENTES DO RESULTADO DO OIC - PROVEITOS E CUSTOS

PROVEITOS E GANHOS

. Ganhos com Cardcter de
Ganhos de capital .
Natureza _ _ Juro Rendlfnenio Soma
Mais Valias Soma Juros Juros de Titulos
Potenciais Efetivas Vencidos Decorridos
Operagdes "a vista"
Acdes e direitos 244 527,09 203 255,09 447 782,18 0,00 0,00 244771,62 692 553,80
Obrigacdes 35339,54 11 544,07 46 883,61 30 699,67 33 495,07 0,00 111 078,35
Unidades de participacdo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Depositos 0,00 16 165,20 16 165,20 0,00 0,00 0,00 16 165,20
Operagodes "a prazo"
Cambiais
Spot 0,00 28,10 28,10 0,00 0,00 0,00 28,10
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
Cotagoes
CFD's e FX-Trading 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futuros 0,00 132 280,00 132 280,00 0,00 0,00 0,00 132 280,00
Opcdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total] 279 866,63 363 272,46 643 139,09 30 699,67 3349507 244771,62 952 105,45
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CUSTOS E PERDAS

Custos e perdas

Perdas de capital Juros e Comissbes Suportadas
Natureza Menos Vadlias Juros J
.. . Soma Vencidos e uro.s Soma
Potenciais Efetivas L~ Decorridos
Comissoes
Operacdes "a vista"
Acodes e direitos 2123 827,47 421 272,42| 2545099,89 0,00 0,00| 2545099,89
Obrigacdes 16 713,37 13 596,04 30 309,41 0,00 0,00 30 309,41
Unidades de participagdo 31 452,46 37 852,54 69 305,00 0,00 0,00 69 305,00
Depédsitos 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Operacdes "a prazo”
Cambiais
Spot 0,00 2280,20 2280,20 0,00 0,00 2 280,20
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
Cotacgodes
CFD's e FX-Trading 0,00 0,00 0,00 94,59 0,00 94,59
Futuros 0,00 126 320,00 126 320,00 423,20 0,00 126 743,20
Opgdes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissoes
De gestdo 0,00 0,00 0,00 205 729,06 0,00 205 729,06
De depésito 0,00 0,00 0,00 15059,77 0,00 15059.77
Taxa de supervisdo 0,00 0,00 0,00 1636,95 0,00 1 636,95
Taxa de autoridade concorréncia 0,00 0,00 0,00 91,36 0,00 91,36
Taxa de operacdes de bolsa 0,00 0,00 0,00 2 098,24 0,00 2 098,24
Taxa de corretagem 0,00 0,00 0,00 3901,64 0,00 3901,64
Auditoria 0,00 0,00 0,00 4612,52 0,00 4 612,52
IES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Imposto Selo 0,00 0,00 0,00 5 681,51 0,00 5681,51
Total| 2171 993,30 601 321,20, 2773 314,50 239 328,84 0,00 3012 643,34

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

passivos do fundo.

Mais Valias Menos Valias
Mais e menos valias potenciais 279 866,63 2171 993,30
Mais e menos valias realizadas 363 272,46 601 321,20
Total 643 139,09 2773 314,50
Total de mais e menos valias -2130 175,41
Resultado Liquido do Exercicio -2126766,36
Peso percentual das mais e menos valias no RLE 100,2%

Mais Valias Menos Valias
Mais e menos valias potenciais 279 866,63 2171 993,30
Total de mais e menos valias potenciais -1892 126,67
Valor Liquido Global 9778 042,67
Peso percentual das valias potenciais no VLG -19.4%

24

Relatdrio e Contas 2018 - Optimize Europa Valor

Optimize Investment Partners, SGFIM, SA

Capital social de 450.771,71€ - Registo Comercial de Lisboa 508 181 321
Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4° 1050-116 Lisboa Portugal



NOTA 6 - DiVIDAS DE COBRANCA DUVIDOSA
Ndo existem dividas de cobranca duvidosa no exercicio.

NOTA 7 - MOVIMENTOS DE PROVISOES NO EXERCICIO

PROVISOES ACUMULADAS

Contas Saldo Inicial Aumento Reducao Saldo Final

481 - Provisdes para encargos
4811 - Para impostos a pagar 48111 - Valias 29 584,74 0,00 13 601,33 15 983,41
Potenciais

Provisdes para tributacdo de valias liquidas potenciais de titulos detidos em carteira
em 31 de Dezembro de 2018, com base no disposto do Regulamento da CMVM
1/2013.

Apesar deste regulamento da CMVM se encontrar revogado, na transicdo do anterior
regime fiscal para o atual foi apurado um imposto a pagar (fixo em 30 de Junho de
2015) que estd a ser liquidado na entrega do imposto do exercicio onde ocorram a
liguidacdo, alienacdo ou maturidade.

NOTA 8 - DiVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS

Ndo existem dividas a terceiros cobertas por garantias reais em 31 de Dezembro de
2018.

NOTA 9 - IMPOSTOS SUPORTADOS PELO OIC

IMPOSTOS SUPORTADOS EM 2018 E 2017

2018 2017
Impostos pagos em Portugal
Impostos diretos:
Mais valias 0,00 0,00
Juros DO 0,00 0,00
Obrigacdes 0,00 0,00
Dividendos de acdes 0,00 0,00
Sobre rendimentos estrangeiros 0,00 0,00
QOutros 213,45 262,40
Impostos indiretos:
IVA 0,00 0,00
Imposto de selo 192,34 419,61
Impostos pagos no estrangeiro
Impostos diretos:
Dividendos de agdes 60 610,42 49 996,61
Qutros Impostos 521224 5106,64
66 228,45 55785,26
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NOTA 10 - RESPONSABILIDADES DE E COM TERCEIROS A 31

DE DEZEMBRO DE

TERCEIROS - ACTIVO
2018 2017
Juros areceber de depdsitos ordem 0,00 0,00
Margens iniciais em operagdes Futuros 0,00 0,00
Ajustes de margens em operagdes de Futuros 0,00 0,00
Operagdes de bolsa aregularizar 0,00 0,00
Outros valores pendentes de regularizacdo 29 316,31 5 000,00
29 316,31 5000,00

Os oufros valores pendentes de regularizacdo a 31 de Dezembro 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.

TERCEIROS - PASSIVO

2018 2017

Subscricoes pendentes 0,00 6 000,00
0,00 6 000,00

Imposto sobre mais valias 0,00 0,00
Comissdo de gestdo a pagar 15 196,39 18 047,21
Comissdo de auditoria 115313 115313
Comissdo de depdsito a pagar 1 055,32 2005,23
Taxa de supervisdo 117,34 141,76
Imposto do Selo 1286,56 1502,21
18 808,74 22 849,54

Operagdes de bolsa a regularizar 0,00 0,00
Imposto a liquidar sobre dividendos 0,00 0,00
18 808,74 28 849,54

As subscricdes pendentes a 31 de Dezembro de 2017 correspondem a valores de
subscricdo de unidades de participacdo recebidas no Ultimo dia Util do ano e que
foram efetivados no primeiro dia Util do ano seguinte.

ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ACTIVO

2018 2017
Proveitos areceber de:
Carteira de fitulos 33 495,07 30 836,04
Outros Acréscimos de Proveitos 0,00 0,00
Despesas com custo diferido 0,00 21 450,00
Outros acréscimos e diferimentos
Operacdes cambiais a liquidar 0,00 0,00
33 495,07 52 286,04
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2018 2017
Taxa de supervisdo 0,00 0,00
Taxa IES 0,00 0,00
Impostos Diferidos 0,00 0,00
QOutros acréscimos de custos 0,00 0,00
0,00 0,00

NOTA 11 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO CAMBIAL

POSICOES CAMBIAIS ABERTAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2018

A Prazo
Moedas A Vista - Total a Prazo Posi¢do Global
Futuros Forwards Swaps Opgoes
CHF 529 468,12 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 529 468,12
DKK 1251 180,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1251 180,00
NOK 1936 620,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1936 620,00
PLN 1375 360,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1375 360,00
usb 402 244,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 402 244,00
Contravalor Euro 1503 119,66 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 1503 119,66
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NOTA 12 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO TAXA DE JURO

EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO A 31 DE DEZEMBRO DE 2018

. Montante em Extra-patrimoniais (B)

Maturidades Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opcaes Saldo (A)X(8)
deOalano 351 304,80 € € - € € - € 351 304,80 €
de 1 a3 anos - € € € € € - €
de 3a5anos - € € € € € - €
de 5 a7 anos - € € € € € - €
mais de 7 anos 1279 939,06 € € € € € 1279 939,06 €
EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES A 31 DE DEZEMBRO DE 2018

Extra-patrimoniais
Acgoes e Valores Similares Montante (Euro) Futuros Opcaes Saldo
Acoes 7 388 766,64 0,00 0,00 7388 766,64
Fundos e ETF de Acoes 425 285,00 0,00 0,00 425 285,00
Total 7 814 051,64 0,00 0,00 7 814 051,64

NOTA 14 - QUADRO DE PERDAS POTENCIAIS LIGADAS AO RISCO DE DERIVADOS

PERDAS POTENCIAIS

2018 2017 2016
VAR com derivados € 0,00% € 0,00% 216856300 € 22,35%
VAR sem derivados 76970886€ 7.87% 266251,93€ 225% 2351778,14€ 24,24%

VLG do Fundo

9778 042,67 €

11812988,44 €

Dados em 31 de Dezembro de 2018, 2017 e 2016

9 703 052,09 €

Nos termos do Regulamento da CMVM 6/2013, tendo por base principios de prudéncia
e de adequacdo ¢ situacdo concreta de Fundo e tendo em conta alteracdoes
substanciais recentes registadas na volatilidade dos mercados, para o cdlculo da
perda potencial mdxima que o patrimdénio do Fundo estd exposto, foi utilizado o

cdlculo do VaR historico.

NOTA 15 - TABELA DE CUSTOS

CUSTOS IMPUTADOS

Custos Valor VLG

Comissdo de Gestdo Fixa 20572906 € 1,800%
Comissdo de Depodsito 15059,77 € 0,132%
Taxa de Supervisdo 1636,95€ 0,014%
Comiss@o da Autoridade da Concorréncia 91,36 € 0,001%
Custos de Auditoria 4612,52 € 0,040%
Outros Custos Correntes 1170,13€ 0,010%
TOTAL 228 299,79 €

TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 1,998%

NOTA 16 - INDICAGAO E COMENTARIO DAS RUBRICAS DO BALANCO, DA
DEMONSTRAGAO DOS RESULTADOS E DA DEMOI:ISTRACAO DOS FLUXOS DE
CAIXA CUJOS CONTEUDOS NAO SEJAM COMPARAVEIS COM OS DO PERIODO
ANTERIOR

Ndo existem rubricas cujos conteudos ndo sejam compardveis com os do periodo
anterior.
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NOTA 17 - REMUNERAGOES DO EXERCICIO 2018

O OIC ndo pagou nenhuma comissdo de desempenho durante o exercicio, nem
qualquer 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 Beneficiarios Remuneracado Fixa Remuneragdo Variavel

Aos membros executivos dos érgdos sociais 5 176 489,83 € 8 646,18 €

Aos colaboradores cujas atividades tém um

impacto significativo no perfil de risco do OIC 2 6823718 € 0.00€
Aos outros colaboradores da Sociedade Gestora 13 197 217,90 € 24 153,86 €
Total 20 441 944,92 € 32800,04 €

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

Durante o ano de 2018, ndo se detetaram iregularidades em matéria de
remuneracoes, e também ndo se realizaram alteracdes significativas a politica de
remuneracdo.

Um dos memlbros executivos dos érgdos sociais foi nomeado em Maio de 2018, pelo
que a sua remuneracdo até entdo estd evidenciada em "Aos outros colaboradores da
Sociedade Gestora" e outro membro executivo dos érgdos sociais iniciou funcdes em
Novembro de 2018.

O Contabilista Certificado A Administracdo
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4 CERTIFICACAO DAS
CONTAS
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Tel: +351 217 990 420 Av. da Republica, 50 - 10°
Fax: +351 217 990 439 1069-211 Lisboa
www.bdo.pt

RELATORIO DE AUDITORIA
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragoes financeiras anexas do Optimize Europa Valor - Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto Flexivel (adiante também designado por Fundo), gerido pela
Optimize Investment Partners - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento Mobiliario, SA
(adiante também designada por Entidade Gestora), que compreendem o balango em 31 de
dezembro de 2018 (que evidencia um total de 9 812 835 euros e um total de capital do fundo de
9 778 043 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 2 126 766 euros), a demonstragao
dos resultados e a demonstragao dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data e as
notas anexas as demonstragoes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigao financeira do Optimize Europa Valor -
Fundo de Investimento Mobiliario Aberto Flexivel, em 31 de dezembro de 2018, e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento
mobiliario.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo
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 que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

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 ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na
formagao da opiniao, e nao emitimos uma opinido separada sobre essas matérias:

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatdria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob o nimero 29 e na CMVM sob o niimero 20161384.

A BDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, é membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da resposta de auditoria

1. Valorizagao da carteira de titulos

A carteira de titulos corresponde a cerca de 96%
do ativo, sendo a sua valorizacao diaria
determinada pela cotagéao dos respetivos titulos
em carteira ou por métodos de avaliagao
alternativos, para o caso de titulos nao cotados,
representando as menos-valias e mais-valias
potenciais uma parte significativa dos custos e
proveitos reconhecidos no periodo. Assim, a
verificacao das cotagdes e a validagao das
metodologias de valorizagao e informagao
utilizada para a valorizagao de titulos nao
cotados constitui uma area significativa de
auditoria. Os procedimentos adotados na
valorizagao dos titulos em carteira sdo descritos
na nota 4 do Anexo as demonstragoes financeiras
(que remete para a se¢ao Bases de apresentacao
e principais politicas contabilisticas).

Validagao da valorizagédo dos titulos em
carteira e do respetivo calculo das mais e
menos valias potenciais a data de referéncia
das demonstracoes financeiras, com base na
informacao constante do Portal da Reuters e
dos boletins de cotagao, no caso de titulos
cotados. Validacao da adequacidade da
metodologia e informagao utilizada para a
valorizacao dos titulos nao cotados. Testes de
conformidade ao processo de importacao e
registo das cotacdes diarias dos titutos em
carteira no sistema informatico que alimenta
os registos contabilisticos.

2. Cumprimento de regras e limites legais e regulamentares

A confirmagao do cumprimento das regras e
limites previstos no Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo, nos
Regulamentos da CMVM e no Prospeto do Fundo
assume uma particular importancia na auditoria,
com potencial impacto na autorizacao do Fundo

Analise dos procedimentos e ferramentas de
controlo do cumprimento das regras e limites
legais e das politicas de investimento do
Fundo. Recalculo dos limites legais e
regulamentares e verificacao do impacto de
eventuais situagdes de incumprimento

reportadas nesses mapas, incluindo a
verificacao da comunicagao/autorizacao da
CMVM em caso de incumprimento.

e na continuidade das suas operagoes.

Responsabilidades do drgao de gestado e do 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstracées
financeiras

O orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela: (i) preparacao de demonstragoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigao financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento mobiliario; (ii) elaboragao do
relatorio de gestao nos termos legais e regulamentares; (iii) criacao e manutencao de um sistema
de controlo interno apropriado para permitir a preparacao de demonstragdes financeiras isentas
de distorgao material devido a fraude ou erro; (iv) adogao de politicas e critérios contabilisticos
adequados nas circunstancias; e (v) avaliagdo da capacidade do Fundo de se manter em
continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas
significativas sobre a continuidade das atividades.
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0 d6rgao de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisao do processo de
preparagao e divulgacao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragoes
financeiras como um todo estao isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir
um relatorio onde conste a nossa opiniao. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranca
mas nao & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre
uma distor¢ao material quando exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisoes economicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragoes
financeiras.

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

(i) identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao material das demonstra¢des 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 opiniao. O risco de nao detetar uma distorcao
material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distor¢ao material
devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagao, omissoes
intencionais, falsas declara¢oes ou sobreposi¢ao ao controlo interno;

(ii) obtemos uma compreensao 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 opiniao sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora
do Fundo;

(i) avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacoes feitas pelo 6rgao de gestéo;

(iv) concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo 6rgao de gestao, 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 dividas
significativas sobre a capacidade do Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a aten¢ao no nosso
relatorio para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou,
caso essas divulgacdes nao sejam adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas
conclusdes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que o Fundo descontinue as
suas atividades;

(v) avaliamos a apresentacao, estrutura e contetdo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacoes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada;
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(vi) comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgéao de fiscalizagcao da
Entidade Gestora, entre outros assuntos, o ambito e o planeamento da auditoria, e as
matérias relevantes de auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria;

(vii) das matérias que comunicamos aos encarregados da governacao, incluindo o orgao de
fiscalizacdo da Entidade Gestora, determinamos as que foram as mais importantes na
auditoria das demonstrac¢bes financeiras do ano corrente e que sao as matérias
relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto quando a
lei ou regulamento proibir a sua divulga¢ao publica; e

(viii) declaramos ao orgao de fiscalizagao da Entidade Gestora que cumprimos os requisitos
éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e
outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e,
quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacao da concordancia da informagéo constante do
relatorio de gestao com as demonstragoes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES
Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opiniao, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é coerente com as
demonstracdes financeiras auditadas, nao tendo sido identificadas incorrecbées 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:

(i)  fomos nomeados auditores do Fundo pela primeira vez pelo orgao de gestao da Entidade
Gestora para o exercicio de 2011. Em 1 de junho de 2017 fomos nomeados para o triénio
de 2017 a 2019;

(ii) o drgao de gestao da Entidade Gestora confirmou-nos que nao tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas
demonstragdes financeiras. No planeamento e execucao da nossa auditoria de acordo
com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de
auditoria para responder a possibilidade de distorcao material das demonstragées
financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificamos qualquer
distor¢ao material nas demonstragoes financeiras devido a fraude;

(i) confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério
adicional que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagao da Entidade Gestora do
Fundo em 20 de mar¢o de 2019;
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(iv)

(v)

declaramos que nao prestamos quaisquer servicos proibidos nos termos do artige 77.°, n.°
8, do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa
independéncia face ao Fundo e respetiva Entidade Gestora durante a realizacao da
auditoria; e

informamos que nao prestamos ao Fundo quaisquer servigos distintos da auditoria.

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, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

(i)

(if)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

0 adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicao dos resultados
definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento coletivo;

A adequada avaliagao efetuada pela entidade responsavel pela gestao 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
negociacdao multilateral e aos ativos imobiliarios;

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

O cumprimento dos critérios de valorizagao 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 operacdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral;

O controlo dos movimentos de subscricao e de resgate das unidades de participacao; e

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

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situagoes materiais a relatar.

Lisboa,

de marco de 2019

Rui Lourengo Helena, em representagao de
BDO & Associados - SROC
(Inscrita no Registo de Auditores da CMVM sob o n.° 20161384)



	1 RELATÓRIO DE GESTÃO
	1.1 Enquadramento geral da atividade em 2018
	Mercados financeiros em 2018
	Economia mundial: Indefinições geopolíticas a pautar a (des)confiança dos investidores
	Crescimento Económico MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

	Ações: Guerra comercial a atormentar
	PERFORMANCE DOS PRINcIPAIS ÍNDICES BOLSISTAS no Ano 2018 (moeda local / EURO)

	Obrigações: FED deverá abrandar o ritmo de 2018
	Yields das Obrigações do Tesouro a 10 ANOS

	Matérias-Primas: Descida generalizada
	Divisas: Dólar forte face aos principais pares cambiais

	Desempenho do fundo em 2018

	1.2 Características principais do Fundo
	FICHA SINTÉTICA
	Factos salientes do ano de 2018
	Banco Depositário
	Comissão de Depositário


	1.3 Evolução do fundo
	Evolução comparativa
	Gráfico de evolução comparada desde início do fundo
	Performances Comparadas desde início do fundo
	VOLATILIDADES Comparadas desde início do fundo
	NÍVEIS DE RISCO ComparadOs desde início do fundo

	Alocação de ativos
	Repartição por classe de ativos em 31 de Dezembro de 2018
	Repartição geográfica em 31 de Dezembro de 2018

	Principais posições do fundo
	Principais Posições em 31 de Dezembro de 2018

	Histórico de Unidade de Participação e Custos
	HISTÓRICO DE UNIDADES DE PARTICIPAÇÃO nos últimos 5 anos
	HISTÓRICO DE CUSTOS


	2 BALANÇO E DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
	2.1 Balanço em 31 de Dezembro de 2018 e 2017
	2.2 Demonstração dos Resultados em 31 de Dezembro de 2018 e 2017
	2.3 Demonstração dos Fluxos de Caixa em 31 de Dezembro de 2018 e 2017
	3 DIVULGAÇÕES
	3.1 Divulgações anexas às Demonstrações Financeiras
	Bases de apresentação e principais políticas contabilísticas
	Especialização de exercícios
	Valorização da carteira de títulos e da unidade de participação
	Regime Fiscal

	Nota 1 - Número de Unidades de Participação emitidas, resgatadas e em circulação no período em referência, bem como a comparação do VLG e da UP e factos geradores das variações ocorridas:
	Número de Unidades de Participação emitidas, resgatadas e em circulação em 2018
	Participantes em 31 de Dezembro de 2018
	Valor Líquido Global e Número de UP

	Nota 2 - Transações de valores mobiliários no período
	Transacções no período
	Subscrições e Resgates
	Compras
	Vendas

	Nota 3 - Inventário da carteira em 31 de Dezembro de 2018
	Inventário em 31 de Dezembro de 2018
	Discriminação da liquidez do fundo em 31 de DEZEMBRO de 2018

	Nota 4 - Critérios utilizados na valorização da carteira
	Nota 5 - Componentes do resultado do OIC – Proveitos e Custos
	Proveitos e Ganhos
	Custos e perdas

	Nota 6 – Dívidas de cobrança duvidosa
	Nota 7 - Movimentos de provisões no exercício
	Provisões acumuladas

	Nota 8 - Dívidas a terceiros cobertas por garantias reais
	Nota 9 - Impostos suportados pelo OIC
	Impostos suportados em 2018 e 2017

	Nota 10 - Responsabilidades de e com terceiros a 31 de Dezembro de 2018 e 2017
	Terceiros - Activo
	Terceiros - Passivo
	Acréscimos e Diferimentos - Activo
	Acréscimos e Diferimentos - Passivo

	Nota 11 - Quadro de exposição ao risco cambial
	Posições cambiais abertas a 31 de Dezembro de 2018

	Nota 12 - Quadro de exposição ao risco taxa de juro
	Exposição ao risco de taxa de juro a 31 de Dezembro de 2018

	Nota 13 - Quadro de exposição ao risco de cotações
	Exposição ao risco de cotações a 31 de Dezembro de 2018

	Nota 14 - Quadro de perdas potenciais ligadas ao risco de derivados
	Nota 15 – Tabela de custos
	Custos imputados

	Nota 16 – Indicação e comentário das rubricas do Balanço, da Demonstração dos Resultados e da Demonstração dos Fluxos de Caixa cujos conteúdos não sejam comparáveis com os do período anterior
	Nota 17 - Remunerações do exercício 2018

	4 CERTIFICAÇÃO DAS CONTAS

