grupo .
: td0 de ati —jcmd
| [T gestao de ativos N

Relatorio de Gestao
do Conselho de

Administracao
ANO 2015

)
why

IM Gestdo de Ativos = . /i
el

/
IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. com sede na Avenida da Repdblica, n225s, www.imga.pt [
524, 1050-186, Lisboa, Portugal | Capital Social de 1.000.000,00 Euros, matriculada na Conservatdria do Registo . : . L
Comercial de Cascais sob o ndmero dnico de matricula e identificacdo fiscal 502 151 889 |mgamfo@grupoamd .com g




Pag. 02 IM Gestdo de Ativos

Indice

Relatorio de Gestdo 3
Sintese da evolugdo dos mercados 4
Principais alteraces legislativas 9
Principais eventos 12
Atividade comercial 15
Desempenho financeiro 21
Remuneracdes pagas a Orgdos de Gestio e Fiscalizagdo 26
Notas finais 27
Anexos ao Relatorio de Gestao 29

@ ¥
A\
Para ser hido com as notas anexas as demonstragoes financeiras ! “
o
= /



Pag. 03

IM Gestao de Ativos

Relatorio de Gestao

0 ano de 2015 ficou marcado pela conjuntura adversa que afetou transversalmente os mercados
financeiros, com especial relevo para o mercado portugués.

O Grupo CIMD, dando seguimento a estratégia delineada de constituir uma estrutura
independente para desenvolvimento de competéncias na gestdo de ativos no perimetro ibérico,
avancou, apos obtidas as necessdrias autorizacdes, para a aquisicdo da totalidade do capital social
da Millennium bcp, Gestdo de Activos, SGFI, SA, operagdo que foi concluida a 18 de maio de 2015.

Com uma carteira de 18 fundos de investimento mobilidrio e um patrimonio sob gestdo de 1.636
milhdes de euros, a 31 de dezembro de 2015, a Sociedade, agora designada por IM Gestdo de
Ativos, SGFI, SA (IMGA) atingiu no final de 2015 a 32 posi¢do do mercado portugués de gestoras de
fundos de investimento, com uma quota de mercado de 13,7%.
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Sintese da evolucao dos mercados

1 - Enquadramento internacional

Passados oito anos do inicio da crise financeira, a economia mundial ainda ndo conseguiu retomar
uma trajetdria de crescimento global sustentdvel, Apds consecutivas revisBes em baixa em 2015,
as Ultimas previsdes do FMI apontam para um crescimento mundial de 3,1% este ano (contra 3,5%
estimados em janeiro) enquanto a OCDE espera 2,9% (face aos 3,1% previstos em junho) e com as
duas instituicdes internacionais a estimarem 3,3% para 2016 (contra os 3,8% esperados
inicialmente).

De acordo com a OCDE, o comércio global deverd ter crescido cerca de 2% em 2015, um nivel que
apenas foi registado por cinco vezes nas ultimas décadas e que coincidiu com periodos de
contragdo (1975, 1982 - 83, 2001 e 2009).

O epicentro da crise global, que ocorreu nos EUA em 2007-2008, mudou-se para a Europa entre
2010 e 2013 e parece estar a concentrar-se, desde 2014, nas economias dos mercados
emergentes, nomeadamente na China e no Brasil, que a par das tensdes politicas e dos escindalos
empresariais atravessa uma recessdo mais profunda do que a esperada — a contragio do PIB
brasileiro foi revista em baixa pelo FMI, de 1,5% em janeiro para 3% em outubro e pela OCDE, de
2,8% em setembro para 3,1% em novembro. A S&P, em Setembro, e a Fitch, em dezembro,
retiraram o grau de investimento do pais, baixando o rating do Brasil para “BB+” com perspetiva
negativa e a Moody’s colocou, também em dezembro, a sua notagio sob revisdo para possivel
descida a curto prazo.

Na China, a instabilidade vivida no mercado financeiro = com a bolsa a cair mais de 40% em julho e
agosto e o banco central a decidir desvalorizar o yuan para estimular as exportacdbes — tem
contribuido para uma quebra do otimismo dos consumidores e das importagbes. De resto, a
transi¢do de uma economia industrial e de elevados investimentos para uma economia de
servi¢os mais orientada para o consumo interno tem afetado os paises exportadores de matérias-
primas, obrigando a uma reducdo de precos devido a diminuicdo da procura do gigante asiatico. O
crescimento econémico na segunda maior economia mundial devera desacelerar, atingindo 6,8%
em 2015 e 6,2% em 2017 e na Russia a economia deverd continuar a registar taxas de crescimento
negativas até 2017. Apenas na India as perspetivas de crescimento permanecem relativamente
fortes, com o FMI a estimar um crescimento préximo dos 7% nos préximos anos.

Esta evolugdo jd levou a Goldman Sachs - que em 2001 langou o acrénimo gque se tornou sinénimo
de paises de elevado crescimento, os BRIC (Brasil, Russia, india e China, tendo-se juntado mais
tarde a Africa do Sul), a considerar que a “era BRICS” estd a chegar ao fim. O banco de
investimento norte-americano fechou, em outubro, um fundo criado ha mais de nove anos que
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investia em ativos desse grupo de paises devido a acumulagdo de perdas (os ativos cairam 88%
face ao pico registado em 2010).

Noutras economias emergentes, as perspetivas continuam também a deteriorar-se, com a
diminui¢do do prego das commaodities e as condi¢des mais apertadas de crédito a implicarem um
maior risco de saidas de capital e uma forte depreciacdo das taxas de cambio, gerando mais
vulnerabilidades financeiras.

Quanto as economias mais desenvolvidas, os EUA continuam a evidenciar um forte dinamismo na
producdo, esperando-se que a economia cresga 2,5% este ano e 3% em 2016. Para a Zona Euro
prevé-se que a recuperacdo seja reforcada com a ajuda de uma politica monetaria flexivel, pregos
do petrdleo mais baixos e moderagdo na politica orgamental. As principais instituigdes
internacionais projetam um aumento de 1,5% da atividade na Zona Euro em 2015 e de 1,7% - 1.8%
em 2016.

Além do terceiro resgate a Grécia, no valor de 86 mil milhdes de euros, aprovado em agosto, o ano
de 2015 fica marcado pela forte descida dos pregos do petréieo — abaixo dos 40 délares/barril, o
que ja ndo se verificava desde 2008 - e por uma valorizagao de 10% do ddlar face & moeda Unica,
beneficiando da divergéncia das politicas monetarias dos dois grandes blocos econdmicos.

Na Zona Euro, desde margo que o BCE compra mensalmente cerca de 60 mil milhdes de euros de
divida publica e privada para combater o risco de deflacdo e estimular a economia. No inicio de
dezembro, inicialmente previsto terminar em setembro de 2016, foi prolongado até margo de
2017. A taxa de referéncia foi mantida no minimo histérico de 0,05% mas a taxa a que sio
remunerados os depdsitos dos bancos junto do banco central foi reduzida para -0,3%.

Nos EUA, por seu lado, a Reserva Federal (FED) anunciou, a 16 de dezembro, a primeira subida de
juros desde junho 2006, passando de um intervalo entre 0% - 0,25% para 0.25% - 0.5%, a
confirmar o0 bom momento da economia norte-americana. No entanto, a FED adotou uma atitude
cautelosa ao afirmar que ird manter ainda uma politica acomodaticia e que, daqui para frente,
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prevé uma subida “gradual” da taxa de juro, sendo de esperar que se mantenha por algum tempo

a niveis abaixo do que seria expectavel no longo prazo.

O euro fechou o ano proximo dos 1,0862 ddlares contra os 1,2098 registados no final de 2014,
sendo expectavel que continue a aproximar-se da paridade no préximo ano.

O franco suico também ganhou terreno face ao euro, depois do banco central da Suica ter
decidido abandonar o objetivo de uma taxa de cambio minima de 1,20 francos suigos por euro, no
inicio de 2015. No final do ano um euro valia 1,08847 francos suicos.

O reforgo dos estimulos monetdrios anunciado pelo BCE a 3 de dezembro ficou aquém das
expectativas de investidores e analistas, levando a uma queda das bolsas europeias. No entanto,
2015 foi um ano favoravel ao mercado acionista. Na Europa, a excecdo do ASE grego (-23,6%), do
Footsie londrino (-4,93%) e do IBEX35 em Madrid (-7,15%), os restantes indices bolsistas
encerraram o ano com ganhos: o CAC francés registou uma valorizagdo anual de 8,53%; o DAX
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alemdo ganhou 9,56% e o FTSE MIB italiano avangou 12,66%. Nos EUA, as a¢des tecnoldgicas
brilharam num ano marcado por muitas fusdes e aquisicdes, com o NASDAQ a registar maximos
historicos, encerrando o ano a ganhar cerca de 7%. O S&P500 fechou positivo pelo quarto ano
consecutivo (+0,22%) enquanto o Dow Jones perdeu 1,23%.

O ano que agora termina fica também marcado pelo forte movimento migratdrio, essencialmente
da Siria, Afeganistdo, Paquistdo e Eritreia para a Europa e os problemas inerentes a colocacdo dos
refugiados no espago europeu, com alguns paises a defenderem o restabelecimento do controlo
das fronteiras.

O principio de uma “Europa sem fronteiras" voltou a ser abalado com os ataques terroristas
registados em Franca, contra o jornal satirico Charlie Hebdo, em janeiro, e em varios locais de
Paris, a 13 de novembro, devido as noticias de que os responsdveis pelos ataques de Paris vieram
da Bélgica e que alguns entraram na Unido Europeia através dos Balc3s, disfargados de refugiados.
Os lideres europeus estdo a analisar a possibilidade de criagdo de uma agéncia europeia de
guardas costeiras, responsavel pela seguranga das fronteiras externas e pelo reforgo das regras de
seguranga interna.

2 — Economia portuguesa

Para Portugal, as previsdes econdmicas do FMI, divulgadas em outubro, apontavam para um
crescimento do PIB de 1,6% este ano e de 1,5% em 2016, para uma subida da infla¢3o, dos 0,6%
esperados para 2015 para 1,3% no proximo ano e para uma diminui¢do do desemprego, dos 12,3%
previstos para este ano para 11,3% em 2016. No entanto, a instabilidade politica que assolou o
Pais no final do ano podera comprometer a ainda ténue retoma econémica.

A coligagdo PAF (Portugal a Frente), que integrava o PSD e o CDS, ganhou as eleigdes legislativas
de 4 de outubro, sem maioria absoluta e tomou posse como Governo indigitado pelo Presidente
da Republica mas caiu passados 27 dias, apds a aprovagdo de uma mogdo de rejeigdo que uniu o
PS ao PCP e ao Bloco de Esquerda. Antdnio Costa, lider do PS, acabou por ser indigitado como
primeiro-ministro num Executivo que tomou posse a 26 de novembro e que é parlamentarmente
suportado pelo proprio PS, PCP e Bloco de Esquerda.

Esta evolugdo ditou um atraso na elaboragdo e apresentagdo do orgamento para 2016 — o qual foi
entregue a Bruxelas em janeiro, sendo posteriormente discutido na Assembleia da Republica — e
deixa os portugueses na expectativa relativamente a evolugio da carga fiscal no préximo ano.

O Banco de Portugal ja admitiu que a recuperagdo sera mais lenta, tendo reduzido, a 9 de
dezembro, as suas previsdes de crescimento do PIB para 1,6% em 2015 (contra os 1,7% esperados
em junho), 1,7% em 2016 (1,9%) e 1,8% em 2017 (face aos 2% previstos em junho).

A OCDE, por seu lado, alertou em novembro que a instabilidade politica pode abrandar as
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reformas e pesar nas perspetivas de crescimento a médio prazo.
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As principais agéncias de rating — S&P, Fitch e Moody’s - mantiveram as suas notacdes para a
Republica Portuguesa a um nivel de sair da categoria vista como “lixo” pelos mercados e com uma
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perspetiva “estavel”. No entanto, todas ja manifestaram preocupacdes quanto a possibilidade das
politicas a adotar pelo novo Governo poderem resultar em riscos para a consolidagdo or¢amental
e para a implementagdo de reformas estruturais ou comprometer o acesso de Portugal aos
mercados financeiros, o que levaria a uma descida do rating. A agéncia canadiana DBRS, que
manteve o rating em “BBB” (low), um nivel acima do considerado como “lixo” pelos mercados e a
notagdo mais elevada para Portugal entre as agéncias consideradas pelo BCE, continua com
perspetiva estavel para a evolugdo da notacdo do Pais mas avisou que “os ratings podem ficar sob
pressdo negativa se houver um enfraquecimento do compromisso politico em rela¢do a politicas
econdmicas sustentdveis, se um crescimento mais fraco que o esperado levar a uma deterioragdo
das dinamicas da divida publica, se ocorrer uma reversdo das reformas estruturais ou se a

incerteza politica persistir”.

No mercado acionista, apesar do P5I20 ter registado uma perda didria superior a 4% em novembro
devido as incertezas politicas, a Euronext Lisboa conseguiu recuperar e fechou o ano a subir 10,7%,
com destaque para as valorizagdes da Altri (+92%), Jeronimo Martins (+43,9%), NOS (38,4%) e Galp
(+30%).

A banca voltou a estar no centro das aten¢des em 2015, primeiro pelo BPI e BCP e jd quase no fim
do ano pelo Banif. O espanhol CaixaBank, detentor de 44% do BPI, langou, em fevereiro, uma OPA
ao BPI, oferecendo 1,32 euros por agao e exigindo a desblindagem de estatutos. A operacgdo teve a
oposi¢cdo da segunda maior acionista do banco (com 18%), Isabel dos Santos que, em alternativa,
propds uma fusdo entre o BPl e o BCP. A OPA acabou por ser retirada em junho e o cendrio de
fusdo foi, para ja, afastado pelo presidente Fernado Ulrich, na apresentagdo dos resultados
semestrais do BPI, em finais de julho. Uma das prioridades do BPI passa pela redugdo, até margo
de 2016, da sua exposicdo a Angola, através do BFA, por forma a cumprir as exigéncias impostas
pelo BCE.

A fechar o ano, a estabilidade do sistema financeiro portugués voltou a ser “testada” com a
situagdo do Banif. As noticias divulgadas na Comunicag¢do Social sobre uma eventual intervengdo
no banco, com a separacgdo de ativos a semelhanc¢a do que se verificou no BES, ditaram uma queda
de 57% do titulo para o minimo histérico de 0,0006 euros, no dia 14 de dezembro e uma corrida
dos clientes aos balcdes do Banif para pedir informagBes. Responsaveis do Banif e do Governo
referiram que aguardavam, até 18 de dezembro, pela apresentagdo de propostas para a compra
dos 60,5% detidos pelo Estado pelos seis finalistas convidados — entre os quais encontravam-se o
Santander, a Apollo, o Popular e fundos internacionais, com capitais americanos, europeus e
asiaticos. No entanto, como nao foi possivel concretizar uma venda voluntdria, na medida em que
todas as propostas apresentadas implicavam auxilio adicional do Estado, optou-se por uma
medida de resolucdo. Na noite de 20 de dezembro Governo e Banco de Portugal anunciaram que
os ativos saudaveis do Banif foram vendidos ao Santander Totta por 150 milhdes de euros, sendo
os restantes ativos colocados num veiculo financeiro. No dmbito desta operac¢do o Estado tera que
mobilizar 2.255 milhdes de euros (para além dos 825 milhdes de euros que faltavam receber dos
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1,1 mil milhGes injetados em 2012), dos quais 489 milhdes pelo Fundo de Resolugio e 1,766
através de injecdo direta do Estado. A Comissdo Europeia — que havia instaurado uma investigacio
aprofundada a ajuda publica recebida em 2012 depois do banco ter falhado o reembolso de 125
milhdes de euros de Cocos — jad aprovou o plano das autoridades portuguesas para providenciar
uma ajuda estatal a resolucdo do Banif que pode chegar aos 3 mil milhdes de euros.

As a¢des do Banif, que foram suspensas de negociagdo no dia 18, sairam do PSI20 no dia 23,
deixando o principal indice bolsista com 17 empresas.

Na sequéncia da resolucdo e venda do Banif, o défice orgamental de 2015 subiu para 4,2% do PIB,
tendo sido aprovado ainda antes do Natal um orgamento retificativo que incluia um aumento da
despesa em 2015 de 2,2 mil miihdes de euros.
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Principais alteragoes legislativas

Em 2015, com a publicacdo do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo e com a
entrada em vigor, em julho, do novo regime fiscal aplicdvel aos Organismos de Investimento
Coletivo foram introduzidas alteragdes significativas na industria dos Fundos de Investimento.

0 ano foi ainda marcado com a entrada em vigor da Lei n.2 82-E/2014, que aprovou a reforma do
IRS na qual foram introduzidas algumas altera¢Bes com impacto nos fundos de investimento,
nomeadamente a qualificagdo como mais-valias de alguns tipos de ganhos até entdo considerados
como rendimentos de capitais.

A Lei n? 82-B/2014, de 31 de dezembro, que aprovou o Orgamento de Estado para 2015, aprovou
igualmente o Regime de Comunica¢do de Informacgdes Financeiras no ambito do FATCA (Foreign
Account Tax Compliance Act), que estabelece as obrigagGes das instituigdes financeiras em
matéria de identificacdo de determinadas contas e de comunicacdo de informagdo a Autoridade
Tributaria e Aduaneira. Com estas obriga¢des - FATCA, pretende-se através da assisténcia mutua
baseada na troca automatica e reciproca de informag¢des assegurar e reforgar as condigdes
necessdrias a aplicacdo dos mecanismos de cooperagdo internacional e de combate a evasdo fiscal
previstos na Convengdo entre a Republica Portuguesa e os Estados Unidos da América para evitar
a dupla tributacdo e prevenir a evasio fiscal em matéria de impostos sobre os rendimentos de
capitais.

A 13 de janeiro de 2015 foi publicado o Decreto-Lei n27/2015 que procede a reforma do regime de
tributagdo dos organismos de investimento coletivo, alterando em conformidade o estatuto dos
Beneficios Fiscais e o Codigo do Imposto de Selo. Com esta nova legislacdo, passou a vigorar, a
partir de 1 de julho de 2015, o regime de tributagdo “a saida”, sobre os rendimentos auferidos
pelos participantes em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares e Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas, o que facilita a comparabilidade do desempenho dos
organismos de investimento coletivo nacionais com os internacionais.

A 24 de fevereiro de 2015 foi publicado o Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
(RGOIC), que acolheu e transpds as diversas alteragdes introduzidas ao nivel comunitario,
nomeadamente as relativas aos requisitos de acesso e exercicio das gestoras de organismos de
investimento alternativo (Diretiva 2011/61/UE) e introduziu igualmente as alteragGes decorrentes
da UCITs V ao nivel do depositario, politicas de remuneragao e regime de san¢des. Este novo
Regime engloba assim, as matérias dos organismos de investimento coletivo do setor mabilidrio e
imobilidrio, procedendo a revisdo do regime juridico dos organismos de investimento coletivo (DL
n? 63-A/2013 de 10 de maio) e do regime juridico dos fundos de investimento imobiliario (DL n2

60/2002 de 20 de margo).
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Em consequéncia do RGOIC, foi necessario efetuar uma revisdo global do regime regulamentar,
tendo sido a 1 de julho de 2015 divulgado pela CMVM o Regulamento n22/2015 que entrou em
vigor a 18 de julho de 2015. Este novo regulamento, passou a enquadrar as matérias respeitantes
quer aos OICVM quer aos restantes OIC, revogando os anteriores Regulamentos n? 5/2013 (FIM) e
n2 8/2002 (Fil).

Em agosto foi publicada a instrugdo n2 12/2015 do Banco de Portugal, que elenca os elementos
essenciais a apresentar pelas institui¢des com o pedido de autorizagdo para o exercicio de fungdes
pelos membros dos orgdos de administragdo e fiscalizagdo e que complementa as alteracdes
introduzidas ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras nesta matéria,

Em setembro de 2015 foi publicada a instrugdo n? 14/2015 do Banco de Portugal, que
regulamenta o reporte de informagdo sobre os fundos proprios das sociedades gestoras de fundos
de investimento mobilidrio e das sociedades gestoras de fundos de investimento imobiliario.

Nesse més foi ainda publicada a Lei n? 148/2015, de 9 de setembro, que aprovou o Regime
Juridico da Supervisdo de Auditoria, e que foi complementado com o Regulamento da CMVM n2
4/2015, que regula, entre outros aspetos, o registo de revisores oficiais de contas (ROC), de
sociedades de revisores oficiais de contas (SROC), de auditores e de entidades de auditoria de
estados membros junto da CMVM, alguns aspetos da atividade de auditoria e a comunicacio de
informacdes.

A 18 de novembro foi publicada a Diretiva 2015/2060/UE do Conselho que revoga, a partir de 1 de
janeiro de 2016, a Diretiva 2003/48/CE relativa a tributagdo dos rendimentos da poupanca sobre a
forma de juros comummente designada “Diretiva da Poupan¢a”. Essa revogagdo tem na sua
génese a aprovagdo da Diretiva 2014/107/UE, que adotou a troca automatica de informagdes do
Common Reporting Standard entre os Estados-Membros (também conhecida como “Diretiva
CRS").

A 17 de dezembro foi aprovado pela Comissdo Europeia o texto final do Regulamento da UCITs V.
No final de dezembro a EBA (European Banking Authority) publicou as “Guidelines on sound
remuneration policies under CRD IV”.

Atualizacdo dos documentos constitutivos dos fundos geridos pela sociedade

Em fevereiro foi concluido o processo de atualizagdo anual dos Prospetos e das Informagdes
Fundamentais destinadas aos Investidores (IFis) de toda a oferta de fundos sob gestio.

A 8 de junho foram atualizados todos os documentos constitutivos dos Fundos geridos pela IM
Gestao de Ativos, decorrente do novo enquadramento da sociedade no Grupo CIMD.

A 1 de julho procedeu-se novamente a uma atualizacdo de todos os Prospetos e IFI’s dos Fundos
de Investimento, na sequéncia da entrada em vigor do Novo Regime Fiscal aplicdvel aos OIC.
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Em sequéncia da publica¢do do Regulamento da CMVM n? 2/2015 procedeu-se, a 25 de setembro,
a atualizacdo de todos os documentos constitutivos dos Fundos.

Com o processo de “rebranding” da Sociedade e dos seus Fundos, procedeu-se a uma alteracdo de
todos os documentos dos Fundos com a alteragdo da denominagdo para “IMGA”, com data de 16
de novembro.

Publicagdo dos Relatdrios e Contas dos fundos geridos pela sociedade

A 26 de margo foram publicados no sitio da CMVM e disponibilizados aos distribuidores os
Relatdrios e Contas dos fundos de investimento geridos pela sociedade, relativos ao exercicio
findo a 31 de dezembro de 2014,

A 21 de agosto foram publicados no sitio da CMVM e disponibilizados aos distribuidores os
Relatdrios e Contas dos Fundos de Investimento geridos pela Sociedade, relativos ao 12 semestre
de 2015.

Relatdrio de Controlo Interno da sociedade

A 30 de junho foi enviado o referido relatério para o Banco de Portugal e para a CMVM,

Relatodrio de Prevengdo do Branqueamento de Capitais

A 30 de junho foi entregue no Banco de Portugal o Relatério de Prevengdo do Brangqueamento de
Capitais, para o periodo de referéncia entre 1 de junho de 2014 e 31 de maio de 2015.
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Principais eventos

Acordo para compra do capital da sociedade gestora

A 7 de outubro de 2014 foi assinado um acordo entre o Grupo CIMD e o acionista tnico
Millenniumbcp, respeitante a venda da totalidade do capital social da Millennium bcp, Gest3o de
Activos. A operacdo foi sujeita a ndo oposi¢ao das Entidades de Supervisdo e, apds aprovacio, no
dia 18 de maio de 2015 concretizou-se a transa¢do. No dmbito deste acordo, o Millenniumbcp
continuard a comercializar os fundos de investimento geridos pela sociedade, dos quais &, alids, o
depositario.

Através desta aquisicdo, o Grupo CIMD pretendeu antecipar a crescente regulacdo europeia, com
vista a segregacao da oferta dos produtos e servicos financeiros aos clientes dos grupos bancérios,
bem como a concretizagdo de mais um passo, do seu plano estratégico, com vista a amplia¢io da
sua atividade ao tornar-se um dos principais players na oferta de servigos financeiros nos
mercados em que esta presente.

Langamento do sitio publico

A IMGA lan¢ou durante o més de maio o seu sitio na internet — www.imga.pt. Com este canal,
pretendemos consolidar a imagem corporativa da nova IMGA e em simultineo promover uma
alternativa de divulgagdo da informagdo, aos subscritores e distribuidores dos fundos da IMGA, de
carater legal e comercial que permita mais facilmente aos subscritores acompanharem
adequadamente os seus investimentos.

A sua crescente adesdo foi um estimulo ao robustecimento das suas funcionalidades, razdo pela
qual, completamos o sitio com um conjunto de ferramentas de apoio, capazes de ajudarem na
resposta a algumas das principais preocupagdes evidenciadas pelos nossos investidores.

Revisdo da oferta de fundos mobilidrios e respetivas condigdes

Com vista a otimizagdo da oferta disponibilizada, a sociedade gestora continuou a promover
operagdes de transformacdo, modificagdo de politicas de investimento, alteracio de
comissionamento ou de outras caracteristicas comerciais dos Fundos Mobilidrios.

Os Fundos IMGA Agdes Portugal (a partir de 1 de maio) e IMGA Mercados Emergentes (a partir de
1 de outubro) passaram a ser geridos diretamente pela IMGA. Com esta decisdo, terminou a
relagdo, de prestagdo de servigos de sub advising com a F&C Management Ltd e procedeu-se a
internalizagdo da sua gestdo com recursos internos da IMGA. Em relacdo ao fundo IMGA
Mercados Emergentes, para além do processo de internalizagdo, foi adotada uma nova politica de

v
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investimento, alargando o espectro de investimento e a possibilidade de investimento indireto
naqueles mercados. Com a flexibilidade introduzida, pretendeu-se aumentar os niveis de liquidez
e reforcar as expetativas de melhoria de rendibilidade para os subscritores.

A partir de 1 de novembro, entraram em vigor, até 1 de maio de 2016, novas comissdes de gestdo
dos fundos IMGA Liquidez e IMGA Extra Tesouraria Ill, que foram reduzidas temporariamente de
0,5% para 0,3%/ano, como solugdo para obviar o impacto da descida de remuneracdo das
aplicagdes nos mercados monetdrios e dos instrumentos de curto prazo, e assim melhorarmos os
niveis de rendibilidade para os nossos subscritores.

A partir de 9 de dezembro, o Fundo IMGA Extra Tesouraria Il foi objeto de transformacdo tendo
passado de um Organismo de Investimento Alternativo em Valores Mobilidrios para um
Organismo de Investimento Coletiva em Valores Mabiliarios. A par do processo de transformagio
em fundo harmonizado, o fundo adotou ainda uma nova politica de investimento, alargando o seu
universo de investimento a outras classes de ativos e aumentando o nivel de exposicdo a moedas
diferentes do euro. A partir desta data, o fundo adotou a designagdo de IMGA Prestige Global
Bond e ajustou as suas condi¢des de comercializacao.

Atribuicdo de prémios APFIPP/Didrio Econémico

A 7 de maio, a IMGA foi distinguida com os prémios Didrio Econdmico/APFIPP em duas categorias,
conquistando os prémios para melhor fundo de curto-prazo - IMGA Liquidez, melhor fundo
multi-ativo — IMGA Prestige Conservador

Neste evento foi ainda atribuido a Carlos Pinto Ferreira, responsdvel pela Direcdo de
Investimentos da IM Gestdo de Ativos, o Prémio de Personalidade do Ano na Gestdo de Ativos.

Gestdo de Risco

A sociedade gestora pauta a sua atuagdo por principios de gestdo prudencial, atenta a salvaguarda
da qualidade dos ativos afetos a carteira dos seus fundos de investimento, para o que utiliza um
sistema que enquadra os diferentes tipos de risco a que esta exposta a sua atividade.

No dmbito da responsabilidade de gestdo de risco, a IMGA prossegue a identificacdo sistematica,
medicdo e andlise da sua exposicio e dos seus fundos aos diferentes tipos de risco,
implementando tempestivamente processos e solugdes para a sua mitigacao.

Faz parte do sistema de controlo interno a producdo mensal de um Relatério de Risco e
Conformidade, que é apresentado aos drgdos de gestdo da sociedade.

A monitorizagdo dos diversos riscos (operacional, mercado, liquidez, contraparte, continuidade,
conformidade e reputacional) esta suportada na realizagdo de um conjunto regular de atividades,

n
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como sejam, por exemplo, o controlo didrio do cumprimento dos limites legais estabelecidos e a
observagdo de limites prudenciais definidos internamente.

Com frequéncia diversa sdo analisados os indicadores Key Risk Indicators, portfolio turnover rate,
composi¢do da carteira consolidada por classes de ativos, concentracio de investidores,
cumprimento de liquidity guidelines, altera¢des de enquadramento legal, regulamentar e fiscal da
atividade e ainda a exposi¢do da sociedade e dos seus fundos nos diversos meios de comunicagio

social.

Ao longo do ano foram pontualmente analisados alguns riscos especificos, como o risco de crédito
decorrente da exposicdo a alguns grupos econdmicos e setores de atividade (pe. banca e auto) e
efetuadas as adaptagBes necessdrias, condicionadas pela alteragio de enquadramento da
fiscalidade dos fundos a partir de 1 de julho.

No ultimo trimestre de 2015, a IMGA langou o projeto de implementa¢do de um sistema de
analise e avaliag¢do de riscos “SIGMA”, que permitira a IMGA a automatizacdo das rotinas de
andlise e media¢do do risco e da performance.

O SIGMA é um aplicativo desenvolvido pelo Grupo CIMD - IM Valora, que permitira mitigar o risco
operacional da prépria andlise de riscos, que advém da intervengdo humana que ainda hoje
comporta, permitindo a produgdo automatica de diversos tipos de relatérios, e desta forma
contribuir para um acréscimo significativo da eficiéncia na gestdo e mitigagdo do risco.

Acdes de formacgdo

Durante o ano de 2015, a sociedade proporcionou as equipas de gestdo de investimentos, de
gestdo de operagles e de conformidade a participacdo em diversas acBes de formacgido nas
materias relevantes da sua atividade.
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Atividade comercial

Em 2015 os mercados financeiros caraterizaram-se por uma forte volatilidade, com tendéncia a
descida, que se repercutiu num aumento dos riscos associados aos produtos de investimento e
por uma diminuicdo generalizada, das rentabilidades dos mercados monetdrios e mercados
acionistas e obrigacionistas, face a 2014.

Neste contexto os distribuidores da IMGA prosseguiram uma estratégia de diversificagdao das
carteiras de investimentos dos seus clientes, com enfoque na colocagdo de produtos de
investimento de médio longo prazo onde se incluem os fundos multi-ativos e os PPR’s da IMGA,
por se revelarem alternativas de investimento bastante defensivas com o objetivo de mitigarem
eventuais perdas de rendibilidade originadas pelo aumento da volatilidade e incertezas dos
mercados de capitais.

No ano de 2015 os fundos de investimento continuaram, assim, a ser um dos pilares da
diversificacdo e crescimento do patrimdnio financeiro dos clientes dos distribuidores da IMGA,
permitindo-nos conciliar o aumento da procura por estas solugdes de investimento com uma
dindmica comercial mais assertiva da parte dos distribuidores.

Todavia e perante as condi¢des adversas dos mercados (em especial a partir de meados de 2015,
em que se registou um aumento de volatilidade e perdas dos mercados acionistas), os mesmos
clientes reduziram o interesse pelos fundos mobilidarios de maior valor acrescentado,
nomeadamente os fundos multi-ativos, reorientando a procura para fundos de curto prazo e baixo
risco, nomeadamente o fundo IMGA Extra Tesouraria |l que registou um volume de vendas
liquidas, no ultimo trimestre de 2015, de 173,2 milhdes de euros.

Dada a referida envolvente, a IMGA registou em 2015 uma ligeira perda de participantes
(diminuicdo de 1.065 participantes em relagdo a dezembro de 2014), o que contrariou
ligeiramente as expetativas de alargamento da base de subscritores para o ano em analise. Para
este desempenho contribuiu também uma maior concorréncia de outros produtos, com
estratégias de investimento semelhantes as solugdes que a IMGA tem vindo a apresentar com os
fundos multi-ativos, bem assim como a menor apeténcia dos clientes dos distribuidores por
fundos de obrigagtes, em especial os fundos IMGA Euro Taxa Variavel e IMGA Rendimento
Mensal, dada a persistente descida de rendibilidade ao longo de 2015 no atual enquadramento de
baixas taxas de rendibilidade dos mercados monetarios e obrigacionistas.

No entanto, em 2015, o desempenho competitivo dos fundos da IMGA em relagdo a concorréncia
no mercado doméstico, de acordo com o ranking nacional de rendibilidades a 1 ano por classes
publicado pela “Associagdo Portuguesa de Fundos de Investimento Pensdes e Patrimonios”
[APFIPP), coloca os fundos IMGA Prestige Valorizacdo e IMGA Acbes Portugal na segunda posicdo
nas respetivas classes.
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Assim e ndo obstante o ano de 2015 ter registado grandes desafios num contexto de uma forte
volatilidade dos mercados financeiros, o mercado nacional de gestio de ativos cresceu 348
milhdes de euros, valor ao qual correspande uma variagdo de 2,5%. Os ativos sob gestio da IMGA
atingiram, em dezembro, 1.636 milhdes de euros, valor que apresenta uma subida de 168 milhdes
de euros (+11,5%), ocupando, assim, a IMGA o terceiro lugar no ranking da inddstria nacional, com
uma quota de mercado de 13,7% (12,7% em dezembro de 2014).

Andlise por categorias de fundos

Fundos multi-ativos (Quadro 1)

Dos produtos que compdem esta classe de fundos, apenas o IMGA Investimento PPR Acbes
apresentou vendas liquidas negativas. Em termos globais esta classe cresceu 186 milhdes de euros
e o efeito de mercado foi marginal com 52 mil euros.

No final de 2015 os Fundos multi-ativos atingiram 862 milhdes de euros, o que representa cerca de
52,6% dos ativos sob gestao da IMGA.

Fundos IMGA

Rendibilidade Rendibilidade Rendibilidade
) Risco | Classe Risco | Classe Risco | Classe
Anualizada Anualizada Anualizada

Prestige

3 0,56% 4,25 3 2,28% 3,56 3 2,94% 3,69 3
Conservador
Prestige Moderado 4 1,38% 7,18 4 2,69% 6,16 4 3,38% 6,37 4
Prestige Valorizagdo 5 2,97% 13,11 5 4,20% 11,19 5 4,72% 11,61 5
Poupanga PPR 3 1,16% 4,82 3 3,32% 4,15 3 3,15% 4,08 3
Investimento PPR

4 0,40% 7,63 4 2,20% 6,91 4 3,52% 6,78 4
Agdes

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2015
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Fundos de acBes (Quadro Il)

Os fundos integrados nesta classe apresentaram, na generalidade, vendas liquidas negativas e o

efeito de mercado, embora divergente, cifrou-se em -206 mil euros. O fundo IMGA A¢des Portugal

cresceu cerca de 1 milhdo de euros com efeito de mercado (6 milhbes de euros) e vendas liquidas

negativas de 5 milhdes de euros. Em termos globais esta classe de fundos perdeu 11 milhoes de

euros de ativos, com efeito de mercado de 11 milhdes de euros mas vendas liquidas negativas de

22 milhdes de euros.

No final de 2015 esta classe de fundos atingiu 121 milhdes de euros, valor que representa cerca de
7,4% dos ativos sob gestdo da IMG

Agdes Portugal

Eurocarteira

Agdes América

Global Equities

Selection

Mercados

Emergentes

Eurofinanceiras

Rendibilidade Rendibilidade Rendibilidade
Risco | Classe Risco | Classe Risco | Classe
Anualizada Anualizada Anualizada
18,96% 18,86 5 1,61% 21,42 6 0,33% 19,86 6
4,44% 16,74 6 2,02% 13,91 5 4,94% 15,30 5
2,33% 16,54 6 11,19% 13,89 5 9,83% 14,15 5
5,04% 16,11 6 10,51% 1335 5 ND ND ND
-7.44% 19,17 6 0,81% 15,95 6 -3,94% 17,22 6
4,53% 17,71 6 3,72% 15,72 6 5,28% 22,47 6

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2015
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Fundos de obrigacbes (Quadro Ill)

Na classe de fundos de obrigac¢des, apenas o fundo IMGA Rendimento Mensal apresentou vendas
liquidas positivas (8 mil euros), mas registou um efeito de mercado negativo de 300 mil euros. Em
termos globais esta classe de fundos perdeu 56 milhdes de euros de ativos, com vendas liquidas
negativas de cerca de 56 milhdes de euros, mas com efeito de mercado de apenas 200 mil euros.

No final de 2015 esta classe de fundos atingiu 201 milhdes de euros, o que representa cerca de
12,3% dos ativos sob gestdo da IMGA.

= Fundos IMGA

Classe Classe

Anual. Anual. Anual.

Euro Taxa Varidvel 2 -0,08% 0,58 2 1,36% 0,56 2 ND ND ND
Rendimento Mensal 3 -0,65% | 0,87 2 1,04% | 0,85 2 2,20% | 2,18 3

High Yield Selection 3 0,21% 1,45 2 1,86% 1,24 2 ND ND ND
Global Bond Selection 3 -1,18% | 1,79 2 0,41% 131 2 ND ND ND

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2015

Fundos de curto prazo (Quadro IV)

Entre os fundos de curto prazo da IMGA, apenas o fundo IMGA Extra Tesouraria Ill apresentou
vendas liquidas positivas de 92 milhdes de euros, e um efeito de mercado, também positivo, de
300 mil euros. Em termos globais esta classe de fundos ganhou 50 milhdes de euros de ativos, com
vendas liquidas de 49 milhdes de euros e efeito de mercado de 1 milhdo de euros.

No final de 2015 esta classe de fundos atingiu 453 milhdes de euros, o que representa cerca de
27,7% dos ativos sob gestdo da IMGA.

Fundos IMGA ‘

| ISRR

Rend. i
Risco | Classe Risco | Classe Risco | Classe
Anual. Anual. Anual.
Liquidez 1 0,04% 0,08 1 0,28% 0,08 1 1,27% 0,25 1
Prestige Global Bond ¥ -0,39% 0,35 I 0,11% 0,61 2 1,77% 0,48 1
Extra Tesouraria Ill 1 0,23% 0,01 1 0,50% 0,04 1 1,72% 0,17 1

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2015
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Notacdo de Rating

Considerando o conjunto de fundos com notacdo MorningstarTM de 3, 4 e 5 estrelas, a IMGA, com
um total de 15 fundos elegiveis, ocupa o segundo lugar entre as principais sociedades gestoras
nacionais com 11 fundos merecedores daquelas classificacBes. Destaque para o fundo IMGA Extra

Tesouraria lll que, durante varios meses, manteve a notacdo maxima de 5 estrelas.

‘ Overall Rating
Fundo IMGA

‘ (dezembro 2015) | (dez. 2014)
IMGA Prestige Conservador T kR
IMGA Prestige Moderado "ok KR
IMGA Prestige Valorizagdo *hk *x
IMGA Poupanga PPR P HoRE
IMGA Investimento PPR Agdes A **
IMGA Agdes Portugal £hE rs
IMGA Eurocarteira * =
IMGA Agdes América o %
IMGA Mercados Emergentes ok **
IMGA Global Equities Selection 2L LE
IMGA Eurofinanceiras *# %
IMGA Euro Taxa Varidvel oo EEEEE
IMGA Rendimento Mensal *hok e
IMGA Liquidez KHkE %
IMGA Extra Tesouraria Il KRR EHEE

Perspetivas para 2016

Para 2016 a Sociedade pretende dar continuidade a promoc¢do dos fundos multi-ativos enquanto
alternativas para diversificagdo do patrimonio dos clientes dos distribuidores da IMGA, dado
permitirem otimizar a relagio rendibilidade-risco e se revelarem adequados ao contexto de maior
volatilidade esperado para os mercados.

Pretende-se ainda proceder a dinamizac¢do da comercializacdo dos fundos IMGA PPR como
veiculos de poupanga programada para a reforma, como forma de fomentar o terceiro pilar da
seguranga social no pais, cada vez mais determinante para os referidos clientes porquanto melhor
percecionam as alteragBes muito significativas que deverdo ocorrer com as suas reformas nos
proximos anos.

Prevéem-se ainda algumas iniciativas que visam alargar a oferta da IMGA, nomeadamente o
langamento de fundos de obrigagBes e acdes, dedicados exclusivamente a zonas geograficas que
nos permitam capitalizar o profundo conhecimento e competéncias partilhadas entre a IMGA e o
Grupo CIMD. De modo a podermos adequar a procura de solugdes de investimento por parte dos
Clientes dos nossos distribuidores e a nossa oferta, estd equacionado o lancamento de um
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produto que nos permita ter maior flexibilidade na gestdo pelas diferentes classes de ativos,
possibilitando assim proporcionar melhores niveis de rendibilidade.
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Desempenho financeiro

Evolucdo dos ativos sob gestdo e comissdes

Os fundos mobilidrios sob gestdo atingiram 1.635,9 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015,
o que compara com 1.467,8 milhdes de euros no final do periodo homologo de 2014 (+11,5%).

Quadro 1 — Evolucdo de ativos sob gestao

Variacdao

31-Dez 2015 31-Dez 2014 2015 vs 2014

Fundos IMGA 1.635,9 1.467,8 168,1

Unidade: milhGes de euros

Quadro 2 — Subscricdo e resgate de unidades de participacdo

Variacao

2015 vs 2014

. Subscricado 704,7 867,6 -162,9

. Resgate 547,6 961,8 -414,2

‘Unidade: milhes de euros
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Por tipologia de fundos de investimento mobilidrio geridos e comercializados pela sociedade,
evidenciamos a evolugdo dos fundos multi-ativos, como a classe em que a IMGA mais progrediu
em 2015.

Quadro 3 - Evolucdo de ativos sob gestdo por tipologia de fundos

Variagdo
31-Dez 2015 31-Dez 2014 2015 vs 2014
. Fundos obrigagdes 200,6 256,7 -56,1
. Fundos agdes 121,0 132,5 -11,5
. Fundos multi-ativos 790,7 617,4 173,3
. Fundos PPR 71,1 58,6 12,5
. Fundos de curto prazo 452,5 402,6 49,9
Total 1.635,9 1.467,8 168,1

Unidade: milhdes de euros

A IMGA tem beneficiado com o processo de transferéncia de fundos PPR entre as diferentes
sociedades gestoras nacionais, apresentando um saldo liquido positivo, conforme se apresenta no

quadro 4.

Quadro 4 — Transferéncia de Fundos PPR

Variacdo

2015 vs 2014

- De Outras Instituicdes 610,5 528,9 81,6
- Para Outras Instituicdes 153,9 63,6 90,3
Saldo Transferéncias 456,6 465,3 -8,7
. Entre Fundos da IMGA 71,7 50,6 21,1
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Unidade: milhares de euros

De acordo com os regulamentos dos fundos, a sociedade cobrou as seguintes comissoes de gestdo,

conforme quadro 5:

Quadro 5 — Comissdes de gestido

Variagao

2015 vs 2014

. Gestao 15.210,9 14.111,7 1.099.2
. Gestdo (FCR) 0,0 295,0 -295,0
Total Comissdes 15.210,9 14.406,7 804,2

Unidade: milhares de euros

A IMGA nos termos definidos contratualmente processou as comiss@es de distribui¢do e advising

que se apresentam no quadro 6.

Quadro 6 — Comissdes de distribuicdo e advising

Variagao
2015 vs 2014
. Distribuicao 7.364,7 6.771,7 593,0
. Advising 387,6 568,3 -180,7
. Outras 3,2 2,5 1.2
Total comissdes 7.756,0 7.342,5 413,5

Unidade: milhares de euros
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Evolugdo dos Resultados

O lucro liquido da IM Gestdo de Ativos em 31 de dezembro de 2015 foi de 2.306,6 milhares de
euros, evidenciando um decréscimo de aproximadamente 13% correspondente a 345,0 milhares
de euros face aos 2.651,6 milhares de euros apresentados no periodo homdlogo do ano anterior.
A variacdo negativa resultou do aumento dos custos decorrentes das novas responsabilidades
associadas ao processo de integracdo da IMGA no Grupo CIMD em maio de 2015, com a
necessidade de redimensionamento da estrutura da empresa face a nova realidade empresarial.

Os rendimentos liquidos de comissdes apresentaram um aumento de 5,58%, totalizando 7.458,6
milhares de euros em dezembro de 2015, comparando com 7.064,2 milhares de euros observados
no periodo homélogo do ano anterior. Este incremento foi alicergado no contributo gerado pela
subida registada nas comissdes liquidas dos fundos de investimento mobilidrio que se cifraram em
394,4 milhares de euros.

Apesar da descontinuidade no crescimento verificada no segundo semestre de 2015, o volume
médio anual de fundos mobilidrios evidenciou um aumento de 0,73%, determinante para a subida
das comissdes. Salienta-se o crescimento realizado na categoria dos fundos multi-ativos que
ascendeu a 28,1%, afirmando-se em termos de peso relativo no total dos fundos mobilidrios sob
gestdao, que subiu de 42,1%,em dezembro de 2014, para 48,3% em dezembro de 2015. Este
desempenho, permitiu-nos uma ligeira melhoria das comissGes de gestio média da carteira,
consolidando os niveis de proveitos da sociedade gestora.

Os custos operacionais, evidenciam um aumento de 339,3 milhares de euros face ao periodo
homdlogo do ano transato, 0 que equivale a uma subida de 8,5%. Para esta evolucdo contribuiu
essencialmente o comportamento registado pelos custos com pessoal que subiram 295,2 milhares
euros, correspondentes a 13,0%. Este incremento deveu-se em grande parte as medidas de
reestruturagdo com a integragdo da IMGA no grupo CIMD, que passou a assegurar um conjunto de
atividades que eram realizadas por outras dreas do Millenniumbcp.

Os outros gastos administrativos diminuiram para 1.726,2 milhares de euros, valor ligeiramente
inferior aos 1.730,2 milhares de euros registados em dezembro de 2014. Especial relevincia as
poupancgas obtidas em rendas e alugueres cujo encargo decresceu 41,0% - 27.913 €, bem como a
reducdo dos custos da rubrica de “Outros servigos e especializados” que apresenta uma descida de
130.279 €, equivalente a 8%, compensando assim o aumento de 147.825 € ocorrido em
“Publicidade”.
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Quadro de Colaboradores

O quadro de pessoal da IMGA registou o aumento de 1 pessoa face ao periodo homélogo do ano
anterior, totalizando 28 colaboradores no final de dezembro de 2015.
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Remuneragdes pagas a Orgios de Gestdo e
Fiscalizacao

O conselho de administragdo da sociedade é composto por membros executivos, nao executivos e
independentes, sendo que aos membros ndo executivos nao é paga qualquer remuneragido e aos
restantes membros foram pagos os seguintes valores no ano de 2015:

: : Rendimento Pct do valor global
Rendimento fixo

variavel de Rendimento Fixo
CATETET

Comite Executivo

Presidente

Administrador 198.230,02 0,00 12,23%
Administrador

Administradores Independentes 22.971,00 0,00 1,42%

As remuneracgdes dos Orgios de Gestdo, representam 12,23% da massa salarial total.

No exercicio de 2015 os custos anuais relativos a remuneragdo dos servicos de auditoria externa,
sem IVA, foram de 52.240,00 €.

O fiscal tinico ndo foi remunerado pelas suas fungBes de fiscalizagao.



Pag. 27 IM Gestdo de Ativos

Notas finais

O Conselho de Administragdo deseja agradecer a todos os que contribuiram para o
desenvolvimento da IMGA, em especial a todos os colaboradores e fornecedores, pelo elevado
sentido profissional e dedicacdo ao desenvolvimento do projeto, bem como ao Banco Depositario
e Entidades Comercializadoras dos fundos, pela forma como tém concretizado as tarefas inerentes
as fungbes que lhes estao cometidas.

Uma palavra de agradecimento ainda para todos os clientes e subscritores dos fundos IMGA, pela
sua confianga na gestdo dos fundos de investimento geridos pela Sociedade.

Lisboa, 3 de margo de 2016

O Conselho de Administracao

e o
< i e,
Ifiigo Trincado Boville Rui Pedro Lopes Correia da Silva

Rafael Bunzl Csonka Isabel Maria dos Santos Raposo

A\

Javier de la Parte Rodriguez Mario Dulio de Oliviefra Negrdo
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Orgdos Sociais e Estruturas Internas

Soclals

Orgdos

Estrutura Interna

GRUPO CIMD
[1004)

Assembleia Geral

Conselho de Administracio Fiscal Gnico
Prirslddenian Wlas Trivcod o
KPMG
Comissdo de Auditoria Comissdode
interna Remuneragdes
Prasidente: Beatriz Senis Presidente: figo Trircado

Estrutura societdria do Grupo CIMD

O Grupo CIMD é constituido por 11 sociedades funcionais, das quais 10 sao detidas a 100% pela
Holding do Grupo e uma, a IM Titulariza¢do, a 70%, sendo o restante capital desta sociedade

detido pelos seus colaboradores.

A atual estrutura societaria do Grupo é a seguinte:

giupo

cim

d

e
o
valores sv cimd sv wind to market
§ intermediacion ntermediacion mercados energéticos
intermoney valora gestion titulizacidén
consultoria consulting sgiic sqit
Brasil consultores cimd (Dubai) Itd valores sv gestdo de ativos
consultoria brokerage sucursal em Portugal  sghi

Em conformidade com o N2 4 do Artigo 4482 do Codigo das Sociedades Comerciais, a IM Gestdo de
Ativos, SGFI, SA é detida a 100% pela sociedade espanhola CIMD, SA, holding do Grupo CIMD.
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IM Gestao de Ativos

Estrutura acionista do Grupo CIMD

O Grupo mantém ao longo dos anos uma significativa estabilidade da sua estrutura acionista,
sendo que mais de 39% do capital é detido pelos seus quadros diretivos. A restante participacio é
detida por entidades financeiras de relevancia internacional, destacando-se a participa¢do do
ICAP, com 21,5%.

PRINCIPAIS ACIONISTAS
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Demonstra¢do dos Resultados e do Rendimento Integral

para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

Rendimentos de servicos e comissoes
Encargos com servicos e comissoes

Resultado de servicos e comissdes
Juros e rendimentos similares
Outros proveitos / (custos) de exploragio
Total de proveitos operacionais
Custos com o pessoal

Outros gastos administrativos
Amortizacoes do exercicio

Total de custos operacionais
Resultados operacionais

Resultados de alienagdo de outros ativos
Resultados de reavaliagdo cambial

Resultado antes de impostos

Impostos
Correntes
Diferidos

Resultado liquido do exercicio

Outro rendimento integral
Desvios atuariais do exercicio
Impostos

Amortiza¢io do ajustamento de transicdo
das pensdes (Aviso n.” 12/01)
Impostos

Total de outro rendimento integral que ndo ird ser
reclassificado para a demonstragdo dos resultados
Rendimento integral do exercicio

O CONTABILISTA CERTIFICADO

1

y

Para ser lido com as notas anexas as demonstracgbes financeiras

2015 2014
Notas Euros Euros

2 15.215.062 14.406.701
2 7.756.014 7.342.495
7.459.048 7.064.206

3 11.227 36.407
4 (95.939) 533.122
7.374.336 7.633,735

5 2.567.628 2.272.576
1.726.226 1.730.162

7 55.972 7.794
4,349,826 4.010.532

3.024.510 3.623.203

8 (16.531) 19.124

65 -

3.008.044 3.642.327

14 594,142 910.296
14 107.340 80.475
2.306.562 2.651.556
23 71.072 (1.008.138)
14 (17.889) 118.400
53.183 (889.729)
- (12.769)

- 3.256
- (9.513)
53.183 (899.242)

2,359,745 1.752.314

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

’

- r /,z:? _ G E
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Balango em 31 de dezembro de 2015

2015 2014
Notas Euros Euros
Ativo
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 500 -
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 9 1.098.249 960.774
Aplicagdes em mstituigdes de crédito 10 1.000.153 3.000.142
Outros ativos tangiveis 11 349.815 63
Ativos intangiveis 12 17.838 19.639
Ativos por impostos correntes 13 48.564 -
Ativos por impostos diferidos 14 339.064 462.534
Outros ativos 15 3.701.494 1.356.116
6.555.677 5.799.288

Passivo
Outros passivos 16 2.145.925 1.576.634
Passivos por impostos correntes 13 - 372.647

Total do Passivo 2.145.925 1.949.281
Capitais Proprios
Capital 17 1.000.000 1.000.000
Reservas e resultados acumulados 18e 19 1.103.190 198.451
Resultado liquido do exercicio 2.306.562 2.651.556

Total dos Capitais Proprios 4.409.752 3.850.007

6.555.677 5.799.288

O CONTABILISTA CERTIFICADO 0O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

piifld  TF T

Para ser lido com as notas anexas as demonstragoes financeiras
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Demonstra¢ao dos Fluxos de Caixa

para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

2015 2014
Euros Euros
Fluxos de caixa de atividades operacionais
Juros recebidos 8.606 40.649
Comissdes recebidas 15.167.352 14.330.116
Pagamento de juros (431) -
Pagamento de comissoes (7.754.981) (7.312.855)
Pagamento a empregados e fornecedores (4.098.135) (4.069.139)
Outros recebimentos / (pagamentos) (143.854) (421.832)
3.178.557 2.566.939
Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos (621.712) (721.070)
2.556.845 1.845.869
Fluxos de caixa de atividades de investimento
Aquisigoes / (alienagdo) de ativos financeiros disponiveis para venda 1.565 E
Aquisicdo/ (alienagdo) de ativos tangiveis ¢ intangiveis (420.435) (12.828)
Aplicagdes em instituigdes de crédito 2.000.000 10.500.000

1.581.130 10.487.172

Fluxos de caixa de atividades de financiamento

Empréstimos concedidos (2.200.000) -
Pagamento de dividendos (1.800.000) -
Redugio de capital (11.986.540)

(4.000.000) (11.986.540)

Variagdo liquida em caixa e equivalentes 137.975 346.501
Caixa e equivalentes no inicio do exercicio 960.774 614.273
Caixa e equivalentes no fim do exercicio (nota 9 e *) 1.098.749 960.774

* Inclui o montante Euros 500 apresentado no Balango na rubrica Caixa e Disponibilidades em bancos centrais,

h\// |
Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras % . }\(
\ Y
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Demonstragdo das alteracbes dos capitais proprios

para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015

(Valores em Euros)

QOutras

Total dos reservas e Resultado

capitais Reserva resultados liquido do

proprios Capital legal acumulados exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2013 14.084.233 6.720.691 7.265.850 (1.871.321) 1.969.013
Aumento de capital (nota 17) - 6.265.849 (6.265.849) - -
Redugio de capital (nota 17) (11.986.540) (11.986.540) - - -
Distribuigio de resultados - - - 1.969.013 (1.969.013)
Amortizagio do ajustamento de -
transigdo das pensdes (Aviso n” 12/01) (9.513) - - (9.513) -
Perdas atuariais liquidas no exercicio (nota 23) (889.729) - - (889.729) -
Resultado liquido do exercicio 2.651.556 - - - 2.651.556
Saldos em 31 de dezembro de 2014 3.850.007 1.000.000 1.000.001 (801.550) 2.651.556
Resultados transitados - - - 2.651.556 (2.651.556)
Distribuigdo de resultados (1.800.000) - - (1.800.000) -
Amortizagio do ajustamento de -
transigdo das pensdes (Aviso n® 12/01) - < - } R
Perdas atuariais liquidas no exercicio (nota 23) 53.183 - - 53.183 -
Resultado liquido do exercicio 2.306.562 - - - 2.306.562
Saldos em 31 de dezembro de 2015 4,409,752 1.000.000 1.000.001 103.189 2.306.562

/

Para ser lido com as notas anexas as demonstragoes financeiras \
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Notas as Demonstragdes Financeiras

31 de dezembro de 2015

1. Politicas contabilisticas

a) Bases de apresentacdo

A IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. (a 'Sociedade')
constituida por escritura publica em 14 de abril de 1989, é uma sociedade financeira cujo objeto
social é a gestdo e representacdo de fundos de investimento, abertos ou fechados, nos termos da
legislagdo portuguesa, nomeadamente a Lei 16/2015, de 24 de fevereiro, e o Regulamento n?
2/2015 da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

A Sociedade foi inicialmente constituida com a denominagdo de Interfundos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Mobilidrio S.A., tendo durante o ano de 1991 sido alterada para BCP
Investimentos - Fundos Mobiliarios, S.A.

Por deliberagdo da Assembleia Geral, de 18 de setembro de 1997, a Sociedade alterou a sua
denominacdo de BCP Investimentos - Fundos Mobilidrios, S.A. para AF Investimentos — Fundos
Mobilidrios, S.A.

Em 17 de novembro de 1998, realizou-se por escritura publica a fusdo das sociedades Primogest -
Gestdo de Fundos Mobilidrios, S.A. e CPG - Companhia Portuguesa de Gestdo de Fundos de
Investimento Mobilidrio, S.A. (sociedades incorporadas) na sociedade AF Investimentos — Fundos
Mobilidrios, S.A. (sociedade incorporante). A fusdo foi efetuada por incorporacio mediante a
transferéncia do patrimonio global daquelas empresas para a AF Investimentos - Fundos
Mobiliarios, S.A.

Em 28 de dezembro de 2000, realizou-se por escritura publica a fusdo da sociedade Mello Activos
Financeiros — Gestora de Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A. (sociedade incorporada) na
sociedade AF Investimentos — Fundos Mobilidrios, S.A. (sociedade incorporante). A fusio foi
efetuada, com referéncia a 30 de junho de 2000, por incorporagdo mediante a transferéncia do
patrimdnio global da sociedade incorporada para a sociedade incorporante.

No dmbito da reorganiza¢do da atividade de gestdo de ativos acordada entre os Grupos Banco
Comercial Portugués e Eureko, em 2001 foi celebrado entre a Sociedade (anteriormente Grupo AF
Investimentos) e o Grupo F&C um acordo que estabelece a prestacdo de servigos no dmbito da
gestdo de fundos de investimento mobilidrio, a prestar pelo Grupo F&C a Sociedade (anteriormente
AF Investimentos — Fundos Mobilidrios, S.A.). Em julho de 2002, a Sociedade AF Investimentos e o
Grupo F&C, celebraram igualmente um acordo que estabelece a prestagdo de servigcos no Ambito
da consultoria técnica relativa a fundos imobiliarios, a prestar pelo Grupo F&C a AF Investimentos
— Fundos Imobilidrios, S.A.
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Em dezembro de 2004, foi efetuada a fusdo por incorporagido entre a Sociedade (sociedade
incorporante) e a AF Investimentos — Fundos Imobilidrios, S.A. (sociedade incorporada) lavrada em
escritura publica de 22 de dezembro de 2004, tendo a sociedade AF Investimentos — Fundos
Imobilidrios, S.A. sido extinta. A fusdo foi feita por incorporagdo, mediante a transferéncia do
patrimonio global da sociedade incorporada, produzindo efeitos a partir de 1 de abril de 2004.

No mesmo ambito, a Sociedade alterou a sua denominagdo social de AF Investimentos — Fundos
Mobiliarios, S.A. para Millennium bcp - Gestdo de Fundos de Investimento, S.A.

No decorrer de 2009, a Sociedade alterou a sua denominagdo social de Millennium bcp — Gestdo de
Fundos de Investimento, S.A. para Millennium bcp Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

No decurso do exercicio de 2009, a Sociedade aprovou a rescisdo do contrato de subcontratagio de
servigos de gestdo de fundos de investimento mobilidrios com a F&C Management Limited no que
se refere a gestdo dos seguintes fundos: Millennium Obrigagtes Europa, Millennium Disponivel,
Millennium Obrigagdes, Millennium Obrigagdes Mundiais, Millennium Rendimento Mensal,
Millennium Premium e Millennium Imobilidrio. Estes fundos passaram a ser geridos internamente
pela Sociedade.

No decorrer do exercicio de 2010, aprovou também a rescisdo do contrato de subcontratacdo de
servicos de gestdo de fundos com a F&C Management Limited no que se refere a gestdo dos
seguintes fundos: Millennium Prestige Conservador, Millennium Prestige Valorizacdo e Millennium
Prestige Moderado.

Adicionalmente, a 31 de dezembro de 2010 a Sociedade aprovou a rescisdo do contrato de
subcontratagdo de servigos de gestdo dos fundos PPR com a F&C Portugal, Gestdo de Patrimonios,
S.A. relativamente a gestdo dos seguintes fundos: Millennium Aforro PPR, Millennium Poupanga
PPR e Millennium Investimento PPR Acgdes.

Durante o exercicio de 2010, a Sociedade procedeu a altera¢do da sua sede social para a Avenida
Professor Dr. Cavaco Silva = Parque das Tecnologias, Edificio 3, 2744-002 Porto Salvo.

No exercicio de 2013 a Sociedade aprovou a rescisdo do contrato de subcontratagdo de servigos de
gestdo fundos de investimento mobiliarios com a F&C Management Limited no que se refere a
gestdo do fundo Millennium Divida Publica, bem como procedeu a dentncia do contrato de
comercializagdo com o Best — Banco Electrdnico de Servigo Total, S.A.

A Sociedade solicitou a sua substituicdo pela Interfundos — Gestdo de Fundos de Investimento
Imobilidrio, S.A. enquanto sociedade gestora e administradora, dos fundos Imopromogao e AF
Portfélio Imobiliario a partir de 1 de abril e 6 de maio de 2013, respetivamente.

Em 3 de abril de 2013, o Fundo Gestdo Dindmica alterou a sua denominagéo para Millennium Global
Equities Selection e em 30 de dezembro de 2013 efectuou-se a fusdo por incorporagdo do fundo
Global Utilities.

Y

=

[4
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Em 9 de maio de 2013 o fundo Millennium Real Estate Selection foi liquidado.

Durante o més de junho de 2013 foram constituidos dois novos fundos. O fundo Millennium Multi
Assets Selection foi constituido em 6 de junho de 2013 e em 27 de junho de 2013 foi constituido o
fundo de capital de risco, Millennium Fundo de Capitaliza¢do.

Em julho de 2013 foi constituido o fundo Millennium Global Bond Selection por via da fusdo dos
fundos Millennium Obrigagbes Empresas e Millennium Divida Publica.

Em 21 de outubro de 2013 o fundo Millennium Extra Tesouraria foi incorporado por via de uma
fusdo no fundo Millennium Extra Tesouraria Il.

Durante o més de novembro de 2013 foi liquidado o fundo Millennium Accdes Jap3o.

Em 30 de dezembro de 2013 efetuou-se a fusdo por incorporacio do fundo Millennium Aforro PPR
no fundo Millennium Poupanga PPR.

A partir de 28 de abril de 2014 o fundo Millennium Premium transformou-se em fundo
harmonizado, adotando a nova designagao Millennium High Yield Bond Selection e uma nova
politica de investimento em termaos de limites aplicaveis.

Em 28 de julho de 2014 foi concretizada a fusdo por incorporagdo do fundo Millennium Multi Assets
Selection no fundo Millennium Prestige Conservador. Adicionalmente, em 16 de Dezembro de 2014,
a Sociedade procedeu a liquidagdo do fundo Millennium PPA.

Com efeitos a partir de 29 de setembro de 2014, a Sociedade cessou fungdes enquanto entidade
gestora do fundo Millennium Fundo de Capitalizagdo, FCR, sendo substituida pela BCP Capital -
Sociedade de Capital de Risco.

Em 7 de outubro de 2014 o Banco Comercial Portugués, S.A. (“BCP”) celebrou um acordo com o
Grupo CIMD, com sede em Madrid, respeitante a venda da totalidade do capital social da Sociedade.

O grupo CIMD informou que o Banco de Portugal deliberou, em 27 de abril de 2015, ndo deduzir
oposi¢do a aquisi¢do da totalidade do capital social da Millennium bcp Gestdo de Activos —
Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos, S.A. por aquela entidade, pelo que a transacdo
ficou formalizada em 18 de maio de 2015. De referir que no Ambito deste acordo o BCP continua a
comercializar os Fundos de Investimento geridos pela Sociedade, dos quais é o depositario.

No ambito da aquisi¢do da Sociedade por parte do grupo CIMD a denominacio social da Sociedade
foi alterada para IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

No decorrer de 2015 a Sociedade rescindiu o contrato de subcontratacdo de servicos de gestdo de
fundos de investimento mobilidrios com a F&C Management Limited no que respeita aos fundos
Acgbes Portugal e Mercados Emergentes, cuja gestdo assumiu a partir de 1 de maio e 1 de setembro,
respetivamente.
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Em 9 de dezembro de 2015 efetuou-se a alteracdo da denominagdo do fundo IMGA Extra Tesouraria
Il = Fundo de Investimento Alternativo em Valores Mobilidrios para fundo IMGA Prestige Global
Bond — Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto.

A Sociedade é integralmente detida pelo Grupo CIMD, sendo as demonstracdes financeiras agora
apresentadas consolidadas nesta instituicdo.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.2 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 19 de julho de 2002, do Decreto-Lei n.2 35/2005, de 17 de fevereiro, e do Aviso n.2 1/2005 do
Banco de Portugal, as demonstragoes financeiras da Sociedade sdo preparadas de acordo com as
Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal que tém como base a aplicacdo
das Normas Internacionais de Relato Financeiro ('IFRS') em vigor e adotadas pela Unido Europeia,
com excegdo das matérias definidas nos n? 22 e 32 do Aviso n2 1/2005 e n2 2 do Aviso n2 4/2005 do
Banco de Portugal ('NCAs'). As NCAs incluem as normas emitidas pelo International Accounting
Standards Board ('IASB') bem como as interpretagbes emitidas pelo International Financial
Reporting Interpretations Committee ('IFRIC') e pelos respetivos drgdos antecessores com excecdo
dos aspetos ja referidos definidos nos Avisos n2 1/2005 e n? 4/2005 do Banco de Portugal: i)
valorimetria e provisionamento do crédito concedido, relativamente ao qual se mantera o atual
regime, ii) beneficios aos empregados, através do estabelecimento de um periodo para diferimento
do impacto contabilistico decorrente da transi¢do para os critérios da IAS 19 e iii) restricio de
aplicagdo de algumas opgdes previstas nas IAS/IFRS.

As demonstracdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de
Administragdo em 3 de margo de 2016. As demonstracdes financeiras sdo apresentadas em euros,
arredondadas a unidade. '

As demonstragdes financeiras da Sociedade para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
foram preparadas para efeitos de reconhecimento e mensuragdo em conformidade com as NCAs
emitidas pelo Banco de Portugal e em vigor nessa data.

A Sociedade adotou as IFRS e interpretagdes de aplicagdo obrigatéria para os exercicios que se
iniciaram em ou apéds 1 de janeiro de 2015, conforme referido na nota 28.

A preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as NCAs requer que o Conselho de
Administracdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicacio das
politicas contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e
pressupostos associados sdo baseados na experiéncia historica e noutros fatores considerados
razodveis de acordo com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores
dos ativos e passivos cuja valorizacdo ndo € evidente através de outras fontes. Os resultados reais
podem diferir das estimativas. As questdes que requerem um maior indice de julgamento ou
complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas sdo considerados significativos sdo
apresentados na nota 1 q).

Em 31 de dezembro de 2015, os fundos mobilidrios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

v |
P =
\'\Qz o £
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Data de Constitui¢io

Fundos de Investimento Mobiliario:

Fundos Abertos
Fundos de Obrigagoes

IMGA Rendimento Mensal
IMGA Euro Taxa Variavel
IMGA Global Bond Selection

Fundos de A¢des

IMGA Mercados Emergentes
IMGA Eurocarteira

IMGA Acgdes Portugal

IMGA EuroFinanceiras

IMGA Acgdes América

IMGA Global Equities Selection

Fundos de Investimento Poupang¢a Reforma

IMGA Poupanga PPR
IMGA Investimento PPR Acgdes

Fundos de Investimento Alternativos

IMGA Extra Tesouraria III

Outros Fundos

IMGA Liquidez

IMGA Prestige Conservador
IMGA Prestige Moderado

IMGA Prestige Valorizagcao
IMGA High Yield Bond Selection
IMGA Prestige Global Bond

1 de julho de 1996
23 de maio de 2011
22 de julho de 2013

15 de janeiro de 1990
19 de margo de 1990

20 de julho de 1995
11 de janeiro de 1999
17 de janeiro de 2000
11 de margo de 2004

5 de maio de 2003
11 de janeiro de 2006

4 de agosto de 2010

6 de abril de 2010

14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
19 de julho de 2005
24 de julho de 2007

b) Instrumentos financeiros
(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragdo subsequente

Os ativos financeiros sdo reconhecidos na data de negociagdo (“trade date”), ou seja, na data em
que a empresas se compromete a adquirir o ativo e sdo classificados considerando a intengdo que
Ihes estd subjacente de acordo com as categorias descritas seguidamente.

1) Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda detidos com o objetivo de serem mantidos pela
Sociedade, nomeadamente obrigagdes, titulos do tesouro ou acdes, sd3o classificados como
disponiveis para venda, exceto se forem classificados numa outra categoria de ativos financeiros.
Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor, incluindo
os custos ou proveitos associados as transagdes. Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo
posteriormente mensurados ao seu justo valor. As alteragdes no justo valor sdo registadas por
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contrapartida de reservas de justo valor até ao momento em que sdo vendidos ou até ao
reconhecimento de perdas de imparidade, caso em que passam a ser reconhecidos em resultados.
Na alienacdo dos ativos financeiros disponiveis para venda, os ganhos ou perdas acumulados
reconhecidos em reservas de justo valor sdo reconhecidos na rubrica "Resultados de ativos
financeiros disponiveis para venda" da demonstragdo de resultados. Os juros de instrumentos de
divida sdo reconhecidos com base na taxa de juro efetiva em margem financeira, incluindo um
prémio ou desconto, quando aplicdvel. Os dividendos sdo reconhecidos em resultados quando for
atribuido o direito ao recebimento.

2) Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros sdo todos os passivos financeiros que nao se encontram registados
na categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui
tomadas em mercado monetario, depdsitos de clientes e de outras instituigdes financeiras, divida
emitida, entre outros.

Estes passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao
custo amortizado. Os custos de transagdo associados fazem parte da taxa de juro efetiva. Os juros
reconhecidos pelo método da taxa de juro efetiva sdo reconhecidos em margem financeira.

As mais e menos-valias apuradas no momento da recompra de outros passivos financeiros sao
reconhecidas em Resultados de operagdes financeiras no momento em que ocorrem.

(ii) Imparidade

Em cada data de balango é efetuada uma avaliacio da existéncia de evidéncia objetiva de
imparidade. Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, encontra-se em imparidade
sempre que exista evidéncia objetiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que
ocorreram apds o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cotacdo, e (ii) para titulos ndo cotados,
guando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros
do ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade. De
acordo com as politicas da Sociedade, 30% de desvaloriza¢do no justo valor de um instrumento de
capital é considerada uma desvalorizagdo significativa e o periodo de 1 ano é assumido como uma
desvalorizacdo continuada do justo valor abaixo de custo de aquisi¢do.

Se for identificada imparidade num ativo financeiro disponivel para venda, a perda acumulada
(mensurada como a diferenga entre o custo de aquisigdo e o justo valor, excluindo perdas de
imparidade anteriormente reconhecidas por contrapartida de resultados) é transferida de reservas
de justo valor e reconhecida em resultados. Caso, num periodo subsequente, o justo valor dos
instrumentos de divida classificados como ativos financeiros disponiveis para venda aumente e esse
aumento possa ser objetivamente associado a um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda
porimparidade em resultados, a perda por imparidade é revertida por contrapartida de resultados.
A recuperacdo das perdas de imparidade reconhecidas em instrumentos de capital classificados
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como ativos financeiros disponiveis para venda é registada como mais-valia em reservas de justo
valor quando ocorre (ndo existindo reversdo por contrapartida de resultados).

¢) Reclassificagdo entre categorias de instrumentos financeiros

Em outubro de 2008, o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificagdo de instrumentos
financeiros ("Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and
IFRS 7: Financial Instruments Disclosures"). Esta alteracdo veio permitir que uma entidade transfira
instrumentos financeiros de Ativos financeiros ao justo valor através de resultados - negociagio
para as carteiras de Ativos financeiros disponiveis para venda, Crédito a clientes - Crédito titulado
ou para Ativos financeiros detidos até a maturidade ("Held-to-maturity"), desde que sejam
verificados os requisitos enunciados na norma para o efeito, nomeadamente:

® Seum ativo financeiro, na data da reclassificacdo, apresentar caracteristicas de um instrumento
de divida para o qual ndo exista mercado ativo; ou

e Quando se verificar algum evento que é incomum e altamente improvdvel que volte a ocorrer
no curto prazo, isto &, esse evento puder ser considerado uma rara circunstancia.

As transferéncias de ativos financeiros reconhecidas na categoria de Ativos financeiros disponiveis
para venda para as categorias de Crédito a clientes - Crédito titulado e Ativos financeiros detidos
até a maturidade sdo permitidas em determinadas circunstancias especificas.

Sdo proibidas as transferéncias de e para outros Ativos e passivos financeiros ao justo valor através
de resultados ("Fair Value Option").

A Sociedade ndo procedeu a qualquer reclassificagio.
d) Desreconhecimento

A Sociedade desreconhece os ativos financeiros quando expiram todos os direitos a fluxos de caixa
futuros. Numa transferéncia de ativos, o desreconhecimento apenas pode ocorrer quando
substancialmente todos os riscos e beneficios dos ativos foram transferidos ou a Sociedade nio
mantém controlo dos mesmos.

A Sociedade procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando os mesmos sio
cancelados ou extintos.

e) Locacdo financeira

Na otica do locatdrio os contratos de locagdo financeira sdo registados na data do seu inicio como
ativo e passivo pelo justo valor da propriedade locada, que é equivalente ao valor atual das rendas
de locagdo vincendas. As rendas sdo constituidas pelo encargo financeiro e pela amortizagio
financeira do capital. Os encargos financeiros sdo imputados aos periodos durante o prazo de
locagdo, a fim de produzir uma taxa de juro periddica constante sobre o saldo remanescente do
passivo para cada periodo.
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f) Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros ativos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares ou juros e custos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva. Os juros a taxa efetiva de ativos
financeiros disponiveis para venda também sdo reconhecidos em margem financeira assim como
dos ativos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um
periodo mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinacdo da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opcdes
de pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O célculo inclui as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, custos
de transacdo e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transacdo, exceto
para ativos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base
na taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragdo da perda por
imparidade.

g) Reconhecimento de proveitos resultantes de servigos e comissdes

Os proveitos resultantes de servicos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes
critérios:

e quando sdo obtidos a medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em
resultados é efetuado no periodo a que respeitam;

e quando resultam de uma prestacdo de servicos, o seu reconhecimento é efetuado quando o
referido servigo esta concluido.

Quando sdo uma parte integrante da taxa de juro efetiva de um instrumento financeiro, os
proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo registados na margem financeira.

h) Resultados de operagdes financeiras de ativos financeiros disponiveis para venda

O Resultado de operagdes financeiras de ativos financeiros disponiveis para venda inclui, os
resultados do reconhecimento das perdas por imparidade, dividendos e mais ou menos-valias das
alienagdes de ativos financeiros disponiveis para venda.

"
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i) Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisi¢do, deduzido das respetivas
amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sdo reconhecidos como
um ativo separado apenas se for provdvel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para
a Sociedade. As despesas com manutengdo e reparagdo sdo reconhecidas como custo 3 medida que
sdo incorridas de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

As amortizagdes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes
periodos de vida util esperada:

Numero de anos

Equipamento 4al2
Outras imobilizacdes 3

Sempre que exista uma indica¢do de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, é efetuada
uma estimativa do seu valor recuperdvel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade
sempre que o valor liquido desse ativo exceda o valor recuperdvel,

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu justo valor deduzido de custos
de venda e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa
estimados futuros que se espera vir a obter com o uso continuado do ativo e da sua alienag3o no
final da vida util.

As perdas por imparidade de ativos fixos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.
j) Ativos intangiveis

A Sociedade regista em ativos intangiveis os custos associados ao software adquirido a entidades
terceiras e procede a sua amortizagdao linear pelo periodo de vida util estimado em 3 anos. A
Sociedade ndo capitaliza custos gerados internamente relativos ao desenvolvimento de software.

k) Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragao dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras institui¢ées de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depédsitos de natureza obrigatdria realizados junto de
bancos centrais.

1) Offsetting

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balango
quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transagdes
podem ser liquidadas pelo seu valor liquido.
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m) Transagdes em moeda estrangeira

As transagdes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional a taxa de cambio em
vigor na data da transagdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira,
sao convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data de balanco. As diferencas
cambiais resultantes da conversdo sdo reconhecidas em resultados. Os ativos e passivos ndo
monetdrios denominados em moeda estrangeira e registados ao custo histérico sdo convertidos
para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data da transagdo. Os ativos e passivos ndo
monetarios registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em
vigor na data em que o justo valor é determinado e reconhecido por contrapartida de resultados,
com exce¢do daqueles reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenca é
registada por contrapartida de capitais préprios.

n) Beneficios a empregados
Plano de beneficios definidos

Até 18 de maio de 2015, a Sociedade tinha a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores
pensdes de reforma por velhice, pensdes de reforma por invalidez e pensdes de sobrevivéncia, nos
termos do estabelecido nas duas convengdes coletivas de trabalho que outorgou. Estes beneficios
estdo previstos nos planos de pensdes "Plano ACT" e "Plano ACTQ" do "Fundo de Pensdes do Grupo
Banco Comercial Portugués”, os quais correspondiam ao plano base das referidas convengdes
coletivas (condigBes previstas no sistema de seguranca social privado do setor bancdrio para a
constituicdo do direito ao recebimento de uma pensdo).

Até 2011, a par dos beneficios previstos nos dois planos acima referidos, a Sociedade tinha assumido
a responsabilidade, desde que verificadas determinadas condigdes em cada exercicio, de atribuir
complementos de reforma aos colaboradores da Sociedade admitidos até 21 de setembro de 2006
(Plano Complementar). A Sociedade no final do exercicio de 2012 determinou a extin¢io (“corte”)
do beneficio de velhice do Plano Complementar. Em 14 de dezembro de 2012, o ISP aprovou
formalmente esta altera¢do ao plano de beneficios da Sociedade com efeitos a 1 de janeiro de 2012.
O corte do plano foi efectuado, tendo sido atribuido aos colaboradores direitos adquiridos
individualizados. Nessa data, a Sociedade procedeu igualmente a liquidagdo da respectiva
responsabilidade,.

A partir de 1 de janeiro de 2011, os empregados bancdrios foram integrados no Regime Geral da
Seguranga Social, que passou a assegurar a prote¢do dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade, adogdo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos
bancos a prote¢do na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-Lei n.2 1-A/2011, de 3 de
janeiro).

A taxa contributiva é de 26,6% cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em
substituicdo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que foi extinta por
aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteragdo o direito a pensdo dos empregados no
ativo passou a ser coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguranca Social, tendo em
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conta o tempo de servi¢o prestado desde 1 de janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando os
bancos a suportar o diferencial necessario para a pensdo garantida nos termos do Acordo Coletivo
de Trabalho.

Na sequéncia da aprovacdo pelo Governo do Decreto-Lei n2 127/2011, que veio a ser publicado em
31 de dezembro, foi estabelecido um Acordo Tripartido entre o Governo, a Associa¢do Portuguesa
de Bancos e os Sindicatos dos trabalhadores bancdrios sobre a transferéncia para a esfera da
Seguranga Social, das responsabilidades das pensdes em pagamento dos reformados e pensionistas
a 31 de dezembro de 2011.

Este decreto estabeleceu que as responsabilidades a transferir correspondiam as pensdes em
pagamento em 31 de dezembro de 2011, a valores constantes (taxa de atualizagdo 0%) na
componente prevista no Instrumento de Regulagio Coletiva de Trabalho ('IRCT’) dos reformados e
pensionistas. As responsabilidades relativas as atualizagdes das pensdes, a beneficios
complementares, as contribuigdes para o SAMS sobre as pensdes de reforma e sobrevivéncia, ao
subsidio de morte e a pensdo de sobrevivéncia diferida continuaram a cargo das Instituicdes.

A responsabilidade liquida da Sociedade com planos de reforma (planos de beneficio definido) é
estimada semestralmente, com referéncia a 31 de dezembro e 30 de junho de cada ano.

A responsabilidade liquida da Sociedade relativa ao plano de pensdes de beneficio definido e outros
beneficios é calculada separadamente para cada plano através da estimativa do valor de beneficios
futuros que cada colaborador deve receber em troca pelo seu servigo no periodo corrente e em
periodos passados. O beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo
aplicada a taxa de desconto correspondente a taxa de obrigacdes de alta qualidade de sociedades
com maturidade semelhante a data do termo das obrigacbes do plano. A responsabilidade liquida
é determinada apos a dedugdo do justo valor dos ativos do Fundo de Pensdes.

O proveito/custo de juros com o plano de pensdes é calculado pela Sociedade multiplicando o
ativo/responsabilidade liquido com pensdes de reforma (responsabilidades deduzidas do justo
valor dos ativos do fundo) pela taxa de desconto utilizada para efeitos da determinacdo das
responsabilidades com pensdes de reforma e atras referida. Nessa base, o proveito/custo liquido
de juros inclui o custo dos juros associado as responsabilidades com pensdes de reforma e o
rendimento esperado dos ativos do fundo, ambos mensurados com base na taxa de desconto
utilizada no cdlculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuragdo, nomeadamente (i) os ganhos e perdas atuariais, resultantes
das diferengas entre os pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente verificados
(ganhos e perdas de experiéncia) e das alteragBes de pressupostos atuariais e (ii) os ganhos e perdas
decorrentes da diferenga entre o rendimento esperado dos ativos do fundo e os valores obtidos,
sdo reconhecidos por contrapartida de capital préprio na rubrica de outro rendimento integral.

A Sociedade reconhece na sua demonstragdo dos resultados um valor total liquido que inclui (i) o
custo do servigo corrente, (ii) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensées, (iii) o efeito
das reformas antecipadas, (iv) custos com servicos passados e (v) os efeitos de qualquer liquida¢io
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ou corte ocorridos no periodo. O proveito/custo liquido com o plano de pensdes é reconhecido
como juros e proveitos similares ou juros e custos similares consoante a sua natureza. Os encargos
com reformas antecipadas correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da reforma
ocorrer antes do empregado atingir os 65 anos de idade.

Outros beneficios que ndo de pensdes, nomeadamente os encargos de satide dos colaboradores na
situagdo de reforma e beneficios atribuiveis ao cénjuge e descendentes por morte sdo igualmente
considerados no cdlculo das responsabilidades.

Os pagamentos aos fundos sdo efetuados anualmente pela Sociedade de acordo com um plano de
contribui¢des determinado de forma a assegurar a solvéncia do fundo. O financiamento minimo das
responsabilidades é de 100% para as pensdes em pagamento e 95% para os servicos passados do
pessoal no ativo.

Em 18 de maio de 2015, a Sociedade procedeu ao corte do plano de beneficios definidos.
Plano de contribuigdo definida

Para os Planos de contribuicdo definida, as responsabilidades relativas ao beneficio atribuivel aos
colaboradores da Sociedade sdo reconhecidas como um custo do exercicio quando devidas.

Em 31 de dezembro de 2014, a Sociedade tinha 2 planos de contribuigdo definida. Um plano que
abrange os colaboradores que tenham sido admitidos até 1 de julho de 2009. Para este plano,
designado ndo contributivo, eram efetuadas contribui¢Bes da Sociedade anuais e iguais a 1% da
remuneragdo anual paga aos colaboradores no ano anterior. As contribuicbes apenas eram
efetuadas caso fossem cumpridos os seguintes requisitos: (i) o ROE do Grupo Banco Comercial
Portugués seja igual ou superior a taxa das obriga¢des do tesouro a 10 anos acrescida de 5 pontos
percentuais e, (ii) existam reservas ou resultados distribuiveis nas contas da Sociedade.

Um outro plano que abrange os colaboradores que tinham sido admitidos ap6s 1 de julho de 2009.
Para este plano, designado contributivo, eram efetuadas contribuicdes mensais e iguais a 1,5% da
remunera¢do mensal auferida pelos colaboradores no corrente més, quer pela Sociedade e quer
pelos préprios colaboradores.

Em 18 de maio de 2015, a Sociedade procedeu ao corte do plano de contribuigdo definidos.
Planos de remuneragdo com agoes

A data de 31 de dezembro de 2015 nio se encontra em vigor nenhum plano de remuneracio com
agdes.

Remuneracdo varidvel paga aos colaboradores

Compete ao Conselho de Administracdo fixar os respetivos critérios de alocagdo a cada colaborador,
sempre que a mesma seja atribuida.
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A remuneracgao varidvel atribuida aos colaboradores é registada por contrapartida de resultados no
exercicio a que dizem respeito.

o) Imposto sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Codigo do Imposto sobre o Rendimento das
Pessoas Coletivas (IRC). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das
diferencas tempordrias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para
efeitos de tributa¢do em IRC sempre que haja uma probabilidade razoavel de que tais impostos
venham a ser pagos ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impaostos correntes e
impostos diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragdo dos resultados, exceto quando
relacionado com itens que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu
reconhecimento em capitais préprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios
decorrentes da reavaliagdo de ativos financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura
de fluxos de caixa sdo posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem
reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributavel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a
data de balanc¢o e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango,
sobre as diferen&;.as tempordrias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base
fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango
e que se espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis
com excecdo do goodwill ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferencas resultantes do
reconhecimento inicial de ativos e passivos que ndo afetem quer o lucro contabilistico quer o fiscal,
e de diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em que nio seja
provavel que se revertam no futuro.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é provavel a existéncia de lucros
tributaveis futuros que absorvam as diferengas tempordrias dedutiveis para efeitos fiscais
(incluindo prejuizos fiscais reportdveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensacdo dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel de compensar
ativos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e (ii) os ativos e passivos por
impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento lancados pela mesma
autoridade fiscal sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributdveis que
pretendam liquidar passivos e ativos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos
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e liquidar os passivos simultaneamente, em cada periodo futuro em que os passivos ou ativos por
impostos diferidos se esperem que sejam liquidados ou recuperados.

p) Provisdes

Sdo reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigagdo presente (legal ou
decorrente de praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas
responsabilidades), (i) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa
ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa obrigacio.

Nos casos em que o efeito do desconto é material, provisdes correspondentes ao valor atual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a
obrigac¢do.

As provisbes sao revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor
estimativa, sendo revertidas por resultados na proporgdo dos pagamentos que ndo sejam
provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizagdo para as obrigagBes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

g) Estimativas contabilisticas na aplicacdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho
de Administracdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo analisadas nos pardgrafos
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afeta os resultados
reportados da Sociedade e a sua divulgagao.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adotado pelo Conselho de Administracdo, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido.
O Conselho de Administracdo considera que os critérios adotados sdo apropriados e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢do financeira da Sociedade e das
suas operagbes em todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor
no entendimento das demonstragBes financeiras e ndo tém inten¢do de sugerir que outras
alternativas ou estimativas possam ser mais apropriadas.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas
interpretacgdes e estimativas. Existem diversas transagdes e calculos para os quais a determinacdo
dos impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negdcios.
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Outras interpretacdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os
lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

Em Portugal, as Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o cdlculo da matéria coletavel
efetuado pela Sociedade, durante um periodo de quatro anos nos exercicios em que é apurado um
lucro e nao existem reporte de prejuizos fiscais.

Desta forma, é possivel que haja corre¢des a matéria coletavel, resultantes principalmente de
diferencas na interpretacdo da legislagdo fiscal. No entanto, é conviccdo do Conselho de
Administragdo da Sociedade, de que ndo havera corregBes significativas aos impostos sobre os
lucros registados nas demonstragdes financeiras.

Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizagdo de
pressupostos e estimativas, incluindo a utilizagdo de proje¢Bes atuariais, rentabilidade estimada
dos investimentos e outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do
plano de pensdes.

Alteragdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

A partir de 18 de maio de 2015 procedeu-se ao corte de outros beneficios a empregados.
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2. Resultados de servigos e comissdes

O valor desta rubrica € composto por:

2015 2014
Euros Euros
Rendimentos de servicos e comissdes
Comissdes de gestdo de fundos mobilidrios 15.210.898 14.111.725
Comissoes de gestdo de fundos capital de risco - 294.976
Outras comissdes 4.164 -

15.215.062 14.406.701

Encargos com servigos e comissdes

Comissoes de utilizagao de rede — Millennium bep 7.314.647 6.718.017
Comissoes de advising

Fundos mobiliarios 387.613 568.262

Outras comissoes 53.754 56.216

7.756.014 7.342.495

7.459.048 7.064.206

Em 31 de dezembro de 2015, a rubrica Rendimentos de servigos e comissdes — Comissdes de gestio
de fundos mobhilidrios refere-se a comissdes de gestdo cobradas pela Sociedade, no ambito do
contrato de prestacgdo de servigos de gestdo dos fundos de investimento mobilidrios, apresentados
nanota 1 a).

A rubrica Encargos com servigos e comissdes — Comissdes de utilizagdo de rede — Millennium bcp,
regista as comissdes pagas pela Sociedade no dmbito da comercializacdo dos seus fundos de
investimento através da rede de balcdes do Banco Comercial Portugués, S.A.

A rubrica Encargos com servicos e comissdes — Comissdes de advising, refere-se as comissdes
cobradas pela F&C Portugal e F&C Londres, no ambito do acordo de prestacio de servicos referido
nanotala).

A rubrica de Encargos com servigos e comissdes — Outras comissdes, inclui o montante de Euros
50.089 (2014: Euros 53.700) relativo a comissdes de servigos de distribui¢io de produtos, comissdes
bancarias e comissdes com garantias bancdrias pagas ao ActivoBank.



Pag. 22

3. Juros e rendimentos similares

O valor desta rubrica é composto por:

2015 2014

Euros Euros
Juros de depositos e outros 11.227 36.407
11.227 36.407

Arubrica Juros de depdsitos e outros inclui os juros de depositos a ordem e a prazo que a Sociedade
detém junto do Banco Comercial Portugués, S.A., conforme referido nas notas 9 e 10.

A rubrica Juros de depdsitos e outros inclui ainda o montante de Euros 2.609 referente aos juros

que a Sociedade recebeu no ambito do empréstimo efectuado ao Grupo CIMD, conforme referido
na nota 15.

4. Outros proveitos / (custos) de exploragdo

O valor desta rubrica é composto por:

2015 2014
Euros Euros
Proveitos
Outros proveitos de exploragio 13.780 542.139
13.780 542.139
Custos
Quotizagdes 8.834 8.325
Donativos 21.250 -
Outros custos de exploragio 79.635 692
109.719 9.017
(95.939) 533.122

A rubrica Outros custos de exploragdo inclui o montante de Euros 62.019 que diz respeito a custos
incorridos pela Sociedade resultante de erros operacionais no ambito da gestdo dos fundos
mobiliarios geridos.
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5. Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2015 2014

Euros Euros
Remuneragodes 2.036.560 1.379.904
Encargos sociais obrigatorios 245.082 266.569
Encargos sociais facultativos 51.129 91.502
Outros custos 234,857 534.601

2.567.628 2.272.576

O montante das remunera¢des pagas até 18 de maio de 2015 a membros do Conselho de
Administracdo foram suportadas pelo Banco Comercial Portugués, S.A. (“BCP”) de acordo com a
politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relacio de dominio ou de Grupo com o BCP,
e conforme deliberacdo da Assembleia Geral da Sociedade.

No que se refere aos administradores ndo executivos da Sociedade foi pago a partir de 18 de maio
de 2015, conforme deliberagdo da respetiva Assembleia Geral, o valor global de 22.971 euros.

Em 2014 a Sociedade procedeu a um processo de reestrutura¢do do seu quadro de colaboradores.
Este processo incluiu reformas antecipadas, adesdes voluntarias e rescisdes por mutuo acordo, no
montante de Euros 18.456, registados na rubrica Outros custos. Esta rubrica inclui ainda o montante
de Euros 516.058 que diz respeito a valores pagos pela Sociedade a titulo de indemnizagdes a
Colaboradores, os quais, foram posteriormente refaturados ao BCP.

Durante o exercicio de 2015 a rubrica Outros custos regista o montante de Euros 234.857 referente
a indemnizagdes a colaboradores.

A rubrica Encargos sociais obrigatdrios inclui também o proveito no montante de Euros 159.280
(2014: proveito no montante de Euros 134.566), relativo aos beneficios pds-emprego, conforme
referido na nota 23.

A rubrica Remuneragdes inclui ainda o proveito no montante de Euros 113.366 (2014: custo
atribuido no montante de Euros 18.331) relativo a prémios de antiguidade, conforme referido na
nota 23.

O numero médio de colaboradores ao servigo, nos exercicios de 2015 e 2014, distribuido por
grandes categorias profissionais, foi o seguinte:

2015 2014
Direcdo 11 10
Especificas / Técnicas 17 18
28 28

"
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6. Outros gastos administrativos

O valor desta rubrica € composto por:

2015 2014

Euros Euros
Rendas e alugueres 39.405 67.318
Avengas e Honorarios 15.822 46.656
Seguros 7.343 21.626
Deslocagoes, estadas e representagoes 16.140 15.883
Agua, energia e combustiveis 9.555 14.488
Comunicagoes 6.358 3.241
Contencioso 28.123 2.772
Material de consumo corrente 9.398 1.061
Conservagao e reparagao 14.824 772
Transportes 6.414 526
Formagao do pessoal 779 185
Publicidade 148.646 821
Publicagoes 276 -
Outros servigos especializados 1.422.506 1.552.785
Outros fornecimentos e servigos 637 2.028

1.726.226 1.730.162

Em 31 de dezembro de 2015, a rubrica Outros servi¢os especializados inclui o montante de Euros
205.623 (2014: Euros 641.056), relativo a servicos prestados pela Millennium bep — Prestacio de
Servigos, A.C.E.

A rubrica Outros servigos especializados inclui ainda os montantes, sem IVA, de Euros 52.240 (2014:
Euros 59.480) relativos a servigos prestados pelo Revisor Oficial de Contas.

2015 2014

Euros Euros
Revisdo Legal de Contas 46.500 53.560
Outros servigos de garantia de fiabilidade 5.740 5.920
52.240 59.480

A rubrica Rendas e alugueresinclui o montante Euros 9.038 (2014: 10.681), correspondente a rendas
pagas sobre imovel utilizado pela Sociedade na condigio de locatario.
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7. Amortizacbes do exercicio

O valor desta rubrica é composto por:

2015 2014
Euros Euros
Ativos intangiveis
Software 7.264 7.737
7.264 7.737
Qutros ativos tangiveis
Imoveis 4.217 -
Equipamentos
Mobiliario & material 4.665 9
Equipamento tele fonico 5.992 -
Equipamento informético 33.118 -
Maquinas e ferramentas 16 48
Instalagdes interiores 350 -
Outro equipamento 350 -
48.708 57
35.972 7.794

A movimentacdo da rubrica de Outros ativos tangiveis a 31 de Dezembro de 2015, é apresentada na
nota 11.

8. Resultados de alienacao de outros ativos

A data de 31 de dezembro de 2015, a rubrica resultados de alienagdo de outros ativos inclui o
montante de Euros 16.486 referente as mais e menos valias obtidas no ambito do abate de material
informatico.

A data de 31 de dezembro de 2014, a rubrica resultados de alienacdo de outros ativos regista o
montante de Euros 19.124 referente as mais e menos valias obtidas no ambito da alienagio de obras
de arte.

9. Disponibilidades em outras instituicdes de crédito

A data de 31 de dezembro de 2015, a rubrica Disponibilidades em outras instituicdes de crédito
regista o montante de Euros 1.095.647 (2014: Euros 960.774) referente a depdsitos a ordem junto
do Banco Comercial Portugués, S.A, bem como o montante de Euros 992 e Euros 1.609 junto do
Novo Banco, S.A. e do Banco BIC Portugués S.A., respetivamente.
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10. AplicagBes em instituicdes de crédito

Adatade 31 de dezembro de 2015, a rubrica Aplicagbes em institui¢des de crédito inclui o montante
de Euros 1.000.000 referente a um depdsito a prazo com vencimento em janeiro de 2016 efetuado
junto do Banco Comercial Portugués, S.A. e o montante de Euros 153 relativo aos juros
periodificados deste depdsito.

11. Outros ativos tangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

2015 2014
Euros Euros
Imoveis 93.197 -
Equipamento
Mobiliario e material 63.937 69
Magquinas e ferramentas - 240
Equipamento telefonico 57.554 2
Equipamento informatico 172.194 -
Instalagdes interiores 6.002 -
Outro equipamento 5.620 -
398.504 309
Amortizagoes acumuladas
Relativas ao exercicio corrente (48.443) 1.097.426
Relativas a exercicios anteriores (246) (1.097.672)
(48.689) (246)
349.815 63
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Os movimentos na rubrica de Outros ativos tangiveis durante o ano de 2015 sdo analisados como

segue:

Custo

Imoveis

Equipamento
Mobiliario e material
Maquinas e ferramentas
Equipamento telefonico
Equipamento informatico
Instalagdes interiores
Outro equipamento

Amortiza¢des Acumuladas

Imaveis

Equipamento
Mobilidrio e material
Magquinas e ferramentas
Equipamento telefonico
Equipamento informatico
Instalagdes mteriores
Outro equipamento

Saldo em Saldo em
1 de Aquisi¢des/ 31 de
janeiro Dotacdes Abates Transf. dezembro

Euros Euros Euros Euros Euros

- 93.197 # - 93.197
69 63.937 (69) - 63.937
240 - (240 . -
- 57.554 - - 57.554

- 172.194 - - 172.194

- 6.002 - - 6.002

- 5.620 o - 5.620
309 398.504 (309) - 398.504
= 4.217 - - 4,217

47 4.662 47 - 4.662
199 17 (216) - =
- 5.992 - - 5.992

- 33.118 - - 33.118

- 350 - - 350

- 350 - - 350
246 48.706 (263) “ 48.689
63 349.798 (46) - 349,815
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12. Ativos intangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

2015 2014

Euros Euros
Software 21.931 28.546
21.931 28.546

Amortizagdes acumuladas

Relativas ao exercicio corrente 4,794 (7.737)
Relativas a exercicios anteriores (8.887) (1.150)
(4.093) (8.887)
17.838 19.659

Os movimentos na rubrica de Outros ativos tangiveis durante o ano de 2015 sdo analisados como

segue:
Saldo em Saldo em
1 de Aquisicoes/ 31 de
Janeiro Dotagdes Abates Transf. Deze mbro
Euros Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 28.546 21.931 (28.546) - 21.931
28.546 21.931 (28.546) - 21.931
Amortizagdes Acumuladas
Software 8.887 7.264 (12.058) - 4.093
8.887 7.264 (12.058) - 4.093
19.659 14.667 (16.488) - 17.838
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13. Ativos e passivos por impostos correntes

A rubrica de ativos por impostos correntes regista em 31 de dezembro de 2015 o montante de
Euros 48.564 relativo a IRC a receber.

14. Impostos sobre o rendimento

A rubrica de impostos sobre o rendimento pode ser analisada como se segue:

2015 2014
Impostos correntes
Do exercicio 603.815 927.900
Correcgoes de exercicios anteriores (9.673) (17.604)
594.142 910.296
Impostos diferidos 107.340 80.745

A rubrica de ativos por impaostos diferidos contabiliza a 31 de dezembro de 2015 o montante de
Euros 339.064 (2014: Euros 462.534) gerados por diferencas temporarias associadas a beneficios
pos-emprego, incluindo os impostos diferidos associados aos desvios atuariais reconhecidos por
contrapartida de reservas, em resultado da alteracdo da politica contabilistica.

Os impostos diferidos foram reconhecidos através de resultados no montante de Euros 107.340 e
de reservas no montante de Euros 9.513.

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em
vigor a data da reversio das diferengas tempordrias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balancgo.

A taxa de imposto diferido € analisada como segue:

2015 2014
Taxa de IRC (a) 21% 23%
Taxa de derrama municipal 1,5% 1,5%
Taxa derrama estadual 3% 3%
Total (b) 25,5% 27.5%

(a) Aplicada aos impostos diferidos associados a prejuizos fiscais.
(b) Aplicada aos impostos diferidos associados a diferengas temporarias.
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A reconciliagdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2015
%o Euros

Resultado antes de impostos 3.008.044
Taxa de imposto corrente (i) 24%
Imposto esperado (722.051)
Acréscimos para efeitos do apuramento

do lucro tributavel (52)
Dedugoes para efeitos do apuramento

do lucro tributavel 125.032
Beneficios fiscais ndo reconhecidos

em resultados 2.168
Tributagdo autonoma (8.912)

(20,07%) (603.815)

(i) Inclui o efeito da derrama estadual,
15. Outros ativos

Esta rubrica é analisada como segue:

2015 2014

Euros Euros
Devedores 2.200.000 3.729
Despesas antecipadas 107.788 25.340
Outros proveitos a receber 1.255.084 1.190.610
Outras imobilizagdes financeiras - 1.500
Contas diversas 138.622 134.937
3.701.494 1.356.116

Em 31 de dezembro de 2015, a rubrica Devedores inclui o montante de Euros 2.200.000 relativo a
um empréstimo concedido pela Sociedade ao Grupo CIMD, por um prazo de 1 ano com reembolso
de capital em 31 de outubro de 2016, a uma taxa de juro anual de 0,7%.

A rubrica Outros proveitos a receber regista os valores das comissdes de gestdo que aguardam
faturacdo aos Fundos de Investimento geridos pela Sociedade resultantes da sua atividade. Este
montante refere-se a faturagdo do més de dezembro e ascende a Euros 1.238.321.

A rubrica Outras imobilizagdes financeiras registava a 31 de dezembro de 2014 o montante de Euros
1.500 representativo de 0,45% do capital da Millennium bcp — Prestagdo de Servicos, ACE,
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16. Outros passivos

Esta rubrica é analisada como segue:

2015 2014
Euros Euros
Credores

Partes relacionadas - 44 406
Qutros credores 433.009 256.028
Despesas Antecipadas - 33.697
Setor Publico e Administrativo 343.751 60.798
Outros custos a pagar 705.202 975.916
Encargos com o pessoal 661.424 199.384
Contas diversas 2.539 6.405
2.145.925 1.576.634

Em 31 de dezembro de 2015, a rubrica Outros custos a pagar inclui os montantes de Euros 590.198
(2014: Euros 571.577) e Euros 4.130 (2014: Euros 4.165) referentes a comissdes a pagar ao Banco
Comercial Portugués, S.A. e ActivoBank, S.A. respectivamente, pela comercializa¢io dos fundos de
investimento através da rede de balcdes do referido Banco. Estas comissdes dizem respeito ao més
de Dezembro de 2015.

Esta rubrica inclui ainda 0 montante de Euros 25.446 (2014: Euros 41.671) referente a comissdes de
advising a pagar a F&C Portugal, S.A. e F&C Londres, no dmbito do acordo de prestacio de servicos
conforme descrito na nota 1 a).

A rubrica Despesas antecipadas inclui em 31 de dezembro de 2014 o montante de Euros 33.699
relativos a passivos liquidos em balango associados a beneficios pés-emprego, conforme nota 23.

A rubrica Outros custos a pagar inclui em 31 de dezembro de 2014 o0 montante de Euros 241.924
relativo a prémios de antiguidade conforme descrito na nota 23.

A rubrica Encargos com pessoal inclui o montante de Euros 417.000 referente a prémios a pagar em
2016 aos colaboradores da Sociedade.

17. Capital

O capital social no montante de Euros 1.000.000 da IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A. esta integralmente subscrito e realizado, sendo representado por
1.000.000 agdes de valor nominal de 1 Euro cada.

Durante o exercicio de 2014, a Sociedade realizou um aumento do capital social por incorporagio
de parte das reservais legais no montante de 6.265.849 Euros, tendo efectuado de seguida uma
reducdo do capital social de 11.986.540 Euros por libertacdo do excesso de capital e devolugio ao
accionista unico.
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18. Reserva legal

Nos termos da legislagdo portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em
pelo menos 10% dos lucros liquidos anuais, até a concorréncia capital social, ndo podendo

normalmente esta reserva ser distribuida. A Sociedade ja possui a reserva legal minima obrigatdria,

pelo que ndo foi efetuado qualquer reforgo no exercicio.

Durante o exercicio de 2014, a Sociedade reduziu o valor das reservas legais constituidas por via do

aumento de capital efectuado.
19. Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica é analisada como segue:

Desvios atuariais
Impostos correntes e diferidos associados aos desvios actuariais

Amortizagdo do ajustamento de transigdo das
pensdes (Aviso n.” 12/01)

Outras reservas e resultados acumulados
Reserva legal
Reserva de fusdo _
Qutras reservas ¢ resultados transitados

2015 2014
Euros Euros
(3.838.024) (3.909.096)
840.626 858.515
(2.997.398) (3.050.581)
- (9.513)
1.000.001 1.000.001
78.504 78.504
3.022.083 2.180.040
4.100.588 3.258.545
1.103.190 198,451

A rubrica Reserva de fusdo, resulta da fusdo por incorporacdo da AF Investimentos — Fundos
Imobilidrios, S.A. na AF Investimentos — Fundos Mobilidrios, S.A., conforme descrito na nota 1 a).

Em 2015, a Sociedade distribuiu o montante de Euros 1.800.000 relativo a dividendos que

correspondem a Euros 1,8 por acdo.

20. Ativos sob gestao

Em 31 de dezembro de 2015 o valor global dos fundos mobilidrios geridos pela Sociedade é

analisado como segue:
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2015
Euros
Fundos de Investimento Mobilidrio:
Fundos Abertos
Fundos de Obrigacdes
IMGA Rendimento Mensal 26.638.429
IMGA Euro Taxa Variavel 141.438.968
IMGA Global Bond Selection 3.809.481
Fundos de A¢des
IMGA Mercados Emergentes 3.080.818
IMGA Eurocarteira 39.538.895
IMGA Acgoes Portugal 32.389.501
IMGA EuroFinanceiras 24.262.054
IMGA Acg¢des América 8.187.685
IMGA Global Equities Selection 13.555.941
Fundos de Investimento Poupanga Reforma
IMGA Poupanga PPR 60.266.086
IMGA Investimento PPR Acgodes 10.911.036
Fundos de Investimento Alternativos
IMGA Extra Tesouraria 111 391.341.189
Outros Fundos
IMGA Liquidez 44.869.442
IMGA Prestige Conservador 614.442.927
IMGA Prestige Moderado 125.720.217
IMGA Prestige Valorizagdo 50.503.199
IMGA Prestige Global Bond 16.329.975
IMGA High Yield Bond Selection 28.679.066

21. Contas extrapatrimoniais

Os valores registados nas rubricas extrapatrimoniais podem ser analisados conforme segue:

2015 2014

Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 1.635.964.909  1.467.802.265
Por depdsito e guarda de valores - 1
Garantia a favor de terceiros 100.976 251.099
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22. Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que se encontrem disponiveis. Caso
estas ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor
é estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa. A
geracdo de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos comercializados é feita com base nas
respetivas caracteristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de
taxas de juro de mercado quer as atuais condigBes da politica de pricing da Sociedade.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos pardmetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjetividade, e reflete exclusivamente
o valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ndo considera, no entanto, fatores de
natureza prospetiva, como por exemplo a evolugdo futura de negdcio. Nestas condicdes, os valores
apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor econémico da Sociedade.

De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo
valor dos ativos e passivos financeiros:

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de
balango é uma razoavel estimativa do seu justo valor.

Aplicages em instituicdes de crédito

O justo valor destes instrumentos financeiros é calculado com base na atualizac3o dos fluxos de
caixa de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos, considerando que os
pagamentos de prestagdes ocorrem nas datas contratualmente definidas.

Atendendo a data de inicio associada a estes instrumentos financeiros, o valor de balanco é uma
razoavel estimativa do seu justo valor.

Outras contas a receber e a pagar

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de
balango é uma razoavel estimativa do seu justo valor.

23, Beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo

Até 18 de maio de 2015, a Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores
pensdes de reforma por velhice e por invalidez e outras responsabilidades, conforme referido na
nota 1 n). As responsabilidades da Sociedade estavam, essencialmente, cobertas através do Fundo
de Pensdes do Banco Comercial Portugués, gerido pela PensdesGere — Sociedade Gestora de Fundos
de Pensdes, S.A. Com a altera¢do da estrutura accionista, foi efectuado o corte do plano de
beneficios.
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Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o numerc de participantes abrangidos por este plano de
pensdes de reforma era o seguinte:

2015 2014
Numero de participantes
Reformados e Pensionistas - 2
Ex- Participantes Direitos Adquiridos - 10
Pessoal no ativo - 26
- 38

As responsabilidades da Sociedade por pensdes de reforma e outros beneficios e respetivas
coberturas, em 31 de dezembro de 2015 e 2014, calculadas com base no método de crédito das
unidades projetadas, é analisada como segue:

2015 2014
Euros Euros
Responsabilidades por beneficios projetados
Reformados e Pensionistas - 257.544
Ex- Participantes Direitos Adquiridos - 1.957.461
Pessoal no ativo - 3.285.634
- 5.500.639
Valor do Fundo - (5.466.940)
(Ativos)/Passivos liquidos em balango - 33.699
(Perdas)/Ganhos negativos atuariais acumulados reconhecidos
em outro rendimento integral 3.838.024 3.909.096
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A evolugdo das responsabilidades por beneficios projetados é analisada como segue:

2015 2014
Res ponsabilidades
e beneficios pos- Extra-
emprego fundo Total Total
Euros Euros Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro 5.481.914 18.725 5.500.639 4.293.773
Custo normal (19.478) 323 (19.155) (59.205)
Custo/(proveito) dos juros 45.212 153 45.365 171.811
(Ganhos) / perdas atuariais
Nio decorrente da alteragdo de
pressupostos 71.276 - 71.276 (172.080)
Resultantes da alteragdo de
pressupostos - - - 1.283.811
Pagamentos (8.238) - (8.238) (17.370)
Programas de reformas antecipadas (123.938) (19.201) (143.139) (77.695)
Contribuicdes dos colaboradores 13.575 - 13.575 46.520
Transferéncia de/(para) outros fundos (5.460.323) - (5.460.323) 31.074
Saldo a 31 de dezembro - - - 5.500.639

O valor das responsabilidades com beneficios de satide esta integralmente coberto pelo Fundo de
Pensdes e corresponde em 2014 a Euros 340.300.

A evolugdo do valor dos ativos do Fundo durante os exercicios de 2015 e 2014 é analisada conforme

segue:
2015 2014
Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro 5.466.940 4.433.646
Rendimento projectado dos ativos 42.352 169.477
Ganhos ¢ (perdas) atuariais 71.276 103.593
Contribui¢des para o Fundo - 700.000
Pagamentos efectuados (8.238) (17.370)
Contribuigdes de colaboradores 13.575 46.520
Transferéncia de/(para) outros fundos (5.585.905) 31.074
Saldo em 31 de dezembro - 5.466.940
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Em 31 de dezembro de 2014, os elementos que compdem o valor do ativo do Fundo de Pensdes sdo
analisados como segue:

2014

Euros
Agoes 1.318.092
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo 1.603.960
Unidades de participacdo em fundos mobilirios 335.992
Unidades de participagdo em fundos imobilarios 485.101
Imoveis 533.844
Aplicacdes em Bancos e outros 1.189.951
5.466.940

A rubrica Imoveis inclui os imdveis registados nas demonstragdes financeiras do Fundo e utilizados
pela Sociedade que, em 31 de dezembro de 2014, ascendem a Euros 532.639.

As rubricas agBes, obrigagGes e outros titulos de rendimento fixo incluem titulos emitidos pelo
Grupo BCP que sdo analisados como segue:

2014

Euros
Acdes -
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo 229.642
Aplicagdes em Bancos 1.148.348
1.377.990

Em conformidade com o disposto na IAS 19, em 31 de dezembro de 2015, a Sociedade contabilizou,
como proveito com beneficios pds-emprego o montante de Euros 159.280 (2014: proveito no
montante de Euros 134.566), cuja andlise é apresentada como segue:

2015 2014
Euros Euros
Custo dos servigos correntes (19.155) (59.205)
Custo / (Proveito) liquido dos juros no saldo de
cobertura das responsabilidades 3.014 2.334
Proveito com programas de reformas antecipadas /
rescisdo por mituo acordo (143.139) (77.695)
Custo / (Proveito) do exercicio (159.280) (134.566)
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A evolucdo dos (ativos)/responsabilidades liquidas em balanco, é analisada como segue:

Saldo a 1 de janeiro

Custo normal

Custo / (proveito) liquido dos juros no saldo de
cobertura das responsabilidades

Proveito com programas de reformas antecipadas /
rescisdo por mutuo acordo

(Ganhos) e perdas atuariais
Rendimento do Fundo

Desvio entre responsabilidades esperadas e efetivas
Resultante de alteragoes de pressupostos

Contribuigoes para o Fundo

Saldo fim do exercicio

(Ativos) / Passivos

2015 2014
Euros Euros
33.699 (139.873)
(19.155) (59.205)
3.014 2.334
(143.139) (77.695)
(71.276) (103.593)
204 (172.080)
- 1.283.811
196.653 (700.000)
- 33.699

Em 2014 as contribui¢des efectuadas ao Fundo pela Sociedade foram em dinheiro.

Apos a analise dos indicadores de mercado, em particular as perspetivas de evolu¢do da taxa de

inflagdo e da taxa de juro de longo prazo para a Zona Euro, bem como das caracteristicas

demograficas dos seus colaboradores, a Sociedade utilizou os seguintes pressupostos atuariais para

o calculo das responsabilidades com pensdes:

Taxa de crescimento salarial

Taxa de crescimento das pensoes

Taxa de rendimento do Fundo

Taxa de desconto
Tabuas de mortalidade
Homens
Mulheres
Taxa de invalidez
Taxa de turnover

2015

2014

0,75% até 2017

1% apos 2017
0% até 2017
0,5% apds 2017
2.50%
2.50%

TV 73/77 - 2 anos
TV 88/90 - 3 anos
Naio aplicada
Nio aplicada

0,75% ateé 2017

1% apos 2017
0% até 2017
0,5% apos 2017
2,50%
2,50%

TV 73/77 - 2 anos
TV 88/90 - 3 anos
Nao aplicada
Nao aplicada

As tabuas de mortalidade consideram uma idade inferior a idade efetiva dos beneficiarios, em

menos dois para os homens e em menos trés anos para as mulheres, que se traduz numa esperanca

meédia de vida superior.
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Os pressupostos de base utilizados no cdlculo do valor atuarial das responsabilidades estio de
acordo com os requisitos definidos pela IAS 19. N3o sdo considerados decrementos de invalidez no
cdlculo das responsabilidades.

A determinagdo da taxa de desconto com referéncia a 18 de maio de 2015 e 31 de dezembro de
2014, teve em considerac¢do (i) a evolugdo ocorrida nos principais indices relativamente a high
quality corporate bonds e (ii) a duration das responsabilidades associadas aos planos de beneficios.

A Sociedade face (i) aos desvios positivos verificados no lltimo exercicio e (ii) a atual tendéncia de
evolugdo dos saldrios e a situagcdo econdmica a esta data, determinou uma taxa de crescimento dos
saldrios progressiva de 0,75% até 2017 e 1% a partir de 2017 e uma taxa de crescimento das pensdes
de 0% até 2017 e de 0,5% a partir de 2017.

Os ganhos e perdas actuariais liquidas sdo relativas a diferen¢a entre os pressupostos utilizados no
calculo das responsabilidades e os valores efetivamente verificados e sdo analisados conforme
segue:

(Ganhos)/Perdas atuariais

2015 2014
Yo Euros % Euros
Desvios entre as responsabilidades
esperadas e efetivas:

Taxa de crescimento dos saldrios - - 0,23% (30.663)

Desvios de mortalidade - - 1,12% 48.090

Outros 0,00% 204 (4.41%) (189.507)
Alteragdes de pressupostos:

Taxa de desconto - - 2.50% 1.825.618

Taxa de crescimento dos salarios - - - (485.372)

Taxa de crescimento das pensdes - - - (184.636)

Tabua de mortalidade - 128.201
Rendimento dos Fundos (0,76%) (71.276) 8,14% (103.593)

(71.072) 1.008.138
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A analise de sensibilidade a variacdo de pressupostos, com referéncia a 31 de dezembro de 2014, é

a seguinte:
2014
Impacto das alteracdes dos
pressupostos financeiros
-0,25% +0,25%
Euros Euros
Taxa de desconto 340.859 (317.059)
Taxa de crescimento dos salarios (116.057) 124,391
Taxa de crescimento das pensoes (194.261) 203.618
Impacto das alteracdes de
pressupostos demogrificos
-1 ano +1 ano
Euros Euros
Alteracao da tabua de mortalidade 158.047 (159.286)

Os custos com os beneficios de saude tdm um impacto significativo no custo com pensdes.
Considerando este impacto, procedeu-se a uma andlise de sensibilidade a uma varia¢do positiva
(passando de 6,5% para 7,5% em 2014 e 2013) e a uma variagdo negativa (passando de 6,5% para
5,5% em 2014 e 2013) de um ponto percentual no valor dos custos com os beneficios de satide cujo
impacto é analisado como segue:

Varia¢do positiva de 1%
(6,5% para 7,5%)

Variacdo negativa de 1%
(6,5% para 5,5%)

2014 2014

Euros Euros
Impacto no custo com pensoes 2.406 (2.406)
Impacto nas responsabilidades 59.959 (59.959)

Em 31 de dezembro de 2014, as responsabilidades relacionadas com o prémio de antiguidade
ascendem a Euros 241.924 e est3o cobertas por provisdes em igual montante, conforme nota 15.

O custo do exercicio referente a 2015 e a 2014 para o prémio de antiguidade é o seguinte:

2015 2014

Euros Euros
Custo dos servigos correntes 3.369 11.135
Custo dos juros 1.869 9.635
(Ganhos) e perdas atuariais (118.604) (2.439)

(113.366) 18.331




Pag. 41

24, Partes relacionadas

Conforme definido na IAS 24, para além das entidades que controlam ou exercem influéncia
significativa sobre a Sociedade, sdo também partes relacionadas os membros do Conselho de
Administracdo e Fundo de Pensdes.

Durante o exercicio de 2015 a Sociedade concedeu a partes relacionadas (Grupo CIMD) um

empréstimo no montante de Euros 2.200.000 cuja maturidade é outubro de 2016, conforme
referido na nota 15.

Remuneragdes a membros do Conselho de Administracéo

O montante das remuneragdes pagas a membros do Conselho de Administragio no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014 e até 18 de maio de 2015, foram suportadas pelo Banco Comercial
Portugués, de acordo com a politica de remuneragdes fixada para as sociedades em relacdo de
dominio ou de Grupo com o BCP, e conforme deliberag¢iio da Assembleia Geral da Sociedade.

No ano de 2015 foi pago o valor global de Euros 198.230.

No que se refere aos administradores ndo executivos, em 2014 existiram administradores que se
mantiveram em fung@es até julho de 2014 que ndo eram colaboradores do Grupo BCP, a estes foi
pago conforme deliberacdo da respetiva Assembleia Geral o valor global de Euros 52.500. No ano
de 2015, conforme deliberagdo da respetiva Assembleia Geral, foi pago o valor de Euros 22.791.

Fundo Pensdes

Durante o exercicio ndo se verificaram quaisquer transaccdes entre a Sociedade e o Fundo de
Pensdes.

25, Gestdo de riscos

A Sociedade pauta a sua atuagdo por principios de gestdo prudencial, atenta a salvaguarda da
qualidade dos ativos afetos a carteira dos seus fundos de investimento, para o que utiliza um
sistema que enquadra os diferentes tipos de risco a que estd exposta a sua atividade.

No ambito da responsabilidade de gestdo de risco, a IMGA prossegue a identificacdo sistematica,
medicdo e andlise da sua exposi¢do e dos seus fundos aos diferentes tipos de risco, implementando
tempestivamente processos e solugdes para a sua mitigacio.

Faz parte do sistema de controlo interno a producdo mensal de um Relatdrio de Risco e
Conformidade, que € apresentado aos drgdos de gestdo da sociedade.

A Sociedade pautou a sua atuagdo durante o ano por principios de gestio prudencial e preocupacio
pela salvaguarda dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos sob gestio, utilizando um sistema
de gestdo de riscos que enquadra os tipos de risco a que estd exposta em resultado da atividade
desenvolvida.
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A monitorizagdo dos diversos riscos (operacional, mercado, liquidez, contraparte, continuidade,
conformidade e reputacional) esta suportada na realizagdo de um conjunto regular de atividades,
como sejam, por exemplo, o controlo diario do cumprimento dos limites legais estabelecidos e a
observagao de limites prudenciais definidos internamente.

Com diferente frequéncia, sdo analisados os indicadores dos Key Risk Indicators, portfolio turnover
rate, composicdo da carteira consolidada por classes de ativos, concentragdo de investidores,
cumprimento de liquidity guidelines, alteragdes de enquadramento legal, regulamentar e fiscal da
atividade e ainda a exposi¢do da sociedade e dos seus fundos nos diversos meios de comunicagdo

social.

No ultimo trimestre de 2015, a IMGA langou o projeto de implementacio de um sistema analise e
avaliagdo de riscos “SIGMA”, que permitirda a IMGA a automatizacdo das rotinas de analise e
mediagdo do risco e da performance.

O SIGMA é um aplicativo desenvolvido pelo Grupo CIMD - IM Valora, que permitird mitigar o risco
operacional da prépria analise de riscos, que advém da intervengdo humana que ainda hoje
comporta, permitindo a produ¢do automatica de diversos tipos de relatérios, e desta forma
contribuir para um acréscimo significativo da eficiéncia na gest3o e mitigagio do risco.

26. Solvabilidade

Os fundos proprios da Sociedade sdo apurados de acordo com as normas regulamentares aplicaveis,
nomeadamente com o disposto no Aviso do Banco de Portugal n.2 6/2010 e, a partir de 1 de Janeiro
de 2014, de acordo coma Di_rectiva 2013/36/EU e o Regulamento (EU) n.2 575/2013 aprovados pelo
Parlamento Europeu e pelo Conselho (CRD IV/CRR) e Aviso do Banco de Portugal n.2 6/2013.

De acordo com a metodologia da CRD IV/CRR (apds 1 de Janeiro de 2014

Os fundos préprios, apurados de acordo com a Directiva 2013/36/EU e o Regulamento (EU) n.2
575/2013 aprovados pelo Parlamento Europeu e pelo Conselho (CRD IV/CRR) e Aviso do Banco de
Portugal n.2 6/2013, incluem os fundos proprios de nivel 1 (tier 1) e fundos préprios de nivel 2 (tier
2). O tier 1 compreende os fundos préprios principais de nivel 1 (common equity tier 1 - CET1) e os
fundos proprios adicionais de nivel 1.
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Os valores de fundos préprios e dos requisitos de fundos préprios apurados de acordo com as
metodologias anteriormente referidas sdo os seguintes:

2015 2014
Euros Euros
Fundos Proprios Base
Capital realizado 1.000.000 1.000.000
Reservas 1.103.190 198.451
Impacto alteragdo NCA's - 550.064
Total 2.103.190 1.748.515
Fundos Proprios Nivel | 2.103.190 1.748.515
Fundos Proprios Nivel 2 - -
Fundos Proprios Totais 2.103.190 1.748.515
Requisitos de Fundos Préprios 462.917 1.018.092
Rdcio de Capital
Common Equity Tier 1 36% 14%
Tier 1 36% 14%
Tier 2 -
Total 36% 14%

De acordo com a Lei n? 16/2015, de 24 de fevereiro, quando o valor liquido global das carteiras sob
gestdo das sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario e sociedades gestoras de
fundos de investimento imobilidrio exceder Euros 250.000.000, as mesmas sio obrigadas a
constituir um montante suplementar de fundos préprios igual a 0,02% do montante em que o valor
liquido global das carteiras sob gestio exceda tal montante.

Caso os fundos proprios das sociedades gestoras de fundos de investimento mobilidrio ou das
sociedades gestoras de fundos de investimento imobilidrio apresentem um montante inferior a
(euro) 125 000 ou aquele imposto pelo disposto no n.2 1, o Banco de Portugal, mediante pedido
devidamente fundamentado, pode conceder um prazo razoavel para a retificacdo da situagio ou
para a cessa¢do da atividade se as circunstancias o justificarem.

A soma do capital inicial com o montante suplementar de fundos préprios exigidos ndo pode ser
superior a Euros 10.000.000.

Independentemente do montante dos requisitos referidos nos nidmeros anteriores, os fundos
préprios das sociedades gestoras referidas no n.2 1 ndo podem ser inferiores ao montante previsto

.
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no n.2 1 do artigo 97.2 do Regulamento (UE) n.2 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 26 de junho.

27. Factos relevantes

Em 18 de maio de 2015 a Sociedade foi adquirida pelo Grupo CIMD, com sede em Madrid, que
actualmente detém 100% do capital social da mesma.

O preco acordado para compra da Sociedade foi de Euros 15.750.001.

A operacdo foi sujeita a aprovacdo das entidades de supervisdo. No ambito deste acordo o Banco
Comercial Portugués, S.A. continua a comercializar os Fundos de Investimento geridos pela
Sociedade, dos quais é, alias, o depositario.

28. Normas contabilisticas recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor e que a
Sociedade aplicou na elaboragdo das suas demonstragées financeiras, sdo as seguintes:

IFRIC 21 — Taxas

O IASB, emitiu em 20 de Maio de 2013, esta interpretagdo com data efectiva de aplicacdo (de forma
retrospectiva) para periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de Janeiro de 2014. Esta interpretacdo
foi adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 634/2014, de 13 de Junho.

Esta nova interpretagdo define taxas (levy) como sendo um desembolso de uma entidade imposto
pelo governo de acordo com legislagdo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela
taxa quando - e apenas quando — o especifico evento que desencadeia a mesma, de acordo com a
legislacao, ocorre.

Esta interpretagdo nao teve impacto nas demonstracdes financeiras da Sociedade.
Melhoramentos as IFRS (2011-2013)

0Os melhoramentos anuais do ciclo 2011-2013, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduziram alteragdes, com data efectiva de aplicagdo para periodos que se iniciem em, ou apds,
1 de Julho de 2014 as normas IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 e IAS 40. Estas alteragdes foram adoptadas pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 1361/2014, de 18 de Dezembro (definindo a entrada em
vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comeca em ou
apds de 1 de Janeiro de 2015).

® |FRS 1 - Conceito de “IFRS efectivas”

O I1ASB clarificou que se novas IFRS ndao forem ainda obrigatdrias mas permitam aplicacdo
antecipada, a IFRS 1 permite, mas ndo exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstracdes
financeiras reportadas em IFRS.
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® |FRS 3 — Excepcbes ao dmbito de aplicacéo para joint ventures

As alteragdes excluem do ambito da aplicacdo da IFRS 3, a formagdo de todos os tipos de acordos
conjuntos, tal como definidos na IFRS 11. Tal excepg¢do ao dmbito de aplicacio apenas se aplica a
demonstrag¢des financeiras de joint ventures ou as préprias joint ventures.

® [FRS 13 — Ambito do pardgrafo 52 — excepcéio de portefdlios

O pardgrafo 52 da IFRS 13 inclui uma excepcdo para mensurar o justo valor de grupos de ativos ou
passivos na base liquida. O objectivo desta alteragdo consiste na clarificagdo que a excepgio de
portfolios aplica-se a todos os contratos abrangidos pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de
cumprirem as defini¢des de activo financeiro ou passivo financeiro previstas na IAS 32.

® JAS 40 — Inter-relacdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedades de

investimento ou imdveis de uso proprio.

O objectivo da alteragdo é a clarificagdo da necessidade de julgamento para determinar se uma
aquisi¢cdo de propriedades de investimento corresponde a aquisi¢do de um activo, de um grupo de
ativos ou de uma concentragdo de uma actividade operacional abrangida pela IFRS 3.

A Sociedade ndo registou quaisquer impactos na aplicagdo destas melhorias nas suas
demonstracdes financeiras.

A Sociedade decidiu optar pela ndo aplicagdo antecipada das seguintes normas e/ou interpretacdes,
adoptadas pela Unido Europeia:

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribuicdo dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de Novembro de 2013, com data efectiva de aplicagio (de forma retrospectiva)
para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de Julho de 2014. Esta alteracdo foi adoptada pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 29/2015, de 17 de Dezembro de 2014 (definindo a entrada
em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou
apos de 1 de Fevereiro de 2015).

A presente alteragdo clarifica a orientacdo quando estejam em causa contribuicdes efectuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servicos exigindo que a entidade atribua tais
contribuicdes em conformidade com o paragrafo 70 da 1AS 19 (2011). Assim, tais contribuicBes sio
atribuidas usando a férmula de contribui¢do do plano ou de uma forma linear.

A altera¢do reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade
reconhecer contribui¢des efectuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servico
que sejam independentes do nimero de anos de servico (por exemplo um percentagem do
vencimento), como reducdo do custo dos servicos no periodo em que o servigo seja prestado.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo desta alteragdo nas suas demonstracdes
financeiras.
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Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduzem alteragdes, com data efectiva de aplicacdo para periodos que se iniciaram em, ou apés,
1 de Julho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 e IAS 38. Estas alteragdes
foram adoptadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 28/2015, de 17 de Dezembro de 2014
(definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro
gue comeca em ou apos de 1 de Fevereiro de 2015).

® |FRS 2 — Definicdo de condicdo de aquisicdo (vesting)

A alteracdo clarifica a definigdo de “condi¢do de aquisicdo (vesting) contida no Apéndice A da IFRS
2 — Pagamentos Baseados em Acgdes, separando a definigdo de “condigdo de desempenho” e
“condicdo de servigo” da condi¢do de aquisi¢do, fazendo uma descricdo de cada uma das condigBes
de forma mais clara.

® |FRS 3 — Contabilizacdo de uma consideracdo contingente no dmbito de uma concentracdo de

actividades empresariais

O objectivo da alteragdo visa clarificar certos aspectos da contabilizagio da consideracio
contingente no ambito de uma concentragdo de actividades empresariais, nomeadamente a
classificagdo da consideragdo contingente, tomando em linha de conta se tal consideracdo
contingente é um instrumento financeiro ou um activo ou passivo ndo-financeiro.

® |FRS 8 — Agregacdo de segmentos operacionais e reconciliacdo entre o total dos ativos dos

segmentos reportdveis e os ativos da empresa

A alteragdo clarifica o critério de agregacio e exige que uma entidade divulgue os factores utilizados
para identificar os segmentos reportdveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado.
Para atingir consisténcia interna, uma reconciliagdo do total dos ativos dos segmentos reportdveis
para o total dos ativos de uma entidade devera ser divulgada, se tais quantias forem regularmente
proporcionadas ao tomador de decisdes operacionais.

® |FRS 13— Contas a receber ou pagar de curto prazo

O IASB alterou as bases de conclusdo no sentido de esclarecer que, ao eliminar o AG 79 da IAS 39
nao pretendeu eliminar a necessidade de determinar o valor actual de uma conta a receber ou pagar
no curto prazo, cuja factura foi emitida sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar
que o paragrafo 8 da IAS 8 ja permite que uma entidade n3o aplique politicas contabilisticas
definidas nas IFRS se o seu impacto for imaterial.

e |AS 16 e IAS 38 — Modelo de Revalorizacéio — reformulacéio proporcional da depreciacdo ou

amortizacdo acumulada

De forma a clarificar o cdlculo da depreciagdo ou amortizagdo acumulada, a data da reavaliacdo, o
IASB alterou o pardgrafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da IAS 38 no sentido de: (i) a determinacido
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da depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ndo depender da seleccdo da técnica de valorizacio; e
(i) a depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ser calculada pela diferenca entre a quantia bruta e
o valor liquido contabilistico.

® |AS 24 - Transaccoes com partes relacionadas — servicos do pessoal chave da gestio

Para resolver alguma preocupagdo sobre a identificagdo dos custos do servico do pessoal chave da
gestdo (KMP) gquando estes servigos sdo prestados por uma entidade (entidade gestora como por
exemplo nos fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgaces das quantias incorridas
pelos servicos de KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas
nao é necessario apresentar a desagregac¢do prevista no paragrafo 17.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteragdes nas suas demonstragdes
financeiras.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de Setembro de 2014
introduzem alteracdes, com data efectiva de aplicagdo para periodos que se iniciaram em, ou apés,
1 de Janeiro de 2016 as normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 e IAS 34. Estas alteracdes foram adoptadas
pelo Regulamento da Comissao Europeia n.2 2343/2015, de 15 de Dezembro de 2015.

® |FRS 5 Ativos Ndo Correntes Detidos Para Venda e Operacdes Descontinuadas: Alteracées no

Método de Disposicdo

As alteragdes a IFRS 5 clarificam que caso uma entidade reclassifique um activo (ou um grupo em
descontinuagdo) directamente de “detido para venda” para “detido para distribuicio aos
proprietarios” (ou vice versa) entdo a alterac¢do de classificagdo é considerada uma continuacio do
plano original de disposi¢do. Assim sendo, nenhum ganho ou perda de mensuragio serd
contabilizado na demonstrag¢do dos resultados ou na demonstragdo do rendimento integral,

® |FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes: contratos de Servicos Prestados

As alterages a IFRS 7 clarificam - adicionando orientagdo de aplicagio adicional - quando os
contratos de prestacgdo de servicos constituem envolvimento continuado para efeitos da aplicacdo
dos requisitos de divulgagdo no paragrafo 42 C da IFRS 7.

e |FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacbes: Aplicabilidade das Emendas a IFRS 7 na

compensacdo de ativos e passivos financeiros para demonstracbes financeiras intercalares

condensadas

A presente alteracdo esclarece que as divulgacgdes adicionais exigidas que foram introduzidas em
Dezembro de 2011 pelas alteragdes ao IFRS 7 - compensacdo de ativos e passivos financeiros — ndo
sdo necessdrias em periodos intercalares apds o ano da sua aplicacdo inicial, a menos que a IAS 34
Relato Financeiro Intercalar exija essas divulgacdes.
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e JAS 19 Beneficios dos Empreqgados: Taxa de desconto: emissdo mercado regional

As alteragbes a 1AS 19 clarificam que as obrigagdes de empresas de alta qualidade utilizadas para
estimar a taxa de desconto deve ser determinada considerando a mesma moeda em que os
beneficios vdo ser pagos. Consequentemente, a profundidade do mercado de titulos corporativos
de alta qualidade deve ser avaliada ao nivel da moeda, em vez de ao nivel do pais. Se um mercado
activo ndo existir, deve ser utilizada a taxa de mercado dos titulos do governo denominados nessa
moeda.

® |AS 34 Relato Financeiro Intercalar: Divulgacdo de informacdes "em outras partes do relatdrio

financeiro intercalar

As alteragdes esclarecem que “outras divulgagdes” exigidas pelo paragrafo 16A do IAS 34, devem
ser apresentadas ou nas demonstragdes financeiras intercalares ou incorporadas por referéncia
cruzada das demonstragdes financeiras intercalares para algum outro documento (como
comentarios da gestdo ou de um relatério de risco) que esteja disponivel para os utentes das
demonstracdes financeiras nos mesmos termos que as demonstragdes financeiras intercalares e, ao
mesmo tempo.

As alteragdes a IAS 34 também clarificam que, se os utentes das demonstragdes financeiras nio
tiverem acesso a essa informagdo, incluida por referéncia cruzada, nas mesmas condicdes e ao
mesmo tempo, o relatodrio financeiro intercalar é incompleto.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteragdes nas suas demonstracdes
financeiras.

o |AS 27: Equivaléncia patrimonial em demonstracdes financeiras separadas

O IASB, emitiu, em 12 de Agosto de 2014, alteragbes a IAS 27, com data efectiva de aplicacdo para
periodos que iniciem em, ou apés, 1 de Janeiro de 2016, visando introduzir uma opcdo pela
mensuracdo de subsididrias, associadas ou empreendimentos conjuntos pelo método de
equivaléncia patrimonial nas demonstragdes financeiras separadas.

Estas altera¢des foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2441/2015, de 18 de
Dezembro de 2015.

A presente norma ndo é aplicavel a Sociedade.

Normas, alteracoes e interpretacdes emitidas mas ainda ndo efetivas para a Sociedade

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010, 2013 e 2014)

A IFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificagdo e mensuracio de ativos financeiros.
A IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9
(2013) introduziu a metodologia da cobertura. A IFRS 9 (2014) procedeu a alteragdes limitadas a
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classificagdo e mensuragdo contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a imparidade de
ativos financeiros.

Os requisitos da IFRS 9 representam uma mudanga significativa dos atuais requisitos previstos na
IAS 39, no que respeita aos ativos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuracdo de
ativos financeiros: custo amortizado, justo valor por contrapartida em outro rendimento integral
(OCl) e justo valor por contrapartida em resultados. Um ativo financeiro sera mensurado ao custo
amortizado caso seja detido no ambito do modelo de negdcio cujo objetivo é deter o ativo por forma
a receber os fluxos de caixa contratuais e os termos dos seus fluxos de caixa ddo lugar a
recebimentos, em datas especificadas, relacionadas apenas com o montante nominal e juro em
vigor. Se o instrumento de divida for detido no @mbito de um modelo de negécio que tanto capte
os fluxos de caixa contratuais do instrumento como capte por vendas, a mensuragio serd ao justo
valor com a contrapartida em outro rendimento integral (OCl), mantendo-se o rendimento de juros
a afetar os resultados.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que ndo seja detido para negociagio, a
norma permite uma elei¢do irrevogdvel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada
ac¢do, de apresentacdo das alteragdes de justo valor em OCl. Nenhuma desta quantia reconhecida
em OCI serd reclassificada para resultados em qualquer data futura. No entanto, dividendos
gerados, por tais investimentos, sdo reconhecidos em resultados em vez de OCl, a ndo ser que
claramente representem uma recuperacdo parcial do custo do investimento.

Nas restantes situagdes, quer os casos em que os ativos financeiros sejam detidos no Ambito de um
modelo de negdcio de trading, quer outros instrumentos que nio tenham apenas o propdsito de
receber juro e amortizacdo e capital, sdo mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados.

Nesta situacdo incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital préprio, os quais
a entidade ndo designe a apresentacdo das alteragdes do justo valor em OCl, sendo assim
mensurados ao justo valor com as alteragGes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um activo financeiro,
abrangido pelo dmbito de aplicagdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento
financeiro hibrido é aferido na integra e, verificando-se os derivados embutidos, terdo de ser
mensurados ao justo valor através de resultados.

A norma elimina as categorias actualmente existentes na IAS 39 de “detido até & maturidade”,
“disponivel para venda” e “contas a receber e pagar”.

A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo
valor, por op¢do, passando a impor a separagdo da componente de alterag3o de justo valor que seja
atribuivel ao risco de crédito da entidade e a sua apresentacdo em OCI, ao invés de resultados. Com
excepcao desta alteragdo, a IFRS 9 (2010) na sua generalidade transpde as orientagdes de
classificagdo e mensuragdo, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteragbes

I
v
=

v

substanciais.

/



Pag. 50

A IFRS 9 (2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de
forma mais proxima com a gestdo de risco. Os requisitos também estabelecem uma maior
abordagem de principios a contabilidade de cobertura resolvendo alguns pontos fracos contidos no
modelo de cobertura da IAS 39.

A IFRS 9 (2014) estabelece um novo modelo de imparidade baseado em “perdas esperadas” que
substituira o actual modelo baseado em “perdas incorridas” previsto na IAS 39.

Assim, o evento de perda ndo mais necessita de vir a ser verificado antes de se constituir uma
imparidade. Este novo modelo pretende acelerar o reconhecimento de perdas por via de
imparidade aplicavel aos instrumentos de divida detidos, cuja mensuragio seja ao custo amortizado
ou ao justo valor por contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um activo financeiro ndo tenha aumentado significativamente
desde o seu reconhecimento inicial, o activo financeiro gerara uma imparidade acumulada igual a
expectativa de perda que se estime poder ocorrer nos préximos 12 meses.

No caso do risco de crédito aumentar significativamente, o activo financeiro gerard uma imparidade
acumulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer até a respectiva maturidade,
aumentando assim a quantia de imparidade reconhecida.

Uma vez verificando-se o evento de perda (o que actualmente se designa por “prova objectiva de
imparidade”), a imparidade acumulada é afecta directamente ao instrumento em causa, ficando o
seu tratamento contabilistico similar ao previsto na IAS 39, incluindo o tratamento do respectivo
juro.

A IFRS 9 serd aplicavel em ou apds 1 de Janeiro de 2018.

A Sociedade iniciou um processo de avaliacdo dos impactos decorrentes desta norma. Dada a
natureza das actividades da Companhia, é expectdvel que esta norma venha a ter impactos nas
Demonstragdes Financeiras da Sociedade.

IFRS 15 Rédito de contratos com clientes

O IASB, emitiu, em Maio de 2014, a norma IFRS 15 Rédito de contratos com clientes de aplicacio
obrigatdria em periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2017. A sua adopc¢io antecipada
é permitida. Esta norma veio revogar as normas IAS 11 Contratos de construcio, IAS 18 Rédito, IFRIC
13 Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos para a Construcdo de Imdveis, IFRIC 18
Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito - Transac¢des de Troca Directa
Envolvendo Servicos de Publicidade.

A IFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de andlise por forma a determinar quando o
rédito de ver reconhecido e qual o montante. O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido
quando uma entidade transfere bens ou servicos ao cliente, mensurado pelo montante que a
entidade espera ter direito a receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito é
reconhecido:
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¢ No momento preciso, quando o controlo dos bens ou servigos é transferido para o cliente; ou

e Ao longo do periodo, na medida em que retrata a performance da entidade.
A Sociedade encontra-se ainda a avaliar os impactos decorrentes da adopcdo desta norma.
IFRS 14 Contas Diferidas Regulatorias

O IASB emitiu em 30 de Janeiro de 2014 uma norma que define medidas provisorias para quem
adopta pela primeira vez as IFRS e tem actividade com tarifa regulada.

A presente norma ndo € aplicavel a Sociedade.
IFRS 16 - Locagbes

O IASB, emitiu, em 13 de Janeiro de 2016, a norma IFRS 16 - Locacgbes, de aplicacdo obrigatdria em
periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2019. A sua adopgdo antecipada é permitida
desde que adoptada igualmente a IFRS 15. Esta norma revoga a norma IAS 17 - Locagdes. A IFRS 16
remove a classificagdo das locagbes como operacionais ou financeiras, tratando todas as locagGes
como financeiras.

LocagBes de curto-prazo (menos de 12 meses) e locagies de ativoes de baixo valor (como
computadores pessoais) sdo isentos de aplicagdo dos requisitos da norma.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplica¢do destas alteragBes nas suas demonstracdes
financeiras.

Outras alteragdes

Foram ainda emitidas pelo IASB em 2014 e aplicavel aos exercicios que se iniciam em, ou apds, 1 de
Janeiro de 2016 as seguintes alteragdes:

* Alteragtes a IAS 16 e IAS 41: Plantas vivas de producdo de produtos agricolas (“Bearer Plants”)
(emitida em 30 de Junho e adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2113/2015, de 23
de Novembro);

» Alteragdes a IAS 16 e IAS 38: Clarificagdo dos métodos aceites para depreciagdo e amortizacdo
{emitida em 12 de Maio e adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2231/2015, de 2
de Dezembro);

» Alteragdes alFRS 11: Contabilizagdo de aquisigdes de interesses em empreendimentos conjuntos
(emitida em 6 de Maio e adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2173/2015, de 24
de Novembro);

» Alteracdes a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 28: Entidades de Investimento: Aplicagdo da excepcdo de
consolida¢do (emitida em 18 de Dezembro);
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» Alteragbes a IAS 1. Iniciativa de Divulgagdes (emitida em 18 de Dezembro).

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteracBes nas suas demonstragdes
financeiras.
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Pag. 02 Proposta

Proposta de aplicacao de resultados 2015

Nos termos legalmente estabelecidos o conselho de administracdo da IM Gestdo de Ativos, SGFI,
SA propde que do resultado liquido de imposto relativo ao ano 2015 no valor de € 2.306.561,87
(dois milhGes, trezentos e seis mil, quinhentos e sessenta e um euro e oitenta e sete céntimos),
seja distribuido ao acionista um valor de € 1.000.000,00 (um milhdo de euros) e que o restante
valor, de € 1.306.561,87 (um milhdo, trezentos e seis mil, quinhentos e sessenta e um euro e
oitenta e sete céntimos), seja integrado na rubrica “Reservas Livres”.

Lisboa, 3 de margo de 2016

O Conselho de Administracdo

(]
T R R

Ifigo Trincado Boville Rui Pedro Lopes Correia da Silva

(=A

___Nuno Manuel Mendes Serafim —

N e G

Rafael Bunzl Csonka Isabel Maria dos Santos Raposo

Javier de la Parte Rodriguez ario Dulio de Oliv Negrao
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introducio

1 Examinamos as demonstragdes financeiras da IM Gestéo de Ativos — Sociedade Gestora
de Fundos de Investimento, S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro
de 2015 (que evidencia um total de 6.555.677 euros e um total de capital proprio de
4.409.752 euros, incluindo um resultado liquido de 2.306.562 euros), as Demonstragoes
dos resultados e do rendimento integral, das alteragdes dos capitais proprios e dos fluxos
de caixa do exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagio de demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas ("NCA's")
conforme estabelecidas pelo Banco de Portugal, que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢do financeira da Sociedade, o resultado das suas operagdes, o rendimento
integral, as alteracdes dos capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a adopgao de
politicas e critérios contabilisticos adequados e a manuten¢do de um sistema de controlo
interno apropriado.

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

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranca aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes, Para tanto, o referido exame incluiu:

e a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragGes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua
preparagao;

e a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacio, tendo em conta as circunstincias;

e a verificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e,
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e aapreciacdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagao das demonstragdes
financeiras.

5 O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informagao financeira
constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da
nossa opinido.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragées financeiras apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira da IM
Gestao de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., em 31 de
Dezembro de 2015, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral, os fluxos de
caixa e as alteragdes dos capitais proprios no exercicio findo naquela data, em
conformidade com as NCA'’s conforme definidas pelo Banco de Portugal.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagao constante do relatorio de gestdo ¢ concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 21 de Margo de 2016

(Vg 0[5

KPMG & Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves (ROC n.” 967)
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores Accionistas da
IM Gestio de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.

De acordo com o disposto na alinea g) do nimero 1 do artigo 420° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da IM Gestio de Ativos — Sociedade
Gestora de Fundos de Investimento, S.A., apresentar o Relatorio da nossa acgao fiscalizadora,
bem como o parecer sobre o relatério de gestdo, contas e proposta apresentado pelo Conselho de
Administragao da IM Gestao de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.,
relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015.

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administracdo, bem como de
esclarecimentos e de informagao recolhida junto dos servigos competentes, informéamo-nos acerca
da actividade da Sociedade e da gestdo do negdcio desenvolvida e procedemos a verificagdo da
informagdo financeira produzida ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2015,
efectuando as analises julgadas convenientes.

Averigudmos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos & verificagio da
regularidade da escritura¢@o contabilistica e da respectiva documentagéo de suporte, verificdmos
se as politicas contabilisticas adoptadas pela Sociedade e as divulgagdes incluidas no Anexo
conduzem a uma correcta representa¢do do patriménio e dos resultados e levamos a cabo outros
procedimentos julgados necessarios nas circunstancias.

Apdés o encerramento das contas apreciamos os documentos de prestagdo de contas,
nomeadamente, o relatorio de gestdo, elaborado pelo Conselho de Administragdo, bem como as
demonstragdes financeiras, apresentadas que compreendem o Balango, as Demonstracdes dos
resultados, do rendimento integral, das alteragdes nos capitais proprios e dos fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Procedemos ainda a emissdo da respectiva Certificagdo Legal das Contas, sem reservas e sem
énfases, decorrente do exame realizado.

Do Conselho de Administrag¢do e dos servigos competentes obtivemos sempre a documentagio e
os esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a) As demonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensao da situagdo financeira
e dos resultados da Sociedade;

b)  As politicas contabilisticas adoptadas e as divulgagdes efectuadas sdo adequadas; e

c) O Relatorio de gestdo apresenta a evolugio dos negdcios e da situagdo da Sociedade, em
conformidade com as disposi¢des legais e estatutarias.
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Em resultado do trabalho desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) O Relatério de gestdao e as Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
20185;

b) A proposta de aplicagdo de resultados contida no mencionado Relatério de gestdo.
Finalmente, ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragdo recebida no

desempenho das suas fungdes do Conselho de Administragido da Sociedade e dos servigos com os
quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 21 de Margo de 2016

O FISCAL UNICO
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