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Relatorio de Gestao do Conselho de Administragao

O ano de 2020 foi marcado pelo aparecimento da Covid-19, a maior pandemia a escala mundial nos
ultimos 100 anos, que teve impacto ndo sé ao nivel da saude publica e da dimensdo social, mas
também na vertente econdmica e, consequentemente, nos mercados financeiros, elevando os
padrdes de volatilidade e incerteza para niveis sem precedentes.

Desde o inicio do enquadramento epidemiolédgico, em margo, a IM Gestdo de Ativos (IMGA) adotou
varias medidas extraordindrias, com o objetivo fundamental de proteger todos os seus Colaboradores,
preservando assim o patriménio dos Participantes dos fundos.

Em 2020 a IMGA continuou a investir significativamente em sistemas e solu¢ées informaticas de forma
a viabilizar o teletrabalho, robustecer e agilizar toda a plataforma de suporte ao desenvolvimento do
negdcio e prosseguir com o processo de transformacao digital previsto, numa ldgica de alargamento a
outras areas de atividade.

Apds os primeiros meses de pandemia, de forte turbuléncia nos mercados, com reflexo direto nas
rendibilidades dos fundos, a pronta atuacdo dos bancos centrais e os estimulos monetarios e
orcamentais anunciados, bem como o rapido desenvolvimento, aprovacdo e inicio do processo de
inoculagdo das vacinas contra o coronavirus, contribuiram para uma recuperagao notavel dos
mercados e a correspondente valorizagdo dos ativos em carteira nos fundos de investimento sob
gestdo a partir de setembro.

A estratégia conservadora adotada pela Sociedade durante o primeiro semestre, com o objetivo de
preservar o capital dos subscritores de unidades de participacdo dos fundos geridos, deu lugar a uma
abordagem mais dinamica nos ultimos meses de 2020, procurando beneficiar da recuperagao dos
mercados, o que permitiu fechar o ano com rendibilidades positivas na maioria das classes de ativos.

No ambito do plano estratégico definido para o ano, prosseguiu-se com os processos de fusdo e
racionalizacdo da oferta de fundos de investimento, tendo sido constituido o primeiro Fundo de
Investimento Mobilidrio da Sociedade expresso em ddlares. Foram ainda estabelecidos acordos com
outras instituicdes com vista ao alargamento da rede de distribuidores e a inclusdo dos fundos de
investimento noutras plataformas de negociacao e liquidacdo, as quais terdo, certamente, impacto na
geracdo de novos clientes nacionais e internacionais a partir de 2021.

No final de 2020, a IMGA passou a disponibilizar solu¢Ges alternativas de investimento sob a forma de
Fundos de Capital de Risco, tendo sido constituido dois fundos, com captacgdes superiores a €5M.

Destaque ainda para o constante reforco dos procedimentos internos e de controlo, possibilitando
uma monitorizag¢do continua dos riscos, nomeadamente do risco de liquidez dos fundos, que assumiu
especial relevancia no contexto pandémico.

Num ano desafiante, a IMGA conseguiu alcancar a 22 posicdo no ranking de gestoras de fundos de
investimento mobilidrio no mercado portugués, fechando 2020 com €3.200M de ativos sob gestdo e
uma quota de mercado de 21,8%.
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Em 2021 a IMGA pretende alargar a sua oferta de solugdes de investimento a novas plataformas e
mercados, reforcando o seu posicionamento como uma das maiores gestoras independentes da
Peninsula Ibérica.
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Sintese de Evolucao dos Mercados em 2020

ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL

Depois de um ano de 2019 marcado pela predominancia de uma retdrica protecionista que alimentou
um clima de incerteza econémica e receios de recessdao econdémica a escala global, seguiu-se 2020, que
ficara para a histéria numa multiplicidade de dimensdes, com particular proeminéncia para o
surgimento da maior pandemia a escala global do ultimo século, um fendmeno com implicagdes sem
precedentes nos varios quadrantes socioeconémicos.

A combina¢do de um mundo globalizado com a natureza extraordinariamente contagiosa do virus
ocasionou a sua rapida proliferacao a escala mundial. O propdsito de proteger as populagdes mais
vulneraveis justificou medidas de contencdo pelos respetivos governos, marcadamente pela via de
confinamentos generalizados, que obrigaram ao encerramento temporario de atividades comerciais,
das escolas, das fronteiras e a introducdo de fortes restri¢gdes a livre circulagdo, particularmente entre
os meses de marco e maio. Estas medidas provaram-se decisivas na estabilizacao da curva
epidemioldgica, o que beneficiou a capacidade de resposta das autoridades de saude e “comprou
tempo” para o desenvolvimento de terapéuticas e de vacinas eficazes.

O sucesso dos confinamentos traduziu-se numa redugdo dramatica do ndmero didrio de novos
infetados, o que permitiu uma progressiva flexibilizagdo das restricdes nos meses que se seguiram.
Ainda assim, permaneceram numerosas limitacdes a atividade econdmica, quer explicitas, como os
principios de distanciamento social e a suspensdao de atividades de prestagdo de servigos, quer
subjacentes, relacionadas com os receios de contdgio e com a menor propensdo dos consumidores
para, entre outros, regressar aos restaurantes e centros comerciais ou viajar.

Ndo obstante a manutencdo de restricdes, o surgimento de novas e mais graves vagas de infe¢des, um
cenario ja amplamente projetado pelos especialistas, justificou o reforco destas medidas no quarto
trimestre de 2020, em particular na Europa.

O coroldrio econémico foi um choque exdégeno de proporcao e abrangéncia sem precedentes. O PIB
mundial, de acordo com as estimativas do FMI, terd contraido 4,4% em 2020, projetando-se uma
expansdo de 5,2% em 2021. Comparativamente, a quebra cumulativa do produto global na crise
econdmica e financeira de 2008/2009 foi de “apenas” 3,4%, uma fracdo da quebra superior a 9% do
PIB mundial no primeiro semestre de 2020.

A resposta das politicas monetaria e orcamental foi proporcional ao choque exdgeno. A atuacdo proé-
ativa e extensiva da Reserva Federal dos EUA (Fed) permitiu minimizar as implicacGes desta crise,
impedindo que a crise epidémica e econdmica culminasse numa crise financeira. Para tal, a Fed cortou
a sua taxas de juro de referéncia em 150 pontos base (pb) para o intervalo entre 0-0,25%, provisionou
liguidez e linhas de swaps com outros bancos centrais e, principalmente, expandiu o seu balanco, pela
via de compras de divida publica, titulos hipotecdrios e compra de divida empresarial (rating
investment grade e high yield, programa com garantia do Tesouro norte-americano no ambito do
CARES Act).
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Na Area do Euro, o BCE tornou a sua politica monetéria ainda mais acomodaticia, o que se provou
determinante para reverter os riscos de fragmentacdo financeira na regido. Para tal contribuiu o
anuncio de pacotes suplementares de compras de ativos (€120B no dmbito das compras regulares de
ativos, acrescidas de até €1.850B de compras ao abrigo do novo programa PEPP, pelo menos até marco
de 2022, que contam com um grau acrescido de flexibilidade em matéria de jurisdicdes). O BCE
anunciou ainda novas operac¢des de cedéncia de liquidez de longo prazo a condi¢gdes amplamente
favordveis para o sistema bancario da regido, até 50pb abaixo da taxa da facilidade de depésito (-0,5%).

A atuacdo amplamente expansionista da Fed e do BCE foi acompanhada pela generalidade dos bancos
centrais a escala global, incluindo bancos centrais de economias emergentes, que privilegiaram a
protecdo da economia em oposi¢ao a blindagem da respetiva divisa, situacdo verificada em crises
anteriores, particularmente em enquadramentos de elevados fluxos de saida de capital.

Face ao acréscimo de necessidades de liquidez, as autoridades de supervisdo ajustaram o quadro
regulatorio para desta forma assegurar o financiamento a economia. Os supervisores dos EUA
encorajaram os bancos a usar as suas reservas adicionais de capital e liquidez para a concessao de
crédito, agilizaram o tratamento prudencial de empréstimos e aliviaram as regras do rdcio de
alavancagem. A supervisdo bancaria do BCE flexibilizou igualmente o cumprimento dos racios
regulatorios assim como o tratamento prudencial e contabilistico das exposicbes de crédito
decorrentes da implementa¢do de moratérias.

Complementarmente, a generalidade dos governos reforcou a capacidade de resposta dos sistemas
de saude e criou mecanismos de protec¢do as familias e ao tecido empresarial, com o designio de
mitigar as perdas de rendimento e assegurar a continuidade dos negdcios através de medidas
facilitadoras de liquidez.

O carater excecional desta crise é percetivel pela contabilizacdo dos estimulos orcamentais anunciados
a escala global. Estes totalizaram aproximadamente 5% do PIB mundial em 2020, o que representa nao
s6 uma resposta mais imediata como muito mais substancial, quando comparada com crises
econdémicas anteriores.

Nos EUA foram anunciados dois pacotes legislativos que totalizaram 3,5% do PIB numa resposta inicial
a crise pandémica, complementados por um pacote mais extensivo denominado por CARES Act,
correspondente a aproximadamente 11% do PIB em cortes de impostos, refor¢o dos subsidios de
desemprego, transferéncias sociais, saude, apoio a governos locais, empréstimos e garantias para as
PME e com destino ao mecanismo de garantia a alguns dos instrumentos anunciados pela Fed. O
suporte pandémico foi complementado com o anuncio de gastos adicionais de $900B (4,8% do PIB)
em dezembro de 2020.

No seio da Unido Europeia foi aprovado um fundo de recuperacdo (Next Generation EU) no montante
de €750B (cerca de 5% do PIB comunitdrio), um montante destinado a empréstimos (€360B) e
subvencgdes (€390B), cuja distribuicdo pelos Estados-Membros ocorrera a partir de 2021 e privilegiara
0s paises mais vulnerdveis e mais afetados por esta crise. Os recursos da UE serdo obtidos pela via da
emissdo de divida pela Comissdo Europeia, o que correspondera a primeira emissdao de divida
comunitaria nestes termos. Foi ainda aprovado um pacote de €540B pelo Conselho Europeu (4% do
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PIB da UE) destinado a despesas de saude, empréstimos a PME e aos mecanismos de apoio publico ao
mercado laboral (SURE). Complementarmente, foram anunciados multiplos planos de estimulo
econdmicos de carater nacional pela generalidade dos Estados-Membros, com uma dimensdao média
de 4% do PIB, assim como linhas de crédito com garantias publicas.

Sem surpresa, um dos legados desta crise serd a deterioracdo generalizada das métricas de finangas
publicas. De acordo com as estimativas de julho da Comissdo Europeia, o saldo orcamental da Area do
Euro deverd assinalar uma deterioragdo de 7,9 pontos percentuais em 2020 face a 2019, antecipando-
se défices orcamentais de 12,2% em Espanha, de 10,8% do PIB em ltalia e de 6% na Alemanha.

Em resposta ao choque exdgeno da pandemia, a Comissdo Europeia tomou a decisdo inédita de
acionar a clausula de exclusdo do Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) para que os paises estejam
em condicOes de suportar a recuperacdo econdmica sem que incorram no risco de incumprimento das
regras de disciplina orcamental. Embora o prazo de referéncia para a suspensdo seja até ao final de
2021, existe a expectativa de prorrogacdo da mesma até 2022.

As restricdes governamentais implementadas com o designio de contenc¢do do virus produziram uma
recessdo de natureza diferente das anteriores. Ndo sé o colapso foi assinalavelmente mais
pronunciado e rapido, como se verificou uma queda muito mais pronunciada do consumo privado do
que em eventos passados (refletindo, entre outros fatores, o impacto dos confinamentos e do
acréscimo de incerteza). Ainda assim, em virtude dos mecanismos de apoio estatal, a perda de
rendimento foi diminuta, o que originou um acréscimo dos registos de poupanca das familias para
maximos histdricos.

Embora este enquadramento profundamente desafiante se revista de carater global, o seu impacto
econdmico é diferenciado de pais para pais, com base nas respetivas estruturas produtivas e grau de
abertura ao exterior, e de setor para setor, sendo particularmente penalizador para o setor dos
servicos (que tipicamente é menos afetado por flutuagdes no ciclo econdmico), nomeadamente nos
segmentos mais afetados pelo distanciamento social como o turismo, restauracdo, artes, espetaculos,
entretenimento, entre outros, cuja recuperacdo permanecera incompleta até a extingdo da pandemia.

O impacto no mercado laboral foi igualmente diferenciado. Na Area do Euro a nota dominante foi para
o papel dos estabilizadores automaticos e principalmente dos mecanismos governamentais de
protecdo ao emprego do setor privado, que subsidiaram as remuneragbes no setor num
enquadramento desafiante para o tecido empresarial, permitindo deste modo salvaguardar milhdes
de empregos. As taxas de desemprego permaneceram, por outro lado, praticamente inalteradas
devido a reducdo da forga laboral.

Inversamente, nos EUA, perante a auséncia de mecanismos de prote¢do ao emprego do setor privado
de natureza idéntica e face a sua natureza mais flexivel, foram destruidos mais de 22 milhdes de
empregos entre fevereiro e marc¢o, a forca de trabalho reduziu-se em 4,4 milhGes e a taxa de
desemprego atingiu maximos desde o pds-22 Guerra Mundial. Ainda assim, apesar da muito mais
acentuada queda do emprego nos EUA, a quebra do nimero de horas trabalhadas foi semelhante a
verificada na Area do Euro.
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O resultado do choque pandémico na inflacdo é revestido de forcas contrastantes. Por um lado, o
efeito de oferta associado as restricOes a atividade, a disrup¢do das cadeias de valor global e dos
inventdrios e aos custos acrescidos relacionados com os cuidados sanitarios produzem uma pressao
ascendente no nivel de pregos. Porém, no curto-prazo, os elevados indices de subutilizacdo da
capacidade produtiva, os niveis deprimidos de procura e o maior protagonismo do comércio digital
tém sido dominantes e produzido uma pressdo descendente no nivel médio dos precos.
Complementarmente, a forte corre¢do dos precos das matérias-primas e o impacto dos cortes do IVA
nos setores mais impactados em alguns paises da Area do Euro contribuiram igualmente para as
leituras negativas da inflacdo total e para niveis minimos histéricos da inflacdo subjacente nos meses
que se seguiram ao choque econdmico.

Numa nota individual, a abordagem mais branda dos confinamentos e a proporg¢ao extraordinaria dos
estimulos monetdrios e orcamentais implementados (que impulsionaram uma forte retoma no
segundo semestre) permitira que os EUA registem uma das menores contra¢es do PIB do agregado
economias desenvolvidas em 2020 (-4,3%). Pese embora a recuperagdo apenas parcial do mercado
laboral e 0 aumento dos incumprimentos, os estimulos monetarios e orgamentais contribuiram para
estabilizar os rendimentos das familias e empresas e permitiram acesso a financiamento a condi¢bes
favoraveis, o que possibilitou uma forte retoma do consumo e do investimento. O mercado imobilidrio
contribuird positivamente para o crescimento do PIB, beneficiado pela trajetdria descendente das
taxas de juro e pelo ascendente de procura pds-confinamentos.

Numa primeira fase, os paises da Area do Euro estiveram entre os mais afetados pela crise pandémica,
o que justificou uma maior restritividade da mobilidade e uma adesdo voluntaria ao distanciamento
social mais expressiva. Embora tal se tenha provado decisivo no controlo da situagdo pandémica numa
primeira fase, estas medidas de contencdo do virus acarretaram uma pesada fatura econdémica, via
supressao do consumo e do investimento privado. Em contraste com recessdes passadas, o consumo
privado teve um maior contributo para a reducdo do PIB do que o investimento e o elevado grau de
abertura ao exterior da economia europeia constituiu uma importante suscetibilidade, atendendo ao
colapso das trocas comerciais globais no primeiro semestre de 2020.

O PIB da Area do Euro caiu 15,1% no primeiro semestre de 2020 (-3,7% e -11,8% em cadeia no primeiro
e segundo trimestres, respetivamente), face ao quarto trimestre de 2019, um registo sem precedentes
e amplamente superior ao verificado na crise financeira de 2008/2009 (-5,7%, de quebra acumulada
ao longo de cinco trimestres). As medidas de apoio ao emprego contribuiram para que o rendimento
disponivel permanecesse relativamente estavel, o que em conjunto com a retracdo do consumo e do
investimento (a taxa de investimento caiu para 7,9% vs. 9,1% pré-Covid-19) originou uma subida na
taxa de poupanca para 25% no segundo trimestre de 2020, o que corresponde a maximos histdricos e
compara com uma taxa estavel em torno de 13% desde 1999.

Perante a deterioracdo da situacdo pandémica, assistiu-se a reintroducdo de restricdes a mobilidade e
ao encerramento forcado de atividades comerciais ndo essenciais, o que resultard numa contracdo do
PIB da regido no quarto trimestre do ano e contribuird para uma quebra anual do produto superior a
7%.
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A economia espanhola estd entre as mais penalizadas da regido (-22,1% no primeiro semestre de 2020
e -12,4% no ano), a par de Itdlia (-17,6% e -9,9%) e de Franca (-18,9% e -9,4%), reflexo da severidade
da pandemia e dos confinamentos, assim como da maior dependéncia de atividades caracterizadas
pela mobilidade e interacdo social, como o turismo. Pela “positiva”, destaque para a contra¢do de
“apenas” 5% do PIB da Alemanha, um dos paises da regido com menor decréscimo dos indicadores de
mobilidade ao longo da primeira vaga de infe¢des na Europa e entre os principais beneficiados da
regido pela forte recuperacdo econdmica das economias asiaticas.

O peso do setor de servicos aliado a abordagem incoerente do Reino Unido ao panorama pandémico
(marcada por uma reacdo tardia do executivo britanico na implementacdo de medidas restritivas)
conduziram a uma das maiores contragdes do PIB (-21,9%) no primeiro semestre, o que devera
contribuir decisivamente para a quebra de aproximadamente 10% do PIB em 2020, de acordo com as
estimativas do FMI.

O clima de incerteza que concerne a saida do Reino Unido da UE foi igualmente penalizador. Apds o
acordo alcangado para o divdrcio com a UE em janeiro de 2020, seguiu-se um processo de avangos e
recuos nas negociagdes ao longo de praticamente 12 meses. A concordancia para um acordo de livre
comércio foi finalmente alcancada no final de 2020, nas vésperas do final do periodo de transi¢cdo. O
mesmo permitird que as trocas de bens entre os dois blocos ocorram sem quaisquer quotas nem
tarifas, evitando deste modo uma saida sem acordo que resultaria na aplicagdo das regras de base da
Organizacdo Mundial de Comércio. As negociacGes no ambito da politica externa e da prestacdo de
servicos decorrerdo até marco de 2021.

O enquadramento macroecondmico da China é profundamente distinto do verificado na generalidade
das principais economias mundiais. Embora seja o pais de origem do virus, a agressividade das medidas
de contencdo e identificacdo de focos de infecdes aliados ao forte investimento publico, ao
crescimento do crédito e a dindamica exportadora da economia permitiram uma normalizacdo mais
célere do que a esperada, apds a reabertura em abril. De acordo com o FMI, o PIB chinés crescera em
2020 (1,9%).

A situacdo é, no entanto, menos encorajadora para uma multiplicidade de economias emergentes,
penalizadas ndo apenas pelo choque exdgeno da crise pandémica, mas também pela dependéncia das
receitas turisticas e do financiamento externo (incluindo remessas de emigrantes). Na Asia emergente,
os esforcos da india e a Indonésia prosseguem insuficientes para controlar a pandemia, vérias
economias da América Latina estdo entre as que mais contrairdo em 2020 e vdrios paises do Médio
Oriente, da Asia Central e da Africa subsaariana foram ainda profundamente afetados pela quebra dos
precos das matérias-primas, particularmente do petrdleo.

No Japao, a quebra do PIB relacionada com a subida do IVA (de 8% para 10%) em outubro de 2019,
seguiu-se a crise pandémica. Pese embora a demissdo do Primeiro-Ministro Shinzo Abe (por motivos
de saude), a politica de continuidade de Yoshihide Suga, aliado de Abe, devera garantir um clima de
estabilidade em matéria de politica econdmica. A eficécia (relativa) na contencdo da Covid-19, os
estimulos orcamentais direcionados e a retoma econdmica da China contribuirdo para uma quebra
pouco superior a 5% do PIB nipdnico em 2020, de acordo com as proje¢des do FMI.

~ 11
IM GESTAO DE ATIVOS - SGOIC, SA

RELATORIO E CONTAS 2020

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

i m|gfa|

ECONOMIA PORTUGUESA

A dindmica da economia portuguesa em 2020 foi consistente com o enquadramento recessivo
observado a escala global. Apds vinte e trés trimestres consecutivos de crescimento em cadeia, o PIB
real contraiu 17,3% no primeiro semestre de 2020, comparativamente ao final de 2019, uma quebra
que significou um recuo para o nivel de riqueza trimestral gerada ha 21 anos, nos primeiros trés meses
de 1999. No terceiro trimestre, apds o gradual levantamento das medidas de contencdo, assistiu-se a
uma recuperacdao acentuada da atividade, com um crescimento do PIB de 13,3% em cadeia, um
desempenho mais forte que o esperado que se deveu a realizacdo de despesa adiada durante o
confinamento e a retoma da generalidade das atividades produtivas. A trajetdria de recuperacao foi,
no entanto, invertida no quarto trimestre, com a implementacao de novas medidas de contengao em
Portugal e nos seus principais parceiros comerciais.

A forte contracdo refletiu o impacto da pandemia Covid-19, em particular nos meses de confinamento
mais restritivo, margco e abril. As métricas de procura interna foram as mais explicativas do
desempenho recessivo da economia, com destaque para a contragao de 16% do consumo privado face
ao quarto trimestre de 2019, e para a queda de 7,5% do investimento fixo. As exportagdes de bens e
de servicos (-40,8%) cairam mais do que as importagdes (-30,8%), refletindo em larga medida a
interrupcado quase integral do turismo de nao residentes.

De acordo com as mais recentes estimativas do Banco de Portugal, o PIB devera contrair 8,1% em 2020,
um desempenho préximo do antecipado pelo BCE para o agregado da Area do Euro. Seguir-se-d um
crescimento de 3,9% em 2021, de 4,5% em 2022 e de 2,4% em 2023. Sera expectavel que Portugal
retome o nivel de atividade pré-pandemia no final de 2022, num cenario central em que as restricoes
sejam gradualmente retiradas a partir do primeiro trimestre de 2021, embora seja verosimil a
prevaléncia de limitacdes até ao final de 2021.

Também em Portugal foi implementada uma multiplicidade de medidas para responder ao choque
pandémico, entre as quais a criacdo de linhas de crédito com garantia publica com o designio de evitar
a faléncia de empresas vidveis no enquadramento pré-Covid-19. De acordo com o Banco de Portugal,
estas linhas de crédito representaram mesmo cerca de metade do crédito concedido as sociedades
nao financeiras residentes durante o pico dos confinamentos (entre os meses de marco e junho). As
necessidades de liquidez do tecido empresarial e das familias foram ainda atenuadas pelas moratdrias
de crédito (de iniciativa publica e privada), abrangendo no final do primeiro semestre cerca de 15% do
crédito das familias e aproximadamente 30% do crédito a empresas. Destaque ainda para o programa
de layoff simplificado, que como medidas de indole semelhante implementadas por outros paises
europeus, se revestiu de elevada importancia na preservacdao do emprego e na reducdo das
necessidades de liquidez das empresas. O pacote de estimulos implementado pelo Governo portugués
significou um esforco orcamental de 2,7% do PIB em 2020.

As medidas de contencdo da pandemia e os receios de infe¢do significaram uma reducao significativa
da despesa das familias em atividade de lazer, hotelaria, restauracao, transportes, vestudrio e calcado,
sendo Unicas exce¢des os gastos em produtos alimentares. Embora o aumento da poupanc¢a no
primeiro semestre do ano tenha contribuido para a recuperacdo do consumo privado nos meses
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subsequentes, a sua evolucdo permanece condicionada pelo clima de incerteza relacionado com o
enquadramento pandémico, particularmente no que se refere aos gastos nos segmentos mais
dependentes de contacto pessoal, como sejam as atividades de lazer, turismo e restauracao.

A dinamica do investimento foi favorecida pelo aumento do investimento publico (relacionado com o
aumento de recebimentos de fundos comunitarios em fim de periodo programitico) e pelo
investimento em construgdo, que contrariou a trajetdria descendente das restantes rubricas e
assinalou um crescimento de 6% no primeiro semestre do ano. Quando excluida a formagdo bruta de
capital fixo (FBCF) relacionada com o setor da construcdo, o investimento assinalou uma contracgdo de
21%, amplamente superior a quebra de 7,5% da FBCF total. A queda do investimento esteve, sem
surpresa, relacionada com a diminuicdo da taxa de utilizacdo da capacidade produtiva, com a
deterioracdo da situacdo financeira do tecido empresarial e com o clima de incerteza, quer doméstico
quer externo.

A analise da evolugdo do investimento por setor institucional revela um impacto relativamente
limitado da crise pandémica sobre o investimento das familias, designadamente no setor residencial,
uma dindmica comum a verificada em outros paises.

O contributo negativo das exportagdes liquidas (-5,3%) para o PIB no primeiro semestre do ano foi
revelador do elevado grau de abertura da economia portuguesa ao exterior e decorreu
maioritariamente da quase supressdo das exporta¢des de turismo e de servicos relacionados, o que
contribuiu para uma deterioracdo significativa do saldo da balanca de bens e de servicos em 2020 e
para a consequente afetacdo do saldo da balanga corrente e de capital.

O peso das exportagdes de turismo em Portugal foi de aproximadamente 9% do PIB em 2019, o que
corresponde ao quarto registo mais elevado da Area do Euro, tendo apresentado a taxa de crescimento
mais elevada da regido nos ultimos cinco anos (12,5%). O seu peso no total do VAB é de 8%, dois tergos
do qual é determinado pelo segmento de nao residentes. Quando considerado o impacto indireto
sobre a atividade econdmica, o turismo representa 11% do VAB nacional. A relevancia deste setor para
a criagdo de riqueza nacional é acrescido quando considerada uma taxa de cobertura de apenas 29%
das exportacdes pelas importacdes de turismo, num contexto de restricbes domésticas e
internacionais a mobilidade e de receios de contdgio que originaram quebras de 96% de dormidas de
nado-residentes em junho e de cerca de 70% das exportacdes de turismo entre abril e junho. A situacao
fragil do setor deverd continuar a fazer-se sentir durante mais algum tempo, em linha com a evolucao
da situacdo pandémica. De acordo com as previsdes da Tourism Economics, apenas em 2023 devera
voltar a ser atingido o numero de chegadas de turistas internacionais a Portugal registado em 2019.

A forte contracdo da atividade econdmica em 2020 tem correspondéncia na evolucdo das horas
trabalhadas (-10,8% em termos homdlogos), com maior incidéncia nas atividades de remuneragdes
mais baixas e entre os trabalhadores mais jovens. A queda esperada do emprego foi, no entanto, de
apenas 2,3%, favorecida pelo programa de layoff simplificado (entre outras medidas presentes no
Programa de Estabilizacdo Econdmica e Social).
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Apds atingir uma situagdo de equilibrio orcamental em 2019, os reflexos da situacdo pandémica sdo
igualmente visiveis ao nivel das finangas publicas, projetando-se um défice orgamental de 7,3% do PIB

em 2020. A divida publica devera aproximar-se de 135% do PIB, o que suplanta os 132,9% verificados
em 2014.
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Evolucao da Industria de Fundos
de Investimento em 2020
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Evolucao da Industria de Fundos de Investimento em 2020

Segundo o relatdrio da European Fund and Asset Management Association (EFAMA) referente ao
terceiro trimestre de 2020, o mercado mundial de fundos abertos regulados situou-se nos €52,2T, o
que representa um decréscimo aproximado de 1% face a dezembro do ano anterior e um crescimento
de 2% face ao mesmo periodo do ano anterior. As vendas liquidas nos primeiros nove meses do ano
ascenderam a €1,7T.

Por regides o principal destaque vai para os EUA uma vez que foi das poucas regides que conseguiu
contabilizar um ligeiro crescimento de ativos em 2020. Quase todas as restantes regides registaram
uma reducdo de ativos, sendo de real¢ar a queda de €159B na Europa. Estas duas regides representam
um total de 81% dos ativos mundiais, tendo diminuido a sua importancia comparando com o final de
2019 quando representavam uma quota de 82,4%. A China foi a Unica regido com um crescimento
significativo (+16% em 2020), passando de sétimo lugar na lista de regides com mais ativos no final de
2019 para o terceiro lugar no final de setembro deste ano.

No que diz respeito aos fundos por tipo de ativo, nas a¢des o panorama foi naturalmente muito
negativo, fruto em grande parte da corre¢dao dos mercados acionistas no primeiro semestre. Com
excecdo da China e do Japdo, todas as restantes regiGes viram os seus fundos de a¢des diminuirem o
valor dos ativos sob gestdo. Os EUA sofreram uma redugdo de €549B (-4,1%) e a Europa uma reducdo
de €197B (-4,0%). No total os fundos de ag¢Ges registaram uma diminui¢do de ativos no valor de €864B
(-3,9%) este ano.

Nos fundos de obrigagdes o cenario foi bastante distinto. Apesar de globalmente o montante investido
ter sofrido uma redugdo de €170B (-1,5%), nos EUA assistiu-se a um acréscimo de €181B nos ativos
sob gestdo. A principal redu¢do no ativos sob gestdo deu-se no Brasil, com o total de ativos a passar
de €1T no final de 2009 para €678B, ou seja, uma redugdo superior a 30%.

Os fundos de tesouraria (money market) foram os claros beneficiadores de um cendrio muito
desafiante este ano, onde a procura por ativos de reflgio foi, durante muitos meses, o tom dominante.
De facto, estes fundos registaram um acréscimo de ativos no valor de €725B (+11,7%), sendo quase
transversal por todas as regides uma variagao positiva este ano.

Numa inversao clara a tendéncia dos ultimos anos, os fundos mistos registaram uma reducdo de €282B
nos ativos sob gestdo (-3,1%). Todas as regides, com exce¢do da China onde os ativos neste tipo de
fundos é ainda quase incipiente, verificaram movimentos negativos.

Nos primeiros nove meses do ano verificou-se uma diminuicdao da quota de mercado dos fundos de
acOes em contrapartida do aumento dos fundos de tesouraria. Os restantes segmentos ndo alteraram
significativamente o seu peso no total de ativos geridos. A reducdo ocorrida nos fundos de agGes
resultou naturalmente de um menor apetite por risco, evidenciado em especial no primeiro trimestre
do ano.
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INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO NA EUROPA

Na distribuicao mundial de fundos de investimento regulados a Europa continua a ocupar uma posicao
muito relevante, tendo mantido a sua quota no mercado mundial de fundos este ano com um valor de
32,6%. Os ativos sob gestdo nesta regido situaram-se nos €17T no final de setembro.

O Luxemburgo continua a ser a praca de eleicdo para a generalidade dos investidores europeus,
representando uma fatia de 9,0% do total mundial. Irlanda (5,9%), Alemanha (4,6%) e Franca (3,8%)
sdo os domicilios que se seguem na tabela europeia. Estes paises mantiveram quase inalterada a sua
quota de mercado. Por contraste, o Reino Unido, que ocupa o quinto lugar na tabela dos maiores
domicilios de fundos europeus, viu a sua importancia reduzir-se, passando de 3,3% para 3,1% no final
do terceiro trimestre de 2020. Este movimento é naturalmente indissociavel do Brexit, podendo dizer-
se inclusivamente que este é um dos impactos mais visiveis deste “divércio” entre o Reino Unido e a
Unido Europeia.

Até setembro de 2020 a Europa registou um total de vendas liquidas de €364B, o que representou
21,6% das vendas totais globais, ou seja, um valor inferior a sua quota no mercado mundial de fundos.

Por principais classes de ativos, os fundos de a¢des contam com €4,9T sob gestdo (29,0% do total), os
fundos de obriga¢des com €4,1T (24,0%), os fundos mistos com €3,6T (21,2%) e os fundos de tesouraria
com €1,5T (8,7%).

INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PORTUGAL

No que diz respeito a Portugal, segundo o relatério da Comissdao do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM) referente ao més de dezembro de 2020, o valor sob gestdo dos organismos de investimento
coletivo em valores mobiliarios (OICVM) situou-se nos €14,4B, um acréscimo de €1,7B quando
comparado com o final de 2019. O mesmo relatdrio indica que os fundos de investimento alternativo
(FIA) sofreram um decréscimo de €54M para os €300,2M no mesmo periodo.

O valor investido em ag¢des representava 13,2% do total, enquanto o valor investido em obrigagdes se
situava nos 30,4%. Ainda no que concerne ao investimento por tipo de ativos é de destacar o valor
aplicado em unidades de participacdo de fundos de investimentos estrangeiros, que passaram a
representar 32,0% do total, o que significa um acréscimo de 1,8% face a dezembro de 2019.

As quatro maiores gestoras do mercado nacional representam aproximadamente 90,7% dos ativos
totais sob gestdo, o que representa um aumento de 0,7% face ao final do ano anterior, denotando
assim uma continuacdo do movimento de concentracdo ao longo dos ultimos anos. Neste capitulo
surge em particular destaque a IMGA, que aumentou a sua quota de mercado em 3,5 pontos
percentuais e passou a ocupar a segunda posi¢do no ranking das gestoras de fundos de investimentos
mobiliarios em Portugal.
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Principais Alteracdes
Legislativas de 2020
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Principais alteracoes legislativas de 2020

A 25 de fevereiro foi publicado o Regulamento da CMVM n2 1/2020 relativo ao “Envio de informacdo
a CMVM para efeitos de supervisdo prudencial”.

A 10 de mar¢o a CMVM submeteu a Consulta Publica um “Projeto de orientagdes sobre a avaliagdo da
adequacao para o exercicio de fungdes reguladas e de titulares de participag¢ées qualificadas” (Consulta
Pdblica CMVM n2 1/2020).

A 17 de margo foi publicado o Regulamento da CMVM n22/2020, que estabelece as medidas de
natureza preventiva de combate ao Branqueamento de Capitais e ao Financiamento do Terrorismo
(BCFT) aimplementar pelas entidades obrigadas de natureza financeira sujeitas a supervisdo da CMVM
e pelos auditores no ambito das atribuicdes conferidas pela Lei n2 83/2017, de 18 de agosto e pela Lei
n297/2017, de 23 de agosto. Estabelece ainda obrigacdes periddicas de informacéo a prestar por estas
entidades.

A 20 de marco foi publicado o Decreto-Lei n? 2-A/2020, que procede a execucdo do Estado de
Emergéncia declarado pelo Presidente da Republica.

A 23 de marco foi publicado o Regulamento da CMVM n23/2020 sobre a Regulamentacdo do Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo e que altera o Regulamento da CMVM n® 2/2015, de
17 de julho de 2015.

A 8 de abril a Comissdo Europeia submeteu para Consulta Publica um documento relativo a “Renewed
Sustainable Finance Strategy”.

A 23 de abril, as trés Autoridades de Supervisdo europeia (EBA, EIOPA e ESMA) submeteram a Consulta
Pdblica um documento sobre “ESG disclosures — Draft regulatory technical standards with regard to
the content, methodologies and presentation of disclosures pursuant to Article 29, Article 4(6), Article
8(3), Article 9(5), Article 10(2) and Article 11(4) of Regulation (EU) 2019/2088”. Este documento
incorpora o projeto de RTS que visa complementar o Regulamento (UE) 2019/2088, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgacdo de informacgGes relacionadas
com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros.

A 27 de abril foi publicado o Regulamento da CMVM n2 5/2020, que altera o Regulamento da CMVM
n.2 3/2015, de 3 de novembro de 2015, relativo ao capital de risco, empreendedorismo social e
investimento alternativo especializado e que introduz a figura dos Organismos de Investimento
Alternativo Especializado de Créditos (OIAE de créditos).

A 3 de junho, os representantes permanentes dos governos dos Estados-Membros da UE acordaram o
adiamento opcional, por um periodo de seis meses, do prazo de reporte de mecanismos
transfronteiricos reportaveis ao abrigo da Diretiva Europeia DAC 6.
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A 22 de junho a CMVM divulgou no seu portal um conjunto de “Perguntas e Respostas” sobre os
deveres de reporte aplicaveis as entidades obrigadas de natureza financeira no ambito da Prevencdo
do BCFT.

A 22 de junho foi publicado o EU Taxonomy Regulation, o Regulamento (UE) 2020/852, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 18 de junho de 2020, relativo ao estabelecimento de um regime para a
promocao do investimento sustentavel e que altera o Regulamento (UE) 2019/2088.

A 26 de junho foram divulgadas as Orientacdes da ESMA sobre “Comunicacdo as autoridades
competentes nos termos do artigo 372 do Regulamento dos FMM”.

A7 dejulho foi publicada a Lei n? 25/2020, que adapta os regimes sancionatérios previstos nos regimes
juridicos aplicaveis as SGOIC e as SGFTC, alterando o RGOIC, o RJCRESIA, o RITC e 0 CVM.

A 14 de julho foram divulgadas, pela CMVM, um conjunto de Consultas Publicas, nomeadamente:

- Consulta Publica n®2/2020, relativa ao Projeto de Regulamento da CMVM que altera os regulamentos
da CMVM n? 2/2007, n? 2/2015, n22/2002, n28/2018, n21/2020, n21/2017 e n%3/2016. Tem como
objetivo a atualizacdo do conteldo dos reportes face aos desenvolvimentos do regime aplicavel, a
simplificacdo e a redu¢do dos custos dos mesmos, e no tratamento e armazenamento de informacgdo
e a estabilizacdo das normas relativas ao reporte no médio e longo prazo;

- Consulta Publica n? 3/2020, relativa ao Projeto de Regulamento da CMVM referente ao envio de
informacdo sobre reclamacGes apresentadas por investidores ndo profissionais;

- Consulta Publica n® 4/2020, relativa ao Projeto de Regulamento referente ao envio de informac&o a
CMVM sobre precdrios para investidores ndo profissionais, comercializacdo e encargos dos OIC;

- Consulta Pdblica n? 5/2020, relativa ao Projeto de Regulamento da CMVM referente ao relatério de
autoavaliacdao dos sistemas de governo e controlo interno.

A 16 de julho foi divulgado pela ESMA um documento com as “Orientagdes sobre testes de esforgo de
liguidez em OICVM e FIA”.

A 24 de julho foi publicada a Lei n® 27-A/2020 que procede a segunda alteragdo a Lei n22/2020, de 31
de margo (Orcamento de Estado para 2020) e a alteracdo de diversos diplomas, com destaque para a
introducdo de um artigo 3252-D, sobre “Resgates de planos de poupanca sem penalizacdo”.

A 25 de agosto foi publicada a Lei n250/2020 que procede a transposi¢do da Diretiva (UE) n22017/828
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, que altera a Diretiva 2007/36/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de julho de 20017, relativa ao exercicio de certos direitos
dos acionistas de sociedades cotadas, no que se refere aos incentivos ao envolvimento dos acionistas
a longo prazo. Esta Lei introduz, entre outras, alteragdes ao Cddigo dos Valores Mobilidrios, ao Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo e ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e
Sociedades Financeiras.

A 31 de agosto foi publicada a Lei n2 58/2020, que procede a transposi¢do da Diretiva (UE) 2018/843,
do Parlamento europeu e do Conselho, de 30 de maio de 2018, relativa a prevencao da utilizacdo do
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sistema financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo e da
Diretiva (UE) 2018/1673 do Parlamento europeu e do Conselho, de 23 de outubro de 2018, relativa ao
combate ao branqueamento de capitais através do direito penal, alterando um conjunto de diplomas.

A 9 de setembro foi divulgado pela CMVM um conjunto de Orienta¢des sobre a “Avaliacdo da
adequacao para o exercicio de fungdes reguladas e de titulares de participacdes qualificadas”.

A 26 de outubro, a Comissdao europeia submeteu a Consulta Publica o documento “Proposal for an
Initiative on Sustainable Corporate Governance”.

A 30 de outubro, o Joint Research Centre (JRC) da Comissao Europeia divulgou, no ambito da iniciativa
de desenvolvimento de um EU Ecolabel para os produtos financeiros, um draft de Relatério técnico
sobre “Draft proposal for the product scope and criteria”.

A 5 de novembro foi divulgado pela ESMA um documento com as OrientacgGes relativas ao calculo de
comissdes de performance nos OICVM e em alguns tipos de OIA.

A 6 de novembro foi submetido a Consulta Publica o Projeto de Regulamento da CMVM relativo aos
montantes devidos em contrapartida de atos e servicos.

A 10 de novembro foram divulgadas as versdes finais de quatro novos Regulamentos da CMVM:

- Regulamento da CMVM n26/2020, que procede a altera¢do dos Regulamentos da CMVM n.2 2/2007,
n.2 2/2015, n.2 3/2015, n.2 2/2002, n.2 8/2018, n.2 1/2020, n.2 1/2017 e n.2 3/2016, com o objetivo
de atualizar o conteudo dos reportes previstos nesses regulamentos;

- Regulamento da CMVM n2 7/2020, relativo ao envio de informacdo a CMVM sobre reclamacdes
apresentadas por investidores nao profissionais;

- Regulamento da CMVM n28/2020, relativo ao envio de informagdo a CMVM sobre pregarios para
investidores ndo profissionais, comercializagdo e encargos dos organismos de investimento coletivo.
Procede a concentracdo, num Unico Regulamento, dos deveres de reporte de informacdo a CMVM
sobre precdrios para investidores ndo profissionais, comercializacdo e encargos dos organismos de
investimento coletivo e respetivos anexos, atualmente dispersos por diferentes instru¢ées da CMVM,;

- Regulamento da CMVM n2 9/2020, que estabelece e regula o dever de envio a CMVM de um relatério
de autoavaliacdo dos sistemas de governo e de controlo interno por parte de entidades sujeitas a sua
supervisao.

A 4 de dezembro foram atualizadas pela ESMA as informacdes relativas ao reporte dos Fundos do
Mercado Monetdrio.
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Principais Eventos de 2020
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Principais eventos de 2020

ALTERAGAO DA DENOMINAGAO SOCIAL

No ambito da entrada em vigor das altera¢cdes do Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo (RGOIC), a 1 de janeiro de 2020, a IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Fundos de
Investimento, S.A. assumiu, em fevereiro de 2020, uma nova denominac¢ao social — “IM Gestado de
Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.”, com a consequente
alteracdo dos documentos constitutivos dos fundos de investimento geridos pela Sociedade.

PREMIOS ATRIBUIDOS AOS FUNDOS IMGA

Na 62 edicdo dos “Prémios Melhores Fundos Jornal de Negdcios/APFIPP”, que decorreu no més de
outubro, o Fundo “IMGA European Equities” foi distinguido como “Melhor Fundo de Acg¢Ges
Europeias”.

NOVOS FUNDOS

Em 2020 foram constituidos trés novos Organismos de Investimento Coletivo, um Fundo do Mercado
Monetdrio - o IMGA Money Market USD - e os primeiros dois Fundos de Capital de Risco constituidos
pela Sociedade - o Mondego Invest, FCR e o Capitalves SIFIDE, FCR -, comercializados por uma nova
entidade (Bison Bank, SA).

FUSAO DE FUNDOS

Com o objetivo de racionalizar a oferta de fundos e obter sinergias ao nivel da gestdo, procedeu-se, no
ano de 2020, a fusdo, por incorporacdo, do Fundo IMGA Eurofinanceiras no Fundo IMGA European
Equities e do Fundo IMGA Mercados Emergentes no Fundo IMGA Global Equities Selection.

ALARGAMENTO DA COMERCIALIZACAO DE FUNDOS NA REDE CREDITO AGRIiCOLA

No primeiro trimestre, o Fundo IMGA Global Equities Selection passou a ser comercializado também
na rede do Grupo Crédito Agricola.

ALTERAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTO - CA CURTO PRAZO E IMGA LIQUIDEZ

Foi aprovada pela CMVM uma alteracdo a Politica de Investimento dos fundos CA Curto Prazo e IMGA
Liquidez, que visou a mencgdo expressa nos documentos constitutivos dos Fundos da diferenciacdo face
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as caracteristicas das politicas de investimento dos fundos do mercado monetdrio, decorrente dos
requisitos regulamentares da Unido Europeia.

ELIMINACAO DAS COMISSOES DE RESGATE

A partir de 1 de janeiro de 2020 foram eliminadas as comissGes de resgate de um conjunto de fundos
geridos pela Sociedade, passando a totalidade dos fundos geridos pela IMGA a ndo estar sujeito a esse
comissionamento.

ALTERAGAO DA ESTRUTURA DA COBRANGA DA COMISSAO DE GESTAO

Na sequéncia das alteragdes introduzidas no RGOIC, com data de 2 de margo, foram alterados os
documentos constitutivos dos fundos geridos pela IMGA, por forma a preverem a cobranca direta da
comissao de distribuicdo aos fundos pelos bancos comercializadores, incluida no valor da comissao de
gestao dos mesmos.

ATUALIZAGAO ANUAL DOS DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS DOS FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE

Em fevereiro foi concluido o processo de atualizacdao anual dos Prospetos e dos documentos com as
Informagdes Fundamentais destinadas aos Investidores (IFls) de toda a oferta de fundos da IMGA.

Foram ainda publicadas, com data de 14 de maio, as novas versdes dos Prospetos e IFls com a Taxa de
Encargos Correntes (TEC) atualizada com referéncia ao ano de 2019.

Ao longo do ano foram ainda efetuadas alteracdes relacionadas com a prorrogacao das reducgdes da
comissdo de gestdo, acomodando o enquadramento atual de taxas de juro em minimos histéricos e
tendo sempre em conta a defesa do interesse dos Participantes.

PUBLICACAO DOS RELATORIOS E CONTAS DOS FUNDOS IMGA

A 30 de abril foram publicados no sitio da CMVM os Relatérios e Contas anuais dos fundos geridos pela
IMGA relativos a 2019.

Os Relatérios e Contas dos fundos IMGA referentes ao primeiro semestre de 2020 foram publicados a
31 de agosto.

RELATORIO DE CONTROLO INTERNO

Em setembro foi submetido junto da CMVM o relatério da Sociedade sobre a avaliacao da eficacia do
seu sistema de controlo do cumprimento, do servico de gestdo de riscos e de auditoria interna,
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preparado de acordo com o previsto no Regulamento da CMVM n22/2007, republicado pelo
Regulamento CMVM 12/2018.

Por circular da CMVM, e no contexto da pandemia Covid-19, o prazo de reporte deste relatério foi
adiado para 30 de setembro.

RELATORIO DE PREVENCAO DO BRANQUEAMENTO DE CAPITAIS

A Lei 83/2017 de 18 de agosto transferiu para a esfera da CMVM as competéncias de supervisio
relativas a Prevencao do Branqueamento de Capitais e Financiamento do Terrorismo, no que se refere
as entidades financeiras previstas no artigo 872 da referida Lei, onde as gestoras de fundos de
investimento se enquadram.

Em complemento, o Regulamento n® 2/2020 estabeleceu as medidas de natureza preventiva de
combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo a implementar pelas
entidades obrigadas de natureza financeira sujeitas a supervisdo da CMVM e pelos auditores no ambito
das atribui¢des conferidas pela Lei n.2 83/2017, de 18 de agosto (a “LBCFT”) e pela Lei n.2 97/2017, de
23 de agosto (a Lei n.297/2017), bem como estabeleceu ainda obrigacdes periddicas de informacgdo a
prestar.

A circular de 02/04/2020 da CMVM prorrogou por trés meses o prazo para cumprimento do dever de
reporte, passando a ter como data limite 30 de setembro para os reportes relativos aos anos de 2018
e 2019.

O reporte da Sociedade foi submetido junto da CMVM a 29 de setembro.
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Gestao de Risco em 2020
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Gestao de Risco em 2020

A IMGA privilegia uma cultura de gestdo de risco assente em principios de rigor, profissionalismo e
diligéncia, em que todos os Colaboradores sdo chamados a contribuir, tanto no ambito especifico do
cumprimento das suas fun¢des, como da sua postura face as obrigacdes regulamentares, éticas e
profissionais aplicaveis.

O sistema de gestdo de risco implementado na Sociedade tem por base principios de gestdo
prudencial, simultaneamente com o propdsito garantir o cumprimento das obrigacdes legais e
regulamentares em vigor.

A Politica de Gestdo de Riscos tem como objetivo dotar a IMGA de um sistema de gestdo de riscos
independente, adequado e proporcional a natureza, dimensdao e complexidade das suas atividades,
que permite identificar, avaliar, mitigar, acompanhar e controlar todos os riscos a que a Sociedade e
os fundos de investimento por si geridos se encontram expostos. Neste ambito, foi estabelecido um
Quadro de Apetite ao Risco, com os respetivos limites de tolerancia e alerta, afetacao de capital
interno, metodologia de avaliacdo e critérios de quantificacdo especificos, ajustados a realidade da
empresa.

A IMGA dispde de um Conselho de Administracdo (CA), um Orgao de Fiscalizacdo (Conselho Fiscal),
Comissdes e Comités de apoio e estad organizada em Dire¢des, Departamentos, Unidades e Areas, as
quais funcionam de forma autdénoma, mas em linha com as orientagdes superiormente estabelecidas
para cada atividade e funcdo.

Esta estrutura permite distinguir trés linhas de defesa no sistema de gestao de risco:

- a Comissdo Executiva, 6rgao que detém o primeiro nivel de decisdo da IMGA, assegura juntamente
com as Direcdes a primeira linha de defesa, exercendo a gestdo diaria dos varios riscos da atividade,
implementando os mecanismos de controlo adequados a sua mitigacdo e identificando potenciais
NoVoS riscos;

- a segunda linha de defesa é assegurada pelas dreas de Gestdo de Riscos e Compliance/AML da
Unidade de Controlo e pelos Comités de apoio, sendo os responsdveis pela avaliagdo, controlo e
monitorizagdo dos riscos quer da Sociedade quer dos fundos sob gestdo, verificando igualmente a
aplicacdo e o cumprimento das regras legais e internas;

- a terceira linha de defesa é atribuida as areas de Auditoria Interna e Conselho Fiscal, a quem cabe a
validacdo da implementacdo e da adequacdo dos controlos definidos, supervisionando a correta
aplicagdo das politicas e procedimentos por parte dos intervenientes.

A IMGA dispGe de um conjunto de solucBes informaticas que apoiam e asseguram a gestdo e controlo
dos riscos da Sociedade e do Patrimdnio sob gestdao, em coeréncia com as exigéncias regulamentares
e legais e com o perfil de risco estrategicamente definido, sendo o acompanhamento dos riscos
realizado mediante um processo sistematizado incluindo a producdo de relatdrios periddicos e
tempestivos, com informacgdo clara e fidvel sobre as exposi¢des as categorias de risco relevantes.
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A Sociedade, enquanto gestora de Fundos do Mercado Monetario, dispde de procedimentos de
avaliacdo interna da qualidade de crédito dos instrumentos do mercado monetario e seus emitentes,
tendo desenvolvido e implementado um modelo interno de rating focado em vdrios fatores desde a
estrutura financeira, resultados e rendibilidade, liquidez, solidez do negdcio, gestdo e governo, entre
outros, que aplica ndo apenas aos emitentes e instrumentos que integram fundos do mercado
monetdrio, mas globalmente a todos os fundos geridos, de forma a definir limites internos de
exposicao.

Ao longo do ano de 2020 e no contexto pandémico vivido, a IMGA monitorizou de forma continua o
risco de liquidez dos fundos, tendo sido essa monitorizacdo especialmente acentuada no més de
marc¢o, face a volatilidade e turbuléncia vivida nos mercados financeiros. Essa monitorizagdo
consubstanciou-se, além de reportes internos, no reporte periddico de informacdo a CMVM e a ESMA,
no ambito Common Supervisory Action (CSA) relativa a gestdo do risco de liquidez.
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Atividade Comercial em 2020
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Atividade comercial em 2020

O efeito devastador da crise econdmica mundial provocada pela pandemia Covid-19 deixard um
registo negro na nossa histéria, com graves repercussdes nos diversos setores econdmicos forcados a
encerrar a atividade.

O ambiente de aversdo ao risco que resultou nos crescentes receios dos investidores face ao
investimento de maior prazo provocou, numa primeira fase, um aumento substancial do volume de
resgates nos fundos de investimento e, consequentemente, o aumento de volume dos depdsitos a
ordem na banca nacional.

A introducdo de varias medidas de estimulos econdmicos e fiscais por parte dos bancos centrais e
autoridades governamentais e a demonstracao de total disponibilidade em incrementar a necessaria
liguidez no mercado, vieram acalmar os receios excessivos nos restantes agentes econdmicos e,
sobretudo, nos Participantes dos fundos de investimento. A conjugacdo de politicas econdmicas
expansionistas e resultados eficazes no tratamento e vacinagao para a Covid-19 vieram revelar um
maior otimismo para a segunda metade do ano.

Com este enquadramento e com um aumento expressivo nos niveis de volatilidade, o processo de
normalizacdo nos mercados financeiros foi retomado, sublinhando a grande resiliéncia e otimismo dos
investidores nacionais face ao risco evidente que os mercados financeiros ainda representavam. Deste
modo, o processo de reversao no movimento de resgates de fundos ocorridos na primeira metade do
ano foi iniciado em abril, tendo-se mantido constante até ao final do ano de 2020. Segundo a
Associacdo Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimoénios (APFIPP), o saldo de
subscri¢bes liquidas foi negativo em €14,7M no primeiro semestre de 2020. A obtengdo de um
incremento na rendibilidade dos fundos de investimento, associada a apreciacdo dos principais indices
acionistas e obrigacionistas, criaram condi¢des para o aumento do volume de subscri¢des de fundos
na segunda metade do ano, quando se registou um resultado positivo de €1.492M de subscricdes
liguidas nesse periodo.

O volume dos ativos sob gestdo em Portugal verifica um crescimento global positivo de
aproximadamente €1.664M, segundo a APFIPP e que representa um crescimento de 13%. A concorrer
para este incremento estiveram €1.470M de subscri¢cdes liquidas e €194M em efeito positivo de
mercado, ou seja 1,5%, num ano que potencialmente se esperava mais recessivo do ponto de vista das
rendibilidades associadas aos fundos de investimento.

Neste contexto, a IMGA conseguiu obter um resultado acima das melhores expectativas, motivado
pelo elevado grau de confianca dos Participantes na gestdo dos fundos de investimento e no
crescimento gradual das rendibilidades ao longo do ano. O aumento dos ativos sob gestdo foi na ordem
dos 814 milhdes de euros, dos quais 805,5 milhdes de euros em subscrigdes liquidas a que se adiciona
8,5 milhdes de euros de rendibilidade acumulada nos fundos de investimento.
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O pendor mais conservador da carteira, com um incremento substancial de quota de mercado ao longo
de 2020, foi o fator justificativo para a diferenca diminuta do efeito de mercado na carteira IMGA face
ao restante mercado. Na realidade, os ativos que registaram maiores recuperac¢des das pesadas perdas
em margo de 2020 foram os fundos de maior risco, nos quais a IMGA detém uma menor quota de
mercado. Nao obstante, importa referir que o volume de subscri¢des liquidas da IMGA no ano de 2020
representaram aproximadamente 55% do total das subscrigdes no setor em Portugal.

A preferéncia dos Participantes por fundos de menor risco encontra-se alicer¢ada na diminuicdo de
alternativas aos tradicionais depdsitos bancarios e outras solugbes de investimento de baixo risco e
também na reducdo do investimento por parte das familias e empresas, perante a menor visdo de
curto prazo que a economia potencia.

O ano de 2020 encerrou de forma muito positiva em termos de ativos sob gestdo para a IMGA, com
incremento substancial de volume sob gestdo. A classe de multiativos cresceu €54M, 8% face aos
€683M registados em 2019, os fundos de obrigagdes aumentaram €161M (22%), os fundos PPR
subiram €35M para €462M, o que representa um acréscimo de 8%, os fundos de agbes diminuiram
somente €5M e os fundos de curto prazo, onde se incluem os fundos do mercado monetario,
aumentam €568M para €1.027M, ou seja, 123% relativamente a 2019.

AsG por classe de Fundos (€M)

1027
Multiativos ObrigacGes Curto Prazo Agdes

m 2019 | 2020
Fonte: IMGA

O aumento substancial de ativos sob gestdo na IMGA, de 34% face ao ano anterior, veio configurar
uma nova alteracdo nas quotas de mercado das gestoras de fundos de investimento nacionais. A IMGA
subiu uma posi¢ao, ocupando agora o 22 lugar no ranking das gestoras de fundos de investimento
mobilidrio em Portugal, consolidando a sua posicdo como a maior sociedade gestora independente.
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Quotas de Mercado (%) e AsG (€M)
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Fonte: APFIPP a 31 de dezembro de 2020

~ 32
IM GESTAO DE ATIVOS - SGOIC, SA

RELATORIO E CONTAS 2020

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

i m|gfa|

ANALISE POR CATEGORIAS DE FUNDOS
FUNDOS DE CURTO PRAZO

A categoria de fundos do mercado monetario em Portugal é constituida pelos fundos da IMGA, a Unica
sociedade gestora que, até ao momento, incorporou o regulamento comunitario 2017/1131, de 14
junho de 2017, que rege a tipologia e gestdo destes fundos. Assim sendo, os fundos IMGA Money
Market, IMGA Money Market USD e CA Monetdrio integram esta categoria que encerrou 2020 com
€424,8M, o que representa um crescimento de 72% relativamente ao ano anterior. As subscrigdes
totalizaram €299M e os resgates €121,6M, originando um aumento liquido de €177M em ativos sob
gestao.

A rendibilidade associada a este tipo de fundos é sustentada por aplicacdes em taxas de depdsitos
bancarios e instrumentos do mercado monetdrio com prazos residuais muito curtos. Os fundos
conseguiram obter taxas de rendimento muito préximas de 0%, sendo, no entanto, superior a média
de taxas de juro bancarias referenciais da Area do Euro, préximas de -0,5%.

No que se refere aos fundos de curto prazo, a evolu¢do desta categoria em Portugal no ano de 2020
foi distinta dos mercados monetarios ja que o valor de ativos sob gestdo baixou para os €1.265M, uma
reducdo de €562M relativamente a 2019. De notar que um fundo com aproximadamente €1.000M
passou para outra categoria de fundos de investimento, pelo que, excluindo esta altera¢cdo na
tipologia, o resultado global desta categoria seria positivo em 2020.

Os fundos de curto prazo da IMGA demonstraram uma grande resiliéncia e obtiveram um saldo liquido
de subscri¢cdes no valor de €390M, com €534M de subscricdes e €144M de resgates. O valor de ativos
sob gestdo desta categoria encerra o ano de 2020 com €602,2M, um crescimento de 184% face a 2019.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS IMGA . . A
Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco
Anual.  yopatilidade  Classe A3l yolatilidade  Classe  AMY3l  yolatilidade  Classe
CA MONETARIO 0,02% 0,01% 1 0,01% 0,00% 1 0,14% 0,03% 1
IMGA MONEY MARKET CAT A -0,03% 0,02% 1 -0,05% 0,02% 1 0,03% 0,02% 1
IMGA MONEY MARKET USD CAT A - - - - - - = - -
CA CURTO PRAZO 1,03% 0,34% 1 -0,03% 0,34% 1 - - -
IMGA LIQUIDEZ CATA 0,21% 0,13% 1 -0,06% 0,13% 1 0,02% 0,12% 1

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro de 2020
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Em 2020, a categoria de fundos multiativos, onde se incluem os fundos PPR, registou um crescimento

de 16% relativamente a 2019, ascendendo aos €7.940M, representando 54% dos fundos de

investimento mobilidrios em Portugal (47% em 2019). A importancia desta categoria de poupanca a

médio e longo prazo tem conseguido conquistar a preferéncia dos portugueses como uma excelente

alternativa de investimento.

Na IMGA esta categoria de fundos aumentou €90M, um incremento de 8% face ao ano anterior. O

volume de ativos sob gestdo desta categoria totalizou €1.156M, tendo registado €253M de subscri¢des

e €183M de resgates, totalizando €70M de subscri¢des liquidas. O efeito de mercado (rendibilidade

dos fundos), na ordem dos €20M, foi significativo para o crescimento dos ativos sob gestdo. Num ano

particularmente dificil, os fundos multiativos e PPR destacam-se pela rendibilidade positiva conseguida

em todos os fundos geridos.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS IMGA Risco Risco Risco
Rend. Rend. Rend.
Anual. Anual. Anual.
Volatilidade Classe Volatilidade  Classe Volatilidade  Classe
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -45-54 3,23% 10,05% 5 = - - = - -
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -34 3,28% 14,33% 5 = - - = - -
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida +55 2,65%  7,75% 4 = - - = - -
IMGA ALOCAGAO MODERADA CAT A 2,21% 15,75% 6 1,19% 10,17% 5 1,64%  8,55% 4
EUROBIC SELECAO TOP 1,05%  6,96% 4 - - - - - -
IMGA FLEXIVEL CAT A 3,23% 11,39% 5 0,95% 6,96% 4 1,09%  5,71% 4
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -35-44 3,06% 13,38% 5 = - - = - -
IMGA POUPANCA PPR 1,83% 11,32% 5 0,98% 6,99% 4 1,32%  5,74% 4
IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT A 2,37% 11,22% 5 1,15% 6,94% 4 1,47%  5,71% 4
IMGA INVESTIMENTO PPR 1,51% 15,90% 6 0,97% 10,22% 5 1,43%  8,59% 4
IMGA ALOCAGAO DINAMICA CAT A 1,79% 23,26% 6 1,95% 15,40% 6 2,68% 13,43% 5
Fonte: APFIPP a 31 de dezembro de 2020
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FUNDOS DE ACOES

Os fundos desta categoria de maior risco obtiveram em 2020 um destaque especial, por forca da
recuperacao significativa das rendibilidades perdidas em consequéncia do efeito econdémico
devastador da pandemia. As performances nas diversas subclasses ndo foram uniformes pelas diversas
regides do globo, destacando-se positivamente os fundos com matriz na América do Norte e os fundos
com gestdo global.

O crescimento em termos de ativos sob gestdo foi na ordem dos 9% face ao ano de 2019, o que
representa mais €150M nesta categoria de fundos. Os ativos em fundos geridos em Portugal sdo agora
de €1.900M e representam 13% do total dos fundos de investimento mobilidrios geridos pelas
sociedades associadas da APFIPP.

A IMGA durante o ano de 2020 viu os ativos sob gestdo nesta classe decrescerem para €92M, menos
5% relativamente a 2019. O volume de subscri¢des liquidas foi positivo em €4,3M, com €32,8M em
subscricbes e €28,5M em resgates. O efeito de mercado nesta categoria foi muito penalizador,
cifrando-se em €9,6M.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS IMGA Risco Risco Risco
Rend. Rend. Rend.
Anual. Anual. Anual.
Volatilidade Classe Volatilidade Classe Volatilidade Classe

IMGA ACOES AMERICA CAT A 8,78% 26,50% 7 10,70% 19,13% 6 10,04% 16,96% 6
IMGA ACOES PORTUGAL CAT A -13,31% 35,16% 7 -4,66% 22,58% 6 -1,08% 20,33% 6
IMGA EUROPEAN EQUITIES CAT A -11,52% 30,77% 7 -1,18% 20,30% 6 0,48% 17,79% 6
IMGA GLOBAL EQUITIES SELECTION CAT A 3,65% 26,09% 7 6,10% 18,30% 6 6,74% 16,27% 6
IMGA IBERIA EQUITIES ESG CAT A -12,86% 35,31% 7 -5,35% 22,51% 6 - - -

Fonte: APFIPP a 31 de dezembro de 2020

FUNDOS DE OBRIGAGOES

A categoria de fundos de investimento de obrigacdes em 2020 registou um crescimento acentuado no
valor de ativos sob gestdo, tendo servido como alternativa eficaz a médio prazo face aos restantes
instrumentos financeiros disponiveis no mercado. A variacdo anual nesta categoria cifrou-se nos
€236M, tendo sido a segunda categoria com maior crescimento (12%), elevando o montante final de
2020 para os €2.248M.

No universo de fundos de obrigagdes na IMGA o crescimento foi superior ao mercado, com os ativos
sob gestao nesta categoria a totalizarem €882M em 2020, o que representa €161M adicionais, ou seja,
mais 22% em relagdo ao final de 2019.

~ 35
IM GESTAO DE ATIVOS - SGOIC, SA

RELATORIO E CONTAS 2020

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

m|g|al

As subscricdes nesta categoria foram de €461M e os resgates de €298M, resultando em €163M de

subscri¢des liquidas em 2020.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS IMGA Risco Risco Risco
Rend. Rend. Rend.
Anual- yolatilidade  Classe  A™2  volatilidade Classe ™3 volatilidade  Classe
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT A 0,17% 2,77% 3 -0,02% 1,69% 2 0,25% 1,36% 2
CA RENDIMENTO -0,43% 3,82% 3 -0,24% 2,30% 3 0,59% 1,88% 2
IMGA RENDIMENTO MAIS -0,36% 5,30% 4 0,19% 3,17% 3 1,05% 2,70% 3
IMGA IBERIA FIXED INCOME ESG CAT A -0,43% 7,79% 4 1,27% 4,62% 3 = - -
IMGA RETORNO GLOBAL 2,69% 8,43% 4 1,17% 4,94% 3 1,47% 3,98% 3
IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL 0,25% 4,23% 3 0,23% 2,51% 3 0,60% 2,00% 2
IMGA DiVIDA PUBLICA EUROPEIA 3,56% 5,05% 4 2,80% 3,84% 3 1,99% 3,17% 3
Fonte: APFIPP a 31 de dezembro de 2020
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Desempenho Financeiro em 2020
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Desempenho financeiro em 2020

EVOLUGCAO DOS ATIVOS SOB GESTAO E COMISSOES

Os fundos mobilidrios sob gestdo atingiram o montante de €3.199,3M em 31 de dezembro de 2020, o
gue representa um aumento de 34% relativamente ao periodo homdlogo de 2019 (€2.386,0M).

Quadro 1 - Evolugao dos ativos sob gestao

VARIACAO VARIACAO
2020 2019
2020 vs 2019 %
FUNDOS IMGA 3.199,3 2.386,0 813,3 34,1%
DEPOSITARIO BCP 2.848,6 1.979,9 868,7 43,9%
DEPOSITARIO CCCAM 336,0 391,5 55,5 -14,2%
DEPOSITARIO EUROBIC 14,7 14,6 0,0 0,3%

Unidade: milhdes de euros

No quadro seguinte sdo apresentados os movimentos (subscricGes e resgastes) por cada depositario.
Destaca-se o incremento de 78% em subscricdes de unidades de participacdo, com enfase no

depositario BCP.

Quadro 2 - Subscricao e resgate de unidades de participacao

VARIACAO
2020 2019
2020 vs 2019

SUBSCRICAO 2.377,2 1.038,4 1.338,8

DEPOSITARIO BCP 2.257,1 893,5 1.363,6

DEPOSITARIO CCCAM 116,6 136,6 -20,0

DEPOSITARIO EUROBIC 3,5 8,3 -4,8
RESGATE 964,0 670,5 293,5

DEPOSITARIO BCP 808,0 545,6 262,4

DEPOSITARIO CCCAM 152,5 124,2 28,3

DEPOSITARIO EUROBIC 3,5 0,7 2,8

Unidade: milhdes de euros

Relativamente a tipologia de fundos de investimento mobiliario geridos pela Sociedade, evidencia-se
o crescimento dos fundos de curto prazo como a classe em que a IMGA mais cresceu em 2020,

seguindo-se os fundos de obriga¢des.
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Quadro 3 — Evolugao dos ativos sob gestao por tipologia de fundos

VARIACAO
2020 2019
2020 vs 2019
FUNDOS OBRIGAGOES 882,4 721,3 161,1
DEPOSITARIO BCP 696,7 505,5 191,2
DEPOSITARIO CCCAM 185,7 215,8 -30,1
FUNDOS ACOES 91,4 96,7 5,3
DEPOSITARIO BCP 91,4 92,0 -0,6
DEPOSITARIO CCCAM 0,0 4,7 -4,7
DEPOSITARIO EUROBIC 0,0 0,0 0,0
FUNDOS MULTIATIVOS 737,3 682,2 55,1
DEPOSITARIO BCP 731,9 664,5 67,4
DEPOSITARIO CCCAM 0,0 12,0 -12,0
DEPOSITARIO EUROBIC 5,4 5,7 0,3
FUNDOS PPR 462,0 426,6 35,4
DEPOSITARIO BCP 452,8 417,0 35,8
DEPOSITARIO CCCAM 0,0 0,6 -0,6
DEPOSITARIO EUROBIC 9,2 9,0 0,2
FUNDOS DE CURTO PRAZO 1.026,2 459,2 567,0
DEPOSITARIO BCP 875,8 300,9 575,0
DEPOSITARIO CCCAM 150,4 158,3 7,9
TOTAL 3.199,3 2.386,0 813,3

Unidade: milhdes de euros

A IMGA tem consistentemente registado um resultado positivo nas transferéncias de fundos PPR entre
as diferentes sociedades gestoras nacionais, apresentando novamente em 2020 um saldo liquido
positivo, conforme se apresenta no quadro 4.

Quadro 4 — Transferéncia de Fundos PPR

VARIACAO
2020 2019
2020 VS 2019
DE OUTRAS INSTITUICOES 0,87 1,2 -0,33
PARA OUTRAS INSTITUICOES -0,37 -0,47 0,10
SALDO TRANSFERENCIAS 0,50 0,73 -0,23

Unidade: milh&es de euros
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De acordo com os regulamentos dos Fundos, a Sociedade cobrou as comissdes de gestdo constantes

do quadro 5.

De salientar que em 2019 as comissdes de gestao faturadas pela Sociedade aos Fundos incluiam as
comissdes de comercializagdo, enquanto em 2020 esta Ultima comegou a ser cobrada diretamente
pelos distribuidores aos Fundos, ou seja, em 2020 as comissdes de gestdao passaram a ser liquidas das

comissdes de comercializagao.

Quadro 5 — Comissdes de gestao

VARIACAO
2020 2019
2020 vs 2019
GESTAO 8.729,4 16.362,1 -7.632,7
Depositario BCP 8.073,8 14.781,4 -6.707,6
Depositario CCCAM 580,2 1.481,2 -901,0
75,4 99,4 -24,1

Depositario Eurobic

Unidade: milhares de euros

Nos termos contratualmente definidos, em 2019 a IMGA processou as comissées de distribuicdo que
se apresentam no quadro 6. Em 2020 foram apenas registadas, em “Outras” as comissdes de

comercializacdo referentes ao desempenho anual do BCP.

Quadro 6 — Comissdes de comercializagao

VARIACAO
2020 2019
2020 vs 2019
Distribuicdo 0,0 8.543,2 -8.543,2
QOutras 719,2 218,0 501,2
TOTAL COMISSOES 719,2 8.761,2 -8.042,1

Unidade: milhares de euros

O Resultado Liquido ascendeu a 1.811,9 milhares de euros em 31 de dezembro de 2020, que compara
com 1.232,3 milhares de euros no periodo homélogo do ano anterior, evidenciando um acréscimo de
47%, correspondente a 579,6 milhares de euros. Este desempenho decorre essencialmente do

aumento de 12% das comissdes de gestao.
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De referir que em 2020 os gastos com pessoal registaram um aumento de 34 mil euros (+1,1%), o que
estd relacionado com o alargamento das atividades da Sociedade, ao contradrio dos gastos gerais
administrativos que registaram um decréscimo de 153,6 mil euros (-8,5%), face a 2019.

O Produto da Atividade atingiu o valor de 7.909,9 milhares de euros, registando uma variagao positiva
de 8,7% face ao ano anterior. Em 2020, como referido, quer o volume de fundos mobilidrios sob gestdo
quer as comissdes liquidas registaram acréscimos relevantes, de 34% e 12%, respetivamente.

Quadro 7 - Fundos de Capital de Risco

Data! de Duragao Cap.ltal Capital Realizado
Registo (anos) Autorizado
FUNDOS 74
Mondego Invest - Fundo de Capital de Risco 26-06-2020 10 50 Em colocagdo
FCR Actus - Venture Capital Fund 26-06-2020 8 20 Em colocagdo
CAPITALVES SIFIDE - Fundo de Capital de Risco 18-12-2020 10 4 Totalmente colocado

Unidade: milhdes de euros

Em 2020, a Sociedade iniciou a atividade de gestdo Fundos de Capital de Risco, tendo langado 3 fundos.
Esta ainda em curso a preparacdo dos processos de constituicdo de um conjunto de novos fundos, que
irdo permitir robustecer e diversificar a oferta, promovendo o posicionamento da IMGA como
entidade de referéncia também neste mercado.

QUADRO DE COLABORADORES

O quadro de pessoal da IMGA registou o aumento liquido de quatro pessoas (sete entradas e trés
saidas) face ao periodo homodlogo do ano anterior, totalizando 38 colaboradores no final de dezembro
de 2020.
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Perspetivas para o triénio 2021/23
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Perspetivas para o triénio 2021/23

Se qualquer projecdo econdmica é tipicamente marcada por elevados indices de incerteza, o mesmo
exercicio para 2021 é revestido de ainda menos visibilidade.

Até que a situagdo pandémica seja ultrapassada, quaisquer proje¢des econdémicas estardo reféns da
evolucdo das restricdes governamentais a mobilidade e principalmente da atitude dos agentes
econdmicos. O desfecho dependerd igualmente da capacidade de adaptacdo das estruturas
econdmicas a permanéncia de alguns principios de distanciamento social durante um periodo
prolongado de tempo, sendo certo que este enquadramento resultara num decréscimo generalizado
do crescimento potencial mundial.

Na verdade, o momento mais determinante das projecées econdmicas para o proximo triénio foi o
anuncio da primeira vacina para a Covid-19 no passado dia 9 de novembro de 2020. Desde entéo, os
resultados dos ensaios clinicos de vdrias outras vacinas apresentaram eficacias acima de 90%, mais
consistentes do que o esperado. Embora o enquadramento atual permanecga envolto em incerteza,
com as vacinas aprovadas e respetiva inoculagdo iniciada, as expectativas dos especialistas apontam
para uma situacao imunidade de grupo entre o terceiro e o quarto trimestre de 2021 nas economias
desenvolvidas, e ao longo do primeiro semestre de 2022 nas economias emergentes, o que se provara
determinante para o controlo e consequente extin¢ao da pandemia.

Maior clareza pode ser atribuida as perspetivas de evolugao da politica orcamental e monetdria. Apds
niveis sem precedentes de suporte a atividade econdmica em 2020, os principais bancos centrais a
nivel global (designadamente a Fed e o BCE) tém mantido uma postura amplamente expansionista,
sinalizando que ndo sé manterdo os seus programas de compras de ativos durante o tempo necessario
(pelo menos ao longo de 2021), como também manterdo as taxas de juro nos niveis atuais (ou mais
baixas) durante um periodo prolongado de tempo, projetando-se a auséncia de subidas de taxas
diretoras pelos principais bancos centrais pelo menos até 2024.

A semelhanca do “policy review” da Fed, que ditou uma postura mais permissiva do banco central
quanto a inflagdo e uma atuagdo mais passiva perante futuras situagdes de pleno emprego nos EUA, o
BCE devera concluir o seu “strategy review” em 2021, um processo que podera culminar na revisdo do
mandato do banco central, particularmente no que se refere ao objetivo para a inflagao, tendo como
corolario a continuidade do atual regime de taxas de juro baixas.

Também a politica or¢amental devera manter-se amplamente expansionista em 2021. Embora a
retoma econdmica em curso possivelmente justifigue um tom menos acomodaticio, o seu perfil
permanece algo vulneravel. Ndo obstante, numa ética relativa, o vencimento de algumas medidas de
carater temporario deverd acarretar um menor impulso orgamental em 2021, comparativamente a
singular expansdo or¢gamental ocorrida em 2020.

Assim, perante as perspetivas de extincdo da pandemia e uma combinacdo de condi¢des de politica
monetdria e orcamental extraordinariamente expansionistas com niveis excedentdrios de poupanca
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das familias, sera expectavel que sejam retomados os niveis de atividade econdmica pré-pandémicos
ao longo dos préximos dois anos.

O resultado do choque pandémico na inflacdo é, por outro lado, dubio, sendo identificaveis forcas
contrastantes com diferentes horizontes temporais.

No curto-prazo, os elevados indices de subutilizacao da capacidade produtiva, a correcao da cotagao
das matérias-primas e os niveis deprimidos de procura significam uma pressao descendente sobre o
nivel médio de precos.

Numa otica de médio/longo-prazo, tendéncias desinflacionistas como o envelhecimento populacional
e o progresso tecnoldgico, que se tém afirmado como dominantes nas Ultimas décadas, sdo
conflituantes com as potenciais implicacdes de uma experiéncia sem memoria de politicas monetaria
e orcamental amplamente expansionistas, que poderdo resultar em pressdes inflacionistas quando
caminharmos para um registo mais préoximo do produto potencial. Hoje temos ainda uma postura
explicitamente mais permissiva a uma potencial acelera¢do da inflagdo (particularmente pela Fed), o
gue poderd contribuir para a concretizagao de tal cenario ao longo do préximo triénio.

A economia mundial deverd registar um crescimento superior a 5% em 2021, o que a suceder permitira
uma reversao total da contragao verificada em 2020. No entanto, estas estimativas agregadas omitem
heterogeneidade na anadlise pais-a-pais, com destaque para um elevado otimismo quanto a evolugdo
econdmica na China, contrastante com recuperacdes apenas parciais da Area do Euro, dos EUA, do
Reino Unido e de vdrias economias emergentes.

Para os EUA, apés uma quebra préxima de 4% do PIB em 2020, as proje¢Ges apontam a um crescimento
superior a 3% em 2021, o que resultaria num nivel do produto 1pp abaixo do registo pré-pandémico.

A vitéria de Joe Biden nas eleicGes presidenciais e os lugares no Senado conquistados pelo Partido
Democratico significam que este partido controlara a agenda politico-econémica nos EUA pelo menos
durante os préximos dois anos. Embora as medidas preconizadas por Biden incluam a possibilidade de
acréscimos regulamentares e de impostos, é expectavel uma politica mais redistributiva que inclui
estimulos orcamentais suplementares, e potencialmente um aumento do saldrio minimo e um plano
abrangente de investimento em infraestruturas. Uma Administracdo Biden significara ainda uma
abordagem geopolitica tendencialmente mais multilateral e previsivel e consequentemente mais
propicia ao investimento.

As projecdes para a Area do Euro apontam para um crescimento de 5,2% em 2021, o que apds a
contragdo superior a 8% em 2020 posicionard o nivel de riqueza gerada mais de 3 pontos percentuais
(pp) abaixo do nivel verificado no final de 2019. Espanha, Portugal, Franca e Italia estiveram entre os
paises da regido mais afetados economicamente pela pandemia e embora estejam entre os que mais
crescerdao em 2021, o respetivo PIB devera permanecer entre 4pp e 6,5pp, abaixo do nivel pré-Covid-
19.

Importa no entanto salientar que a Area do Euro voltou a estar entre as geografias mais fustigadas
pela pandemia no final de 2020, o que implicou a reintroducdo de confinamentos rigorosos que
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comprometerdo a dindmica econdmica da regido ao longo do primeiro trimestre de 2021 e
potencialmente as proje¢des para o cOmputo anual.

A economia portuguesa deverd registar um crescimento de 6,5% em 2021, de acordo com as
estimativas do FMI. Embora o perfil de recuperacdo dependa em larga medida da evolugao da situagdo
pandémica, é expectdvel uma retoma do consumo privado e do investimento, assim como alguma
normalizacdo das exportacdes, em linha com a recuperacgao das trocas comerciais globais.

As projegdes econdmicas perspetivam um crescimento de 5,9% do PIB do Reino Unido em 2021, apds
uma contragdo de 9,8% em 2020. Ultrapassado o principal fator de incerteza dos ultimos quatro anos
e meio, a saida do Reino Unido da Unido Europeia, o principal desafio de médio-prazo para Boris
Jonhson residird na definicdo de uma agenda econdmica que promova novos vetores de crescimento
e de competitividade internacional.

Por fim, apds o sucesso no controlo da pandemia, com evidentes beneficios econdmicos, a China
devera estar mais uma vez em destaque pela positiva no proximo ano, projetando-se um crescimento
do PIB real superior a 8%, o que constituird o maior ritmo de expansdo desde 2011. As politicas
orcamental e monetaria deverdo manter-se proativas, havendo amplo espaco para a implementacdo
de estimulos adicionais em caso de necessidade.

As projecGes econdmicas apresentadas tém como pressuposto evidente o controlo e extingdo da
Covid-19 e consequente abandono dos principios de distanciamento social e das restricdes a
mobilidade. Assim, a possivel recorréncia de focos de infe¢des e potenciais muta¢des do virus, que
comprometam a eficacia das vacinas estdo entre os principais fatores de risco para as projecées
econdmicas apresentadas. Por outro lado, uma aceleracgdo significativa da inflacdo que comprometa
as atuais perspetivas de um regime duradouro de taxas de juro baixas seria igualmente adversa.

A semelhanca das perspetivas econdmicas, também as expectativas de evolu¢do dos mercados
financeiros se encontram envoltas em incerteza. Poucos imaginariam que num ano marcado por um
choque pandémico com implicagGes econdmicas extremas, as diferentes classes de ativos
assinalassem valorizagdes expressivas como as observadas.

O desempenho dos mercados financeiros ndo deve, no entanto, ser analisado isoladamente. Este foi
amplamente suportado por uma combinacdo de estimulos monetarios e orcamentais sem
precedentes - em matéria de celeridade e de proporcdo - e pelas expectativas de extincdo da
pandemia, atendendo a rapida identificacdo, aprovacdo e inicio do processo de inoculagdo das vacinas.

Apds quedas expressivas das taxas de juro em 2020, em resultado dos cortes de taxas diretoras e da
compra massiva de ativos pelos bancos centrais, a generalidade das taxas diretoras estdo hoje no seu
limite inferior. Uma vez que as expectativas inflacionistas se encontram em niveis ainda historicamente
deprimidos, o potencial para quedas marginais das taxas de juro de referéncia, dos EUA e da Alemanha,
é visto como diminuto.

Os spreads de crédito, por sua vez, apds alargamentos expressivos entre fevereiro e marco, encetaram
uma trajetoria de recuperacdo igualmente singular nos meses subsequentes. Esta recuperacdo
permanece em alguns segmentos incompleta. Os spreads subjacentes aos segmentos de melhor
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qualidade crediticia (investment grade) continuam a incorporar uma probabilidade implicita de
incumprimento amplamente superior a média histdrica, o que implica niveis de valorizagao ainda algo
atrativos, particularmente quando considerado o importante suporte de bancos centrais como a Fed
e o BCE. Ndo obstante a recuperacdo verificada, também os spreads da divida de rating especulativo
(high yield) e da divida de mercados emergentes continuam a incorporar elevadas probabilidades de
incumprimento, o que continua a promover a atratividade destes segmentos.

A andlise dos niveis de rendibilidade potencial dos mercados acionistas remete-nos para niveis de
valorizagao absoluta historicamente onerosos. No entanto, as perspetivas para a classe permanecem
benignas, beneficiadas pelo atual regime de politicas monetaria e orcamental expansionistas, pelas
perspetivas de um clima geopolitico mais estavel e pelo enquadramento de retoma econdmica e de
recuperacao dos resultados empresariais (que subsidiard a normalizacdo dos dividendos e a compra
de acdes proprias).

Apesar de tudo, e sob o ponto de vista relativo, a inexpressividade do rendimento implicito nos
segmentos de taxa fixa posiciona as a¢Ges, por via de um earnings-yield gap amplamente favoravel,
como uma classe atrativa.

Por outro lado, os niveis atuais de valorizacdo absoluta da classe ocultam a sua diferenciacdo setorial.
Se as empresas tecnoldgicas sairam beneficiadas pelos confinamentos e pela aceleracdao do comércio
digital, os setores mais dependentes do contacto pessoal e relacionados com o turismo, energia e
imobiliario, entre outros, sairam profundamente penalizados pelo enquadramento vivido em 2020, o
que confere um elevado potencial de normalizagdo nos setores mais afetados pela crise pandémica.
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Remuneracdes pagas a
Colaboradores e Orgdos Sociais
da Sociedade em 2020
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Remunerac¢des pagas a Colaboradores e Orgios Sociais da
Sociedade em 2020

Em cumprimento do estipulado pelo n.2 2 do art.2 161.2 do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo (RGOIC), apresenta-se de seguida o montante total das remuneracGes pagas
pela entidade responsavel pela gestdo aos seus colaboradores e o montante agregado da remuneragao
dos dérgaos de gestao e fiscalizacao, em conformidade com a Politica de Remuneragdes em vigor:

REMUNERACAO DO EXERCICIO DE 2020

ORGAOS DE GESTAO E FISCALIZAGAO RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL NUMERO A 31/12/2020

COMISSAO EXECUTIVA

Presidente e Administradores 265.000 106.946 2
Administradores independentes 30.000 - 1
CONSELHO FISCAL

Presidente e vogais 16.750 - 3
COLABORADORES RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL NUMERO A 31/12/2020
Colaboradores 1.812.616 126.800 36

Valores em euros

Nos termos da Lei e conforme previsto no n.2 1 do art.2 212 dos Estatutos, o modelo de fiscalizagdo da
Sociedade compreende ainda um Revisor Oficial de Contas ou uma Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas, que nao seja membro do Conselho Fiscal, a quem foram pagos €8.856 pelos servicos durante
o ano de 2020.

Sem prejuizo da competéncia do Conselho Fiscal e do Revisor Oficial de Contas, ou da Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, e conforme previsto no n.2 1 do art.2 222 dos Estatutos, a Assembleia
Geral designou um auditor externo para a verificacdo das contas da Sociedade, cujos servicos
prestados representaram um encargo total de €25.830.

Em 2020 foi ainda pago o montante de €2.500 referente a indemnizagdes, por cessacao de contrato
de trabalho.
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Proposta de Aplicacao
de Resultados de 2020
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Proposta de aplicacao de resultados de 2020

Nos termos da alinea f) do n.2 5 do art.2 66 e para os efeitos previstos na alinea b) do n.2 1 do art.?
376, ambos do Cddigo das Sociedades Comerciais, encontrando-se cumpridos os requisitos legais e
estatutdrios de capital, o Conselho de Administracdo da IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. propGe que o resultado liquido de imposto relativo ao
exercicio de 2020, no valor de €1.858.212,29 (um milhdo, oitocentos e cinquenta e oito mil, duzentos
e doze euros e vinte e nove céntimos) seja integrado na rubrica de “Reservas Livres”.
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Estrutura e Praticas
do Governo Societario
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Estrutura e praticas do governo societario

ORGAOS SOCIAIS E ESTRUTURAS INTERNAS

De acordo com as melhores praticas internacionais e os principios adotados no Grupo CIMD, a
Sociedade tem implementada uma estrutura de governo societdrio com todos os recursos e meios
necessarios ao cabal desempenho das respetivas func¢des, visando a promocdo de uma gestédo sa e
prudente, assente numa efetiva segregacdo de fung¢des e linhas de reporte direto claramente
definidas.

A Sociedade adota como modelo de administragdo um Conselho de Administragdo e como modelo de
fiscalizagdao um Conselho Fiscal e um revisor oficial de contas, ou uma sociedade de revisores oficiais
de contas, que nao seja membro do Conselho Fiscal.

Os membros dos Org3os Sociais sdo eleitos pela Assembleia Geral, para mandatos de trés anos, tendo
o mandato em curso correspondido ao triénio 2018/2020.

A Assembleia Geral é composta por um Presidente e um Secretario e delibera nos assuntos sobre os
quais especificamente a Lei e os Estatutos lhe atribuem competéncia quanto a questdes fundamentais,
como sejam a eleicdo de drgdos sociais, alteragdes ao contrato de sociedade e aprovagao do Relatdrio
de Gestdo do Conselho de Administracdo, do Balango e das Contas, bem como da Proposta de
aplicacao de resultados.

O Conselho de Administragao é composto por quatro membros, incluindo um membro independente,
reunindo pelo menos uma vez por més, com vista @ prossecucdo dos interesses gerais da Sociedade,
bem como a assegurar a gestdo corrente dos negdcios, o que delegou numa Comissdo Executiva.

A Comissdo Executiva é composta por dois membros, um Presidente e um Administrador, sendo
diretamente responsavel pela atividade didria das diferentes Dire¢des que compdem a Sociedade, para
0 que estdo devidamente definidos os respetivos pelouros.

Concretamente ao Presidente da Comissdao Executiva estdo estatutariamente atribuidas competéncias
de prestacdo de informacdo aos demais membros do Conselho de Administracdo, relativamente a
atividade e as deliberacGes da Comissdo Executiva de que coordena as atividades, velando pela
execucdo das deliberagdes.

A fiscalizacdo dos negdcios da Sociedade é exercida por um Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de
Contas, ambos eleitos pela Assembleia Geral, a quem é assegurado o acesso regular a informacao
necessaria ao adequado exercicio das suas funcdes. Complementarmente, a Assembleia Geral
designou ainda um auditor externo para verificacdo das contas da Sociedade.

Faz ainda parte da estrutura interna uma Comissao de Remuneragdes, composta por dois
Administradores ndo executivos e o Presidente do Conselho Fiscal, nomeados em Assembleia Geral,
com competéncias de assessoria interna em matéria relativa a Politica de Remunerac¢des dos Orgdos
Sociais.
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E regularmente avaliada a adequacdo dos membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo para o
exercicio das suas respetivas fungbes, preenchendo os requisitos legais para o efeito, incluindo a
verificacdo dos requisitos da sua necessaria independéncia onde aplicavel.

ESTRUTURA ACIONISTA DA IMGA

Desde maio de 2015 a IMGA é detida na sua totalidade pelo Grupo CIMD, um dos maiores grupos
independentes nos mercados financeiros e de energia da Peninsula Ibérica, que presta servicos de
intermediacdo, consultoria, gestao, titularizacdo e energia, destinados maioritariamente a clientes
institucionais.

ESTRUTURA SOCIETARIA DO GRUPO CIMD

A CIMD, S.A. detém as 9 sociedades funcionais que constituem o Grupo, das quais oito sdo detidas a
100% e uma a 70%, a IM Titulizacién, sendo o restante capital desta sociedade detido pelos seus
colaboradores.

A atual estrutura societdria do Grupo em Espanha é composta pela CIMD SV, IM SA, IM Gestion, W2M,
IM Valores SV, IM Valora e IM Titulizacién, complementada pela CIMD (Dubai) Ltd e a IM Gestéo de
Ativos em Portugal.

ESTRUTURA ACIONISTA DO GRUPO CIMD

O Grupo mantém ao longo dos anos uma significativa estabilidade da sua estrutura acionista, sendo
que 39,2% do capital é detido pelos seus quadros diretivos. A restante participacdo é detida por
entidades financeiras de relevancia internacional, onde se destacam a TP ICAP (21,5%), o Banco de
Crédito Cooperativo (9,8%), o BBVA (9,2%), o Grupo Crédito Agricola (8,7%), o Santander (5,8%) e a
iberCaja (5,8%).
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Nota Final
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Nota Final

Num ano atipico como 2020, com todas as condicionantes da pandemia Covid-19, a IMGA continuou
a reforgar o investimento em meios e recursos, com o objetivo fundamental da continua adaptacdo da
estrutura organizacional a evolucdo registada e prevista para os mercados e ao objetivo de ampliagdo
das atividades desenvolvidas, processos que de acordo com o Plano Estratégico para o proximo triénio,
prosseguirdo ao longo do exercicio de 2021.

Pela importancia de todo o seu envolvimento e por todo o trabalho realizado, com comprovados bons
resultados, o Conselho de Administracdo quer expressar o seu agradecimento e reconhecimento a
todos os que contribuiram para o desenvolvimento da Sociedade, nomeadamente:

Aos Bancos Depositdrios e Entidades Comercializadoras dos fundos, pela forma diligente e profissional
como tém desempenhado as suas fungdes;

Aos Fornecedores, prestadores de servigos e parceiros de negécio, pela colaboragdo prestada ao longo
do exercicio;

Aos membros do Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas, pelo acompanhamento e pronta
colaboragdo prestada;

As Entidades de Superviso, pela colaboragdo e disponibilidade;
Aos Participantes dos fundos, pela confianga manifestada.

Uma palavra de agradecimento especial a todos os Colaboradores pelo elevado sentido profissional,
esforgo e dedicagcdo demonstrados num ano tdo desafiante e que foram decisivos para a consolida¢do
do projeto e os resultados alcangados.

Lisboa, 24 de fevereiro de 2021

O Conselho de Administracao

Ifigo Trincado Boville Emanuel Guilherme Louro da Silva

Nuno Manuel Mendes Serafim Mario Dulio de Oliveira Negrdo
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IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.
Demonstragdo dos Resultados e do Outro Rendimento Integral
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019

[Montantes expressos em Euros)

Motas 2020 2019
Rendimentos de servigns e comissies 2 8.729.425 16,362,076
Gastos com servigos e comissdes 2 [719.152) 8.761.213)
Resultados de reavaliagio camhbial {liguido) 2,055 [731)
Resultados de alienaglio de outros ativos - (30
Gastos com pessoal 5 (3.214.637) (3.226,918)
Gastos gerais administrativos & (1.652.172) (1.805.810)
Depreciagties e amaortizacies 7 (501.894) (540,228)
Dutros resultados de exploragio 4 [84.587) [300.746)
Resultado Operacional 2.559.039 1.726.400
Juros e rendimentos similares 3 174 785
Juros e gastos similares 3 (18.013) (24.569)
Resultado antes de impostos 2.541.200 1.702.616
Impostos sobre os lucros
Impostos carrentes 13 (£30.000) [417.355)
Impostos diferidos 13 (52,988) [52,988)
Resultado apds impostos 1.858.212 1.232.273
Resultado liquido do exercicio 1.858.212 1.232.273
Outro rendimento integral
Rendimento integral do exercicio 1.858.212 1.232.273
Resultado poracio 1,8582 1,2323
O Contahilista Certificado 0 Conselho de Administracio
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IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, 5.A.
Demonstragdo da Posi¢do Financeira dos periodos findos em 31 de dezembro de 2020 ¢ 2019

[Montantes expressos em Euros)

Motas 31-12-2020 31-12-2019
valor liquido de valor liquido de
provisies, provisdes,
imparidade e imparidade e
amortizacies amortizacies
ATIVO
Ativo Corrente
Caixa e disponibilidades em bancos centrais g 953 788
Disponibilidades em outras instituices de crédito 9 4.160.042 2,706,402
Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados 10 64,769 57,743
Afivos porimpostos correntes - £.859
Cutros ativos 14 1,073,444 1,800,445
Total Ativo Corrente 5.299.207 4.572.238
Ativo Nao Corrente
Outros ativos tangiveis 11 940,911 1.245.703
Ativos intangiveis 12 2,148,731 2,279,838
Ativos porimpostos diferidos 13 53.716 112,704
Cutros ativos 14 131,705 131,703
Total Ativo N3o Corrente 3.281.062 3.769.949
TOTAL DO ATIVO 8.580.269 8.342.187
PASSIVO
Passivo Corrente
Passivaos porimpostos correntes 13 310,834 -
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizadao 15 305.385 290,400
Outros passivos 16 1.765.554 1,962,573
Total Passivo Corrente 2.381.774 2.252.973
Passivo Nio Corrente
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado 15 233.711 534,136
CDutras passivos 16 217,981 165,634
Total Passivo Nao Corrente 451.692 699.770
TOTAL DO PASSIVO 2.833.466 2.952.743
CAPITAIS PROPRIOS
Capital 17 1.000.000 1.000,000
Cutras reservas e resultados transitados laels 2,888.551 3157171
Resultado do exercicio 1,898,212 1,232,273
Total dos Capitais Proprios 5.746.803 5.389.444
Total do Passivo e dos Capitais Proprios 8.580.269 8.342.187
O Contabilista Certificado O Conselho de Administracio
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Demonstragdo das alteragbes dos capitais proprios nos periodos findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019

[Montantes expressos em Euros)

Reservas Reservas livres Resultados Total dos

legaise e resultados liquidos do capitais

MNotas Capital estatutarias acumulados periodo proprios
Saldos em 31 de dezembro de 2018 1.000.000 1.000.001 2.371.262 1.809.638 6.180.901
Resultados transitados - - 1.809.638 (1.809.638) -
Distribuigdo de reservas - - (2.000,000) - (2.000.000)
Ajustamentos IFRS 16 - - (23.730) - (23.730)
Resultado liquido do exercicio - - - 1,232,273 1,232,273
Saldos em 31 de dezembro de 2019 1.000.000 1.000.001 2157171 1.232.273 5.389.444
Resultados transitados - - 1,232,273 (1.232.273) -
Distribuicio de reservas 18219 - - (1.500.000) - (1.500.000)
Ajustarmentos IFRS 16 - - (853) - (853)
Resultado liguido do exercicio - - - 1.858.212 1.858.212
Saldos em 21 de dezembro de 2020 1.000.000 1.000.001 1.888.500 1.858.212 5.746.803

O Contabilista Certificado

O Conselho de Administracio
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IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2020 e 2019

[Mantantes expressos ermn Euros)

MNotas 2020 2019
Fluxos de caixa de atividades operacionais

Juros recebidas 174 T3
Comiss8es recebidas 9,796,160 16,865,532
Pagamento de juros (6] 42
Pagamento de comissges (964,249) (B.871.868)
Pagamento a empregados (1.421.545) (1.738.197)
Pagamento afornecedores (2.299.240] (2.424.659]
Outros recehimentos / (pagamentos) (1.497.645) (1.881.338)
3,613,650 1.954,214
Impostos sobre o rendimento (pagos] / recebidos [350.327) (815.331)
3,263,322 1.138.883

Fluxos de caixa de atividades de investimento
souisicies [/ (alienacdn) de investimentos financeiros [1.228) (2.302)
Aplicagbes em Instituigies de crédito (13 7
{1.308) {3.295)

Flwxo de caixa de atividades de financiamento
Pagamento de dividendos (1.500,000) (2,000,000}
Pagamentos de locagio {308.212) (306.075)
(1.808,212) (2,306,079)
wariagdo liguida em caixa e seus equivalentes 1.453.804 (1.170.487)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 2,707,190 3.877.677
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio Be3g 4,160,994 2,707.190

O Contabilista Certificado 0 Conselho de Administracio
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IM GESTAO DE ATIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE
ORGANISMOS DE INVESTIMENTO COLETIVO, S.A.

NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

31 DE DEZEMBRO DE 2020

Nota Introdutoria

A IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, SA (a “Sociedade”,
ou “IMGA”) foi constituida por escritura publica em 14 de abril de 1989 e tem como objeto social a
administragdo, em representacdo dos participantes e no interesse exclusivo destes, de um ou mais
fundos de investimento mobilidrio ou imobilidario e, em geral, o exercicio de todas as atividades
consentidas por lei as sociedades gestoras de organismos de investimento coletivo, nos termos da
legislacdo portuguesa, nomeadamente a Lei n2 16/2015 de 24 de fevereiro e o Regulamento n2 2/2015
de 17 de julho da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

A Sociedade esteve na esfera do Grupo BCP entre 1991 e 2015, quando o Grupo CIMD adquiriu a
totalidade do seu capital social.

Em 27 de abril de 2015, o Banco de Portugal deliberou ndo deduzir oposi¢do a aquisicdo da totalidade
do capital social da Millennium bcp Gestdo de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos,
SA pelo Grupo CIMD, tendo a transacdo sido formalizada em 18 de maio de 2015. De referir que no
ambito deste acordo o BCP continua a comercializar os Fundos de Investimento geridos pela Sociedade,
dos quais é um dos depositarios.

Na sequéncia da aquisicdo da Sociedade a sua denominacgao social foi alterada para IM Gestdo de Ativos
— Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, SA.

Os Fundos passaram a ser geridos diretamente pela IMGA, tendo a sociedade gestora, para o efeito,
reforgado os seus recursos técnicos e humanos.

A partir de 1 de outubro de 2017 a Sociedade passou a gerir os 8 Fundos de Investimento Mobilidrio
anteriormente geridos pelo Grupo Crédito Agricola.

A 27 de dezembro de 2019 foi aprovada pela Assembleia Geral a altera¢cdo da denominacgdo social da
Sociedade, de modo a adotar a expressao “Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo”
ou a abreviatura “SGOIC”, para cumprimento do Decreto-Lei n® 144/2019, de 23 de setembro. A firma
da Sociedade foi assim alterada para IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A..
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Em 31 de dezembro de 2020, os fundos mobilidrios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO

DATA DE CONSTITUICAO

FUNDOS ABERTOS

FUNDOS DE CURTO PRAZO
CA Monetario
IMGA Money Market
IMGA Money Market USD (1)
CA Curto Prazo
IMGA Liquidez
FUNDOS DE OBRIGACOES
IMGA Divida Publica Europeia
IMGA Euro Taxa Variavel
IMGA Iberia Fixed Income ESG
IMGA Retorno Global
IMGA Rendimento Mais
IMGA Rendimento Semestral
CA Rendimento
FUNDOS MULTIATIVOS
IMGA Alocagdo Conservadora
IMGA Alocagdo Dinamica
IMGA Alocagdo Moderada
IMGA Flexivel
EUROBIC Selegdo TOP
FUNDOS DE ACOES
IMGA AgGes América
IMGA Acdes Portugal
IMGA European Equities (2)
IMGA Global Equities Selection (3)
IMGA Iberia Equities ESG

FUNDOS DE POUPANCA-REFORMA HARMONIZADOS

IMGA Poupanga PPR/OICVM

IMGA Investimento PPR/OICVM
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida +55
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida 45-54
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida 35-44
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida -34

6 de outubro de 2008

4 de agosto de 2010

28 de setembro de 2020
1 de abril de 2016

6 de abril de 2010

22 de julho de 2013
23 de maio de 2011

2 de fevereiro de 2017
24 de julho de 2007
19 de julho de 2005

1 de julho de 1996

20 de junho de 1994

14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995

22 de junho de 1998
1 de outubro de 2018

17 de janeiro de 2000
20 de junho de 1995
19 de margo de 1990
11 de margo de 2004

2 de fevereiro de 2017

5 de maio de 2003

11 de janeiro de 2006
14 de outubro de 2018
15 de outubro de 2018
17 de outubro de 2018
18 de outubro de 2018

Notas:

(1) Fundo IMGA Money Market USD foi constituido e iniciou a sua atividade em 15 de setembro de 2020.
(2) Fundo IMGA European Equities incorporou, por fusdo, o IMGA Eurofinanceiras, a 6 de novembro de 2020.
(3) Fundo IMGA Global Equities Selection incorporou, por fusdo, o IMGA Mercados Emergentes, a 27 de novembro de 2020.

No ambito da expansdo das suas atividades, em dezembro de 2020, iniciaram atividade dois Fundos de

Capital de Risco geridos pela Sociedade, designadamente o Mondego Invest e o Capitalves SIFIDE.

IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

i m[g]a]

Nota 1 - Politicas Contabilisticas

a) Bases de apresentacdo

As demonstrac¢des financeiras da Sociedade sdo preparadas no pressuposto da continuidade das
operacdes e de acordo com as International Accounting Standards/International Financial Reporting
Standards (IAS/IFRS), no ambito do disposto no Regulamento (CE) n.2 1606/2002 do Parlamento
Europeu e do Regulamento da CMVM n.2 3/2020, que clarifica o regime contabilistico aplicavel as
Sociedades Gestoras de Organismos de Investimento Coletivo (SGOIC), apds a sua cessao a sujeicao
ao RGICSF (Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras) decorrente da
transferéncia, do Banco de Portugal para a CMVM, das competéncias de supervisdo prudencial sobre
as SGOIC, operada pelo Decreto-Lei n.2 144/2019, que concentrou, na CMVM, a supervisdo
prudencial e comportamental das SGOIC.

Neste enquadramento, em 2020, a Sociedade procedeu a alteracdo da estrutura das suas
demonstracdes financeiras de modo a que estas, atendendo a natureza da entidade, estejam mais
em conformidade com os principios previstos na IAS 1, em detrimento do uso do modelo
preconizado pelo Banco de Portugal para as Sociedades Financeiras.

A preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administracdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e o valor dos ativos, passivos, rendimentos e gastos. As estimativas e pressupostos
associados sdao baseados na experiéncia histérica e noutros fatores considerados razodveis de
acordo com as circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos ativos e
passivos, cuja valoriza¢do ndo é evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir
das estimativas.

As demonstragées financeiras agora apresentadas sdo expressas em euros e foram aprovadas pelo
Conselho de Administracao em 24 de fevereiro de 2021, sendo integradas nas contas do Grupo
CIMD, entidade que detém a Sociedade.

Em termos de comparabilidade de exercicios econdmicos, a andlise das demonstragdes financeiras
ora apresentadas devem ter em consideracdo que as comissGes de gestdo faturadas em 2019 pela
Sociedade aos Fundos incluiam as comissdes de comercializagdo, enquanto que em 2020 esta Ultima
comegou a ser cobrada diretamente pelos distribuidores aos Fundos, ou seja, em 2020 as comissdes
de gestdo passaram a ser liquidas das comissGes de comercializacdo.

Desse modo, as rubricas de rendimentos e gastos de comissdes sdao apresentadas no quadro
seguinte, com o ano de 2019 comparavel ao de 2020:

2020 2019 2019 Comparavel
Euros Euros Euros
Rendimentos com servigos e comissdes
ComissoOes de gestdo de fundos mobilidrios 8.729.425 16.362.076 7.607.206
Gastos com servigos e comissoes
Comissoes de utilizagdo de redes 712.445 8.754.870 -
8
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b) Alteracoes de politicas contabilisticas

Em 2020 n3ao ocorreram alteragbes de politicas contabilisticas. No exercicio de 2019 a unica
alteracdo a registar foi a que resultou da aplicagdo da IFRS 16 — Locagdes.

¢) Instrumentos financeiros

A Sociedade mensurou a maior parte dos ativos financeiros e os passivos de locacdo ao custo
amortizado.

O custo amortizado é a quantia pela qual o ativo financeiro ou o passivo financeiro é mensurado no
reconhecimento inicial deduzida dos reembolsos de capital, acrescida ou deduzida da amortizagdo
acumulada usando o método do juro efetivo de qualquer diferenca entre essa quantia inicial e a
guantia a data do vencimento, e, para os ativos financeiros, ajustada por eventuais imparidades para
perdas.

Ataxa de juro efetiva é a que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos de caixa futuros
estimados ao longo da duragdo esperada do ativo financeiro ou do passivo financeiro a quantia
escriturada bruta de um ativo financeiro ou ao custo amortizado de um passivo financeiro. Ao
calcular a taxa de juro efetiva, foram estimados os fluxos de caixa esperados considerando todos os
termos contratuais do instrumento financeiro, mas ndo consideradas as perdas de crédito
esperadas. O cdlculo inclui todas as comissdes e pontos pagos ou recebidos entre as partes do
contrato que sdo parte integrante da taxa de juro efetiva, os custos de transacdo, e todos os outros
prémios ou descontos.

A IMGA reduz a quantia escriturada dos ativos financeiros quando ndao mensurados ao justo valor,
sempre que nao tem expectativas razodveis da sua recuperagao na totalidade ou em parte, pelo que
foram ponderadas as imparidades destes ativos através de um modelo de antecipacdo de “perda
esperada”, independentemente de esta ter sido ou ndo ja incorrida, considerando essas perdas por
uma quantia igual as perdas de crédito esperadas ao longo da respetiva durac¢do se o risco de crédito
associado a esse instrumento financeiro tiver aumentado significativamente desde o
reconhecimento inicial.

A Sociedade mensurou também alguns ativos financeiros pelo justo valor através dos resultados. Na
mensuracao inicial destes ativos ndao foram considerados os custos de transacdo diretamente
atribuiveis a aquisicdo ou a emissdo do ativo financeiro. Na mensuragao subsequente, a IMGA
procede a substituicdo da quantia escriturada pelo justo valor no final de cada periodo de relato,
reconhecendo os ganhos e perdas dai resultantes na demonstracao dos resultados.

No reconhecimento inicial as “contas a receber comerciais” que ndo tém uma importante
componente de financiamento sdo mensuradas pelo seu preco de transac¢do (tal como definido na
IFRS 15).
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d)

f)

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros, ativos e passivos, mensurados ao custo
amortizado, sdo reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e gastos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efetiva.

N

A taxa de juro efetiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto) para o valor liquido atual de balango do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinacdo da taxa de juro efetiva, a Sociedade procede a estimativa dos fluxos de caixa futuros
considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opcbes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O calculo inclui as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, gastos de
transacdo e todos os prémios ou descontos diretamente relacionados com a transagao.

Reconhecimento de rendimentos resultantes de servigos e comissoes

Os rendimentos resultantes de servicos e comissdes sdao reconhecidos de acordo com os seguintes
critérios:

= quando sdo obtidos a medida que os servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em
resultados é efetuado no periodo a que respeitam;

= quando resultam de uma prestacao de servigos, o seu reconhecimento é efetuado quando
o referido servigo estd concluido.

Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das respetivas
depreciagbes acumuladas e perdas por imparidade. Os gastos subsequentes sdo reconhecidos como um
ativo separado apenas se for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para a
Sociedade. As despesas com manutencdo e reparacdo sdo reconhecidas como custo a medida que sdo
incorridas de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

As deprecia¢des sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes
periodos de vida util esperada:
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Numero de Anos

Equipamento 4312
Outras imobilizagdes 3
Ativos sob direito de uso - Imdveis 5e7

Ativos sob direito de uso —Eq. Transporte  4e5

Sempre que exista uma indicacdo de que um ativo fixo tangivel possa ter imparidade, é efetuada uma
estimativa do seu valor recuperavel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o
valor liquido desse ativo exceda o valor recuperavel.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu justo valor deduzido de encargos
de venda e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa
estimados futuros que se espera vir a obter com o uso continuado do ativo e da sua alienagdo no final
da vida util.

As perdas por imparidade de ativos fixos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.

Ativos intangiveis

Os Ativos intangiveis adquiridos sdo registados ao custo deduzido de depreciagGes e perdas por
imparidade acumuladas. As deprecia¢des sdo reconhecidas numa base sistematica/linear durante a vida
util estimada dos ativos intangiveis.

A Sociedade efetua as respetivas depreciacdes de acordo com o método das quotas constantes tendo
por base a sua vida util, conforme IAS 38 — Ativos intangiveis, como se segue:

Vida Util
Projetos de desenvolvimento /
3 anos
programas de computador
Direitos adquiridos a titulo oneroso 20 anos
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h)

i)

k)

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicGes de crédito.

A caixa e equivalentes de caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatdria realizados junto de bancos
centrais.

Offsetting

Os ativos e passivos financeiros sdo compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balanco
guando a Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transa¢des podem
ser liquidadas pelo seu valor liquido.

Transagdes em moeda estrangeira

As transacOes em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor
na data da transacdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo
convertidos para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor na data de balango. As diferencas
cambiais resultantes da conversdo sao reconhecidas em resultados.

Beneficios dos empregados

Os beneficios dos empregados incluem beneficios a curto prazo, tais como saldrios e contribui¢es para
a seguranca social, licenga anual paga e licen¢a por doenca paga, remuneragao variavel, seguros de vida
e de saude.

Imposto sobre lucros

A Sociedade estd sujeita ao regime estabelecido no Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
Coletivas (IRC). Adicionalmente sdo registados impostos diferidos resultantes das diferencas
tempordrias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de
tributacdo em IRC sempre que haja uma probabilidade razodvel de que tais impostos venham a ser pagos
ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstragao dos resultados, exceto quando relacionado com
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itens que sejam movimentados em capitais préprios, facto que implica o seu reconhecimento em
capitais proprios.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributdvel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a data
de balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre
as diferencgas temporarias entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango e que se
espera que venham a ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros que absorvam as diferencas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos
fiscais reportaveis).

A Sociedade compensa ativos por impostos correntes e passivos por impostos correntes quando tem o
direito de compensar as quantias reconhecidas e pretende liquidar o imposto numa base liquida, ou
realizar o ativo e liquidar simultaneamente o passivo. A Sociedade compensa ativos por impostos
diferidos e passivos por impostos diferidos quando tem o direito de compensar ativos por impostos
correntes contra passivos por impostos correntes e os ativos e passivos por impostos diferidos
relacionam-se com impostos sobre o rendimento lancados pela mesma autoridade fiscal.

Determinagao dos impostos

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas
interpretacOes e estimativas. Existem diversas transa¢ées e cdlculos para os quais a determinagao dos
impostos a pagar € incerta durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretag¢des e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

Em Portugal, a Autoridade Tributdria tem a atribuicdo de rever o calculo da matéria coletdvel efetuado
pela Sociedade, durante um periodo de quatro anos nos exercicios em que é apurado um lucro e ndo
existem reportes de prejuizos fiscais.

Desta forma, eventuais correcbes a matéria coletdvel, resultantes principalmente de diferencas na
interpretacdo da legislacdo fiscal poderdo ocorrer. No entanto, é conviccgdo do Conselho de
Administracdo da Sociedade, de que ndo havera corregdes significativas aos impostos sobre os lucros
registados nas demonstracdes financeiras.

13
IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt

i m[g]a]


mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

Nota 2 - Rendimentos e gastos com servicos e comissoes

O valor desta rubrica é composto por:

i mlg|al

Rendimentos com servigos e comissdes
Comissdes de gestio de fundos mokilidrios

Gastos com servigos e comissdes
Comissdes de utilizacio de redes
Outras comissdes

2020 2019
Euros Euros
8.729.425 16.362.076
8,729,425 16,362,076
712,445 8,724,870
6,706 6,343
719,152 8,761,213
8.010.274 7,600,863

Em 31 de dezembro de 2020, a rubrica “Rendimentos com servicos e comissdes — Comissdes de gestao
de fundos mobilidrios” refere-se a comissdes de gestao cobradas pela Sociedade, no ambito do contrato
de prestacdo de servigos de gestdo dos fundos de investimento mobilidrios geridos pela IMGA. A partir
do exercicio de 2020 essa rubrica deixou de incluir as comissdes de comercializa¢do, as quais comecaram

a ser cobradas diretamente pelos distribuidores aos Fundos.

Assim, a rubrica “Gastos com servicos e comissdes - Comissdes de utilizacao de redes” regista, em 2019,

as comissoes pagas as entidades comercializadoras, nomeadamente Millennium bcp, ActivoBank, Banco

EuroBic e Grupo Crédito Agricola. Em 2020 essa rubrica inclui apenas a comissdo de comercializacdo

variavel referente ao Millennium bcp.

A rubrica “Outras comissdes” inclui o montante de Euros 6.706 (2019: Euros 6.343) relativo a comissoes

bancdrias e comissdes com garantias bancarias.
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Nota 3 — Juros, rendimentos e gastos similares

O valor desta rubrica é composto por:

i mlg|al

2020 2019
Euros Euros

Juros e rendimentos similares
Juros de depésitos e outras aplicagdes 174 7485
Cutros juros - -
174 785

Juros e gastos similares

Juros de passivos de locagdo (18.013) (24.569)
(18.013) (24,569)

A rubrica “Juros de depdsitos e outras aplicagcdes” inclui os juros de depdsitos a ordem e a prazo que a

Sociedade obteve, conforme referido nas notas 8 e 9.

Os “Juros e gastos similares” registam os juros relativos aos contratos de locacdo (IFRS 16).

Nota 4 - Outros resultados de exploracao

O valor desta rubrica é composto por:

2020 2019
Euros Euros

Rendimentas
Outros proveitos de exploracio B.623 346,845
6.623 346,845

Gastos

Impostos 33,610 351.685
Quotizagdes 11.628 10,931
Donativos 23,750 21.500
Outros gastos de exploracgio 22,223 263,476
91.210 647,591
(84.587) (300.748)

Nos exercicios de 2020 e 2019, a rubrica de “Rendimentos”, no montante de Euros 6.623 e 346.845,
respetivamente, resulta principalmente de ganhos relativos a exercicios anteriores, sendo de salientar
que no exercicio de 2019 se encontra maioritariamente registado o desreconhecimento de um

montante anteriormente contabilizado relativo a impostos por ter sido declarada sentenca favoravel a

Sociedade Gestora.
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A rubrica de “Impostos” regista, maioritariamente, em 2020 o Imposto de Selo referente a comissao de
comercializa¢do variavel do Millennium bcp. No exercicio de 2019 essa rubrica registava os valores de
Imposto de Selo cobrados no dmbito das comissGes de comercializacdo pelos bancos distribuidores, na
sequéncia da revogacdo dos Decretos-Lei 1/86 e 20/87 (eliminacdo da isen¢do desse imposto para os
fundos de investimento).

Em 2020 os “Outros gastos de exploracdo” incluem: (i) o montante de Euros 19.871 (2019: Euros 4.633)
gue respeitam a gastos incorridos pela Sociedade resultante de erros operacionais no ambito da gestao
dos fundos mobiliarios geridos; (ii) Euros 2.309 relativos a gastos de exercicios anteriores e (iii) Euros 43
referentes a juros de mora (2019: Euros 5.075, referentes a outras penalidades).

Em 2019, essa rubrica registava também reforcos de estimativa de IRC referentes a 2018, 2017, 2016 e
2015, no valor de Euros 227.169 (na sequéncia de alteracdo de critério de imputacdo fiscal no ambito
da Inspecdo de uma Autoridade Tributdria, que incidiu sobre os anos de 2015 e 2016, tendo a Sociedade
apurado os impactos e entregue os montantes adicionais de imposto de forma voluntaria relativos aos
anos de 2017 e 2018 ), bem como juros de mora associados as correcées de IRC pela Autoridade
Tributéria (Euros 16.169).

Nota 5 - Gastos com pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

2020 2019

Euros Euros

Remuneracdes 2,549,366 2,376,673
Encargos sociais obrigatorios 503,257 514,631
Encargos sociais facultativas 159.514 £2.193
Indemnizagdes contratuais 2,500 273,422
3214637 3.226.918

Em 2020 foram pagos Euros 30.000 ao administrador independente da Sociedade e Euros 16.750 aos
membros do Conselho Fiscal, conforme aprovado em Assembleia Geral.

Durante o exercicio de 2020 a rubrica de “Indemnizacdes Contratuais” regista o montante de Euros
2.500 referente a indemnizagdes por cessagdes de contrato de trabalho por comum acordo.

Em 2020 a rubrica “Encargos sociais facultativos” inclui também o montante de Euros 12.317 referente
a Formacdo do pessoal (Euros 3.106 em 2019). O aumento dessa rubrica relativamente a 2019 deveu-
se, também, a gastos associados ao plano de contingéncia da Covid -19, designadamente encargos com
testes laboratoriais (Euros 6.492) e apoio as refeicdes dos colaboradores da IMGA (Euros 56.837).

O numero médio de colaboradores ao servico, nos exercicios de 2020 e 2019, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:
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2020 2019
Comissdo Executiva
Administrador Independente
Diregdo
Especificas / Técnicas 28 26
38 a7
Nota 6 - Gastos gerais administrativos
A composicdo desta rubrica é a seguinte:
2020 2019
Euros Euros
Agua, energia e comhbustiveis 26,895 30811
Material de consumo corrente g.299 9,466
Fublicacfies 427 2.481
Material de higiene e limpeza 2,876 1,922
Rendas e alugueres 18,848 17.629
Comunicagdes 26,423 19,730
Deslocacdes, estadas e representactes 28,667 81.500
Publicidade 83.751 133.372
Conservagio e reparacio 55,264 57.613
Estudos e consultas 122,480 99,561
Informatica 644,307 £83.031
Cutsourcing e trabalho independente 578673 588.230
Servigos de limpeza 2.867 2,512
Cutros servicos especializados 5.745 5.196
Seguros 15.121 20,833
Contencioso 15.703 43.719
Qutros fornecimentos e servigos 11.760 6.177
1.652.172 1.805.810

Uma parte significativa das rubricas de Gastos gerais administrativos apresentaram decréscimos
relativamente a 2019, com destaque para “Deslocacdes, estadas e representacdes” e “Publicidade”,
devido ao contexto da pandemia Covid-19.

Em 2020, a rubrica “Estudos e consultas” inclui o valor de Euros 122.480 (2019: Euros 99.561),
correspondente a servigos prestados por auditoras e consultoras. Nos anos em causa essa mesma
rubrica, inclui o montante de Euros 8.856 relativos a servicos prestados pelo Revisor Oficial de Contas.

A rubrica de “Informatica” representa, em 2020, 39% dos Gastos gerais administrativos (38% em 2019),
registando um decréscimo nos anos em causa. Nela estdo registados servicos de desenvolvimento de
software de apoio a gestao.

A rubrica “Outsourcing e trabalho independente” também representa um valor significativo na
estrutura de gastos gerais da Sociedade (35% em 2020 e 33% em 2019), e inclui gastos de natureza
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diversa, com destaque para: (i) servicos de contabilidade; (ii) manutencdo de softwares especificos de
dos fundos e de apoio a gestdo (Binfélio, SIGMA, EMIR); (iii) servicos de valorizagdo de instrumentos
financeiros; e (iv) servigos de consultoria.

De salientar que a rubrica “Rendas e alugueres” contabiliza locacdes de ativos de baixo valor,
designadamente equipamento de impressao.

Nota 7 — Depreciacoes e amortizacoes do exercicio

O valor desta rubrica é composto por:

2020 2019
Euros Euros
Ativos intangiveis
"Software" 13,338 55.0591
Cutros 125,000 125,000
135.338 150,091
Dwutros Ativos tangiveis
Irndweis 25,038 24,978
Imaveis sob direito de uso 261,120 261,077
Equipamentos
Mobiliario e materiais 14,654 13,798
hlaguinas e ferramentas 13.520 18.610
Equipamento informatico 15,265 7.357
Instalacdes interiares 1.139 1.133
Equipamento de Transporte sob Direito de Uso 30,431 30,648
Dutros equiparm entos g4e 1.025
Qutros &tivos tangiveis 1.504 1.504
363,357 360,136
501,824 540,228

As movimentac¢Oes, com referéncia a 31 de dezembro de 2020, das rubricas de “Ativos intangiveis” e de
“Outros ativos tangiveis” sao apresentadas nas nota 11 e 10, respetivamente.

Em 2020 e 2019, as rubricas “Imdveis sob direito de uso” e “Equipamento de Transporte sob direito de
uso” registam os valores de depreciacdes de exercicio resultantes da aplicacao da IFRS 16.

Nota 8 — Caixa e disponibilidades em bancos centrais

A data de 31 de dezembro de 2020, a rubrica Caixa e disponibilidades em bancos centrais regista o
montante de Euros 953, que inclui o valor em caixa de moeda estrangeira constituida no final de 2020.

18
IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

i mlg|al

Nota 9 - Disponibilidades em outras instituicoes de crédito

O valor desta rubrica é composto por:

2020 2019
Euros Euros
Disponikilidades em outras instituicdes de crédito

wdillennium BCP 2.388.347 1.477.837
Movo Banco 10,274 260,234
EuroBic 8.237 a0.798
Haitong Bank - 1.579
Caixa de Credito Agricala Mutuo 1.747.404 915,132
Banco Invest a -
BISOM 462 663
Bank of China 2,439 -
&Banca 2.867 -
4,160,042 2,706,402

Relativamente a Demonstracdao de Fluxos de Caixa, sdo de salientar as seguintes variagdes nos dois
exercicios em causa:

e Comissoes recebidas — o decréscimo verificado deve-se ao facto de em 2020 as comissdes de
gestdo deixarem de incluir as comissGes de comercializagao, as quais comecaram a ser cobradas
diretamente pelos distribuidores aos Fundos;

e Pagamento de comissdes — a diminuicdo é significativa (aproximadamente Euros 7.908.000),
pela mesma razao explicitada no ponto anterior. Em 2020 essa rubrica apenas inclui a comissao
de comercializacdo varidvel referente a 2019 do Millennium bcp;

e Pagamento a empregados — a diminuicdo verificada deve-se essencialmente ao facto desses
pagamentos incluirem, em 2019, indemniza¢des por cessa¢do de contratos de trabalho por
comum acordo, no montante de Euros 273.422.

Nota 10 — Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados

Em 2020 e 2019 esta rubrica inclui, exclusivamente, os valores relativos ao Fundo de Compensacao do
Trabalho da IMGA.

2020 2019

Euros Euros

Fundo de Compensacao do Trabalho 64, 769 57.743
64,765 37743
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Nota 11 — Outros ativos tangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

i mlg|al

2020 2019
Euros Euros
Imaveis 347.331 347.331
Irmoveis sob direito de uso 1.330.081 1,329,778
Equipamentas

Mobiliario e material 118116 116.067
Equipamento telefanico 117.447 114,739
Equiparmento infarméatico 258,662 211.770
Instalacties interiores 10.310 10.310
Equiparmento de transporte sob direito de uso 152,157 146,229
Outros equipamentos 8.861 8.861
Cutros ativos tangiveis 12,035 12,035
2,355,000 2,297,120

Cepreciacies acumuladas
Relativas ao periodo corrente (362.673) (751.565)
Relativas a periodos anteriores (1.051.417) (299.852)
(1.414.090) (1.051.417)
940,911 1,243,703
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Os movimentos na rubrica de “Outros ativos tangiveis” durante o ano de 2020 sdo analisados como

segue:
1de Aquisiches [ Alienacies f 31 de
jan 2020 Dotacdes Abates dez 2020
Euros Euros Euros Euros
Custo
Imdweis 347331 - - 347,331
Iméveis sob direito de Uso 1.329.778 303 - 1.330.081
Equipamentos
fohiliario e material 116.067 2.049 - 118.11k
Equipamenta telefanico 112,507 3.110 (401) 115,215
Equipamenta administrativo 2,232 - - 2,232
Equiparmentao informatico 211.769 46,893 (1) 258,661
Instalagfes interiores 10,310 - - 10,310
Equiparmento de transporte sob direito de uso 146,229 5.927 - 152.157
Outras equipamentos 8.861 - - 8.861
Qutros ativos tangiveis 12,035 - - 12,035
2,297,120 58,283 (403) 2,355,000
Depreciacies acumuladas
Imaweis 57.518 25.038 - 82,556
Iméveis 5o0b Direito de Uso 524,838 261,203 - 886,042
Equipamentos
hohiliario e materiais 43,978 14,694 - 58.672
Equiparmenta telefanico 59,669 13.135 (194) 72,610
Equipamenta administrativo 310 348 - asa
Equipamentao informatico 194,538 15.264 - 209.802
Equipamenta de tranzporte sob direito de uso 61,241 30,386 (£90) 90,938
Instalagfes interiores 3.324 1.133 - 4.473
Qwtros equipamentos 3.470 846 - 4,316
Qutros ativos tangiveis 2,319 1.504 - 3,824
1.051.417 363,556 (884) 1.414.083
1,245,703 (305.273) 431 340,911
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Comparativamente com os valores de 2019:

1de Aquisigiesf 21 de
jan 2019 Dotagbes Abates dez 2019
Euros Euros Euros Euros
Custo

Imdveis 345,886 1.445 - 347331
Imoveis sob direito de Uso - 1,325,778 - 1,325,778

Equipamentos
hohiliario & material 111,965 3,353 {5.250) 116,067
Equipamenta telefanico 105.142 8.333 (968) 112,507
Equiparmento administrativo 350 1.842 - 2,232
Equipamenta informatico 209,093 £.490 [3.814) 211,769
Instalagfies interiores £.002 4,308 - 10.310
Equiparmenta de transporte sob direito de uso 146,229 - 146,229
Outros equipamentos 2.861 - - 8.861
Qutros ativos tangiveis 12,035 - - 12,035
799,374 1.507.778 (10.032) 2,297,120

Depreciacies acumuladas

Imdveis 32.540 24,373 - 57,518
Imoveis sob direito de Uso - 524,838 - 524,838

Equipamentos
Maohiliario e material 30,180 13,798 (m 43,978
Equipamenta telefanico 42,279 18,277 (887) 59,669
Equiparmento administrativo 177 333 - 310
Equipamenta informatico 189,219 8.920 (3.601) 194,538
Instalacfes interiores - 61,241 - 61,241
Equiparmenta de transporte sob direito de uso 2,195 1.139 - 3.334
Qutros equipamentos 2,445 1.025 - 3.470
Qutros ativos tangiveis 315 1.504 - 2,319
299,851 736,054 (4.483) 1.051.416
493,522 7al.724 (5.544) 1,245,703
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Nota 12 - Ativos intangiveis

O valor desta rubrica é composto por:

Software
Cutros ativos intangiveis
Ativos Intangiveis em Curso

Depreciacies acumuladas
Relativas ao periodo corrente
Relativas a periodos anteriares

" mlolal

2020 2019
Euros Euros
212,471 205,240
2.500.000 2.500.000
34,044 34,044
2,746,515 2,739,284
(138 333 (180,091
(459.446) (279.355)
(597.784) (459,448
2.148.731 2,279,838

A rubrica “Outros ativos intangiveis”, no valor de Euros 2.500.000, contabiliza o valor referente a carteira
de Fundos cuja gestao foi transferida da Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo em 2017.

Os movimentos na rubrica de Ativos intangiveis durante o ano de 2020 foram os seguintes:

1 de Aquisighes f Alienagbes / 31 de
jan 2020 Dotacdes Abates dez 2020
Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 205,240 7231 212,471
Cutros ativos intangiveis 2,500,000 - 2,300,000
Ativos intagiveis em curso 34,044 - 34,044
2,739,284 7.231 2,746,515
Depreciacdes acumuladas
Software 178,196 13.338 191.534
Cutros ativaos intangiveis 281,250 125,000 406,250
459, 446 138.338 597.784
2,279,838 (131.107) 2,148,732
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Comparativamente com os valores de 2019:

1de Aquisicies f Alienagiies / 31 de
jan 2019 Dotacdes Abates dez 2019
Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 179.513 25,727 - 205.240
Cutros ativos intangiveis 2,300,000 - - 2,300,000
Ativos Intagiveis em curso - 34,044 - 34,044
2.679.513 59.771 - 2.739.284
Depreciacies acumuladas
Software 123,103 55.091 - 173,196
Cutros ativos intangiveis 156,250 125,000 - 281,250
279,353 180,091 - 459, 445
2,400,159 (120.321) - 2,279,838

Nota 13 - Impostos sobre o rendimento

A rubrica de impostos sobre o rendimento pode ser analisada como se segue:

2020 2019
Euros Euros

Impostos correntes
Do exercicio 613,543 417.355
Correccies de exercicios anteriores 16,457 -
£30.000 417.355
Impostos diferidos 52.988 52.988

A rubrica de ativos por "Impostos diferidos" contabiliza, a 31 de dezembro de 2020, o montante de Euros
59.716 (2019: Euros: 112.704) gerados por diferencas temporarias fiscais associadas a gastos pagos pela
Sociedade no passado (reformas antecipadas) ainda no ambito do grupo Millennium bcp.

Essa situacdo gerou, assim, impostos diferidos referentes aos desvios atuariais reconhecidos por
contrapartida de reservas, em resultado da alteracdo da politica contabilistica (no ambito da Lei
61/2014, de 26 de agosto, que aplicou o regime especial aplicavel aos ativos por impostos diferidos
que tenham resultado da ndo deducdo de gastos e variagdes patrimoniais negativas com perdas por
imparidade em créditos e com beneficios pds-emprego ou a longo prazo de empregados).

Os Impostos diferidos foram reconhecidos através de resultados no montante de Euros 52.988. Esses
impostos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a data da
reversao das diferencas temporadrias, as quais correspondem as taxas em vigor na data de balanco.
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Em 2020, a rubrica de “passivos por impostos correntes” regista o valor de Euros 310.834, que inclui
Euros 33.942 referente a correcdes de estimativa de imposto de exercicios anteriores , além do valor da
estimativa de imposto de 2020 (Euros 613.543) deduzido dos pagamentos por conta efetuados nesse
ano (Euros 336.651).

A taxa de imposto diferido é analisada como segue:

2020 2019
Taxade IRC(a) 1% 1%
Taxa de derrama municipal 1,5% 1,5%
Taxade derrama estadual (k) 3% 3%
Total () 25,5% 25,5%
(a) Aplicada aos impostos diferidos associados a prejuizos fiscais,
(b) Taxa aplicavel a partir da matéria colectavel de 1,50 ate 7,3k,
o) Aplicada aos impostos diferidos associados a diferencas termporarias,
A reconciliacdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:
2020 2019
L Euros ] Euros
Resultado antes de imposto 2,541,200 1,702,616
Acréscimo para efeitos do apuramento
do lucro tributavel 438,226 466,435
Acrescimo para efeitos do apuramento
do lucrotributavel - IFRS 16 - 316.294
Deduglies para efeitos do apuramento
do lucrotributavel - IFRS 16 (23.730) (309.418)
Beneficios fiscais ndo reconhecidos
em resultados (433.793) (487.319)
Lucro Tributavel 2,521,904 1,692,610
IRC 329,600 355,443
Derrama hunicipal 37.829 25,389
Derrama Estadual 30.657 5.778
Tributagio autdnoma 15,457 30,740
Imposto estimado do periodo 613,543 417,355
Corregiies de periodos anteriores - -
Imposto Corrente 24,14% 613.543 24,51% 417.355
25

IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA
DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

imgainfo@grupocimd.com | www.imga.pt



mailto:imgainfo@grupocimd.com
http://www.imga.pt/

Nota 14 - Outros ativos

A composicdo desta rubrica é a seguinte:

Ativos Correntes
Gastos antecipados
Qutros rendimentos a receber
Contas diversas

Ativos Nio Correntes
Cutros rendimentos a receber
Contas diversas

i mlg|al

2020 2019
Euros Euros
86,518 104,241

918,458 1627712
63,468 63,492
1.073.444 1.800.445
101.841 101.841
29,863 29,863
131.705 131.705
1.205.149 1.932.150

Em Ativos Correntes, a rubrica “Outros rendimentos a receber” regista as contas correntes de clientes e

outros devedores, sendo composta essencialmente pela faturagdo da comissao de gestao cobrada pela

Sociedade aos Fundos (que em 2020 deixou de incluir a comissdo de comercializagdo das entidades

comercializadoras, que passaram a faturar diretamente aos préprios Fundos).

Em Ativos N3o Correntes estdo contabilizados montantes a receber referentes a caugdes de rendas de

instalacOes e outras dividas relacionadas com processos fiscais.

Nota 15 — Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado

Esta rubrica inclui os passivos de locagado, registados no ambito da aplicagdo da IFRS 16 no exercicio de

2019, e compreende os seguintes valores em funcao do prazo de liquidagao:

Fassivos de Locagio
walor a curto prazo (liguidagio inferior a 12 meses)
walora médio /longo prazo (superiora 12 meses)

2020 2019
Euros Euros
305,385 290,399
233.711 334,136
539,096 324,536

Em 2020 foram pagas locacGes (rendas) no valor de Euros 308.212. Em termos de maturidade, as rendas

a pagar associadas aos passivos de locac¢do, e ndo deduzidas dos encargos financeiros, sdo as seguintes:

(i) até um ano — Euros 315.973; (ii) de um a cinco anos — Euros 226.661; de cinco a dez anos — Euros

11.595.
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Nota 16 - Outros passivos

Esta rubrica é analisada como segue:

2020 2019
Euros Euros
Passivo Corrente

Cutros credores 53.737 50.828
Setor publico administrativo 147,183 197,359
Encargos a pagar por gastos com pessoal 932,996 714,434
Outros encargos a pagar £31.628 959,893
1.76%5.5594 1.962.573

Passivo Ndo Corrente
Cutros credores 9,348 12,189
Encargos a pagar por gastos com pessoal 208.633 153.445
217.981 165.634
1.983.536 2.128.208

Em Passivo Corrente, a rubrica de “Encargos a pagar por gastos com pessoal” inclui as Férias e Subsidio
de Férias a pagar e os prémios a atribuir aos colaboradores da Sociedade no ano seguinte.

Em 2020, os “Outros encargos a pagar” regista a comissdao de comercializa¢ao varidvel do Millennium
bcp (Euros 740.943), que é faturada e paga no ano seguinte, e acréscimos de gastos diversos a pagar
(Euros 99.328). Em 2019, além dessas componentes, incluem também as comissGes de comercializagdo
dos fundos com faturacao trimestral dessas comissdes.

Em Passivo N3o Corrente, na rubrica de “Outros credores” encontra-se contabilizado o saldo dos valores
de participantes relacionado com a liquidagao do fundo Millennium PPA.

Na rubrica de “Encargos a pagar por gastos com pessoal” estdo registados os prémios a pagar aos
colaboradores com maturidade superior a dois anos.

Nota 17 - Capital

O capital social no montante de Euros 1.000.000 da IM Gestao de Ativos — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. estd integralmente subscrito e realizado, sendo representado
por 1.000.000 agdes de valor nominal de 1 Euro cada.
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Nota 18 - Reserva legal

Nos termos da legislagdo portuguesa, a Sociedade deverd reforgar anualmente a reserva legal em pelo
menos 10% dos lucros liquidos anuais, até a concorréncia do capital social, ndo podendo normalmente
esta reserva ser distribuida. A Sociedade ja possui a reserva legal minima obrigatéria, pelo que ndo foi
efetuado qualquer reforgo no exercicio.

Nota 19 - Reservas e resultados acumulados

Esta rubrica é analisada como segue:

2020 2019
Euros Euros

Cutras reservas e resultados acumuladaos
Reserva legal 1.000.001 1.000.001
Qutras reservas e resultados transitadaos 1.888.590 2,157,171
2,888,591 3157171

Em 2020, a IMGA procedeu a distribuicdo de reservas livres no montante de Euros 1.500.000.
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Nota 20 - Ativos sob gestao
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Em 31 de dezembro de 2020, o valor global dos fundos mobiliarios geridos pela Sociedade é composto

por:
FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO EUROS%
FUNMDOS ABERTOS
FUNDOS DE CURTO PRAXO
C& honetario 133.966.846
CA Curto Prazo 16.385.100,03
IMGA Money Market 286,643,962
IMGA Money Market USD 3,429,848
MG Liquidez 285,765,818
FUNDOS DE DBHIGA(;lﬁES
IMGA Divida POblica Europeia 18.358.422
IMGA Euro Taxa Wariavel 300,424,653
[MGA Iberia Fixed Income ESG 3.081.203
IMGE Retorno Global 14,383,421
IMGA Rendimenta hMais 112,535,417
IMGA Rendimenta Semestral 247.870.232
C& Rendimento 185.683.041
FUNDOS MULTIATIVOS
IMGA Alocagdo Conservadora 566,368, 476
WG Alocacio Dindmica 43,168,257
MG Alocagdo Moderada 110.385.007
MG Flexivel 11,970,809
EUROEBIC Seleccio TOP 3.434,915
FUNDOS DE ACOES
IMGA Acdes América 14,510.867
IMGA Acdes Portugal 22,387,474
IMIGA European Equities 36,395,128
IMGA Global Equities Selection 16.101.180
MG Theria Equities ESG 2.031.100
FUNDOS DE POUPANCA-REFORMA HARMONIZADOS
IMGA Poupanca PPR/OICWR 474,889,056
IMGS Investimento PPR/OICWI 27.891.956
EUROBIC PPR/OICWIA Ciclo wida -24 704,090
EUROBIC PPR/OICYI Ciclo vida -35-44 1,388 661
EUROBIC PPR/OICYI Ciclo Wwida -45-54 2.176.013
EURORBIC PPR/OICYIA Ciclo Wida 455 4,953,082

TOTAL DE ATIVOS SOB GESTAD

3.199.203.033

Nessa data, a composi¢cdo do valor global dos fundos de capital de risco geridos pela Sociedade é a

seguinte:
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FUNDOS DE CAPITAL DE RISCO EUROS
FUNDOS FECHADOS
Mondego Invest 1 050 000
Capitalves SIFIDE 3999 400
TOTAL DE ATIVOS SOB GESTAO 5 049 400

Nota 21 - Contas extrapatrimoniais

Os valores registados nas rubricas extrapatrimoniais podem ser apresentados conforme segue:

2020 2019
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 3204 342 408 2386 023 807
Garantia a favor de terceiros 100 976 100 976

Nota 22 - Justo valor

A Sociedade atualiza mensalmente o valor dos Fundos de Compensacdo do Trabalho, registados na
rubrica “Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados”, com base na cotacao
disponibilizada pela entidade gestora desses Fundos.

Nota 23 - Partes relacionadas

Conforme definido na IAS 24, para além das entidades que controlam ou exercem influéncia significativa
sobre a Sociedade, sdo também partes relacionadas os membros do Conselho de Administracao.

Ndo se registaram quaisquer autorizagGes para a realizacdo de negdcios entre a Sociedade e os seus
Administradores, nos termos definidos no artigo 3972 do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Em 2020 foram efetuadas transagdes intragrupo conforme se apresenta:
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. Saldo em 31
Gastos Rendimentos
dezembro 2020
Intermoney “alora Cansulting, 5.4, 199.658 - -
CIND, 5.8, 8.026 - -
Intermoney Consultoria, 5.4, 22,500 - -
Comparativamente com os valores de 2019:
. Saldoem 31
Gastos Rendimentos
dezembro 2019
Intermoney “alora Consulting, 5.4, 179,993 - (15.002)
CIND, 5.8, 15.355 - -

Remunerag6es a membros do Conselho de Administragao

No ano de 2020 foi pago o valor global de Euros 401.946 (2019: Euros 448.949).

Nota 24 - Gestao de riscos

A Sociedade pautou a sua atuag¢do durante o ano por principios de gestdo prudencial e preocupacao
pela salvaguarda dos ativos afetos a carteira dos diversos fundos sob gestdo, utilizando um sistema de
gestdo de riscos que enquadra os tipos de risco a que estd exposta em resultado da atividade
desenvolvida e, simultaneamente, pretende garantir o cumprimento das obrigacbes legais e
regulamentares em vigor.

A Politica de Gestdo de Riscos tem como objetivo dotar a IMGA de um sistema de gestdo de riscos
independente, adequado e proporcional a natureza, dimensdo e complexidade das suas atividades, que
permite identificar, avaliar, mitigar, acompanhar e controlar todos os riscos a que a Sociedade e os
fundos de investimento por si geridos se encontram expostos. Neste ambito, foi estabelecido um
Quadro de Apetite ao Risco, com os respetivos limites de tolerancia e alerta, afetacdo de capital interno,
metodologia de avaliacdo e critérios de quantificacdo especificos, ajustados a realidade da empresa.

A IMGA dispde de um conjunto de solugbes informaticas que apoiam e asseguram a gestdo e controlo
dos riscos da Sociedade e do patrimdnio sob gestdo, em coeréncia com as exigéncias regulamentares e
legais e com o perfil de risco estrategicamente definido, sendo o acompanhamento dos riscos realizado
mediante um processo sistematizado, incluindo a produgao de relatérios periddicos e tempestivos, com
informacdo clara e fidvel sobre as exposi¢des as categorias de risco relevantes.

A Sociedade, enquanto gestora de Fundos do Mercado Monetario, dispGe de procedimentos de
avaliacdo interna da qualidade de crédito dos instrumentos do mercado monetdrio e seus emitentes,
tendo desenvolvido e implementado um modelo interno de rating focado em varios fatores desde a
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estrutura financeira, resultados e rendibilidade, liquidez, solidez do negdcio, gestdo e governo, entre
outros, que aplica ndo apenas aos emitentes e instrumentos que integram fundos do mercado
monetario, mas globalmente a todos os fundos geridos, de forma a definir limites internos de exposicao.

Ao longo do ano de 2020 e no contexto pandémico vivido, a IMGA monitorizou de forma continua o
risco de liquidez dos fundos por si geridos.

Nota 25 — Requisitos Prudenciais

Os Fundos Préprios e os Requisitos de Fundos Préprios da Sociedade sdo calculados de acordo com
Regulamento da CMVM n.2 1/2020 e o artigo 71. ¢ do RGOIC.

2020 2019
Euros Euros

Capitais Praprios:
Capital realizado 1.000.000 1.000.000
Reservas 2,888,591 3157171
Total 3.888.591 4157171
Fundos proprios totais 1,680,144 1,746,630
Requisitos de fundos proprios 1,500,770 1.241.006

De acordo com o Decreto-Lei n® 16/2015, de 24 de fevereiro, a Sociedade tem de deter, a todo tempo,
Fundos Préprios iguais ou superiores ao montante calculado em funcdo das despesas gerais fixas
previsto nos n.2 1 a 3 do artigo 97.2 do Regulamento (UE) n.2 575/2013, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 26 de junho de 2013, ou ao montante adicional ao capital inicial minimo a constituir
sempre que o valor liquido global das carteiras sob sua gestdo exceder Euros 250.000.000 de acordo
com Artigo 71.2-M do referido Decreto-Lei.

O montante de Fundos Préprios adicional exigido é igual a 0,02% do montante em que o valor liquido
global das carteiras sob gestdo exceda o montante de Euros 250.000.000, ndo podendo a soma do
capital inicial com o montante suplementar de Fundos Préprios exigidos ser superior a Euros 10.000.000.

Nota 26 - Factos relevantes

No exercicio de 2020 registaram-se duas fusdes, a saber:

= A fusdo por incorporagao do fundo IMGA Eurofinanceiras no fundo IMGA European Equities -
Fundo de Investimento Aberto de A¢es, em 6 de novembro de 2020.

= A fusdo por incorpora¢do do fundo IMGA Mercados Emergentes no fundo Global Equities
Selection - Fundo de Investimento Aberto de A¢bes, em 27 de novembro de 2020.
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Outro facto relevante de 2020 prende-se com a criagdo de um novo fundo de investimento mobiliario e
de dois fundos de capital de risco:

=  |MGA Money Market USD - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto do Mercado Monetario,
em 15 de setembro de 2020.
= Mondego Invest — Fundo de Capital de Risco, em 2 de dezembro de 2020.

= (Capitalves SIFIDE — Fundo de Capital de Risco, em 31 de dezembro de 2020.

Nota 27 — Normas contabilisticas recentemente emitidas

Apresentam-se de seguida as novas normas e altera¢des as normas IFRS em vigor, com impacto direto
na Sociedade, apresentando uma descri¢cao sumadria das alteragGes e o respetivo status de endosso pela
Unido Europeia, com referéncia a 31 de dezembro de 2020.

O resumo abaixo ndo apresenta as alteragdes as normas publicadas pelo IASB ainda ndo endossadas
pela Unido Europeia.

Alteragdo as Normas que se tornaram efetivas a 1 de janeiro de 2020:

REGULAMENTO DATA DE

NORMA DESCRICAO SUMARIA DE ENDOSSO EEICACIA

In

“Definicdo de Materia
Estas alteragles introduzem uma modificagdo a definicido de

“material”, fazendo parte do projeto mais alargado do “Disclosure Periodos
IAS 1 Initiative” do IASB. Regulamento (UE) anuais com
e IAS 8 As alteragBes introduzidas clarificam que a mencdo a informagdes  N.2 2019/2104, de inicio em ou
pouco claras, refere-se a situagdes cujo efeito é similar a omitirou 29 de novembro. apés 1 de
distorcer tais informagOes, devendo a entidade avaliar a janeiro de 2020
materialidade, considerando as demonstragdes financeiras como
um todo.
“AlteragGes na referéncia a outras IFRS”
Como resultado da publicagdo da nova Estrutura Conceptual, o ,
. . - - Periodos
IASB introduziu alteragdes no texto de vdrias normas e anuais com
Estrutura interpretagdes, como: IFRS 2, IFRS 3, IFRS 6, IFRS 14, IAS 1, IAS 8, Regulamento (UE) inicio_em  ou
IAS 34, IAS 37, 1AS 38, IFRIC 12, IFRIC 19, IFRIC 20, IFRIC 22,SIC32, N.2 2019/2104, de ,
conceptual . N L apés 1 de
de forma a clarificar a aplicagdo das novas definicbes de 29 de novembro. L d
ativo/passivo e de gasto/rendimento, além de algumas das Jza(;lze(;ro €
caracteristicas da informagdo financeira. As alteragdes sdo de ’
aplicagdo retrospetiva, exceto se impraticavel.
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Nota 28 - Eventos subsequentes

O impacto potencial do contexto epidemiolégico na economia e nos mercados financeiros e,
consequentemente, nos Fundos de Investimento continuara a depender de desenvolvimentos futuros
gue nao se podem prever com fiabilidade, onde se incluem medidas a tomar pelos governos com vista
a contengdo e tratamento da infecdo, bem como a mitigacdo dos impactos na economia,
complementadas por iniciativas dos bancos centrais.

Em 2020, o impacto foi fundamentalmente sensivel ao nivel da volatilidade e da gestdo do risco de
liquidez, com repercussao na rendibilidade dos Fundos concretamente nos meses de marco e abril. No
segundo semestre verificou-se uma estabilizacdo das condi¢des dos mercados, beneficiando do
aparecimento de vdrias vacinas para o combate a Covid-19, que promoveram a recuperacdo das
rendibilidades e o crescimento significativo do volume de ativos sob gestdao comparativamente com o
ano anterior.
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Relatorio de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragoes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da IM Gestao de Ativos — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade), que compreendem a demonstragéo da
posicéo financeira em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um total de 8 580 269 euros e um
total de capital propric de 5 746 803 euros, incluindo um resultado liquido de 1 858 212 euros), a
demonstragio dos resultados por naturezas e do rendimento integral, a demonstragac das alteragdes
no capital proprio e a demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ac ano findo naquela data, e as

notas as demonstragdes financeiras que incluem um resurno das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posicéo financeira da IM Gestdo de Ativos — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2020 e o seu
desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com as
Normas Internacionais de Relate Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

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 estao descritas na sec¢éo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somaos independentes da Entidade nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Cantas.

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

Responsabilidades do érgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagio pelas demonstragoes
financeiras

O 6rgéo de gestéo é responsavel pela:

+ preparacéo de demonstragées financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posigéo financeira, o desempenho financeiro e os fluxes de caixa da Entidade de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeire (IFRS), tal como adotadas na Unigo
Europeia.;

»  elaboracfo do relatdrio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

» criagdo e manutengio de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagio de demonstragdes financeiras isentas de distor¢éo material devido a fraude ou
erro;

« adocgio de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias,; e

Mazars & Associadas - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S A
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+ avaliagio da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O orgé&o de fiscalizagao é responsavel pela supervisdo do processo de preparacéo e divulgagio da
informagao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstractes
financeiras como um todo estio isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou erro,  emitir um
relatério onde conste a nossa opini&o. Seguranca razoavel & um nivel elevado de seguranca, mas
nao é urma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma
distorgao material quando exista. As distor¢des podem ter crigem em fraude ou erro e séo
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decises econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragbes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as [SA, fazemos julgamentes profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

+ identificamos e avaliamos os riscos de distor¢géo material das demonstracées 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 néo detetar uma distorgao
material devido a fraude € maior do que o risco de nao detetar uma distorg&o material devido
a erro, dado que a fraude pode envelver conluio, falsificagio, omissdes intencionais, falsas
declaragbes ou sobreposigac ao controlo interno;

+ obtemos uma compreensé&o do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nac
para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

+ avaliamos a adequacéo das politicas contabilisticas usadas e a razcabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo érgao de gestéo;

+ concluimos sobre a apropriacao do uso, pelo érgéo de gestéo, do pressuposto da
continuidade &, com base na prova de audiforia obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condigbes que possam suscitar dividas significativas
sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos
que existe uma incerteza material, devernos chamar a ateng&o no nosso relatério para as
divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou, caso essas
divulgactes nao sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes s&o
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatoric. Porém, acontecimentos
ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

+ avaliamos a apresentagao, estrutura e contelido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacées
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada;

213




mazars

« comunicamos com os encarregados da governagdo, incluindo o orgéo de fiscalizagao, entre
outros assuntos, 0 ambito e o calendaric planeado da auditoria, e as conclustes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controle interno
identificado durante a auditoria;

« das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo ¢ érgéo de
fiscalizagdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das
demonstracdes financeiras do anc corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria.
Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamente proibir
a sua divulgag&o publica;

+ declaramos ao 6rgao de fiscalizagéo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos
a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam
ser percecionadas como ameagas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas
salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagéo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o refatério de gestio

Dando cumprimento ao artigo 451.%, n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatdrio de gest&o foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacao nele constante & concordante com as demonstraces financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciacdo sobre a Entidade, nao identificamos
incorrecbes materiais.

Lisboa, 26 de fevereiro de 2021

Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
fo Dr. Fernando Jorge Marques Vieira (Revisor Oficial de Contas n® 564)
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RELATORIO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditamos as demonstragbes financeiras anexas da IM GESTAO DE ATIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE
ORGANISMOS DE INVESTIMENTO COLETIVO, S.A. (a Entidade), que compreendem a Demonstragéo da Posigéo
Financeira em 31 de dezembro de 2020 (que evidencia um total de 8.580.269 euros e um total de capital proprio de
5.746.803 euros, incluindo um resultado liquido de 1.858.212 euros), a Demonstragdo dos Resultados e do Outro
Rendimento Integral, a Demonstragdo das Alteragdes do Capitais Proprios e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem 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 posicdo financeira da IM GESTAO DE ATIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE ORGANISMOS
DE INVESTIMENTO COLETIVO, S.A. em 31 de dezembro de 2020 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como
adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Intemnacionais 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 estdio descritas na sec¢do “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragfes
financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

para a nossa opinido.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do 6rgao de fiscalizagao pelas demonstragoes financeiras

O 6rgao de gestao é responsavel pela:

- preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira, o
desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Nomnas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS);
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- elaboragao do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagdo e manutencao de um sistema de controlo intemo apropriado para permitir a preparagao de demonstragdes

financeiras isentas de distorgdo material devido a fraude ou erro;
- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunsténcias; e

- avaliagbo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que
possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.
0O orgo de fiscalizagdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparagio e divulgagio da informagéo

financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras como um
todo estdo isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatorio onde conste a nossa opinizo.
Seguranga razoavel é um nivel elevado de seguranca, mas no 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 s&o consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem
decisdes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos ceticismo

profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstrages 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 opinigo. O risco de ndo detetar uma
distorcdo material devido a fraude é maior do que o risco de nao detetar uma distorgdo material devido a erro, dado
que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragbes ou sobreposigdo ao
controlo interno;

- obtemos uma compreens&o do controlo intemno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber procedimentos
de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia do
controlo intemo da Entidade;

- avaliamos a adequaggo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e
respetivas divulgacdes feitas pelo drgao de gestdo;
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- concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo drgdo de gestdo, 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 davidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se
concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a ateng&o no nosso relatorio para as divulgagoes
relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagoes ndo sejam adequadas, modificar
a nossa opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatrio.
Porém, acontecimentos ou condigbes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentaco, estrutura e contetido global das demonstrages financeiras, incluindo as divulgagoes, e
se essas demonstragbes financeiras representam as transagdes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir
uma apresentagfo apropriada;

- comunicamos com 0s encarregados da governagdo, entre outros assuntos, 0 ambito € o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagdo constante do relatério de gestdo

com as demonstragdes financeiras.

RELATORIO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatorio de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e requlamentares aplicaveis em vigor, ainformagao
nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e

apreciagao sobre a Entidade, ndo identificamos incorrecdes materiais.

Lisboa, 26 de fevereiro de 2021

PONTES, BAPTISTA & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Senhores Acionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas fung¢des legais
e estatutarias, submetemos a Vossa apreciacdo o Relatério sobre a atividade desenvolvida e o Parecer
sobre o Relatério de Gestdo, as DemonstracGes Financeiras e a proposta de aplicagdo dos resultados
apresentados pelo Conselho de Administragdo, bem como o nosso parecer sobre a Certificagdo Legal
de Contas pelo Revisor Oficial de Contas, relativamente ao exercicio findo em trinta e um de dezembro

de dois mil e vinte.

No dmbito das competéncias e deveres legais e estatutdrios, acompanhamos a atividade da IM Gestao
de Ativos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. no decorrer do exercicio
de dois mil e vinte. Com base na Certificacdo Lega!l de Contas e no Relatdrio dos Auditores Externos,
verificdmos que as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adotados pela Sociedade na
preparacdo das suas Demonstragdes Financeiras, conduzem a uma correta avaliagdo do patriménio e
dos resultados da Sociedade. Com base nos Relatérios dos Auditores Externos e no Relatério Adicional
ao Orgdo de Fiscalizacdo, ambos de periodicidade semestral, verificdmos que, relativamente aos
Organismos de Investimento Coletivo geridos pela Sociedade, sdo aplicadas as normas

regulamentares e legais aplicdveis.

Nas reunides realizadas, obtivémos toda a informacdo e todos os esclarecimentos solicitados ao
Conselho de Administracdo, quer através da Comissdo Executiva quer da parte dos Quadros Diretivos.
Acompanhamos os trabalhos de auditoria externa, nomeadamente a analise do sistema de gestdo de
riscos e de controlo interno em vigor, o processo de preparacdo e divulgagdo da informacdo financeira,
bem como acompanhiamos e tomamos conhecimento das conclusGes do relatério de auditoria

interna.

Tomamos conhecimento dos trabalhos desenvolvidos e acompanhdmos a revisdo legal das contas e a
sua execucdo pela Pontes, Baptista & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
representada por Luis Fernando da Costa Baptista, com quem reunimos regularmente, tendo
verificado a sua independéncia e tendo tomado conhecimento da Certificagdo Legal das Contas e do
Relatério Final de ConclusGes e Recomendagdes de Auditoria, com cujo contetdo concordamos, tal
como obtivémos também dos auditores externos, Mazars & Associados, Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, a colaboragdo necessaria e tendo tomado conhecimento do Relatério de Auditoria

com cujo contetido também concordamos.

Realcamos a conclusdo do Revisor Oficial de Contas quanto a avaliagdo dos impactos do Covid-19 nas

Demonstra¢des Financeiras, na qual refere, ndo terem sido identificados outros riscos para além dos
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riscos de distorgdo material, que os procedimentos efetuados ndo permitiram identificar exce¢des nas
estimativas contabilisticas e considerando que o nivel de atividade ndo foi afetado, tal como a
rentabilidade e os fluxos de caixa operacionais, ndo se identificaram novos fatores que possam afetar

de forma material a continuidade das operagdes.

Tendo concluido que, tanto quanto é do nosso conhecimento, a Demonstragdo da Posi¢do Financeira,
a Demonstracdo dos Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstragdo das Alteragdes no Capital
Préprio, a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e as correspondentes Notas Anexas as Demonstragcdes
Financeiras, bem como o Relatério de Gestdo, lidos em conjunto com a Certificagdo Legal das Contas
e com o Relatério de Auditoria, permitem uma adequada compreensdo da situagdo financeira e dos

resultados da Sociedade e satisfazem as disposi¢Ges contabilisticas, legais e estatutarias em vigor.

Assim, somos de parecer:

1. Que sejam aprovados o Relatério de Gestdo, bem como a Demonstracdo da Posicao
Financeira, a Demonstracdo dos Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstracdo das
Alteracdes no Capital Proprio, a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa e as Notas as
Demonstragdes Financeiras apresentados pelo Conselho de Administragdo e relativos ao

exercicio findo em trinta e um de dezembro de dois mil e vinte;

2. Que ndo existem objecOes a aprovacdo da proposta de aplicacdao de resultados apresentada

pelo Conselho de Administragao;

3. Que seja aprovado um voto de louvor a Administracdo da Sociedade, pela forma como, num
ano em que a economia nacional e internacional foi tdo afetada pela pandemia, soube
conduzir o governo da Sociedade, de modo a obter resultados comerciais e contabilisticos tdo

expressivos.

Lisboa, vinte e seis de fevereiro de dois mil e vinte e um

O Conselho Fiscal

José Manuel Pinhdo RodriguW.,

£
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Mensagem sobre o ‘Desempenho Ambiental IMGA’

Desde 2017, a IMGA definiu como objetivo a integracdao de indicadores de desempenho econdémico,
social e ambiental no seu Relatdrio e Contas anual. Com esta iniciativa pretende-se pautar a atuacao
da Sociedade de acordo com principios de elevada responsabilidade social e ambiental, privilegiando
praticas que promovam a racionalizagao de recursos e o desenvolvimento sustentavel.

Neste contexto, com a edicdo de 2020, manteve-se a pratica de monitorizacdo e divulgacao de
informagdo, numa o6tica de responsabilidade face aos nossos colaboradores, parceiros, clientes,
fornecedores e acionista, apresentando o desempenho ambiental da IMGA conjuntamente com o
Relatério e Contas. A consulta do website (www.imga.pt) permite complementar a informacdo
disponibilizada neste documento.

Entender o ambiente ndo apenas como uma responsabilidade,
mas como fator de competitividade

A atividade da IMGA “impd&e” dois niveis de responsabilidade: “estar perto” dos nossos colaboradores,
parceiros e fornecedores, e potenciar negdcio aos nossos clientes e acionista.

A mobilidade dos colaboradores, nomeadamente a proximidade de servigos de transporte publico, é
um fator decisivo na escolha das instalacdes.

Por outro lado, a racionalizacdo de recursos nas instalacGes da IMGA (consumiveis, iluminacdo, IT, ar
condicionado) é ja uma preocupacdo quotidiana.

Adicionalmente, estamos alinhados com o desafio das Alteragdes Climaticas pelo que assumimos a
internalizagdo de custos ambientais, nomeadamente ao nivel das emissGes de Gases com Efeito Estufa
(GEE).

Para esse efeito, a IMGA utiliza um instrumento de mercado para compensar as emissdes inevitaveis
de GEE - os créditos de carbono, expressos em toneladas de diéxido de carbono equivalente (tCOe),
gerados através de projetos que reduzem, em quantidade equivalente, a concentracdo de GEE na
atmosfera, de uma forma adicional aquela que ocorreria na auséncia desses mesmos projetos.

Emanuel Silva
(Presidente da Comissdo Executiva)
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Indicadores de Desempenho Ambiental 2020
CONSUMIVEIS

Papel

Apesar de hoje dominarem os deliverables digitais, na atividade da IMGA é inevitavel o consumo de
papel, tinteiros e toner. Em 2020 o consumo de papel atingiu cerca de 1 tonelada (1.073 kg)
correspondente a um consumo per capita de 22 kg (cerca de 9 resmas por colaborador). Face a 2019
o consumo especifico de papel foi reduzido em 13%.

Toner

O consumo de toner totalizou 16 kg (340 g/colaborador) em 2020, representando uma diminui¢do do
consumo especifico de 39% face a 2019.
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CONSUMO DE AGUA

O consumo de dgua atingiu um valor per capita
de 45 litros/dia (num total de 542 m3), o que
corresponde a uma redugdo de 21% face a 2019.

Nota: O consumo de 4dgua em 2019 foi alvo de
uma correcdo retroativa. O valor anterior nao
refletia o consumo de dgua de todas as fracdes
das instalagbes da IMGA. Em 2020 verificou-se
mesmo uma queda do consumo de d4gua
relativamente a 2019 pelo facto de, desde margo
(por efeito das restricGes com a situagdo
pandémica COVID-19) apenas uma parte da
equipa estar presente nas instalagdes da IMGA.
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RESIDUOS PRODUZIDOS

Relativamente a producao de residuos estimou-
se uma producao em cerca de 4,2 ton. anuais,
cerca de

correspondente a 88 kg por

colaborador.
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ENERGIA

Consumo de energia direta (combustiveis)

N3o existe consumo de combustiveis nas instalagdes da IMGA (combustao fixa), pelo que o consumo
direto de energia ocorre apenas por via da combustdo mdvel.

Para efeitos de monitorizagdao sdo considerados, além dos abastecimentos da frota prépria, aquisicdes
de combustivel consumido em viaturas de colaboradores. Em 2020 foram consumidos 187 GJ de
combustiveis (3,9 GJ per capita) equivalente a, aproximadamente, 5.350 litros de combustivel (gasolina

e diesel).
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Consumo de energia indireta (eletricidade)

A energia elétrica representou 69% do consumo total de energia. Em 2020 foram consumidos 416 GJ
(equivalente 116 MWh), o que corresponde a 8,7 GJ per capita (2400 kWh per capita). O consumo
especifico de eletricidade (por colaborador) foi reduzido em 23% face a 2019.
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Mob. Pendular | Perfil anual por colab. (km) Mobilidade pendu lar

Em 2020, devido a pandemia, foi solicitado aos

Apé | 53 e . L
P | 54 2015 m2020 colaboradores a utilizagdo de viatura prépria,
Metropolitano I 89379 sempre que possivel, tendo a IMGA
Comboio 3436 disponibilizado lugares de garagem.
I 730
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19 . . , . .
Auto Gaséleo... 259 maio e semanais até aos dias de hoje.
0
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M 372
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I 2 43
1289
I 2 234

Auto Gasolina

Total anual 6 391 Km/colab.

A distancia média didria (casa-trabalho-casa) percorrida por um colaborador IMGA em 2020 foi de 28
km. Em média, cada colaborador, percorreu 6 391 km por ano nas suas deslocacdes casa-trabalho-
casa. Cerca de 86% da distancia foi percorrida em automdvel, 13% em transporte publico e 1% em
modos suaves (bicicleta / a pé).
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Numa base mensal, cada colaborador IMGA percorre, em média, 533 km. Este nivel de mobilidade
pendular é responsdvel pela emissdo mensal de 92 kg CO2e por colaborador. Cerca de 98% das
emissoes estdo associadas ao modo automovel.

EMISSOES DE GASES COM EFEITO ESTUFA

Emissoes totais

As emissOes totais de GEE associadas a atividade da IMGA atingiram, em 2020, 95 tCO2e (2,0 tCO2e
por colaborador), o que representa uma redugdo de 23% face a 2019.

Em relagcdo as emissdes diretas (ambito 1) e emissdes indiretas resultantes da producdo da eletricidade
consumida (ambito 2) foram contabilizadas 35 tCO2e (0,7 tCO2e por colaborador).
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EmissGes por ambito

Emissdes GEE | Por ambito (tCO5e) Emissdes GEE 2019 | Por ambito (%)
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A Unica atividade com aumento significativo de emissdes foi a mobilidade pendular, justificado pelo

uso generalizado do transporte individual devido a crise pandémica.

Globalmente, as emissdes reduziram em 23%, chegando ao 30% em termos especificos (emissdes por

colaborador).

Por ambito e por colaborador, em 2020 a IMGA emitiu:

264 kg COse 474 kg COse
Ambito 1 Ambito 2
(Emissdes diretas) (Emissdes indiretas -

eletricidade)

Reducdo de 19% face a 2019 Reducdo de 40% face a 2019

TOTAL:

1980 kg CO-e por colaborador

Total de emissdo por colaborador / redugdo de 30% face a 2019

Equivaléncias

O total emitido de 95 tCOze equivale a:

800 Viagens 12 mil Lampadas LED

de automovel

Lisboa-Porto-Lishoa acesas durante 1 ano

(considerando um LED de 5W)

37 Automoveis
a circular em Lisboa
durante um ano

1242 kg COse
Ambito 3

(Outras emissdes indiretas)

Reducgdo de 27% face a 2019

Ao sequestro anual de
10 mil arvores
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COMPENSACAO DE EMISSOES

Internalizagdao do custo do carbono

A IMGA assume a gestdo e compensacgao das suas emissées de carbono como uma oportunidade para
alinhar a acdo com os seus colaboradores, parceiros e clientes, projetando uma imagem de
proatividade, transparéncia e compromisso empresarial.

A compensacgao das emissdes (95 tCO.e) é efetuada através da aquisi¢ao de créditos de sequestro de
carbono.

Nota técnica:

O célculo de emissdes de GEE considerara os trés principais gases com efeito de estufa: didéxido de carbono (CO,), metano (CHa) e dxido
nitroso (N20). Todos os resultados sdo apresentados em didxido de carbono equivalente (COze).

Os fatores de emissdo tém por base os valores definidos pelo Intergovernamental Panel for Climate Change (IPCC) e pelo National Inventory
Report (NIR) relativo a 2017/2018/2019, ajustados, sempre que necessario, a realidade Portuguesa, com base em dados publicados por
entidades oficiais nacionais (Agéncia Portuguesa do Ambiente, Dire¢do Geral de Energia e Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos).

Para o transporte aéreo internacional foram utilizados fatores de emissdo representativos do trafego internacional, publicados anualmente
pelo UK Department for Environment Food and Rural Affairs (DEFRA).

Disclaimer:

A consulta do website da IMGA (www.imga.pt) permite complementar a informagao disponibilizada neste documento.
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