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1.1 Enquadramento geral da atividade em 2024

MERCADOS FINANCEIROS NO ANO DE 2024

Numa altura em que a inflacdo nos EUA e Zona Euro j& se encontra controlada e que a
economia comeca a conftrair, 2024 foi o mote para o inicio do ciclo de cortes das taxas
de juro por parte dos bancos cenftrais, prometendo ter confinuidade ao longo do
préoximo ano. Ainda neste ano, mais de 50% da populagcdo mundial foi a votos, com
natural destaque para as eleicdes americanas que culminaram com a vitéria de D.
Trump em toda a linha. Para além da eleicdo presidencial, o seu partido conquistou a
maioria parlamentar nas 2 cdmaras. Ndo menos relevante, foram o desenrolar dos
conflitos no Médio Oriente e na Ucrdnia que prometem ter desenvolvimentos ao longo
do préximo ano.

As generalidades dos ativos financeiros apresentaram performances positivas. No caso
das acdes, os desempenhos estdo ainda muito concenfrados nas mega caps. Nas
obrigacdes, o carry foi o protagonista nos EUA, e a Europa partilihou o destaque com o
corte das taxas, a refletir o inicio do ciclo de descidas das taxas de juro do BCE mais
cedo que a FED.

A nova administracdo americana vai iniciar o seu mandato reforcado para
implementar grande parte das medidas do seu programa eleitoral, nomeadamente
cortes de impostos e menor regulacdo sobre as empresas domésticas, deportacdes de
migrantes ilegais e aumento de tarifas sobre os bens importados. Num primeiro impacto,
estas medidas tendem a estimular a economia interna, mas ao mesmo fempo todas sdo
inflacionistas o que deverd implicar um menor nimero de descidas das taxas de juro,
permanecendo em patamares mais elevados por mais fempo. D. Trump promete novas
tarifas num claro sinal de querer rever os vdrios acordos comerciais, tendo como
principio basilar a defesa dos interesses americanos. Neste ponto, antecipamos que o
movimento dos Ultimos anos, de aproximar as cadeias de abastecimento para regides
préoximas dos EUA, o nearshoring, poderd perder forca, dando lugar ao reforco para o
mercado interno, onshoring e também por novos acordos bilaterais/seletivos para paises
gue possam proporcionar melhores contrapartidas em vdrias esferas, o denominado
friendshoring. Ainda a ameaca de deportacdoes em massa de migrantes ainda ndo
legalizados tem como objetivo reduzir a m&o de obra informal e devolver vdrios postos
de trabalho d economia formal. Em relacdo a diminuicdo da carga regulatéria sobre as
empresas, pretende devolver os estimulos ao consumo e investimento interno. Quanto
ao elefante na sala, o aumento do défice dos atuais 36 bilides para os estimados 57
bilides de ddlares para os proximos 10 anos, se adicionarmos o plano da candidatura
republicana em agravar com mais 7.5 Bilides de ddlares, praticamente que duplica o
valor da divida atual que j& representa 123% do PIB. A emissdo de moeda e divida em
massa, prometem ser uma preocupacdo crescente, se os estimulos criados ndo forem
suficientes para estimular o crescimento do PIB.
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A Europa estd claramente a marcar passo, a crescer abaixo de 1%, sendo que o proximo
ano promete ser ainda mais desafiante perante o expectdvel aumento de tarifas
aduaneiras por parte dos EUA. Adicionalmente, as 2 principais economias da zona euro
enfrentam os seus "“ventos contrdrios”. Em especial, o setor automdvel que estd a sofrer
de uma concorréncia feroz dos fabricantes chineses, sobretudo os elétricos com precos
mais acessiveis cujos concorrentes europeus Nndo conseguem acompanhar, refletido
pela quebra de vendas que estd a levar ao fecho de muitas fdbricas na Europa. Em
Franca, femos o risco da divida a aumentar, estando j& ao mesmo nivel do risco da
divida grega devido & crise politica, agravada apds a destituicdo do primeiro-ministro
M. Barnier por uma mocdo de censura parlamentar ter ditado a sua destituicdo, na
tentativa de forcar a aprovacdo do orcamento para 2025, contra a vontade da maioria
do parlamento. Na Ultima reunido do ano, o BCE acabou por rever o crescimento do
PIB deste ano novamente em baixa para 0,7% e para 2025 as estimativas também foram
revistas na mesma direcdo para 1,1%.

O Japdo estd a assistir a uma recuperacdo na inflacdo e ao crescimento dos saldrios,
ndo observavel nas Ultimas trés décadas, o que permitiu ao Banco do Japdo reverter a
politica de taxas de juro negativas em marco e tendo voltado a aumentd-las em julho,
sendo aguardado que confinuem a subir ao longo do préximo ano. Desta feitq,
aguardamos que a din@dmica de crescimento salarial, continue estimando-se aumentos
médios entre 3% e 3,5% em 2025. Esta combinacdo de crescimento salarial e da inflagcdo
est&d a melhorar a confianca ao consumo interno e fortalecimento da atividade
industrial traduzindo-se numa evolucdo favordvel do PIB.

Espera-se que o CPl (Consumer Price Index), excluindo alimentos frescos e energia,
aumente em média 2,1% em 2025 e 2,0% em 2026, nUmeros que estdo alinhados com o
objetivo do Banco do Japdo. Estas previsdes suportam as estimativas para aumentos da
taxa de juro diretora em 0,5% ao longo do préximo ano, atingindo 0,75% no final de 2025
e uma taxa final de equilibrio de 1,5% em 2027.

Na China, os dados econdmicos continuam a deteriorar-se, sobretudo a confianca ao
consumo, resulfando na quebra do investimento e no enfraquecimento dos dados do
emprego, com especial incidéncia sobre a escalada do desemprego jovem. Para
confrariar este congelamento econdmico, as autoridades chinesas implementaram
uma bazuca de estimulos incidindo em vdrias esferas, nomeadamente na politica
monetdria e fiscal, nos mercados de capitais e nos setores bancdrio e imobilidrio.
Contudo consideramos ndo serem ainda suficientes e deverdo precisar de mais tempo
para estimularem a procura interna, leia-se, ndo deverd ser visivel antes de 2026. Para
agravar ainda mais, a guerra comercial com os EUA deverd escalar, com a nova
administracdo americana a colocar em cima da mesa tarifas de 60% sobre os bens
chineses. Tudo somado, é estimado que o crescimento do PIB fique aquém dos 5%
pretendidos pelas autoridades governativas, pelo que estimamos mesmo que termine
0s préoximos anos abaixo deste patamar. Por fim, € uma economia que j& ndo cresce
ao ritmo das Ultimas décadas. Trata-se de uma sociedade mais envelhecida, cuja
populacdo ativa tem diminuido, pelo que tem como desafio reequilibrar o seu modelo
de crescimento mais virado para a economia interna.

Em sentido oposto, continuamos a reiterar a nossa preferéncia pela economia indiana,
uma vez que se trata de uma economia menos protecionista, com uma procura
doméstica em franco crescimento e uma populacdo jovem. Se por um lado, pode ser
afetada pelo aumento de tarifas americanas, por outro, até pode beneficiar da
estratégia “China +1". Estima-se que cresca 6,5%, muito alicercada no forte investimento
pUblico a acompanhar a crescente urbanizacdo, investimento estrangeiro e mdo de
obra rejuvenescida e instruida. A inflacdo deverd abrandar para os 4,5% nos proximos 2
anos, que sustenta as estimativas para o inicio de corte das taxas de juro de 0,75%
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durante o préximo ano para os 5,75%. A india deve tornar-se a terceira maior economia
global a partir de 2027, com o PIB nominal a crescer dos atuais 3.6 bilides de ddlares
para mais de 6 bilides dolares até 2030 impulsionada pela manufatura, comércio
externo e digitalizacdo.

CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2023 2024 2025 (P) 2026 (P)  2027(P)

Mundo 3,30% 3.20% 3,20% 3,30% 3.20%
Zona Euro 0,40% 0.80% 1,20% 1,50% 1,40%
Alemanha -0,30% 0,00% 0,80% 1,40% 1,10%
Franca 1,10% 1,10% 1,10% 1,30% 1,40%
Itdlia 0,70% 0,70% 0,80% 0,70% 0,60%
Espanha 2,70% 2,90% 2,10% 1,80% 1,60%
Portugal 2,30% 1,90% 2,30% 2,00% 1,90%
Estados Unidos 2,90% 2,80% 2,20% 2,00% 2,10%
Canadd 1,20% 1,30% 2,40% 2,00% 1,80%
Japdo 1,70% 0,30% 1,10% 0,80% 0,60%
Reino-Unido 0,30% 1,10% 1,50% 1,50% 1,50%
China 5,20% 4,80% 4,50% 4,10% 3,60%
india 8,20% 7,00% 6,50% 6,50% 6,50%
Brasil 2,90% 3,00% 2,20% 2,30% 2,40%
RuUssia 3,60% 3,60% 1,30% 1,20% 1,20%

Fonte: FMI

Os mercados acionistas apresentaram subidas expressivas no ano de 2024,
impulsionados sobretudo pela corrida & Inteligéncia Artificial e pelo desempenho das
mega caps. O Eurostoxx 50 terminou o ano com uma performance positiva de 8,3%. A
confrariar teve o indice francés, com o CAC a desvalorizar 2,2% pressionada pelas
empresas mais expostas ao mercado chinés, que regista uma quebra de confianca ao
consumo. Ainda, no campo das economias mais representativas da zona euro a
Alemanha, arefletir a apreciacdo do ddlar principalmente nos segmentos exportadores
com o DAX a subir 18,8%. Os paises periféricos, como Portugal, Espanha e Itdlia
obtiveram -0,3%, 14,8%, e 12,6% respetivamente. Nos Estados-Unidos, as principais bolsas
fiveram desempenhos muito positivos. O Nasdaq valorizou 28.6%, o S&P500 obteve 23.3%
e o Dow Jones valorizou 12,9%.

No Japdo, o Nikkei 225 valorizou 19,2%.
No Reino-Unido, o FTSE 100 valorizou 5,7% no ano.

Os paises emergentes, em termos agregados, tiveram um ano positivo refletido pela
subida de 5,1% do MSCI Emerging Markets embora com divergéncias entre si. Por um
lado, o indice brasileiro condicionou este desempenho com o lbovespa a desvalorizar
10,4% em moeda local, tendo esta performance sido agravada pela depreciacdo de
16,2% do Real face ao Euro. Por outro lado, o indice BSE Sensex refletiu o bom momento
da economia indiana com uma subida de 8,2% e os indices chineses refletiram a bateria
de estimulos das autoridades chinesas com o CSI 300 a registar 14,7% e o Hang Seng a
subir 17,7%. Nos mercados fronteira, o indice MSCI Frontier Markets obteve uma subida
mais modesta de 2,4%.
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PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS NO ANO 2024 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro

Brasil BOVESPA -10,4% -24,9%
india S&P BSE SENSEX 8.2% 12,5%
Estados Unidos S&P 500 23,3% 31,8%
Austrdlia ASX 200 7,5% 4,0%
Japdo NIKKEI 25 19.2% 13,7%
China HANG SENG 17.7% 26,5%
Reino-Unido FTSE 5.7% 10,8%
Franca CAC 40 -2,2% -2,2%
Alemanha DAX 18,8% 18.8%
Zona Euro EUROSTOXX 50 8,3% 8.3%
Espanha IBEX 35 14,8% 14,8%
Portugal PSI 20 -0,3% -0,3%
Itdalia MIB 12,6% 12,6%

Dados: Bloomberg, moeda local / Euros

Na Europa é expectdvel uma descida mais célere das taxas de juro em resposta ao
abrandamento da economia na regido, o que deverd proporcionar retornos positivos
ndo s6 pelo efeito carry, como pelo efeito preco. Nos EUA, ndo esperamos que as taxas
de juro abrandem ao mesmo ritmo da Europa, portanto vemos um potencial que
deverd perdurar por mais anos suportado sobretudo pelo efeito carry. Portanto,
entendemos que o downside pelo efeito risco de taxa de juro estd muito limitado,
assumindo que o risco de crédito vai passar a ser o mais relevante, dai aumentarmos a
exposicdo das nossas carteiras a obrigacdes de maior duracdo e de maior qualidade
de crédito, que por sisé j& vai permitir rentabilidades muito acima da inflacdo esperada.

Seletivamente, mantemos a nossa preferéncia dos Ultimos anos pela divida de bancos
e seguradoras cujos emitentes sejam qualificados como Investment Grade, sobretudo
na componente subordinada, assim como em divida de regides de paises emergentes
que possam sair beneficiados de novos acordos comerciais bilaterais com os EUA, ou
seja, beneficiando do movimento friendshoring.

Posto isto, as yields das dividas governamentais da Alemanha e Franca agravaram
ligeiramente para 2,4% e 3,2%, a refletem a instabilidade politica mesmo num contexto
de perspetivas de descida das taxas de juro por parte do BCE. Nos Estados-Unidos, o
rendimento dos “Treasuries” americanos a 10 anos seguiu a mesma tendéncia ao ter
subido para os 4,6%, na sequéncia de menos cortes da taxa de juro por parte da FED
do que anteriormente esperado em resultado da resiliéncia dos dados econdmicos no
pais.

No Reino Unido, a sua yield soberana a 10 anos ferminou o ano nos 4,6%.
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YIELDS DAS OBRIGACOES DO TESOURO A 10 ANOS
31 de dezembro de 2023 31 de dezembro de 2024

Estados Unidos 3.9% 4,6%
Alemanha 2,0% 2,4%
Franca 2,6% 3.2%
Itdlia 3.7% 3.5%
Espanha 3.0% 3.1%
Portugall 2,7% 2.8%
Grécia 3.1% 3.2%
Reino-Unido 3.5% 4,6%
Suica 0,7% 0,3%

Dados: Bloomberg

O Indice S&P GS Commodity Index, indexante que reflete a performance das principais
matérias-primas obteve uma performance de 2,6%, ao contrdrio de outros anos, os
pesos pesados, indexantes petroliferos tiveram uma performance nula. A penalizar as
matérias-primas alimentares, no sentido inverso, a apreciacdo do Ouro, tendo renovado
0 seu mdaximo de sempre, uma matéria-prima encarada como ativo de refldgio.

EVOLUCAO DAS MATERIAS-PRIMAS

Nome Indice 2024
Commodity  S&P GS Commodity Index 2.6%
Petroleo WTI Crude Oil 0.1%
Ouro Gold 27,2%
Prata Silver 21,5%
Milho Corn -2,7%
Cobre Copper 3.5%
Aluminio Aluminum 7.9%
Gas Natural  Natural Gas 16,5%
Soja Soy beans -22,8%

Dados: Bloomberg

No que diz respeito as divisas, o ddlar apreciou face aos seus principais pares cambiais
dos paises desenvolvidos, portanto face ao euro apreciou 6,6%. Em sentido oposto, o
Real registou uma depreciacdo mais significativa de 16,2% face ao euro.
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DESEMPENHO DO FUNDO EM 2024

Em 2024, o fundo Optimize PPR / OICVM Ativo registou um ano positivo em termos de
performance, fechando o ano com um valor da unidade de participacdo de 19,0938€,
no Ultimo dia Util de dezembro. Assim sendo, a performance anual registada em 2024 foi
de 9,1%, com uma volatilidade de 9,2% (nivel de risco: 4).

Desde a criacdo do fundo Optimize PPR / OICVM Ativo, em 25 de setembro de 2008, em
qgue a unidade de participacdo valia 10,000€, até 31 de dezembro de 2024 a
performance anualizada foi de 4,05%.

9 Relatdrio e Contas 2024 - Optimize PPR / OICVM Afivo
Optimize Investment Partners, SGOIC, SA

Capital social de 450.771,71€ - Registo Comercial de Lisboa 508 181 321

Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4° 1050-116 Lisboa Portugal



1.2 Caracteristicas principais do Fundo

FICHA SINTETICA

Entidade Gestora

Optimize Investment Partners SGOIC, S.A.
Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4°
1050-116 Lisboa

Capital social de 450.771,71 €
Contribuinte n°508 181 321

Inicio de Atividade do
fundo

25 de setembro de 2008

Politica de
Rendimentos

Ndo distribui rendimentos

Comissdo de Gestdo 1,80 %

Comissdo de 0.10% (*)

Depositdrio

Entidade Depositdria  Banco de Investimento Global

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

Politica de O fundo tem uma politica de investimento diversificada,

investimento

essencialmente através de obrigacdes (ou fundos de
obrigacdes) e acdes (ou fundos de acdes) no dmbito dos
limites de investimento definidos para os fundos PPR. O
investimento em acdes (ou fundos de acdes) serd de cerca de
45% ndo podendo ultrapassar 55% do valor do fundo.

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

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro ndo tém em conta os critérios
da UE aplicaveis as atividades econdmicas sustentdveis do ponto de vista ambiental.

(*) Valor méximo de 0,10% ao ano. Este valor pode ser de 0,09% ao ano caso os ativos
sob gestdo da Optimize custodiados no BiG sejam superiores a 150.000.000%.

10

Relatdrio e Contas 2024 - Optimize PPR / OICVM Ativo

Optimize Investment Partners, SGOIC, SA

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



1.3 Evolucao do fundo

EVOLUGAO HISTORICA
O fundo ndo adota parédmetro de referéncia.

GRAFICO DE EVOLUCAO DESDE INiCIO DO FUNDO

21,00 €

19,00 €

17,00 €

15,00 €

13,00 €

11,00 €

9,00 €
> Q Q N > » e} o A > Q Q N\ $e] 1
F S S S S S S S S
SO U U O U L U U L VUM ORI\ L ORI U L OO N

Valores em euros
PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO
Ano Performance Volatilidade Nivel de Risco
2024 9.1% 9.2% 4
2023 12,5% 9.2% 4
2022 -15,7% 8,9% 4
2021 9,9% 6,5% 4
2020 2,6% 6,6% 4
2019 12,8% 6,7% 4
2018 -8,0% 6,4% 4
2017 5,7% 6,.3% 4
2016 0.8% 7.6% 4
2015 7% 6,4% 4
2014 7,0% 8,2% 4
2013 9.8% 7.2% 4
2012 11,8% 5,7% 4
2011 -14,5% 11,9% 5
2010 5,9% 10,3% 5
2009 15,8% 6,.3% 4
ALOCAGCAO DE ATIVOS
REPARTICAO POR CLASSE DE ATIVOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Reparticdao por Classe de Ativos Fundo
Acoes 50,6%
Obrigagoes 48,3%
Tesouraria 1.0%
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REPARTICAO GEOGRAFICA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

EUA 30,9%
Europa 14,2%
Portugal 9.3%
Global 5,7%
Espanha 4,8%
Mercados Emergentes 3.8%
Alemanha 3.4%
Argentina 3.4%
india 3,2%
Franca 3,0%

PRINCIPAIS POSICOES DO FUNDO

PRINCIPAIS POSICOES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Principais Posicoes Valor o
Optimize Global Bond 2.543.321 4,6%
Optimize Gl Flexible 2.433.475 4,4%
Optimize Europe Val 2.296.958 4,2%
GS Japan Equity 1.241.720 2,2%
Janus HH Gl Small Co 1.156.762 2,1%
Microsoft 1.054.866 1,9%
GS India Equity R Ac 921.630 1,7%
Alphabet Inc-CI C 916.546 1.7%
PIMCO-Income F - Ins 871.114 1,6%
ARGENT 4 1/8 07/9/35 858.162 1,6%
UTl India Dynamic Eq 857.690 1,6%
CT Global Small Comp 856.843 1,6%
First Trust Cybersec 855.039 1.5%
AXA - Euro Credit TR 848.540 1.5%
ELSALV 8 1/4 4/10/32 846.116 1,5%

HISTORICO DE UNIDADE DE PARTICIPAGAO E CUSTOS

HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS

Ano VLG UP em circulacao Valor UP
2024 55.202.838 2.891.134,87176 19,0938
2023 41.080.396 2.348.491,80736 17,4922
2022 34.680.729 2.230.670,93042 15,5472
2021 38.906.380 2.110.581,14539 18,4340
2020 29.705.095 1.770.823,28278 16,7747

Valores em 31 de dezembro (ou em Ultimo dia Util de dezembro)
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HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2024 2023 2022

Comisséo de Gestao * 875.337 696.699 657.608
Comissdo de Depodsito * 43.767 34.956 33.780
Custos de Transacdo 22.132 22.118 45.381
Comissoes suportadas pelos participantes 0 0 0
Comissdes de Subscricdo 0 0 0
Comissoes de Resgate 0 0 0
Proveitos 6.650.236 6.482.858 2.534.788
Custos 2.622.069 2.108.724 8.784.264
Valor Liquido Global 55.202.838 41.080.396 34.680.729

Dados em 31 de dezembro de 2024, 2023 e 2022
* O total da comissdo de gestdo e depdsito inclui o valor de imposto do selo

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

FACTOS RELEVANTES APOS O TERMO DO EXERCICIO
Ndo existem factos relevantes apds o termo do exercicio.

Pela Administracdo da Optimize Investment Partners SGOIC SA,
Lisboa, 28 de abril de 2025

13 Relatdrio e Contas 2024 - Optimize PPR / OICVM Ativo
Optimize Investment Partners, SGOIC, SA

Capital social de 450.771,71€ - Registo Comercial de Lisboa 508 181 321

Avenida Fontes Pereira de Melo n°21 4° 1050-116 Lisboa Portugal



2 DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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2.1

Balanco em 31 de dezembro de 2024 e 2023

EUR EUR
2024 2023 2024 2023
Cédigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Ativo liquido  Ativo liquido Coédigo CAPITAL E PASSIVO Nota
Outros ativos Capital do OIC
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0 0 0 0 0 61 Unidades de Participagdo 1 28.911.355 23.484.921
33 Ativos intangiveis das SIM o] o] 0 0 0 62 Variagdes Patrimoniais 1 16.079.726 11.411.885
Total de outros ativos das SIM 0 0 0 0 0 64 Resultados Transitados 1 6.183.590 1.809.456
Carteira de titulos 65 Resultados Distribuidos 0 0
21 Obrigacdes 3 14.898.289 989.868 382.597 15.505.561 9.424.232 67 Dividendos antecipados das SIM 0 0
22 Acoes 3 13.168.065 1.994.489 577.345 14.585.209 7.544.553
23 Qutros titulos de capital 0 0 0 0 0 66 Resultado liquido do exercicio 1 4.028.166 4.374.134
2411 OICVM de obrigacdes 3 9.710.570 1.264.450 88.953 10.886.067 10.314.463 Total do capital do OIC 55.202.838 41.080.396
2412 OICVM de acdes 3 7.109.893 1.233.971 41.946 8.301.919 8.157.313
2414 OICVM de tesouraria 0 o] 0 0 0 48 Provisdes acumuladas
2413 Outros OICVM 3 4.021.105 1.047.746 0 5.068.851 4.766.054 481 Provisdes para encargos 0 0
25 Direitos 0 0 0 0 0 Total de provisdes acumuladas 0 0
26 QOutros instrumentos de divida 0 0 0 0 0
Total da carteira de fitulos 48.907.922 6.530.525 1.090.841 54.347.606 40.206.614 Terceiros
Outros ativos 422 Rendimentos a pagar aos participantes 0 0
31 QOutros ativos 0 0 0 0 0 423 Comissdes a pagar 17 106.665 79.515
Total de outros ativos 0 0 0 0 0 424+ ... +429 QOutras contas de credores 17 549.642 789.715
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0 0
41+519-559 Contas de devedores 17 0 0 0 0 90.498 44 Pessoal 0 0
421 Resgates pendentes de regularizacdc 17 10.164 0 0 10.164 0 46 Acionistas 0 0
Total dos valores a receber 10.164 0 0 10.164 90.498 Total dos valores a pagar 656.308 869.231
Disponibilidades
11 Caixa 0 o] 0 0 o] Acréscimos e diferimentos
12-43 Depésitos & ordem 3 1.211.942 0 0 1.211.942 1.441.970 55 Acréscimos de custos 0 0
13 Depésitos a prazo e com pré-aviso 0 0 0 0 0 56 Receitas com proveito diferido 0 0
14 Certificados de deposito 0 0 0 0 0 58 QOutros acréscimos e diferimentos 0 0
18 Outros meios monetdrios 0 0 0 0 0 59 Contas transitérias passivas 0 0
Total das disponibilidades 1.211.942 0 0 1.211.942 1.441.970 Total de acréscimos e diferimentos passivos 0 0
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 17 246.896 0 0 246.896 162.903
52 Despesas com custo diferido 17 42.537 0 0 42.537 47.641
58 Outros acréscimos e diferimentos 0 0 0 0 0
59 Contas transitérias ativas 0 0 0 0 0
Total de acréscimos e diferimentos ativos 289.433 0 0 289.433 210.544
Total do Ativo 50.419.461 6.530.525 1.090.841 55.859.146 41.949.626 Total do Capital do OIC e do Passivo 55.859.146 41.949.626
NGmero fofal de unidades de 2.891.134,87 2.348.491,81 Valor unitério da unidade de participagéo 19,0938 17,4922
participagao em circulagao
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2.2 Contas Extrapatrimoniais em 31 de dezembro de 2024 e 2023

EUR EUR
Cédigo DIREITOS SOBRE TERCEIROS 2024 2023 Cédigo RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS 2024 2023
Operagoes Cambiais Operagoes Cambiais
911 A vista 0 0 911 A vista 0 0
912 A prazo (Forwards cambiais) 0 0 9212 A prazo (Forwards cambiais) 0 0
213 Swaps cambiais 0 0 213 Swaps cambiais 0 0
914 Opcodes 0 0 914 Opcodes 0 0
915 Futuros 0 0 915 Futuros 0 0
Total 0 0 Total 0 0
Operagoes Sobre Taxas de Juro Operagoes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA) 0 0 921 Conftratos a prazo (FRA) 0 0
922 Swap de taxa de juro 0 0 922 Swap de taxa de juro 0 0
923 Contratos de garantia de taxa de juro 0 0 923 Conftratos de garantia de taxa de juro 0 0
924 Opcoes 0 0 924 Opcoes 0 0
925 Futuros 0 0 925 Futuros 0 0
Total 0 0 Total 0 0
Operagoes Sobre Cotacoes Operagoes Sobre Cotagoes
934 Opcoes 0 0 934 Opcoes 0 0
935 Futuros 0 0 935 Futuros 0 0
Total 0 0 Total 0 0
Compromissos de Terceiros Compromissos com Terceiros
942 Operagodes a prazo (reporte de valores) 0 0 941 Subscricdo de Titulos 0 0
944 Valores recebidos em garantia 0 0 942 Operacodes a prazo (reporte de valores) 0 0
945 Empréstimos de titulos 0 0 943 Valores cedidos em garantia 0 0
Total 0 0 Total 0 0
Total dos direitos 0 0 Total das Responsabilidades 0 0
99 Contas de Contrapartida 0 0 99 Contas de Contrapartida 0 0
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2.3 Demonstragao dos Resultados em 31 de dezembro de 2024 e 2023

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS Nota 2024 2023 Cédigo PROVEITOS E GANHOS Nota 2024 2023
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+...718 De operacdes correntes 5 839 1.066 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 5 601.525 296.251
719 De operacdes extrapatrimoniais 0 0 811+814+817+818 De operagdes correntes 0 105
Comissoes e taxas 819 De operagdes extrapatrimoniais 0 0
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 5 22.132 22.118 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 QOutras operacdes correntes 5 904.585 721.193 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros ativos 5 240.249 224.677
729 De operacdes extrapatrimoniais 0 0 829 De operagdes extrapatrimoniais 0 0
Perdas em operagdes financeiras Ganhos em operagdes financeiras
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 5 1.537.269 1.163.760 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 5 5.746.894 5.850.393
731+734+738 Outras operacdes correntes 5 50.859 104.028 831+834+837+838 Qutras operagdes correntes 5 55.742 100.983
739 Em operagdes extrapatrimoniais 5 28.777 10.925 839 Em operacoes extrapatrimoniais 5 5.825 10.450
Impostos Reposicdo e anulagdo de provisdes
741147421 Imposto sobre o rendimento de capitaise 9 40.580 49.310 851 Provisdes para encargos 0 0
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 9 36.187 29.009
7418+7428 Qutros impostos 9 842 7.315
75 Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos 0 0 87 Qutros Proveitos e Ganhos Correntes 0 0
77 Qutros Custos e Perdas Correntes 0 0
Total dos custos e perdas correntes (A) 2.622.069 2.108.724 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 6.650.236 6.482.858
79 QOutros Custos e Perdas das SIM 0 0 89 Qutros Proveitos e Ganhos das SIM 0 0
Total dos outros custos e perdas das SIM (C) 0 0 Total dos proveitos e ganhos das SIM (D) 0 0
Custos e Perdas Eventuais Proveitos e Ganhos Eventuais
781 Valores incobréveis 0 0 881 Recuperacdo de incobraveis 0 0
782 Perdas extraordindrias 0 0 882 Ganhos exfraordindrios 0 0
783 Perdas imputdveis a exercicios anteriores 0 0 883 Ganhos imputdveis a exercicios anteriores 0 0
788 Qutros custos e perdas eventuais 0 0 888 QOutros proveitos e ganhos eventuais 0 0
Total dos custos e perdas eventuais (E) 0 0 Total dos proveitos e ganhos eventuais (F) 0 0
63 Imposto sobre o rendimento do exercicio 0 0
66 Resultado liquido do periodo (positivo) 4.028.166 4.374.134 66 Resultado liquido do periodo (negativo) 0 0
TOTAL 6.650.236 6.482.858 TOTAL 6.650.236 6.482.858
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 5.029.269 5.185.442 F-E Resultados Eventuais 0 0
8x9 - 7x9 Resultados das Operacdes Extrapatrimoniais -22.952 -475 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 4.105.776 4.459.767
B-A Resultados Correntes 4.028.166 4.374.134 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo 4.028.166 4.374.134
E+7411/8+7421/8
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2.4 Demonstracao dos Fluxos de Caixa 2024 e 2023

EUR
2024 2023
OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricdo de unidades de participacdo 22.221.217 11.077.529
Pagamentos:
Resgates de unidades de participagdo 9.350.670 5.408.776
Fluxo das operagdes sobre unidades do OIC 12.870.547 5.668.753
OPERACOES DA CARTEIRA DE TiITULOS E OUTROS ATIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros ativos 17.859.227 19.778.450
Reembolso de titulos 0 704.500
Rendimento de titulos e outros ativos 791.471 455.753
Juros e proveitos similares recebidos 37.007 7.849
Outros recebimentos relacionados com a carteira 32.012 29
Pagamentos:
Compra de titulos e outros ativos 30.717.804 26.986.205
Juros e custos similares pagos 97.576 73.097
Comissdes de bolsas suportadas 104 52
Comissdes de correfagem 18.559 18.998
Outras taxas e comissdes 4.876 3.299
Outros pagamentos relacionados com a carteira 0 0
Fluxo das operacdes da carteira de titulos -12.119.203 -6.135.069
OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operacdes cambiais 11.567.608 7.411.610
Operacodes sobre cotacdes 0 0
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 0 0
Outros recebimentos em operagdes a prazo e de divisas 0 0
Pagamentos:
Operacdes cambiais 11.594.363 7.447 426
Operacodes sobre cotacdes 0 0
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 0 0
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 0 0
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas -26.756 -35.817
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depdsitos bancdrios 0 105
Outros recebimentos correntes 0 0
Pagamentos:
Comissdo de gestdo 819.965 662.155
Comissdo de depdsito 39.077 33.630
Juros devedores de depbsitos bancdrios 839 1.066
Impostos e taxas 85.564 94.062
Outros pagamentos correntes 9.172 13.672
Fluxo das operacdes de gestdo corrente -954.617 -804.480
Saldo dos fluxos de caixa do periodo -230.028 -1.306.613
Disponibilidades no inicio do periodo 1.441.970 2.748.583
Disponibilidades no fim do periodo 1.211.942 1.441.970
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|3 DIVULGACOES
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3.1 Divulgagoes anexas as Demonstragoes
Financeiras

(Valores expressos em euros)

BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracoes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos
do OIC, mantido de acordo com o plano de contas dos Organismos de Investimento
Coletivo, estabelecidos pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e
regulamentacdo complementar emitida por esta instituicdo, no d&mbito das
competéncias que lhe sdo atribuidas através do Decreto-Lei n.° 27/2023, de 28 de abril.

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

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo
de exercicio, sendo reconhecidas d medida que sdo geradas, independentemente do
seu recebimento ou pagamento. Os juros de aplicacdes sdo registados pelo montante
bruto na rubrica “Juros e Taxas”.

a) O valor da unidade de participacdo é calculado diariamente nos dias Uteis e
determina-se pela divisdo do Valor Liquido Global pelo nUmero de unidades de
participacdo em circulacdo. O Valor Liquido Global é apurado deduzindo &
soma dos valores que o infegram, o montante de comissdes e encargos
suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

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

- FEfeitos de valorizacdo dos atfivos que infegram o patriménio do Fundo
(incluindo instrumentos derivados) tendo em conta o critério escolhido para
efeitos de valorizacdo dos ativos que irdo compor a carteira do Fundo;

- A determinacdo da composicdo da carteira que ird ter em conta todas as
transacoes efetuadas até esse momento.

b) O valor das unidades de participacdo serd publicado diariamente;

c) Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente
utilizando o cdmbio indicativo dado pela Bloomberg.

d) Contam para efeitos de valorizacdo da unidade de participacdo para o dia da
transacdo as operacdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados
tfransacionados para o OIC e confirmadas até ao momento de referéncia. As
subscricdes e resgates recebidos em cada dia (referentes a pedidos do dia Util
anterior) contam, para efeitos de valorizacdo da unidade de participacdo, para
esse mesmo dia.

e) A valorizagdo dos valores mobilidrios e instrumentos derivados admitidos &
cotacdo ou hegociacdo em mercados regulamentados serd feita com base na
Ultima cotacdo conhecida no momento de referéncia;

f)  Ndo havendo cotacdo do dia em que se esteja a proceder a valorizacdo, ou
ndo podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo
representativa, tomar-se-&d em conta a Ultima cotacdo de fecho conhecida,
desde que a mesma se tenha verificado nos 15 dias anteriores ao dia em que se
esteja a proceder a valorizacdo.

g) Quando a Ultima cotacdo tenha ocorrido hd mais de 15 dias, os valores
mobilidrios e instrumentos derivados sdo considerados como ndo cotados para
efeitos de valorizacdo, aplicando-se o disposto na alinea seguinte.
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h) A valorizacdo de valores mobilidrios e instrumentos derivados ndo admitidos &
cotacdo ou negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base nos
seguintes critérios:

e 0 valor médio das ofertas de compra e de venda firmes ou, na
impossibilidade da sua obtencdo, o valor médio das ofertas de compra
e de venda, difundidas através de entidades especializadas, que ndo se
encontrem em relacdo de dominio ou de grupo com a entidade gestora,
Caso as mesmas se apresentem em condicdes normais de mercado.
Caso ndo se verifiquem as condicoes referidas, a valorizacdo terd em
conta o valor médio das ofertas de compra;

e Na impossibilidade de aplicacdo do referido acima, recorrer-se-& a
modelos de avaliacdo ufilizados e reconhecidos universalmente nos
mercados financeiros, assegurando-se que 0s pressupostos ufilizados na
avaliacdo tém aderéncia a valores de mercado;

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

Os rendimentos obtidos por Fundos Poupanca Reforma, constituidos e que operem de
acordo com a legislacdo nacional estdo isentos de tributacdo em sede de Imposto
sobre o Rendimento, de acordo com o definido no artigo 21° do Estatuto dos Beneficios
Fiscais (EBF).

Poderdo ser tributados autonomamente, a taxa de 21,5%, os lucros distribuidos por
enfidades sujeitas a IRC, quando as partes sociais a que respeitam os lucros ndo fenham
permanecido na titularidade do Fundo, de modo ininterrupto, durante o ano anterior &
data da sua colocacdo a disposicdo e ndo venham a ser mantidas durante o tempo
necessdrio para completar esse periodo.
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NOTA 1 - NUMERO DE UNIDADES DE PA:RTICIPACAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM
CIRCULAGAO NO PERIODO EM REFERENCIA, BEM COMO A COMPARAGAO DO
VLG E DA UP E FACTOS GERADORES DAS VARIAGCOES OCORRIDAS:

NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO EMITIDAS, RESGATADAS E EM CIRCULAGAO EM 2024

Distribuicdo Resultado
Saldo em de liquido do Saldo em
31.12.2023  Subscrigoes Resgates Resultados Outros exercicio 31.12.2024
Valor base 23.484.921 10.490.860 5.064.425 0 0 0 28.911.355
Diferenca para o valor base 11.411.885 8.943.922 4.276.081 0 0 0 16.079.726
Resultados acumulados 1.809.456 0 0 0 4.374.134 0 6.183.590
Resultado liquido do exercicio 4.374.134 0 0 0 -4.374.134 4.028.166 4.028.166
41.080.396 19.434.781 9.340.506 0 0 4.028.166 55.202.838
NUmero de unidades de participagdo  2.348.491,81  1.049.085,96 506.442,49 2.891.134,87
Valor da unidade de participagdo 17,4922 18,5254 18,4434 19,0938

PARTICIPANTES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Participantes em 31.12.2024

Superior a 25% 0
De 10% a 25% 0
De 5% a 10% !
De 2% a 5% 0
De 0,5% a 2% 12
Inferior a 0,5% 7.293
Total 7.306

VALOR LiQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP

Valor da Unidade de

Ano Meses Valor Liquido Global Participagdo Numero de U.P.'s em circulagdo
2024 Margo 44.601.436 18,2822 2.439.607,15074
Junho 46.655.551 18,3789 2.538.532,48710

Setembro 48.687.824 18,5804 2.620.381,55280

Dezembro 55.202.838 19,0938 2.891.134,87176

2023 Margo 36.623.768 16,2843 2.249.026,92073
Junho 37.921.936 16,7821 2.259.671,29728

Setembro 36.999.195 16,4576 2.248.150,74271

Dezembro 41.080.396 17,4922 2.348.491,80736

2022 Margo 36.488.469 17,0375 2.141.656,07976
Junho 33.184.904 15,3364 2.163.794,13365

Setembro 33.519.647 15,4234 2.173.294,69409

Dezembro 34.680.729 15,5472 2.230.670,93042

NOTA 2 - TRANSAGCOES DE VALORES MOBILIARIOS NO PERIODO

TRANSACCOES NO PERIODO

Comepras (1) Vendas (2) Total (1) + (2)

Descrigdo Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado
Divida publica 0 2.791.242 0 0 0 2.791.242
Fundos publicos e equiparados 0 0 0 0 0 0
Obrigacdes diversas 0 4.588.190 0 2.109.622 0 6.697.811
Acoes 16.023.539 0 10.163.302 0 26.186.841 0
Titulos de participagdo 0 0 0 0 0 0
Direitos 0 0 0 0 0 0
Unidades de participa¢do 1.730.152 2.656.036 1.682.141 3.902.728 3.412.292 6.558.765
QOutros ativos 0 0 0 0 0 0
Contratos de futuros 0 0 0 0 0 0
Contratos de opgdes 0 0 0 0 0 0
Total 17.753.691 10.035.467 11.845.442 6.012.350 29.599.134 16.047.818

SUBSCRICOES E RESGATES
Valor Comissoes Cobradas
Subscrigoes 19.434.781 0
Resgates 9.340.506 0
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NOTA 3 - INVENTARIO DA CARTEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

INVENTARIO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Ativo

1-VALORES MOBILIARIOS COTADOS
11-Mercado de bolsa nacional
113-Obrigagdes diversas

Obrig BCP 8.75% 05/03/2033

Obrig BCP 3.871% 27/03/2030

Obrig CGD 5.75% 31-10-2028

EDPPL 4 5/8 09/16/54

FIDELI 7 3/4 PERP

Obrig Fidelidade 4.25% 04/09/31

Obrig Floene Energias 4.875% 07/2028
GVOLT 4 11/10/28

Obrig Mota Engil EGLPL 7 1/4 06/12/28
NOVBNC 9 7/8 12/01/33

114-Accdes

Sub-total
EDP
EDP Renovaveis
Jerénimo Martins

Sub-total

13- Mercado de bolsa de Estado membro da UE
131-Titulos de divida publica

ELSALV 8 1/4 04/10/32
Obrig Roménia 3.5% 03/04/2034
ARGENT 0 1/8 07/09/30
Obrig Roménia 2.625% 02/12/2040
Obrig Mexico 1.45% 25/10/2033
Sub-total

133-Obrigacdes diversas

ALVGR 2 5/8 PERP
Obrig Bankinter 5 06/25/34
CABKSM 7 1/2 PERP
Obrig BNP Paribas 4.375% 13/01/2029
Obrig Softbank 4% 19/09/2029
Obrig Pemex 4.75% 02/2029
Obrig Dufry 3.375% 15/04/2028
ENELIM 4 1/2 02/20/43
Obrig CABKSM 6.125% 30/05/2034
BBVASM 5 3/4 09/15/33
CRHID 4.25% 11/07/2035
Obrig CaixaBank 5% 19/07/2029
ASSGEN 5.272 09/12/33
MILPW 9.875 18/09/27
AXASA 6 3/8 PERP
SIEGR 3 5/8 02/22/44
Sub-total

134-Accoes

Airbus SE
ASML Holding
Inditex
LVMH Louis Vuitton
MunichRe
Novo Nordisk A/S
L Oreal
Ferrari NV
Hermes Internacional
SAP
Siemens
Sub-total

136-Unidades de participagdo de OIC

IShares ETF US C Bon
Sub-total

15-Mercado de bolsa de Estado ndo membro da UE
151-Titulos de divida pUblica

ARGENT 4 1/8 07/09/35
ELSALV 7.65 06/15/35
Sub-total

153-Obrigagdes diversas

AMT 5.45 02/15/34
Obrig Boeing 3.6% 01/05/2034
MSFT 2.525 06/01/50
ORCL 6 1/411/09/32
Obrig Suzano 3.75% 15/01/2031
YPFDAR 9 1/201/17/31
Sub-total

Valor
Aquisicdo

273.250
492.700
523.494
396.800
599.300
396.760
299.400
396.680
207.800
418.800
4.004.984

225.184
602.692
327.388
1.155.265

741.365
401.915
405.432
637.494
295.875
2.482.081

347.760
300.225
412.800
299.643
329.250
304.500
296.955
373.092
402.400
415.012
307.143
313.290
313.425
300.000
306.675
200.158
5.222.328

591.735
452.563
195.549
692.474
369.840
350.731
224.061
159.729
411.870
185.348
243.630
3.877.529

720.614
720.614

759.720
549.030
1.308.751

283.390
257.532
297.602
381.760
263.836
396.025
1.880.146

Mais Valias

64.382

8.050
13.631
10.852
40.924

6.108
15.087

60.144
219.178

©o o o o

89.751
20.800
191.424
0

0
301.975

532
11.046
26.620
11.016

1.857
45.948
32.936
11.100
12.759

5919
17.175
28.644
16.725

222.277

73.924
22235
96.159

17.785
37.010
11.773
26.545
44.062
13.104
150.279

Menos Valias

o oo o o oo

6.800
482

0
7.282

39.724
173.051
4.513
217.288

0

0

0
124.774
61.005
185.779

o o o o

31.767
27.537

O 0o o o oo oo o

118.457

12.128
52.391
12.687
0
52.472
0
129.678

Valor Carteira

337.632
500.750
537.125
407.652
640.224
402.868
314.487
389.880
207.318
478.944
4.216.880

185.460
429.642
322.875
937.977

831.117
422715
596.856
512.720
234.870
2.598.278

348.292
311.271
439.420
310.659
297.483
276.963
298.812
419.040
435.336
426.112
319.902
319.209
330.600
328.644
323.400
199.604
5.384.747

656.455
441.155
248.200
635.500
365.325
313.866
215366
164.960
476.010
236.300
282.840
4.035.976

789.884
789.884

833.644
571.265
1.404.909

289.047
242151
296.689
408.305
255.426
409.129
1.900.747

Juros corridos

21.647
14795
4.805
5.373
4111
5.496
7.252
2.267
765
3.247
69.757

©o o o o

15.000
13.041
456
1.668
798
30.964

7.048
7.767
6.196
12.659
3.367
12.031
2.109
15.492
14.432
6.742
6.043
6.781
4.766
8.441
8.731
6.200
128.805

© 000000 oo o oo

o o

24.518
1.872
26.390

5.902
1.704
979
3.409
4.963
16.561
33.518

Soma

359.279
515.545
541.930
413.025
644.335
408.364
321.739
392.147
208.083
482.191
4.286.637

185.460
429.642
322.875
937.977

846.116
435.756
597.312
514.388
235.668
2.629.241

355.340
319.038
445.616
323.318
300.850
288.994
300.921
434.532
449.768
432.854
325.945
325.990
335.366
337.085
332.131
205.804
5.513.552

656.455
441.155
248.200
635.500
365.325
313.866
215.366
164.960
476.010
236.300
282.840
4.035.976

789.884
789.884

858.162
573.137
1.431.299

294.949
243.855
297.668
411.714
260.389
425.690
1.934.265
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Valor

Ativo Aquisicdo Mais Valias Menos Valias Valor Carteira  Juros corridos Soma
1-VALORES MOBILIARIOS COTADOS
15-Mercado de bolsa de Estado ndo membro da UE
154-Accoes
Adobe Inc 290.324 4.381 5.785 288.920 0 288.920
Advanced Micro Devic 656.073 21.982 131.599 546.456 0 546.456
Amazon.Com Inc 645.352 199.349 0 844.701 0 844.701
Broadcom Inc. 282.620 163 14.993 267.791 0 267.791
BlackRock, Inc. 426.769 32,059 0 458.828 0 458.828
Berkshire Hathaway B 235.515 115.050 1.519 349.046 0 349.046
salesforce.com 223.255 34.195 0 257.449 0 257.449
Crowdstrike Holdings 265.417 63.932 0 329.348 0 329.348
Fortinet Inc 362.698 182.956 0 545.654 0 545.654
Alphabet Inc-Cl C 678.892 237.654 0 916.546 0 916.546
Goldman Sachs Group 375.487 37.897 0 413.384 0 413.384
Intuitive Surgical 205.225 131.393 0 336.619 0 336.619
JPMorgan Chase Co. 368.383 46.939 0 415.322 0 415.322
Eli Lilly Company 244.013 16.069 0 260.083 0 260.083
McDonald s Corp 284.385 5.256 10.605 279.036 0 279.036
Microsoft 889.557 165.308 0 1.054.866 0 1.054.866
Palo Alto Networks 357.532 272.996 0 630.528 0 630.528
Unitedhealth 566.867 17.944 37.028 547.784 0 547.784
Visa 483.745 124.668 0 608.413 0 608.413
Iscaler Inc 293.161 7.393 40.071 260.482 0 260.482
Sub-total 8.135.271 1.717.585 241.600 9.611.256 0 9.611.256
156-Unidades de participacdo de OIC
First Trust Cybersec 568.433 286.606 0 855.039 0 855.039
Vanguard SP Mid-Cap 504.261 16.412 12.925 507.749 0 507.749
iShares Russell 2000 580.484 36.307 0 616791 0 616791
IShares Euro Corp 224.765 0 175 224.590 0 224.590
iShares ETF 20+ TB 772.855 37.315 78.847 731.323 0 731.323
Sub-total 2.650.799 376.640 91.948 2.935.491 0 2.935.491
3-UNIDADES DE PARTICIPACAO DE OIC
31-0OIC domiciliados em Portugal
Optimize LFO Rise US 180.000 21.807 0 201.807 0 201.807
Optimize Portugal GO 270.000 68.418 0 338.418 0 338.418
Sub-total 450.000 90.225 0 540.225 0 540.225
32-OIC domiciliados num Estado membro da UE
Fidelity-Indonesia A 466.064 18.006 29.021 455.049 0 455.049
GS Japan Equity 1.169.832 71.888 0 1.241.720 0 1.241.720
Janus HH Gl Small Co 1.017.956 138.806 0 1.156.762 0 1.156.762
GS India Equity R Ac 677.405 244.225 0 21.630 0 921.630
Pacific Capital Ucit 530.310 100.530 0 630.840 0 630.840
CT Global Small Comp 752.844 103.999 0 856.843 0 856.843
UTl India Dynamic Eq 662.304 195.386 0 857.690 0 857.690
AXA - Euro Credit TR 624.207 224.333 0 848.540 0 848.540
Bluebay Financ Bond 504.474 2.573 0 507.047 0 507.047
DPAM L - Bonds Unive 493732 0 2.954 490.778 0 490.778
Amundi Glob Aggregat 492.469 272.359 0 764.828 0 764.828
Candriam Bonds Gl HY 639.694 30.624 0 670.318 0 670.318
GS Emerg Corp Debt-| 557.806 78.786 0 636.593 0 636.593
DPAM Local Bond Emer 735.678 107.046 0 842.724 0 842.724
GAM Star Credit Opp 540.698 0 6.976 533.722 0 533.722
Optimize Global Bond 2.306.937 236.384 0 2.543.321 0 2.543.321
Nordea Euro Fin Debt 354.997 76.290 0 431.288 0 431.288
PIMCO-Income F - Ins 41.644 129.469 0 871.114 0 871.114
Optimize Gl Flexible 1.623.193 810.282 0 2.433.475 0 2.433.475
Optimize Europe Val 2127.912 169.046 0 2.296.958 0 2.296.958
Sub-total 17.020.155 3.010.033 38.951 19.991.237 0 19.991.237
Total 48.907.922 6.530.525 1.090.841 54.347.606 289.433 54.637.039
DISCRIMINACAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024
Contas Saldo Inicial Aumentos Redugoes Saldo Final
Caixa 0 0 0 0
Depodsitos & ordem 1.441.970 52.508.542 52.738.571 1.211.942
Depdsitos a prazo e com pré-aviso 0 0 0 0
Certificados de depdsito 0 0 0 0
Outras contas de disponibilidades 0 0 0 0
Total 1.441.970 52.508.542 52.738.571 1.211.942
EXPOSICAO A OBRIGACOES HIGH YIELD EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024
Obrigacgoes Reparticdo Min Max
Investment Grade 30,5% 25,0% 100,0%
High Yield 17,8% 0.0% 75.0%
Total 48,3%
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NOTA 4 - CRITERIOS UTILIZADOS NA VALORIZAGAO DA CARTEIRA

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

NOTA 5 - COMPONENTES DO RESULTADO DO OIC - PROVEITOS E CUSTOS

PROVEITOS E GANHOS

. Ganhos com Cardcter de
Ganhos de capital .
Natureza Juro Rendl’menio soma
Mais Valias Soma Juros Juros de Titulos
Potenciais Efetivas Vencidos Corridos
Operagdes "a vista"
Acdes e direitos 1.706.125 671.125 2.377.250 0 0 156.404 2.533.653
Obrigacoes 865.771 31.395 897.166 312.092 289.433 32.000 1.530.691
Unidades de participacdo 2.149.147 323.332 2.472.479 0 0 51.834 2.524.313
Depdsitos 2.090 53.652 55.742 0 0 12 55.754
Operagdes "a prazo"
Cambiais
Spot 0 5.825 5.825 0 0 0 5.825
Forwards 0 0 0 0 0 0 0
Taxa de juro
FRA 0 0 0 0 0 0 0
Swaps 0 0 0 0 0 0 0
Futuros 0 0 0 0 0 0 0
Cotagoes
Futuros 0 0 0 0 0 0 0
Opcgoes 0 0 0 0 0 0 0
Total 4.723.133 1.085.328 5.808.461 312.092 289.433 240.249 6.650.236

CUSTOS E PERDAS

Custos e perdas

Perdas de capital Juros e Comissoes Suportadas
Natureza Menos Valias Juros
L. | Soma Vencidos e Juro's Soma
Potenciais Efetivas Comissdes Decorridos
Operacdes "a vista"
Acdes e direitos 821.422 375.409 1.196.831 0 0 1.196.831
Obrigacdes 82.573 3.073 85.646 0 0 85.646
Unidades de participagdo 158.336 96.456 254.791 0 0 254.791
Depdsitos -8 50.867 50.859 839 0 51.698
Operacgdes "a prazo”

Cambiais

Spot 0 28.777 28.777 0 0 28.777

Forwards 0 0 0 0 0 0
Taxa de juro

FRA 0 0 0 0 0 0

Swaps 0 0 0 0 0 0

Futuros 0 0 0 0 0 0
Cotacdes

CFD's 0 0 0 0 0 0

Futuros 0 0 0 0 0 0

Opgodes 0 0 0 0 0 0

Comissoes
De gest&o 0 0 0 841.670 0 841.670
De depdsito 0 0 0 42.084 0 42.084
Taxa de supervisdo 0 0 0 6.809 0 6.809
Taxa de autoridade concorréncia 0 0 0 320 0 320
Taxa de operacdes de bolsa 0 0 0 3.703 0 3.703
Taxa de corretagem 0 0 0 18.428 0 18.428
Auditoria 0 0 0 10.482 0 10.482
IES 0 0 0 0 0 0
Research 0 0 0 1.913 0 1.913
De liquidacdo 0 0 0 1.307 0 1.307
Total| 1.062.323 554.581 1.616.904 927.556 0 2.544.460
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O efeito das mais e menos valias, potenciais e realizadas, € muito material na
concretizacdo do resulfado do fundo, contando para uma percentagem substancial
do resultado do periodo. As mais e menos valias potenciais sdo consideradas no
balanco do fundo e contam para uma percentagem significativa do total dos ativos e

passivos do fundo.

MAIS E MENOS VALIAS

Mais Valias Menos Valias
Mais € menos valias potenciais 4.723.133 1.062.323
Mais € menos valias realizadas 1.085.328 554.581
Total 5.808.461 1.616.904
Total de mais e menos valias 4.191.557
Resultado Liquido do Exercicio 4.028.166
Peso percentual das mais e menos valias no
RLE 104,1%

Mais Valias Menos Valias
Mais e menos valias potenciais 4.723.133 1.062.323
Total de mais e menos valias potenciais 3.660.810
Valor Liquido Global do Fundo 55.202.838
Peso percentual das valias potenciais no VLG 6,6%

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

NOTA 7 - MOVIMENTOS DE PROVISOES NO EXERCICIO

Ndo existem movimentos de provisdes no exercicio, pelo facto do fundo Optimize PPR /
OICVM Ativo serisento em sede de IRC no &mbito do n°1 do artigo 21° do EBF.

NOTA 8 - DIVIDAS A TERCEIROS COBERTAS POR GARANTIAS REAIS
Ndo existem dividas a terceiros cobertas por garantias reais em 31 de dezembro de 2024.

NOTA 9 - IMPOSTOS SUPORTADOS PELO OIC

IMPOSTOS SUPORTADOS EM 2024 E 2023

2024 2023
Impostos pagos em Portugal
Impostos diretos:
Dividendos de acdes 0 0
Dividendos de unidades de participacdo 0 0
Juro DO 0 0
Juro de titulos 0 0
Qutros 828 649
Impostos indiretos:
IVA 0 0
Imposto do selo 36.187 29.009
Impostos pagos no estrangeiro
Impostos diretos:
Dividendos de acdes 30.401 38.005
Dividendos de unidades de participacdo 1.793 1.084
Juro de titulos 1.838 9.573
Pagamento de imposto estrangeiro 5.721 0
Qutros Impostos 842 7.315
77.610 85.633
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NOTA 10 - RESPONSABILIDADES DE E COM TERCEIROS A 31 DE DEZEMBRO DE 2024
Ndo existem responsabilidades de e com terceiros em 31 de dezembro de 2024.

NOTA 11 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

POSICOES CAMBIAIS ABERTAS A 31 DE DEZEMBRO DE 2024

A Prazo
Moedas A Vista _ Total a Prazo | Posigdo Global
Futuros Forwards Swaps Opgoes
CHF 0 0 0 0 0 0 0
DKK 2.340.750 0 0 0 0 0 2.340.750
NOK 0 0 0 0 0 0 0
uUsD 22.688.439 0 0 0 0 0 22.688.439
Contravalor Euro 22.152.771 0 0 0 0 0 22.152.771
NOTA 12 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO TAXA DE JURO
EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO A 31 DE DEZEMBRO DE 2024
. Montante em Extra-patrimoniais (B)

Maturidades Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opgodes Saldo (A)%(B)
deOalano 0 0 0 0 0 0
de 1 a3 anos 337.085 0 0 0 0 337.085
de 3 a5 anos 3.003.972 0 0 0 0 3.003.972]
de 5a7 anos 2.207.300 0 0 0 0 2.207.300
mais de 7 anos 10.246.637 0 0 0 0 10.246.637
NOTA 13 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES
EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES A 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Extra-patrimoniais
Agdes e Valores Similares Montante (Euro) - Saldo
Futuros Opgoes
Acdes 14.585.209 0 0 14.585.209
Fundos e ETF de Acdes 8.301.919 0 0 8.301.919
Fundos e ETF de Obrigagdes 10.886.067 0 0 10.886.067
Fundos Mistos 5.068.851 0 0 5.068.851
Total 38.842.046 0 0 38.842.046
NOTA 14 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS
EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS A 31 DE DEZEMBRO DE 2024, 2023 E 2022
2024 2023 2022

VAR com derivados 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
VAR sem derivados 1.669.699  3,02% 1.045.286  2,54% 2.023.888 5,84%
VLG do Fundo 55.202.838 41.080.396 34.680.729

Dados em 31 de dezembro de 2024, 2023 e 2022
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NOTA 15 - TABELA DE CUSTOS

CUSTOS IMPUTADOS EM 2024

Custos Valor VLG

Comisséo de Gestdo Fixa * 875.337 1,872%
TEC dos Fundos Integrantes 259.521 0,555%
Comissdo de Depdsito * 43.767 0,094%
Taxa de Supervisdo 6.809 0,015%
Comisséo da Autoridade da Concorréncia 320 0,001%
Custos de Research 1.913 0,004%
Custos de Auditoria 10.482 0,022%
Outros Custos Correntes 4.599 0,010%
TOTAL 1.202.748

TAXA ENCARGOS CORRENTES (TEC) 2,572%

* Inclui o valor de imposto do selo

NOTA 16 - INDICAGAO E COMENTARIO DAS RUBRICAS DO BALANCO, DA
DEMONSTRAC@O DOS RESULTADOS E DA DE,MONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA
CUJOS CONTEUDOS NAO SEJAM COMPARAVEIS COM OS DO PERIODO ANTERIOR

Ndo existem rubricas cujos conteudos ndo sejam compardveis com os do periodo
anterior.

NOTA 17 - OUTRA INFORMAGAO RELEVANTES DO OIC

TERCEIROS - ATIVO

2024 2023

Juros a receber de depdsitos ordem 0 0
Imposto a recuperar 0 0
Margens iniciais em operagdes Futuros 0 0
Ajustes de margens em operacdes de Futuros 0 0
Operacgdes de bolsa a regularizar 0 90.498
Outros valores pendentes de regularizacdo 10.164 0
10.164 90.498

Os outros valores pendentes de regularizacdo a 31 de dezembro correspondem a
valores de resgates de unidades de participacdo recebidos no Ultimo dia Util do ano e
que foram efetivados no primeiro dia Util do ano seguinte.

TERCEIROS - PASSIVO

2024 2023

Subscrigdes pendentes 324.758 194.358
324.758 194.358

Comissdo de gestdo a pagar 86.115 63.542
Comissdo de auditoria 5.241 5.248
Comissdo de depdsito a pagar 12.107 8.980
Taxa de supervisdo 1.290 952
Custos Research 1.913 793
106.665 79.515

Operagdes de bolsa a regularizar 224.885 595.357
Imposto a liquidar sobre dividendos 0 0
656.308 869.231

As subscricoes pendentes a 31 de dezembro correspondem a valores de subscricdo de
unidades de participacdo recebidas no Ultimo dia Util do ano e que foram efetivados
no primeiro dia Util do ano seguinte.
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ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO

2024 2023
Proveitos a receber de:
Juros de obrigagdes 246.896 162.903
Imposto sobre UP's detidas em fundos ndo isentos 0 0
Qutros Acréscimos de Proveitos 0 0
Despesas com custo diferido 42.537 47.641
Outros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0 0
Operagdes sobre cotagdes 0 0
289.433 210.544
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2024 2023
Taxa de supervisdo 0 0
Taxa IES 0 0
Qutros acréscimos de custos 0 0
0 0

NOTA 18 - REMUNERAGCOES DO EXERCICIO 2024

O OIC ndo pagou nenhuma comissdo de desempenho durante o exercicio, nem
qualguer remuneracdo aos colaboradores da Sociedade Gestora, ndo estando
prevista nenhuma comissdo de desempenho como forma de remuneracdo da
Sociedade Gestora e também ndo estando prevista qualquer remuneracdo aos
colaboradores por parte do OIC.

Durante o exercicio, foram pagas pela sociedade gestora as seguintes remuneracoes
aos seus colaboradores:

NUmero de Beneficidrios Remuneracgdo Fixa Remuneragao Variavel

Aos membros executivos dos érgdos sociais 2 80.947 44.974

Aos colaboradores cujas atividades tém um

impacto significativo no perfil de risco do OIC 3 110.438 41.183
Aos outros colaboradores da Sociedade o4 493.794 125.387
Gestora

Total 29 615.179 211.543

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

Durante o ano de 2024, ndo se detetaram irregularidades em matéria de remuneracoes,
e também ndo se realizaram alteracdes significativas a politica de remuneracdo.

O Contabilista Certificado A Administracdo
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4 CERTIFICACAO DAS
CONTAS
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Relatério de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragdes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragtes financeiras anexas do Optimize PPR/OICVM Ativo - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanga Reforma (o «OIC») sob gestéo da Optimize Investment Partners —
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. («Entidade Gestora»), que
compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de 55 859 146 euros e um
total de capital do OIC de 55 202 838 euros, incluindo um resultado liquido de 4 028 166 euros), a

Demonstragéo dos resultados, a Demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data,
e 0 Anexo as demonstracdes financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posi¢éo financeira do Optimize PPR/OICVM Ativo - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanga Reforma, gerido pela Optimize Investment Partners — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2024 e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobiliarios.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientac®es técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgéo “Responsabilidades do auditor

pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos termos daleie
cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais

de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos ¢ suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Responsabilidades do 6rgédo de gestdo e érgéo de fiscalizagao pelas demonstracdes
financeiras

O 6rgéo de gestdo da Entidade Gestora € responsavel pela:

e preparacéo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento
Coletivo em Valores Mobiliarios;

o elaboracéo do Relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

o criagao e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacéo de
demonstragdes financeiras isentas de distorgées materiais devido a fraude ou a erro;

o adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e avaliagio da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.
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O 6rgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagdo
e divulgacado da informagéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracées financeiras
como um todo estéo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatorio onde
conste a nossa opinido. Segurancga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas ndo € uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢édo material quando
exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragées financeiras.

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

e identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cdo material das demonstragdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de n&o detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do que
o risco de néo detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagcdo, omissées intencionais, falsas declaracdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

e obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

e avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgéo de gestdo da Entidade Gestora do OIC;

e concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgéo de gestdo da Entidade Gestora do OIC, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigées que possam suscitar duvidas significativas
sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe
uma incerteza material, devemos chamar a ateng&o no nosso relatério para as divulgagdes
relacionadas incluidas nas demonstracées financeiras ou, caso essas divulgagdes nao sejam
adequadas, modificar a nossa opinidao. As nossas conclusdes s&o baseadas na prova de auditoria
obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a
que o OIC descontinue as suas atividades;

e avaliamos a apresentagé&o, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacées, e se essas demonstragées financeiras representam as transacdes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada; e

e comunicamos com os encarregados da governagéo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o 6rgéo
de fiscalizagéo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o &mbito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagé&o constante do
Relatério de gestdo com as demonstracdes financeiras e a pronutincia sobre a matéria prevista non.° 5
do artigo 27° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da Gest&o de Ativos.
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Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o Relatério de gestédo

Em nossa opinido, o Relatorio de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagé&o nele constante € coerente com as demonstragbes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o OIC, n&o identificamos
incorrecdes materiais.

Sobre a matéria prevista no n.° 5 do artigo 27° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023,
que concretiza o Regime da Gestéo de Ativos

Nos termos do n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime de
Gest&o de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de
avaliag&o dos ativos que integram o patriménio do OIC.

Sobre a matéria indicada n&o identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de abril de 2025
/ea/l»«-o ,“/Liqw(/ Q’V‘a (/L .
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