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FUNDO DE PENSOES ABERTO REFORMA MAIS

DEMONSTRAGAOQ DA POSIGAO FINANCEIRA

(EM 2010/12/31)
Nota DEMONSTRAGAO DA POSIGAO FINANCEIRA 2010 2009
otas
ACTIVO
4ilnvestimentos
instrumentos de capital e unidades de participagéo 188.097,03 98.756,50
Titulos de divida publica 841.341,62 770.485,32
Outros titulos de divida 556.769,45 571.461,19
Numerdrio, depositos em instituicbes de crédito e aplicagbes MMI 47.255,32 386.808.77
1.714.483 42 1.827.491,78
OQutros activos
Devedores
Entidade Gestora
Estado e outros entes publicos
Associados
Outras entidades
0,00 0,00
B|Acréscimos e diferimentos 32.491,80 27.082,88
TOTAL ACTIVOS 1.746.958,22 1.854.574,68
PASSIVO
giCredores
Entidade Gestora 1.100,53 3.779.18
Estado & outros entaes publicos 248,54
Associados
OCutras entidades
1.349,07 377918
Acréscimos e diferimentos 0,00 0,00
TOTAL PASSIVO 1.349,07 377948
VALGR DO FUNDG 1.745.606,16 1.850.795,48
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FUNDO DE PENSOES ABERTO REFORMA MAIS

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS

(EM 2010/12/21)
Notas DEMONSTRAGAQ DE RESULTADOS 2010 2009

1g |Contribuigdes 70.777 47 146.508,83

10 Transferéncias outros Fundos de Pensdes 768.212.67 223.520.94

1 Pensbes, capitais e prémios tinicos vencidos (234,847 12) (22.992,38)

7 Ganhos liquidos dos investimentos (73.422.96) 86.327 09

7 Rendimentos Liquidos dos investimentos 59,493,682 56.377.56

Outros rendimentos e ganhos
g |Outras Despesas (15.403,21) (13.846,26}
Resultado Liquido {105.189,33} 478.295,78
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FUNDO DE PENSOES ABERTO REFORMA MAIS
DEMONSTRAGAO DE FLUXOS DE CAIXA

31 de Dezembro de 2010

Notas Periodos
2010 2009
Fluxos da caixa das actividades operacionais
10 Contribuighes
Contribuigbas dos associados 36.890,83 109.805,86
Confribuigdes dos participantes/eneficidrios 33.886,64 36.702,97
Transferéncias
11 Pensfes, capitais @ prémias Unicos vencidos
Pensles pagas
Prémios Unicos para aquisicdc de rendas vitalicias (91.009,71)
Capitais vencidos (remigdes/vencimentos) (140.898,87) (22.874,21)
Transferéncias 78.212,67 223.920,94
9 Remuneractes
Remuneraglies de gestio (17.347.70) (13.218,46)
Remuneragfes de depésito e guarda de litulos {726,55) (541,69)
Qutros rendimentos e ganhos
) Qutras despesas {2.590,00) (18,17)
Fluxos de caixa liquido das actividades cperacionals (1) {103.682,69) 333.877,24
Fluxos de caixa das actividades de Investimento
Recebimentos
4 Alienagio / reembolso dos investimentos 231.368,05 365.155,36
7 Rendimentos dos investimentos 70.891,53 53.618,88
Pagamentos
4 Aquisi¢io de investimentos {538.130,34) (598.530,27)
Comissfies de transacgsio @ mediagio
Outros gaslos de investimentos
Fluxos de calxa liquido das actividades de investimento (2} (235.870,76) (179.756,03)
Variaglo de Caixa o seus equivalentes = (1 + 2) {338.553,45) 153921, 1
Caixa o seus aquivalentes no Inicic do periodo 386.808,77 232.887,56
Efeltos de alteragho da taxa de cAmblo 0,00 0,00
Caixa ¢ sous aquivalentss do periodo de reporte 47.285.32 386.808,77

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
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FUNDO DE PENSOES
ABERTO REFOMA MAIS

NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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1. ldentificagéo do Fundo de Pensées
O Fundo de Pens&es Aberto Reforma Mais € um fundo de pensdes aberto.

Identificagdo da entidade gestora
A entidade gestora do Fundo ¢ a Allianz, Sociedade Gestora de Fundos de Penstes, S.A.

Adesdes Colectivas

Motivo, SA — Cédigo n°® 768 no ISP

Popular Factoring — Cédigo n° 768 no ISP
Allianz Portugal — Cédigo n® 770 no ISP
Allianz, SGFP - Cdédigo n° 20 no 1SP
Electro Portugal- Cédigo n°® 792 no ISP
Motivo Service, SA— Cédigo n® 1024 no ISP
M35, SA- Cédigo n® 1025 no ISP

Motivo Gestao, Lda— Cédigo n® 1026 no ISP
Motlog, Lda— Cédigo n° 1027 no ISP
Motform, Lda— Cédigo n® 1028 no ISP
Chrono Flex Portugal, Lda- Cadigo n® 1066 no ISP
Cepres, ACE- Cédigo n°® 1134 no ISP

2. Principios contabilisticos

A contabilizacio dos valores do Fundo de Penstes deve observar o disposto regulamentar n°
7/2010 — R de 4 de Junho de 2010, as quais prevéem os principios contabilisticos gerais
estabelecidos nha International Accounting Standard (IAS) 1, nomeadamente os de
apresentagio apropriada, continuidade, regime contabilistico do acréscimo, consisténcia de
apresentag&o, materialidade e agregag8o, compensacao e informagéo comparativa.

Investimentos:

Estio contabilizados a valor de mercado,

Os ganhos e perdas resultantes da alienagéo ou reembolso ou da avaliagéo das aplicagdes &
efectuada pela diferenga entre o produto da venda do investimento e do valor pelo qual se
encontra contabilizado.

Acréscimos e diferimentos:

Os juros de titulos de rendimento fixo adquiridos, mas néo recebidos, foram contabilizados no
final de cada més.

Contribuigdes:

As contribuicdes sfo registadas quando recebidas. O seu apuramento é efectuado da seguinte
forma:

Contrato de adesdo colectiva com plano de contribuigdo definida — de acordo com o definido no
plano de pensdes:

Adesdes individuais de acordo com a disponibilidade do participante.

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.A,
Rua Castilno, 39 10°E
1250 - 063 Lisbea - Portugal
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3. Descricdio dos métodos de avaliagio dos activos que compde o patrimonio do
Fundo

A avaliagdo dos activos do Fundo devera respeitar o previsto nas Normas Regulamentares, as
quais estabelecem os critérios valorimétricos ou de avaliago dos referidos activos, dos quais
se destacam:

a) Os activos que se encontrem admitidos a negociagio em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados devem ser avaliados tendem por base o respectivo prego de
mercado;

« Correspondente a cotaglo de fecho ou ao prego de referéncia divulgado pela instituicio
gestora do mercado financeiro em que se encontrem admitidos a negociagéo;

» Correspondente & cotagdo de fecho do mercado que apresente maior liquidez, caso
estejam admitidos em mais do que uma bolsa de valores ou mercado regulamentar;

b) Os activos que se encontrem admitidos & negociagéo em bolsas de valores ou em
mercados regulamentados, cujo valor de cotagéo raramente se encontre disponivel ou
cujas guantidades transaccionadas nessas bolsas ou mercados forem insignificantes face
as guantidades de transacgées efectuadas em sistemas de negociagdo especializadas e
internacionalmente reconhecidas, poderfio ser avaliados, em alternativa ao prego de
mercado, a0 prego praticade naqueles sistemas;,

¢) Os activos gue se encontrem admitidos a negociagdc em bolsa de valores ou em
mercados regulamentados, que nfo tenham sido transaccionados durante os trinta dias
antecedentes ao dia de referéncia da avaliagéo, séo equiparados a activos n&o admitidos a
negociagao,

d) Os activos que n3o se encontrem admitidos & negociagdo em bolsas de valores ou em
mercados reguiamentados devem ser avaliados tendo por base o seu presumivei valor de
realizagdo, devendo para o efeito considerar-se toda a informagéo relevante disponivel
sobre o emitente, bem como as condigbes de mercado vigentes no momento da avaliagéo,
tendo em consideragdo os seguintes principios:

« Quando, para um determinado activo financeiro, exista algum modelo de avaliagéo
utilizado pela generalidade do mercado e que tenha demonstrado fornecer estimativas
fiaveis, deve ser esse 0 modelo a utilizar;

« Os modelos de avaliagho devem ser baseados em metodologias economicas
reconhecidas e usualmente utilizadas para avaliar o tipo de activos financeiros em
causa, e a sua validade deve ser testada usando pregos de transacgdes efectivamente
verificadas;

+ As estimativas e os pressupostos utilizados nos modelos de avaliagdo devem ser
consistentes com a informagéo disponivel que o mercado utilizaria para a fixagéo do
preco de transacgao desse activo.

e) A avaliagho dos activos deve referir-se a data a que se reporta a informagéo relativa ao
valor de Fundo ou ao dia Util imediatamente anterior, no caso dessa data ndo corresponder
a um dia util ou para transacgdes efectuadas em mercados estrangeiros.

f) Para terrenos e edificios, a valorizag8o devera ser efectuada ao justo valor, determinado
através de uma avaliagio separada de cada terrenc e de cada edificio, efectuada por um
perito independente e pelo menaos todos os trés anos.

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castilng, 39 10°E
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4, Inventario dos investimentos

DESCRIGAO QUANTIDADE CONTASOR o
Titulos de divida do Estado ou de Qutros Emissores Piblicos
OBRIGACOES DO TESOURO 5% 6/15/2012 §6,000.00 86,847.62
OBRIGACOES DO TESQURO 4,80% 06/15/2020 120,000.00 105,117 48
QOBRIGACOES DO TESOUROC 4,35% 10/16/2017 50,000.00 44,871.40
OBRIGACOES DO TESOUROQ 4 75% 06/14/2018 125,000.00 110,437.50
PORTUGAL 3,60% 15/10/14 90,000.00 84,584 .61
CBRIGACOES DO TESOURO 3,35% 10/15/2015 90,000.00 81,403.74
CBRIGACOES DO TESOURO 5,15% 6/15/2011 61,000.00 61,345.63
OBRIGACOES DO TESOURO 5,45% 9/23/2013 110,000.00 111,905.64
DEUTSCHLAND I/L BOND 4/15/2016 72,000.00 83,446.60
NETHERLANDS GOVERNMENT 3,75% 1/15/2023 105,000.00 109,250.40
FRANCE (GOVT OF) 4% 10/25/2014 23.000.00 24 849.80
ESTADO 3,90% 31/10/12 37,000.00 37,281.20
Sub-total 969,000.00 941,341.62
Thulos de divida de Emissores Privados
COMBQIOS DE PORTUGAL 4.17% 10/16/2019 50,000.00 35,611.00
SOLVAY S.A.5% 6/12/2015 30,000.00 32,492.64
BANIF FINANCE LTD 5/22/2012 60,000.00 60,100.20
TELEFONICA EUROPE BV 5,125% 2/14/2013 52,000.00 54 656.99
SYNGENTA FINANCE NV 4,125% 4/22/2016 50,000.00 63,608.40
SUEZ ENVIRONMENT 5.50% 07/22/2024 50,000.00 §5,219.80
ALLIANZ 4.75% 07/22/2019 50,000.00 52,221.65
SWEDBANK AB 3.375% 5/27/2014 50,000.00 52,165.358
LEHMAN BROTHERS HOLDINGS 4,75% 1/16/2014 18.000.00 2,646.00
ESFG INTERNATIONAL LTD 5 753% 6/6/2017 50,000.00 26,800.00
BANCO COMERC PORTUGUES 5/8/2014 50,000.00 37,439.50
PORTUGAL TELECOM INT FiN 6% 4/30/2013 B80,000.00 83,807.82
Sub-total 600,000.00 556,769.45
Acgles
ENERGIAS DE PORTUGAL SA 5,200.00 12,953.20
Sub-total 5,200.00 12,953.20
Unidadss de Participagio em FIM
DB X-TRACKERS DAX 1,131.00 77,846.73
ISHARES DJ EURO STOXX 50 DE 2,755.00 78,297.10
Sub-total 3,886.00 156,143,83
;:ﬂnl'lerério, Depésitos em InstituigSes de Crédito e Aplicagbes no
DEPOSITOS A ORDEM 47,2565.32
Sub-totai 0.00 47,255.32
TOTAL 1,578,086.00 1,714,483.42

Allianz - Saciedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castitho, 39 10°¢
1250 - 068 Lisboa - Portugal
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DESCRIGAD Saldo Iniclal | Aquisigbes | Allenagoes | MaMencs | gug, pinai

Titulos de divida do Estado ou de Outros
Emissores Publicas 770,465.32 335,397.30 (108,883.68) (55,637.32) 941,341.62
Titulos de dlvida de Emissores Privados 571,461.19 132,185.20 | (121,198.30) {25,678.64) 556,769.45
Acgbes 16,161.60 (3,208.40) 12,953.20
Unidades de Participagio em FIM 82 594,90 62,447 53 11,101.40 156,143.83
Numerario, Dapdsitos em Instituighes de
Crédito e Aplicagbes no MM 386,608.77 47,255.32

TOTAL 1,827,281.78 530,030.03 {230,081.98) {73,422.86) | 1,714,463.42

FP - 6500005 - 06/2006

5. Regime fiscal

De acordo com o artigo 16° estatuto dos Beneficios Fiscais, os fundos de Pensbes e
equiparaveis séo isentos de:

a) |IRC relativo aos rendimentos obtidos pelos fundos de pensdes e equiparaveis, €;

b) imposto municipal sobre transmissées onerosas de imoveis.

6. Analise dos riscos afectos aos activos financeiros

Estrutura da Carteira

OBRIGAGOES DIVIDA PUBLICA 40,12% 700.363
OBRIGAGOES DIV. PUBLICA ESTRANGEIRA 14,80% 259.837
OBRIGAGCOES DIVERSAS 9,20% 160.601
OBRIGAGOES DIVERSAS ESTRANGEIRAS 23,48% 409.802
ACGOES 0,74% 12.953
FUNDOS INV.MOBILIARIO 8,94% 156.144
MERCADO MONETARIO 2,83% 45,906

TOTAL 100,00% 1.745.606

Risco cambial - Os activos que fazem parte deste Fundo de pensdes n&o incorporam este
risco. O Fundo & exclusivamente constituido por activos em Euros. E, contudo, permitido o
investimento em activos denominados em moedas distintas das responsabilidades até um
limite maximo de 15%.

Risco de liquidez - Os 2,63% de liquidez que constitui 0 Fundo garante no curto prazo
alguma margem para efectuar pagamentos de beneficios. Contudo, se houver
necessidades de maior montante, esta liquidez tera de ser aumentada.

Risco de crédito - Em 31 de Dezembro de 2010, a carteira de obrigagbes deste Fundo era
maioritariamente constituido por divida pulblica (69%) e por obrigagbes corporate,
maioritariamente com rating de “A" e "BBB™:

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castilho, 39 10°¢
1250 - 068 Lisboa - Portugal
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Governo 68,68%
Corporate 31,32%
AAA

AA 3,49%
A 13,88%
BBB 12,09%
-]} 1,86%
B

S/ Rating 0,00%
Total 100,00%

Risco de mercado: 8% dos activos do fundo s#o titulos de rendimento variavel, estando
mais expostos ao risco de mercado. A duragdo dos activos de taxa fixa € 4,28 anos.

7. Rendimentos, ganhos e perdas liquidos de investimentos

2010
Ganhos Perdas Rendimentos
Instrumentos de capital 384,80 (3.593,20) 806,00
‘Fr.i?ulgs de divida do Estado ou de Outros Emissores 25 405,91 (81.043,23) 36.566 48
ublicos
Titulos de divida de Emissores Privados 28.528,52 (54.207,16) 29.646,79

Unidades de Participagio em Fl|

Unidades de Participacio em FIM 2161274 (10.511,34) 229148

Numerario, Depésitos em Instituigbes de Crédito e
Aplicagbes no MM|

183,07

TOTAL 75.931,97 {149.354,83) 69.483,82

8. Juros areceber

2010
Titulos de divida publica 18.858,03
Qutros titulos de divida 13.633,77
TOTAL 32.491,80

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
RuaCastiho, 39-10°E
1250 - 068 Lisbea - Portugal
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9. Comissdes suportadas pelo Fundo

a) Entidade Gestora
1. Comisséo de gestéo

1.1 A entidade gestora é remunerada pela gestdo do Fundo através de uma comiss&o
cobrada ao préprio Fundo.

1.2 Esta comissao é calculada e cobrada mensaimente a uma taxa de 0,65%.

1.3 O célculo incide sobre o valor liquido do Fundo, antes da aplicagdo desta taxa, no
Gltimo dia atil de cada més.

2. Comisséo de emisséo

2.1 Aguando da subscrigdo de unidades de participagédo, a entidade gestora cobrara dos
associados efou participantes, conforme o caso e estiver estabelecido no respectivo
contrato de adesio, uma comissdo que incide sobre o valor da contribuigdo e sera de
1% (um por cento), no minimo, e de 3% (trés por cento), no maximo.

2.2 A comissdo de emissdo é deduzida ao valor da contribui¢do, obtendo-se assim a
contribuigéo liquida.

3. Comisséao de transferéncia

3.1 Agquando da transferéncia do valor das unidades de participagdo tituladas por um
associado ou participante para outro fundo de pensdes, se e nos termos em que o
contrato de ades@o o permitir, a entidade gestora cobrara do respectivo titular uma
comisséo de transferéncia.

3.2 Esta comissdo serd, no maximo, de 3% (trés por cento), incidira sobre o valor a
transferir ¢ sera a ele deduzido.

3.3 Esta comiss@o ndo é devida no caso previsto no numero 2 do artigo 14° do presente
regulamento nem de qualquer outrc em que a iniciativa da proposta de transferéncia
seja da entidade gestora.

b) Remuneragdo do Banco Depositirio

A remuneragdo do banco depositario & actualmente de 0,04% sobre o valor dos activos do
fundo.

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensges, S.A.
Rua Castilng, 39 109E
1250 - 063 Lisboa - Portugal
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Resumo das comissodes:
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2010
Entidade Gestora
Comissdo de Gestao 12,331.83
Comiss&o de Subscrigio 2,337.22
Sub-total 14,669.05
Banco Depositario 698.60
TOTAL 15,367.65
10. Contribuigdes
2009 2010
ContribuicBes Realizadas Previstas Realizadas Variagéo
Associadas 109.805,86 109.153,90 38.890,83 (72.263,16)
Participantes 36.702,97 36.916,897 33.886,64 (3.030,33)
Transferéncias 223.920,94 0,00 78.212,67 78.212,67
Total 370.429,77 146.070,96 148.990,14 2.919,18

A diferenga entre as contribuicdes previstas e realizadas, deve-se a decis&o
associadas do grupo Motivo, de deixar de efectuar contribuigdes.

11. Beneficios pagos

2009 2010 Variagdo

Frémios de Seguro 0,00 91.008,71 91.009,71
Remighes 22.692,38 143.837.41 120.845,03
Total 22.992,38 234.847,12 211.854,74

12. Alteragdes a plano de pensdes

N&o houve alteragbes a plano de pensdes durante o periodo.

das

13. Transacgdes que envolvam o fundo e o associado ou empresas relacionadas

Nada a mencionar.

14. Activos/passivos contingentes

N&o ha activos /passivos contingentes.

15. Garantias
Nada a mencionar.
Allianz - “ociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Rua Casttho, 39 - 10°E
1250 - 068 Lishoa - Portugal
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FUNDO DE PENSOES
ABERTO REFORMA MAIS

RELATORIO DE GESTAO
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1. Evolugdo geral do Fundo 2010

Receitas/Despesas u €

Receitas

Contribuigdes 70777
Transferéncias 78 213
Rendimentos e mais / menos valias -3929
Despesas

Capitais de remigéo 143 837
Seguros de renda 91 010
Cargas de gestéo 14 669
Cargas de depdsito 699
impostos

2. Alteragdes com impacto significativo na gestio do fundo de pensées

Durante o ano de 2010 n&o houve alteragbes com impacto significativo na gestao
do fundo de pensdes.

3. Politica de investimento

a) Principios gerais da Politica de Investimento
O investimento em aplicagbes financeiras devera ser realizado de uma forma
diversificada e prudente, tendo em atengdc nomeadamente o risco de
mercado, taxa de juro, de crédito e de liquidez, com o objectivo de obtencéo

dum retorno potencial das aplicages, a médio e a longo prazo adequado ao
risco incorrido.

b) Limites de exposigéo a diferentes tipos de aplicagbes

Obrigacﬁes | 7 o 4595
Acgbes 15 0 - 40
Retorno Absoluto 5 0-10
Imobiliario 5 0-20
Liquidez 5 0-20
Total 100 -

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castilhe, 39 - 10°F
1250 - 06# Lisboa - Portugal
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Activos ndo cotados

16%

Aplicagdes em moedas distintas do Euro

15%

¢) Técnicas de mitigagéo de riscos financeiros

Allianz @)

No que diz respeito & utilizagio de técnicas de mitigagéo de riscos financeiros,

esta prevista a possibilidade de uso de instrumentos derivados, mas apenas em

casos muito especificos, nomeadamente em situagdes de manifesta

necessidade de cobertura de riscos de mercado

d) Restrigbes / Aquisigbes vedadas

As restricdes & composigac de patrimdnio do Fundo e as aquisicdes vedadas

sdo as estabelecidas legalmente.

4. Cumprimento das regras prudenciais

Foram aplicadas as regras e procedimentos que um gestor sensato, prudente e

conhecedor aplicaria no sentidc de prosseguir uma gestdo no exclusivo interesse

dos representados, evitando um inadequado risco de perda e obtendo um

rendimento adequado ao risco incorrido.

6. Comparagdao limites de exposigéio com alocacgiéio central

Obrigagbes - 70 87,68
Accdes 15 9,69
Retorno Absoluto 5 0
'mobiliario 5 0
Liguidez 5 2,63
Total 100 100

Allianz - Snciedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castitho, 39- 10°E
1250 - 0B& Lisboa - Portugal
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6. Evolugédo da estrutura da carteira de investimentos
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DESIGNAGAD 2008 2010

OBRIGAGOES DIVIDA PUBLICA 23,89% 442189 | 40,12% 700 363
OBRIGAGOES DIv. PUBLICA ESTRANGEIRA 18,49% 342200 | 14,89% 259 837
OBRIGAGOES DIVERSAS 2.65% 49128 | ©,20% 160 601
OBRIGAGOES DIVERSAS ESTRANGEIRAS 28,93% 535490 | 23,48% 409 802
ACCOES 0.87% 18162 | 0,74% 12 953
FUNDOS INV.MOBILIARIO 4,46% 82595 | 8.94% 156 144
MERCADO MONETARIO 20,70% 442189 [ 263% 45 906

TOTAL 100,00% | 1850795 | 100,00% 1745 806

7. Rendibilidade e niveis de risco

Taxa de Rendibilidade: (1,13)%

A medida de referéncia relativa a rentabilidade foi a TWR (Time Weigthed Rate of

Return).

8. Benchmarks

- . " Bas Capital Euro-
Obrigagdes Taxa Fixa -3,25% Aggreqate 2,18%
Ob[igqcbes Taxa Variavel } Euribor 3M 0.81%
+ Liguidez
Acgbes Europa 4,23% MSCI Europe 11,38%
Acgbes Globais - MSCI World TR -
Imobiliario - indice AFIPP FIl 2,34%

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castilho, 39- 10°E
1250 - 06k Lisboa - Portugal
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9. Analise dos riscos afectos aos activos financeiros

Identificagdo dos principais riscos de investimento:

Allianz @)

Risco cambial - Os activos que fazem parte deste Fundo de pensdes néo
incorporam este risco. O Fundo é exclusivamente constituido por activos em Euros.
E, contudo, permitido o investimento em activos denominados em moedas distintas
das responsabilidades até um limite maximo de 15%.

Risco de liquidez - Os 2,6% de liguidez que constitui o Fundo garante no curto
prazo alguma margem para efectuar pagamentos de beneficios. Contudo, se
houver necessidades de maior montante, esta liquidez tera de ser aumentada.

Risco de crédito - Em 31 de Dezembro de 2010, a carteira de obrigagdes deste
Fundo era maioritariamente constituida por divida pablica (69%) e por obrigagdes
corporate, maioritariamente com rating de “A" e “BBB”™:

S&P

Governo 68,68%
Corporate 31,32%

AAA

AA 3,49%

A 13,88%

BBB 12,09%

BB 1,86%

B

S/ Rating 0,00%
Total 10C,00%

Risco de mercado: 8% dos activos do fundo sdo titulos de rendimento variavel,
estando mais expostos ao risco de mercado. A duragéo dos activos de taxa fixa é

4,28 anos.

Lisboa, 12 de Abril de 2011

RASY
Teresa Paula Lan Brantuas Silva
Administradora

Allianz - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Rua Castilha, 39 10°E
1250 - 068 Lishoa - Portugal
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RELATORIO DE AUDITORIA

INTRODUCAO

1. Examindamos as demonstra¢des financeiras do Fundo de Pensdes Aberto Reforma Mais,
gerido pela ALLIANZ - Sociedade Gestora de Fundos de Pensbes, S.A., as quais
compreendem a Demonstraciao da posigéo financeira em 31 de Dezembro de 2010 (que
evidéncia um total do activo de 1.746.955 euros e um valor total do Fundo de 1.745.606
euros), a Demonstragéo de resultados (que inclui um resultado liquido negativo de 105.189
euros), a Demonstragdo de fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e as
correspondentes Notas.

Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa

RESPONSABILIDADES

R 2. E da responsabilidade da Sociedade Gestora do Fundo de Pensdes a preparagdo das
demonstragbes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao
financeira do fundo, o resultado das suas operagdes e os fluxos de caixa, bem como a
adopg¢ao de critérios e politicas contabilisticas adequados e a manutengdo de um sistema
de controlo interno apropriado que assegure, nomeadamente, o cumprimento das normas

legais e regulamentares aplicaveis.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

N de Matricula /NIPC 5012466259

baseada no nosso exame daquelas informagdes.

AMmsITO

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o

Capital Social £ 13.400

mesmo seja planeado e executado com ¢ objectivo de obter um grau de seguranga
aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras estao isentas de distor¢bes materialmente
relevantes. Para tanto o referido exame incluiu os seguintes procedimentos:

1/3

SEDE | HEAD OFFICE Delegagao Centro | Center Branch Delegacdo Nerte | Nofth Branch
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Tel. (+351] 217 271 197 Pax [+351) 244 822 178 Tel. (+351) 223 744 485
Fax {+351) 217 273129 Fax (+351) 223 744 977

E-mail: geral@ecrasroc.pt Web: www.orasroc.pt



Conservataria do Registo Comerdial de Liskoa

N* de Matricuia /NIPC 50124606259

Capital Social € 13.400

Inserita sob o n° 23

1 OLIVEIRA, REIS & ASSOCIADOS, SrROC, LDA.
a

- a verificagdo, numa bhase de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pela Sociedade Gestora do Fundo de Pensdes, utilizadas na
sua preparagao;

- a apreciagido sobre se s3o adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagéo, tendo em conta as circunstancias;

-a apreciagdo sobre se €& adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstragdes financeiras

- a verificagéo da concordancia da informacgéo financeira do Relatério de Gestdo com as
demonstragdes financeiras; e

- @ tomada de conhecimento das conclusdes do relatério do Actuario Responsavel.

5. Entendemos que o exame efectuade proporciona uma base aceitavel para a expressao da

nossa opiniao.

OpINIAO

6. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢do financeira do
Fundo de Pens6es Aberto Reforma Mais em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das
suas operagdes e os fluxos de caixa no exercicio findo naguela data, em conformidade com
os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Pensées.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS

7. E também nossa opinido que a informag&o financeira constante do relatéric de gestdo é
concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.
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ENFASE

8. Sem afectar a opinido expressa anteriormente, chamamos a aten¢do para o facto das
demonstragdes financeiras do Fundo em 31 de Dezembro de 2010 terem sido preparadas,
pela primeira vez, de acordo com os requisitos de apresentagaoc e divulgagao estabelecidos
na Norma Regulamentar n.® 7/2010-R, de 4 de Junho, do Instituto de Segquros de Portugal,
a qual requer a apresentacdo de informagio comparativa. Consequentemente, a informagéo
financeira de 2009, apresentada de acordo com © normativo anterior foi, para efeitos de
comparabilidade, reexpressa de acordo com a norma acima referida.

Lisboa, 15 de Margo de 2011

OLIVEIRA, REIS & ASSOCIADOS, SROC, Lpa.
Representada por

l )/
CarlénuezéROC 1266
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