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1. RELATORIO DE GESTAO

BPI BRASIL

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento Aberto Flexivel

Data de Inicio: 8 de fevereiro de 2000

Objetivo: Proporcionar aos seus participantes o acesso a uma
gestdo diversificada de ag0es ou titulos de divida emitidos
por entidades brasileiras ou por entidades cuja atividade
principal esteja situada na Republica Federativa do Brasil.

Politica de Distribuicdo de Fundo de capitalizacdo

Rendimentos:

Banco Depositario: Cecabank Sucursal em Portugal

Locais de Comercializagao: Banco BPI; Banco Best; Banco de Investimento Global;
Activo Bank; Banco Invest

Canais Alternativos de Internet — www.bpionline.pt; BPI APP;

Comercializagdo a Distancia: www.activobank?7.pt; www.bancobest.pt ;
www.bancobig.pt; www.bancoinvest.pt
Telefone - BPI Direto (707 020 500)

Comentario da Gestao

Apos um primeiro semestre de continuidade da recuperacdo econdmica iniciada no ano anterior, a
segunda metade de 2021 foi marcada por um conjunto de fatores adversos que condicionaram a
evolugao da economia brasileira. A desaceleracdo da economia chinesa, os esforcos do pais para conter
o aumento de pregos das matérias-primas, a subida da inflagdo a nivel global e a antevisdo de politicas
monetarias contracionistas nos mercados desenvolvidos sdo alguns destes fatores. No plano doméstico,
a inflagdo surpreendeu persistentemente pela negativa, refletindo a subida de precos de bens como o
petréleo, alimentos e energia. Neste contexto, o Banco Central brasileiro acelerou o ritmo de subida de
taxas, tendo a Selic terminado o ano em 9.25%. A subida de taxas foi a mais expressiva a nivel global,
cifrando-se em 725pb, dos quais 500pb no segundo semestre.

A inflagdo, aliada a politica monetaria contracionista, teve impacto negativo na evolucdo das vendas a
retalho, volume de servicos e indicadores de confianca divulgados no segundo semestre. A criacdo de
emprego, pelo contrario, teve evolugdo bastante positiva. Os dados mais recentes apontam para uma
taxa de desemprego de 11.6%, o que compara com o0s 13.9% do final de 2020. A reabertura da
economia teve impacto positivo nas receitas fiscais e reduziu a necessidade de estimulos orgamentais.
A Divida Pubica reduziu o seu peso no PIB para 82.9% (era cerca de 90% no final do ano anterior).
Contudo, a situagdo orgamental do pais mantém-se fragil. O aumento das dividas do Estado a serem
pagas por ordem judicial, o prolongamento sistematico de apoios de emergéncia a populagdo e os
planos para a criagdo de um novo programa de transferéncia de rendimento ampliam tal fragilidade. A
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alteracdo da formula de calculo do teto de gastos levantou também dlvidas quanto ao compromisso do
governo com a disciplina orcamental.

O indice Bovespa caiu 17.3% em moeda local € 22.1% em Euros no segundo semestre de 2021. Na
totalidade do ano, a performance foi de -11.9% e -11.1%, respetivamente. As yields soberanas subiram
ao longo da curva, com especial incidéncia nos prazos mais curtos. As preocupagdes com a inflacdo e
a fragilidade or¢camental, aliadas ao ruido politico num ano que antecede eleigbes penalizaram quer o
mercado acionista, quer o de divida. Contudo, os resultados das empresas foram genericamente
positivos, com varios setores a ultrapassar os niveis pré-covid. O BPI Brasil teve uma performance de
-19.1% no segundo semestre, finalizando o ano com uma perda de 6.7%.

Perspetivas para a economia global em 2022

Apesar do ano de 2021 terminar com valorizacdes expressivas dos mercados acionistas, importa ndo
desvalorizar os perigos e os obstaculos que ao longo do ano os investidores foram obrigados a superar
para poder tirar partido dessas valorizagdes. Para além de 2021 ter sido um ano em que o
aparecimento de novas variantes foram condicionando a atividade econdmica, também foi um ano
marcado por elevados pregos de energia fruto de uma combinagdo de fatores imprevisiveis. Por ltimo,
tivemos um forte racionamento dos cada vez mais importantes semicondutores, o que levou a
produgado automdével mundial a diminuir em 2021 cerca de 10% face 2019 e a diversos sectores terem
de gerir de forma muito rigorosa para poderem fazer face a encomendas crescentes fruto de uma
procura maior que o esperado.

Estes ultimos dois fatores condicionaram a Ultima reunido da reserva federal nos EUA, pelo que foi
anunciado o término do quantitative easing em margo de 2022 e foram incorporadas nas estimativas
dos analistas trés subidas de taxas em 2022 e mais trés em 2023. Se ficdssemos por aqui,
provavelmente antecipariamos um ano de 2021 dificil para os ativos de risco, nomeadamente para os
mercados acionistas. Este cenario ndo se materializou uma vez que no inicio do 2021, perspetivava-
se uma subida dos resultados das empresas norte-americanas de 23% e das europeias de 36%, no
entanto, apesar de todas as adversidades acima descritas, as empresas norte-americanas subiram os
seus resultados 48% e as europeias 70%.

Adicionalmente a taxa real de juro a 10 anos nos EUA manteve-se em cerca de -1,2% e na Europa
ficou ainda mais negativa de -1,4% para os atuais -1,8%. Em resumo, foi o custo de oportunidade
dos ativos sem risco e os fortes resultados das empresas que permitiram os ganhos acionistas e ndo
a auséncia de desafios e obstaculos.

Tendo por base o que conhecemos de 2021, a principal incognita é se os dois fatores que permitiram
ter bons resultados dos ativos de risco em 2021 se vao alterar em 2022. A nivel da taxa de juro real,
as perspetivas dos analistas € que a inflagio em 2022 podera surpreender pela positiva,
nomeadamente nos EUA, uma vez que o mercado de trabalho se encontra perto do pleno emprego.
Nesse sentido, € previsivel que a expectativa de inflagdo de longo prazo se mantenha elevada nos
EUA (atualmente nos 2,7%). As taxas de juroc a 10 anos nos EUA conseguiram incorporar as trés
subidas de taxas de juro em 2022 e 2023 e mantiveram-se em torno dos 1,5%. Deste modo, mesmo
que as taxas de juro longas nos EUA possam subir um pouco, deveremos assistir a taxas de juro reais
negativas préximas de -1%. Na Europa, a previsdo de uma taxa de juro real negativa em torno dos -
1.5% tem uma maior probabilidade de ser conservadora pelo atraso a nivel do ciclo econdmico, sendo
que nao se perspetivam subidas de taxas em 2022. Em termos de resultados das empresas as
expectativas sdo de uma subida nos EUA de 9% e de 6% na Europa, o que a primeira vista num ano
em que se perspetiva um crescimento econémico de 3.9% nos EUA e de 4.2% na Zona Euro, parece
nao ser uma perspetiva muito agressiva.

Adicionalmente, € provavel que em termos marginais as empresas sofram menos com a falta de
semicondutores durante 2022 e dependendo da duragdo dos contratos de energia possam néo ter
precos mais elevados ao longo de 2022. Por dltimo, sera igualmente uma previsdo com uma boa
probabilidade de acerto que o dano econdmico do virus sera menor em 2022 do que foi em 2021. Em
resumo, apesar de todos os riscos que iremos seguramente enfrentar em 2022, parece dificil acreditar
que estado reunidas as condigGes para um ano de 2022 negativo, quer pela auséncia de alternativas,
quer pela robustez dos resultados das empresas. No entanto, com menor suporte por parte dos bancos
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centrais deveremos assistir a um mercado mais volatil.

Neste contexto, espera-se em 2022 gue as agdes tenham um desempenho positivo, sendo um ativo
essencial para um investidor conseguir gerar retornos positivos. Uma vez mais a expressao “TINA -
There Is No Alternative”, um acrénimo que traduzido para portugués significa “ndo ha alternativa”,
parece ser um bom resumo sobre a atratividade do mercado acionista. No entanto, com menor suporte
por parte dos bancos centrais deveremos assistir a um mercado mais volatil. No campo obrigacionista,
em termos marginais ira existir um menor suporte porque as compras dos bancos centrais em
percentagem da divida emitida serdo menores, pelo que a menor pressdo compradora poderd levar a
subidas de taxas. Neste sentido, na classe obrigacionista, existe uma preferéncia por obrigagdes de
menor rating e menor duration, de forma que o cupdo consiga eventualmente acomodar algumas
perdas na vertente taxa de juro.

Provavelmente, o ano de 2022 sera mais desafiante que 2021 porque serda mais volatil e um dos
principais riscos que iremos enfrentar € uma inflagdo mais forte que o esperado. Deste modo, a
componente amortecedora das obrigagdes devera ter um papel menos importante do que na Ultima
década. O ouro podera ser um bom hedge caso exista um risco relativo ao crescimento econdmico e
assim se possa antever um novo retorno a impressdo monetdria. No entanto, caso o risco seja de
subida de taxas, esse papel de hedge estara comprometido. Os investimentos alternativos market
neutral, isto €, em que a sua performance é independente da direcdo do mercado e apenas
proporcional a habilidade do gestor, podera continuar a ser uma boa forma de adicionar rentabilidade
as carteiras sem acrescentar demasiado risco.

Distribui¢do dos activos do Fundo em 31-12-2021

Principais titulos em carteira

Nota Do Tesouro Nacional 10% 01.01.23- 9,é%
Vale SA 7,6%
Wilson Sons Holdings Brasil SA 5,4%
Letra Tesouro Nacional 01.10.22 5,1%
Sao Martinho SA 4,7%
® AcBes 77% = Obrigag¢bes 17% Liquidez 6%
CondigBes de Investimento em 31.12.2021
Subscrig¢do Inicial | 250 euros Prazo Liquidagdo Resgate ~ 5dias Uteis
Entregas Adicionais ~ 25 euros - - -
Comissdes:
Subscricdo ' 0% Gestdo 2,150%
Resgate 0% l Depositario 0,100%
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O Fundo investe em diversos mercados, conforme a Politica de Investimento que consta no prospeto.
A execugdo ou transmissao de ordens ao mercado, resultantes das decisdes de investimento, & realizada
por uma equipa prépria. De acordo com a sua Politica de Execugdo nas Melhores CondigSes, a BPI
Gestdo de Ativos procura adotar as medidas necessarias e suficientes para obter o melhor resultado
possivel para o fundo e para os clientes, tendo em atencao o preco, os custos, a rapidez, a probabilidade
de execugdo e liquidagdo, o volume, a natureza ou qualquer outro fator relevante para a
execucao/transmissdo das ordens.

Rentabilidade e Risco

Rentabilidades anualizadas a 31-12-2021

= 1 Ano -6,7%
2012 3 Anos -0,2%
2013 -18,87% 16,70% 6 5 Anos 0,0%
2014 0,80% 20,55% 6 Desde o inicio O 2.2%
2015 -31,84% 22,16% 6 *(Milhares de euros)

2016 57,20% 27,57% 7

2017 1,38% 19,90% 6 Movimentos de unidades de participagdo B 2021
2018 -0,91% 20,79% 6 UP em circulagdo no inicio do periodo 2191124
2019 25,27% 17,41% 6 UP emitidas em 2021 71209
2020 -17,65% 39,25% 7 UP resgatadas em 2021 330414
2021 -6,7% 21,60% 6 UP em circulagdo no final do periodo 1931919

Adverténcia: os dados que serviram de base no apuramento dos riscos e da rendibilidade histérica sdo
factos passados e, como tal, poderdo ndo se verificar no futuro. O valor das unidades de participacdo
pode aumentar ou diminuir em fungdo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco
maximo).

Evolugdo do fundo nos Gltimos 5 anos

- B 2017 2018 2019 2020 2021
Valor liquido global * 26271 25149 25977 18 761 15430
Valor da UP 8.11739 8.04364 1039789 856231  7.98696
Nimero de UP 3236352 3126548 2498324 2191124 1931919

*(Milhares de euros)

Evolucdo do activo do Fundo nos tltimos Evolugdo do valor da unidade de participagio em

M.e. 5 anos Eur 2021
40000 11,00
10,50
10,00
30000 9,50

9,00

20000 8,50
8,00

7,50

10000 7,00
6,50

0 6,00

2017 2018 2019 2020 2021 jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

=)
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Demonstragdo do Patriménio do Fundo
(Valores em Euro)

Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

2020 2021 |
Valores mobiliarios 17 805 408 14558272
Saldos Bancarios 1132035 1069839
Outros activos 25676 22560
iTotal dos activos 18963119 15650672
Passivo 202 045 220513
Valor liquido de Inventario 18 761 074 15430159
Distribuigdo de titulos em carteira
B B - - ~({Valores em Euro)
Descrigdo dos titulos Pre'gg (ie Valor da carteira | Juros corridos SOMA %
- apl aquisicao -
VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Ndo Membros EU o 12172082 14558 272 14558272 100%
TOTAL 12172 (&'_ 14 558_272§ 14558 272 100%
Movimentos de titulos no periodo
- B - {Valores em Euro)
Compras Vendas
 M.C.O.B.V. Estados NGo Membros UE 9200414 10 190 139
De acordo com a alinea a), do n® 2 do artigo 1612 da Lei n? 16/2015, informamos gue durante o exercicio de 2021 foram pagas as remunearagdes
indicadas abaixo:
Remuneraces foas Numero de Colaboradores*** Montante
Total a7 2.832.364 €
Colaboradores Identificados
Membros ndo executivos do Conselho de Administragdo e membros do Conselho Fiscal 66.136 £
Membros da Comiss@o Executiva do Conselho de Administragdo 3 550.067 €
Outros Colaboradores Identificados * 10 823.706 €
Sub-fotal Colaboradores Identificados
Restantes colaboradores** 30 1.381.556 €
[Remuneraq&s variaveis Numero de Colaboradores*** Montante
43 730536 €
Colaboradores Identificados
Membros ndo executivos do Conselho de Administraco e membros do Conselho Fiscal . =
Membros da Comissdo Executiva do Conselho de Administracio 3 176.337 €
Outros Calaboradores Identificados * 10 354.474 €
Restantes colaboradores** 30 158.725 £

*Outros Colaboradores Identificados: Responsaveis pela assungdo de riscos, entendendo-se como estando compreendidos neste mbito os Colaboradores da BPI
Gestdo de Ativos que tém a seu cargo 3 tomada de decisbes de assungSo de riscos relacionados com a atividade de gestSo de carteiras; Responsaveis pelas fungbes de
monitorizacdo de riscos bem como os responsaveis pelo acompanhamento das fungdes de Compliance e de Auditoria Interna e Os colaboradores que aufiram uma
remuneragio total que os integre no mesmo grupo de remuneracio das categorias anteriores e cujas atividades profissionais tenham um impacto significativo no perfil

de risco dos organismos de investimento coletivo sob gestdo da BPI Gestio de Ativos.

** Inclui colaboradores que se desvincularam da sociedade antes de 31 de dezembro de 2021.

*** A 31 de dezembro de 2021 a Sociedade Gestora tinha um total de 40 de colaboradores efetivos excluindo Membros ndo executivos do Conselho de Administragdo

e membros do Conselho Fiscal.

Investimento Sustentavel e Responsavel

Com a entrada em vigor, a 10 de margo de 2021, do Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a divulgagao
de informagdes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros, o Prospeto
Completo do Fundo passou a referir aspetos da abordagem de Investimento Sustentavel e Responsavel

Relatdrio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021

7

G-




BPI GESTAO DE ATIVOS Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

da BPI Gestdo de Ativos.

Por conseguinte, o Fundo integra os riscos de sustentabilidade na gestdo dos investimentos de diversas
formas:
e Procurando otimizar a relagao entre rentabilidade e risco, bem como evitar, minimizar, mitigar e
solucionar, tanto quanto possivel, os fatores que possam representar um risco significativo para o
ambiente ou para as comunidades, de acordo com os mais elevados padrdes de responsabilidade.
e Integrando critérios sociais, ambientais e de boas praticas de governance nas suas decisdes de
investimento, identificando riscos em matéria de sustentabilidade cuja ocorréncia seja suscetivel de
provocar um impacto efetivo ou potencial no valor do investimento.
¢« Gerindo os investimentos de forma que, para além dos referidos objetivos, sejam também, e na
medida em que possivel e adequado, promovidas, entre outras, caracteristicas ambientais ou sociais,
ou uma combinacado destas caracteristicas.

Durante o ano de 2021, o Fundo beneficiou dos desenvolvimentos ao nivel do modelo de Integracédo de
Riscos de Sustentabilidade da Sociedade Gestora, e a correspondente incorporacao dos fatores ESG nos
processos de analise de investimentos e tomada de decisdo do Fundo.

Salientam-se: (1) a melhoria do Governance de Investimento Sustentavel e Responsavel (ISR) da
Sociedade Gestora, através da atualizagdo de Politicas e Procedimentos; (2) a ades@o ao TCFD e ao
Global Compact das Nacdes Unidas e o correspondente compromisso com questdes relacionadas com
o clima, e com direitos humanos, trabalho, ambiente e corrupgdo; (3) o alargamento da informacéao
ESG disponivel para a gestdo de investimentos, de riscos e reporting; (4) o empenho na investigacdo
e desenvolvimento em questdes relacionadas com a integragao ESG e com o investimento Sustentavel,
atraves de colaboragdes com universidades; (5) o reforgo da aposta na formagado dos colaboradores,
assegurando uma maior especializagdo nas varias areas da BPI GA em temas ambientais, sociais, de
governance e em sustentabilidade.

O compromisso com envolvimento de longo prazo nas empresas foi assegurado através da participagdo
ativa nas decisdes de governo das mesmas, tendo registado a participacdo em mais de 450 assembleias
de acionistas no mundo inteiro, de empresas nas quais a BPI GA investe, de forma direta ou indireta,
em nome dos fundos e carteiras que tem sob a sua responsabilidade.

Em paralelo, a BPI GA estabeleceu didlogos com diversas empresas, em questdes materiais ou
controversas relacionadas com fatores ambientais, sociais e de bom governo, quer diretamente, quer
através da iniciativa Climate Action 100+, Durante o exercicio, a BPI GA realizou, em nome dos fundos
e carteiras que gere, mais de 120 atividades de envolvimento com entidades que operam nas mais
diversas indUstrias e geografias, incluindo empresas em que o fundo investe, ou que possa vir a investir,
direta ou indiretamente.

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

Risco e Compliance

O cumprimento dos limites de investimento, quer decorram de disposicdes legais ou dos documentos
constitutivos do OIC, séo verificados e confirmados com o calculo do valor liquido global do fundo e da
unidade de participacdo, pela equipa responsavel pelo compliance operacional e com o suporte da
aplicagdo informatica onde os limites se encontram parametrizados. Se detetado um qualquer
incumprimento, passivo ou ativo, este € comunicado a equipa responsavel pela gestdo para justificagao
obrigatoria e eventual resolugdo imediata. Adicionalmente o banco depositario tem a obrigagdo de
avaliar, identificar e comunicar 3 CMVM os incumprimentos detetados.

A BPI GA procura selecionar para a carteira do OIC ativos cuja liquidez nao seja significativamente
afetada por alteracées nas condigdes de mercado. A liquidez dos ativos que compdem o OIC é
monitorizada e os ativos classificados de acordo com o prazo previsto de liquidagao. E reportado
mensalmente a CMVM o perfil de liquidez do OIC de acordo com a classificagdo agregada dos ativos.
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Regras de valorimetria

a) Valores mobiliarios

D

A valorizagao dos valores mobiliarios admitidos a cotagdo ou negociacdo em mercados
regulamentados serd feita com base na Ultima cotagdo disponivel no Momento de
Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo da carteira do Fundo; ndo
havendo cotacao do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo, ou ndo podendo a
mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo representativa, tomar-se-
4 em conta a ultima cotacdo de fecho disponivel, desde que a mesma se tenha verificado
nos 15 dias anteriores ao dia em que se esteja a proceder a valorizagdo. Encontrando-se
negociados em mais do que um mercado, o valor a considerar na avaliacdo dos
instrumentos financeiros reflete o preco praticado no mercado onde os mesmos sdo
normalmente transacionados pela Sociedade Gestora.

Quando a ultima cotagdo tenha ocorrido ha mais de 15 dias, os titulos sdo considerados
como nao cotados para efeito de valorizagdo e serdo aplicados os seguintes critérios de
valorizacao:

A valorizacgdo de acdes ndo admitidas a cotacdo ou negociacdo em mercados
regulamentados sera feita com base em valores de ofertas de compra firmes difundidas
por um market maker da escolha da Sociedade Gestora disponibilizadas para o
Momento de Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo da carteira do
Fundo ou, na sua falta, com base em modelos tedricos, tais como o modelo dos cash-
flows descontados, que sejam considerados adequados pela Sociedade Gestora para
as caracteristicas do ativo a valorizar. Excetua-se o caso de agbes em processo de
admissao a cotagdo em que se tomara por base a Ultima cotagdo conhecida no momento
de Referéncia das a¢bes da mesma espécie, emitidas pela mesma entidade e admitidas
a cotagdo, tendo em conta as carateristicas de fungibilidade e liquidez entre as emissdes.

No caso de valores representativos de divida e quando a Sociedade Gestora considere
que, designadamente por falta de representatividade das transagles realizadas no
mercado em que esses valores estejam cotados ou admitidos a negociagdo, a cotagdo
ndo reflita o seu presumivel valor de realizagdo ou nos casos em que esses valores ndo
estejam admitidos a cotagdo ou negociacdo numa bolsa de valores ou mercado
regulamentado, sera utilizada a cotagdo que no entender da Sociedade Gestora melhor
reflita o presumivel valor de realizacdo dos titulos em questdo no Momento de Referéncia.
Essa cotagao serd procurada, alternativamente nas seguintes fontes:

1) Em sistemas internacionais de informacdo de cotagdes como o Finantial Times
Interactive Data, o ISMA - International Securities Market Association, a
Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela
Sociedade Gestora;

2) Junto de market makers da escolha da Sociedade Gestora, onde sera utilizada
a melhor oferta de compra dos titulos em questdo, ou na impossibilidade da sua
obtencdo o valor médio das ofertas de compra; apenas sdo elegiveis para este
efeito:

As ofertas de compra firmes de entidades que ndo se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo com a entidade responsavel pela gestéo;

» As médias que ndo incluam valores resultantes de ofertas das entidades
referidas na alinea anterior ou cuja composicdo e critérios de ponderagdo
nao sejam conhecidos.

3) Através de foérmulas de valorizacdo baseadas em modelos tedricos de avaliacdo
de obrigagdes, onde os fluxos de caixa estimados para a vida remanescente do
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titulo sd3o descontados a uma taxa de juro que reflita o risco associado a esse
investimento especifico, recorrendo-se ainda a comparagao direta com titulos
semelhantes para aferir da validade da valorizagao.

b) Instrumentos do mercado monetario

Tratando-se de instrumentos do mercado monetdrio, sem instrumentos financeiros derivados
incorporados, que distem menos de 90 dias do prazo de vencimento, pode a entidade responsavel
pela gestdo considerar para efeitos de avaliagdo o modelo do custo amortizado, desde que:

i) Os instrumentos do mercado monetario possuam um perfil de risco, incluindo riscos de
crédito e de taxa de juro, reduzido;

i) A detencdo dos instrumentos do mercado monetario até a maturidade seja provavel ou,
caso esta situagao nao se verifique, seja possivel em qualquer momento que os mesmos
sejam vendidos e liquidados pelo seu justo valor;

iii) Se assegure que a discrepancia entre o valor resultante do método do custo amortizado
e o valor de mercado n&o é superior a 0,5%.

¢) Instrumentos derivados

i) Na valorizagdo de instrumentos derivados admitidos a negociagdo em mercados
regulamentados, utilizar-se-a o Ultimo preco divulgado pelos respetivos Mercados no
Momento de Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagao da carteira do
Fundo;

i) Ndo existindo cotagdo porque se trata de um instrumento derivado ndo admitido a
negociagdo, ou no caso de a cotacdo existente ndo ser considerada representativa pela
Sociedade Gestora utilizar-se-3, alternativamente, uma das seguintes fontes:

1) Os valores disponiveis no Momento de Referéncia do dia em que se esteja a
proceder a valorizacdo da carteira do Fundo das ofertas de compra e venda
difundidas por um market-maker da escolha da Sociedade Gestora;

2) Formulas de valorizacdo que se baseiem nos modelos tedricos usualmente
utilizados que, no entender da Sociedade Gestora sejam consideradas mais
adequadas as caracteristicas do instrumento a valorizar. Estes modelos traduzem-
se no calculo do valor atual das posicGes em carteira através da atualizagao dos
cash-flows a receber no futuro, liquidos dos pagamentos a efetuar, descontados
as taxas de juro implicitas na curva de rendimentos para o periodo de vida do
instrumento em questio.

Factos Relevantes Ocorridos no Exercicio

A 10 de margo, a BPI Gestdo de Ativos procedeu a alteragdes na documentagao pré-contratual do fundo,
incorporando informacdes relacionadas com a sua atuagdo em matéria de sustentabilidade no prospeto,
aquando da entrada em vigor do Regulamento (EU) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgagdo de informagdes relacionadas com a sustentabilidade
no setor dos servigos financeiros.
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Eventos Subsequentes

Apds o encerramento de contas do exercicio, verificou-se um aumento gradual da tenséo entre a Rissia
e a Ucrania que culminou com o desencadeamento de um conflitc armado, o qual teve contundente
rejeicdo de diversos paises através da imposicdo de severas sansdes econdomicas a Russia. Este evento
coloca em risco o cenario expectavel no final de 2021 na medida em que uma lenta resolugdo do conflito
podera gerar, através da subida dos pregos das matérias-primas, em inflagdo elevada e persistente,
com impacto eventual nas decisbes dos bancos centrais e no crescimento europeu. Nesse sentido, a
evolugdo da situagdo sera crucial para determinar o cenario em que 2022 se desenrolard, e qual o
impacto que estes acontecimentos terdao nas diferentes classes de ativos, que, nesta data, ainda ndo
sdo possiveis estimar com fiabilidade.

Lisboa, 21 de margo de 2022

ek

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021 11



BPI GESTAO DE ATIVOS Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BpPI Brasil

2. BALANCO E CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO FLEXIVEL - BPI BRASIL REFERENTE AO
PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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3. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO FLEXIVEL - BPI BRASIL REFERENTE AO
PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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4. DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS MONETARIOS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO FLEXIVEL ~ BPI BRASIL REFERENTE AO
PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

(valores em Euro)

Data:31.12.2021

Discriminagdo dos Fluxos 31.12.2021 31.12.2020
Operagdes sobre as unidades do OIC
Recebimentos: 606 771 2136612
Subscricdes de unidades de participagdo 606 771 2136612
Pagamentos: (2917 308) (5262 964)
Resgates de unidades de participagio (2917 308) {5262 964)
Fluxo das Operacdes sobre as Unidades do OIC {2310 537) (3126 352)
Operagdes da carteira de titulos e outros activos
Recebimentos: 11970328 14 595 468
Venda de titulos e outros ativos da carteira 10189513 8498422
Reembolso de titulos e outros ativos da carteira 752405 -
Resgates de unidades de participagdo noutros OIC = 1789386
Rendimento de titulos e outros activos da carteira 845764 336755
Juros e proveitos similares recebidos 182312 128609
Outros recebimentos relacionados com a carteira ( 65) 3842296
Pagamentos: (9273 160) (10 638 020)
Compra de titulos e outros ativos da carteira (9254177) (4 831833)
Subscricdo de titulos e outros activos - {1941585)
Juros e custos similares pagos ( 416) (9138)
Comissdes de Bolsa suportadas ( 4938) (4 010)
Comissdes de corretagem ( 6560) (4 610)
Outros pagamerntos relacionados com a carteira ( 7070) (3 846 842)
Fluxo das operacoes da carteira de titulos e outros ativos 2697 169 3957 448
Operagbes a prazo e de divisas
Recebimentos: 27 084 238 3177585
OperagBes cambiais 28 849 438233
Outros recebimentos operagdes a prazo e de divisas 27055389 2739351
Pagamentos: (27 084 238) (3207 213)
Operac¢Bdes cambiais ( 28 849) (467 862)
Outros pagamentos operacoes a prazo e de divisas (27 055 389) {2 739351)
Fluxo das Operacdes a Prazo e de Divisas - (29 629)
Operagdes de gestdo corrente
Recebimentos: 6 687
Juros de depdsitos bancérios 6 687
Pagamentos: (436 738) (459 082)
Comissdo de gestdo ( 385 845) (291 454)
Comissdo de depdsito (17 946) (18 284)
Juros devedores de depdsitos bancarios (1391) (1641)
Impostos e taxas (27771) (39 420)
Outros pagamentos correntes { 3785) (108 283)
Fluxo das Operacdes de Gestdo Corrente (436 733) {458 395)
Saldo dos Fluxos de caixa do periodo (50101) 343071
Efeitos das diferengas de cdmbio (12 095) {25 050)
Disponibilidades no inicio de periodo 1132035 814014
Disponibilidades no fim do periodo 1069 839 1132035

Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021



BPI GESTAO DE ATIVOS Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

5. ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2021
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INTRODUCAO

A constitui¢do do BPI Brasil Fundo de Investimento Aberto Flexivel (OIC) foi autorizada por deliberac3o
do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios de 21 de outubro de 1999, tendo
iniciado a sua atividade em 8 de fevereiro de 2000. E um organismo de investimento coletivo aberto,
constituido por tempo indeterminado, e tem como principal objetivo a realizagdo de investimentos em
instrumentos representativos de divida ou de capital emitidos por entidades brasileiras ou cuja atividade

principal esteja situada na Republica Federativa do Brasil.

O OIC é administrado, gerido e representado pela BPI Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos
de Investimento Mobilidrio, S.A. (Sociedade Gestora). As fungbes de banco depositario sdo exercidas

pelo CECABANK, Sucursal em Portugal.
As notas que se seguem respeitam a numeragdo sequencial definida no Plano de Contas dos Organismos
de Investimento Coletivo. As notas cuja numeracgdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua

apresentagao ndo € relevante para a leitura das demonstragbes financeiras anexas.

1. CAPITAL DO OIC

O capital do OIC esta formalizado através de unidades de participacdo desmaterializadas, em regime
de co-propriedade aberto aos participantes titulares de cada uma das unidades, com um valor inicial
de subscrigdo de cinco Euros cada. O valor de subscricdo e de resgate das unidades de participagdo é
calculado com base no valor do capital do OIC por unidade de participagdo, no segundo dia Gtil apés a
solicitagao de subscrigao ou resgate, respetivamente, desde que a mesma seja feita até as 15 horas.

Solicitagdes realizadas depois das 15 horas apenas serdo consideradas no dia Util seguinte.

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2021 o movimento ocorrido no capital do OIC foi o

seguinte:
(Valores em Euro}
Distribuigdo Resultados
Descrigdo 31.12.20 Subscrigbes Resgates de Outros do 31.12.21
Resultados Exercicio
Valor base 10955618 356 045 (1652071) 9659592
Diferenca p/Valor Base 12702757 250725 (1230091} 11723392
Resultados distribuidos E -
Resultados acumulados { 556 565) (4340737) (4 897302)
Resultados do periodo {4340737) 4340737 {1055523) {1055 523)
Total 18 761 074 606 771 (2882162) {1055 523) 15 430 159
Ne de Unidades participagdo 2191124 71209 ( 330414) 1931918
Valor Unidade participacdo 8.5623 8.5209 8.7228 7.9870
Relatdrio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021 20
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O valor liquido global do OIC, o valor de cada unidade de participagdo e o nimero de unidades de

participagdo em circulagdo foram os seguintes:

N2 UP em
Data Valor UP VLGF . -

circulagio
Ano 2021 31-12-21 7.9870 15430159 1931919
30-09-21 8.3769 16528 569 1973120
30-06-21 9.8665 20148079 2042077
31-03-21 8.1534 17 270582 2118195
Ano 2020 31-12-20 8.5623 18761074 2191124
30-09-20 6.9390 15812498 2278799
30-06-20 7.2123 16511868 2289417
31-03-20 6.1309 13409773 2187259
Ano 2019 31-12-19 10.3979 25977 294 2498324
30-09-19 8.8704 23971514 2702432
30-06-19 8.9932 26138214 2906 452
31-03-19 8.4918 25526755 3006033

Em 31 de dezembro de 2021, os participantes do OIC podem agrupar-se de acordo com 0s seguintes

escalCes:
Escaldes N.2 participantes
Ups>=25% -
10%<=Ups <25% 1

5%<=Ups <10%
2%<=Ups <5% ]

0.5%<=Ups <2% 14
Ups<0.5% 3967
TOTAL 3982

2. VOLUME DE TRANSACOES

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, as transagdes de valores mobilidrios efetuadas

pelo OIC tiveram a seguinte composicao:

{Valores am Euro)

Descricio Compra (1) Vendas (2) Total (1) +(2)
Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora da Bolsa Bolsa Fora de Bolsa
Divida Publica 1537536 763 407 732682 - 2270218 763 407
Obrigagdes Diversas E { 459) - 2845 2386
Agdes 6895275 = 9461414 = 16 356 683
Forwards - - 28 849 - 28 849
Total 8432811 762 849 10222 945 2 845 18 655 755 765 794

Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021 2
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Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, foram reconhecidas as seguintes comissées de

subscrigdo e resgate:

(Valores em Euro)

Descrigdo VIR Comissdes
E {Nota 1)
Subscricdes 606 771
Resgates 2882162 =

3. CARTEIRA DE TITULOS E DISPONIBILIDADES

Em 31 de dezembro de 2021, esta rubrica tem a seguinte composicao:

[valores em Euro)

N ) Prego de . i . Valor da X
Descrigdo dos titulos e Mais valias Menos valias : Juros corridos SOMA
aquisi¢ao carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Ndo Membros UE
-Titulos divida Publica

NOTATESOURO BRAZIL 10%-01.01.2023 1504042 4231 {17 108) 1491 165 1491165
NOTATESOURO BRAZIL 10%-01.01.2025 406 383 2077 (21 662) 386797 = 386797
LETRATESOURO BRAZIL01.10.2022 781135 9572 790 706 790 706

2 691560 15 880 (38 770) 2 668 669 = 2 668 669

-Acgles

B3 SA-BRASIL BOLSA BALCAO 557 385 46704 (31327) 572762 572762
BANCO DO BRASIL SA 151478 = {18 889) 132589 = 132589
BANCO BRADESCO-PREF 703 086 81880 {125 806} 659 160 659 160
COSAN SAINDUSTRIA E COMERCIO 228 615 312836 - 541451 - 541451
CIA VALE DO RIO DOCE (VALE) 972650 205 603 - 1178252 = 1178252
SAO MARTINHO SA 386474 353433 - 739908 = 739908
SUZANO PAPEL E CELULOSE SA 690 308 44554 (49981) 684 881 = 684 881
ENEVASA 157 527 536 508 - 694 034 = 694 034
EQUATORIAL ENERGIA SA 295597 106 253 = 401 850 = 401850
GERDAU SA PREF 594 745 145 245 (45731) 694 259 694 259
ITAUSA - INVESTIMENTOS ITAU PREF 792 861 31233 (168 195) 655 899 655899
ITAU UNIBANCO HOLDING PREF 451870 {56 316) 395554 395554
KLAVIN SA 273252 194 395 - 467 647 467 647
LOJAS AMERICANAS SA PREF 299 (220) 78 78
PETROLEO BRASILEIRO SA 616 263 96979 (876) 712 366 712 366
LOG COMMERCIAL PROPERTIES PARTICIPAC - 28 - 28 28
TUPY SA 210801 20312 - 231113 231113
BRASILAGRO-CIA BRASILEIRA DE 508 025 174 567 (24 675) 657916 . 657916
SLC AGRICOLA SA 257 294 370690 - 627984 627984
MOVIDA PARTICIPACOES SA 348022 127150 (13 843) 461329 461329

BR PROPERTIES SA 322894 = (64 951) 257943 257943
AREZZO INDUSTRIAS E COMERCIO 354811 = {71 849) 282962 3 282962
AMERICANAS SA 33 42 * 75 75
WILSON SONS HOLDINGS BRASIL 606 235 233328 - 839563 839563
9480523 3081739 (672 659) 11889 603 11889603

TOTAL 12172082 3092 946 (706 756) 14 558 272 - 14 558272
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O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o periodo findo em 31 de dezembro de

2021 foi o seguinte:

(valores em Euro)

Descricao 31.12.20 Aumentos Reducdes 31.12.21
Depdsitos a ordem 1132035 39661343 39723539 1069 839
TOTAL 1132035 39661343 39723539 1069 839

4, BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstrag®es Financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos do OIC, mantidos
de acordo com o Plano de Contas dos Organismos de Investimento Coletivo, estabelecido pela Comissio
do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentagdo complementar emitida por esta entidade, no
ambito das competéncias que lhe estdo atribuidas através da Lei n© 16/2015, de 24 de fevereiro, a qual
aprova o novo Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo, republicado através do
Decreto-Lei n% 56/2018, de 09 de julho e alterado pela Lei n® 35/2018, de 20 de julho.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das demonstracdes financeiras,

foram as seguintes:

a) Especializacdo de periodos

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo de periodos,

sendo reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do momento do seu recebimento

ou pagamento.
Os juros de aplicagdes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos equiparados”.

Os juros corridos relativos a titulos adquiridos sdo registados na rubrica “Juros e custos equiparados”,
atendendo a que a periodificagdo dos juros a receber é efetuada desde o inicio do periodo de contagem

de juros dos respetivos titulos.

b) Carteira de titulos:

As compras de titulos sdo registadas na data da transacdo pelo seu valor efetivo de aquisigdo.
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Os valores mobilidrios em carteira sdo avaliados ao seu valor de mercado, ou presumivel de mercado,

de acordo com as seguintes regras:

i) Os ativos da carteira do OIC sdo valorizados diariamente a precos de mercado, de acordo com
as regras referidas nas alineas seguintes. O momento de referéncia da valorizagdo ocorre pelas
17 horas de Lisboa para a generalidade dos instrumentos financeiros (valores mobilidrios,
mercado monetério, exchange-traded fund (ETF’s) e derivados) e pelas 22 horas de Lisboa para
unidades de participagdo, agbes, ETF’s, instrumentos financeiros derivados sob acdes e/ou

indices de agdes admitidos a negociacdo no continente americano.

No que respeita a valorizagdo de titulos de divida, se em casos excecionais ndo for possivel obter
preco pelas 17 horas de Lisboa, sera considerado o prego divulgado posteriormente o mais

proximo possivel daquele momento de referéncia;

i) Os valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou negociacdo em mercados regulamentados s&o
valorizados diariamente com base na ultima cotacdo disponivel no momento de referéncia do
dia em que se esteja a proceder a valorizagdo da carteira do OIC. Caso ndo exista cotacdo nesse
dia ou cujas cotagbdes ndo sejam consideradas pela Sociedade Gestora como representativas do
seu presumivel valor de realizagdo, utiliza-se a Ultima cotacdo de fecho disponivel, desde que

se tenha verificado nos 15 dias anteriores;

iii) As agdes nao admitidas a cotagao ou negociagdo em mercados regulamentados, sdo valorizadas
com base em valores de oferta de compra, difundidos por um “market maker” da sua escolha,
disponibilizados para o momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo

da carteira do OIC;

iv) Os valores representativos de divida ndo admitidos a cotacdo ou negociagdo numa bolsa de
valores ou mercado regulamentado, ou cujas cotagdes ndo sejam consideradas representativas
do seu presumivel valor de realizacdo, sdo valorizados diariamente com base na cotacdo que no
entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu presumivel valor de realizagdo. Essa cotagao
é procurada em sistemas internacionais de informacdo de cotagdes tais como o Financial Times
Interactive Data, o ISMA - International Securities Market Association, a Bloomberg, a Reuters
ou outros que sejam considerados crediveis pela Sociedade Gestora. Alternativamente, a
cotagdo pode ser obtida junto de “market makers” da escolha da Sociedade Gestora, ou através

de modelos tedricos de avaliacdo de obrigagdes; e

v) Os certificados de depésito sdo valorizados diariamente tendo por base o indice de Depdsito

Interfinanceiro (DI), o qual corresponde a média das taxas negociadas entre bancos brasileiros
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para empréstimos no mercado interbancario de curto prazo.
As mais e menos-valias apuradas de acordo com os critérios de valorizagao descritos
anteriormente sdo reconhecidas ha demonstrag&o dos resultados do periodo nas rubricas “Ganhos

ou Perdas em operagdes financeiras”, por contrapartida das rubricas “Mais-valias” e “Menos-

valias” do ativo.

Os dividendos sdo registados quando atribuidos na rubrica “Rendimento de titulos e ocutros ativos”

da demonstragao dos resultados.
Para efeitos da determinagao do custo dos titulos vendidos é utilizado o critério FIFO.

¢) Valorizagao das unidades de participacao

O valor de cada unidade de participagao & calculado dividindo o valor do capital do OIC pelo nimero de
unidades de participagdo em circulagdo. O capital do OIC corresponde ao somatério das rubricas

unidades de participagao, variagdes patrimoniais, resultados transitados e resultado liquido do periodo.
A rubrica “Variagdes patrimoniais” resulta da diferenca entre o valor de subscricdo ou resgate e o valor
base da unidade de participagdo, na data de subscricdo ou resgate. A diferenga apurada é repartida

entre a fragao imputdvel a periodos anteriores e a parte atribuivel ao periodo.

d) Comissao de subscricdo

O OIC esta isento de comissdo de subscricdo.

e) Comissao de resgate

O OIC estd isento de comissao de resgate.

f) Comissdo de gestdo

A comissdo de gestdo corresponde a remunerac¢do da sociedade responsavel pela gestdo do patrimonio
do OIC. De acordo com o regulamento de gestdo do QOIC, esta comissao € calculada, diariamente, por
aplicagdo de uma taxa anual de 2,150% ao capital do OQIC, sendo a sua liquidagdo efetuada

mensalmente. Este custo é registado na rubrica “Comissdes e taxas”.

Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021 25



BPI GESTAO DE ATIVOS Fundo de Investimento Aberto Flexivel — BPI Brasil

g) Comissdo de depésito

A comissdao de depdsito corresponde a remuneracdo do banco depositario. De acordo com o
regulamento de gestdo do OIC, esta comissdo é calculada, diariamente, por aplicagdo de uma taxa
anual de 0,100% ao capital do OIC, sendo a sua liquidacdo efetuada mensalmente. Este custo é

registado na rubrica “"Comissdes e taxas”.

h) Taxa de supervisao

A taxa de supervisdo devida a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, constitui um encargo do
0IC, sendo calculada por aplicagdo de uma taxa sobre o valor global do QIC no final de cada més e

registada na rubrica "Comissdes e taxas”.

A taxa mensal aplicdvel ao OIC é de 0,012%o, com um limite mensal minimo e maximo de 100 Euros

e 12.500 Euros, respetivamente.

i} Operacbes em moeda estrangeira

Os ativos e passivos em moeda estrangeira sdo convertidos para Euros com base no cadmbio indicativo
para as operagdes a vista (“fixing”) divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do
balango. As mais e menos-valias resultantes da reavaliagdo cambial sdo registadas como proveitos e

custos do periodo, respetivamente.

j) Impostos

A partir de 1 de Julho de 2015, o Fundo é tributado em IRC, a taxa geral prevista no Cédigo do IRC
(atualmente fixada em 21%), encontrando-se isento de derrama municipal e estadual. O lucro
tributavel do Fundo corresponde ao resultado liquido do periodo, apurado de acordo com as normas
contabilisticas legalmente aplicaveis, ndo sendo, em regra, considerados os rendimentos de capitais,
prediais e mais-valias, os gastos ligados aqueles rendimentos ou previstos no artigo 23.0-A do Cddigo
do IRC, bem como os rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos a comissoes de gestao e

outras comissdes que revertam para o Fundo.
Os prejuizos fiscais apurados em determinado periodo de tributacdo sdo deduzidos aos lucros
tributaveis, havendo-os, de um ou mais dos 12 periodos de tributacdo posteriores, aplicando-se o

disposto no n.%2 do artigo 52.° do Cddigo do IRC.

O Fundo passa a encontrar-se sujeito a tributagdo auténoma as taxas previstas no Cédigo do IRC. 9/
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O Fundo passa também a encontrar-se sujeito, com as necessarias adaptagdes, as obrigagdes previstas
nos artigos 117,20 a 123.9, 125.9, 128.0 e 130.9 do Cédigo do IRC. (e.g. declaragdo Modelo 22 do IRC,

IES, documentagao fiscal, organizagdo e centralizagdo da contabilidade).

No que respeita ao Imposto do Selo, os Fundos serdo tributados em sede deste imposto sobre o valor
liquido global dos seus ativos a taxa de 0,0025%, por trimestre, relativamente aos Fundos que invistam
exclusivamente em instrumentos de mercado monetéario e depositos bancarios e a taxa de 0,0125%,
por trimestre, para os restantes. Adicionalmente, a partir de 01 de janeiro de 2019, as comissdes de

depdsito e as comissdes de gestdao passaram a ser tributados a taxa de 4%.

5. COMPONENTES DO RESULTADO

No exercicio findo de 31 de dezembro de 2021, as componentes do resultado do OIC tém a seguinte

composicdo:

(Valores em Eurn)

r Perdas de Capital Juros e ComissBes Suportados
Natureza Menos valias Menos valias Juros vencidos e |Juros e ComissGes
. . Soma = i Soma
potenciais efectivas comissoes decorridos
OPERAGOES "AVISTA"
Acgbes 672659 30458 235 31130894
Obrigagdes 38770 2200110 2238881
Titulos de Capital = 9855 245 9855245
Direitos = 432 432
Outros Instrumentos de Divida = 74276 74276 = -
Depositos - - 1391 1391
OPERAGOES A PRAZO
Cambiais
Spots 438923 438923
COMISSOES
de Gestdo = 351495 28347 379842
de Depdsito = 16 349 1318 17 667
Taxa de Supervisdo - 2496 : 2496
Taxa de OperagGes de bolsa 4898 4 898
Taxa de Corretagem 6 506 = 6506
Outras 4 = 3 103 + 103
TOTAL 711429 43027222 43738651 383238 29 665 412 903
{Valores em Eura)
Ganhos de Capital Ganhos de Juros
- . i Rendimento de
Natureza Mais valias Mais valias Juros vencidos e . itulos Soma
potenciais efectivas o comissoes pestecardes it
OPERAGOES "A VISTA"
Acgbes 3081739 27 258015 30339755 . 853258 853 258
Obrigagbes 6308 1989269 1995577 182242 + 182242
Titulos de Capital 9446384 9446384
Direitos = 432 432 .
Outros Instrumentos de Divida 9572 72084 81656 7 T
Depésitos - - - 3 6
OPERAGOES A PRAZO
Cambiais
Spots - 312513 312513
TOTAL 3097618 39078698 42176317 182 247 853258 1035506
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9. IMPOSTOS E TAXAS

Os montantes registados nesta rubrica apresentam a seguinte composigdo de acordo com o tipo de

rendimento gerador da tributacdo:

(Valores em Eurg)

Descritivo 31.12.2021 31.12.2020
Impostos directos:
Imposto sobre outros rendimentos capitais 60 141 5
60141 =
Impostos indirectos:
Imposto do selo 260 231
Imposto do selo VLGF 8673 8611
Imposto Selo - Paraisos Fiscais - 1
Imposto Selo - Comissdo Gestdo 15194 15233
Imposto Selo - Comissdo Deposito 707 709
Imposto Selo - Comissdo Research 116 =
24949 24 785
Impostos pagos no estrangeiro:
Dividendos de accdes 27789 23388
27789 23388
TOTAL 112 880 48 173

11. EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

Em 31 de dezembro de 2021, as posicdes cambiais mantidas pelo OIC podem resumir-se da seguinte

forma:

Moedas AVista ABrazo Posigio Global
Forward Futuros Swaps Opgdes Total a prazo
usop 2867 = - = = - 2867
BRL 92055211 . - - - = 92055211
Contravalor Euro 14591 082 - . . - - 14591082
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12, EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 31 de dezembro de 2021, os ativos com taxa de juro fixa detidos pelo OIC podem resumir-se da

seguinte forma:

(Valores em Eura)

Extra-Patrimoniais {B) Saldo
Maturidades Montantte . N

Carteira FRA Swaps (IRS) Futuros Opgdes (A)+(B)
deQalano
dela3anos 2281872 - - - - 2281872
de3a5anos 386797 = = - - 386797
de5a7anos
mais de 7 anos

13. EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES

Em 31 de dezembro de 2021, a exposigdo ao risco de cotagdes resume-se da seguinte forma:

{Valores em Euro)

. - Extra-Patrimoniais
Acgbes e Valores Similares Montante (Euros) Saldo
Futuros Opgoes

AcgBes 11889 603 . x 11889603

14. PERDAS POTENCIAIS EM PRODUTOS DERIVADOS

O calculo da exposigdo global em instrumentos financeiros derivados é efetuado pelo Fundo através da
abordagem baseada no VaR, a qual corresponde, conforme definido pelo Artigo 18° do Regulamento n°
2/2015 (emitido em 12 de junho de 2015), a exposicdo global a instrumentos financeiros derivados,

considerando para o efeito os pressupostos previstos no mesmo artigo.

O OIC ndo tem exposigao a instrumentos financeiros derivados a 31 de dezembro de 2021.

Para efeitos da exposigdo global a derivados, o OIC adota a abordagem baseada no VaR absoluto por

ser a abordagem mais consistente em termos de limitar a perda maxima esperada.

O sistema de cdlculo do VaR recorre as volatilidades e correlagdes apurados historicamente para os
diferentes titulos e pregos nos Ultimos 365 dias, disponibilizando automaticamente o VaR de cada
carteira para os proximos 30 dias, com um intervalo de confianca de 99%.

o~
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15, CUSTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2021 apresentam a seguinte

composigao:

(Valores em Euro)

Custos Valor %VLGF
Comissdo de Gestdo
Componente Fixa 395035 2.24%
Commissdo de Deposito 18374 0.10%
Taxa de Supervisdo 2496 0.01%
Custos de Auditoria 600 0.00%
Custos Research 1754 0.01%
Outros custos correntes 8776 0.05%
Total 427035
Taxa de Encargos correntes 2.424%

De acordo com o artigo 68.° do Regulamento da CMVM n.0 2/2015, de 12 de junho de 2015, a taxa de
encargos correntes consiste no quociente entre a soma da comissdo de gestdo fixa, comissdo de
depdsito, taxa de supervisdo, custos de auditoria e outros custos correntes, num dado periodo, e o seu
valor liquido global médio nesse mesmo periodo. Adicionalmente, o cdlculo da taxa de encargos
correntes de um Fundo que preveja investir mais de 30% do seu valor liquido global noutros fundos
inclui as taxas de encargos correntes dos fundos em que invista. Por outro lado, a taxa de encargos
correntes ndo inclui os seguintes encargos: (i) componente variavel da comissédo de gestdo; (ii) custos
de transagdo ndo associados a aquisicao, resgate ou transferéncia de unidades de participagao; (iii)

juros suportados; e (iv) custos relacionados com a detencgao de instrumentos financeiros derivados.

18. EVENTOS SUBSEQUENTES

Apds o encerramento de contas do exercicio, verificou-se um aumento gradual da tens3o entre a Russia
e a Ucrania que culminou com o desencadeamento de um conflito armado, o qual teve contundente
rejeigdo de diversos paises através da imposigdo de severas sansdes econdémicas a Rlssia. Este evento
coloca em risco o cenario expectavel no final de 2021 na medida em que uma lenta resolucdo do conflito
poderd gerar, através da subida dos pregos das matérias-primas, em inflagdo elevada e persistente,
com impacto eventual nas decisdes dos bancos centrais e no crescimento europeu. Nesse sentido, a
evolugdo da situagdo sera crucial para determinar o cenario em que 2022 se desenrolara, e qual o
impacto que estes acontecimentos terdo nas diferentes classes de ativos, que, nesta data, ainda nao

sdo possiveis estimar com fiabilidade.
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6. RELATORIO DE AUDITORIA
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Relatoério de Auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragoes financeiras

Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do BPI Brasil - Fundo de Investimento Aberto
Flexivel (o “OIC") sob gestéo da BP| Gestao de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletiva, S.A. (‘Entidade Gestora”), que compreendem o Balango em 31 de dezembro
de 2021 (que evidencia um total de 15 650 672 euros € um total de capital do OIC de 15 430 159
euros, incluindo um resultado liquido negativo de 1 055 523 euros), a Demonstracdo dos resultados,

e a Demonstracéo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o Anexo as
demonstragdes 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 posigao financeira do BP! Brasil — Fundo de
Investimento Aberto Flexivel, gerido pela BPI Gestio de Activos - Sociedade Gestora de Organismos
de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos
de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as normas contabilisticas aplicaveis aos
Organismos de Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios em Portugal.

Bases para a opinido

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 estfio descritas na sec¢ao “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

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

Enfase

Conforme mencionado no paragrafo “Eventos Subsequentes” do Relatorio de Gestdo e na Nota 18
do Anexo as demonstracdes financeiras do OIC, nesta data néo é possivel antecipar as
consequéncias que a situacio atual de conflito na Europa e as consequentes sangbes econdmicas
impostas, poderdo vir a ter na economia a nivel nacional e mundial, e por consequéncia nao &
possivel estimar com fiabilidade o impacto que esta situagéo podera ter na futura situagao financeira
do OIC. A nossa opinido ndo é modificada em relagdo a esta matéria.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacéo
Mazars & Associadus - Sociedade de Revisoras Oficials de ntas, S A
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da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Valorizacdo da carteira de investimentos

Descricdo da matéria relevante de auditoria

Abordagem e resposta de auditoria

A carteira de investimentos, conforme
discriminado na Nota 3 do anexo as
demonstragdes financeiras, representa, a data
de 31 de dezembro de 2021, cerca de 93% do
valor do ativo.

Conforme referido no paragrafo “Regras de
valorimetria” apresentado no relatério de gestao
e na alinea b) da nota 4 do anexo as
demonstragdes financeiras, 0s investimentos
financeiros encontram-se valorizados ao seu
valor de mercado, em conformidade com o
Regulamento de Gestéo, que tem por base o
disposto no Regulamento CMVM n° 2/2015
(republicado pelo Regulamento da CMVM
n°3/2020).

Desta forma, esta matéria foi considerada uma
matéria relevante de auditoria face a
materialidade dos valores envolvidos € ao grau
de julgamento subjacente a sele¢éo da base de
mensuragdo para cada natureza de
investimentos, da qual poderdo resultar
variagbes nos montantes registados nas
demonstragdes financeiras.

Por forma a darmos resposta aos riscos
identificados, entre os procedimentos de
auditoria realizados destacamos 0s

seguintes:

« Avaliacdo do sistema de controlo interno
subjacente ao processo de valorizagéo,
com enfoque sobre a determinagéo das
metodologias aplicadas e fontes de
valorizacao, controlo sobre a sua
antiguidade e andlises sobre variagéo de
precos;

. Avaliacdo sobre a adequacidade das
metodologias e pressupostos utilizados
face ao normativo regulamentar e legal;

» Recélculo do valor de mercado com
recurso a fontes de informacgéo de pregos
externas e sua comparagio com 0s
precos utilizados pela Entidade Gestora,
analisando quaisquer diferengas
significativas, e

« Avaliagdo sobre a adequagéo das
divulgagdes do OIC considerando o
referencial contabilistico aplicavel.

Responsabilidades do érgédo de gestao e do orgao de fiscalizagao pelas demonstragoes

financeiras

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

« preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicéo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com as
normas contabilisticas aplicaveis aos Organismos de Investimento Coletivo em Valores

Mobiliarios em Portugal;

. elaboracdo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;
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- criagao e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagio de demonstragdes financeiras isentas de distorcéo material devido a fraude ou a

erro;
- adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

« avaliaciio da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das

atividades.

O 6rgdo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsével pela superviséo do processo de
preparacio e divulgacdo da informagéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢oes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragtes
financeiras como um todo estiio isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razodvel € um nivel elevado de seguranga mas
ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma
distorgao material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sio
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisbes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes

financeiras.

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

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

- obtemos uma compreensio 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 adequacio das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora;

«  concluimos sobre a apropriagédo do uso, pelo Orgéo de Gestdo da Entidade Gestora, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer
incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigcdes que possam suscitar
davidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengao no nosso
relatério para as divulgacdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgacées ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes
sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,



mazars

acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora descontinue as
atividades do OIC,;

. avaliamos a apresentacdo, estrutura e contetdo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstracgoes financeiras representam as transacdes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada;

. comunicamos com os encarregados da governago, incluindo o érgdo de fiscalizacio da
Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o ambito e o calendério planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia

significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

. das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6rgéo de
fiscalizagdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracdes financeiras do periodo corrente e que s&o as matérias relevantes de
auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgagdo publica;

. declaramos ao 6rgdo de fiscalizagio da Entidade Gestora do OIC que cumprimos 0s
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia € comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameagas & nossa
independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as ameagas ou
quias as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordéncia da informagéo constante do
relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras e a pronuncia sobre as matérias previstas no
n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de investimento Coletivo.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestdo

Em nossa opinido, o relatorio de gestdo foi preparado de acordo com o0s requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagéo nele constante é coerente com as demonstragfes
financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorregées materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.° 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,

relatamos ainda o seguinte:

. Fomos nomeados auditores do OIC pela primeira vez pelo Conselho de Administragédo da
Entidade Gestora em julho de 2014 para um mandato compreendido entre os anos de 2014 e
2015, o qual foi renovado anualmente para 0s exercicios seguintes.

- O 6rgio de gestdo da Entidade gestora do OIC confirmou-nos que ndo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracdes
financeiras. No planeamento e execugéo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distorgdo material das demonstragdes financeiras devido a
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fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo identificamos qualquer distorgao material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude.

- Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao Orgéo de Fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC em 29

de margo de 2022,

- Declaramos que n#io prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do artigo 77.°, n.° 8,
do Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa
independéncia face ao OIC e respetiva Entidade Gestora, se aplicavel durante a realizagéo

da auditoria.

- Informamos que, para além da auditoria, fomos contratados para prestar ao OIC o seguinte
servigo permitido por lei e regulamentos em vigor.

- Trabalho de revisdo com vista a emissdo de parecer independente sobre a
conformidade do célculo da Taxa de Encargos Correntes realizado pela Entidade
Gestora com referéncia ao ano findo em 31 de dezembro de 2021, emitido nos
termos previstos no n° 4 do artigo 69° do Regulamento n° 2/2015 da Comisséo do
Mercado de Valores Mobiliarios (republicado pelo Regulamento da CMVM n°3/2020
e com as alteragées introduzidas pelos Regulamentos da CMVM n.° 6/2020 e
9/2020).

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
aprovado pela Lei n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, (republicado pelo Decreto-Lei n.® 144/2019, de 23
de setembro e com as alteragdes introduzidas pela Lei n.® 25/2020, de 7 de julho, pela Lei n.°
50/2020, de 25 de agosto, pelo Decreto-Lei n.° 72/2021, de 16 de agosto, pelo Decreto-Lei n.® 109-
F/2021, de 9 de dezembro e pela Lei n.° 99-A/2021, de 31 de dezembro), devemos pronunciar-nos

sobre o seguinte:

« O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribui¢cio dos resultados
definidas no regulamento de gestdo do Organismo de Investimento Coletivo;

- A adequada avaliagdo efetuada pela entidade responsavel pela gestéo dos ativos e passivos
do Organismo de Investimento Coletivo, em especial no que respeita aos instrumentos
financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema de negociacéo
muitilateral e aos ativos mobilidrios;

= O controlo das operagdes com as entidades referidas no n.° 1 do artigo 147.° do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo;

« O cumprimento dos critérios de valorizacdo definidos nos documentos constitutivos € o
cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.® 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo;

- O controlo das operagdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociacao multilateral;

» O controlo dos movimentos de subscrigdo e de resgate das unidades de participagéo;
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- O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos n&o financeiros, quando aplicavel.

Sobre as matérias indicadas ndo identificAmos situacdes materiais a relatar.

Lisboa, 29 de margo de 2022
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Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Cont s,
Representada por Pedro Miguel Pires de Jesus (Revisor Oficial de Contas n°1930 e registado na
CMVM com n°® 20190019)
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