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Relatodrio de Gestao

A atividade da IMGA no ano de 2016 desenvolveu-se de acordo com o plano estratégico definido ao
nivel do Grupo CIMD, assente na consolidagdo da operacio iniciada em maio de 2015, com vista a
constituigio de uma estrutura independente para desenvolvimento de competéncias na gestdo de

ativos no perimetro ibérico.

Com este propdsito, concluiu-se o processo de internalizagdo integral da gestio de toda a oferta de
Fundos IMGA, tendo sido reforcados os meios técnicos e humanos da Diregdo de Investimento,
criando condigdes para o reforgo do processo de investimento, com adogdo de novas estratégias de
gestdo, em linha com as melhores prdticas do mercado.

Procedeu-se ao alargamento da distribuicdo de fundos junto de outras redes comerciais locais,
através do estabelecimento de acordos, permitindo que no final do ano se iniciasse a
comercializacdo na rede do Banco BIC, sendo expectdvel a formalizacdo de acordos com mais duas
redes de distribui¢do em Portugal nos primeiros meses de 2017.

A nivel internacional, foram iniciados contactos com vista a disponibilizar a oferta de Fundos IMGA
noutros paises, definindo o mercado espanhol como objetivo natural de comercializagdo pelo
proprio Grupo CIMD, investindo em paralelo no refor¢o da oferta de Fundos de abrangéncia lbérica,
processo que culminara com o langamento de dois novos Fundos no inicio de 2017.

Com uma carteira de 18 fundos de investimento mobilidrio e um patriménio sob gestdo de 1.673
milhBes de euros a 31 de dezembro, a IMGA reforcou a 32 posicdo no mercado portugués de
gestoras de fundos de investimento, com uma quota de mercado de 15,1%.
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Sintese da evolucao dos mercados

Enquadramento Internacional

O ano de 2016 ficara marcado pelo inesperado resultado do referendo de 23 de junho no Reino
Unido e o inicio do seu processo de saida da Unido Europeia. O aumento da volatilidade dos
mercados e a forte desvalorizacdo da libra esterlina foram alguns dos efeitos imediatos do “Brexit”
mas acredita-se que o impacto a nivel politico, econdmico e financeiro sera duradouro — e de
consequéncias ainda incertas e de dificil quantificagio — quer para o Reino Unido quer para a Zona

Euro e para a economia mundial.

O Fundo Monetario Internacional (FMI), no “World Economic Outlook” publicado em outubro, reviu
em alta a previsdo de crescimento do Reino Unido para 2016 — para 1.8% dos 1.7% previstos em
Julho —referindo que a economia estd a mostrar-se mais resiliente do que o inicialmente esperado,
mas voltou a baixar as estimativas para 2017 até 1.1% - face aos 1.3% de julho e aos 2.2% previstos
em janeiro, antes do “Brexit” -, deixando em aberto novas revisdes em baixa do PIB, dependentes

das negociagBes de saida com a Unido Europeia.

A primeira-ministra britanica, Theresa May, ja anunciou o final de margo de 2017 como data limite
para gque seja acionado o artigo 502 do Tratado de Lisboa - que regula a desvinculacdo de um Estado-
Membro (E-M) da Unido Europeia -, desencadeando o processo formal de saida, que devera
demorar dois anos. Resta saber se serd um “hard Brexit’, uma saida que pode incluir a perda total
do acesso ao mercado unico, com o Reino Unido a ter de estabelecer novos acordos comerciais mas
a ficar com total controlo das suas fronteiras, ou um “soft Brexit’, em gque passa a ter um acesso
condicionado ao mercado tnico, como membro da drea econdmica europeia (EEA), como acontece
atualmente com a Noruega, a Islandia e o Liechtenstein. Dada a expetativa de desaceleracio
econdmica por parte do Reino Unido, o Banco de Inglaterra introduziu estimulos monetarios através
da reducdo da taxa de juro diretora para 0.25%, e de um novo programa de compra de obriga¢des
governamentais e empresariais, como tentativa de minimizar os impactos negativos.

O efeito mais imediato tem sido a forte desvalorizacdo da libra esterlina, que desde o referendo
perdeu cerca de 10% face a moeda Unica, e 17% contra a divisa norte-americana, recuando para
niveis minimos dos Ultimos 32 anos face ao délar norte-americano. Segundo os responsaveis do
Banco de Inglaterra esta flexibilidade da taxa de cambio tem permitido absorver choques,
representando uma importante almofada para a economia. No entanto, os receios de um “efeito
domind” mantém-se, nomeadamente entre 2017 e 2018, quando as negociagBes de saida
comegarem a fazer-se sentir na economia real.

Na Europa, apesar do duro golpe para o futuro do projeto politico europeu e dos receios de um
efeito contdgio da decisdo de realizagdo de referendos a outros Estados Membros, as repercussdes
econdmicas do “Brexit” sdo ainda ténues. O FMI elevou, no seu relatério de outubro, as previstes
de crescimento do PIB na Zona Euro para 1.7% este ano e 1.5% em 2017, depois de as ter reduzido,
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respetivamente, para 1.6% e 1.4% em julho, na sequéncia do referendo, mas alerta para o facto da
crise bancdria e da manutengdo dos baixos niveis de inflagdo na Zona Euro nos préximos anos
poderem potenciar os efeitos do “Brexit”.

Em 2016 voltaram a soar os sinais de alarme na banca europeia, desta feita no maior banco alem3o.
O Deutsche Bank perdeu em bolsa mais de metade do seu valor, recuando para minimos das ultimas
trés décadas, com os investidores a duvidarem que o banco tenha balango para suportar a sancgio
imposta pelo Departamento norte-americano da Justica de 12,4 mil milhBes de euros. Nos testes de
stress deste ano, o Deutsche Bank foi considerado como um dos bancos mais descapitalizados da
Zona Euro. Segundo a comunicagdo social, um aumento de capital ou a ajuda publica do Governo
alemado estdo fora de questdo pelo que os responsdveis do banco, para além do forte downsizing
que esta a ser realizado, com a reducdo de cerca de 15% da sua forga de trabalho, estardo ji a
estudar uma eventual fusdo com outro banco, nomeadamente o Commerzbank.

Para combater o risco de deflagdo e estimular a economia, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu,
em margo, reduzir todas as suas taxas de juro - passando a taxa diretora para um minimo histérico
de 0%, a taxa de juro aplicavel a facilidade permanente de ced&ncia de liquidez para 0,25% e a taxa
de depdsitos para -0,40% - e aumentar o volume mensal do programa de compra de divida de 60
mil para 80 mil milhGes de euros, incluindo a divida empresarial no leque de ativos elegiveis. Na
reunido de dezembro, o BCE anunciou a extensdo do programa de quantitative easing até dezembro
de 2017, tendo no entanto reduzido o montante mensal de compras para o nivel inicial de 60 mil
milh&es de euros a partir de abril de 2017.

Nos EUA, a previsdo da Reserva Federal, em finais de 2015, de aumentar as taxas de juro por3 ou 4
vezes durante este ano nio se concretizou. De facto, apés o abrandamento econémico na primeira
metade de 2016, a autoridade monetaria decidiu esperar por sinais mais fortes no mercado de
trabalho e nas expetativas de inflagdo, o que levou o banco central a subir a taxa de juro diretora
em 0.25% em dezembro de 2016 para o intervalo de 0.5%-0.75%, um ano depois de ter subido as
taxas pela primeira vez em quase uma década.

Em outubro, o FMI reviu em baixa as suas estimativas de crescimento para os EUA, para 1.6% este
ano, contra os 2.2% previstos em julho e os 2.6% registados em 2015, devido a um mais fraco
comportamento do investimento empresarial e do nivel de stocks de bens. A Instituicio considera
que a economia norte-americana devera recuperar em 2017, com o PIB a crescer 2.2%, mas também
abaixo dos 2.5% estimados em julho.

Nesta reta final do ano, as atengdes do mercado estiveram centradas nas elei¢des presidenciais
norte-americanas a 8 de Novembro, cujo vencedor foi o candidato republicano Donald Trump. As
principais politicas mencionadas na campanha eleitoral incluem o aumento dos estimulos fiscais
através de gastos em infraestruturas e redugdo de impostos, maior protecionismo econdmico, e
restricbes a imigragdo. As politicas sdo essencialmente inflacionistas e poderdo influenciar as
decisBes da Reserva Federal. As reacGes iniciais nos mercados foram de uma forte subida das taxas
de juro na divida governamental norte-americana, apreciagdo do ddlar e valorizacdes nos mercados

de agdes.
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Na China destaca-se a estabilizagdo do nivel de crescimento econdmico em 6.7% no terceiro
trimestre, apos um inicio de ano que levantou receios relativamente a uma desaceleracio mais
acentuada, dada a degradag¢do dos indicadores de confianca e consequente fuga de capitais, o que
aumentou a pressdo de desvalorizacdo da moeda chinesa. A estabilizagdo foi conseguida através de
forte aumento do crédito a economia, estimulos fiscais e de algum abrandamento no processo de
ajustamento econdmico, de investimento para consumo privado, o que aumenta os riscos a médio-

prazo.

O crescimento abaixo do esperado dos EUA, o “Brexit”, a queda do pre¢o das matérias-primas e a
contrac¢do das trocas comerciais mundiais, devido, em parte, ao arrefecimento econdmico da China,
levaram as principais organizagdes internacionais a rever também em baixa o crescimento da
economia mundial. No seu Gltimo relatdrio, o FMI continua a antecipar uma ligeira desaceleracdo
da taxa de crescimento global de 3.2% em 2015 para 3.1% neste ano, projetando 3.4% para 2017,
baseado no avanco das economias emergentes e em desenvolvimento, como Brasil, Nigéria e
Rissia, que deverdo mais do que compensar a constante desaceleracio da China e um outlook mais
fraco das economias avangadas. Estes valores ficam acima dos da Organizacdo para a Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico (OCDE) que, no final de setembro, reviu em baixa as suas previsdes,
antecipando que o mundo cresga 2.9% em 2016, o ritmo mais baixo desde 2010 e aquém dos 3%
que os economistas consideram ser o limiar de uma recessdo global.

Nota final para o Brasil, que além de estar mergulhado numa forte recessdo econdmica e num mega
escandalo de corrupgao, trazido a ribalta pela operacdo Lava Jato, viu-se a bragos em 2016 com uma
forte contestagdo popular ao Governo e gigantescas manifestagdes que pediam o impeachment da
primeira mulher presidente do pais. Dilma Rousseff foi suspensa em maio e destituida da
presidéncia a 31 de agosto, sendo substituida pelo seu vice, Michel Temer — também ele alvo de
investiga¢Bes - para concluir o mandato até as presidenciais de 2018. O FMI espera agora uma
contracdo da economia brasileira de -3.3% este ano, uma melhoria face aos -3.8% previstos em
Abril, e um crescimento de 0.5% para 2017, contra uma estagnacdo inicialmente estimada,
colocando o Brasil novamente como a oitava maior economia global no préximo ano.

Economia portuguesa

Portugal volta a marcar passo no caminho da retoma. Apds um crescimento do PIB de 1.6% em 2015,
as ultimas previsdes do FMI indicam que a economia portuguesa deverd abrandar para 1% este ano,
face aos 1.4% esperados em abril, e para 1.1% em 2017 (1.3% previstos anteriormente), ocupando
o segundo lugar da lista dos paises da Zona Euro com menor crascimento no proximo ano (que é
liderada pela Itdlia com 0.9%), e crescendo, pelo oitavo ano consecutivo, abaixo da média europeia.

Estas previsdes sdo mais pessimistas do que as inscritas no Orgamento de Estado para 2017 (OE
2017) apresentado pelo Governo em meados de outubro, onde se espera um crescimento do PIB de
1.2% este ano, contra os 1.8% estimados inicialmente, e de 1.5% em 2017. Por outro lado, o FMI
continua a antecipar uma manutencgdo do défice ptblico acima dos 3% nos préximos dois anos, apds
o défice de 4.4% do PIB registado em 2015, enquanto o Governo minoritdrio do PS, que conta com
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o apoio parlamentar do Bloco de Esquerda e do PCP, acredita numa forte reducdo - para 2.4% em
2016 e 1.6% no proximo ano -, de modo a cumprir as exigéncias da Comissdo Europeia e livrar
Portugal do Procedimento por Défices Excessivos, um processo que em julho fez regressar os receios
de sangdes e de suspensao do fluxo de fundos comunitarios. N3o obstante, o terceiro trimestre do
ano demonstrou uma evolugdo positiva, com o PIB a superar as expetativas e a crescer 1.6% em
termos homdlogos devido a uma aceleragdo nas exportacdes de bens e servigos, bem como do

contributo da procura interna.

As expectativas para a evolucdo do desemprego e da inflagdo das duas entidades sdo mais
coincidentes. O FMI considera que a taxa de desemprego dever3 baixar dos 11.8% registados em
2015 para 11.2% este ano e 10.7% no préximo anc e o Governo espera uma descida para 11.2% e
10.3%, respetivamente. Relativamente a inflacdo, o FMI aponta para um ligeiro aumento face aos
0.5% registados em 2015 — 0.7% este ano & 1.1% em 2017 — e o Governo antecipa uma subida de
0.8% em 2016 e 1.5% no proximo ano.

O OE 2017 estabelece um aumento dos impostos indiretos, sobre o consumo e o patrimdnio, de
modo a compensar o alivio previsto em termos de impostos diretos sobre o rendimento. Entre as
principais alteragdes fiscais constantes do documento destacam-se i) a criacio do “Adicional ao
Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI) ”, que incide sobre o patriménio imobilidrio acima de 600
mil euros, com uma taxa de 0.3%, deixando de fora os imdveis industriais e os prédios urbanos
licenciados para a atividade turistica; ii) nos impostos especiais sobre o consumo, para além de um
aumento generalizado de cerca de 3% (ISP, ISV, bebidas alcodlicas e espirituosas) salienta-se o
alargamento da base de incidéncia do Imposto sobre Alcool e Bebidas Alcodlicas (IABA) aos
refrigerantes, agravando a taxa do imposto em funciio do teor de aglicar das bebidas, n3o sendo
porém abrangidos os néctares e sumos de fruta; iii) aumento do IUC, com uma taxa adicional para
carros comprados em 2017; iv) o imposto sobre o tabaco deverd aumentar entre 5 a 10 céntimos
por mago; v) em sede de Imposto do Selo é revogada a atual taxa de 1% sobre o valor patrimonial
tributario que exceda 1 milhdo de euros por prédio habitacional ou terreno para a construgdo cujo
destino seja habita¢do; vi) mantém-se as contribui¢des especiais ao nivel da inddstria farmacéutica,
do setor bancario e do setor energético; e, vii) em termos de IRS, a sobretaxa nio serd eliminada a
1 de janeiro de 2017 como estava previsto inicialmente mas sim progressivamente ao longo do ano,
com os escaldes mais baixos a ficarem sem sobretaxa mais cedo enquanto os escaldes mais elevados
irdo pagar a sobretaxa até final de novembro.

A DBRS manteve o "rating" de Portugal em BBB (baixo) com uma perspetiva “estavel” em finais de
outubro, uma decisdo que permite as obrigagBes soberanas portuguesas continuarem a ser aceites
junto do BCE como colateral nas opera¢des de refinanciamento dos bancos e manterem a
elegibilidade para o programa de compra de ativos do banco central. No entanto, a Unica agéncia
de rating considerada pelo BCE que mantém Portugal na categoria de “investment grade”, alerta
que o pais enfrenta “desafios significativos”, incluindo niveis elevados de divida dos setores publico
e privado, crescimento potencial baixo, pressdes orgamentais continuas e, na banca, um elevado
nivel de crédito mal parado e baixos racios de capital.
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A DBRS ndo é a Unica entidade a alertar para as vulnerabilidades da banca portuguesa. A Moody's,
em finais de julho, salientava que o "stock de ativos problematicos nos balancos dos bancos
portugueses continua demasiado elevado e aumenta os riscos para a solvéncia da banca nacional”
e o FMI, no seu relatdrio de outubro, afirma que os bancos portugueses, a semelhanca dos italianos,
apresentam os mais baixos racios de capital, uma das maiores exposi¢ées ao crédito malparado e
uma das rendibilidades mais baixas na Unido Europeia e avisa que mais apoios 3 banca poderio ter
um impacto orgamental significativo, “elevando o risco de um circulo viciose adverso que envolva
bancos e divida publica”.

De facto os acontecimentos do Gltimo ano, desde a resolugdo do Banif e 0 atraso na venda do Novo
Banco até a recapitalizacio da Caixa Geral de Depositos, passando pela clarificagdo da situagdo
acionista no BPI e pela desvaloriza¢3o bolsista do BCP, mostram que a banca nacional continua no
“olho do furacdo” e muitos sdo os desafios que se colocam ao setor nos proximos anos.

A DBRS defende a criagdo de um veiculo para o malparado de modo a “acelerar alimpeza do balango
dos bancos” mas sublinha que as novas regras da Diretiva de Recuperacdo e Resolucio Bancdria
limitam o uso de fundos publicos. O Governo ja revelou vontade de avangar com reformas
legislativas para facilitar a diminui¢do do peso do crédito em incumprimento nos bancos mas ainda
ndo hd novidades sobre a sua implementagdo. O primeire-ministro Antdnio Costa afirmou apenas
que serd uma "medida sistémica”, definida juntamente com a Comiss3o Europeia, e que nio

envolvera dinheiro publico.

Relativamente a necessidade de elevar os rdcios de capital dos bancos, a DBRS antecipou que o BCP
poderia ver esse reforgo com a entrada dos chineses da Fosun no seu capital e o BPl através da OPA
do CaixaBank. O sucesso da venda do Novo Banco, que por imposigdo de Bruxelas deverd acontecer
até ao final de Agosto de 2017, serd também um passo importante para impulsionar a confianga no

setor.

Evolugdo da industria de fundos de investimento em 2016

A industria de fundos de investimento sofreu alteragBes considerdveis em 2016, em grande parte
condicionadas por importantes acontecimentos mundiais, nomeadamente a nivel politico e
econdmico. As diferentes classes de ativos exibiram niveis de volatilidade moderados e negociaram
num intervalo de pregos relativamente estreito, sendo de destacar o bom comportamento dos
mercados emergentes, quer em divida, quer em crédito, e os segmentos de risco de crédito.

Globalmente os fundos ativos acompanharam a tendéncia das classes de ativos onde operam mas
é destacar o underperformance significativo que a generalidade dos gestores registou neste
periodo. De facto, em claro contraste com o que tem vindo a acontecer ao lango dos tltimos anos,
os gestores ativos tiveram enormes dificuldades em criar alpha no atual ambiente de mercado.

No que diz respeito a ativos sob gestdo, os fundos de investimento registados na Europa registaram
um novo volume recorde no final deste ano, com o total de ativos a atingirem um valor de 9,4 bilides
de euros (Fonte: Thomson Reuters Lipper). Os ETF continuaram a captar o interesse e recursos de
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muitos investidores, alcangando ativos no valor de 514,5 mil milhdes, o que equivale a uma quota
de mercado de 5,5% no final de dezembro. O crescimento deste tipo de veiculos de investimento
manteve-se mas a um ritmo inferior dos anos anteriores.

Os fundos de agdes continuam a contabilizar a maior fatia do volume total de ativos geridos, com
uma quota de 36%, seguindo-se fundos de obrigagbes com uma quota de 26%. Os fundos mistos e
de mercado monetdrio ocupam também um lugar de destaque, com quotas de 15% e 13%,
respetivamente.

Apesar da forte exposicio madidtica e do aumento de ativos registado um pouco ao longo de todo
o ano, os fundos alternativas UCITS continuam a ser um nicho de mercado, com uma quota

ligeiramente superior a 6%.

Inddstria de fundos de investimento em Portugal

O mercado de fundos de investimento em Portugal voltou a assistir a um recuo no total de ativos
geridos. No final de dezembro o montante total ascendia a cerca de 11 mil milhdes de euros, o que
representa uma queda de ativos sob gestio de 7% face a dezembro de 2015 (Fonte: APFIPP).

Os Fundos de Investimento Alternativo registam um total de ativos perto dos 2,3 mil milhdes de
euros, o que lhes confere uma quota de mercado de 20,7%.

O nimero de fundos sofreu também uma reducdo, situando-se num total de 174, mas os ativos
médios por fundo subiram para 63,8 milhdes de euros.

No mesmo periodo intensificou-se a concentragdio do volume de ativos sob gestdo em torno das
maiores gestoras. As 4 maiores gestoras representam agora um total de 87,9% do mercado nacional
de ativos sob gestdo. A IMGA contribuiu para este movimento de concentracdo, tendo aumentado
a sua quota de mercado para 15,1%.

A pressdo para a redugio de comissdes continuou a sentir-se, em especial ao nivel dos fundos de
curto prazo. Devido as baixas taxas de juro, grande parte das gestoras foram forgadas a descer
comissdes nestes fundos de forma a manter uma rendibilidade positiva.
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Principais alterag¢oes legislativas

A Lei n27-A/2016 de 30 de margo, que aprovou o Orgamento de Estado para 2016, ndo introduziu
alteragdes significativas para a gestdo de fundos de investimento mobilidrio, destacando apenas a
alteracdo ao Codigo do Imposto de Selo, em que € aditado um novo n2 7 ao artigo 72, esclarecendo
que a isengdo prevista na alinea e) don.2 1 doreferido artigo (comiss&es cobradas) apenas se aplica
as garantias e operacbes financeiras diretamente destinadas a concessdo de crédito. No dominio
do Estatuto dos Beneficios Fiscais, registaram-se altera¢Bes no n2 3 do artigo 222 -A, em matéria de
tributacdo de titulares de unidades de participacdo de sujeitos passivos n3o residentes.

A 24 de margo foi publicado no Jornal Oficial da Unido Europeia o Regulamento Delegado (UE) n?
2016/438 que complementa a Diretiva UCITS V no que diz respeito as obrigagdes dos depositarios.

A 31 de margo foi publicada a Circular 3/2016 da CMVM relativa a elaboracdo, comunicacio e
publicagdo dos R&C dos OIC, com o objetivo de esclarecer o mercado. A Circular dirige-se em
particular as entidades responsaveis pela gestdo dos OIC e aos auditores desses OIC quanto aos
deveres de cada uma dessas entidades.

A 7 de abril a Comissdo Europeia adotou uma proposta de Diretiva Delegada (Diretiva Delegada
MIFID I1) que visa complementar a MiFID Il relativamente & protecdo dos instrumentos financeiros
e dos fundos pertencentes a clientes, as obrigacBes em matéria de governacio dos produtos e 3s
regras aplicaveis ao pagamento ou rece¢do de remuneracdes, comissdes ou quaisquer beneficios

monetarios ou ndo monetarios.

A 25 de abril a Comissdao Europeia adotou uma proposta de Regulamento Delegado (Regulamento
Delegado MIFID Il) que complementa a MiFID Il no que concerne aos requisitos em matéria de
governacao, as condig¢Bes de exercicio da atividade das empresas de investimento e aos conceitos
definidos para efeitos da referida Diretiva.

A 3 de julho entrou em vigor o Regulamento UE n2 596/2014 relativo ao Abuso de Mercado (MAR).

Foi publicado, a 30 de setembro de 2016, o Aviso do Banco de Portugal n.2 8/2016, que regula os
deveres de registo e de comunicag¢do ao Banco de Portugal previstos nos n.2 3 e 5 do artigo 118.2-
A do Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras, bem como as condigdes,
mecanismos e procedimentos necessdrios ao seu efetivo cumprimento.

A 11 de outubro foi publicado o DL n2 64/2016 que estabeleceu novas regras sobre o regime de
acesso e troca automatica de informacgdes financeiras no dominio da fiscalidade.

Em dezembro foi publicado um conjunto de Instru¢des da CMVM relativas a organismos de
investimento coletivo e capital de risco e que entram em vigor a 1 de junho de 2017.

Foi ainda publicada a Instrugdo da CMVM n? 8/2016 - Deveres de reporte de informacgio 3 CMVM
relativos a atividade de gestdo e comercializagdo de OIA, que entrard em vigor a 28/2/2017.

oA
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A 30 de dezembro foram publicadas a Portaria n.2 342-A/2016, que autoriza a Comissdo do
Mercado de Valores Mobhiliarios (CMVM) a majorar as taxas, tarifas ou outros montantes devidos
a4 CMVM e a Portaria n.2 342-B/2016, que procede a terceira altera¢do a Portaria n.2 913-1/2003,
de 30 de agosto, relativa a taxas de supervisdo.

Nessa data foi ainda publicado o Regulamento CMVM 4/2016 relativo as taxas, tarifas e outros
montantes devidos a CMVM.
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Principais eventos

Atribuigdo de prémios a Sociedade Gestora e respetivos Fundos de Investimento

A 17 de fevereiro, a IMGA foi distinguida com o prémio Euronext Lisbon Awards - Melhor Fundo
2015, ao ver reconhecido o fundo IMGA Agdes Portugal pelo seu desempenho na categoria de
melhor fundo de a¢Bes nacionais. O prémio foi atribuido ao fundo que a nivel nacional registou o
maior esforgo no investimento em acBes cotadas na Euronext Lishon no dambito do evento Euronext
Awards.

No passado dia 12 de abril a IM Gestdo de Ativos (IMGA) recebeu o prémio Morningstar - Melhor
Sociedade Gestora Nacional em 2015. Com este prémio, a IMGA foi distinguida pela consisténcia e
rendibilidade ajustada ao risco da sua oferta global, consolidando o compromisso em continuar a
oferecer produtos de exceléncia e com melhor rendibilidade para os Clientes.

A 31 de maio, a IMGA foi distinguida no dmbito da edic3o de 2015 dos “Prémios Melhores Fundos”
da APFIPP, com o prémio para a categoria de melhor fundo de curto prazo em Portugal - IMGA Extra
Tesouraria lll. Este prémio reconheceu o valor acrescentado pelo fundo aos seus investidores, em
comparagdo com os seus pares, tendo em conta a rendibilidade apresentada pelo fundo no ano de
2015, mas sobretudo a consisténcia do retorno apresentado nos Gltimos 3 e 5 anos, devidamente

ajustado ao risco.

Atualizacdo dos documentos constitutivos dos fundos geridos pela sociedade

Em 18 de fevereiro foi concluido o processo de atualizagdo anual dos Prospetos e das Informacgdes
Fundamentais destinadas aos Investidores (IFl) de toda a oferta de fundos da IMGA.

A28 de abril foram atualizados os documentos constitutivos dos fundos IMGA Liquidez e IMGA Extra
Tesouraria lll, na sequéncia da decisdo de prorrogacdo da reducio da comissio de gestdo de 0,5%
para 0,3%, no periodo compreendido entre 1/5/2016 e 1/11/2016.

A 3 de maio concluiu-se o segundo processo de atualizagdo anual, com a atualiza¢do da TEC (Taxa
de Encargos Correntes) nos Prospetos e IFl dos fundos sob gest3o.

Na sequéncia da decisdo de internalizar a gestdo, foram alterados, a 1 de julho, os Prospetos e IF]
dos fundos IMGA Ac¢des América e IMGA Global Equities Selection e a 1 de agosto os documentos

relativos aos fundos IMGA Eurocarteira e IMGA Eurofinanceiras.

A 1de setembro foi alterado o Prospeto do fundo IMGA Liquidez na sequéncia de uma nova reducio
da comissdo de gestdo para 0,15% até 31/12/2016.

\,\/\‘.
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A 24 de outubro procedeu-se a uma atualizacdo de todos os Prospetos e IFl dos Fundos de
Investimento, na sequéncia da inclusdo de uma nova entidade comercializadora (Banco BIC) e da
alteracdo dos Orgios Sociais e Auditor.

A 2 de novembro, na sequéncia da decisio de prorrogacdo da redugdo da comissdo de gestdo do
IMGA Extra Tesouraria lll até 1/11/2017, foi publicado um novo Prospeto e IFI.

Publicacio dos Relatdrios e Contas dos fundos geridos pela sociedade

A 27 de abril foram publicados no sitio da CMVM os Relatdrios e Contas dos fundos de investimento
geridos pela sociedade, relativos ao exercicio findo a 31 de dezembro de 2015,

A 31 de agosto foram publicados no sitio da CMVM e disponibilizados aos distribuidores os
Relatdrios e Contas dos fundos de investimento geridos pela Sociedade, relativos o 12 semestre de

2016.

Relatério de Controlo Interno da sociedade

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

Relatério de Prevencdo do Branqueamento de Capitais

A 30 de junho foi entregue no Banco de Portugal o Relatdrio de Prevencdo do Branqueamento de
Capitais, para o periodo de referéncia entre 1 de junho de 2015 e 31 de maio de 2016.

Rescisdo da subcontratacdo da gestdo de Fundos

Os fundos IMGA Acgdes América e IMGA Global Equities Selection (em 1 de julho) e os IMGA
Eurocarteira e IMGA Eurofinanceiras (em 1 de agosto) terminaram o mandato de gest8o celebrado
entre a IMGA e a F&C Management.

Com esta decisdo, a partir de 1 de agosto de 2016 todos os Fundos passaram a ser geridos
diretamente pela IMGA, tendo a sociedade gestora, para o efeito, reforcado os seus recursos
técnicos e humanos.
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Gestao de risco

A Sociedade pautou a sua atuagdo durante o ano por principios de gest3o prudencial e preocupacio
pela salvaguarda dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos sob gestdo, utilizando um sistama
de gestdo de riscos que enquadra os tipos de risco a que esta exposta em resultado da atividade
desenvolvida.

No dmbito da responsabilidade de gastdo de risco, a IMGA prossegue a identificacdo sistematica,
medigdo e analise da sua exposi¢do e dos seus fundos aos diferentes tipos de risco, implementando

tempestivamente processos e solugdes para a sua mitigacio.

A monitoriza¢3o 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 didrio do cumprimento dos limites legais estabelecidos e a

observacgdo 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, concentracdo de investidores,
cumprimento de liquidity guidelines, alteragbes de enquadramento legal, regulamentar e fiscal da
atividade e ainda a exposicdo da sociedade e dos seus fundos nos diversos meios de comunicacio

social.

Estd em fase de conclusdo o projeto de implementagédo de um sistema analise e avaliag3o de riscos
“SIGMA”, que permitird a automatizacdo das rotinas de anilise e media¢io do risco e da

performance.

O SIGMA € um aplicativo desenvolvido pelo Grupo CIMD - IM Valora, que permite mitigar o risco
operacional da préopria andlise de riscos, que advém da intervencio humana que ainda hoje
comporta, permitindo a produc¢do automdtica de diversos tipos de relatérios e desta forma
contribuir para um acréscimo significativo da eficiéncia na gestdo e mitigacio do risco.

Faz parte do sistema de controlo interno a produgdo mensal de um Relatdério de Risco e
Conformidade, que é apresentado aos drgdos de gestdo da sociedade.
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Atividade comercial

Em 2016 os mercados financeiros continuaram a caracterizar-se pelo baixo nivel das taxas de juro,
o que condicionou a obtengdo de rendibilidades modestas nos fundos de curto prazo, bem como
em alguns segmentos obrigacionistas, nomeadamente fundos de obrigag@es de taxa varidvel, em
concreto na subclasse de Investment Grade.

O ano foi igualmente marcado por eventos politicos excecionais como o Brexit e a eleicdo de Donald
Trump nos Estados Unidos. Apesar de tudo, a maioria das classes de ativos acabou por comportar-
se de forma positiva, reagindo positivamente ao longo ano e a medida que os eventos foram sendo
digeridos.

Em face deste cenario, a generalidade dos Fundos da IM Gest3o de Ativos obteve rendibilidades
positivas em 2016, sendo as Unicas exce¢des o IMGA AcBes Portugal, o IMGA Eurofinanceiras e,
ainda que marginalmente, o IMGA Eurocarteira. Os fundos multiativos e os fundos de obrigactes
conseguiram todos obter rendibilidades positivas, posicionando-se mais uma vez como uma
alternativa consistente as aplicacBes tradicionais, sendo de destacar o 52 ano consecutivo de
rendibilidades positivas de todos os fundos multiativos em oferta pela IMGA.

Em face do enquadramento de mercado, os nossos distribuidores mantiveram estratégias
comerciais em que privilegiaram a colocacdo de produtos de investimento de médio/longo prazo e
com carteiras bastante diversificadas, no qual se incluem os fundos multiativos e os PPR’s.

750
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O arranque negativo dos mercados financeiros em 2016, em especial dos mercados acionistas,
conduziu a um volume de resgates superiores aos valores médios em igual periodo do ano passado.
Este fraco desempenho sé foi compensado no dltimo trimestre de 2016 pela forte procura por
fundos de poupanca e reforma. Esta dindmica positiva na procura de solucdes de reforma tem-se
vindo a realcar no mercado nacional, devido a crescente preocupacdo dos Clientes com a
sustentabilidade do sistema de seguranca social na fase da reforma.

Neste mesmo perfodo, foi também registado um aumento da procura de produtos de tesouraria,
atendendo a sua maior imunidade a fatores de risco como a volatilidade das rendibilidades. Uma
boa conjugagdo comercial destas diferentes varidveis permitiu a IMGA registar um crescimento dos
ativos sob gastdo em 2016, atingindo no final do ano um total de €1.673M, valor que representa
uma subida de €37M (+2,3%), reforgando assim o terceiro lugar no ranking da inddstria nacional,
com uma quota de mercado de 15,1% (13,7% em dezembro de 2015).

2014 2015 ' 2016
mmm AuM 8 - Q. Mercado

N3o obstante o crescimento dos ativos sob gestdo, registou-se em 2016 uma ligeira perda de
participantes (4.930 participantes em relagdo a dezembro de 2015}, o que contrariou as expetativas
de alargamento da base de subscritores para o ano em andlise. Justifica-se esta perda de
subscritores pelo acentuado nivel de concorréncia de outros produtos comercializados pelos nossos
distribuidores (Seguros de Poupanca, Seguros PPR’s, Certificados, entre outros), com estratégias de
investimento semelhantes aos produtos multiativos e PPR’s da IMGA, bem como pelo langamento
de uma nova linha de produtos de poupanca do Estado (Obrigagdes do Tesouro de Rendimento
Variavel - OTRV’s) colocados através das principais instituicdes bancérias nacionais e com objetivos
de captagdo muito elevados.

Em 2016 o Estado langou 3 emissGes de OTRV's, onde foram colocados mais de €3.700M,
distribuidos por aproximadamente 200 mil subscritores. Estes produtos ao oferecerem taxas de juro
garantidas superiores aos valores médios dos produtos bancdrios e dos niveis de rendibilidade dos
investimentos com perfis conservadores, retiraram ao mercado um elevado volume de poupanca e

oA
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liquidez e conduziram a uma forte pressdo comercial, junto de Clientes com perfil de investimento
conservador ou moderado.

Andlise por categorias de fundos

Fundos multiativos (Quadro 1)

Dos produtos que compdem esta classe de fundos, os PPR apresentaram vendas liquidas positivas
de 100,8 milhdes de euros. No entanto, este valor foi neutralizado pela perda de patrimdnio nos
restantes fundos da classe (128,8 milhdes de euros), o que em termos globais fez com que os
multiativos registassem vendas liquidas negativas de 28 milh&es de euros.

O efeito de mercado foi positivo em 7,3 milhdes de euros pelo que esta classe de fundos regrediu
em ativos sob gestdo 20,7 milhdes de euros face a dezembro de 2015.

No final de 2016 os fundos multiativos atingiram 841 milhdes de euros, o que representa cerca de
50% dos ativos sob gestdo da IMGA.

Fundos IMGA

Risco Rendibilida Risco

S Risco
Rendibilidade Rendibilidade
Anualizada e Anualizada
o Nivel | Classe | Anualizada | Nivel | Classe Nivel | Classe

Prestige

3 1.27% 4,06 3 0,91% 4,12 3 3.66% 3,39 3
Conservador
Prestige Moderado 4 0,42% 7.02 4 0,90% 7,03 4 4,43% 5,86 4
Prestige Valorizagdo 5 0,47% 13,12 5 1,71% 12,99 < 6,38% 10,75 5
Poupanga PPR 3 1,00% 4,03 3 1,08% 4,39 3 3,95% 3,68 3
Investimento PPR

4 0,27% 7,04 4 0,34% 7.27 4 4.64% 6,29 4

Agoes

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2016
(*) ISRR = Indicador Sintético de Risco
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Fundos de actes (Quadro I1)

Os fundos integrados nesta classe apresentaram, na generalidade, vendas liquidas negativas. Em
termos globais esta classe de fundos perdeu 18,8 milhdes de euros, com efeito de mercado de -5,5

milhdes de euros e vendas liquidas negativas de 13,3 milh&es de euros. No final de 2016 esta classe
de fundos atingiu 102,1 milhdes de euros, valor que representa cerca de 6,1% dos ativos sob gestdo
da IMGA.

Risco Risco Risco
Fundos IMGA Rendibilid
Rendibilidade Rendibilidads enj‘eb” 3
Anualizada Anualizadz |
il Nivel | Classe | ~""2"%% | Nivel | Classe | Anualizada | Nivel CZSS
o i - . o 19.4 .
Agoes Portugal <] -11.07% 20.26 6 2.85% 19,49 8 4,66% N 6
. . . , 13,8
Eurocarteira 5 -1,43% 17,16 153 1,46% 16,79 5] 7.06% 5 6
- - s - 13.3
Agdes América 5 12,16% 16,39 6 7.14% 16,34 8 12,12% 0 5
Global Equities
o . Ut 5 7.92% 16.59 & 6,47% 16.20 6 ND ND 5
Selection
M d 157
ereados 6 7.92% 18,41 8 0,05% 1865 6 2,03% > 6
Emergentes 5
g 2 = - 20.3
Eurofinanceiras 8 -10,90% 20,07 T -3,49% 23,91 8 8,53% - 6

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2016
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Fundos de obrigactes (Quadro 1l1)

Na classe de fundos de obrigacgdes, os fundos IMGA Global Bond Selection e IMGA Rendimento
Mensal, redenominado para Rendimento Semestral, apresentaram vendas liquidas positivas (0,6 e
3,7 milhoes de euros, respetivamente). Estes fundos registaram um efeito de mercado negativo de
150 mil euros no Rendimento Mensal e positivo de 55 mil euros no IMGA Global Bond Selection.

Em termos globais, esta classe de fundos perdeu 13,5 milhdes de euros de ativos, com vendas
liquidas negativas de cerca de 15,3 milhdes de euros, mas com efeito de mercado positivo de 2
milhdes de euros.

No final de 2016 esta classe de fundos atingiu 203 milhdes de euros, o que representa cerca de
12,2% dos ativos sob gestdo da IMGA.

Fundos IMGA ‘

Rend. Rend. Rend.
anualizada il | s anualizada Nl | Blasss anualizada Nivel Class

e

Euro Taxa Variavel 0,68% 0,85 2 0,30% 0,72 2 3,58% 1,24 2

Rendimento Mensal 2 1,04% 1,02 2 0,19% 0,95 2 3,15% 1,43 2

High Yield Selection 2 2,61% 2,46 3 1,40% 2,01 3 ND ND ND

Global Bond

SliicHiik 3 1,70% 2,056 3 0,25% 192 2 ND ND ND

Prestige Global Bond 3 2,768% 2,27 3 ND ND ND ND ND ND

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2016

\}
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Fundos de curto prazo (Quadro 1V)

Os fundos de curto prazo da IMGA, apresentaram vendas liquidas positivas de 89,9 milhdes de euros
e um efeito de mercado positivo de aproximadamente 500 mil euros. No final de 2015 esta classe
de fundos atingiu 526,6 milhdes de euros, o que representa cerca de 31,5% dos ativos sob gestdo

da IMGA.

Fundos IMGA

Rendibilidade

Rendibilidade

Risco

Rendibilidade

Risco

Anualizada Nivel | Classe | Anualizada Nivel | Classe | Anualizada Nivel | Classe
Liquidez 0.22% 01z | 1 0,13% a0 |1 0.92% 0.18 i
Extra Tesouraria
0,08% 0,01 1 0,16% 0,02 1 1,12% 0,15 1

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro 2016
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Considerando o conjunto de fundos com notag8o MorningstarTM de 3, 4 e 5 estrelas, a IMGA, com
um total de 16 fundos elegiveis, ocupa o segundo lugar entre as principais sociedades gestoras
nacionais com 11 fundos merecedores daquelas classificagdes. Destaque para o fundo IMGA Extra

IM Gestao de Ativos

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

Fundo IMGA

IMGA Prestige Conservador
IMGA Prestige Moderado
IMGA Prestige Valorizagao

IMGA Poupan¢a PPR
IMGA Investimento PPR Agdes
IMGA Agdes Portugal

IMGA Eurocarteira

IMGA Agdes América

IMGA Mercados Emergentes
IMGA Global Equities Selection
IMGA Eurofinanceiras

IMGA Euro Taxa Variavel

IMGA Rendimento Mensal
IMGA Liquidez

IMGA Extra Tesouraria lll

IMGA Global Bond Selection

(dez. 2015)

FokekA

dededede
Ao

ND

Overall Rating

(dez. 2016)
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Perspetivas para 2017

Para 2017, face as perspetivas de manutencdo das taxas de juro em trajetéria ascendente mas ainda
assim em niveis historicamente baixos, a IMGA continuard a privilegiar a promoc¢do dos fundos
multiativos e solugBes de reforma (PPR), solugbes consistentes a médio e longo prazo e que
representam as propostas de valor mais vincadas face aos predutos tradicionais.

Os fundos PPR serdo cada vez mais estratégicos para a IMGA na medida em que se posicionam
favoravelmente como soluc¢do alternativa ao sistema publico de pensdes. Os PPR sdo veiculos de
poupanca programada para a reforma, capazes de consolidarem a formacdo do terceiro pilar da
seguranca social, temadtica cada vez mais importante para os clientes.

Prossegue para 2017 o objetivo de alargamento da comercializagdo dos nossos fundos em novas
plataformas de distribuicdo. Devera consolidar-se a parceria comercial com o Banco BIC, que se
tornou nosso parceiro em outubro de 2016, através da dinamizac¢io da comercializac3o dos fundos
da IMGA na rede de distribui¢do do Banco, bem como através da criacdo de produtos especificos
para este distribuidor, de acordo com as necessidades dos seus Clientes.

Complementarmente, procurara alargar-se o numero de parcerias de distribuicdo junto de
entidades institucionais bem como de distribuidores que operam em filosofia de plataforma aberta,
de modo a aumentar o nosso potencial de distribui¢do e criar maior visibilidade da marca IMGA.

Na vertente produto, prevé-se o alargamento da oferta da IMGA, com o langamento de fundos de
obrigacbes e agdes Ibéricas no més de fevereiro, que nos permitirad capitalizar o conhecimento e
competéncias partilhadas entre a IMGA e o Grupo CIMD. Contamos ainda com o langamento de
solugdes de investimento com objetivos de retorno absoluto, tipologia esta que visa satisfazer a
crescente procura por parte dos Clientes dos nossos distribuidores por produtos com objetivo de
retorno e risco pré-determinado e com acentuado controlo de risco, uma preocupacio muito
relevante para a maioria dos nossos Clientes, essencialmente de retalho, muito sensiveis a retornos

negativos e volatilidade.

A Sociedade ira manter uma especial aten¢gdo no acompanhamento das novas tecnologias de
informacdo e novas alternativas de comercializacdo dos Fundos de Investimento por si geridos.

b
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Desempenho financeiro

Evolucdo dos ativos sob gestdo e comissdes

Os fundos maobilidrios sob gestdo atingiram 1.673,2 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2016,
0 que compara com 1.635,9 milhdes de euros no final do periodo homaélogo de 2015 (+2,28%).

Quadro 1 - Evolucdo de ativos sob gestdo

Variacdo
2016 vs 2015

31-dez-16 31-dez-15

Fundos IMGA

Unidade: milhdes de euros

Quadro 2 — Subscricdo e resgate de unidades de participacio

VVarié;'éd
_ | 2016vs 2015
. Subscricao 815,9 704,7 1112
. Resgate 782,7 547,6 235,1

Unidade: milhdes de euros

Por tipologia de fundos de investimento mobilidrio geridos e comercializados pela sociedade,
evidenciamos a evolugdo dos fundos PPR, como a classe em que a IMGA mais progrediu em 2016.

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

Variacdo
31-dez-16 3dezls | o0 gy
. Fundos obrigagdes 203,4 200,6 2,8
. Fundos agdes 102,2 121,0 -18,8
. Fundos multiativos 668,2 790,7 -122,5
. Fundos PPR 172,8 711 101,7
. Fundos de curto prazo 526,6 452,5 74,1
Total 1.673,2 1.635,9 37,3

Unidade: milhdes de euros

= |
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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
| 2016 vs 2015
- De Outras Instituicdes 524,3 610,5 -86,2
- Para Outras Instituicdes 137,9 153,9 -16,0
Saldo Transferéncias 386,4 456,6 -70,2
. Entre Fundos da IMGA 0,0 71,7 -71,7

Unidade: milharas de euros

De acordo com os regulamentos dos fundos, a sociedade cobrou as seguintes comissdes de gestdo,
constantes do quadro 5.

Quadro 5 — Comissdes de gestdo

Variacdo
2016 vs 2015

. Gestdo 13.821,3 15.210,9

Unidade: milhares de euros

A IMGA nos termos definidos contratualmente processou as comissdes de distribuigdo e advising

que se apresentam no quadro 6.

Quadro 6 — Comissdes de distribuicdo e advising

Variagao
2016 vs 2015
. Distribuicdo 7.463,5 7.364,7 98,8
. Advising 144,1 387,6 -243,5
. Outras 4,5 3,7 0,8
Total comissdes 7.612,1 7.756,0 -143,9

Unidade: milhares de euros
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O Resultado liquido da IM Gestdo de Ativos em 31 de dezembro de 2016 ascendeu a 1.568,5
milhares de euros, que compara com 2.306,1 milhares de euros registados no periodo homdélogo do
ano anterior, evidenciando um decréscimo de aproximadamente 32%, correspondente a 733,1

milhares de euros.

Este desempenho decorre essencialmente da redug¢do do Produto da Atividade, conjugada com a

diminuicdo dos custos administrativos.

O Produto da Atividade atingiu o valor de 6.230,7 milhares de euros, registando um decréscimo de
15,3%, condicionado essencialmente pela redugdo das Comissdes Liguidas.

O comportamento das Comissdes Liquidas reflete a decisdo da Sociedade de, no atual
enquadramento de baixas taxas de juro, manter a oferta de rendibilidades positivas nos fundos de
curto prazo, reduzindo para isso as comissdes de gestdo cobradas.

Apesar da contracdo das comissdes de gestdo, registou-se um crescimento de 37,3 milhSes de euros
no volume de fundos mobilidrios sob gestdo a 31 de dezembro de 2016, face ao volume registado
no final do ano anterior, destacando-s2 os fundos PPR como a classe em que a IMGA mais progrediu
em 2016.

Os custos com pessoal subiram 248,2 milhares euros, correspondentes a 9,70%, o que foi
largamente compensado pela poupanca conseguida nos custos administrativos, que evidenciam
uma diminuicdo de 423,5 milhares de euros face ao periodo homdlogo do ano transato, equivalente

a uma reducdo de 24,5%.

Quadro de Colaboradores

O quadro de pessoal da IMGA registou o0 aumento de 3 pessoas face ao periodo homdlogo do ano
anterior, totalizando 29 colaboradores no final de dezembro de 2016.
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Remunerag¢des pagas a Colaboradores e Orgios
Sociais da Sociedade

Em cumprimento do n.2 2 do art.2 161 do RGOIC, apresenta-se de seguida o montante total das
remuneragdes pagas pela entidade responsavel pela gestdo aos seus colaboradores, e 0 montante

agregado da remuneracdo dos drgdos de gestdo e fiscalizacdo:

Remunerac¢do do Exercicio de 2016

Rendimento Numero a
variavel 31/12/2016

Orgdos de gestdo e fiscalizacdo Rendimento fixo

Comissdo Executiva

Presidente e Administradores 345,627 € 108,000 € 3

Administradores Independentes 72,355 € 0 1

Rendimento Numero a
varidvel 31/12/2016

Colaboradores Rendimento fixo

Colaboradores 1,500,069 € 154,400 € 26

O montante relativo a Administradores Independentes considera o Administrador que se manteve

em funcdes até ao final de junho (47,355 €).

No exercicio de 2016 os gastos anuais relativos a remunerac¢do dos servicos de auditoria externa,

foram de 30.750,00 €.

O fiscal dnico ndo foi remunerado pelas suas fungfes de fiscalizacdo.
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Proposta de aplica¢ao de resultados 2016

Nos termos da alinea f) do n.2 5 do art.2 66 do Cddigo das Sociedades Comerciais, encontrando-se
cumpridos os requisitos legais e estatutarios de capital, o Conselho de Administracdo da IM Gestdo
de Ativos, S.G.F.1,, 5.A. propBe que o resultado liquido de imposto relativo ao exercicio de 2016, no
valor de € 1.568.526,40 {um milhdo, quinhentos e sessenta e oito mil, quinhentos e vinte seis euros
e quarenta c&ntimos) seja integrado na rubrica de “Reservas Livres”.
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Estrutura e praticas do governo societario

1. Orgdos Sociais e Estruturas Internas

De acordo com as melhores praticas internacionais e os principios adotados no Grupo CIMD, a
Sociedade tem implementada uma estrutura de governo societdrio com todos os recursos e meios
necessarios ao cabal desempenho das respetivas fungdes, visando a promocio de uma gestd3osid e
prudente, assente numa efetiva segrega¢do de fun¢Bes e linhas de reporte direto claramente
definidas.

A Sociedade adota como modelo de administragdo e de fiscalizacdo um Conselho de Administracdo
e um Fiscal Unico.

Os membros dos Orgdos Sociais sdo eleitos pela Assembleia Geral, para mandatos de trés anos,
sendo o mandato em curso vdlido para o triénio 2015/2017.

A Assembleia Geral é compaosta por um Presidente e um Secretario e delibera sobre os assuntos
sobre os quais especificamente a Lei e os Estatutos lhe atribuem competéncia quanto a questdes
fundamentais, como sejam a eleicdo de 6rgdos sociais, alteragBes ao contrato de sociedade e
aprovacdo do Relatério de Gestdo do Conselho de Administragdo, do Balanco e das Contas, bem
como da Proposta de aplicacdo de resultados.

O Conselho de Administracdo é compasto por cinco membros, incluindo um membro independente,
reunindo pelo menos uma vez por més, com vista 3 prossecucdo dos interasses gerais da Sociedade,
bem como a assegurar a gestdo corrente dos negdcios, o que delegou numa Comissdo Executiva.

A Comissdo Executiva é composta por trés membros, um Presidente e dois Administradores, sendo
diretamente responsavel pela atividade didria das diferentes Dire¢bes que compdem a Sociedade,
para o que estdo devidamente definidos os respetivos pelouros.

Concretamente ao Presidente da Comissdo Executiva estdo atribuidas competéncias de prestacao
de informacgdo aos demais membros do Conselho de Administragdo, relativamente a atividade e as
deliberagBes da Comissdo Executiva de que coordena as atividades, velando pela execuc¢do das
deliberagdes.

A fiscalizagdo dos negdcios da Sociedade é exercida por um Fiscal Unico, eleito pela Assembleia
Geral, a quem é assegurado o acesso regular a informacgdo necessaria ao exercicio das suas fungdes.

O Conselho de Administra¢do instituiu uma Comissdo de Auditoria Interna, que em colaboracido
com a Unidade de Controlo monitoriza e avalia os riscos e a eficacia das medidas implementadas
para a sua mitigagdo, conhecendo, validando e acompanhando a execuc¢&o dos planos de a¢do das
dreas de Risco e Compliance, confirmando que os mesmos estdo em linha com a estratégia definida
pelo Conselho de Administragdo.
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Faz ainda parte da estrutura interna da Sociedade uma Comissdo de Remuneracdes, composta por
dois Administradores ndo executivos nomeados em Assembleia Geral, com competéncias de
assessoria interna em matéria relativa a Politica de remuneragdes dos Orgdos Sociais.

E regularmente avaliada a adequagio dos membros dos 6rgios de administracdo e fiscalizagdo para
o exercicio das suas respetivas funcdes, preenchendo os requisitos legais para o efeito, incluindo a
verificagdo dos requisitos da sua necessaria independéncia onde aplicavel.
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2. Estrutura societaria do Grupo CIMD
2.1. Organograma da estrutura societaria

O Grupo CIMD é constituido por 10 sociedades funcionais, das quais 9 s3o detidas a 100% pela
Holding do Grupo e uma, a IM Titularizagdo, a 70%, sendo o restante capital desta sociedade detido
pelos seus colaboradores.

A atual estrutura societaria do Grupo é a seguinte:

grupo
CJcimd
N

N
N
CIMD sv M sa IM Gestién wam
@ intermediacion consultoria sgiic mercados energéticos
@ IM Valores sv IM Valora IM Titulizacion
intermediacién consulting sgft
e CIMD (Dubai} Itd M Valores sv iM Gestdo de Ativos
%@ brokerage Portugal sgfi

2.2 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.

PRINCIPAIS ACIONISTAS

9,8, @ i@ BCC s

9,2. ® BBVA

8,772 @ “CAcsmosgcn

BANCO
58% @ POPULAR

5,82 e iberCaja -&
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Nota Final

O Conselho de Administracdo 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 dedicagdo ao desenvolvimento do projeto, bem como ao Banco Depositério
e Entidades Comercializadoras dos fundos, pela forma como t&m concretizado as tarefas inerentes
as fungdes que lhes estdo acometidas.

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, 28 de fevereiro de 2016

O Conselho de Administracio

= | ,;%_4%

Ifigo Trincado Boville Rui Pedro Lopes Correia da Silva

¢
. _.é:’—""_'-—-—-__i ] *
Emanuel Louro de{SIIva Nuno Manuel Mendes Serafim
o e

M¥¥io Dulio de Oliveigg Negrio
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Anexos
» Demonstragdes Financeiras e Notas
s Certificagdo Legal de Contas
® Relatério e Parecer do Fiscal Unico
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Demonstracdes Financeiras

ANO 2016

IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. com sede na Av. da Republica, n°25, 5°A, 1050-186 Lisboa,
Portugal | Capital Social de 1.000.000,00 Euros, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial sob o nimero Gnico de matricula e

identificagao fiscal 502 151 889 \V\\ i
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(pdgina intencionalmente em branco)

Para ser lido com as notas anexas as demonstracdes financeiras é » )}/
% ‘
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IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Demonstracdo dos Resultados e do Rendimento Integral
para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015

Notas 31-12-2016 31-12-2015
Juros e rendimentos similares 3 18 948 11227
Margem financeira 18 948 11 227
Rendimentos de servigos e comissdes 2 13 821 293 15 215 062
Encargos com servigos e comissdes 2 (7612 067) (7 756 014)
Resultados de ativos financeires disponiveis para venda (liquido) 4 -
Resultados de reavaliacdo cambial (liguido) (2801) 65
Resultados de alienagdo de outros ativos 8 - (16 531)
Outros resultados de exploragéo 4 5281 (95 939)
Produto da atividade 6 230 656 7 357 869
Custos com pessoal 5 (2815 827) (2567 628)
Gastos gerais administrativos 6 (1302 752) (1726 226)
Depreciacdes e amortizagdes 7 (98 234) (55972)
Resultado antes de impostos 2013 844 3 008 043
Impostos sobre os lucros
Impostos correntes 14 (387 525) (594 142)
Impostos diferidos 14 (57 792) (107 340)
Resultado apés impostos 1568 526 2 306 562
Do qual: Resultado apds impostos de operagdes descontinuadas = -
Resultado liquido do exercicio 1568526 2 306 562
Outro rendimento integral
Desvios atuariais do exercicio 23 - 71072
Impostos 14 - (17 889)
2 53 183
Amortizacio do ajustamento de transicdo das pensdes (Aviso n2 12/01)
Valor Bruto - -
Impostos - -
Total de outro rendimento integral que ndo ird ser
reclassificado para a demonstrag¢do dos resultados - 53183
Rendimento integral do exercicio 1568526 2359745

O Conselho de Administracao

IR Sy |

Para ser lido com as notas anexas as demonstragﬁes;ina cgliras

Mk
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IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Balango dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015

Notas 31-12-2016 31-12-2015
Valor bruto de :w Valor liquido Valor liquido de
provisdes, ) Provlusoes, de provisdes, provisdes,
imparidade e |mpar1_dad~e N imparidade e imparidade e
amortizagdes Amartizagues amortizagdes amortizagdes
ATIVO
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 95 = 95 500
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 9 277.426 - 277.426 1.098.249
Aplicacdes em instituicdes de crédito 10 1.750.262 - 1.750.262 1.000.153
Activos ndo correntes detidos para venda 20.354 - 20.354 -
Outros activos tangiveis 11 417.880 (139.613) 278.267 349.815
Activos intangiveis 12 170.311 (11.404) 158.908 17.838
Activos por impostos correntes 13 189.973 - 189.973 48.564
Activos por impostos diferidos 14 281.272 - 281.272 339.064
Outros activos 15 3.651.515 - 3.651.515 3.701.494
Total do Activo 6.759.088 {151.016) 6.608.072 6.555.678
PASSIVO
Outros passivos 16 2.329.793 - 2.329.793 2.145.925
Total do Passivo 2.329.793 - 2.329.793 2.145.925
CAPITAIS PROPRIOS
Capital 17 1.000.000 - 1.000.000 1.000.000
Outras reservas e resultados transitados 18e19 1.709.752 - 1.709.752 1.103.190
Resultado do exercicio 1.568.526 - 1.568.526 2.306.562
Total dos Capitais Proprios 4.278.279 - 4.278.279 4.409.752
Total do Passivo e dos Capitais Préprios 6.608.072 - 6.608.072 6.555.678

0 Contablllsta Certificado /] Conselho de Administracdo
1% /,\Ué/ ”% / CJﬁL%—S

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras
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IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Demonstragdo dos Fluxos de Caixa
para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015

31-12-2016
Fluxos de caixa de atividades operacionais

Juros recebidos 18 252
Comissdes recebidas 13 881 307
Pagamento de juros -
Pagamento de comissdes (7 242 898)
Pagamento a empregados e fornecedores (2998 584)
Outros recebimentos / (pagamentos) (1251374)
2 406 703
Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos (597 096)
1809 608

Fluxos de caixa de atividades de investimento
AquisicGes / (alienagdo) de ativos financeiros disponiveis para venda (13 080)
Aquisicdo / (alienacdo) de ativos tangiveis e intangiveis (167 756)
Aplicagdes em InstituicGes de crédito (750 000)
(930 836)

Fluxo de caixa de atividades de financiamento
Empréstimos concedidos -
Pagamento de dividendos {1 700 000)
(1 700 000)
Variacdo liquida em caixa e seus equivalentes (821 228)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 1098 749
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio (nota 9 e *) 277 521

31-12-2015

8 606
15 167 352
(431)
(7 754 981)
(4098 135)

(143 854)

3178557
(621 712)

2 556 845

1565
(420 435)
2 000 000

1581130

(2 200 000)

(1 800 000)
(4 000 000)

137 975
960774

1098 749

*Inclui o montante Euros 262 apresentado no Balango na rubrica Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais

”

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras @ %
'

v

1



Saldos em 31 de dezembro de 2014

Aumento de Capital

Reducgao de Capital

Resultados transitados

Distribuicdo de resultados

Amortizagdo do ajustamento de
transicdo das pensdes (Aviso n212/01)

Perdas atuariais liquidas no exercicio

Resultado liquido do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2015

Resultados aprovados

Distribuigcdo de resultados

Amortizagdo do ajustamento de
transicdo das pensées (Aviso n212/01)

Perdas atuariais liquidas do exercicio

Resultado liquido do exercicio

Qutras reservas

Saldos em 31 de dezembro de 2016

u

]im
| sqfi

gestao de ativos

IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de

Fundos de Investimento, S.A.

Demonstrac¢do das alterac6es dos capitais préprios
para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015

Total dos Reservas Reservas livres Resultados
capitais legais e e resultados liquidos do
Notas proprios Capital estatutarias acumulados periodo
3 850 007 1 000 000 1 000 001 (801 550) 2651556
17 - . - : -
17 2 . . - -
18e 19 = s - 2 651556 (2 651 556)
18 e 19 (1 800 000) 2 - (1 800 000) -
23 53183 - - 53183 -
2 306 562 - - - 2 306 562
4 409 752 1 000 000 1 000 001 103 189 2 306 562
- 5 - 2 306 562 (2 306 562)
19 (1700 000) (1 700 000)
1568 526 - - - 1568 526
4278 279 1000 000 1 000 001 709 751 1568 526

Para ser lido com as notas anexas as demonstracdes financeiras

o
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IM Gestio de Ativos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2016

Nota Introdutoria

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 éagestdoe
representacio de fundos de investimento, abertos ou fechados, nos termos da legislacdo portuguesa,
nomeadamente a Lei n2 16/2015 de 24 de fevereiro e o Regulamento n? 2/2015 de 17 de julho da
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios.

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

Por deliberagio 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
Mobiliarios, 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 fusio foi efetuada por incorporagdo mediante a transferéncia do
patrimdnio 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
AE Investimentos — Fundos Mobilidrios, S.A. (sociedade incorporante). A fusdo foi efetuada, com
referéncia a 30 de junho de 2000, por incorporagdo mediante a transferéncia do patriménio global da
sociedade incorporada para a sociedade incorporante.

No ambito da reorganizacdo 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 0 Grupo F&C um acordo que estabelece a prestagdo de servicos no ambito da gestao de fundos de
investimento mobilidrio, a prestar pelo Grupo F&C a Sociedade (anteriormente AF Investimentos —
Fundos Mobiligrios, S.A.). Em julho de 2002, a Sociedade AF Investimentos e o Grupo F&C, celebraram
igualmente um acordo que estabelece a prestagdo de servicos no ambito da consultoria técnica relativa
a fundos imobilidrios, a prestar pelo Grupo F&C a AF Investimentos — Fundos Imobiliarios, S.A.

Em dezembro de 2004, foi efetuada a fusdo por incorporagdo entre a Sociedade (sociedade
incorporante) e a AF Investimentos — Fundos Imobiliarios, S.A. (sociedade incorporada) lavrada em
escritura publica de 22 de dezembro de 2004, tendo a sociedade AF Investimentos— Fundos Imobiliarios,
S.A. sido extinta. A fuso foi feita por incorporacdo, mediante a transferéncia do patriménio global da
sociedade incorporada, produzindo efeitos a partir de 1 de abril de 2004.

IM Gest3o de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstrag@es Financeiras

Pig. |5
31 de dezembro de 2016 M j ﬁ/
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No mesmo ambito, a Sociedade alterou a sua denominacdo social de AF Investimentos — Fundos
Mobilidrios, 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.

Com efeitos a partir de 29 de setembro de 2014, a Sociedade cessou fungdes enquanto entidade gestora
do fundo Millennium Fundo de Capitaliza¢do, 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 Banco de Portugal deliberou, em 27 de abril de 2015, ndo deduzir oposicdo a aquisicdo da totalidade
do capital social da Millennium bcp Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos,
S.A. pelo Grupol CIMD, tendo a transagdo sido 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 denominacdo 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 subcontratagdo de servicos de gestdo de
fundos de investimento mobilidrios com a F&C Management Limited no que respeita aos fundos Agdes
Portugal e Mercados Emergentes, cuja gestdo assumiu a partir de 1 de maio e 1 de setembro,
respetivamente.

Em 9 de dezembro de 2015 efectuou-se a altera¢do da denominacdo do fundo IMGA Extra Tesouraria Il
— Fundo de Investimento Alternativo em Valores Mobilidrios para fundo IMGA Prestige Global Bond —
Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto.

Os fundos IMGA Agdes América e IMGA Global Equities Selection (em 1 de julho) e os IMGA Eurocarteira
e IMGA Eurofinanceiras (em 1 de agosto) terminaram o mandato de gest3o celebrado entre a IMGA e a
F&C Management.

Com esta decisdo, a partir de 1 de agosto de 2016 todos os Fundos passaram a ser geridos diretamente
pela IMGA, tendo a sociedade gestora, para o efeito, refor¢ado os seus recursos técnicos e humanos.

A Sociedade ¢€ integralmente detida pelo Grupo CIMD, sendo as demonstracfes financeiras agora
apresentadas consolidadas nesta instituicdo.

Nota 1- Politicas Contabilisticas

a) Bases de apresentacio

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 demonstrac8es financeiras da Sociedade sdo preparadas de acordo com as Normas de

IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstrag8es Financeiras

31 de dezembro de 2016 }/ ﬁ
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Contabilidade Ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal que tém como base a aplicagdo das Normas
Internacionais de Relato Financeiro ('IFRS') em vigor e adotadas pela Unido Europeia, com excegdo das
matérias definidas nos n2 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 interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee
('IFRIC') e pelos respetivos drgdos antecessores com excegdo dos aspetos ja referidos definidos nos
Avisos n? 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) restrigdo de aplicagdo de algumas opgdes previstas nas IAS/IFRS.

Em 7 de dezembro de 2015 o Banco de Portugal, por intermédio do Aviso 5/2015, veio revogar o Aviso
1/2005, determinando que, em relagdo a cada exercicio financeiro com inicio em ou apos 1 de janeiro
devem ser elaboradas as Demonstracdes Financeiras em base individual e as Demonstragfes Financeiras
em base consolidada, quando aplicavel, de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade (NIC).

Contudo, no artigo 32 do Aviso 5/2015, o Banco de Portugal permite um periodo de transi¢do até 31 de
dezembro de 2016.

As demonstracBes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em
28 de fevereiro de 2017. As demonstracdes financeiras foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operagBes com base nos livros de registos contabilisticos mantidos pela Sociedade de
acordo com as Normas de Contabilidade Ajustadas (NCA’s) estabelecidas pelo Banco de Portugal. Estas
Demonstracdes financeiras sdo apresentadas em euros, arredondadas a unidade.

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

A preparacdo das demonstragdes financeiras de acordo com as NCAs requer que o Conselho de
Administracdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos
associados s30 baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razoaveis de acordo
com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e passivos cuja
valorizacdo ndo é 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 0s
pressupostos e estimativas sdo considerados significativos sdo apresentados na nota 1 q).
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Fundos de Investimento Mobiliario:

Fundos Abertos

Fundos de Obrigagdes

IMGA Rendimento Semestral (*)
IMGA Euro Taxa Variavel
IMGA Global Bond Selection

Fundos de A¢bes

IMGA Mercados Emergentes

IMGA Eurocarteira

IMGA Agbes Portugal
IMGA EuroFinanceiras
IMGA Acgdes América
IMGA Global Equities Selection
Fundos de Investimento Poupanca Reforma
IMGA Poupancga PPR
IMGA Investimento PPR Ac¢bes
Fundos de Investimento Alternativos
IMGA Extra Tesouraria lll

Outros Fundos
IMGA Liquidez

IMGA Prestige Conservador
IMGA'Prestige Moderado

IMGA Prestige Valorizagdo
IMGA Hight Yield Bond Selection
IMGA Prestige Global Bond
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Em 31 de dezembro de 2016, os fundos mobiliarios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

Data de Constituicdo

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

(*) em 31 de dezembro a sua designacdo era IMGA Rendimento Mensal.

Em 2 de fevereiro de 2017, com a devida aprovag¢ao da CMVM, foram constituidos dois novos Fundos:

o IMGA Iberia Fixed Income e o IMGA Iberia Equities.

Instrumentos financeiros

(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuracdo subsequente

Os ativos financeiros sdo reconhecidos na data de negociagdo (“trade date”), ou seja, na data em que a
empresa se compromete a adquirir o ativo e sdo classificados considerando a intencdo que lhes esta
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 obrigag¢des, titulos do tesouro ou agdes, sdo classificados como disponiveis para venda,
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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 transacdes. Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo posteriormente mensurados
ao seu justo valor. As alteracdes no justo valor sdo registadas por 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 alienagdo 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 aplicavel. 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 ndo se encontram registados na
categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui tomadas em
mercado monetério, depésitos de clientes e de outras instituicdes financeiras, divida emitida, entre
outros.

Estes passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao custo
amortizado. Os custos de transacdo 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 sdo
reconhecidas em Resultados de operagdes financeiras no momento em que ocorrem.

(i) Imparidade

Em cada data de balanco é efetuada uma avaliagdo 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 (i) para titulos ndo cotados, quando 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
desvalorizagdo no justo valor de um instrumento de capital é considerada uma desvalorizagdo
significativa e o periodo de 1 ano é assumido como uma desvalorizagado continuada do justo valor abaixo
de custo de aquisicdo.

Se for identificada imparidade num ativo financeiro disponivel para venda, a perda acumulada
(mensurada como a diferenca entre o custo de aquisi¢do 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
4 _classificados como ativos financeiros disponiveis para venda aumente e esse aumento possa ser
objetivamente associado a um evento ocorrido ap6s o reconhecimento da perda por imparidade em
resultados, a perda por imparidade é revertida por contrapartida de resultados. A recuperagdo das
perdas de imparidade reconhecidas em instrumentos de capital classificados 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).
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c) Reclassificagdo entre categorias de instrumentos financeiros

Em outubro de 2008, o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificacdo 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 - negociacdo 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:

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

* Quando se verificar algum evento que é incomum e altamente improvavel 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 s3o 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 nao procedeu a qualquer reclassificagdo durante o exercicio de 2016.

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 n3o mantém
controlo dos mesmos.

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

e) Locagdo financeira
A sociedade ndo evidéncia em 2016 contratos de locacdo financeira.

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.
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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 opgdes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
comissBes 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 transagdo, 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.

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 servigos, o seu reconhecimento é efetuado quando o
referido servico esta concluido.

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

Resultados de operacgdes financeiras de ativos financeiros disponiveis para venda

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

Outros ativos tangiveis

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

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

Numero de Anos

Equipamento 4312
Qutras imobilizagGes 3
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Sempre que exista uma indicacdo 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 recuperével.

O valor recuperdvel 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 alienacdo no final da vida Gtil.

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

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

Caixa e equivalentes de caixa

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

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatéria realizados junto de bancos
centrais.

Offsetting

Os ativos e passivos financeiros sdao compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balanco
quando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transacfes podem
ser liquidadas pelo seu valor liquido.

Transagdes em moeda estrangeira

As transagbes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor
na data da transagdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo
convertidos para a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data de balango. As diferencas
cambiais resultantes da conversdo sdo reconhecidas em resultados. Os ativos e passivos ndo monetérios
denominados em moeda estrangeira e registados ao custo historico sdo convertidos para a moeda
funcional a taxa de cdmbio em vigor na data da transa¢do. Os ativos e passivos ndo monetarios
registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional & taxa de cdmbio em vigor na data em
que o justo valor é determinado e reconhecido por contrapartida de resultados, com excecdo daqueles
reconhecidos em ativos financeiros disponiveis para venda, cuja diferenca é registada por contrapartida
de capitais proprios.

Beneficios dos empregados
Os beneficios dos empregados incluem:

e Beneficios a curto prazo, tais como saldrios e contribuigdes para a seguranca social, licenca anual
paga e licen¢a por doenga paga e bdnus (se pagaveis dentro de doze meses do final do periodo);
e Beneficios de cessa¢do de emprego.

IM Gestao de Ativos —Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. Pag. |12
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de dezembro de 2016



—[]im gestao de ativos

L1 sqfi

Quando um empregado tenha prestado servico durante um periodo contabilistico, a Sociedade deve
reconhecer a quantia ndo descontada de beneficios a curto prazo que espera ser paga em troca desse
Servico:

e Como um passivo (gasto acrescido), apods dedugdo de qualquer quantia ja paga. Se a quantia ja
paga exceder a quantia ndo descontada dos beneficios, uma entidade deve reconhecer esse
excesso como um ativo (gasto pré-pago) na extensdao de que o prépagamento conduzira, por
exemplo, a uma redugdo em futuros pagamentos ou a uma restituicdao de dinheiro; e

e Como um gasto, salvo se outra Norma Contabilistica e de Relato Financeiro exigir ou permitir a
inclusdo dos beneficios no custo de um ativo.

S3ao exemplos de casos em que uma obrigagdo de uma entidade ndo € limitada a quantia que concorda
contribuir para o fundo quando a entidade tenha uma obrigacdo legal ou construtiva por meio de:

e Uma férmula de beneficios do plano que ndo esteja exclusivamente ligada a quantia das
contribui¢Bes;

e Uma garantia, seja indiretamente através de um plano ou diretamente, de um retorno
especificado nas contribuigdes; ou

e Aquelas praticas informais que ddo origem a uma obrigagdo construtiva. Por exemplo, pode surgir
uma obrigacdo construtiva quando uma entidade tem um passado de beneficios crescentes para
antigos empregados para se manter a par com a inflagdo mesmo quando ndo existe obrigagdo
legal de o fazer.

Pelos planos de beneficios definidos:

e A obrigacdo da entidade é a de proporcionar os beneficios acordados com os empregados
correntes e antigos.

Uma entidade deve reconhecer beneficios de cessagdo de emprego como um passivo e um gasto
qguando, e somente quando, a entidade esteja comprometida de uma forma demonstravel, quer a:

e Cessar o emprego de um empregado ou grupo de empregados antes da data normal de reforma;

ou
e Proporcionar beneficios de cessacdo como resultado de uma oferta feita a fim de encorajar a

saida voluntaria.
Planos de remuneragdo com agoes
A data de 31 de dezembro de 2016 ndo se encontra em vigor nenhum plano de remuneracdo com acdes.
Remuneracdo varidvel paga aos colaboradores

Compete ao Conselho de Administracdo fixar os respetivos critérios de alocacdo a cada colaborador,
sempre que a mesma seja atribuida.

A remuneracdo variavel atribuida aos colaboradores é registada por contrapartida de resultados no
exercicio a que dizem respeito.
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o) Imposto sobre lucros

A Sociedade esta sujeita ao regime estabelecido no Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das diferencas
temporarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de
tributagdo 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 impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstracdo dos resultados, exceto quando relacionado com
itens que sejam movimentados em capitais préprios, facto que implica o seu reconhecimento em
capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais préprios decorrentes da reavaliacdo
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
0s ganhos e perdas que lhes deram origem.

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

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre
as diferengas temporarias 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 balanco e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias tributaveis com
excegdo 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 diferengas
relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em que ndo 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 reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensagdo dos ativos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executdvel 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 langados pela mesma autoridade fiscal
sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar passivos
e ativos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os ativos 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

O paragrafo 17 da IAS 37 define que “um acontecimento passado que conduz a uma obrigacdo presente
é chamado um acontecimento que cria obrigagdes. Para um acontecimento ser um acontecimento que
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cria obrigacGes é necessario que a entidade ndo tenha nenhuma alternativa realista sendo liquidar a
obrigacao criada pelo acontecimento. Este é o caso somente:
a) quando a liquidagdo da obrigacdao possa ser imposta legalmente; ou
b) no caso de uma obrigacao construtiva, quando o acontecimento (que pode ser uma acgdo da
empresa) crie expectativas validas em terceiros de que a entidade cumprird a obrigacdo.”

Sao reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigacdo presente (legal ou decorrente
de praticas passadas ou politicas publicadas que impliguem o reconhecimento de certas
responsabilidades), (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii} quando possa ser
feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigacdo.

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 obrigacao.

As provisGes sdo 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 utilizacdo para as obrigacGes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Estimativas contabilisticas na aplicagcdo das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessdrias 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 paragrafos
seguintes, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdao afeta os resultados
reportados da Sociedade e a sua divulgagdo.

Considerando que em algumas situagGes 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 Administrag¢do considera que os critérios adotados sao apropriados e que as demonstragdes
financeiras apresentam de forma adequada a posigao financeira da Sociedade e das suas operacbes em
todos os aspetos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragdes financeiras e ndo tém intengdo 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
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transa¢8es e cdlculos para os quais a determinacdo dos

impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.
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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 ndo
existem reporte de prejuizos fiscais.

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

s) Pensdes e outros beneficios a empregados

A partir de 18 de maio de 2015 procedeu-se a cessacao de pensdes e outros beneficios a empregados,
integrando os colaboradores na politica de beneficios do Grupo CIMD.

Nota 2- Resultados de servicos e comissdes

O valor desta rubrica é composto por:

2016 2015
Euros Euros
Rendimentos com servigos e comissdes
Comissdes de gestdo de fundos mobiliarios 13 821 293 15210898
Outras comissdes - 4163
13821293 15215062
Encargos com servicos e comissdes
ComissOes de comercializagdo 7416789 7314 647
Comissoes de advising
Fundos mobilidrios 144 143 387613
Outras comissdes 51136 53755
7612 067 7756014
6209 226 7 459 048

Em 31 de dezembro de 2016, a rubrica Rendimentos de servigos e comissdes — Comissdes de gestdo de
fundos mobilidrios refere-se a comissGes de gestdo cobradas pela Sociedade, no dmbito do contrato de
prestacao de servigos de gestdo dos fundos de investimento mobiliarios, apresentados na nota 1 a).

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

A rubrica Encargos com servigos e comissdes — Comissdes de advising, refere-se as comissdes cobradas
pela F&C Portugal e F&C Londres, no ambito do acordo de prestacdo de servicos referido na nota 1 a).

A rubrica de Encargos com servigas e comissdes — Qutras comissdes, inclui o montante de Euros
46.701 (2015: Euros 50.089) relativo a comiss@es de servigos de distribuicdo de produtos, comissdes
bancarias e comissdes com garantias bancarias pagas ao ActivoBank e ao Banco BIC.
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Nota 3- Juros e rendimentos similares

O valor desta rubrica € composto por:

2016 2015
Euros Euros

Juros e proveitos equiparados
Juros de depdsitos e outras aplicagdes 3419 8618
Qutros juros 15528 2609
18 948 11227

A rubrica Juros de depositos e outras aplicagdes inclui os juros de depdsitos a ordem e a prazo que a
Sociedade detém junto do Banco Comercial Portugués, S.A., Haitong Bank e Novo Banco, conforme
referido nas notas 9 e 10.

A rubrica Outros juros inclui o montante de Euros 15.528 referente aos juros que a Sociedade recebeu
no ambito do empréstimo efectuado ao Grupo CIMD, conforme referido na nota 15.

Nota 4- Outros proveitos / (custos) de exploracao

O valor desta rubrica € composto por:

2016 2015
Euros Euros

Proveitos
Qutros proveitos de exploragdo 107 341 13780
107 341 13780

Custos

Impostos 61078 16 806
Quotizagbes 9550 8834
Donativos 17 100 21250
Qutros custos de exploragao 14 332 62 829
102 060 109 719
5281 (95 939)

A rubrica de Outros proveitos de exploragdo inclui em 2016 o montante de Euros 100 285, referente a
anulacdo do pagamento efetuado ao BCP em 2015, respeitante as Responsabilidades de Prémios de
Antiguidade.

A rubrica Outros custos de exploracdo inclui em 2016 o montante de Euros 13 952 (2015: Euros 62.019)
que diz respeito a custos incorridos pela Sociedade resultante de erros operacionais no @mbito da gestdo
dos fundos mobilidrios geridos.

IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A. Padg. |17
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Nota 5- Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2016 2015

Euros Euros

Remuneragdes 2 227 966 2 036 560
Encargos sociais obrigatdrios 423 814 245082
Encargos sociais facultativos 46 546 51129
IndemnizagBes contratuais 117 500 234 857
2 815 827 2567628

O montante das remunerag¢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
remuneracdes fixada para as sociedades em relagdo de dominio ou de Grupo com o BCP, e conforme
deliberagdo da Assembleia Geral da Sociedade.

No que se refere ao administrador independente da Sociedade, em 2016 foram pagos Euros 25.000,
conforme deliberacdo da Assembleia Geral.

No montante de Remuneragdes, em 2016 estdo incluidos os valores pagos como ajudas de custo, no
valor de Euros 1.900,80, indemnizagdes sujeitas a IRS no valor de € 471,93, a provisdo para remunerac3o
variavel a distribuir em anos subsequentes sobre o exercicio de 2016, no valor de Euros 335.000,00 e o
acréscimo da provisdo de férias, subsidio de férias e encargos sociais, no valor de Euros 19.897,82.

Durante o exercicio de 2016 a rubrica de Indemnizacdes Contratuais regista o montante de Euros
117.500 referente a indemnizacg0es a colaboradores.

Em 2015 a rubrica Encargos sociais obrigatérios inclui também o proveito no montante de Euros
159.280, relativo aos beneficios pds-emprego, conforme referido na nota 23, ndo se registando em 2016
qualquer valor nesta rubrica.

Em 2015 a rubrica Remunerag@es inclui ainda o proveito no montante de Euros 113.366 relativo a
prémios de antiguidade, conforme referido na nota 23, néo se registando em 2016 qualquer valor nesta
rubrica.

Em 2016 a rubrica Encargos sociais facultativos inclui também o montante de Euros 8.987 referente a
Formagdo do pessoal.

O numero médio de colaboradores ao servi¢o, nos exercicios de 2016 e 2015, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:

2016 2015

Diregdo 12 11
Especificas / Técnicas 18 17
30 28

IM Gestdo de Ativos —Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
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Nota 6- Outros gastos administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

2016 2015
Euros Euros
Agua, energia e combustiveis 60 9555
Material de consumo corrente 9354 9358
Publicacoes 569 276
Material de higiene e limpeza 717 -
Rendas e alugueres 55 407 39405
Comunicagdes 12 817 6 358
DeslocacOes, estadas e representacgdes 53725 23225
Publicidade 83 909 148 646
Conservacdo e reparagao 10503 14 824
Estudos e consultas 42 980 93 195
Informatica 441120 499 558
Outsourcing e trabalho independente 465 580 398 313
Outros servigos Especializados 74 383 447 222
Formagdo do pessoal - 779
Seguros 5732 6261
Contencioso 45 064 28123
Transportes - 412
Qutros fornecimentos e servicos 830 637
1302752 1726226

A rubrica Outros servigos especializados é analisada como segue:
2016 2015
Euros Euros
Revisdo Legal de Contas 30750 46 500
Outros servigos de garantia de fiabilidade 12173 5740
42 923 52 240

A rubrica Rendas e alugueres inclui o montante Euros 54.519 (2015: 9.038), correspondente a rendas
pagas sobre imdvel utilizado pela Sociedade na condicdo de locatéario.
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Nota 7- Amortizacoes do exercicio

O valor desta rubrica € composto por:

2016 2015
Euros Euros

Ativos intangiveis
"Software" 7 310 7 264
7 310 7 264

Outros Ativos tangiveis

Imoveis 7229 4217

Equipamentos
Mobilidrio e material 7992 4 665
Equipamento telefdnico 11541 5992
Equipamento informatico 62 902 33118
Instalacdes interiores 600 350
Outros Ativos tangiveis 689 366
90924 48 708
98 234 55972

A movimentagdo da rubrica de Outros ativos tangiveis a 31 de Dezembro de 2016, é apresentada na
nota 11.

Nota 8- Resultados de alienacdo de outros ativos

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

Nota 9- Disponibilidades em outras instituicbes de crédito

A data de 31 de dezembro de 2016, a rubrica Disponibilidades em outras instituicdes de crédito regista
o montante de Euros 273.181 (2015: Euros 1.098.647) referente a depdsitos a ordem junto do Banco
Comercial Portugués, S.A, bem como o montante de Euros 1.042 (2015: Euros 992), Euros 1.501 (2015:
Euros 1.609) e Euros 1.702 junto do Novo Banco, S.A.,do Banco BIC Portugués S.A. e do Haitong Bank
respetivamente.

Nota 10- Aplicacoes em instituicoes de crédito

A data de 31 de dezembro de 2016, a rubrica Aplicacdes em instituicdes de crédito inclui o montante de
Euros 1.750.000 referente a dois depdsitos a prazo com vencimento em janeiro de 2017.

IM Gestdo de Ativos — Scciedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
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Nota 11- Outros ativos tangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Imdveis — Obras em imoveis arrendados 93197 93197
Equipamentos

Mobiliario e materiais 63937 63 937
Maquinas e ferramentas 57 554 57 554
Equipamento informatico 191 569 172 194
Instalacdes interiores 6 002 6 002
Outros equipamentos 5620 5620
417 880 398 504

Amortizacdes acumuladas
Relativas ao periodo corrente (90 924) (48 444)
Relativas a periodos anteriores (48 689) (245)
(139 613) (48 689)
278 267 349 815

Os movimentos na rubrica de Outros ativos tangiveis durante o ano de 2016 sdo analisados como segue:

Saldo em Saldo em
1deJaneiro  Aquisicdes/ 31 de Dezembro
de 2016 Dotacdes Abates  Transf. de 2016
Euros Euros Euros Euros Euros
Custo
Imdveis — Qbras em imdveis arrendados 93 197 - - - 93 197
Equipamentos
Mobilidrio e materiais 63 937 - - - 63937
Maquinas e ferramentas 57 554 - - - 57 554
Equipamento informatico 172 194 19376 - - 191 569
Instalagdes interiores 6 002 - - - 6002
Outros equipamentos 5620 - - - 5620
398 504 19 376 - - 417 880
Amortizagdes acumuladas
Imdveis — Obras em imdveis arrendados 4217 7 229 - - 11 446
Equipamentos
Mobiliario e materiais 4662 7992 - - 12 654
Maquinas e ferramentas 5992 11511 - - 17 503
Equipamento informatico 33118 62 902 96 020
Instalacgdes interiores 350 600 950
Outros equipamentos 350 689 1039
48 689 50923 - - 139613
349 815 71548 - - 278 267

IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de dezembro de 2016



m gestao de ativos

[ ]im
LI sqfi

Nota 12- Ativos intangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Software 170 311 21931
170 311 21931

Amortizagdes acumuladas
Relativas ao periodo corrente (7 310) 4795
Relativas a periodos anteriores {4 093) (8 888)
(11 404) (4 093)
158 508 17 838

Os movimentos na rubrica de Outros ativos intangiveis durante o ano de 2016 sdo analisados como

segue:
Saldo em Saldo em
1de Aquisicdes/ 31de
Janeiro de Dezembro
2016 Dotagdes Abates Transf. de 2016
Euros Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 21931 148 380 - - 170311
21931 - 148 380 - C- 170 311
Amortizagdes acumuladas
Software 4093 7 310 - - 11403
4093 7 310 - - 11403
17 838 141 070 - - 158 908

Nota 13- Ativos e passivos por impostos correntes

A rubrica de ativos por impostos correntes regista em 31 de dezembro de 2016 o montante de
Euros 189.973 relativo a IRC a receber.
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Nota 14- Impostos sobre o rendimento

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

2016 2015
Euros Euros

Impostos correntes
Do exercicio 387 250 603 815
Correc¢des de exercicios anteriores 275 (9673)
387 525 594 142
Impostos diferidos 57 792 107 340

A rubrica de ativos por impostos diferidos contabiliza a 31 de dezembro de 2016 o montante de Euros
281.272 (2015: Euros 339.064) gerados por diferencas tempordarias associadas a beneficios pos-
emprego, incluindo os impostos diferidos associados aos desvios atuariais reconhecidos por
contrapartida de reservas, em resultado da alteragdo da politica contabilistica.

Os impostos diferidos foram reconhecidos através de resultados no montante de Euros 57.792.
Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor
a data da reversdao das diferengas tempordrias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou

substancialmente aprovadas na data de balanco.

A taxa de imposto diferido € analisada como segue:

2016 2015
Taxa de IRC (a) 21% 21%
Taxa de derrama municipal 1,5% 1,5%
Taxa de derrama estadual 3% 3%
Total (b) 25,5% 25,5%

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

2016 2015
% Euros % Euros

Resultado antes de imposto 2013 844 3 008 044
Taxa de imposto corrente (i) 21,3% 24,0%
Imposto esperado (428 269) (722 051)
Acréscimo para efeitos do apuramento

do lucro tributavel (80) (52)
Dedugdes para efeitos do apuramento

do lucro tributavel 69 019 125032
Beneficios fiscais ndo reconhecidos

em resultados 1436 2 168
Derrama Municipal (25 181)
Tributacdo auténoma (4 176) (8912)

(19,23%) (387 250) (20,07%) (603 815)

(i) Inclui o efeito da derrama estadual

Nota 15- Outros ativos

Esta rubrica é analisada como segue:

2016 2015

Euros Euros

Devedores 2 200000 2 200 000
Juros e outros proveitos a receber 2 609 2 609
Despesas antecipadas 63 742 107 788
Outros proveitos a receber 1182371 1244 847
Contas diversas 202 792 146 249
3651515 3701494

Em 31 de dezembro de 2016, a rubrica Devedores inclui o montante de Euros 2.200.000 relativo a um
empreéstimo concedido pela Sociedade ao Grupo CIMD, por um prazo de 1 ano com reembolso de capital
em 31 de outubro de 2017.

A rubrica Outros proveitos a receber inclui os valores das comissdes de gestdo faturadas em Dezembro
aos Fundos de Investimento geridos pela Sociedade, no montante de Euros 1 178 307.

S A
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Nota 16- Outros passivos
Esta rubrica é analisada como segue:
2016 2015
Euros Euros
Credores:
Partes relacionadas - -
Outros credores 1319225 433 009
Setor Publico Administrativo 101 993 343 751
Outros custos a pagar - 705 202
Férias e subsidios de férias a pagar 908 575 661 424
Contas diversas - 2539
2329793 2145925

Em 31 de dezembro de 2016, a rubrica Outros credores inclui os montantes de Euros 978.327 (2015:
Euros 590.198), Euros 6.199 (2015: Euros 4.130) e Euros 43 referentes a comissdes a pagar ao Banco
Comercial Portugués, S.A., ActivoBank, S.A. e Banco BIC respectivamente, pela comercializacdo dos
fundos de investimento através da rede de balcdes do referido Banco. Estas comissdes dizem respeito
ao més de Dezembro de 2016.

A rubrica Férias e subsidios de férias a pagar inclui o montante de Euros 489.600 referente a prémios a
pagar em 2017 aos colaboradores da Sociedade.

Nota 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. estd integralmente subscrito e realizado, sendo representado por 1.000.000 acdes
de valor nominal de 1 Euro cada.

Nota 18- Reserva legal

Nos termos da legislacdo 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 n3o foi
efetuado qualquer reforgo no exercicio.
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Nota 19- Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica é analisada como segue:

Desvios atuariais
Impostos correntes e diferidos associados aos desvios atuariais

Outras reservas e resultados acumulados
Reserva legal
Reserva de fusao
Outras reservas e resultados transitados
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2016 2015
Euros Euros

- (3838 024)

- 840 626

- (2997 398)
1000001 1000 001
- 78 504

709 751 3022083
1709 752 4100 588
1709 752 1103190

Arubrica Reserva de fusdo, resulta da fusdo porincorporagdo da AF Investimentos — Fundos Imobilidrios,
S.A. na AF Investimentos — Fundos Mobiliarios, S.A., conforme descrito na Atividade Econdmica.

Em 2016, a Sociedade distribuiu 0 montante de Euros 1.700.000 relativo a dividendos que correspondem

a Euros 1,7 por acgdo.

Comvista a regularizar os saldos de natureza negativa registados nas Contas de Reservas, em 2016 foram

transferidos para Resultados Transitados:

i) o valor constante das “Reservas Fundo de PensGes — Atuariais”, no montante de € 3.838.024,80;
ii) o valor constante das “Reservas Fusdo — AF Fundo Imobilidrio”, cujos fundos ja ndo fazem parte
do universo de fundos da Sociedade, no montante de € 78.504,04 Euros; e,

iii) o valor constante das “Reservas Fundo de Pensdes”, no montante de € 840.626,81.

Destes movimentos ndo resultou qualquer impacto na conta de exploracdo, ficando as contas de capitais
proprios a refletir contabilisticamente a realidade da Sociedade de forma apropriada.
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Nota 20- Ativos sob gestao

Em 31 de dezembro de 2016 o valor global dos fundos mobilidrios geridos pela Sociedade é analisado

como segue:
2016
Euros
Fundos de Investimento Mobilidrio:
Fundos Abertos
Fundos de Obriga¢des
IMGA Rendimento Semestral (*) 301591999
IMGA Euro Taxa Variavel 131369639
IMGA Global Bond Selection 4 448 227
Fundos de A¢des
IMGA Mercados Emergentes 2716 164
IMGA Eurocarteira 33984 469
IMGA Agdes Portugal 26102 315
IMGA EuroFinanceiras 18413491
IMGA AcGes América 8212597
IMGA Global Equities Selection 12 762 456
Fundos de Investimento Poupanca Reforma
IMGA Poupanca PPR 160 233 413
IMGA Investimento PPR Acgdes 12 585181
Fundos de Investimento Alternativos
IMGA Extra Tesouraria lll 470029 331
Qutros Fundos
IMGA Liquidez 56 558 828
IMGA Prestige Conservador 518 668 846
IMGA Prestige Moderado 105 759 327
IMGA Prestige Valorizagdo 43747 661
IMGA Prestige Global Bond 13 360 659
IMGA Hight Yield Bond Selection 24 020583

(*) em 31 de dezembro a sua designacdo era IMGA Rendimento Mensal.

Os novos fundos IMGA lberia Fixed Income e IMGA Iberia Equities, constituidos em 2 de fevereiro de
2017, tinham respetivamente um valor global de Euros 1.052.150 e Euros 1.049.422, a data de 27 de
fevereiro.
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Nota 21- Contas extrapatrimoniais

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

2016 2015
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 1673165 187 1635964 909
Por depodsito e guarda de valores -
Garantia a favor de terceiros 100 976 100 976

Nota 22- Justo valor

O justo valor tem como base as cotacdes de mercado, sempre que se encontrem disponiveis. Caso estas
nao 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 geracéo
de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos comercializados & 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 condigGes da politica de pricing da Sociedade.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parametros utilizados no modelo de
avaliacdo, 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 evolucdo futura de negdcio. Nestas condigGes, os valores apresentados
ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor econdmico da Sociedade.

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

Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

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

AplicagBes em instituicdes de crédito
O justo valor destes instrumentos financeiros é calculado com base na atualizacdo 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 balanco
€ uma razoavel estimativa do seu justo valor.
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Nota 23- Beneficios pds-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. 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 alteracdo
da estrutura accionista, foi efectuado o corte do plano de beneficios.

As responsabilidades da Sociedade por pensdes de reforma e outros beneficios e respetivas coberturas,
em 31de dezembro de 2016 e 2015, calculadas com base no método de crédito das unidades projetadas,
é analisada como segue:

0s

2016 2015
Euros Euros
(Perdas)/Ganhos negativos atuariais acumulados reconhecidos
em outro rendimento integral - 3838024

A evolugdo das responsabilidades por beneficios projetados é analisada como segue:

2016 2015

Responsabilidades
e beneficios pos-  Extra-

emprego fundo Total Total

Euros Euros Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro = - - 5500 639
Custo normal - - - (19 155)

Custo/(proveito) dos juros - - - 45 365
(Ganhos) / perdas atuariais
Ndo decorrentes da alteragdo de

pressupostos - - - 71276
Pagamentos - - - (8 238)
Programas de reformas antecipadas - - - (143 139)
Contribuigdes dos colaboradores - - - 13 575
Transferéncia de/(para) outros fundos - - - (5460 323)

Saldo a 31 de dezembro - - ; -
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A evolucdo do valor dos ativos do Fundo durante os exercicios de 2016 e 2015 é analisada conforme
segue:

2016 2015

Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro - 5466 940
Rendimento projectado dos ativos - 42 352
Ganhos e (perdas) atuariais - 71276
Contribuigdes para o Fundo - .
Pagamentos efectuados - (8 238)
Contribuigdes de colaboradores - 13575
Transferéncia de/(para) outros fundos - (5 585 905)

Saldo em 31 de dezembro - -

Em conformidade com o disposto na IAS 19, em 31 de dezembro de 2016, a Sociedade ndo contabilizou,
qualquer proveito com beneficios pés-emprego. Em 2015 contabilizava um proveito no montante de
Euros 159.280 cuja analise € apresentada como segue:

2016 2015
Euros Euros
Custo dos servigos correntes = (19 155)
Custo / (Proveito) liquido dos juros no saldo de
cobertura das responsabilidade - 3014
Proveito com programas de reformas antecipadas /
rescisdo por mutuo acordo - (143 139)
Custo / (Proveito) do exercicio - (159 280)

A evolucdo dos (ativos)/responsabilidades liguidas em balango, é analisada como segue:

(Ativos) / Passivos

2016 2015
Euros Euros
Saldo a 1 de janeiro - 33699
Custo normal - (19 155)
Custo / (proveito) liquido dos juros no saldo de
cobertura das responsabilidades - 3014
Proveito com programas de reformas antecipadas /
rescisdo por mutuo acordo - (143 139)
(Ganhos) e perdas atuariais
Rendimento do Fundo - (71 276)
Desvio entre responsabilidades esperadas e efetivas - 204
Resultante de alteracOes de pressupostos - -
ContribuicGes para o Fundo - 196 653

Saldo fim do exercicio - -
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Tendo em atencdo os indicadores de mercado, em particular as perspetivas de evolugdo da taxa de
inflacdo e da taxa de juro de longo prazo para a Zona Euro, bem como das caracteristicas demograficas
dos seus colaboradores, a Sociedade utilizou até 2015 os seguintes pressupostos atuariais para o calculo
das responsabilidades com pensdes:

2015
Taxa de crescimento salarial 0,75% até 2017
1% apos 2017
Taxa de crescimento das pensdes 0% até 2017
0,5% apos 2017
Taxa de rendimento do Fundo 2,5%
Taxa de desconto 2,5%
Tabuas de mortalidade
Homens TV 73/77 - 2 anos
Mulheres TV 88/90 - 3 anos
Taxa de invalidez Ndo aplicada
Taxa de turnover Ndo 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 média de
vida superior,

Os pressupostos de base utilizados no calculo do valor atuarial das responsabilidades estdo de acordo
com os requisitos definidos pela IAS 19. Ndo sdo considerados decrementos de invalidez no calculo das

responsabilidades.

A determinacdo da taxa de desconto com referéncia a 18 de maio de 2015, teve em consideragao (i) a
evolugdo ocorrida nos principais indices relativamente a high quality corporate bonds e (i) a duration
das responsabilidades associadas aos planos de beneficios.

Os ganhos e perdas atuariais liquidas sao relativas a diferenga entre os pressupostos utilizados no calculo
das responsabilidades e os valores efetivamente verificados e sdo analisados conforme segue:
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(Ganhos)/Perdas atuariais
2016 2015

% Euros % Euros

Desvios entre as responsabilidades
esperadas e efetivas:
Taxa de crescimento dos salarios - - -
Desvios de mortalidade - - -
Outros - - 0,00% 204
Alteracbes de pressupostos:
Taxa de desconto - - -
Taxa de crescimento dos saldrios - - -
Taxa de crescimento das pensdes - - -
Tabua de mortalidade - - -

Rendimento dos Fundos - - (0,76%) (71 276)
- (71072)

O custo do exercicio referente a 2016 e a 2015 para o prémio de antiguidade é o seguinte:

2016 2015

Euros Euros

Custos dos servicos correntes - 3369
Custos dos juros - 1869
(Ganhos) e perdas atuariais - (118 604)
- (113 366)

Nota 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 Pensges.

Durante o exercicio de 2016 a Sociedade concedeu a partes relacionadas (Grupo CIMD) um empréstimo
no montante de Euros 2.200.000 cuja maturidade é outubro de 2017, conforme referido na nota 15.

Foram efetuadas transag¢des intragrupo conforme se apresenta:

Aquisi¢cdes Proveitos Saldoiem
31-12-2016

Intermoney Valora Consulting, S.A. 175 306 - (14 387)
CIMD, S.A. 6337 = «
Intermoney Valores, S.V. —Sucursal em Portugal 211699 4 065 4 065

Remuneragdes a membros do Conselho de Administracdo

No ano de 2016 foi pago o valor global de Euros 277.413.
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Nota 25- Gestdo de riscos

A Sociedade pautou a sua atuagdo durante o ano por principios de gestdo prudencial e preocupacio
pela salvaguarda dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos sob gestdo, utilizando um sistema de
gestdo de riscos que enquadra os tipos de risco a que estd exposta em resultado da atividade
desenvolvida.

No dmbito da responsabilidade de gestdo de risco, a IMGA prossegue a identificacdo sistematica,
medi¢do e andlise da sua exposicdo e dos seus fundos aos diferentes tipos de risco, implementando
tempestivamente processos e solugdes para a sua mitigagdo.

A monitorizagdo dos diversos riscos (operacional, mercado, liquidez, contraparte, continuidade,
conformidade e reputacional) estd suportada na realizagdo de um conjunto regular de atividades, como
sejam, por exemplo, o controlo didrio do cumprimento dos limites legais estabelecidos e a observacio
de limites prudenciais definidos internamente.

Com diferente frequéncia, sdo analisados os indicadores dos Key Risk Indicators, portfolio turnover rate,
composi¢do 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 comunicag¢do social.

Esta em fase de conclusdo o projeto de implementagdo de um sistema analise e avaliacdo de riscos
“SIGMA”, que permitird a automatizacdo das rotinas de analise e mediagdo do risco e da performance.

O SIGMA & um aplicativo desenvolvido pelo Grupo CIMD - IM Valora, que permite mitigar o risco
operacional da propria andlise de riscos, que advém da intervengdo humana que ainda hoje comporta,
permitindo a produ¢do automatica de diversos tipos de relatdrios e desta forma contribuir para um
acréscimo significativo da eficiéncia na gestdo e mitigacdo do risco.

Faz parte do sistema de controlo interno a produgdo mensal de um Relatdrio de Risco e Conformidade,
que € apresentado aos 6rgdos de gestdo da sociedade.

Nota 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 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.

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

Os fundos proprios, 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 prdprios de nivel 1 (tier 1) e fundos préprios de nivel 2 (tier 2). O tier 1
compreende os fundos proprios principais de nivel 1 (common equity tier 1 —CET1) e os fundos préprios
adicionais de nivel 1.
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Os valores de fundos proprios e dos requisitos de fundos proprios apurados de acordo com as
metodologias anteriormente referidas sao os seguintes:

2016 2015
Euros Euros
Fundos Préprios Base
Capital realizado 1 000 000 1 000 000
Reservas 1709 752 1103190
Impacto alteragdo NCA's - -
Total 2709752 2103150
Fundos Préprios Nivel 1 2709752 2103 190
Fundos Proprios Nivel 2 - -
Fundos Prdprios Totais 2709752 2103190
Requisitos de Fundos Proprios 1027 020 462 917
Racio de Capital
Common Equity Tier 1 21% 36%
Tier 1 21% 36%
Tier 2 - -
Total 21% 36%

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

Caso os fundos préprios das sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario ou das
sociedades gestoras de fundos de investimento imobilidrio apresentem um montante inferior a Euros
125.000 ou aguele imposto pelo disposto no n.2 1 do artigo 162 do Decreto-Lei n2 16/2015, o Banco de
Portugal, mediante pedido devidamente fundamentado, pode conceder um prazo razodvel para a
retificacdo da situagdo ou para a cessacdo da atividade se as circunstancias o justificarem.

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

Independentemente do montante dos requisitos referidos nos nimeros anteriores, os fundos proprios
das sociedades gestoras ndo podem ser inferiores ao montante previsto 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.

3
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Nota 27- Factos relevantes

Em 18 de maio de 2015 a Sociedade foi adquirida pelo Grupo CIMD, com sede em Madrid, que
atualmente 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 aprovagdo 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 &, alias, o depositario.

Nota 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 demonstragdes financeiras, sdo as seguintes:

IFRIC 21 — Taxas

O IASB, emitiu em 20 de Maio de 2013, esta interpretacdo com data efetiva de aplicacdo (de forma
retrospetiva) 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 interpretacdo define taxas (/evy) como sendo um desembolso de uma entidade imposto pelo
governo de acordo com legislacdo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela taxa quando
— e apenas quando — o especifico evento que desencadeia a mesma, de acordo com a legislacdo, ocorre.

Esta interpretacdo ndo teve impacto nas demonstragdes financeiras da Sociedade.
Melhoramentos as IFRS (2011-2013)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2011-2013, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduziram alteragBes, com data efectiva de aplicacdo 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 alteracbes foram adoptadas pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 1361/2014, de 18 de Dezembro (definindo a entrada em vigor
0 mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apés de 1 de
Janeiro de 2015).

e |FRS 1 —Conceito de “IFRS efetivas”

O IASB clarificou que se novas IFRS ndo forem ainda obrigatérias mas permitam aplicacdo antecipada, a
IFRS 1 permite, mas ndo exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstra¢des financeiras reportadas
em IFRS.

e |FRS 3 — Excecdes ao ambito de aplicacdo para joint ventures

As alteragdes excluem do ambito da aplicagdo da IFRS 3, a formacdo de todos os tipos de acordos
conjuntos, tal como definidos na IFRS 11. Tal exce¢do ao ambito de aplicagdo apenas se aplica a
demonstrac@es financeiras de joint ventures ou as proprias joint ventures.
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e |FRS 13 — Ambito do pardgrafo 52 — excepcio de portefdlios

O paragrafo 52 da IFRS 13 inclui uma exceg¢ao para mensurar o justo valor de grupos de ativos ou
passivos na base liquida. O objetivo desta alteragdo consiste na clarificacdo que a excecdo de portfolios
aplica-se a todos os contratos abrangidos pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de cumprirem as
definigdes de ativo financeiro ou passivo financeiro previstas na IAS 32.

e |AS 40 — Inter-relacdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedades de
investimento ou imoveis de uso préprio

O objetivo da alteracgdo € a clarificagdo da necessidade de julgamento para determinar se uma aquisicao
de propriedades de investimento corresponde a aquisicdo de um ativo, de um grupo de ativos ou de
uma concentragao de uma atividade operacional abrangida pela IFRS 3.

A Sociedade ndo registou quaisquer impactos na aplicagde destas melhorias nas suas demonstracfes
financeiras.

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

e |AS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribuicdo dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de Novembro de 2013, com data efetiva de aplicacdo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Julho de 2014. Esta alteracdo foi adotada 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 comeca em ou apds de 1 de
Fevereiro de 2015).

A presente alteracgdo clarifica a orientagdo quando estejam em causa contribuicdes efetuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servigos exigindo que a entidade atribua tais
contribui¢bes em conformidade com o paragrafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribuicbes sdo
atribuidas usando a férmula de contribui¢do do plano ou de uma forma linear.

A alteracdo reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade
reconhecer contribuicbes efetuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servico que
sejam independentes do numero de anos de servigo (por exemplo um percentagem do vencimento),
como redugdo do custo dos servicos no periodo em que o servico seja prestado.

A presente norma ndo é aplicavel a Sociedade.
Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduzem altera¢Bes, com data efetiva de aplicagdo para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de
Julho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 e IAS 38. Estas alteracSes foram
adotadas 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 que comeca
em ou apds de 1 de Fevereiro de 2015).
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e |FRS 2 - Definicdo de condicdo de aquisicdo (vesting)

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

e |FRS 3 — Contabilizacdo de uma consideracdo contingente no dmbito de uma concentracio de
atividades empresariais

O objetivo da alteracdo visa clarificar certos aspetos da contabilizacdo da considera¢do contingente no
ambito de uma concentragdo de atividades empresariais, nomeadamente a classificacdo da
consideragdo contingente, tomando em linha de conta se tal consideracdo contingente é um
instrumento financeiro ou um ativo ou passivo ndo-financeiro.

e |FRS 8 — Agregacdo de segmentos operacionais e reconciliacio entre o total dos ativos dos
segmentos reportdveis e os ativos da empresa.

A alteracdo clarifica o critério de agregagdo e exige que uma entidade divulgue os fatores utilizados para
identificar os segmentos reportdveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para atingir
consisténcia interna, uma reconcilia¢do do total dos ativos dos segmentos reportéveis para o total dos
ativos de uma entidade devera ser divuigada, se tais quantias forem regularmente proporcionadas ao
tomador de decisGes operacionais.

e |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 nio
pretendeu eliminar a necessidade de determinar o valor atual de uma conta a receber ou pagar no curto
prazo, cuja fatura foi emitida sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar que o paragrafo
8 da IAS 8 j& permite que uma entidade ndo aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS se o seu
impacto for imaterial.

e |AS 16 e IAS 38 — Modelo de Revalorizacdo — reformulacdo proporcional da depreciacdo ou
amortizacdo acumulada

De forma a clarificar o célculo 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 determinagdo da
depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ndo depender da selecdo da técnica de valorizagdo; e (ii) a
depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ser calculada pela diferenca entre a quantia bruta e o valor
liquido contabilistico.

o |AS 24 —Transacdes com partes relacionadas — servicos do pessoal chave da gestdo

Para resolver alguma preocupacdo sobre a identificagdo dos custos do servico do pessoal chave da
gestdo (KMP) quando estes servigos sdo prestados por uma entidade (entidade gestora como por
exemplo nos fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgacées das quantias incorridas pelos
servicos de KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas nio é
necessario apresentar a desagregacdo prevista no paragrafo 17.
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A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteragGes nas suas demonstracdes
financeiras.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

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

e |FRS 5 Ativos Ndo Correntes Detidos Para Venda e Operacdes Descontinuadas: Alteracdes no
Método de Disposicdo

As alteragbes a IFRS 5 clarificam que caso uma entidade reclassifiqgue um ativo (ou um grupo em
descontinuacdo) diretamente de “detido para venda” para “detido para distribuicdo aos proprietarios”
(ou vice versa) entdo a alteracdo de classificagdo é considerada uma continuagdo do plano original de
disposi¢do. Assim sendo, nenhum ganho ou perda de mensuracgdo sera contabilizado na demonstracdo
dos resultados ou na demonstracado do rendimento integral.

e |FRS 7 Instrumentos Financeiros: DivulgacBes: contratos de Servicos Prestados

As alteragdes a IFRS 7 clarificam - adicionando orientagdo de aplicacdo adicional - quando os contratos
de prestagdo de servigos constituem envolvimento continuado para efeitos da aplicacdo dos requisitos
de divulgacao no paragrafo 42 C da IFRS 7.

e |FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes: Aplicabilidade das Emendas a IFRS 7 na compensacdo
de ativos e passivos financeiros para demonstracdes financeiras intercalares condensadas

A presente alteragdo esclarece que as divulgacbes adicionais exigidas que foram introduzidas em
Dezembro de 2011 pelas alteragbes ao IFRS 7 - compensagao de ativos e passivos financeiros — ndo sdo
necessarias em periodos intercalares apds o ano da sua aplicagdo inicial, a menos que a IAS 34 Relato
Financeiro Intercalar exija essas divulgacdes.

e |AS 19 Beneficios dos Empregados: Taxa de desconto: emissdo mercado regional

As altera¢Bes a IAS 19 clarificam que as obrigagSes 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 ativo ndo existir, deve ser
utilizada a taxa de mercado dos titulos do governo denominados nessa moeda.

e |AS 34 Relato Financeiro Intercalar: Divulgacdo de informacdes "em outras partes do relatdrio
financeiro intercalar “

As alteragdes esclarecem que “outras divulgacOes” exigidas pelo pardgrafo 16A do IAS 34, devem ser
apresentadas ou nas demonstragdes financeiras intercalares ou incorporadas por referéncia cruzada
das demonstrag¢des financeiras intercalares para algum outro documento (como comentarios da gestdo
ou de um relatério de risco) que esteja disponivel para os utentes das demonstrac¢des financeiras nos
mesmos termaos que as demonstragdes financeiras intercalares e, ao mesmo tempo.
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As alteragOes a IAS 34 também clarificam que, se os utentes das demonstracdes financeiras nio tiverem
acesso a essa informacdo, incluida por referéncia cruzada, nas mesmas condi¢cdes e ao mesmo tempo,
o relatdrio financeiro intercalar é incompleto.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicacdo destas alteragcdes nas suas demonstracdes
financeiras.

e |AS 27: Equivaléncia patrimonial em demonstrac8es financeiras separadas

O IASB, emitiu, em 12 de Agosto de 2014, alteragdes a IAS 27, com data efectiva de aplica¢do para
periodos que iniciem em, ou ap6s, 1 de Janeiro de 2016, visando introduzir uma op¢do pela mensuragido
de subsididrias, associadas ou empreendimentos conjuntos pelo método de equivaléncia patrimonial
nas demonstra¢des financeiras separadas.

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

A presente norma ndo é aplicdvel a Sociedade.
Melhoramentos as IFRS (2014-2016)

e |FRS 9 —Instrumentos Financeiros

O IASB emitiu, em 24 de Julho de 2014, a Norma Internacional de Relato Financeiro (IFRS) 9
Instrumentos Financeiros. Esta norma destina-se a melhorar a informacdo financeira de instrumentos
financeiros, abordando as preocupacdes que surgiram neste dominio durante a crise financeira.

Em especial, a IFRS 9 responde ao apelo do G20 para se avangar para um modelo mais prospetivo em
matéria de reconhecimento das perdas esperadas relativas a ativos financeiros.

Esta Norma tem por objetivo estabelecer principios aplicdveis ao relato financeiro de ativos financeiros
e passivos financeiros que constituam informagles pertinentes e (teis para os utentes das
demonstragdes financeiras com vista a sua avaliacdo das quantias, dos momentos de ocorréncia e do
grau de incerteza dos fluxos de caixa futuros de uma entidade.

A empresa deve aplicar as emendas, o mais tardar, a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio
financeiro que comece em ou apos 1 de janeiro de 2018.

e |FRS 15 — Rédito de Contratos com Clientes

O IASB emitiu, em Maio de 2014, a nova Norma Internacional de Relato Financeiro (IFRS) 15, intitulada
Rédito de Contratos com Clientes. Esta norma visa melhorar o relato financeiro do rédito e a
comparabilidade da primeira linha das demonstragdes financeiras a nivel mundial.

A empresa deve aplicar as emendas, o mais tardar, a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio
financeiro que comega em ou apds 1 de janeiro de 2016.

A presente norma ndo é aplicdvel a Sociedade.
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e |FRS 10 — Demonstracdes Financeiras Consolidadas

O IASB emitiu, em 18 de Dezembro de 2014, emenda a Norma Internacional de Relato Financeiro (IFRS)
10 Demonstragdes Financeiras Consalidadas, que vem esclarecer as entidades que devem apresentar
demonstracdes financeiras consolidadas, criando uma excegao para as entidades de investimento que
nao devem consolidar as suas subsididrias quando tiver o controlo sobre outras entidades, e definir os
procedimentos nestes casos.

A empresa deve aplicar as emendas, o mais tardar, a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio
financeiro que comega em ou apds 1 de janeiro de 2016.

A presente norma ndo é aplicdvel a Sociedade.

e |FRS 12 — Divulgacdo de Interesses Noutras Entidades

O IASB emitiu, em 18 de Dezembro de 2014, emendas a Norma Internacional Relato Financeiro (IFRS)
12 Divulgacdo de Interesses Noutras Entidades, vem definir exce¢des a esta norma.

A empresa deve aplicar as emendas, o mais tardar, a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio
financeiro que comega em ou apds 1 de janeiro de 2016.

A presente norma ndo é aplicavel a Sociedade.

e |FRS 28 — Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos

O |IASB emitiu, em 18 de Dezembro de 2014, emendas a Norma Internacional de Contabilidade (IAS) 28
Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, que define as situa¢gBes em que uma
entidade ndo é obrigada a aplicar o método da equivaléncia patrimonial ao seu investimento numa
associada ou empreendimento conjunto.

A empresa deve aplicar as emendas, o mais tardar, a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio
financeiro que comeca em ou apos 1 de janeiro de 2016

A presente norma ndo é aplicavel a Sociedade.

o |AS 1 - Apresentacdo de Demonstracdes Financeiras

O IASB emitiu em 18 de Dezembro de 2014 emendas a Norma Internacional de Contabilidade (IAS) 1
Apresentagdo de Demonstragdes Financeiras intituladas Iniciativa de Divulgacgdo. As alteragdes visam
melhorar a eficacia da divulgagdo e incentivar as empresas a aplicarem o seu julgamento profissional na
determinagdo das informag0es a divulgar nas suas demonstracdes financeiras aquando da aplicacdo da
IAS 1.

A empresa aplicou as emendas a partir da data de inicio do seu primeiro exercicio financeiro que
comegou apos 1 de janeiro de 2016.
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Normas, alteracdes e interpretacdes emitidas mas ainda ndo efectivas 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 classificacdo e mensuracdo 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 alteracdes limitadas & 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 I1AS
39, no que respeita aos ativos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuracio de ativos
financeiros: custo amortizado, justo valor por contrapartida em outro rendimento integral (OC) e justo
valor por contrapartida em resultados. Um ativo financeiro serd 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 negdcio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do
instrumento como capte por vendas, a mensuragdo 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 negocia¢do, a norma
permite uma eleigcdo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada acdo, de
apresentacdo das altera¢Ses de justo valor em OCI. Nenhuma desta quantia reconhecida em OCl sera
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 recuperagdo parcial do custo do investimento.

Nas restantes situacdes, quer 0s casos em que os ativos financeiros sejam detidos no dmbito de um
modelo de negocio de trading, quer outros instrumentos que ndo tenham apenas o propdsito de
receber juro e amortizagdo e capital, séo 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 apresentacgdo das altera¢des do justo valor em OCl, sendo assim mensurados ao
justo valor com as alteragbes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um ativo financeiro,
abrangido pelo ambito 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 atualmente existentes na IAS 39 de “detido até a maturidade”,
“disponivel para venda” e “contas a receber e pagar”.

A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicdvel a passivos financeiros designados ao justo valor,
por opgdo, passando a impor a separagdo da componente de alteragdo de justo valor que seja atribuivel
ao risco de crédito da entidade e a sua apresentacdo em OCI, ao invés de resultados. Com excepcdo
desta alteracdo, a IFRS 9 (2010) na sua generalidade transpde as orientacdes de classificacdo e
mensuracdo, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteragdes substanciais.
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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
substituird o atual 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 mensuragao seja ao custo amortizado ou ao justo
valor por contrapartida em OCI.

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

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

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

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

A Sociedade iniciou um processo de avaliagao dos impactos decorrentes desta norma. Dada a natureza
das atividades da Companhia, ndo é expectavel que esta norma venha a ter impactos nas
Demonstrac@es 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 aplicagdo
obrigatdria em periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2017. A sua adogao antecipada é
permitida. Esta norma veio revogar as normas IAS 11 Contratos de construgdo, IAS 18 Rédito, IFRIC 13
Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos para a Construgcdo de Imoveis, IFRIC 18
Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito - Transacdes de Troca Direta
Envolvendo Servigos de Publicidade.

A IFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de analise 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 servigos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade
espera ter direito a receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito é reconhecido:

* 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 adopgao desta norma.
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IFRS 14 - Contas Diferidas Regulatorias

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

A presente norma ndo € aplicavel & Sociedade.
IFRS 16 - Locacdes

O IASB, emitiu, em 13 de Janeiro de 2016, a norma IFRS 16 - Locagdes, de aplicacdo obrigatéria em
periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2019. A sua adogdo antecipada é permitida desde
que adotada igualmente a IFRS 15. Esta norma revoga a norma IAS 17 - LocacGes. A IFRS 16 remove a
classificagdo das locagBes como operacionais ou financeiras, tratando todas as locaces como
financeiras.

Locagdes de curto-prazo (menos de 12 meses) e locages de ativos de baixo valor (como computadores
pessoais) sdo isentos de aplica¢do dos requisitos da norma.

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteracdes nas suas demonstracées
financeiras.

Outras alteragdes

Foram ainda emitidas pelo IASB em 2014 e aplicdvel aos exercicios que se iniciam em, ou apos, 1 de
Janeiro de 2016 as seguintes alterac¢Ges:

* AlteragGes a IAS 16 e IAS 41: Plantas vivas de produgdo de produtos agricolas (“Bearer Plants”)
(emitida em 30 de Junho e adotada pelo Regulamento da Comissio Europeian.22113/2015, de
23 de Novembro);

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

* Alteragdes a IFRS 11: Contabilizagdo de aquisicdes de interesses em empreendimentos
conjuntos (emitida em 6 de Maio e adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2
2173/2015, de 24 de Novembro);

* Alteraces a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 28: Entidades de Investimento: Aplicagdo da excepcdo de
consolidagdo (emitida em 18 de Dezembro e adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia
n.2 1703/2016, de 22 de Setembro);

e Alteracbes a IAS 1: Iniciativa de Divulgacdes (emitida em 18 de Dezembro e adotada pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2406/2015, de 18 de Dezembro).

A Sociedade ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas altera¢Bes nas suas demonstracdes
financeiras.

Nota 29- Divulgacdes subsequentes

Ndo ocorreram quaisquer factos, apds 31 de dezembro de 2016, que alterem significativamente a
apresentacdo das demonstracbes financeiras.
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MAZARS

CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditamos as demonstracées financeiras anexas da IM GESTAO DE ATIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO, S.A., que compreendem o balango em 31 de dezembro de 2016 (que
evidencia um total de 6 608 072 euros e um total de capital préprio de 4 278 279 euros, incluindo um
resultado liquido de 1568 526 euros), a demonstragéo dos resultados e do rendimento integral, a
demonstracdo das alteragbes no capital préprio e a demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao ano
findo naquela data, e as notas anexas as demonstracdes financeiras que incluem um resumo das

politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posicdo financeira da IM GESTAO DE ATIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO, S.A. em 31 de dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de
caixa relativos ao ano findo naquela data, de acordo com as “Normas de contabilidade ajustadas

emitidas pelo Banco de Portugal”.

Bases para a opiniao

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

Oficiais de Contas.

Estamos convictos que a prova de auditoria gque obtivemos & suficiente e apropriada para proporcionar

uma base para a nossa opiniao.
Outras Matérias

As demonstracBes financeiras da IM GESTAO DE ATIVOS — SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO, S.A., relativas ao ano findo em 31 de dezembro de 2015 foram auditadas por outro auditor

gue expressou uma opinido ndo modificada sobre essas demonstragées em 21 de margo de 2016.
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Responsabilidades do o6rgdao de gestdo e do orgdo de fiscalizagdo pelas demonstragdes

financeiras

O orgéo de gestéo e responsavel pela:

- preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicéo financeira, o desempenho financeirc e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as

“Normas de contabilidade ajustadas emitidas pelo Banco de Portugal”;
- elaborag&o do relatdrio de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacéo de

demonstragtes financeiras isentas de distorcdo material devido a fraude ou erro;
- adocéo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel,

as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O drgao de fiscalizacdo é responsavel pela supervisédo do processo de preparagéo e divulgacdo da

informagéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragées financeiras
como um todo estéo isentas de distorcbes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatorio onde
conste a nossa opinido. Seguranca razoavel & um nivel elevado de seguranca mas ndo & uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcdo material quando
exista. As distor¢des podem ter origem em fraude ou erro e s&o consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores

tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos

ceticismo profissional durante a auditoria e tambem:

- identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstracdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinigo. O risco de ndo detetar uma distor¢céo material devido a fraude & maior do que o
risco de n&o detetar uma distor¢g&o material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,

falsificagaéo, omissdes intencionais, falsas declaragées ou sobreposicédo ao controlo interno;

- obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber
procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas n&o para expressar uma

opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

- avaliamos a adequacdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas

contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgéo de gestéo;
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- concluimos sobre a apropriacéo do uso, pelo 6rgéo de gestdo, do pressuposto da continuidade e,
com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condi¢gdes que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da
Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengdo no nosso relatorio para as divulgacdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes nao sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusbes sao baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condicdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as

suas atividades;

- avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracdes financeiras, incluindo as
divulgacdes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transacdes e acontecimentos

subjacentes de forma a atingir uma apresentacdo apropriada;

- comunicamos com 0s encarregados da governacgdo, entre outros assuntos, 0 ambito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia

significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informacao constante do relatorio

de gestdo com as demonstracdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagéo nele constante € concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagdo sobre a Entidade, n&o identificamos

incorre¢cdes materiais.

Lisboa, 14 de margo de 2017

ARS & A$SOCIADOS, SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS, SA
Representadd pelo Dr. Fernando Jorge Marques Vieira (Revisor Oficial de Contas n°® 564)
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RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Senhores Acionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas fungbes legais e
estatutarias acompanhamos com regularidade, durante o ano de 2016, apds a data da nossa nomeagao
ocorrida em Assembleia Geral realizada em 10 de maio de 2016, a atividade da IM GESTAO DE ATIVOS —
SOCIEDADE GESTORA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO, S.A. (doravante tambem denominada de “Sociedade”),
examinamos regularmente os seus livros, registos contabilisticos e demais documentacéo, tendo zelado
pela observancia da lei e dos estatutos e obtido do Conselho de Administragéo todos os esclarecimentos,
informagdes e documentos solicitados, nomeadamente sobre como decorreram as operagdes ou atividades

da Sociedade.

Na nossa qualidade de Revisores Oficias de Contas, auditamos as contas da sociedade de 31 de dezembro
de 2016 contas e como parte dos trabalhos- de auditoria, analisamos o sistema de gestdo de riscos e de
controlo interno em vigor e emitimos recomendacbes para melhoria da sua eficacia identificadas nos
pareceres emitidos em 29 de junho de 2016 relativamente a adequacéo e eficacia do sistema de controlo
interno nos termos da alinea a) do n°5 do Artigo 25° do Aviso do Banco de Portugal n.° 5/2008 e
relativamente 2 qualidade do sistema de controlo interno para a prevencao do branqueamento de capitais e
financiamento ao terrorismo, nos termos da alinea b) do n°2 do Artigo 2° do Aviso do Banco de Portugal n°
9/2012 — com as alteragbes introduzidas pelo Aviso n°2/2014 de 22 de Maio, incluindo aspetos

relacionados com o processo de preparacgao e divulgacéo da informacéo financeira.

Verificamos as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados pela sociedade na preparagéo
das suas Demonstracdes financeiras e que 0s mesmos conduzem a uma correta avaliagdo do patrimonio e
dos resultados da sociedade. Verificamos ainda que, relativamente aos Organismos de Investimento
Coletivo geridos pela Sociedade, que nao tém o6rgéo de fiscalizagdo legalmente acometido, foram aplicadas

as normas regulamentares e legais aplicaveis.

N&o recebemos durante o exercicio de 2016 quaisquer comunicagdes de irregularidades apresentadas quer

por acionistas, colaboradores ou outros.

O Balango, a Demonstragéo dos resultados e do rendimento integral, a Demonstragéo das alteragbes nos
capitais proprios e a Demonstragdo dos fluxos de caixa, e as correspondentes Notas anexas as
demonstragbes financeiras e o Relatdrio de Gestao, lidos em conjunto com a Certificagdo Legal das Contas

que emitimos enquanto Revisores Oficiais de Contas, permitem uma adequada compreensao da situagéo
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financeira e dos resultados da Sociedade e satisfazem as disposi¢cdes contabilisticas, legais e estatutarias

em vigor.
Assim, somos de parecer;

1. Que sejam aprovados o Relatoério de gestdo, bem como o Balango, a Demonstragéo dos resultados e
do rendimento integral, a Demonstragdo de alteragdes no capital proprio, a Demonstracdo dos fluxos
de caixa e as Notas anexas as demonstragdes financeiras apresentados pelo Conselho de

Administracio e relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016.

2. Que nao existem objecbes & aprovacéo da proposta de aplicagdo de resultados apresentada pelo
Conselho de Administragao.

Lisboa, 14 de margo de 2017

O FISCAL UNICO

MAZARS & ASSOCIADOS, SOCIEDADE DE REVISORES OFICIAIS DE CONTAS, SA
Rep@adé pelo Dr. Fernando Jorge Marques Vieira (Revisor Oficial de Contas n.° 564)
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