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1. RELATORIO DE GESTAO

BPI Portugal

Tipo de Fundo: Fundo Aberto de Agdes Nacionais
Data de Inicio: 3 de janeiro de 1994
Objetivo: Proporcionar aos seus participantes o investimento em

acbes de sociedades portuguesas ou que se encontrem
cotadas em mercados regulamentados em Portugal,
procurando, através da constituicdo de uma carteira
diversificada sectorialmente, usufruir do potencial de
valorizagdo que este tipo de investimentos apresenta a
médio e longo prazo.

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.bpinet.pt; BPI APP ;

Comercializagao a Distancia: www.activobank?.pt; www.bancobest.pt ;
www.bancobig.pt; www.bancoinvest.pt
Telefone - BPI Direto (800 200 500)

Comentario da Gestao

O patrimonio em 31 de dezembro de 2021 era de 32.779 milhdes de euros, correspondendo a um
aumento de 13.284 milhdes de euros no ano. Este aumento deveu-se a valorizagao das unidades de
participagao (UP) do fundo de 22.84% e a um aumento de 36.9% do nUimero de UP’s.

Em 2021, os principais mercados mundiais tiveram uma performance bastante positiva impulsionados
pela reabertura gradual da economia, pela aceleragdo dos planos de vacinagdo contra a Covid-19 e
pelas consequentes expectativas de forte recuperacdo econdomica e melhoria dos resultados
empresariais.

No final do ano, os Estados Unidos e a maior parte dos paises da Unido Europeia ja tinham vacinado
completamente cerca de 62% e mais de 69% da sua populagdo, respetivamente. Em ambas as
geografias, mais de 70% da populagao tinha recebido pelo menos uma dose.

Os fortes programas de estimulos a economia e alguns problemas nas cadeias de abastecimento
provocaram pressoes inflacionistas, que levaram a uma subida das yields da divida soberana para
prazos mais longos. Ao longo do ano, o discurso dos varios bancos centrais a nivel mundial foi-se
tornando menos acomodaticio, a medida que foram vendo as pressdes inflacionistas como menos
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temporarias do que inicialmente previsto e que os dados de emprego, sobretudo nos EUA, foram
mostrando uma situacdo bastante saudavel. O Banco Central Europeu continuou a ser dos bancos
centrais mais acomodaticios, mas ainda assim confirmou a intengdo de terminar em marco de 2022 as
compras de obrigagdes aprovadas no ambito da emergéncia pandémica.

Em Portugal, o Orgamento de Estado para 2022 proposto pelo governo do PS foi rejeitado pelos partidos
a esquerda que tinham suportado os orgamentos dos Ultimos 5 anos, o que levou o Presidente da
Replblica a dissolver o parlamento e a convocar novas eleicbes para o dia 30 de janeiro de 2022,

O Banco de Portugal prevé um crescimento do PIB de 4.8% em 2021 e 5.8% em 2022.

Os sectores de Bens Duradouros e Servicos Publicos (Utilities) continuaram a ser as principais
exposicoes do fundo. As maiores alteracdes do ano foram o aumento de peso em Bens Duradouros e a
reducdo de Servigos Publicos.

O aumento do peso em Bens Duradouros deveu-se especialmente ao aumento da posigao em Jerénimo
Martins no inicio do 2021. Ao longo do ano, a Jerénimo Martins foi apresentando excelentes resultados
operacionais com as vendas em superficie comparavel na Polonia a subirem 7.8% nos primeiros 9
meses do ano e a margem EBITDA a permanecer estdvel. A empresa alcancou pela 13 vez EBITDA
positivo na Colémbia o que & um importante marco operacional. Adicionalmente, a empresa abriu a
porta ao pagamento dum dividendo extraordinario, uma vez que uma potencial aquisicdo pode estar
um pouco mais atrasada.

A redugao do peso em Servicos Publicos deveu-se principalmente a redugao da posigdo em EDP
Renovaveis, parcialmente compensada pela entrada noutra empresa de energias renovaveis, a
Greenvolt (classificada no sector de Matérias-Primas por ter resultado dum spin-off da Altri), que nos
permitiu diversificar o risco geografico e tecnoldgico dentro da area das renovaveis.

Perspetivas para a economia global em 2022

Apesar do ano de 2021 terminar com valorizacbes expressivas dos mercados acionistas, importa nao
desvalorizar os perigos e os obstaculos que ao longo do ano os investidores foram obrigados a superar
para poder tirar partido dessas valorizagGes. 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 precos de energia fruto de uma combinagdo de fatores imprevisiveis. Por Gltimo, tivemos um
forte racionamento dos cada vez mais importantes semicondutores, o que levou a producdo automovel
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 guantitative easing em margo de 2022 e foram incorporadas nas estimativas
dos analistas trés subidas de taxas em 2022 e mais trés em 2023. Se ficassemos por aqui,
provavelmente antecipariamos um ano de 2021 dificil para os ativos de risco, nomeadamente para os
mercados acionistas. Este cendrio 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 vdo alterar em 2022. A nivel da taxa de juro real,
as perspetivas dos analistas € que a inflagdo 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 juro a 10 anos nos EUA conseguiram incorporar as trés subidas de taxas de juro
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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 proximas 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 econémico, sendo que ndo 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 econdmico de 3.9% nos EUA e de 4.2% na Zona Euro, parece ndo ser uma perspetiva
muito agressiva.

Adicionalmente, é provavel gque em termos marginais as empresas sofram menos com a falta de
semicondutores durante 2022 e dependendo da duracdo dos contratos de energia possam nio ter
pregos mais elevados ao longo de 2022. Por ultimo, 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 estdo reunidas as condigdes 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
centrais deveremos assistir a um mercado mais volatil.

Neste contexto, espera-se em 2022 que as agdes tenham um desempenho positivo, sendo um ativo
essencial para um investidor conseguir gerar retornos positivos. Uma vez mais a expressdo “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 podera levar a
subidas de taxas. Neste sentido, na classe obrigacionista, existe uma preferéncia por obrigacdes 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 serd mais desafiante que 2021 porque serd mais volatil e um dos
principais riscos que iremos enfrentar € uma inflagdo mais forte que o esperado. Deste modo, a
componente amortecedora das obrigacdes deverd ter um papel menos importante do que na Ultima
década. O ouro poderd ser um bom hedge caso exista um risco relativo ao crescimento econémico e
assim se possa antever um novo retorno a impressao monetaria. No entanto, caso o risco seja de subida
de taxas, esse papel de hedge estara comprometido. Os investimentos alternativos market neutral, isto
é, em que a sua performance é independente da direcdo do mercado e apenas proporcional a habilidade
do gestor, poderd continuar a ser uma boa forma de adicionar rentabilidade as carteiras sem
acrescentar demasiado risco.

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

Principais Titulos em Carteira

Jeronimo Martins 6,8%
Banco Comercial Portugues-R 6,7%
Bilhetes Do Tesouro 21.02.22 6,2%
Galp Energia Sgps Sa-B Shrs 5,7%
Sonae Sgps SA 54%
B Bens Duradouros i’1Servigos Publicos
Industrial = Matérias-primas
Financeiro = Energia
® Telecomunicagoes ® Consumo Doméstico
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Condigbes de investimento em 31.12.2021

SubECLi;:é_o Inicial _ 250 euros Prazo Liquidagdo Resgate S dias Uteis
- Entregas Adicionais | 25euros - o
Comissodes:
Subscrigdo 0% Gestdo 1,195%
Resgate 0% Depositario 0,080%

Em situagdes normais de comercializagdo n&o sera cobrada comissdo de resgate. Podera ser cobrada
uma comissao de resgate de 1% até 90 dias decorridos sobre a data de subscricdo. A comissdo de
resgate sera cobrada em fungdo da salvaguarda do interesse dos demais participantes no OIC.

O Fundo investe em diversos mercados, conforme a Politica de Investimento que consta no prospeto.
A execugao ou transmissao de ordens ao mercado, resultantes das decisdes de investimento, € realizada
por uma equipa propria. De acordo com a sua Politica de Execucdo nas Melhores Condicdes, 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 atengdo 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

/ANOS| RENDIBILIDADE | |RISCO' \CLASSE DE RISCO|

i [ T S 8 1 Ano 22,8%
2012 14,02% 21,43% 6 3 Anos 9,0%
2013 25,19% 21,38% 6 5 Anos 7,1%
2014 -11,76% 22,16% 6 Desde o inicio 4,4%
2015 17,05% 17,84% 6
2016 -11,91% 19,73% 6 verificado
2017 21,82% 10,52% 5 Movimentos de unidades de participagdo 2021
2018 -10,73% 13,19% 5 UP em circulagdo no inicio do periodo 1417 822
2019 13,38% 11,85% 5 UP emitidas em 2021 769 982
2020 -6,84% 31,37% 7 UP resgatadas em 2021 247 148
2021 22,8% 14,47% 5 UP em circulagdo no final do periodo ~ 1940656

Adverténcia: os dados que serviram de base no apuramento dos riscos e da rendibilidade histérica sdo
factos passados e, como tal, poderdo nao 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).
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Evolugdo do Fundo nos Gltimos 5 anos

_ 2018 2018 - 2019 2020 2021
Valor liquido global * 23174 23174 22 225 19 495 32779
Valor da UP 13,01665 13,01665 14,75849 13,74971  16,89060
Ndmero de UP 1780314 1780314 1505940 1417821 1940656
*(Milhares de euras)
Evolugdo do activo do Fundo nos dltimos Evolugdo do valor da unidade de participagio em 2021
M.e. 5anos E
ur
40 000 18,00
17,50

17,00
16,50
16,00

20000 15,50
15,00
14,50
10000 14,00
13,50
13,00

2018 2018 2019 2020 2021

30000

jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez

Demonstragdo do Patriménio do Fundo
(valores em Euro)

2020 2021
Valores mobilidrios 16891621 27 144 686
Saldos Bancarios 2210818 5143232
QOutros activos 602 926 708 435
Total dos activos 19 705 365 32996352 |
Passivo 210732 217518
Valor Ifguido de Inventario 1 19494 634 32778835|
Distribuigdo de titulos em carteira
{valores em Euro)
= S o — = = R — A e SN UTOL
P d |
Descrigdo dos titulos re<.;o. ~e | Valor da carteira | Juros corridos SOMA | %
ol e " | aquisicdo | ! | | u
VALORES MOBILIARIOS COTADOS |
M.C.0.B.V. Portuguesa | 25470570 27144 686 27 144 686 100%
OUTROS VALORES ' , '
| Acgges | 636346 o) -l = 0%,
TOTAL | 26106916 27144686 - 27144686 100%
Movimentos de titulos no periodo
i i o o (valores em Euro)
- | Compras | Vendas _
M.C.0.B.V. Portuguesa 18 162 027 5923357
M.C.O.B.V. Fstados Membros UE 1371851 ~1282853:
Operagdes com derivados no periodo
—— o ~ [(valores em Euro)
31/12/2020 Compras | Vendas 31/12/2021 |
Futuros : 6 149 244! 27 635 388 26222 277 - 8661591
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De acorde com a alinea a), do n2 2 do artigo 1612 da Lei n2 1672015, informamos que durante o exercicio de 2021 foram pagas as remuneracdes
indicadas abaixo: AJ
Remuneracoes fixas Ndmero de Colaboradoras*** Montante
Total 47 2.832.364 €
Colaboradores Identificados
Membros nao executivos do Conselho de Administragdo e membros do Conselho Fiscal 4 66.136 €
Membros da Comissdo Executiva do Conselho de Administragio 3 550.967 £
Outros Colaboradores Identificados * 10 823.706 £
Sub-total Colaboradores Identificados
Restantes colaboradores** 30 1.391.556£
[Emunemgﬁﬁ varidveis Numero de Colaboradores*** Montante
43 730536 €

Colaboradores Identificados
Membros ndo executivos do Canselho de Administragdo e membros do Conselho Fiscal -

Membros da Comissdo Executiva do Conselho de Administragéo 3 176.337 €
Outros Colaboradores Identificados * 10 394.474¢
Restantes colaboradores** 30 150.725 £

*Qutros Colaboradores Identificados: Responsaveis pela assuncio de riscos, entendendo-se como estando compreendidos neste mbito os Colaboradores da BPI
Gestdo de Ativos que tém & seu cargo a tomada de decisSes de assungdo de riscos relacionados com a atividade de gest8o de carteirss; Responsaveis pelas fungdes de
monitorizagdo de riscos bem como os responséveis 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 remuneracdo das categorias anteriores e cujas atividades profissionais tenham um impacto significativo no perfil
de risco dos organismos de investimento coletivo sob gestdo da BPI Gestdo 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 Administragio

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 divulgagdo
de informagbes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros, o Prospeto
Completo do Fundo passou a referir aspetos da abordagem de Investimento Sustentavel e Responsavel
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 relacdo 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 padrfes de
responsabilidade.

« 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 combinacgdo destas caracteristicas.

Durante o ano de 2021, o Fundo beneficiou dos desenvolvimentos ao nivel do modelo de Integracdo 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 Sustentdvel e Responsavel (ISR) da
Sociedade Gestora, através da atualizagdo de Politicas e Procedimentos; (2) a adesdo ao TCFD e ao
Global Compact das Nagdes Unidas e o correspondente compromisso com questdes relacionadas com
o clima, e com direitos humanos, trabalho, ambiente e corrupgéo; (3) o alargamento da informacgdo
ESG disponivel para a gestdo de investimentos, de riscos e reporting; (4) o empenho na investigacdo
e desenvolvimento em questdes relacionadas com a integracdo ESG e com o investimento Sustentavel,
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através de colaboragbes com universidades; (5) o reforgo da aposta na formagdo dos colaboradores,
assegurando uma maior especializagdo nas varias dreas 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 participacdo
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 sustentdveis 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, sao verificados e confirmados com o calculo do valor liquido global do fundo e da
unidade de participagdo, 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 é comunicado a equipa responsavel pela gestdo para justificacdo
obrigatoria e eventual resolugdo imediata. Adicionalmente o banco depositdrio tem a obrigacdo de
avaliar, identificar e comunicar a CMVM os incumprimentos detetados.

A BPI GA procura selecionar para a carteira do OIC ativos cuja liquidez ndo seja significativamente
afetada por alteragdes nas condiges de mercado. A liquidez dos ativos que compBem o OIC é
monitorizada e os ativos classificados de acordo com o prazo previsto de liquidacdo. E reportado
mensalmente a CMVM o perfil de liquidez do OIC de acordo com a classificacdo agregada dos ativos.

Regras de valorimetria
a) Valores mobiliarios

i) A valorizagao dos valores mobiliarios admitidos a cotacdo ou negociacdo em mercados
regulamentados sera 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; nao
havendo cotagdo 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-
a em conta a Ultima cotagdo de fecho disponivel, desde que a mesma se tenha verificado
nos 15 dias anteriores ao dia em gue se esteja a proceder a valorizacdo. Encontrando-se
negociados em mais do que um mercado, o valor a considerar na avaliagdo dos
instrumentos financeiros reflete o preco praticado no mercado onde os mesmos sao
normalmente transacionados pela Sociedade Gestora.

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

A valorizagcdo de agbes ndo admitidas a cotagao ou negociagdo 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
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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 agdes em processo de
admissdo a cotacao em que se tomara por base a Ultima cotagdo conhecida no momento
de Referéncia das agbes da mesma espécie, emitidas pela mesma entidade e admitidas
a cotagdo, tendo em conta as caracteristicas 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 transacbes realizadas no
mercado em que esses valores estejam cotados ou admitidos a negociagdo, a cotacdo
nao reflita o seu presumivel valor de realizagao ou nos casos em que esses valores ndo
estejam admitidos a cotacdo ou negociagdo numa bolsa de valores ou mercado
regulamentado, serd utilizada a cotagdo que no entender da Sociedade Gestora melhor
reflita o presumivel valor de realizagdo dos titulos em questdo no Momento de Referéncia.
Essa cotacgdo 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 questao, ou na impossibilidade da sua
obtencdo o valor médio das ofertas de compra; apenas sdo elegiveis para este
efeito:

e« As ofertas de compra firmes de entidades que n3o se encontrem em
relagdo de dominio ou de grupo com a entidade responsdvel pela gestdo;

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

3) Através de formulas de valorizagdo baseadas em modelos tedricos de avaliagdo
de obrigagdes, onde os fluxos de caixa estimados para a vida remanescente do
titulo sdo descontados a uma taxa de juro que reflita o risco associado a esse
investimento especifico, recorrendo-se ainda a comparacdo direta com titulos
semelhantes para aferir da validade da valorizacao.

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 gestao considerar para efeitos de avaliagdo o modelo do custo amortizado, desde que:

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

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

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

c) Instrumentos derivados

i) Na valorizagao de instrumentos derivados admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados, utilizar-se-3 o ultimo preco divulgado pelos respetivos Mercados no

Relatorio e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021 10
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Momento de Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizacdo da carteira do
Fundo;

i) Nao existindo cotagdo porque se trata de um instrumento derivado ndo admitido a
negociagao, ou no caso de a cotagdo 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 valorizagdo da carteira do Fundo das ofertas de compra e venda
difundidas por um market-maker da escolha da Sociedade Gestora;

2) Formulas de valorizagdo 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 posigbes em carteira através da atualizacdo 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 questao.

Factos Relevantes Ocorridos no Exercicio

A 10 de margo, a BPI Gestao de Ativos procedeu a alteragtes na documentacdo pré-contratual do fundo,
incorporando informagodes relacionadas com a sua atuacdo 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 divulgacdo de informagdes relacionadas com a sustentabilidade
no setor dos servigos financeiros.

Eventos Subsequentes

Apos o encerramento de contas do exercicio, verificou-se um aumento gradual da tens&o entre a Rissia
e a Ucrania que culminou com o desencadeamento de um conflito armado, o qual teve contundente
rejeicdo de diversos paises através da imposicdo de severas sansdes econémicas a Russia. Este evento
coloca em risco o cenario expectavel no final de 2021 na medida em que uma lenta resolucdo do conflito
podera gerar, através da subida dos precos das matérias-primas, em inflagao elevada e persistente,
com impacto eventual nas decisdes dos bancos centrais e no crescimento europeu. Nesse sentido, a
evolugdo da situagdo serd crucial para determinar o cendrio 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.

Lisboa, 21 de margo de 2022

TR NS
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2. BALANCO E CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE ACOES — BPI PORTUGAL REFERENTE
AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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3. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE ACOES - BPI PORTUGAL REFERENTE
AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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4. DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS I\jONETI:\RIOS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE ACOES - BPI PORTUGAL REFERENTE
AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021
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{valores em Euro)

Data: 31.12.2021

31.12.2020 |

Descriminagdo dos Fluxos 31.12.2021
Operagdes sobre as unidades do OIC

Recebimentos: 12 539594 2104 566
Subscricdes de unidades de participagio 12539594 2104 543
Comissdo de resgaste 23
Pagamentos: (3936 315) (3250 880)
Resgates de unidades de participagio (3936315) (3250880)
Fluxo das Operagges sobre as Unidades do OIC 8 603 279 (1146 314)

Operagdes da carteira de titulos e outros activos
Recebimentos: 13167 759 22 457 559
Venda de titulos e outros ativos da carteira 7239337 12724 390
Reembolso de titulos e outros ativos da carteira 5400000 7 800 000
Rendimento de titulos e outros activos da carteira 528 106 377916
Outros recebimentos relacionados com a carteira 315 1555254

Pagamentos: {19 434 216) (19812 681)
Compra de titulos e outros ativos da carteira (19424 002) (18 244 407)
Comissdes de Bolsa suportadas (2398) -
Comissdes de corretagem { 6890) { 15286}
Outras taxas e comissdes = { 256)
Outros pagamentos relacionados com a carteira ( 926) (1552 733)

Fluxo das operactes da carteira de titulos e outros ativos (6266 457) 2644 878
Operagles a prazo e de divisas

Recebimentos 155276 392 85 889 580
Operagdes sobre cotagdes 6751583 8234 985
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 148521189 75683970
Outros recebimentos operag8es a prazo e de divisas 3620 1970625

Pagamentos: (154 355 060) (85128 566)
Operagdes sobre cotacdes (5686 641) (8519 946)
Margem inicial em contratos de futuros e op¢Bes (148657 689) (74 634 375)
Outros pagamentos operagées a prazo e de divisas { 10730) (1974 245)

Fluxo das Operages a Prazo e de Divisas 921 332 761 013
Operagdes de gestdo corrente

Recebimentos: = 319
Juros de depdsitos bancarios 319

Pagamentos: ( 325 740) ( 263 159)
Comissdo de gestdo (262 457) (157 521)
Comissdo de depdsito (17 570) ( 14 639)
Juros devedores de depdsitos bancarios (13147) (2701)
Impostos e taxas (24 664) {20272)
Outros pagamentos correntes ( 7901) ( 68 025)

Fluxo das Operagdes de Gestdo Corrente ( 325 740) { 262 839)

Saldo dos Fluxos de caixa do periodo 2932414 1996 738

Efeitos das diferengas de cAmbio - =

Disponibilidades no inicio de periodo 2210818 214 080

Disponibilidades no fim do periodo 5143232 2210818

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2021
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO
DE 2021
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INTRODUCAO

A constituicdo do BPI Portugal Fundo de Investimento Aberto de Agdes (OIC) foi autorizada por Portaria
do Ministério das Financas, de 20 de marco de 1992, tendo iniciado a sua atividade em 3 de janeiro de

1994,

E um organismo de investimento coletivo aberto, constituido por tempo indeterminado, e tem como
principal finalidade a rentabilizagdo dos seus ativos através do investimento em agdes emitidas por
sociedades cuja lei aplicavel seja a Portuguesa, bem como em quaisquer outras agdes admitidas &

negociagdo em mercados regulamentados Portugueses.

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

pelo CECABANK, Sucursal em Portugal.

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

apresentagdo ndo é relevante para a leitura das demonstracdes 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 subscricdo 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
solicitagdo de subscricdo 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 exercicio 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 SubscrigGes Resgates de Qutros do 31.12.21
Resultados Exercicio
Valor base 7089110 3849911 (1235741) 9703 280
Diferenca p/Valor Base 20348 600 8689683 (2591516) 26 446 767
Resultados distribuidos . -
Resultados acumulados {6372402) (1570674) (7943 076)
Resultados do periodo (1570674) 1570674 4571864 4571864
Total 19 494 634 12 539594 (3827 257) 3 4 571 864 32778 835
Ne de Unidades participagdo 1417822 769 982 ( 247 148) 1940656
Valor Unidade participacdo 13.7497 16.2855 15.4856 16.8906
Relatorio 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 numero de unidades de
participagdo em circulagdo foram os seguintes:

Ne UP em
Data Valor UP VLGF ) «

circulagdo
Ano 2021 31-12-21 16.8906| 32778835 1940656
30-09-21 16.6466| 25869 884 1554069
30-06-21 15.2182| 21732667 1428069
31-03-21 14.3341| 20175599 1407528
Ano 2020 31-12-20 13.7497| 19494634 1417822
30-09-20 11.5014| 16517273 1436114
30-06-20 12.2191| 17212043 1408614
31-03-20 11.2686| 15836990 1405408
Ano 2013 31-12-19 14.7585| 22225390 1505940
30-09-19 13.9468( 21920160 1571700
30-06-19 14.4815| 22536913 1556260
31-03-19 14.2199| 24532828 1725249

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

EscalGes N.2 participantes

Ups>=25% -
10%<=Ups <25% E:
5%<=Ups <10% -
2%<=Ups <5% 3

0.5%<=Ups <2% 42
Ups<0.5% 4075
TOTAL 4117

2. VOLUME DE TRANSACOES

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, as transagées de valores mobilidrios efetuadas
pelo OIC tiveram a seguinte composicao:

(Valores em Euro)

Desericio Compra (1) Vendas (2) Total (1) +(2)
Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora da Bolsa Bolsa Fora de Bolsa
Divida Piblica 5619258 = = - 5619258
AcBes 13907 486 - 7208 456 = 21115942
Direitos a . 137 . 137
Contratos de Futuros 52 769 731 - H F: 52 769 731
Total 72296474 - 7208592 - 79 505067
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2021, foram reconhecidas as seguintes comissdes de

subscricdo e resgate:

(Valores em Eura)

Descrigdo VIR Comissbes
5 {Nota 1)
Subscricbes 12539594
Resgates 3827257

3. CARTEIRA DE TiTULOS E DISPONIBILIDADES

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

(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Pre.cc? ‘38 Mais valias Menos valias Valor_da luros corridos SOMA
aquisicao carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Portuguesas
-Titulos divida Publica

BILHETES DO TESOURO 21.01.2022 2610015 = (8 663) 2601352 2601352
BILHETES DO TESOURO 18.03.2022 1505182 = {2 565) 1502618 1502618
4115197 (11228) 4103970 4103970

-Accoes
CTT CORREIOS DE PORTUGALS.A. 1253266 361666 (6 949) 1607983 # 1607983
EDP- ENERGIAS DE PORTUGAL, S.A. 1173518 37940 (40 147) 1171311 = 1171311
MOTA-ENGIL SGPS SA 286301 2634 (72 110) 216 824 a 216824
SEMAPA - SOCIEDADE DE INVESTIMENTO 567947 (131 245) 436703 = 436 703
SONAE SGPS 1830432 416 077 (1251) 2245258 % 2245258
NOS SGPS SA 1636044 44 501 (138 833) 1541712 = 1541712
GALP ENERGIA SGPS SA-B SHRS 2564981 27 742 (209 014) 2383709 - 2383709
JERONIMO MARTINS 2270432 547 320 (1259) 2816492 - 2816492
EDP RENOVAVEIS SA 1316025 225331 (4 085) 1537271 = 1537271
ALTRI SPGS SA 935944 149 634 (17 338) 1068 239 - 1068 239
BANCO COMERCIAL PORTUGUES {BCP) 2807547 251509 (264 760) 2794 696 - 2794 696
COFINA SGPS SA 50626 1t (21 864) 28762 - 28762
IBERSOL SA 618179 73229 (95 309) 596 099 = 596 099
NAVIGATOR CO SA 899 646 215554 (153) 1115048 = 1115048
REDES ENERGETICAS NACIONAIS 1377047 117 174 {4 609) 1489611 ~ 1489611
CORTICEIRA AMORIM 1324452 142 608 (11 320) 1455740 - 1455740
VAAVISTA ALEGRE ATLANTIS SGPS SA 71482 7 148 78 630 - 78630
GREENVOLT ENERGIAS RENOVAVEIS SA 371104 86 906 (1381) 456 629 - 456 629
21355372 2706971 (1021627) 23040716 = 23040716

2. OUTROS VALORES
Val. Mobiligrios nacionais ndo cotados

-AccOes
BANCO ESPIRITO SANTO - REG 636346 4 (636 346) ] # ;
636346 # {636 346) 3 b
TOTAL 26106916 2706971 (1669 201) 27 144 686 2 27144 686
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O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2021, foi o seguinte:

(valores em Euro)

Descrigdo 31.12.20 Aumentos Redugdes 31.12.21
Depésitos a ordem 2210818 1809583745| 178051331 5143232
TOTAL 2210818 180583745 178051331 5143232

4. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstragdes 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 Comissdo
do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentacdo 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 demonstragdes financeiras,

foram as seguintes:

a) Especializagdo 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 aplicagbes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos equiparados”.

b) Carteira de titulos

As compras de titulos sdo registadas na data da transagdo pelo seu valor efetivo de aquisicdo.

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 pregos 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 mobiliarios,
mercado monetario, exchange-traded fund (ETF’s) e derivados) e pelas 22 horas de Lisboa para
unidades de participagdo, agdes, ETF’s, instrumentos financeiros derivados sob acdes e/ou

indices de agbes admitidos a negociagdo no continente americano;
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ii) Os valores mobilidrios admitidos a cotacdo ou negociacdo em mercados regulamentados s3o
valorizados diariamente com base na Ultima cotagdo 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 cotagbes ndo sejam consideradas pela Sociedade Gestora como representativas do
seu presumivel valor de realizagdo, utiliza-se a Ultima cotagdo de fecho disponivel, desde que

se tenha verificado nos 15 dias anteriores;

iii) As acdes ndo admitidas a cotagdo ou a negociagdo em mercados regulamentados, sdo
valorizadas com base em valores de oferta de compra, difundidos por um market maker da sua
escolha, disponibilizados para o0 momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder &

valorizacdo da carteira do OIC; e

iv) As unidades de participagdo em fundos de investimento sdo registadas ao custo de aquisicdo e
valorizadas com base no ultimo valor conhecido e divulgado pela respetiva entidade gestora ou,

se aplicavel, ao ultimo prego de mercado onde se encontrarem admitidas a negociag&o.

v) As mais e menos-valias apuradas de acordo com os critérios de valorizagdo descritos
anteriormente sado reconhecidas na demonstracdo dos resultados do exercicio nas rubricas
“Ganhos ou Perdas em operagdes financeiras”, por contrapartida das rubricas “Mais-valias” e

“Menos-valias” do ativo.

vi) Os dividendos e os rendimentos distribuidos pelos fundos de investimento sdo registados quando
atribuidos/recebidos na rubrica “Rendimento de titulos e outros ativos”, da demonstracdo dos

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

c) Valorizacao das unidades de participacédo

O valor de cada unidade de participagdo é 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 exercicio.

A rubrica “Variagdes patrimoniais” resulta da diferenca entre o valor de subscricdo ou resgate e o valor
base da unidade de participagao, na data de subscrigdo ou resgate. A diferenca apurada é repartida

entre a fragdo imputdvel a exercicios anteriores e a parte atribuivel ao exercicio.
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d) Comissdo de subscricio

O OIC estd isento de comiss&do de subscri¢do.

e) Comissdo de resgate

A partir de janeiro de 2020, deixou de ser cobrada comissado de resgate.

Excecionalmente, podera ser cobrada uma comissdo de resgate de 1% até 90 dias decorridos sobre a

data de subscrigdo, em fungdo da salvaguarda do interesse dos demais participantes no OIC.

f) Comissao de gestao

A comissdo de gestdo corresponde a remuneragdo da sociedade responséavel pela gestdo do patrimdnio
do OIC. De acordo com o regulamento de gestdo do OIC, esta comissdo € calculada, diariamente, por
aplicagdo de uma taxa anual de 1,195% ao capital do OIC, sendo a sua liquidacdo efetuada

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

g) Comissdo de deposito

A comissdo de depdsito corresponde a remuneracdo do banco depositario. De acordo com o
regulamento de gestdo do OIC, esta comissao é calculada, diariamente, por aplicacdo de uma taxa
anual de 0,080% 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 Mobilidrios, constitui um encargo do
OIC, sendo calculada por aplicagdo de uma taxa sobre o valor global do OIC no final de cada més e

registada na rubrica “Comissoes e taxas”.

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

e 12.500 Euros, respetivamente.

i) Operacbes com contractos de “Futuros”

As posicdes abertas em contractos de futuros, transacionados em mercados organizados, sdo refletidas
em rubricas extrapatrimoniais. Estas operagdes sao valorizadas diariamente com base nas cotagdes de

mercado, sendo os lucros e prejuizos, realizados ou potenciais, reconhecidos como proveito ou custo
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nas rubricas de "Ganhos ou Perdas em operagdes financeiras - Em operagdes extrapatrimoniais”.
A margem inicial é registada na rubrica “Contas de devedores - Devedores pot operagdes sobre futuros
- Margem inicial”. Os ajustamentos de cotagdes sdo registados diariamente em contas de acréscimos

e diferimentos do ativo ou do passivo e transferidos no dia seguinte para a conta de depdsitos a ordem

associada.

j) Impostos

A partir de 1 de julho de 2015, o Fundo é tributado em IRC, a taxa geral prevista no Cddigo do IRC
(atualmente fixada em 21%), encontrando-se isento de derrama municipal e estadual. O lucro
tributdvel do Fundo corresponde ao resultado liquido do exercicio, 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.°-A do Cédigo
do IRC, bem como os rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos a comissoes de gestdo 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.0%2 do artigo 52.° do Coédigo do IRC.

O Fundo passa a encontrar-se sujeito a tributagdo auténoma as taxas previstas no Cadigo do IRC.

O Fundo passa também a encontrar-se sujeito, com as necessarias adaptacées, as obrigagbes previstas
nos artigos 117.0 a 123.9, 125.0, 128.9 e 130.° do Cddigo do IRC. (e.g. declaragdo Modelo 22 do IRC,

IES, documentagao fiscal, organizagao 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 monetario e depdsitos bancarios e a taxa de 0,0125%,
por trimestre, para os restantes. Adicionalmente, a partir de 01 de janeiro de 2019, as comissoes de

depésito e as comissGes de gestdo passaram a ser tributados a taxa de 4%.
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5. COMPONENTES DO RESULTADO

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

composigao:

(Valores em Eura)

Perdas de Capital Juros e Comiss&es Suportados
Natureza Menos valias Menos valias Juros vencidos e |Juros e Comissdes
» . Soma - p Soma
potenciais efectivas comissdes decorridos
OPERAGOES "A VISTA"
AcgBes 1657973 21048424 22706397 - =
Obrigagdes (17 502) {17 502)
Direitos - 2698 2698 = " -
Outros Instrumentos de Divida 11228 33893 45121 < # -
Depdsitos - . 13147 13147
OPERACOES A PRAZO
Cotagdes
Futuros - 5659 587 5659587 i
COMISSOES
de Gestdo - - 242937 30080 273017
de Depdsito - 16 264 2014 18277
Taxa de Supervisdo 3359 - 3359
Taxa de Operagdes de bolsa - 2398 2398
Taxa de Corretagem - - - 6917 6917
de Operagdes Extrapatrimoniais - - 13936 = 13936
Qutras - - - 600 = 600
TOTAL 1669201 26727100 28396 301 299 558 32094 331652
\Valores em Euro)
Ganhos de Capital Ganhos de Juras
. Rendimento de
Natureza Mais valias Mais valias Juros vencidos e 3 q Soma
= R Soma 0 Juros decorridos titulos
potenciais efectivas comissoes
OPERACOES "A VISTA"
Acgdes 2706971 23328973 26 035945 529262 529262
Direitos = 2834 2834 T i
Outros Instrumentos de Divida 4477 4477
OPERACOES APRAZO
Cotagdes
Futuros 162 771 6596 052 6758 823 > £
TOTAL 2869 742 29932 336 32802079 529262 529262
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9. IMPOSTOS E TAXAS

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

rendimento gerador da tributagao:

(Valores em Euro)

Descritivo 31.12.2021 31.12.2020
Impostos indirectos:
Imposto do selo 759 575
imposto do selo VLGF 11664 8892
Imposto do selo - Comissdo Gestao 10921 8617
Imposto do selo - Comissdo Deposito 731 577
Imposto do selo - Comissdo Research 289
24 364 18661
Impostos pagos no estrangeiro:
Dividendos de ac¢bes 1156 1656
1156 1656
TOTAL 25520 20317

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 Euro)

Extra-Patrimoniais (B) Saldo
Maturidades Montan'Fe S I
Carteira FRA Swaps (IRS) Futuros Opcdes (A)+(B)
deQalano 4103970 - - = * 4103970

dela3anos - - - - - -
de3aSanos - - - - - =
de5a7anos - - - - - -

mais de 7 anos - - - - - :

13. EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES

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

(Valores em Euro)

] Extra-Patrimoniais
AcgGes e Valores Similares Montante Saldo
Futuros Opgdes
Acgdes 23040716 8661591 = 31702 307
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14, PERDAS POTENCIAIS EM PRODUTOS DERIVADOS

O cdlculo da exposigao 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 no
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.

Apresenta-se de seqguida o calculo reportado a 31 de dezembro de 2021:

Perda Potencial no Inicio do Exercicio Perda Potencial no Final do Exercicio
- ) Valor sujeito a risco (% s . Valor sujeito a risco (%
Valor Sujeit Valor Sujeito a Risco
alor Sujeito a Risco VLGF) alor Sujeito a Risc VLGF)
Carteira com Derivados 751928 3.86% 3239865 9.88%
Carteira sem Derivados 514739 2.64% 2352002 7.18%

Para efeitos da exposigao global a derivados, o OIC adota a abordagem baseada no VaR reiativo por

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

Dada a especificidade do investimento do OIC, o VaR relativo ao indice PSI 20 Index (ticker PSI 20
Index) é considerado aquele que melhor se adequa a politica de investimento do OIC na medida em

que a composigao do indice reflete a possivel volatilidade dos investimentos da carteira sem derivados.

O indice referido é composto pelas agdes das vinte maiores empresas cotadas na bolsa de valores de
Lisboa e reflete a evolugao dos pregos dessas agbes, que sdo as de maior liquidez entre as negociadas
no mercado nacional. A capitalizagdo bolsista das emissdes que compdem o PSI 20 é ajustada pelo free

float.

O sistema de calculo do VaR recorre as volatilidades e correlagdes apurados historicamente para os
diferentes titulos e precos nos Ultimos 365 dias, disponibilizando automaticamente o VaR de cada

carteira para os préximos 30 dias, com um intervalo de confianga de 99%.

Carteira Avg Leverage Min VaR Avg VaR Max VaR

BPI Portugal 28.78% 9.56% 12.95% 18.67%
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15. CUSTOS IMPUTADOS

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

(Valores em Euro)

Custos Valor %VLGF
Comissdo de Gestdo
Componente Fixa 283938 1.24%
Commissdo de Deposito 19008 0.08%
Taxa de Supervisao 3359 0.01%
Custos de Auditoria 622 0.00%
Custos Research 5367 0.02%
QOutros custos correntes 12264 0.05%
Total 324558
Taxa de Encargos correntes 1.424%

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
deposito, taxa de supervisdo, custos de auditoria e outros custos correntes, num dado exercicio, e o
seu valor liquido global médio nesse mesmo exercicio. Adicionalmente, o cdiculo 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 n&o inclui os seguintes encargos: (i) componente varidvel da comissdo de gestdo; (ii) custos
de transagdo ndo associados a aquisigdo, resgate ou transferéncia de unidades de participacdo; (iii)

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

18. EVENTOS SUBSEQUENTES

Apods o encerramento de contas do exercicio, verificou-se um aumento gradual da tensdo entre a RUssia
e a Ucrania que culminou com o desencadeamento de um conflito armado, o qual teve contundente
rejeicao de diversos paises através da imposicdo de severas sansdes econémicas a Russia. Este evento
coloca em risco o cenario expectdvel no final de 2021 na medida em que uma lenta resolugdo do conflito
podera gerar, através da subida dos precos das matérias-primas, em inflagdo elevada e persistente,
com impacto eventual nas decisGes dos bancos centrais e no crescimento europeu. Nesse sentido, a
evolugdo da situagdo sera crucial para determinar o cendrio em que 2022 se desenrolard, e qual o
impacto que estes acontecimentos terdo nas diferentes classes de ativos, que, nesta data, ainda ndo

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

Relato sobre a auditoria das demonstra¢des financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do BPI Portugal - Fundo de Investimento Aberto de
Agdes (o "OIC") sob gestio da BPI Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. (“Entidade Gestora”), que compreendem o Balan¢o em 31 de dezembro
de 2021 (que evidencia um total de 32 996 353 euros e um total de capital do OIC de 32 778 835
euros, incluindo um resultado liquido de 4 571 864 euros), a Demonstracio dos resultados, e a

Demonstracéo dos fluxos de caixa relativas ao ano 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 posigdo financeira do BPI Portugal — Fundo de
Investimento Aberto de Agbes, gerido pela BPI Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Caletivo, 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 narmas
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 orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgdo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos
termos da lei e cumprimos o0s 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 opinido.

Enfase

Conforme mencionado no paragrafo “Eventos Subsequentes” do Relatério de Gestdo e na Nota 18
do Anexo as demonstragdes financeiras do OIC, nesta data nio é possivel antecipar as
consequéncias que a situacdo atual de conflito na Europa e as consequentes sangdes econdmicas
impostas, poderé&o vir a ter na economia a nivel nacional e mundial, e por consequéncia néo é
possivel estimar com fiabilidade o impacto que esta situagio podera ter na futura situagéo financeira
do OIC. A nossa opinido nao € modificada em relacdo a esta matéria.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria séo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo corrente. Essas matérias foram

Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S A
Sede Social: Centro Empresarial Torres de Lisboa, Rua Tomas da Fonseca, Torre G, 5° andar, 1600-209 Lisboa - Portugal
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consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagéo
da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.

Valorizagao da carteira de investimentos

Descrigéo da matéria relevante de auditoria

Abordagem e resposta de auditoria

A carteira de investimentos, conforme
discriminado na Nota 3 do anexo as
demonstracdes financeiras, representa, a data
de 31 de dezembro de 2021, cerca de 82% do
valor do ativo.

Conforme referido no paragrafo “Regras de
valorimetria” apresentado no relatorio de gestio
e na alinea b) da nota 4 do anexo as
demonstragdes financeiras, os investimentos
financeiros encontram-se valorizados ao seu
valor de mercado, em conformidade com o
Regulamento de Gestao, 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 e ao grau
de julgamento subjacente a selecio da base de
mensuragdo para cada natureza de
investimentos, da qual poderdo resultar
variagdes nos montantes registados nas
demonstragdes financeiras.

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

Avaliagao do sistema de controlo interno
subjacente ao processo de valorizagdo,
com enfoque sobre a determinagio das
metodologias aplicadas e fontes de
valorizacdo, controlo sobre a sua
antiguidade e analises sobre variagdo de
precos;

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

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

Avaliagao sobre a adequagao das
divulgacdes do OIC considerando o
referencial contabilistico aplicavel.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo pelas demonstragées

financeiras

O drgéo de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

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

Mobiliarios em Portugal;

- elaboragéo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;
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» criagdo e manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacio de demonstragfes financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou g

erro;
= adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstéancias; e

* avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divuigando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O drgdo de fiscalizagédo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisio do processo de
preparacio e divulgacdo da informacgao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragtes
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatdorio onde conste a nossa opinido. Segurancga razoavel &€ um nivel elevado de seguranca mas
ndo & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre uma
distor¢cdo material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisées econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas 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 demonstracoes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorgao
material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorgéo material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissfes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposicdo ao controlo interno;

» obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de

conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunsténcias, mas néo
para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

- avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo Orgdo de Gestdo da Entidade Gestora;

- concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo Orgdo 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 condigdes que possam suscitar
dividas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso
relatorio para as divulgacdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusoes
s&o baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém,
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acontecimentos ou condicdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora descontinue as
atividades do OIC;

+ avaliamos a apresentacéo, estrutura e contetido global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacio apropriada;

* comunicamos com os encarregados da governago, incluindo o 6rgéo de fiscalizagéo da
Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o dmbito e o calendario 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 governagio, incluindo o érgao de
fiscalizacgao, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracdes financeiras do periodo corrente e que sdo as matérias relevantes de
auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou
regulamento proibir a sua divulgagao publica;

+ declaramos ao érg&o de fiscalizagéo da Entidade Gestora do OIC que cumprimos os
requisitos éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos-lhe todos os
relacionamentos e outras matérias que possam ser percecionadas como ameacas 4 nossa
independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas tomadas para eliminar as ameacas ou
quias as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo constante do

relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras e a prondncia 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 gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informag&o nele constante é coerente com as demonstraces
financeiras auditadas, ndo tendo sido identificadas incorregbes 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 peia primeira vez pelo Gonselho de Administracéo da
Entidade Gestora em julho de 2014 para um mandato compreendido entre os anos de 2014 e
2015, o qual foi renovado anualmente para os exercicios seguintes.

+ O drgio de gestio da Entidade gestora do OIC confirmou-nos que ndo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstracées
financeiras. No planeamento e execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder & possibilidade de distor¢gdo material das demonstracdes financeiras devido a
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fraude. Em resultado do nosso trabalho nédo identificamos qualquer distorcdo material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatdrio adicional
que preparamos e entregamos ao Orgao de Fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC em 29
de marco de 2022.

Declaramos que ndo prestamos quaisquer servicos 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 realizacio
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 emisséo de parecer independente sobre a
conformidade do calculo da Taxa de Encargos Correntes realizado pela Entidade
Gestora com referéncia ao ano finde em 31 de dezembro de 2021, emitido nos
termos previstos no n° 4 do artigo 69° do Regulamento n° 2/2015 da Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios (republicado pelo Regulamento da CMVM n°3/2020
e com as alteragdes 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 distribuicdo dos resultados
definidas no regulamento de gestdo do Organismo de Investimento Coletivo;

A adequada avaliacéo efetuada pela entidade responséavel pela gestédo 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 negociagdo
muitilateral e aos ativos mobiliarios;

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

O cumprimento dos critérios de valorizagédo 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
negociacdo multilateral;

O controlo dos movimentos de subscricédo e de resgate das unidades de participagéo;
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* O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos nao financeiros, quando aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacGes materiais a relatar.

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




