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1.1 Enquadramento geral da atividade no primeiro
semestre de 2025

MERCADOS FINANCEIROS NO 1° SEMESTRE DE 2025

O ano iniciou com algum otfimismo com os mercados a incorporarem a agenda pré-
crescimento da nova administracdo americana, mesmo suportada por um
agravamento significativo do endividamento. Acontece que o protecionismo agressivo
dos EUA, a as respostas retaliatdrias dos seus parceiros comerciais acabaram por abalar
e inverter por completo as expectativas para o crescimento global. Ainda o choque
militar no médio oriente e na Ucrdnia agravaram os custos energéticos e logisticos,
pressionando inflacdo, crescimento econdmico e a confionca ao consumo e
investimento dos agentes econdmicos. J& a Europa assumiu uma agenda mais
reformista que visa estimular a competitividade econdmica, reforcar a defesa e
seguranca da regido, capacitar de maior autonomia energética e acelerar a
tfransformacdo digital para fazer face ao menor apoio externo sobretudo dos EUA.

EUA

A ameaca de tarifas alfandegdrias aos bens importados para os EUA, que vinha da
campanha eleitoral, concretizou-se e acabou por ser mais disruptiva e alargada do que
era aguardada. Num evento proclamado por D. Trump como o Liberation Day, o dia
que, segundo o proprio, liberta os EUA dos bens estrangeiros numa tentativa de devolver
d economia americana os postos de trabalho e fdbricas espalhadas por todo o mundo,
o presidente americano conseguiu agitar toda a dindmica do comércio externo,
criando um pico de incerteza & economia global. Esta disrupcdo impactou todos os
indices de confianca, sendo um enorme revés a credibilidade da economia americana,
considerada (até entdo) a mais previsivel e pro-business. A juntar a isto, a agéncia de
rating Moody’s desceu em um nivel para o 2° patamar a qualidade de crédito tendo
até entdo, sido a Unica agéncia das 3 principais que ainda ostentava o nivel mais
elevado de qualidade crediticia. Este downgrade reflete o maior risco, em resultado do
maior endividamento associada a taxas de juro mais elevadas, uma economia que estd
em deficit consecutivo nos Ultimos 23 anos. Esta situacdo poderd agravar-se, tendo em
conta o aumento da divida perante o Ultimo pacote de estimulos fiscais aprovado pela
administracdo americana, perdendo assim parte do seu perfil de atfivo sem risco, a
refletir a prépria ameaca ao comércio liberalizado nos EUA. Neste contexto, de inflacdo
muito acima dos 2%, estd a levar a Fed a adotar uma postura mais prudente, mesmo
perante a forte pressdo de D. Trump e dos vdrios sinais da economia estar a contrair, o
que deverd obrigar o organismo a optar no minimo em 2 cortes ao longo do segundo
semestre para os 3,75%-4%.

EUROPA

Quem estd areagir a estas politicas mais hostis, € a Europa ao assumir prontamente uma
agenda reformista para capacitar o continente em recuperar a perda de
competitividade dos Ultimos anos/décadas sobretudo em segmentos essenciais.
Portanto, trata-se de 800 mil milhdes de euros até 2030 para reforcar a capacidade
militar do continente, 300 mil milhdes até 2027 para aumentar a producdo e eficiéncia
energética, 43 mil milhdes de euros até 2030 para garantir o abastecimento de
semicondutores, sendo essencial para a digitalizacdo econdmica. Somando aos 500 mil
milhdes de euros até 2035 na Alemanha para reformar o seu parque de infraestruturas,
em termos agregados estamos perante 1.6 bilides de euros, montante que corresponde
a 10% do PIB da zona euro e 1,5% do PIB Mundial. Estima-se que por si sé deverdo
contribuir para o crescimento do PIB da zona euro entre 0,4% e 1,2% gradualmente até
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2030. Mais recentemente na cimeira da NATO, a generalidade dos Estados membros
assumiram um compromisso de elevar as despesas para a Defesa gradualmente até 5%
do PIB de cada pais até 2035, dos quais 3,5% diretamente para equipamentos militares
e 1,5% em infraestruturas que também poderdo servir os equipamentos militares.

Neste periodo, o BCE desceu em 4 niveis as taxas de juro, dos 3% até aos atuais 2%, com
C. Lagarde assumir que o ciclo de cortes esteja praticamente concluido. Recentemente
indicou que a meta da inflagdo dos 2% estd ao alcance, projetando que a mesma
termine o ano nos 2% e em 2026 abrande para os 1,6%. Uma economia que apresenta
uma inflacdo préxima do objetivo, que permite baixar o custo de financiamento que
vai ser essencial para os investimentos em agenda na regido.

JAPAO

O Japdo estd a transitar de décadas de estagnacdo, para um ambiente mais dindmico
com a inflacdo estimada & volta de 2,5% para o final do ano. Apds anos de juros
negativos, o Banco do Japdo, deverd continuar a subir a taxa de juro em mais um nivel
para terminar o ano nos 0,75%. Esta dinémica inflacionista estd a estimular o crescimento
salarial que deverd incrementar em média 3,5% a 5%, com consequéncia direta na
melhoria das dinédmicas do consumo interno. J& o crescimento real para este ano
deverd baixar para préoximo de zero, pressionado pela queda das exportacdes, em
resultado das tarifas americanas. As preocupacdes demogrdficas ndo sdo de agora,
mas o envelhecimento da populacdo mantem-se persistente levando d escassez da
mdo de obra, portanto, para preservar a sua competitividade, o pais tem intensificado
o investimento em solucdes IA, automacdo e robdtica.

MERCADOS EMERGENTES

O crescimento da China tem sido estdvel neste primeiro semestre do ano, apesar de
permanecer abaixo da sua meta dos 5%. Apesar dos “ataques tarifdrios” entre EUA e
China, as exportacdes revelam-se resilientes, gracas a acumulacdo de stock por parte
dos vdrios agentes econdmicos em movimentos de antecipacdo ao inicio das tarifas.
Entretanto, a recente trégua tarifdria de 90 dias deverd originar uma segunda vaga de
exportacdes, contudo esta incerteza em torno das politicas comerciais, deverd
representar um risco para o modelo de comércio externo da China. Até ao final do ano,
o crescimento deverd perder gds, devido & perda de confianca do consumo interno,
pela bolha imobilidria que continua a pressionar o preco das casas e pela incerteza do
comeércio externo. Neste contexto, as pressdes deflacionistas deverdo continuar até ao
final do ano, portanto a economia ainda carece de mais estimulos para devolver a
confianca ao investimento.

A india deverd ultrapassar o Japdo e a Alemanha nos préximos 2 anos e tornar-se na 3°
maior economia do mundo. Apesar do seu recente abrandamento, confinua a crescer
acima dos 6%, muito dlicercada no forte investimento publico a acompanhar a
crescente urbanizacdo, investimento estrangeiro e mdo de obra rejuvenescida e
instruida. Ao longo deste semestre, a inflacdo abrandou dos 5,8% para os 2,8%, estando
j& abaixo dos 4%, a meta das autoridades monetdrias pelo que o RBI, o Banco Cenfral
da India, aproveitou este espaco para descer ao longo deste periodo 1% a taxa de juro
para os 5,5%, estimulos muito relevantes para suportar o investimento privado e consumo
interno e colocar o crescimento econdmico novamente nos 6,5% para os proximos anos.
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CRESCIMENTO ECONOMICO MUNDIAL (REAL E PREVISIONAL)

2024 2025 2026 (P) 2027 (P) 2028 (P)

Mundo 3.30% 2,80% 3,00% 3,20% 3,20%
Zona Euro 0,90% 0,80% 1,20% 1,30% 1,30%
Alemanha -0,20% 0,00% 0,20% 1,50% 1,20%
Franca 1,10% 0,60% 1,00% 1,20% 1,30%
Italia 0,70% 0,40% 0,80% 0,60% 0,70%
Espanha 3.20% 2,50% 1,80% 1,70% 1,60%
Portugal 1,90% 2,00% 1,70% 1,50% 1,70%
Estados Unidos 2,80% 1,80% 1,70% 2,00% 2,10%
Canadd 1,50% 1,40% 1,60% 1,70% 1,60%
Japdo 0,10% 0,60% 0,60% 0,60% 0,60%
Reino-Unido 1,10% 1,10% 1,40% 1,50% 1,50%
China 5,00% 4,00% 4,00% 4,20% 4,10%
india 6,50% 6,20% 6,30% 6,50% 6,50%
Brasil 3,40% 2,00% 2,00% 2,20% 2,30%
RUssia 4,10% 1,50% 0,90% 1,10% 1,10%

Fonte: FMI

A acdes europeias acabaram por apresentar performances muito positivas a incorporar
os vdarios estimulos anunciados para a agenda estratégica dos proximos 5 anos. J& nos
EUA, apresentaram retornos mais modestos na sua moeda, sendo que 0s mesmos
refletidos em euros registaram retfornos negativos.

O Eurostoxx 50 terminou o semestre com uma performance positiva de 8,3%. Paises mais
solidos do ponto de vista econdmico e orcamental como a Franca e a Alemanha
seguiram a mesma frajetoéria, o CAC 3,9% e o DAX 20,1%. Os paises periféricos, como
Portugal, Espanha e Itdlia obtiveram 16,9%, 20,7%, e 16,4% respetivamente. Nos Estados-
Unidos, as principais bolsas tiveram desempenhos ligeiramente positivos. O Nasdaq
valorizou 5,5%, o S&P500 obteve 5,5% e o Dow Jones valorizou 3,6%, embora esta
performance tenha sido invertida pela depreciacdo de 12,2% do ddlar face ao euro.

No Japdo, o Nikkei 225 valorizou 1,5%.
No Reino-Unido, o FTSE 100 valorizou 7,2% no ano.

Os paises emergentes, seguiram a mesma tendéncia ascendente, em termos
agregados o MSCI Emerging Markets valorizou 13,7%. Mais condicionado esteve indice
chinés CSI 300 com desempenho nulo, j& o indice de Hong Kong Hang Seng subiu 20%,
o indice BSE Sensex reflete o bom momento da economia indiana ao ter apreciado 7%
e por fim o indice brasileiro lbovespa subiu 15,4%. Nos mercados fronteira, o indice MSCI
Frontier Markets obteve uma subida de 15,3%
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PERFORMANCE DOS PRINCIPAIS iNDICES BOLSISTAS NO 1° SEMESTRE 2025 (MOEDA LOCAL / EURO)

Moeda Local Euro
Brasil BOVESPA 15,4% 15,9%
india S&P BSE SENSEX 7,.0% -6,0%
Estados Unidos S&P 500 5.5% -7.2%
Austrdlia ASX 200 4,7% 21%
Japdo NIKKEI 25 1.5% -2,3%
China HANG SENG 20,0% 4,5%
Reino-Unido FTSE 7.2% 3.3%
Franca CAC 40 3.9% 3.9%
Alemanha DAX 20,1% 20,1%
Zona Euro EUROSTOXX 50 8,3% 8,3%
Espanha IBEX 35 20,7% 20,7%
Portugall PSI 20 16,9% 16,9%
Itdlia MIB 15,4% 15,9%

Dados: Bloomberg, moeda local / Euros

Nas obrigacdes, também as emissdes europeias apresentaram retornos positivos a
beneficiar do efeito carry e pela politica mais acomodaticia do BCE, j& a incerteza
criada pela agenda politica mais austera e imprevisivel nos EUA levou a uma fuga dos
fluxos em dodlares para outras moedas, sobretudo para o euro, penalizando bastante o
desempenho dos ativos expostos d moeda americana quando refletidos em euros.

Nas obrigacdes temos preferéncia pelas europeias, que estdo a beneficiar das descidas
das taxas de juro do BCE. Nas emissdes em ddlares, com a possibilidade de a Fed cortar
2 vezes a taxa de juro ate ao final do ano, deverd beneficiar estes ativos na sua moeda.
Acontece que o ddlar e as US treasuries, perderam parte do seu estatuto de ativos de
refUgio, com a instabilidade e agravamento do peso da divida. Esta dindmica estd a
impulsionar a saida dos fluxos monetdrios dos EUA para outras regides, levando &
depreciacdo do ddlar penalizando a generalidade dos ativos mais expostas a esta
moeda.

Mais especificamente, mantemos a preferéncia dos Ultimos anos pela divida do setor
financeiro europeu, cujos emifentes estejam qualificados como Investment Grade,
sobretudo na componente subordinada. O dinamismo da atividade econdmica na
regido para os préoximos anos deverd continuar a suportar o setor, mesmo considerando
a descida dos juros e da margem financeira. Adicionalmente, também em 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 2,6% e 3,3%, embora tenham registado um retorno positivo
beneficiadas pelo efeito camry. Nos Estados-Unidos, o rendimento dos “Treasuries”
americanos a 10 anos reduziu para os 4,2%, embora muito penalizadas pela
depreciacdo do ddlar.

No Reino Unido, a sua yield soberana a 10 anos ferminou o semestre nos 4,5%.
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YIELDS DAS OBRIGAGOES DO TESOURO A 10 ANOS

31 de dezembro de 2024 30 de junho de 2025
Estados Unidos 4,6% 4,2%
Alemanha 2,4% 2.6%
Franca 3.2% 3.3%
Itdlia 3.5% 3,5%
Espanha 3.1% 3.2%
Portugall 2,8% 3.1%
Grécia 3.2% 3.3%
Reino-Unido 4,6% 4,5%
Suica 0,3% 0,4%

Dados: Bloomberg

O Indice S&P GS Commaodity Index, indexante que reflete a performance das principais
matérias-primas obteve uma performance de -1,2%, desempenho muito condicionado
pelos indexantes petroliferos. No sentido oposto, destacamos a apreciacdo do Ouro,
tendo renovado o seu mdximo de sempre, uma matéria-prima encarada como ativo
de refugio.

EVOLUCAO DAS MATERIAS-PRIMAS (YTD)

Nome indice 30 de junho de 2025
Commodity S&P GS Commodity Index -1,2%
Petréleo WTI Crude Oil -9.2%
Ouro Gold 25,9%
Prata Silver 24,9%
Milho Corn -8,3%
Cobre Copper 24,9%
Aluminio Aluminum 2.4%
Gas Natural Natural Gas 7.8%
Soja Soy beans 2,6%

Dados: Bloomberg

No que diz respeito as divisas, o ddélar apresentou o pior desempenho nos primeiros 6
meses do ano dos Ultimos 50 anos (-12,2%), a perder ligeiramente um pouco da sua
credibilidade como o ativo basilar da economia mundial. J& o lene registou uma
depreciacdo de 4% face ao euro. Ainda, destaque para a depreciacdo do Yene em
10,4% face ao euro.
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DESEMPENHO DO FUNDO NO 1° SEMESTRE DE 2025

No primeiro semestre de 2024, o fundo Optimize Seleccdo Defensiva fechou o periodo
com um valor da unidade de partficipacdo de 9,9137€ (categoria A) e 10,1252€
(categoria B), no Ultimo dia de junho, uma desvalorizacdo de -2,2% e de -2,0%
respetivamente face aos seus valores de fecho de 2024, com uma volatilidade ao longo
de primeiro semestre de 2025 de 6,1% (nivel de risco: 4).

Desde a criacdo do fundo Optimize Seleccdo Defensiva, em 2 de novembro de 2015,
em que a unidade de participacdo valia 10,000€, até 30 de junho de 2025 a
performance anualizada foi de -0,09% (categoria A) e 0,13% (categoria B).
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1.2 Caracteristicas principais do Fundo

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 Atividoade do 2 de novembro de 2015

fundo

Politica de Nado distribui rendimentos

Rendimentos

Comissdo de Gestdo 1,20 % - Categoria A
1,00 % - Categoria B

Comissdo de 0,10 % (*)

Depositdrio

Entidade Depositdria  Banco de Investimento Global, SA.

Objetivo do fundo O fundo que pretende proporcionar aos investidores uma
opcdo de investimento com base numa criteriosa selecdo de
unidades de participacdo de fundos de investimento
nacionais e internacionais de acoes e obrigacdes, incluindo
unidades de participacdo de fundos geridos pela propria
Sociedade Gestora.

Politica de O fundo tem uma politica de investimento geograficamente

investimento diversificada, essencialmente através de fundos de

investimento internacionais, de acodes e o restante em fundos
de obrigacodes e de tesouraria.

A definicdo da alocacdo dos ativos baseia-se numa
abordagem comparativa e prospetiva do rendimento e do
risco e no Modelo Markowitz. Para cada classe e subclasse de
afivos em carteira, a selecdo dos fundos de investimento
procura o melhor desempenho com base em critérios
objetivos de performance, risco e regularidade (tracking
error), com base nas avaliacdes publicadas na revista
“Proteste Investe”

A carteira investe, em média, de 35 a 55% em acdes, numa
proporcdo podendo no entanto, variar entre 0% e 65% (ou
fundos de acdes), o fundo sendo flexivel.

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

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.
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1.3 Evolucao do fundo

EVOLUGAO HISTORICA
O fundo ndo adota parédmetro de referéncia.

GRAFICO DE EVOLUGAO COMPARADA DESDE INiCIO DO FUNDO

11,50 €
11,00 €
10,50 €
10,00 €

9,50 €

9,00 €
11-2015  11-2016 11-2017 11-2018 11-2019  11-2020 11-2021 11-2022 11-2023  11-2024

Categoriac A == = Categoria B

Valores em euros

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO - CATEGORIA A

Ano Performance Volatilidade Risco
1° semestre 2025 -2.2% 6,1% 4
2024 4,8% 7,3% 4
2023 3.6% 7,4% 4
2022 -14,2% 7,5% 4
2021 3.8% 5,9% 4
2020 -2.2% 6,1% 4
2019 10,1% 5.5% 4
2018 -5.9% 5.3% 4
2017 2.1% 5,4% 4
2016 3.3% 4,3% 3

PERFORMANCES, VOLATILIDADES E NiVEIS DE RISCO DESDE INiCIO DO FUNDO - CATEGORIA B

Ano Performance Volatilidade Risco
1° semestre 2025 -2,0% 6,1% 4
2024 5,0% 7,3% 4
2023 3.8% 7,4% 4
2022 -14,0% 7,5% 4
2021 4,1% 5,9% 4
2020 -2,.0% 6,1% 4
2019 10,3% 5,6% 4
2018 -5.7% 5.3% 4
2017 2,4% 5,4% 4
2016 3.6% 4,3% 3
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ALOCAGAO DE ATIVOS

REPARTICAO POR CLASSE DE ATIVOS EM 30 DE JUNHO DE 2025

Obrigacoes 77.2%
Acoes 14,5%
Tesouraria 8,3%

REPARTICAO GEOGRAFICA EM 30 DE JUNHO DE 2025

Zona Euro 35,4%
EUA 28,9%
China 9,6%
Franca 8.6%
Global 5,0%
Polénia 4,3%

PRINCIPAIS POSICOES DO FUNDO

PRINCIPAIS POSICOES EM 30 DE JUNHO DE 2025

Principais Posicoes Valor o
iShares ETF EUR Agg 144,137 9.0%
Lyxor ETF EUR Gv 5-7 140.378 8.8%
X Iboxx Gov Eurzo YP 139.574 8,8%
Amundi EUR Corp Bond 137.571 8,6%
IShares US High Yiel 80.399 5,0%
Amundi Index US Corp 80.371 5,0%
iShares USD TB 1-3y 79.346 5,0%
JPMorgan USD Ult Sht 79.107 5,0%
Candriam Bond EUR HY 74.515 4,7%
Fidelity - USD Bond 72.912 4,6%
Eurizon-Bond Ag RMB 72.502 4,5%
Ishares ETF Poland 68.278 4,3%
IShares TB 3-7 yr 65.302 4,1%
Amundi Govt Bond Low 64.848 4,1%
iShares ETF NASDAQ 40.915 2,6%

HISTORICO DE UNIDADE DE PARTICIPAGCAO E CUSTOS

HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS - CATEGORIA A

Ano VLG UP em circulacao Valor UP
1° semestre 2025 124.653 12.573,87289 9,9137
2024 108.967 10.754,48117 10,1323
2023 75.433 7.800,81317 9,6698
2022 82.264 8.811,11942 9,3364
2021 115.871 10.647,42075 10,8825

Valores em 31 de dezembro ou 30 de junho (ou em Ultimo dia Util de dezembro ou de junho)
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HISTORICO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO NOS ULTIMOS 5 ANOS — CATEGORIA B

Ano VLG UP em circulacao Valor UP
1° semestre 2025 1.469.228 145.106,29421 10,1252
2024 2.139.881 207.022,52016 10,3365
2023 2.523.571 256.412,57759 92,8418
2022 2.787.148 293.980,33803 9,4807
2021 3.392.569 307.691,55728 11,0259

Valores em 31 de dezembro ou 30 de junho (ou em Ultimo dia Util de dezembro ou de junho)

HISTORICO DE CUSTOS NOS ULTIMOS 3 ANOS

2025 2024 2023

Comissdo de Gestdo * 10.542 13.080 14.542
Categoria A 684 490 546
Categoria B 9.858 12.589 13.996
Comissdo de Depdsito * 939 1.170 1.310
Custos de Transacdo 1.757 1.692 834
Comissoes suportadas pelos participantes 0 0 0
Comissdes de Subscricdo 0 0 0
Comissoes de Resgate 0 0 0
Proveitos 72.201 107.103 114.626
Custos 112.107 90.064 85.583
Valor Liquido Global 1.593.881 2.433.714 2.657.144

Dados a 30 de junho de 2025, 2024 e 2023
* 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.

EVENTOS SIGNIFICATIVOS NO PERIODO
Ndo existem eventos significativos no periodo em causa.

EVENTOS SUBSEQUENTES A 30 DE JUNHO DE 2025
Ndo existem eventos subsequentes no periodo em causa.

Pela Administracdo da Optimize Investment Partners SGOIC SA
Lisboa, 13 de agosto de 2025
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2 DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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2.1 Balango em 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024

EUR EUR
2025 2024 2025 2024
Cédigo ATIVO Nota Ativo Bruto + - Ativo liquido  Afivo liquido Cédigo CAPITAL E PASSIVO Nota
Outros ativos Capital do OIC
32 Ativos fixos tangiveis das SIM 0 0 0 0 0 61 Unidades de Participacdo 1 1.576.802 2.177.770
33 Ativos intangiveis das SIM 0 0 0 0 0 62 Variagdes Patrimoniais 1 -59.169 -45.077
Total de outros ativos das SIM 0 0 0 0 0 64 Resultados Transitados 1 116.155 1.882
Carteira de titulos 65 Resultados Distribuidos 0 0
21 Obrigagoes 0 0 0 0 0 67 Dividendos antecipados das SIM 0 0
22 Acbes 0 0 0 0 0
23 Outros titulos de capital 0 0 0 0 0 66 Resultado liquido do exercicio 1 -39.906 114.272
2411 OICVM de obrigacdes 3 1.210.795 67.204 47.038 1.230.962 1.723.481 Total do capital do OIC 1.593.881 2.248.848
2412 OICVM de accdes 3 198.710 38.790 6.990 230.510 432.098
2414 OICVM de tesouraria 0 0 0 0 0 48 Provisdes acumuladas
2413 Qutros OICVM 0 0 0 0 0 481 Provisdes para encargos 0 0
25 Direitos 0 0 0 0 0 Total de provisdes acumuladas 0 0
26 Outros instrumentos de divida 0 0 0 0 0
Total da carteira de fitulos 1.409.506 105.995 54.028 1.461.472 2.155.579 Terceiros
Outros ativos 422 Rendimentos a pagar aos participantes 0 0
31 Qutros ativos 0 0 0 0 0 423 Comissdes a pagar 17 2.165 3.664
Total de outros ativos 0 0 0 0 0 424+ ... +429 Outras contas de credores 17 0 25
Terceiros 43 Empréstimos obtidos 0 0
41+519-559 Contas de devedores 0 0 0 0 0 44 Pessoal 0 0
421 Resgates pendentes de regularizagdo 0 0 0 0 0 46 Acionistas 0 0
Total dos valores a receber 0 0 0 0 0 Total dos valores a pagar 2.165 3.689
Disponibilidades
n Caixa 0 0 0 0 0 Acréscimos e diferimentos
12-43 Depdsitos & ordem 3 135.184 0 0 135.184 96.958 55 Acréscimos de custos 17 610 0
13 Depdsitos a prazo e com pré-aviso 0 0 0 0 0 56 Receitas com proveito diferido 0 0
14 Certificados de depdsito 0 0 0 0 0 58 QOutros acréscimos e diferimentos 0 0
18 Qutros meios monetdarios 0 0 0 0 59 Contas transitérias passivas 0 0
Total das disponibilidades 135.184 0 0 135.184 96.958 Total de acréscimos e diferimentos passivos 610 0
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de proveitos 0 0 0 0 0
52 Despesas com custo diferido 0 0 0 0 0
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 0 0 0 0 0
Total do Ativo 1.544.689 105.995 54.028 1.596.656 2.252.537 Total do Capital do OIC e do Passivo 1.596.656 2.252.537
Nomero '°':i'r::|::'L.,d:_dgz;’e:::':'p“w" em 12.573,87 10.754,48 Valor unitério da unidade de participacéo - Categoria A 9,9137 10,1323
Nomero '°'z:rgﬁl:Z'E:‘:f’;?:g‘;::':'p“g“ em 145.106,29 207.022,52 Valor unitério da unidade de participacéo - Categoria B 10,1252 10,3365
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2.2 Contas Extrapatrimoniais em 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024

EUR EUR
Cédigo DIREITOS SOBRE TERCEIROS 2025 2024 Cédigo RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS 2025 2024
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 Demonstragcao dos Resultados em 30 de junho de 2025 e 2024

EUR EUR
Cédigo CUSTOS E PERDAS Nota 2025 2024 Cédigo PROVEITOS E GANHOS Nota 2025 2024
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+...718 De operagdes correntes 0 0 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 0 0
719 De operagdes extrapatrimoniais 0 0 811+814+817+818 De operacgdes correntes 164 0
Comissdes e taxas 819 De operagdes extrapatrimoniais 0 0
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 1.757 1.692 Rendimento de titulos e outros ativos
724+725+726+727+728 QOutras operagdes correntes 12.896 15.542 822+823+824+825 Da carteira de titulos e outros ativos 5.471 7.852
729 De operacdes extrapatrimoniais 0 0 829 De operagdes extrapatrimoniais 0 0
Perdas em operacdes financeiras Ganhos em operacdes financeiras
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 89.392 70.278 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 61.528 97.661
731+734+738 Qutras operacdoes correntes 6.424 1.592 831+834+837+838 Qutras operacdes correntes 3.956 1.484
739 Em operacdes extrapatrimoniais 947 160 839 Em operagdes extrapatrimoniais 1.081 106
Impostos Reposicdo e anulacdo de provisdes
7411+7421 Imposto sobre o rendimento de capitais e 215 221 851 Provisdes para encargos 0 0
incrementos patrimoniais
7412+7422 Impostos indirectos 476 580
7418+7428 Qutros impostos 0 0
75 Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos 0 0 87 QOutros Proveitos e Ganhos Correntes 0 0
77 Qutros Custos e Perdas Correntes 0 0
Total dos custos e perdas correntes (A) 112.107 90.064 Total dos proveitos e ganhos correntes (B) 72.201 107.103
79 Qutros 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 incobrdveis 0 0 881 Recuperacdo de incobrdveis 0 0
782 Perdas extraordindrias 0 0 882 Ganhos extraordindrios 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) 0 17.039 66 Resultado liquido do periodo (negativo) 39.906 0
TOTAL 112.107 107.103 TOTAL 112.107 107.103
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos -24.149 33.543 F-E Resultados Eventuais 0 0
8x9 - 7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 134 -54 B+ D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos -39.215 17.840
B-A Resultados Correntes -39.906 17.039 B+D+F-A-C- Resultado Liquido do Periodo -39.906 17.039
E+7411/8+7421/8
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2.4 Demonstracao dos Fluxos de Caixa em 30 de
junho de 2025 e 2024

EUR
2025 2024
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscricdo de unidades de participagdo 54.733 165.858
Pagamentos:
Resgates de unidades de participacdo 669.818 269.744
Fluxo das operagoes sobre unidades do OIC -615.085 -103.886
OPERACOES DA CARTEIRA DE TiTULOS E OUTROS ATIVOS
Recebimentos:
Venda de titulos e outros ativos 1.093.451 1.103.526
Reembolso de titulos 0 0
Rendimento de titulos e outros ativos 5.471 7.852
Juros e proveitos similares recebidos 0 0
Outras taxas e comissdes 0 0
Outros recebimentos relacionados com a carteira 0 0
Pagamentos:
Compra de titulos e outros ativos 427.689 972.350
Juros e custos similares pagos 0 0
Comissdes de bolsas suportadas 0 0
Comissoes de corretagem 823 731
Outras taxas e comissdes 1.042 1.086
Outros pagamentos relacionados com a carteira 0 0
Fluxo das operagdes da carteira de titulos 669.367 137.211
OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operacoes cambiais 517.742 98.810
Operacoes sobre cotacoes 0 0
Margem inicial em contfratos de futuros e opgoes 0 0
Outros recebimentos em operacdes a prazo e de divisas 0 0
Pagamentos:
Operacdes cambiais 519.594 98.266
Operacoes sobre cotacoes 0 0
Margem inicial em contfratos de futuros e opgoes 0 0
Outros pagamentos em operagdes a prazo e de divisas 0 0
Fluxo das operagoes a prazo e de divisas -1.852 544
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de depdsitos bancdrios 164 0
Pagamentos:
Comissdo de gestdo 10.771 12.774
Comissdo de depdsito 996 1.152
Juros devedores de depdsitos bancdrios 0 0
Impostos e taxas 2.101 2.203
Outros pagamentos correntes 500 0
Fluxo das operagées de gestdo corrente -14.204 -16.130
Saldo dos fluxos de caixa do periodo 38.225 17.739
Disponibilidades no inicio do periodo 96.958 104.627
Disponibilidades no fim do periodo 135.184 122.365
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|3 DIVULGACOES
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3.1 Divulgacoes anexas as Demonstragoes
Financeiras

(Valores expressos em euros)

BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos
do OIC, manfido 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
demonstracoes 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 ativos 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 do Banco Cenftral Europeu obtido via Bloomberg.

d) Contam para efeitos de valorizacdo da unidade de participacdo para o dia da
fransacdo as operacdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados
transacionados 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 negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base na
Ultima cotacdo conhecida no momento de referéncia;

f)  Ndo havendo cotacdo do dia em que se esteja a proceder a valorizacdo, ou
ndo podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo
representativa, tomar-se-& 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 & valorizacdo.

g) Quando a Uultima 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 &

i)

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;

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

O Decreto-Lein.?7/2015, de 13 de Janeiro, procedeu da reforma do regime de tributacdo
dos Organismos de Investimento Coletivo (OIC), a qual foi aplicado a partirde 1 de Julho
de 2015, nas seguintes condicoes:

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

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

Imposto do Selo: os OIC abrangidos pelo regime do novo 22.° do EBF sdo sujeitos
passivos de imposto do selo, passando a haver tributacdo frimestral de 0,0125%,
incidente sobre a média dos valores comunicados & CMVM ou divulgados pelas
entidades gestoras, com excecdo do valor de ativos relativos a UP de OIC
abrangidos pelo novo 22.° do EBF.
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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 30 DE

JUNHO DE 2025

Distribui¢cao Resultado
Categoria A Saldo em de liquido do Saldo em
31.12.2024 Subscrigbes Resgates Resultados Outros exercicio 30.06.2025
Valor base 107.545 25.477 7.283 0 0 0 125.739
Diferenca para o valor base 6.545 -198 -16 0 0 0 6.363
Resultados acumulados -9.776 0 0 0 4.653 0 -5.123
Resultado liquido do exercicio 4.653 0 0 0 -4.653 -2.326 -2.326
108.967 25.279 7.268 0 0 -2.326 124.653
NUmero de unidades de participacdo 10.754,48 2.547,72 728,32 - - - 12.573,87
Valor da unidade de participacdo 10,1323 9.9223 9.9785 - - - 9,9137
Distribuigdo Resultado
Categoria B Saldo em de liquido do Saldo em
31.12.2024 Subscrigoes Resgates Resultados Outros exercicio 30.06.2025
Valor base 2.070.225 28.781 647.943 0 0 0 1.451.063
Diferenca para o valor base -51.622 698 14.608 0 0 0 -65.532
Resultados acumulados 11.659 0 0 0 109.619 0 121.277
Resultado liquido do exercicio 109.619 0 0 0 -109.619 -37.580 -37.580
2.139.881 29.479 662.551 0 0 -37.580 1.469.228
NUmero de unidades de participacdo 207.022,52 2.878,11 64.794,33 - - - 145.106,29
Valor da unidade de participacdo 10,3365 10,2424 10,2254 - - - 10,1252

PARTICIPANTES EM 30 DE JUNHO DE 2025

Categoria A

Participantes em 30.06.2025

Superior a 25%
De 10% a 25%
De 5% a 10%
De 2% a 5%
De 0,5% a 2%
Inferior a 0,5%

0
2
3
6
22
26

Total

Categoria B

59

Participantes em 30.06.2025

Superior a 25%
De 10% a 25%
De 5% a 10%
De 2% a 5%
De 0,5% a 2%
Inferior a 0,5%

0
2
3
7
24
72

Total

VALOR LiQUIDO GLOBAL E NUMERO DE UP

108

Categoria A

Ano Meses Valor Liquido Global Valor da Unl'd.ade (_:Ie NUmero de. U.P.'s e_m
Participacdo circulacdo
2025 Marco 106.783 10,0399 10.635,91639
Junho 124.653 9,9137 12.573,87289
2024 Margo 76.888 9,7589 7.878,70340
Junho 133.659 9,7248 13.744,09883
Setembro 104.803 9,9932 10.487,43247
Dezembro 108.967 10,1323 10.754,48117
2023 Margo 86.265 9,4541 9.124,63013
Junho 86.298 9,4199 9.161,19968
Setembro 84.726 9,3340 9.077,12526
Dezembro 75.433 9.6698 7.800,81317
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Categoria B

Valor da Unidade de

NUmero de U.P.'s em

Ano Meses Valor Liquido Global .. ~ . ~
Participagdo circulacdo
2025 Margo 1.991.602 10,2481 194.338,51766
Junho 1.469.228 10,1252 145.106,29421
2024 Margo 2.443.172 9,9382 245.836,98008
Junho 2.300.056 9,9092 232.113,65286
Setembro 2.173.563 10,1887 213.331,57925
Dezembro 2.139.881 10,3365 207.022,52016
2023 Margo 2.712.794 9,6057 282.415,95882
Junho 2.570.846 9,5764 268.456,26610
Setembro 2.487.359 9,4945 261.977,90591
Dezembro 2.523.571 9,8418 256.412,57759

NOTA 3 - INVENTARIO DA CARTEIRA EM 30 DE JUNHO DE 2025

INVENTARIO EM 30 DE JUNHO DE 2025

Valor Menos Valor Juros
Ativo Aquisicdo Mais Valias Valias Carteira corridos Soma
1-VALORES MOBILIARIOS COTADOS
13- Mercado de bolsa de Estado membro da UE
136-Unidades de participagdo de OIC
Ishares ETF Poland 59.192 9.086 0 68.278 0 68.278
iShares ETF EUR Agg 138.526 5.611 0 144.137 0 144137
Lyxor ETF EUR Gv 5-7 129.027 11.351 0 140.378 0 140.378
Amundi Index US Corp 87.674 1.733 9.037 80.371 0 80.371
Amundi Govt Bond Low 62.221 2.627 0 64.848 0 64.848
X Iboxx Gov Eurzo YP 132.857 6717 0 139.574 0 139.574
Sub-total 609.498 37.124 9.037 637.585 0 637.585
15-Mercado de bolsa de Estado n&o membro da UE
156-Unidades de participagdo de OIC
iShares ETF NASDAQ 35.156 8.602 2.844 40915 0 40915
iShares MSCI China A 37.516 5.619 2.939 40.196 0 40.196
iShares MSCI USA SRI 32.628 9.292 1.208 40.711 0 40.711
IShares TB 3-7 yr 65.060 6.121 5.879 65.302 0 65.302
iShares USD TB 1-3y 87.726 1.800 10.180 79.346 0 79.346
IShares US High Yiel 83.843 4.412 7.855 80.399 0 80.399
JPMorgan USD Ult Sht 85.782 2.167 8.842 79.107 0 79.107
Sub-total 427.712 38.011 39.746 425.977 0 425977
3-UNIDADES DE PARTICIPACAO DE OIC
32-0OIC domiciliados num Estado membro da UE
Fidelity China Focus 34218 6.192 0 40.410 0 40.410
Candriam Bond EUR HY 62.726 11.789 0 74.515 0 74515
Eurizon-Bond Ag RMB 61.693 10.809 0 72.502 0 72.502
Fidelity - USD Bond 78.158 0 5.246 72.912 0 72.912
Amundi EUR Corp Bond 135.501 2.070 0 137.571 0 137.571
Sub-total 372.296 30.860 5.246 397.910 0 397.910
Total 1.409.506 105.995 54.028 1.461.472 0 1.461.472
DISCRIMINACAO DA LIQUIDEZ DO FUNDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
Contas Saldo Inicial Aumentos Redugoes Saldo Final
Caixa 0 0 0 0
Depositos & ordem 96.958 1.671.561 1.633.335 135.184
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 96.958 1.671.561 1.633.335 135.184

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”.
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NOTA 10 - RESPONSABILIDADES DE E COM TERCEIROS A 30 DE JUNHO DE 2025

Em 30 de junho de 2025, o fundo ndo apresenta responsabilidades de e para com
terceiros.

NOTA 11 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE CAMBIO

POSICOES CAMBIAIS ABERTAS A 30 DE JUNHO DE 2025

A Prazo
Moedas A Vista Futuros Forwards Swaps Opcdes Total a Prazo Posicdo Global
CHF 0 0 0 0 0 0 0
NOK 0 0 0 0 0 0 0
usb 678.892 0 0 0 0 0 678.892
Contravalor Euro 579.259 0 0 0 0 0 579.259

NOTA 12 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO TAXA DE JURO

Em 30 de junho de 2025, o fundo ndo tem exposicdo direta ao risco de taxa de juro, por
estar exclusivamente investido em Unidades de Participacdo de outros fundos de
investimento.

NOTA 13 - QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO DE COTAGOES

EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES A 30 DE JUNHO DE 2025

Extra-patrimoniais
Agoes e Valores Similares Montante (Euro) ~ Saldo
Futuros Opgoes
Acoes 0 0 0 0
Fundos e ETF de Acdes 230.510 0 0 230.510
Fundos e ETF de Obrigagdes 1.230.962 0 0 1.230.962
Fundos Mistos 0 0 0 0
Total 1.461.472 0 0 1.461.472

NOTA 14 - QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS

EXPOSICAO AO RISCO DE DERIVADOS A 30 DE JUNHO DE 2025
2025 2024 |

VAR com derivados 0 0,00% 0 0,00%
VAR sem derivados 44.553  2,80% 21.843 0,97%
VLG do Fundo 1.593.881 2.248.848

Dados em 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024
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NOTA 15 - TABELA DE CUSTOS

CUSTOS IMPUTADOS A 30 DE JUNHO DE 2025

Categoria A

Custos Valor VLG
Comisséo de Gestdo Fixa * 684 0,631%
TEC dos Fundos Integrantes 154 0,142%
Comissdo de Depdsito * 50 0,046%
Taxa de Supervisdo 32 0,030%
Comisséo da Autoridade da Concorréncia 2 0,002%
Custos de Auditoria 33 0,030%
Imposto do selo 26 0,024%
QOutros Custos Correntes 66 0,061%
Total 1.048
Taxa Encargos Correntes (TEC) 0,966%

* Inclui o valor de imposto do selo

Categoria B

Custos Valor VLG
Comisséo de Gestdo Fixa * 9.858 0,515%
TEC dos Fundos Integrantes 2.713 0,142%
Comissdo de Depdsito * 888 0,046%
Taxa de Supervisdo 568 0,030%
Comisséo da Autoridade da Concorréncia 35 0,002%
Custos de Auditoria 577 0,030%
Imposto do selo 459 0,024%
Outros Custos Correntes 1.168 0,061%
Total 16.266
Taxa Encargos Correntes (TEC) 0,850%

* Inclui o valor de imposto do selo

NOTA 17 - OUTRAS INFORMAGOES RELEVANTES DO OIC

TERCEIROS - ATIVO

2025 2024
Juros a receber de depdsitos ordem 0 0
Operacgdes de bolsa a regularizar 0 0
QOutros valores pendentes de regularizacdo 0 0
0 0

TERCEIROS - PASSIVO
2025 2024
Subscrigdes pendentes 0 25
0 25
Imposto sobre mais valias 0 0
Comissdo de gestdo a pagar 1.373 2.032
Categoria A 116 116
Categoria B 1.257 1.916
Comissdo de auditoria 0 615
Comissdo de depdsito a pagar 436 534
Taxa de supervisdo 100 200
Imposto do Selo 218 284
Comissdo da Autoridade da Concorréncia 38 0
2.165 3.664
Operagdes de bolsa a regularizar 0 0
Imposto a liquidar sobre dividendos 0 0
2.165 3.689

As subscricoes pendentes a 30 de junho correspondem a valores de subscricdo de
unidades de participacdo recebidas no Ultimo dia Util do semestre e que foram
efetivados no primeiro dia Util do semestre seguinte.

25 Relatdrio e Contas — 1° Semestre 2025 — Optimize Seleccdo Defensiva
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



ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO

2025 2024
Proveitos a receber de:
Carteira de titulos 0 0
Qutros Acréscimos de Proveitos 0 0
Despesas com custo diferido 0 0
Qutros acréscimos e diferimentos
Operagdes cambiais a liquidar 0 0
0 0
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - PASSIVO
2025 2024
Taxa de supervisGo 0 0
Taxa [ES 0 0
Impostos Diferidos 0 0
Qutros acréscimos de custos 610 0
610 0

NOTA 18 - REMUNERAGOES NO 1° SEMESTRE DE 2025

O OIC ndo pagou nenhuma comissdo de desempenho durante o semestre, nem
qualquer remuneracdo aos colaboradores da sociedade gestora, ndo estando prevista
nenhuma comissdo de desempenho como forma de remuneracdo da sociedade
gestora e também ndo estando prevista qualquer remuneracdo aos colaboradores por
parte do OIC.

Dando cumprimento ao exigido do n.° 1 do art.° 93 do RGA, apresenta-se de seguida o
montante total de remuneracdes no primeiro semestre de 2025 suportadas pela
Optimize Investment Partners, SGOIC, S.A.:

NUmero de Beneficidrios Remuneracgdo Fixa Remuneracgao Variavel

Aos membros executivos dos érgdos sociais 3 57.334 10.174

Aos colaboradores cujas atividades tém um

impacto significativo no perfil de risco do OIC 3 54331 634
Aos outros colaboradores da Sociedade o7 258.505 4978
Gestora

Total 33 370.170 15.785

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

No primeiro semestre de 2025 ndo se detetaram irregularidades em matéria de
remuneracoes, e também ndo se realizaram alteracdes significativas & politica de
remuneracdo.

O Contabilista Certificado A Administracdo

26 Relatdrio e Contas — 1° Semestre 2025 — Optimize Seleccdo Defensiva
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



4 CERTIFICACAO DAS
CONTAS
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Relatéorio de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstracdes financeiras

Opinido

Auditamos as demonstragées financeiras anexas do Optimize Selegéo Defensiva — Fundo de
Investimento Aberto Flexivel (o «OIC») sob gestao da Optimize Investment Partners — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. («Entidade Gestora»), que compreendem o
Balango em 30 de junho de 2025 (que evidencia um total de 1 596 656 euros e um total de capital do
OIC de 1 593 881 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 39 906 euros), a Demonstragéo dos

resultados, a Demonstracao dos fluxos de caixa relativas ao periodo de 6 meses findo naquela data, e o
Anexo as demonstracdes financeiras que inclui 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 posigéo financeira do Optimize Selegéo Defensiva —~ Fundo de
Investimento Aberto Flexivel, gerido pela Optimize Investment Partners — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 30 de junho de 2025 e o seu desempenho financeiro e
fluxos de caixa relativos ao periodo de 6 meses 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 opiniao

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

Responsabilidades do érgao de gestdo e 6rgéo de fiscalizacao pelas demonstracoes
financeiras

O 6rgao de gestdo da Entidade Gestora & responsavel pela:

e preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigao 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;

 elaboragio do Relatério de gestéo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

e criacdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéo de
demonstracées financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

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

« avaliacdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

Forvis Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Sede Social: Centro Empresarial Torres de Lisboa, Rua Tomas da Fonseca, Torre A, 13° andar, C-D, 1600-209 Lisboa - Portugal
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O 6rgéo de fiscalizagéo da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de preparacdo
e divulgacdo da informacao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées financeiras
como um todo estdo isentas de distor¢bes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de seguranga, mas ndo é uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢éo material quando
exista. As distorcdes podem ter origem em fraude ou erro e s&o consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstracbes financeiras.

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

e identificamos e avaliamos os riscos de distorg&o 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 opiniéo. O risco de nédo detetar uma distorgdo material devido a fraude & maior do que
0 risco de n&o detetar uma distorgdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagéo, omissdes intencionais, falsas declaragées ou sobreposi¢éo ao controlo interno;

* obtemos uma compreensé&o 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;

¢ avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo drgao de gestio da Entidade Gestora do OIC:

e concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgéo de gestéo 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 condicdes 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 divulgagées
relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagées nio sejam
adequadas, modificar a nossa opini&o. As nossas conclusdes s&o baseadas na prova de auditoria
obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigées futuras podem levar a
gue o OIC descontinue as suas atividades;

¢ avaliamos a apresentagao, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagées e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada; e

e comunicamos com os encarregados da governagéo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o érgao
de fiscalizacéo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, 0 ambito 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 verificagéo da concordancia da informag&o constante do
Relatdrio de gestdo com as demonstragées financeiras.
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Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o Relatério de gestédo

Em nossa opini&o, o Relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informag&o nele constante é coerente com as demonstracbes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagdo sobre o OIC, néo identificamos

incorregdes materiais.

Lisboa, 26 de agosto de 2025

L 17, {2.,. oa,lw

Forvis Mazars & Associados, Sociedade de Revisfres Oficiais de Contas, S.A

Representada por Pedro Miguel Pires de Jesus (Revisor Oficial de Contas n.® 1930 e registado na
CMVM com o n.° 20190019)



