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Relatdrio de Gestao do Conselho de Administracao

Em linha com os desafios enfrentados nos ultimos
anos, 2023 configurou-se como mais um ano de
multiplas e inesperadas dificuldades para a
industria de gestdao de ativos, marcado pelo
agravamento das tensdes geopoliticas, pela
persisténcia inflacionista e pela crise no sector
bancario, entre outros fatores que condicionaram
a atividade dos mercados financeiros.

No entanto, as economias globais confirmaram a
sua resiliéncia e os bancos centrais atuaram de
forma rapida e certeira, resultando num desfecho
bem mais favordvel do que inicialmente esperado.

Neste cenario, a atividade desenvolvida pela IMGA
resultou num crescimento significativo, tendo sido
a Sociedade Gestora de Fundos de Investimento
Mobilidrio que no ano de 2023 registou maior
crescimento dos ativos sob gestdo no mercado
portugués, contabilizando em 31 de dezembro de
2023 um crescimento de €535M, dos quais €319M
resultaram de vendas liquidas e o restante foi
proveniente do efeito de valorizacdo de mercado.

No final de 2023 a quota de mercado da IMGA nos
Fundos de Investimento Mobilidrio totalizou
22,2%, com um total de ativos sob gestdo de
€4.140M, representativo de um crescimento
relativamente a 2022 de 14,8%.

O cenario de subida de taxas de juro beneficiou de
forma diferenciadora os fundos de curto prazo e de
obrigacbes, sendo expectavel a continuidade da
sua valorizagdo durante o primeiro semestre de
2024, num cenario de baixa das taxas de juro,
beneficiando da atual estrutura das carteiras de
investimento dos fundos.

Em termos estratégicos, ao longo de 2023 foi dada
continuidade ao projeto da IMGA estabelecido
para o triénio de 2021-2023, tendo neste ambito
sido desenvolvidas iniciativas para (i) continuar a
consolidar o crescimento dos fundos mobilidrios da
Sociedade, recuperando as rendibilidades
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negativas do ano de 2022, (ii) apostar no
crescimento da atividade de fundos de capital de
risco recentemente iniciada, (iii) promover o
alargamento das redes comerciais através das
quais a IMGA estd a comercializar os seus fundos,
tendo crescido no ano de 2023 de 8 para 9
entidades financeiras distribuidoras (iv) dinamizar
a incorporacdo de fundos de prazo definido,
atividade na qual foram colocados mais de €239M,
e (v) a preparacdo do alargamento de atividades
para a gestdo de fundos de investimento
imobilidrio e oferta de gestao patrimonial e outros
Servicos conexos.

Adicionalmente, foram reforcados 0s
procedimentos e sistemas internos com vista a
ampliacdo das atividades previstas em termos de
plano estratégico, mas também no sentido de
dotar a Sociedade com a capacidade necessaria a
sua evolucdo no projeto de digitalizacdo,
permitindo automatizar processos e preparar a
estrutura para os desafios previsiveis para o futuro.

O investimento significativo realizado em sistemas
e meios devera trazer resultados tangiveis a breve
prazo, estando em curso um planeamento
dindmico que permitira alargar a atual oferta a
novas solugbes de investimento, comercializadas
através de canais alternativos de distribuicdo, em
linha com a tendéncia da oferta dos principais
concorrentes a nivel internacional.

No ambito das atividades desenvolvidas continuou
a ser realizado um forte investimento na formagao
e na preparacdo das equipas da Sociedade para o
projeto de consolidagdo e alargamento de
atividades em curso.

Importa destacar que o processo de
internacionalizagao, iniciado em 2022, se encontra
devidamente preparado para avangar no primeiro
trimestre de 2024, estando em curso diversas
iniciativas que nos permitem confiar num rapido



crescimento na atividade internacional,
direcionada numa primeira fase a investidores
institucionais do mercado espanhol, francés,

italiano, alemao e do Reino Unido.

Nota ainda para o empenho posto no investimento
de recursos e meios na preparac¢ado da IMGA para a
oferta de solucdes ESG, adaptando ndao sé os
fundos, mas a estrutura de toda a Sociedade com
vista a tornar-se uma referéncia na tematica ESG.
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Durante o ano de 2023 foram conseguidos os
melhores resultados operacionais de sempre, fruto
da dedicacdo de uma equipa fortemente
empenhada em dinamizar o ambito das atividades
atualmente desenvolvidas e as que futuramente
deverdo passar ser desenvolvidas a partir do
segundo semestre de 2024.
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Sintese de Evolucao dos Mercados

em 2023
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Sintese da Evolu¢ao dos Mercados em 2023

ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL

A  semelhanga de anos anteriores, o0s
desenvolvimentos econdémicos em 2023 foram
ainda condicionados pelas distor¢cdes originadas
pela pandemia. Ainda assim, a trajetdria destas
distor¢des foi no sentido da sua normalizacdo, o
gue contribuiu por um lado para a estabilizacdo das
condicbes econdmicas e por outro para o
retrocesso significativo da inflagdo.

As expetativas da generalidade dos analistas a
partida para o ano de 2023 eram de uma perda de
momento da economia mundial, consistente com
uma estagnacdo ou mesmo uma quebra do nivel
de atividade em varias economias desenvolvidas,
fruto do impacto da maior subida das taxas de juro
desde a década de 80, da deterioracdo das
condicdes financeiras e da perda de rendimento
real disponivel, entre outros fatores.

Contrariamente ao esperado, a dinamica
econdmica global provou-se mais resiliente, na
sequéncia da correcdo do preco das matérias-
primas, do suporte da politica orcamental, do
papel estabilizador das poupangas acumuladas
durante o periodo pandémico e da extensdo de
maturidades da divida do sector privado a taxas de
juro historicamente baixas, o que permitiu mitigar
ou mesmo adiar o choque financeiro produzido
pela subida significativa das taxas de juro de
mercado.

Apesar da continuidade da guerra na Ucrania e do
reforgo das tensdes geopoliticas no Médio Oriente,
prevaleceu ainda assim a trajetdria descendente
dos precos das matérias-primas, a partir de
maximos atingidos no verao de 2022. As cotagdes
do gds natural e do petrdleo atingiram mesmo o
nivel mais reduzido desde meados de 2021, ou
seja, abaixo do patamar verificado antes do inicio
da guerra na Ucrania, o que minimizou o impacto
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econdmico nos sectores mais intensivos em
energia e contribuiu para o retrocesso da inflagao.

Também o papel estabilizador da politica
econémica/orcamental foi determinante para
suportar o nivel de atividade econdmica entre o
final de 2022 e 2023. Este elemento foi
particularmente relevante nos EUA, fruto do
suporte ao investimento associado ao Chips Act e
ao Inflation Reduction Act e da quase duplicacdo do
défice orcamental, de 3,9% no ano fiscal de 2022
para 7,5% em 2023. Destaque ainda para a
alteracdo radical da resposta da China a pandemia,
com a remocao integral das restricGes pandémicas
mais prematura e célere do que o esperado e para
a manutencdo de algumas medidas estatais de
amenizacdo do impacto da inflacdo na Area do
Euro.

Um conjunto de fatores associados a heranca pds-
pandémica foi igualmente determinante para
amenizar o impacto dos choques econdmicos
ocorridos ao longo dos ultimos dois anos. A
utilizacao das poupancas excedentarias
acumuladas durante o periodo pandémico e a
supressdo das taxas de poupanga garantiram uma
continuidade dos padrdes de consumo, mesmo
perante quebras significativas dos niveis de
rendimento real disponivel. Por outro lado, os
acréscimos das margens de lucro empresariais,
resultante dos elevados niveis de procura e da
escassez de oferta, permitiram em simultaneo
manter os niveis de emprego em maximos
histéricos e suportar o investimento. Por fim,
depois de atingidos niveis historicamente
reduzidos de inventdrios no final de 2022, a
normalizacdo do funcionamento das cadeias de
abastecimento contribuiu para a recuperag¢do da
atividade econdmica em alguns sectores, com
destaque para a industria e em particular para o
sector automoével.




A progressividade do mecanismo de transmissao
da politica monetdria para a economia real provou-
se mais demorada do que o esperado pela
generalidade dos analistas, o que mitigou as
implicagbes financeiras da subida agressiva das
taxas de juro dos ultimos 18 meses. A extensdo de
maturidades da divida do sector privado a taxas
historicamente baixas permitiu ampliar este fator
e desta forma adiar o seu impacto na economia
real.

O principal fator de risco para a economia global
em 2023 foi, no entanto, em larga medida
imprevisto. Este correspondeu a percecdo de
fragilidades no sector financeiro (relacionadas com
desequilibrios no balanco e com perdas financeiras
ndo-realizadas), o que originou volumes
significativos de fuga de depdsitos em alguns
bancos nos EUA, conduzindo a faléncia de 3 bancos
e produziu ondas de choque a todo o sistema e a
escala global. Embora numa perspetiva nao
diretamente comparavel, a situacdo de stress no
sector fez-se sentir igualmente na Europa, o que
culminou com a resolucdo do Credit Suisse. A
célere resposta das autoridades, em particular da
Fed, através de medidas como a garantia total dos
depdsitos e a criagdo de um mecanismo de
cedéncia de liquidez a condicdes bastante
favoraveis (Bank Term Funding Program),
contribuiram decisivamente para eliminar os riscos
de uma crise de natureza potencialmente
sistémica para o sector e para a economia mundial.

A resiliéncia da economia mundial assentou
maioritariamente na atividade relacionada com o
sector dos servigos, no seguimento da rotacdao do
padrdo de consumo de bens, caracteristico do
periodo  pandémico, para 0s  servigos.
Inversamente, a atividade industrial mostrou-se
vulnerdvel, com uma expansdo média em 2023 de
apenas 0,8% contra o nivel produtivo de 2022.
Nota ainda para o retrocesso das trocas comerciais
internacionais (-1,9% até outubro, face a média do
volume de trocas comerciais em 2022), uma
evolucdo que reflete ndo apenas a menor
exuberancia da procura global assim como o efeito
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de composi¢cdo da mesma, mais direcionada para
os servicos. O enquadramento internacional de
maior protecionismo e o impacto desfasado da
apreciacdo do délar estdo igualmente entre os
fatores explicativos deste fenémeno.

Em termos agregados, o PIB mundial avangou a um
ritmo anualizado marginalmente acima de 3% no
19 semestre de 2023, antecipando-se alguma
desaceleracdo no 29 semestre, o que constitui um
registo historicamente modesto.

A semelhanca das divergéncias sectoriais, também
em termos geograficos foram evidentes os
desempenhos diferenciados. Os EUA, o Japdo e
economias emergentes como o Brasil e a India
estiveram em plano de destagque em 2023, em
oposicdo ao arrefecimento mais acentuado na
Area do Euro e do Reino Unido e aos desafios de
carater mais estrutural da China.

Mais detalhadamente, o crescimento econdmico
dos EUA mostrou-se mais soélido do que o
esperado, o que forgou revisdes significativas em
alta das projecdes da generalidade dos analistas.
Com efeito, no inicio de 2023 a mediana destas
projecBes indicava uma expansao inferior a 0,5%
do PIB real dos EUA no ano, o que contrasta
profundamente com as proje¢des atuais, que
superam 2%, acima do crescimento exibido em
2022. Esta evolugdo teve como pilar principal o
consumo privado que, com base na solidez do
mercado laboral e na percecdo de riqueza
proporcionada pelas poupangas acumuladas no
periodo pandémico, superou a evolugdo do
rendimento real. O investimento em estruturas
cresceu significativamente, nomeadamente no
subsegmento de manufatura, impulsionado pelos
beneficios fiscais associados ao Chips Act e ao
Inflation Reduction Act nos EUA, e que explicou
uma proporgao significativa do crescimento do
investimento nao-residencial em 2023.

Por outro lado, embora mais robusto do que o
esperado, o desempenho econémico da Area do
Euro foi radicalmente inferior em 2023. Projeta-se




um crescimento préximo de 0,5% da regido no ano,
uma cifra modesta quando contabilizado o efeito
de carryover de 0,36pp para o ano, o que acentua
a evidéncia de estagnacdo do ritmo de atividade da
regiao.

Apesar da resiliéncia do mercado laboral e do
crescimento dos saldrios, a vulnerabilidade
econdmica da regido decorreu maioritariamente
da procura doméstica. O impacto da subida das
taxas de juro e da perda de rendimento real
disponivel fez-se sentir de forma mais notdvel
neste bloco, embora os contributos do consumo
privado e do investimento para o crescimento do
PIB tenham sido marginalmente positivos. Os
contributos das exportagdes liquidas (decorrente
da melhoria significativa dos termos de troca e das
atividades relacionadas com o turismo) e da
acumulacdo de inventdrios (no 22 trimestre de
2023) permitiram minimizar a propor¢do da
quebra do produto nos periodos intermédios.

Na ética da producdo, o destaque negativo foi para
a industria e para o sector da construcdo, afetados
pelos maiores custos produtivos e pela subida das
taxas de juro, assim como pelo maior retrocesso da
procura nesses segmentos.

O desempenho econémico da China foi dispar ao
longo do ano de 2023. O processo mais acelerado
de reabertura “pds-COVID” permitiu uma
expansao sequencial do PIB real de 2,3% no 19
trimestre de 2023, o que originou, numa fase
inicial, um maior grau de otimismo dos
investidores/analistas. Ndo obstante, o perfil de
recuperagao econémica provou-se incompleto ao
longo dos trimestres seguintes, fruto em particular
de desafios estruturais como as vulnerabilidades
do mercado imobilidrio (em processo de
redimensionamento), das politicas econdmicas
restritivas em alguns sectores, assim como pelo
nivel de divida dos governos locais e pelo perfil de
menor crescimento potencial determinado pela
evolugdo demografica e da produtividade. A
resposta governamental passou pela introducao
de  medidas/estimulos  direcionados, para
estabilizar a procura no mercado imobiliario, para
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melhorar as condicdes de financiamento e para
dinamizar o papel do sector privado na economia.
Em termos agregados, esta resposta estatal foi
mais modesta e meticulosa que em episddios de
vulnerabilidade econdmica no passado, tendo
desta feita o designio de meramente controlar a
trajetdria de abrandamento da economia. Esta
combinagdo de fatores resultou numa crise de
confianga dos agentes econdmicos domésticos,
gue condicionou significativamente a natureza da
recuperacao econdmica da China e que motivou
revisdes em baixa das projecdes de crescimento,
quer para 2023 quer para 0s anos seguintes.

Os desenvolvimentos no capitulo inflacionista
foram globalmente alinhados com as expetativas
dos analistas. Embora as leituras de inflagdo nas
principais economias desenvolvidas tenham
permanecido pressionadas nos primeiros meses do
ano, a queda do preco das matérias-primas, a
normalizacdo do funcionamento das cadeias de
abastecimento e a reducdo da procura por bens
contribuiram para a correcdo significativa dos
precos dos bens. Por outro lado, o crescimento do
nivel de precos nos servicos permaneceu elevado,
fruto da maior intensidade do fator laboral e dos
acréscimos salariais verificados nesses sectores, o
gue condicionou a trajetéria da inflacdo
subjacente. Ainda assim, a evolugdo desta
componente foi globalmente descendente na
generalidade das economias desenvolvidas, em
particular no segundo semestre de 2023.

Apesar do progresso face ao pico inflacionista ter
sido notavel, os niveis de inflagdo permaneceram
excessivos. A situacdo laboral proxima do pleno
emprego na generalidade das economias
desenvolvidas forgou os bancos centrais a dar
continuidade aquele que era ja o ciclo mais
agressivo e significativo de subida de taxas
diretoras desde os anos 70.

A evolucdo da inflagdo foi, ainda assim,
diferenciada em termos geograficos, em funcdo
dos efeitos de base e de composicdo, assim como
da natureza das medidas estatais com vista a
estabilizacdo das pressoes inflacionistas.
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A trajetdria inflacionista nos EUA seguiu o padrdo
referido, com uma correcao algo acentuada ao
longo de 2023, fruto da queda da componente
energética, da correcdo dos precos dos veiculos
usados, da estabilizacdo dos bens alimentares e da
desaceleracdao do mercado imobiliario. Os precos
nos servicos permaneceram algo pressionados, o
qgue restringiu a normalizacdo da inflacdo
subjacente.

A inflacio na Area do Euro atingiu um pico
comparativamente mais tardio e mais elevado face
aos EUA, mas acompanhou a trajetdria
descendente. Esta foi ainda assim condicionada
por importantes efeitos de base e de composicao
gue mantiveram a inflacdo total e a subjacente
elevadas ao longo dos meses de verdao. Com o
desvanecer das referidas distor¢Ges a partir de
setembro, verificou-se uma desaceleracdo
significativa da inflagdo europeia, para niveis mais
proximos, embora ainda acima, do objetivo do
Banco Central Europeu.

A dinamica inflacionista no Reino Unido
assemelhou-se a da Area do Euro, embora tenha
atingido niveis mais extremados, fruto do maior
crescimento salarial e do impacto desfasado das
subidas dos pregcos das matérias-primas
energéticas nas diversas rubricas inflacionistas.
Ainda assim, também nesta geografia se
assinalaram desenvolvimentos favordveis da
inflagdo no passado recente.

As forgas inflacionistas de natureza global
atingiram igualmente o Japdo, acrescidas do
impacto da depreciacdo significativa do iene e dos
acréscimos salariais, que contribuiram para que a
economia nipdnica experienciasse em 2023 o nivel
mais elevado da inflagdo desde os anos 80 (4,3%).
Contrariamente a inflagdo total, que ja se encontra
em remissdao devido aos apoios estatais e aos
efeitos de base, a inflacdo subjacente ainda ndo
inverteu a trajetdria ascendente, encontrando-se
em maximos desde o inicio dos anos 90.

Com base na necessidade primaria de conter as
pressdes inflacionistas e mesmo depois dos ajustes
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ja significativos das taxas diretoras, os bancos
centrais das principais economias desenvolvidas (a
excecdo do Japdo) prosseguiram os respetivos
ciclos de subidas e tornaram as suas politicas
monetdrias mais restritivas ao longo de 2023, com
destaque para o BCE e para o Banco de Inglaterra,
com acréscimos de 2pp e de 1,75pp,
respetivamente, tendo a Reserva Federal dos EUA
aumentado a respetiva taxa diretora em 100pb em
2023, para um acréscimo total de 525pb desde
2022.

Antecipa-se agora que a generalidade dos
principais bancos centrais tenha ja terminado os
respetivos ciclos de subidas de taxas diretoras, o
gue motiva especulacdo relativamente a proxima
fase do ciclo de politica monetaria, isto é, se as
taxas diretoras permanecerao inalteradas durante
alguns trimestres ou se ocorrerdo cortes nos
proximos seis meses.

ECONOMIA PORTUGUESA

A semelhanca do ano anterior, Portugal estard
entre as economias europeias com maior
crescimento em 2023, antecipando-se uma
expansdo marginalmente acima de 2% (apds 6,8%
em 2022).

A robustez do mercado laboral, juntamente com as
medidas estatais de apoio ao rendimento das
familias permitiram suportar o contributo do
consumo privado, mesmo perante as perdas de
rendimento ocorridas entre 2022 e 2023 e os niveis
ainda elevados da inflagdo e das taxas de juro.
Destaque ainda para o contributo favordvel do
efeito de carryover, que explicou 0,64pp do
crescimento anual do PIB portugués em 2023.

Em termos cumulativos, o crescimento do PIB real
nos primeiros 3 trimestres de 2023 foi de 2,1%
contra a média de 2022, o que decorreu em larga
medida da expansdo pronunciada no 19 trimestre
do ano (1,5% em cadeia, resultante da forte
dindmica exportadora e do desempenho muito
satisfatdrio do consumo privado nesse periodo).
Seguiram-se dois trimestres de variagdes apenas
marginais do ritmo de atividade, marcados pela
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variabilidade do consumo privado, das
exportagoes liquidas e da rubrica de inventarios.

O consumo privado cresceu 1,1% nos primeiros
nove meses do ano, um desempenho
significativamente mais modesto do que a
expansdo de 5,6% em 2022. O crescimento desta
rubrica ocorreu apesar da estaghacdo da
subcomponente de gastos em bens ndo
duradouros (que explica 71% do consumo
privado), equilibrada pelo acréscimo dos gastos em
bens alimentares e em bens duradouros
(particularmente no 12 trimestre do ano).

O contributo do investimento para o crescimento
do PIB foi modesto em 2023, impactado pela
restritividade das condi¢cdes financeiras. O
investimento em habitacdo foi o mais afetado
pelas condicées de financiamento mais
desfavordveis, tendo este segmento registado uma
corregdo superior a 1,5% em 2023. Em oposigao, o
investimento em equipamento de transporte
esteve em destaque pela positiva, com um
crescimento de 17% face ao periodo homdélogo.

Também o contributo do sector exportador exibiu
uma forte flutuacdo nos primeiros trés trimestres
de 2023, embora em termos agregados as
exportagdes tenham crescido 4,3% nos primeiros
nove meses do ano. A tipologia das exportacbes
esteve claramente enviesada para o segmento dos
servigos (+11,4% nos primeiros trés trimestres do
ano, face a média de 2022), maioritariamente
associada a atividade turistica, com o numero de
dormidas de ndo-residentes até novembro a
atingir novos maximos histéricos no ano de 2023 e
os proveitos da atividade turistica acumulados nos
primeiros dez meses de 2023 a superarem o total
anual de 2022. O crescimento das exportacdes de
bens, em termos reais, foi significativamente mais
modesto, com um acréscimo de apenas 0,8% entre
janeiro e setembro de 2023.

A situacdo préxima do pleno emprego do mercado
laboral manteve-se em 2023, pese embora o
abrandamento do crescimento do emprego na
segunda metade do ano. Este desempenho esteve
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associado ao maior dinamismo relativo nos
servicos, mais intensivos em mao-de-obra, com um
crescimento do numero de trabalhadores neste
sector acima do total da economia. O numero de
desempregados permaneceu préoximo de minimos
no decorrer do ano, o que contribuiu para o
acréscimo préximo de 7% da remuneracgdo
nominal média.

O saldo conjunto das balangas corrente e de capital
melhorou significativamente face a 2022, devendo
mesmo ser 0 mais excedentario desde 2013. Esta
evolugdo esteve relacionada com as transferéncias
da UE e com o saldo positivo da balanca de bens e
servicos, ap6s défices consecutivos entre 2020 e
2022, o que reflete uma combinacdo de efeito de
volume positivo nos fluxos de turismo e termos de
troca significativamente mais favoraveis, fruto da
queda dos pregcos das matérias-primas
energéticas. O contributo da balanca de capital foi
igualmente positivo.

E expectavel uma evolugdo favoravel das métricas
orcamentais, com um excedente do saldo
orcamental proximo de 1%, beneficiado pela
extingdo das medidas de carater extraordindrio
relacionadas com a pandemia. O racio da divida
publica, terd atingido um valor marginalmente
abaixo de 100% do PIB no final de 2023.

A inflagdo na economia portuguesa exibiu desde o
final de 2022 uma trajetdria de queda acentuada,
fruto da reducdo das componentes relacionadas
com os pregos da energia e dos bens alimentares,
a semelhancga da realidade europeia. O retrocesso
da inflagdo subjacente foi menos acentuado, pese
embora a desaceleragdo para 2,6%, afetada pelos
efeitos  desfasados dos  acréscimos  das
componentes mais volateis no passado, assim
como pelos pregos nos servigos, designadamente
nos segmentos mais relacionados com as
atividades turisticas, um fendmeno decorrente do
contexto de forte procura, e pelo aumento dos
salarios e das margens de lucro empresariais.
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Evolucao da Industria de Fundos

de Investimento em 2023
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Evolucao da Industria de Fundos de Investimento em 2023

Depois de um ano de 2022 volatil para a indUstria
mundial de fundos de investimento, os dados
referentes a 2023 ddo conta de uma tendéncia de
Segundo o
estatistico disponivel da EFAMA (European Fund

recuperacao. ultimo  relatdrio
and Asset Management Association) sobre os
ativos mundiais em fundos regulados abertos
(Worldwide Regulated Open-ended Fund Assets
and Flows), no final do terceiro trimestre de 2023
o0 mercado situou-se nos €59,8T, o que representa
um acréscimo face ao mesmo periodo de 2022. As
vendas liquidas nos primeiros nove meses do ano
registaram uma forte subida, tendo alcancado o
valor liquido de €1,5T, contra um valor negativo de
€109B no mesmo periodo de 2022.

Por regides, a generalidade das geografias registou
incrementos nos seus ativos, destacando-se os
EUA e Europa com maiores variagdes nos ativos em
termos absolutos. Do ponto de vista relativo, a
Europa e os EUA continuam a ser as regides mais
relevantes a nivel mundial, tendo reforcado a sua
representatividade ao alcancarem, até ao final de
setembro de 2023, um total de cerca de 85% dos
ativos mundiais. A China, Australia e Japdo foram
as Unicas regibes a manter os seus ativos
inalterados, enquanto o Brasil destacou-se como a
regido com maior crescimento nos ativos, cerca de
14%.

No que diz respeito a fundos por tipo de ativo,
durante os trés primeiros trimestres de 2023 os
fundos de agdes registaram um acréscimo no valor
de €1,9T, o que representa um crescimento de
cerca de 7% comparativamente ao mesmo periodo
do ano anterior. Esta classe de ativos apresenta
para ja uma clara inversdo da tendéncia negativa
verificada ao longo de 2022, um periodo bastante
dificil marcado por resgates e desvalorizagdes
de mercado. Esta evolucgdo favoravel permitiu que
o segmento de fundos de a¢Bes recuperasse a sua
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importancia relativa entre as diferentes classes de
ativos, representando agora cerca de 43% do total
de fundos.

J4 nos fundos de obrigacGes, verificou-se um
crescimento ténue no montante de ativos sob
gestdo nestes primeiros nove meses de 2023 (cerca
de €600B ou 5%), mas quando analisado com o
mesmo periodo de 2022 regista-se um ligeiro
decréscimo (cerca de 1.7%). Esta continua a ser a
segunda maior classe de ativos sob gestdo,
agregando cerca de 18% do total de fundos.

Perante um contexto de taxas de juro mais
elevadas, os fundos de tesouraria (money market)
continuaram a beneficiar de uma procura
sustentada, prolongando, desta forma, a sua longa
tendéncia de crescimento. Estes fundos registaram
um acréscimo de ativos no valor de €1,1T, o que
representa uma variagdo positiva de 11% desde

final de 2022.

Os fundos mistos apresentaram uma evolugdo
fraca, com os primeiros trés trimestres de 2023 a
traduzirem-se num ligeiro decréscimo (cerca de
€1008B).
imobilidrios, e tendo em conta o periodo em

No que diz respeito aos fundos
analise, os seus ativos mantiveram-se estaveis e

sem oscilacoes.

No computo geral, e tendo em consideracdo o
periodo de 12 meses até final de setembro de
2023, apenas os fundos de obrigacbes e
multiativos perderam quota de mercado por
contrapartida do aumento na quota dos fundos de
acOes e de tesouraria. A maior variacdao percentual
na quota de mercado deu-se nos fundos de agdes,
com um ganho em torno de 1,15%, seguida da
perda no segmento de fundos mistos (-1,05%).




INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO NA
EUROPA

Na distribuicdo mundial de fundos de investimento
regulados, a Europa continua a ocupar a segunda
posicdo mais relevante, mas com uma quota de
mercado que diminuiu ligeiramente para cerca de
29,7% desde final de 2022. Em termos absolutos,
os ativos sob gestdo nesta regido cresceram para o
patamar dos €18,6T no final do terceiro trimestre
de 2023, o que constitui um acréscimo em torno
dos €900B face ao mesmo periodo do ano anterior.

O Luxemburgo continua a ser a praca de eleicao
para a generalidade dos investidores europeus,
representando uma fatia de cerca de 8% do total
mundial. Irlanda (6%), Alemanha (3,9%) e Franca
(3,4%) sdo os domicilios que se seguem na tabela
europeia. Todos estes paises, exceto a Alemanha,
viram a sua quota de mercado mundial aumentar
marginalmente ao longo do ultimo ano. O Reino
Unido mantém o quinto lugar na classificacdo dos
maiores domicilios de fundos europeus, com a sua
guota a manter-se estavel nos 2,9%.

Nos primeiros nove meses de 2023, a Europa
registou um total de vendas liquidas positivas no
valor de €161B, sob o forte contributo dos fundos
de obrigacdes e, em menor escala, dos fundos de
tesouraria.

Por principais classes de ativos, os fundos de a¢des
contam com quase €6,2T sob gestdo, os fundos de
obrigacdes com €3,8T, os fundos mistos com €3,3T
e os fundos de tesouraria com €1,7T.
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INDUSTRIA DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
PORTUGAL

De acordo com o relatdrio de “Indicadores mensais
dos fundos de investimento mobilidrio” da
Comissao de Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM), em dezembro de 2023, o valor sob gestao
dos fundos de investimento regulados superou os
€18B, mais €1,5B (9,1%) face ao mesmo periodo do
ano anterior. Nos fundos de investimento
alternativo (FIA), o valor sob gestdo ascendeu a
€247,1M, o que representa um decréscimo de
€41M nos ultimos 12 meses.

No que diz respeito aos fundos imobilidrios, os
ultimos 12 meses foram ligeiramente negativos,
tendo em conta o registo de um decréscimo no
valor dos seus ativos sob gestdo (cerca de -5%).

Os fundos mistos viram os seus ativos sob gestado
diminuir ligeiramente (-1,8% nos ultimos 12
meses), a0 mesmo tempo que, em termos
relativos, perderam  alguma  importancia,
representando agora 19,7% do total gerido em

fundos de investimento em Portugal.

As trés maiores gestoras do mercado nacional
representam aproximadamente 73,7% dos ativos
totais sob gestdo, o que traduz numa diminui¢do
marginal da concentracdo nestas gestoras quando
comparado com o mesmo periodo do ano anterior.

A IM Gestdo de Ativos observou um aumento da
sua quota de mercado, para 22,2% no final de
2023, preservando, assim, a segunda posi¢ao na
tabela de gestoras de fundos de investimento
mobilidarios em Portugal com maior quota de
mercado.
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Principais Iniciativas Legislativas

de 2023
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Principais Iniciativas Legislativas de 2023

A nivel legislativo e regulamentar o ano de 2023 ficou marcado pela publicacdo, a 24 de maio, do novo Regime
de Gestdo de Ativos (RGA), que teve como finalidade simplificar a regulacdo do sector e uniformizar as regras
nacionais com a lei europeia, eliminando o goldplating, regulando toda a atividade de gestdo coletiva sob a
forma de organismos de investimento coletivo (OIC) e revogando o Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo (RGOIC) e o Regime Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e
Investimento Especializado (RJCRESIE).

O RGA procede, assim, a unificacdo formal do enquadramento regulatério atualmente previsto no RGOIC e no
RJCRESIE num unico diploma legal.

A 27 de dezembro foi publicado em Diario da Republica o Regulamento da CMVM n27/2023 (Regulamento do
Regime de Gestdo de Ativos (RRGA)), que desenvolve regulamentarmente e que complementa o Regime de
Gestdo de Ativos. Tal como o RGA, o RRGA unifica o tratamento dos organismos de investimento coletivo (OIC)
em geral e dos organismos de investimento coletivo em capital de risco, revogando os Regulamentos 2/2015
e 3/2015 que antes os regulavam.

Este Regulamento entrou em vigor a 1 de janeiro de 2024.
Destacam-se ainda as seguintes iniciativas legislativas nacionais e europeias:

A 7 de fevereiro de 2023, a CMVM submeteu em Consulta Publica o “Projeto de Regulamento relativo as
Obrigacdes Cobertas” (Consulta Publica n.2 1/2023).

A 16 de fevereiro foi colocado em consulta e discussao publica o Programa Mais Habitacao.

A 17 de fevereiro foi publicado, em Jornal Oficial da Unido Europeia, o Regulamento Delegado (UE) 2023/363,
da Comissdo, de 31 de outubro 2022, que “altera e retifica as normas técnicas de regulamentagao
estabelecidas no Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 quanto ao conteldo e a apresentacdo de
informagdes no ambito da divulgacdo dessas informagcées em documentos pré-contratuais e relatdrios
periddicos relativos a produtos financeiros que investem em atividades econdmicas sustentdveis do ponto de

III

vista ambiental” (i.e.: altera e retifica as RTS associadas ao SFDR).

A 20 de margo foi publicado no Jornal Oficial da Unido Europeia o Regulamento (UE) 2023/606 do Parlamento
Europeu e do Conselho de 15 de margo de 2023 que altera o Regulamento (UE) 2015/760 no que respeita aos
requisitos relativos as politicas de investimento e as condi¢Ges de funcionamento dos fundos europeus de
investimento a longo prazo (ELTIF) e ao ambito dos ativos de investimentos elegiveis, aos requisitos de
composicao e diversificagdo da carteira e a contragdo de empréstimos em numerario e outras regras dos
fundos. O Regulamento entrou em vigor a 9 de abril de 2023 e comecou a ser aplicado a 10 de janeiro de 2024.

A 22 de margo de 2023, a CMVM submeteu a Consulta Publica, quatro Projetos de Regulamento no ambito da
implementacdo do futuro Balcdo Unico Eletrénico (BUE), que constituird o novo canal de comunicacdo entre
o Supervisor e as respetivas Entidades Supervisionadas, os Investidores e o Publico em geral:

i) Projeto de Regulamento da CMVM que altera o Regulamento da CMVM n.2 1/2017, na redacdo dada
pelo Regulamento da CMVM n.2 6/2020, relativo ao Reporte dos Peritos Avaliadores de Imdveis
(Consulta Publica da CMVM n.2 2/2023);
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ii) Projeto de regulamento da CMVM que revoga e substitui o Regulamento da CMVM n.2 1/2022,
relativo aos meios de cumprimento dos Deveres de Informacdo dos Emitentes (Consulta Publica da
CMVM n.2 3/2023);

iii) Projeto de Regulamento da CMVM relativo a Supervisdao de Auditoria, que procede a revogacao do
Regulamento da CMVM n.2 4/2015, de 26 de janeiro (Consulta Publica da CMVM n.2 4/2023); e

iv) Projeto de Regulamento da CMVM relativo ao Balcdo Unico Eletrénico, que procede a revogacdo do
Regulamento da CMVM n.2 3/2016, de 2 de agosto (Consulta Publica da CMVM n.2 5/2023).

A 5 de abril de 2023, a Comissao Europeia submeteu a
Consulta Publica, documentagdo com vista a adogdo
de Ato Delegado referente aos critérios técnicos de
avaliacdo para determinar em que condi¢cdes uma
atividade econdémica é qualificada como contribuindo
substancialmente para os ultimos quatro objetivos
ambientais previstos no Regulamento da Taxonomia
da UE (i.e.: utilizacdo sustentavel e protecdo dos

recursos hidricos e marinhos; transicdo para uma
economia circular; prevencdo e o controlo da poluicdo; protecdo e o restauro da biodiversidade e dos
ecossistemas).

Em complemento, a Comissdo Europeia pretendeu, também, auscultar o mercado sobre determinadas
propostas de alteracdo ao Regulamento Delegado (UE) 2021/2139, de 4 de junho de 2021, que define critérios
técnicos relativos aos primeiros dois objetivos ambientais (i.e.: mitigacdo das alteracGes climaticas e
adaptacdo as alteracdes climaticas).

A 12 de abril as ESAs (EBA, ESMA e EIOPA) submeteram a Consulta Publica um projeto de revisdo do
Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 da Comissao, de 6 de abril de 2022, que complementa o Regulamento
(UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgacdo de
informacbes relacionadas com a sustentabilidade no sector dos servicos financeiros (“SFDR Delegated
Regulation”).

A 17 de maio de 2023 foi divulgada uma opinido emitida pela ESMA sobre “undue costs of UCITS and AIFs”
(ESMA34-45-1747).

A 29 de maio foi publicada a Lei n.2 24/2023, que aprova normas de prote¢do do consumidor de servigos
financeiros e que estabelece um novo motivo de reembolso de PPR sem penalizacdo.

A 20 de julho de 2023 foi divulgado o Relatério da Comissdo Europeia ao Parlamento Europeu e Conselho
sobre a adequacdo do Regulamento (UE) 2017/1131 do Parlamento Europeu e do Conselho (Regulamento dos
Fundos do Mercado Monetario) do ponto de vista prudencial e econédmico.

A 14 de setembro, a lancou duas Consultas (Targeted Consultation & Public Consultation) a respeito da
implementacdo do Regulamento relativo a divulgagdo de informagGes relacionadas com a sustentabilidade no
sector dos servicos financeiros (SFDR), permitindo a Comissdo Europeia compreender como o SFDR tem vindo
a ser implementado, bem como identificar eventuais lacunas existentes, nomeadamente ao nivel da sua
interacdo com outras pecas legislativas do quadro europeu para o financiamento sustentdvel, visando,
igualmente, explorar possiveis opg¢bes que permitam melhorar o enquadramento atual.
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A 6 de outubro de 2023 foi publicada a Lei n.2 56/2023, que aprovou medidas no dmbito da habitacdo,
procedendo a diversas alteracdes legislativas, e que introduziu alteracdes significativas ao regime juridico da
Autorizagdo de Residéncia para Atividade de Investimento (ARI).

A 21 de novembro foram publicados, em Jornal Oficial da Unido Europeia, os Regulamentos Delegados (UE)
2023/2485 e 2023/2486, que complementam o Regulamento Taxonomia (Regulamento (UE) 2020/852):

Regulamento Delegado (UE) 2023/2486 da Comissdo, de 27 de junho de 2023, que completa o
Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho mediante o estabelecimento de
critérios técnicos de avaliacdo para determinar em que condi¢Ges uma atividade econdmica é qualificada
como contribuindo substancialmente para a utilizacdo sustentavel e a protecdao dos recursos hidricos e
marinhos, para a transigdo para uma economia circular, para a prevengdo e o controlo da polui¢do ou para
a protecdo e o restauro da biodiversidade e dos ecossistemas e estabelecer se essa atividade econdmica
nao prejudica significativamente o cumprimento de nenhum dos outros objetivos ambientais e que altera
o Regulamento Delegado (UE) 2021/2178 da Comissdo no respeitante a divulgacdo publica de informac&es
especificas relativas a essas atividades econdmicas;

Regulamento Delegado (UE) 2023/2485 da Comissdo, de 27 de junho de 2023, que altera o Regulamento
Delegado (UE) 2021/2139 mediante o estabelecimento de critérios técnicos de avaliagdo adicionais para
determinar em que condicGes determinadas atividades econdmicas sdo qualificadas como contribuindo
substancialmente para a mitigacdo das alteracdes climaticas ou para a adaptacdo as alteracdes climaticas
e estabelecer se essas atividades ndo prejudicam significativamente o cumprimento de nenhum dos
outros objetivos ambientais.

A 29 de dezembro de 2023 foi publicada em Diario da Republica, a Lei n.2 82/2023, que aprovou o Orgamento
do Estado para 2024 e que incorporou a prorrogacao do regime de reembolsos extraordinarios de PPR,
previsto no artigo 6.2 da Lei n.2 19/2022, de 21 de outubro.
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CONSTITUICAO DE NOVOS FUNDOS E
CATEGORIAS DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO:

Categoria R - IMGA Iberia Equities ESG e IMGA
Alocagdo Defensiva

A 4 de janeiro de 2023 foi constituida a Categoria R
para os fundos IMGA lberia Equities ESG e IMGA
Alocacao Defensiva.

Categoria | - IMGA Liquidez

A 28 de fevereiro de 2023 foi constituida a
Categoria | para o fundo IMGA Liquidez.

Fundo IMGA PME Flex

A 2 de janeiro de 2023 o fundo IMGA PME Flex
iniciou a sua atividade, com a constituicao da
categoria I.

Fundo IMGA Financial Bonds 3Y, 2,25%, Série |

O Fundo IMGA Financial Bonds 3Y, 2,25%, Série |,
fundo aberto de duragdo limitada, comecou a sua
comercializagdo a 2 de janeiro de 2023, tendo
iniciado atividade a 1 de fevereiro, com a
constituicao da Categoria A.

Fundo IMGA Financial Bonds 3,5 Y

O fundo IMGA Financial Bonds 3,5Y comecgou a sua
comercializagdo a 20 de margo de 2023, tendo
iniciado atividade a 1 de junho, com a constituicao
da Categoria A.

Fundo IMGA Obrigacbes Globais Euro 2024 — 12
Série

A 3 de julho foi iniciada a comercializagdo do fundo
IMGA Obrigacdes Globais Euro 2024 — 12 Serie,

fundo aberto de dura¢do limitada, tendo sido
constituido a 1 de setembro.
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Fundo IMGA Obrigacbes Globais Euro 2025 — 29
Serie

A 16 de outubro foi iniciada a comercializacdao do
fundo IMGA Obrigacdes Globais Euro 2025 — 22
Serie, fundo aberto de duracdo limitada, tendo
sido constituido a 4 de dezembro.

PREMIOS ATRIBUIDOS AOS FUNDOS IMGA

Em margo de 2023, seis fundos da IMGA - Acbes
Portugal, Alocacdo Conservadora, Alocacdo
Moderada, Poupanga PPR, Rendimento Mais e
Rendimento Semestral - foram galardoados pelo
Rating FundsPeople 2023, com a classificacdo B de
Blockbuster.

O IMGA Rendimento Mais e o IMGA Rendimento
Semestral receberam esta distincdo pelo quarto
ano consecutivo. A classificacdo B de Blockbuster é
atribuida aos fundos que no final do ano anterior
contavam com um volume significativo de ativos
em Portugal.

Na edicdo de 2023 dos “Prémios Melhores Fundos
Jornal de Negdcios/APFIPP”, que decorreu no més
de maio, o IMGA Acbes América foi distinguido
como melhor fundo na categoria “OIC de Ac¢Oes
Americanas”.

ATUALIZAGOES DOS DOCUMENTOS
CONSTITUTIVOS DOS FUNDOS GERIDOS PELA
SOCIEDADE

A 17 de fevereiro de 2023 foi concluido o processo
da 12 atualizacdo anual dos Prospetos de toda a
oferta de fundos de investimento mobilidrio da
IMGA.

A 9 de margo foram alterados os Prospetos dos
Fundos de investimento mobiliario, com a inclusdo




de um anexo com informacdes relacionadas com a
sustentabilidade e no ambito da transparéncia dos
investimentos sustentaveis na divulgacdo de
informacGes pré-contratuais, tal como previsto no
Regulamento Delegado (EU) 2023/363.

A 15 de maio foi concluida a 22 atualizacdo anual
obrigatéria dos documentos constitutivos dos
fundos, com a Taxa de Encargos Correntes (TEC)
atualizada com referéncia ao ano de 2022.

A 13 de julho foram alterados os Prospetos dos
diversos fundos geridos pela sociedade, com uma
maior desagregacdo dos componentes da TEC.

A 28 de agosto, decorrente da entrada em vigor do
novo Regime da Gestdo de Ativos, foram alterados
os documentos constitutivos dos Fundos de Capital
de Risco, com a alteracdo da denominac¢do dos
mesmos.

A 24 de novembro foram publicadas as novas
versoes dos documentos constitutivos dos fundos,
no ambito do processo de adaptacdo ao novo
Regime da Gestdo de Ativos (RGA).

PUBLICAGAO DOS RELATORIOS E CONTAS DOS
FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE

A 28 de abril e 31 de agosto de 2023 foram
publicados, no sitio da CMVM, os Relatérios e
Contas anuais e semestrais, respetivamente, dos
fundos IMGA.

COMERCIALIZAGAO TRANSFRONTEIRICA DOS
FUNDOS IMGA

No ambito da comercializacdo transfronteirica e na
sequéncia do registo que ja havia sido feito em
2022 para um conjunto de fundos, foi
adicionalmente efetuado em 2023 o registo do
fundo IMGA Acbes Portugal para comercializacdo
em Espanha.
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INFORMACOES RELACIONADAS COM A
SUSTENTABILIDADE

No primeiro trimestre de 2023 foram publicadas
atualizacdes no website da Sociedade Gestora
relativas a Politica de Sustentabilidade adotada e
ao documento “Informacdes Relacionadas com
Sustentabilidade”, com a inclusdo de um ponto
sobre diligéncia devida e uma sintese da politica de
envolvimento.

A 30 de junho foi igualmente publicada a
“Declaragdo relativa aos principais impactos
negativos das decisGes de investimento sobre os
fatores de sustentabilidade”, relativa ao ano 2022.

ALTERAGCAO DO CONSELHO FISCAL

Em outubro de 2023, na sequéncia da autorizagdo
da CMVM, iniciou fun¢des como membro do
Conselho Fiscal da Sociedade, o Dr. Antdnio
Joaquim dos Santos Lindeza.

ONE KAPITAL — FUNDO DE CAPITAL DE RISCO
FECHADO

A 21 de dezembro iniciou atividade o Fundo de
Capital de Risco One Kapital.

FUTURUM TECH - FUNDO DE CAPITAL DE RISCO
FECHADO

A 29 de dezembro foi registado junto da CMVM o
Fundo de Capital de Risco Futurum Tech.

LIQUIDAGAO DE FUNDO DE CAPITAL RISCO

A 29 de dezembro de 2023 foi liquidado o fundo
Almond Tree Private Equity Fund — Fundo de
Capital de Risco Fechado.
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Gestao de Risco em 2023
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Gestao de Risco em 2023

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

O sistema de gestdao de risco implementado na Sociedade tem por base principios de gestdo prudencial,
simultaneamente com o propdsito de 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, 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 Conselho de Administracdo, um Conselho Fiscal, Comissdes e Comités de apoio e estd
organizada em DirecSes, Departamentos, Unidades e Areas, as quais funcionam de forma auténoma, mas em
linha com as orientac¢des superiormente estabelecidas para cada atividade e funcgao.

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

- A Comissdo Executiva, 6rgao que detém o primeiro nivel de decisdo da IMGA, assegura juntamente com as
Diregdes a primeira linha de defesa, exercendo a gestao diaria dos varios riscos da atividade, implementando
0s mecanismos de controlo adequados a sua mitigacdo e identificando potenciais novos riscos.

- A segunda linha de defesa é assegurada pelas areas de Gestdo de Riscos e Compliance/AML da Unidade de
Controlo e pelos Comités de apoio, sendo os responsaveis pela avaliagcdo, controlo e monitorizagdo dos riscos
quer da Sociedade quer dos fundos sob gestao, verificando igualmente a aplicagdo e o cumprimento das regras
legais e internas.

- A terceiralinha de defesa é atribuida as areas de Auditoria Interna e Conselho Fiscal, a quem cabe a validagdo
da implementacgado e da adequagao dos controlos definidos, supervisionando a correta aplicagdo das politicas
e procedimentos por parte dos intervenientes.

A IMGA dispde de um conjunto de solugdes informaticas que apoiam e asseguram a gestao 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 producgdo de relatdrios periddicos e tempestivos, com informagao clara e
fidvel sobre as exposicGes as categorias de risco relevantes.

A IMGA, enquanto Sociedade Gestora de Fundos do Mercado Monetario, dispde de procedimentos de
avaliacdo interna da qualidade de crédito dos instrumentos do mercado monetdério e seus emitentes, tendo
desenvolvido e implementado um modelo interno de rating focado em varios 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 monetario, mas globalmente a
todos os fundos geridos, de forma a definir limites internos de exposicao.
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Em 2023, para além dos controlos periddicos a cargo da area de Gestdo de Riscos relativamente a Sociedade
e aos fundos geridos, a atividade do ano centrou-se, em grande medida, na adaptacdo da atividade ao
Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho (Sustainability Finance Disclosure
Regulation — SFDR) e do Regulamento da Taxonomia, com a continuacdo da implementacdo dos controlos
periddicos ao cumprimento dos limites ESG estabelecidos para os fundos de investimento, o reporte dos
principais impactos negativos das decisdes de investimento sobre os fatores de sustentabilidade e respetiva
publicacdo da “Declaracdo relativa aos principais impactos negativos das decisGes de investimento sobre os
fatores de sustentabilidade”, relativa ao ano 2022.

O ano ficou ainda marcado pela publicacdo, a 24 de maio, do novo Regime da Gestdo de Ativos (RGA), cuja
finalidade é simplificar a regulagdo do sector e uniformizar as regras nacionais com a lei europeia, eliminando
o goldplating, revogando o Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC) e o Regime
Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento Especializado (RJCRESIE). A 29 de
dezembro foi publicado o Regulamento da CMVM n.2 7/2023, que complementa o RGA e entra em vigor em
2024,
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Atividade Comercial em 2023
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Atividade comercial em 2023

Os mercados financeiros reverteram em 2023 as rendibilidades negativas registadas em 2022, beneficiando
do comportamento positivo dos mercados acionistas e obrigacionistas. Os principais indices mundiais
terminaram o ano com valoriza¢ées, consubstanciadas pelas noticias de potenciais reducdes das taxas de juro
por parte dos bancos centrais em 2024 e diminuicao das pressées inflacionistas nas principais economias.

Na sequéncia destes acontecimentos, a rendibilidade dos fundos de investimento mobilidrio em Portugal foi
genericamente positiva, ainda que boa parte desta performance tenha somente ocorrido no dltimo trimestre
do ano, mais especificamente, nos ultimos dois meses.

No mercado nacional, os fundos de investimento mobilidrio conseguiram retornos positivos em todas
categorias, tendo obtido uma média global de 8,8% de rendibilidade, variando entre 3% nos fundos do
mercado monetario e de curto prazo, e 14,8%, em média, nos fundos de acdes.

Segundo os dados da Associacdo Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimdnios (APFIPP), o
valor dos ativos sob gestdo em Portugal ascendeu a €18.616M no final de 2023, um crescimento de 8,7%
relativamente aos €17.130M registados em 2022. As trés categorias de fundos com maior volume sob gestdo
foram os fundos multiativos, que mantiveram a lideranga com €5.734M e uma rendibilidade média de 7,9%,
seguida dos PPR, com €3.771M e 8,9% de rendibilidade média, e dos fundos de acdes, com €3.559M e 14,8%
de rendibilidade média.

FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO EM PORTUGAL (M.€)
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Fonte: APFIPP
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Numa analise por categorias, os fundos multiativos moderados sdao os fundos que obtém a preferéncia dos
aforradores portugueses, com um volume de ativos sob gestdao de €2.819M, ainda que com uma diminuicdo
face a 2022 de €138M. A rendibilidade média destes fundos foi de aproximadamente 8%, que se enquadra na
média dos fundos mobilidrios em Portugal, porquanto esta categoria abrange também fundos multiativos
defensivos e agressivos, conforme perfil de risco.

Os fundos de investimento de acdes (globais, América, Europa, Ibéria, nacionais e sectoriais) constituem a
categoria com melhor desempenho médio, 14,8%, tendo os ativos sob gestdo registado um crescimento de
€347M face a 2022 para €3.559M, em resultado da valorizacdo de mercado.

VOLUME DE MERCADO E VENDAS LiQUIDAS (M.€)
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Fonte: APFIPP

O mercado de obrigagGes registou também um ano positivo, com a perspetiva de reducdo das taxas de juro
por parte dos bancos centrais no decorrer de 2024 e 2025. Os investidores procuraram assegurar rendimentos
futuros estaveis e superiores aos niveis das taxas de juro dos depdsitos a prazo. Esta categoria obteve um
rendimento médio em 2023 de aproximadamente 5%, o que induziu os participantes ao aumento da sua
exposicao a este tipo de fundos.

Os fundos de obrigacdes encerraram o ano com ativos sob gestdo de €3.338M, um volume superior em €539M
face a 2022. As vendas liquidas foram positivas, num total de €409M, tendo o efeito de mercado contribuido
de forma significativa (€130M).

Na tipologia de fundos de mercado monetario e de curto prazo, o ano de 2023 foi igualmente favoravel, com
as vendas liquidas a ascenderem a €696M, permitindo um crescimento anual de 60% dos ativos sob gestdo
para €1.985M no final de dezembro.
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QUOTAS DE MERCADO (%) E ASG (M.€)
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Fonte: APFIPP

Em 2023 a IMGA destacou-se entre as suas congéneres do mercado portugués, tendo sido a Sociedade com
maior volume de subscricdes liquidas (319M) e com maior crescimento anual de ativos sob gestdo, de €535M,
para um total de €4.140M.

A IMGA subiu a sua quota de mercado em 1,1pp, para 22,2% no final de 2023, tendo reforgado a sua posigdo
como a maior sociedade gestora independente e a segunda maior no ranking das gestoras de fundos de
investimento mobiliario em Portugal.

ATIVOS SOB GESTAO POR CLASSE DE FUNDOS DA IMGA (M.€)
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Fonte: IMGA

A IMGA registou vendas liquidas positivas nos fundos de Curto Prazo (€238M), Obrigacdes (€160M) e nos
fundos de a¢des (€59M), com os ativos sob gestdo nestas classes a crescerem em 2023 para os €1.330M,
€870M e €348M, respetivamente.
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As classes de fundos multiativos e PPR registaram vendas liquidas negativas de €106M e €32M,
respetivamente. No entanto, o impacto desta evolucdo foi minimizado pela valorizacdao das carteiras, fruto do
bom aproveitamento de um efeito de mercado muito positivo, tendo os ativos sob gestdo no final do ano
atingido €1.088M nos multiativos e €505M nos fundos PPR.

ANALISE POR CATEGORIAS DE FUNDOS
FUNDOS MONETARIOS E DE CURTO PRAZO

O ano de 2023 foi favoravel para os fundos monetarios e de curto prazo, com a continuagdao do movimento
de subida das taxas de juro de curto prazo, nomeadamente Euribor e Libor (USD), a beneficiar o papel
comercial, as obrigacdes com maturidades baixas e os depdsitos a prazo.

A nivel nacional, a rendibilidade média dos fundos monetarios e de curto prazo foi de 3,3% em 2023, suficiente
para compensar performances historicamente negativas, designadamente a 3 e 5 anos, que ficaram positivas
no final do ano. O aumento da rendibilidade desta categoria veio confirmar o aumento da confianca dos
investidores e, em consequéncia, o maior volume de subscri¢des liquidas.

A IMGA é a Unica sociedade gestora em Portugal a disponibilizar fundos do mercado monetdrio, nos quais
registou vendas liquidas positivas de €238M em 2023.

Os Fundos IMGA desta categoria obtiveram rendibilidades que variaram entre 2,4% no IMGA Money Market
e 4,6% no IMGA Money Market em USD.

Os ativos sob gestdo dos Fundos Monetdrios e de Curto Prazo na IMGA totalizaram €1.329M no final do ano,
um aumento de €271M face aos €1.058M registados em 2022, beneficiando da conjugacdo do volume das
subscri¢cdes com a valorizagdo dos fundos.

No final de 2023 esta categoria representava 32% dos ativos sob gestdao na IMGA.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS MONETARIO E DE CURTO PRAZO Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco
Anual.  vyolatilidade casse  anual. Volatilidade classe  anual. Volatilidade Classe
CA MONETARIO 2,52% 0,13% 1 0,78% 0,20% 1 0,46% 0,17% 1
IMGA MONEY MARKET CAT A 2,37% 0,14% 1 0,70% 0,20% 1 0,42% 0,17% 1
IMGA MONEY MARKET CAT R 2,33% 0,15% 1 0.69% (*) 0,20% 1 0.41% (*) 0,16% 1
IMGA MONEY MARKET CAT | 2,85% 0,14% 1 0.86% (*) 0,23% 1 0.53%(*) 0,19% 1
IMGA MONEY MARKET USD - CAT A 4,55% 0,51% 2 1,75% 0,44% 1 S - -
CA CURTO PRAZO 3,50% 0,55% 2 0,31% 0,55% 2 0,31% 0,77% 2
IMGA LIQUIDEZ CAT A 3,36% 0,80% 2 -0,09% 0,99% 2 0,02% 0,83% 2
IMGA LIQUIDEZ CAT R 3,36% 0,80% 2 -0.09% (*) 0,99% 2 0.02% (%) 0,83% 2
IMGA LIQUIDEZ CAT | 3.79% (*) 0,80% 2 0.07% (*) 1,00% 2 0.14% (*) 0,83% 2

(*) considera cotagdes calculadas com base no desempenho histérico da Categoria A
Fonte: IMGA

IM GESTAO DE ATIVOS —SGOIC, S.A | RELATORIO E CONTAS 2023 | imgainfo@imga.pt | www.imga.pt




mloal

FUNDOS DE OBRIGAGOES

Os fundos de obrigacdes recuperaram em 2023 boa parte das perdas registadas no passado devido a forte
subida de taxa de juro promovida pelos bancos centrais, com o objetivo de conter a escalada da inflagdo. As
yields a médio e longo prazo registaram uma descida ao longo do ano, dando suporte a rendibilidade destes
fundos de investimento.

Em Portugal, esta categoria de fundos apresentou um forte crescimento por duas vias: vendas liquidas
positivas (€408M) e efeito de mercado positivo (€130M), o que contribuiu para que encerrasse o ano com um
volume sob gestdo de €3.337M, representativos de um crescimento de 19% relativamente a 2022.

Na IMGA, os fundos de obrigacdes acompanharam a tendéncia, com vendas liquidas positivas de €160M e
uma valorizagdo via efeito de mercado de €33M, registando um total de ativos sob gestdo de €869M no final
de 2023, um aumento de 29% face ao periodo homdlogo.

Uma parte significativa deste crescimento resultou da iniciativa de constituicdo de um conjunto de fundos de
prazo definido langados no decorrer do ano (IMGA Financial Bonds 3y 2,25% Serie | Cat A, IMGA Financial
Bonds 3,5 Y Cat A, IMGA Obriga¢Ges Globais Euro 2024 Serie | Cat A e o IMGA Obriga¢Ges Globais Euro 2025
Serie li Cat A) cujas vendas ascenderam a €243 M.

A rendibilidade anual nesta categoria variou entre 4,3% no fundo IMGA Euro Taxa Varidvel Cat A e 7,2% no
fundo IMGA Ibéria Fixed Income Cat |, evidenciando uma boa performance face a anos anteriores.

No final de 2023 os fundos de obrigacdes representavam aproximadamente 21% dos ativos sob gestdo na
IMGA.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS DE OBRIGAGOES Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco
Anual.  yolatilidade Classe Anual.  ypolatilidade Classe Anual.  yolatilidade Classe
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT A 4,33% 1,05% 2 0,01% 1,05% 2 0,48% 1,49% 2
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT R 4,33% 1,05% 2 -0.01% (*) 1,05% 2 0.46% (*) 1,49% 2
CA RENDIMENTO 4,62% 1,19% 2 -0,33% 1,29% 2 0,27% 1,98% 2
IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL CAT A 5,04% 1,49% 2 -0,91% 1,84% 2 0,10% 2,36% 3
IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL CAT R 5,02% 1,50% 2 -0.82% (*) 1,84% 2 0.15% (*) 2,36% 3
IMGA DiVIDA PUBLICA EUROPEIA CAT A 6,21% 4,19% 3 -3,86% 4,16% 3 -0,34% 4,31% 3
IMGA DiVIDA PUBLICA EUROPEIA CAT R 6,30% 4,20% 3 -3.78% (%) 4,16% 3 -0.28% (%)  4,31% 3
IMGA IBERIA FIXED INCOME ESG CAT A 6,78% 3,87% 3 -2,16% 3,59% 3 -0,19% 4,49% 3
IMGA IBERIA FIXED INCOME ESG CAT | 7,23% 3,87% 3 -1.75% (*) 3,59% 3 0.23% (*) 4,49% 3
IMGA IBERIA FIXED INCOME ESG CAT R 6,96% 3,88% 3 -2.06% (*) 3,59% 3 -0.13% (*) 4,49% 3
IMGA RENDIMENTO MAIS 6,42% 3,06% 3 -1,69% 3,18% 3 -0,34% 3,42% 3
IMGA FINANCIAL BONDS 3Y 2,25% SERIE | . . . ) . . ) . .
CATA

IMGA FINANCIAL BONDS 3,5 Y CAT A = - - - - - - - -

IMGA OBRIGAGOES GLOBAIS EURO 2024
SERIE | CAT A

IMGA OBRIGACOES GLOBAIS EURO 2025
22 SERIE CAT A

(*) considera cotagdes calculadas com base no desempenho histérico da Categoria A
Os fundos IMGA Financial e Obrigagdes Globais iniciaram atividade em 2023.
Fonte: IMGA
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FUNDOS MULTIATIVOS E PPR

Os fundos multiativos, nos quais se incluem os PPR e fundos flexiveis, sdo importantes agregadores de ativos
financeiros diversificados e potencialmente descorrelacionados entre si. Dependendo do perfil de risco do
investidor, o mix entre mercado obrigacionista e acionista é ponderado por forma a maximizar o bindmio risco
e rendibilidade. Em 2023, os contributos dos varios ativos financeiros que compdem esta tipologia de fundos
foram favoraveis, pelo que a sua performance foi globalmente positiva.

Em Portugal esta tipologia de fundos foi responsavel pela maior fatia dos ativos sob gestdo em 2023 e
recuperou das rendibilidades negativas registadas no ano anterior. Os fundos multiativos com pendor de
maior risco (medido por volatilidade) obtiveram em média uma rendibilidade de 10,1%, os mais defensivos
alcancaram, em média, uma rendibilidade de 5,9% e os fundos flexiveis obtiveram uma rendibilidade média
no ano de 7,1%. Os fundos PPR apresentaram uma rendibilidade média de 8,9% em 2023, registando, no
entanto, resgates significativos, na medida em que, com base na legislacdo em vigor desde 2022, os
participantes tém efetuado o resgate antecipado destes fundos, sem penalizacGes, para o pagamento ou
amortizacdo dos contratos de crédito a habitacdo, afetando os niveis de poupanca e reforma em Portugal. No
ultimo ano os PPR tiveram vendas liquidas negativas de €113M.

Na IMGA, os fundos multiativos excluindo PPR terminaram o ano de 2023 com uma rendibilidade média de
6,6% e €1.088M de ativos sob gestdo, representando 19% desta categoria em Portugal e 26% dos ativos sob
gestdo da Sociedade.

Os fundos PPR da IMGA registaram uma rendibilidade média de 6,7%, com os ativos sob gestdo a totalizarem
€505M, beneficiando do efeito de mercado (€31M).

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS MULTIATIVOS E PPR _— Risco _— Risco el Risco
Anual.  yolatilidade classe  Anual, Volatilidade classe  anual. Volatilidade 0
IMGA ALOCACAO DEFENSIVA CAT A 6,47% 4,61% 3 -2,45% 4,87% 3 -0,18% 5,32% 4
IMGA ALOCACAO DEFENSIVA CAT R 6,54% 4,61% 3 -2,43% 4,87% 3 -0,17% 5,32% 4
IMGA FLEXIVEL CAT A 3,12% 4,35% 3 -2,61% 5,80% 4 0,14% 6,77% 4
IMGA FLEXIVEL CAT R 3,41% 4,35% 3 -2.55% (*) 5,83% 4 0.17% (*) 6,79% 4
IMGA ALOCACAO CONSERVADORA CAT A 6,48% 4,78% 3 -1,47% 6,18% 4 0,95% 6,95% 4
IMGA ALOCACAO CONSERVADORA CAT R 7,61% 4,98% 3 -1.13% (*) 6,25% 4 1.16% (*) 6,98% 4
IMGA ALOCACAO MODERADA CAT A 7,18% 5,66% 4 0,51% 7,30% 4 2,84% 9,10% 4
IMGA ALOCACAO MODERADA CAT R 7,48% 5,68% 4 0.6% (*) 7,31% 4 2.9% (*) 9,10% 4
IMGA ALOCACAO DINAMICA CAT A 9,95% 8,32% 4 2,39% 10,13% 5 5,32% 13,25% 5
IMGA ALOCACAO DINAMICA CAT R 10,06% 8,35% 4 2.39% (*) 10,15% 5 5.32% (*) 13,26% 5
EUROBIC SELECAO TOP 4,00% 2,99% 3 -1,02% 3,27% 3 -0,47% 4,00% 3
IMGA POUPANGA PPR CAT A 6,49% 4,77% 3 -1,59% 6,16% 4 0,81% 6,97% 4
IMGA POUPANGA PPR CAT R 6,54% 4,78% 3 -1.53% (*) 6,17% 4 0.84% (*) 6,97% 4
IMGA INVESTIMENTO PPR CAT A 6,89% 5,64% 4 0,23% 7,27% 4 2,55% 9,13% 4
IMGA INVESTIMENTO PPR CAT R 6,91% 5,64% 4 0.23% (*) 7,28% 4 2.55% (*) 9,14% 4
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -34 7,78% 6,29% 4 0,64% 7,07% 4 2,58% 8,44% 4
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -35-44 7,61% 5,91% 4 0,60% 6,57% 4 2,34% 7,85% 4
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -45-54 6,49% 4,73% 3 -0,73% 5,16% 4 1,24% 6,02% 4
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida +55 5,17% 3,84% 3 -2,11% 4,05% 3 -0,11% 4,68% 3

(*) considera cotagdes calculadas com base no desempenho histérico da Categoria A

Fonte: IMGA
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FUNDOS DE ACOES

Os mercados acionistas registaram um ano positivo em 2023, com os principais indices bolsistas mundiais a
recuperarem das perdas registadas no ano anterior.

Em Portugal, os fundos de a¢des registaram uma rendibilidade média de 14,8%, com os fundos com perfil de
investimento orientado para a¢Ges na América do Norte a apresentarem a melhor performance (20,2%),
enquanto os fundos de a¢des de Mercados Emergentes, Asia e Africa, com rendibilidades médias de 3,5%,
foram os menores contribuidores para a performance.

Os ativos sob gestdao desta categoria aumentaram 10,8% face a 2022, fechando o ano com €3.359M, no
entanto, as vendas liquidas em 2023 foram negativas em €153M.

Os fundos de a¢Oes da IMGA destacaram-se no panorama nacional, apresentando vendas liquidas positivas de
€59M e uma rendibilidade média de 18,8%.

A valorizacdo do mercado de ac¢des contribuiu em €46M para os ativos sob gestdo desta categoria, que
totalizaram €348M no final do ano, representando um crescimento de 42% relativamente a 2022.

O fundo IMGA A¢des Portugal continuou a ser alvo da preferéncia dos investidores, registando vendas liquidas
de €37,6M e uma rendibilidade anual de 15%.

Destaque ainda para os fundos IMGA AcGes América e IMGA Global Equities, que apresentaram rendibilidades
superiores a média do mercado em Portugal nos prazos de um, trés e cinco anos, com o primeiro a ser
galardoado em 2023 pela APFIPP com o prémio de “Melhor Fundo de A¢cdes Americanas”.

1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS DE ACOES Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco
Anual. - Classe Anual. - Classe Anual. i~ Classe
Volatilidade Volatilidade Volatilidade
IMGA ACOES PORTUGAL CAT A 15,01% 13,57% 5 13,45% 14,72% 5 7,62% 19,82% 6
IMGA ACOES PORTUGAL CAT R 15,02% 13,57% 5 13.45% (*) 14,71% 5 7.62% (*) 19,82% 6
IMGA IBERIA EQUITIES ESG CAT A 24,07% 15,27% 6 9,89% 15,51% 6 5,31% 20,14% 6
IMGA IBERIA EQUITIES ESG CAT | 25,56% 15,26% 6 11.2% (*) 15,50% 6 6.56% (*) 20,14% 6
IMGA EUROPEAN EQUITIES CAT A 14,02% 12,67% 5 7,83% 14,29% 5 6,81% 18,09% 6
IMGA EUROPEAN EQUITIES CAT | 15,45% 12,65% 5 9.18% (*) 14,28% 5 8.13% (*) 18,09% 6
IMGA EUROPEAN EQUITIES CAT R 14,13% 12,73% 5 7.84% (*) 14,33% 5 6.82% (*) 18,11% 6
IMGA ACOES AMERICA CAT A 21,30% 10,29% 5 11,56% 14,80% 5 14,21% 17,13% 6
IMGA AGOES AMERICA CAT | 22,75% 10,28% 5 12.89% (*) 14,79% 5 15.57% (*) 17,12% 6
IMGA ACOES AMERICA CAT R 21,34% 10,32% 5 11.55% (*) 14,82% 5 14.2% (*) 17,14% 6
IMGA GLOBAL EQUITIES SELECTION CAT A 18,56% 10,84% 5 10,61% 13,68% 5 12,14% 16,31% 6
IMGA GLOBAL EQUITIES SELECTION CAT R 18,59% 10,85% 5 10.62% (*) 13,69% 5 12.15% (*) 16,32% 6

(*) considera cotagdes calculadas com base no desempenho histérico da Categoria A

Fonte: IMGA
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Desempenho financeiro em 2023

EVOLUGCAO DOS ATIVOS SOB GESTAO E COMISSOES

Os fundos mobilidrios sob gestao atingiram o montante de €4.139,5M em 31 de dezembro de 2023, o que
representa um acréscimo aproximado de 15% relativamente ao periodo homdlogo de 2022 (€3.604,6M).

Evolugdo dos ativos sob gestao

VARIAGAO VARIAGAO
2023 2022
2023 vs 2022 %
FUNDOS MOBILIARIOS 4139,3 3 604,6 534,7 14,83%
Subscrices 1014,6 693,0 321,6 46,41%
Resgates 695,3 1010,1 -314,8 -31,16%

Unidade: milh&es de euros

Evidencia-se um crescimento de 46% em subscrices de unidades de participacdo, tendo os resgastes
registado uma reducdo superior a 31% relativamente a 2022.

Evolugao dos ativos sob gestao por tipologia de fundos

VARIAGAO
2023 2022
2023 vs 2022
POR TIPOLOGIA DE FUNDOS
Obrigac¢des 868,9 695,1 173,9
Acdes 347,7 243,4 104,3
Multiativos 1087,6 1102,7 -15,2
PPR 505,3 505,8 -0,5
Curto Prazo 1329,1 1057,6 271,4
Alternativos 0,7 - -
TOTAL 4139,3 3604,6 534,7

Unidade: milh&es de euros

Por tipologia de fundos de investimento mobilidrio geridos pela IMGA, destaca-se o crescimento dos fundos
de AgBes como a classe com maior incremento em relagdo a 2022 (43%), enquanto os fundos de Curto Prazo
e de ObrigagOes registaram crescimentos de 26% e 25% respetivamente. A tipologia dos Multiativos
apresentou uma reducdo no valor dos ativos sob gestdo de cerca de 1% enquanto os PPR mantiveram-se
praticamente inalterados.
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Transferéncia de Fundos PPR
VARIAGAO
2023 2022

2023 vs 2022
- De Outras Instituicdes 2,37 1,65 0,72
- Para Outras Instituigdes 0,72 0,72 0,00
SALDO TRANSFERENCIAS 1,65 0,93 0,72

Unidade: milhGes de euros

A IMGA tem consistentemente registado um resultado positivo nas transferéncias de fundos PPR entre as
diferentes sociedades gestoras nacionais, apresentando novamente em 2023 um crescimento no saldo liquido
das transferéncias.

Comissoes de gestao liquidas

VARIACAO
2023 2022 2023 vs 2022
COMISSOES DE GESTAO 13,1 10,4 2,7

Unidade: milhGes de euros

As comissOes de gestdo cobradas pela Sociedade aos Fundos, em conformidade com o definido nos seus
documentos constitutivos, aumentaram 26% relativamente ao ano anterior, destacando-se o crescimento na
generalidade dos distribuidores.

Comissoes de comercializagao

VARIAGAO
2023 2022 2023 vs 2022
COMISSOES DE COMERCIALIZACAO 2,6 1,6 1

Unidade: milh&es de euros

Em 2023 foi registado um aumento das comissGes de comercializacdo, em conformidade com os termos
contratualmente definidos referente ao desempenho dos distribuidores.
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Fundos de Capital de Risco

Data de

s Duragdo (anos Montante sob gestdo
Constitui¢do uragdo ( ) g

FUNDOS
Mondego Invest - Fundo de Capital de Risco Fechado 02/12/2020 10 1,852
CAPITALVES SIFIDE - Fundo de Capital de Risco Fechado 31/12/2020 10 14,124
ALMOND TREE Private Equity Fund — FCR Fechado 08/09/2022 10 Liquidado
One Kapital - Fundo de Capital de Risco Fechado Fechado 21/12/2023 10 2,045

Unidade: milhGes de euros

No ambito da atividade de gestdao de Fundos de Capital de Risco, durante o ano de 2023 foi constituido um
novo fundo no montante de €2M, tendo-se procedido a liquidacdo do fundo ALMOND TREE Private Equity
Fund — FCR Fechado, em 21 de dezembro de 2023, por nao ter sido possivel reunir o valor minimo de
investimento definido.

Apds o encerramento de contas da Sociedade, o fundo CAPITALVES SIFIDE — Fundo de Capital de Risco Fechado
foi revalorizado, sendo o seu valor a 31 de dezembro de 2023 de €14,269M.

QUADRO DE COLABORADORES

Em 2023 o quadro de pessoal da IMGA registou um acréscimo de seis pessoas face ao ano anterior, tendo
ocorrido sete entradas e uma saida, totalizando 45 colaboradores a data de 31 de dezembro.

PRINCIPAIS INDICADORES DE PERFORMANCE

Em 31 de dezembro de 2023 o Resultado Liquido ascendeu a €2,96M, que compara com €1,94M no periodo
homdlogo do ano anterior, evidenciando um acréscimo superior a 52%.

De referir que em 2023 quer os gastos com pessoal quer os gastos gerais administrativos apresentaram um
montante superior ao exercicio anterior (14% e 12%, respetivamente), enquanto o volume de fundos
mobilidrios sob gestdo registou um aumento de 14%, e as comissdes registaram um acréscimo de 26%.

O Resultado Operacional atingiu o valor de €3,9M, registando uma variagdo positiva de 50,4% face ao ano
anterior, em que ascendeu a €2,59M.
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Perspetivas para o triénio 2024/26

Depois da resiliéncia exibida em 2023, as
perspetivas para 2024 sdo de abrandamento do
ritmo de crescimento da economia mundial, para
um ritmo abaixo da tendéncia de longo-prazo e
com riscos de recessdo em varias economias
desenvolvidas.

Impera, ainda assim, um elevado grau de incerteza
nesta matéria, cujo desfecho efetivo muito
dependerd do grau e do momento em que o
impacto econdmico da perda de rendimento real e
da deterioracdo das condicdes financeiras se
materializarad de forma mais efetiva.

Em termos agregados, o contributo favordvel da
politica orcamental, das poupancas excedentarias
e a fixacdo de divida a taxas de juros baixas
permitiram suavizar o impacto econdémico da
subida das taxas diretoras. No entanto, pelo menos
parte destes fatores ter-se-a esgotado ao longo de
2023, uma tendéncia que se deve acentuar ao
longo de 2024. Antecipa-se, assim, uma
desaceleracdo da criacdo de emprego e algum
aumento do desemprego, fruto da perspetiva de

deterioragdo das condig¢des financeiras, da quebra
antecipada das margens operacionais e do clima de
incerteza global.

Mesmo num cenario em que os bancos centrais
tenham ja finalizado os respetivos ciclos de subida
das taxas diretoras, os efeitos das subidas das taxas
de juro ocorridas nos ultimos dois anos deverao
continuar a fazer-se sentir, a medida que as taxas
de juro dos empréstimos sdao ajustadas, sendo ja
visivel algum aumento dos incumprimentos e do
numero de insolvéncias.

Tendo por base as mais recentes proje¢Bes da
OCDE, é expectavel um abrandamento do ritmo de
crescimento da economia mundial de 2,9% em
2023 para 2,7% em 2024, o que, a confirmar-se,
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serd o ritmo mais modesto desde a crise financeira
de 2009, excluindo o periodo pandémico. O
crescimento esperado para 2024 deverd assentar
maioritariamente no desempenho das economias
emergentes, com destaque para as expansdes
proximas ou mesmo acima de 5% da China, da
Indonésia e da india. Em oposicdo, projeta-se um
arrefecimento das principais economias
desenvolvidas, embora excluindo a potencial
ocorréncia de choques econdmicos adicionais de
maior impacto ndo se antecipe uma quebra

econdmica significativa nestas geografias.

Depois de constituir um fator de importante
suporte ao consumo privado nas economias
desenvolvidas ao longo dos ultimos dois anos,
projeta-se um enfraquecimento do mercado
laboral em 2024. Nao obstante, face ao ponto de
partida, antecipa-se uma deterioracdao
relativamente modesta, o que, a par da queda
projetada para a inflacdo e da recuperacdo dos
niveis de rendimento real disponivel, deverd
impedir um enfraquecimento significativo do
consumo privado.

A economia dos EUA destacou-se pela resiliéncia
em 2023. A auséncia de desequilibrios estruturais
nao coloca em perspetiva uma quebra significativa
do nivel de atividade e o seu principal dinamo, o
consumo privado, continua a beneficiar de niveis
historicamente elevados de emprego, minimos da
taxa de desemprego e de ainda forte procura por
forga de trabalho, com reflexo no crescimento do
rendimento laboral. Ndo obstante, as poupancas
excedentarias acumuladas ao longo do periodo
pandémico sofreram uma quebra e sdo detidas
pelas familias de maiores rendimentos, com menor
propensdo para o consumo. Acresce que o impacto
da subida das taxas de juro deverd acentuar-se ao
longo do tempo, com impacto quer no consumo
privado, quer no investimento. Destaque ainda
para a vulnerabilidade do mercado imobilidrio e




para os riscos ndo negligencidveis de recessado ja
sugeridos por varios indicadores avancados.

As projecdes para a Area do Euro rondam um
crescimento do PIB real de 0,5% em 2024,
equivalente ao crescimento esperado em 2023.
Apesar do retrocesso da inflacdo e da queda dos
precos das matérias-primas, a regidao continua
numa posicdo de fragilidade, perante as condi¢des
financeiras mais restritivas, o que engloba desde a
subida das taxas de juro até a maior dificuldade no
acesso a financiamento. A recuperagao projetada
do rendimento real disponivel e a expetativa de um
mercado laboral ainda resiliente poderdo suportar
o consumo privado. O investimento devera
permanecer condicionado pelo nivel elevado das
taxas de juro na regido, pelo clima de incerteza e
pela deterioracdo das margens e dos lucros
empresariais em 2024. O investimento em
infraestruturas saird, ainda assim, beneficiado
pelos fundos do Mecanismo de Recuperacgdo e
Resiliéncia da Unido Europeia, em oposicdo ao
investimento imobilidrio, que provavelmente
permanecera fragil. Adicionalmente, ndo se
projeta um contributo relevante da procura
externa, fruto das perspetivas modestas para a
economia mundial e mais especificamente para os
principais parceiros comerciais da regido.

A heterogeneidade de perfis de crescimento foi
amplificada no passado recente por diferentes
graus de exposicao as repercussdes da invasdo da
Ucradnia pela Russia e pelos diferentes graus de
transmissdo da politica monetaria do BCE. Para
2024, projeta-se uma maior harmonia de
desempenhos econdmicos na regido, mais
especificamente com alguma retoma da Alemanha
(a OCDE projeta um crescimento de 0,6%) e alguma
desaceleracdo do PIB real de Espanha e de Franca
(para 0,8% e 1,4%, respetivamente).

De acordo com o Banco de Portugal, a economia
portuguesa devera registar em 2024 um
crescimento inferior ao assinalado em 2023 (1,2%,
apés os 2,1% esperados para 2023). O
abrandamento dever-se-d ao menor contributo do
mercado externo, incluindo dos servigos
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relacionados com as atividades turisticas, perante
a normalizacdo da procura externa pds-COVID e o
enquadramento internacional mais desafiante.

O consumo privado deverd crescer a um ritmo
moderado, idéntico ao verificado em 2023,
decorrente do impacto do aperto das condicGes
financeiras no servico da divida e do acesso mais
dificultado a novos empréstimos. Por outro lado, a
situacdo de pleno emprego e o aumento do saldrio
minimo deverdo garantir que o crescimento
salarial serd superior ao da inflagdo média em
2024.

No investimento, projeta-se uma contracdo do
investimento residencial 2024 e uma expansao
relativamente  modesta do  investimento
empresarial, em oposicdo a expansdo mais
acentuada do investimento publico, fruto da
canalizagdo dos fundos europeus relacionados
com o Plano de Recuperacdo e Resiliéncia,
antecipando-se uma expansao proxima de 2% das
subvencbes em 2024. Em contrapartida, varias
medidas estatais de contencdo da inflacdo serdo
extintas em 2024, entre as quais os cortes
temporarios nos impostos sobre a energia e no
IVA, o congelamento do imposto sobre o carbono,
bem como os subsidios aplicados aos precos da

eletricidade, do gas e dos combustiveis.

Em termos relativos, a economia portuguesa
deverd preservar o diferencial positivo de
crescimento comparativamente a média da area
do euro, um desempenho relativo favorecido pelo
maior crescimento da FBCF e das exportagdes.

O saldo orgamental deverd permanecer
excedentdrio em 2024, com a eliminagdo
progressiva das medidas de atenuacdo da inflagdo
a compensar a aplicagdo dos investimentos do
PRR, os aumentos dos salarios publicos e a
indexacdo das prestacOes de reforma, a redugdo
do IRS, bem como subsidios hipotecarios
prolongados e novos incentivos fiscais as empresas
para o investimento. A divida publica tera atingido
niveis proximos de 100% em 2023, dois anos antes
do esperado pela generalidade das entidades



internacionais. Embora a trajetéria do saldo
orcamental e da divida estejam algo sujeitos ao
desfecho das eleicdes legislativas e por
consequéncia as politicas econdmicas adotadas,
projeta-se ainda assim uma continuidade da
disciplina orgamental.

No bloco emergente, os desafios estruturais da
China deverdo continuar a restringir o seu ritmo de
crescimento potencial. Pese embora os estimulos
ja anunciados e a expectativa de anuncio de
medidas estabilizadoras do ritmo de crescimento
adicionais, a generalidade dos analistas projeta um
crescimento de 4,5% em 2024 e em 2025.

A postura menos proativa e mais reativa do
executivo da China é reveladora de um paradigma
diferenciado do passado, com um foco aparente no
controlo das vulnerabilidades da economia através
de ajustes progressivos e desta forma evitar
desfechos como a reaceleracio da economia
baseada em drivers insustentaveis ou, no extremo
oposto, enfrentar décadas de estagnacdo
econdmica associadas a eclosdo da bolha
imobiliaria. A importancia deste sector para a
economia chinesa continua a ser extrema, nao
apenas numa perspetiva produtiva como de
reserva de valor, pelo que o sucesso da politica
econdmica na préxima década passard ndo apenas
pela identificacdo de novos drivers de crescimento
sustentdvel da economia, como também a
promog¢do de um arrefecimento “controlado” do
sector imobilidrio, sob o risco de contribuir para
um clima depressivo na economia doméstica.

Em oposicdo, outras economias emergentes
deverdo continuar em plano de destaque pela
positiva, entre as quais a india e a Indonésia, com
crescimentos em perspetiva de 6% e de 5,2%,
respetivamente.

Depois da desaceleracdo acentuada da inflagcdo ao
longo do ano de 2023, muito associada a queda dos
precos das matérias-primas e a normaliza¢do do
funcionamento das cadeias de abastecimento, a
expetativa é de continuidade desta tendéncia em
2024. A principal exce¢do desta tendéncia em 2023
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foi 0 Japdo, para a qual a desvaloriza¢do superior a
30% da divisa nipdnica desde o inicio de 2022
contribuiu decisivamente.

A OCDE projeta um abrandamento da inflagao total
para o G20 de 6,2% em 2023 e para 5,8% em 2024,
ainda significativamente acima do objetivo da
generalidade dos paises que compdem o
agrupamento. No entanto, o progresso efetivo de
combate a inflacdo foi mais modesto do que a
queda da inflacdo total indica, como atesta o
retrocesso mais modesto da inflagdo subjacente. A
projecdo da OCDE é de um retrocesso mais efetivo
desta rubrica em 2024, ditado pelas menores
pressGes associadas a custos produtivos, pela
moderacdo das margens de lucro e pelo menor
crescimento salarial.

Projeta-se uma trajetéria descendente da inflacdo
em quase 90% dos paises da OCDE. Entre estes, a
inflagdo nos EUA devera aproximar-se do respetivo
objetivo em 2024, mas permanecer ainda assim
excessiva, com uma média anual da inflacdo de
2,8% (que compara com 4,4% em 2023).

A Area do Euro enfrenta um cendrio equivalente,
de desaceleracdo da inflacdo para um nivel de
inflagdo médio abaixo de 3% em 2024. Pese
embora os sinais de inflexdo do crescimento do
nivel de precos, persistem pressdes significativas
embora marginalmente decrescentes no segmento
dos servigos, fruto em particular do crescimento
salarial. Ndo obstante, o retrocesso esperado nos
niveis de procura devera contribuir para a
continuidade da trajetdria descendente da inflagdo
na regiao.

Por outro lado, depois de contribuir decisivamente
para a queda da inflacdo em 2023, a componente
de bens poderd mostrar-se mais pressionada em
2024, no seguimento de potenciais contributos
positivos dos precos da energia, a par da extingdo
das medidas estatais de controlo dos pregos do gas
e da eletricidade. Em oposicdo, a inflagdo nos bens
alimentares e nos bens industriais ndo-energéticos
deverd continuar a retroceder, reflexo das

menores disrupcoes nas cadeias de



abastecimento, da maior estabilidade dos precos
das matérias-primas em termos agregados, e das
menores margens de lucro empresariais. Fatores
de médio-prazo como a desglobalizacdo, a
transicdo energética e a demografia deverao
condicionar a convergéncia da inflacdo para o
objetivo dos bancos centrais.

Depois de acréscimos significativos nos ultimos
dois anos, os niveis de taxas diretoras dos
principais bancos centrais encontram-se hoje em
niveis restritivos, o que face ao enquadramento
econdmico descrito devera permitir uma pausa
nos ciclos de subida de taxas diretoras.

Ainda assim, ndo é provavel que se assista a
reversao significativa nas respetivas politicas
monetdrias. Apesar da quebra da inflacdo criar
condicdes para alguns cortes das taxas diretoras,
para assim evitar subidas das taxas reais, os valores
ainda excessivos dos niveis de precos deverdo
implicar que estas se mantenham em niveis
restritivos ao longo de 2024.

O desfecho macroeconémico de 2024 poderd
revelar-se mais desafiante caso o perfil
inflacionista se prove mais persistente do que o
esperado, o que originaria uma postura mais
agressiva do que a esperada pelos principais
bancos centrais. Entre os principais riscos
negativos, destaque para (i) a possivel emergéncia
de instabilidade financeira, originada por uma vaga
de incumprimentos e de tensdao no sector
bancario, assim como (ii) o possivel acréscimo das
tensdes geopoliticas, com reflexo no prego das
matérias-primas. Inversamente, uma normalizacdo
mais acelerada da inflagdo, um retrocesso dos
riscos geopoliticos e uma retoma econdmica da
China estdo entre os principais fundamentos para
um enquadramento econdémico e financeiro mais
benéfico em 2024.

A semelhanca de 2023, a flutuacdo das expetativas
relacionadas com a dinamica econémica e com a
inflacdo deverda manter-se como o principal
barémetro de desempenho dos ativos financeiros
em 2024.
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Como descrito anteriormente, depois do mais
rapido e significativo ciclo de subida de taxas
diretoras pelos principais bancos centrais desde os
anos 80, o cendrio central para a evolugdo da
atividade e da inflagdo é consistente com alguns
cortes de taxas diretoras em 2024, um contexto
gue, no entanto, ja se encontrara em larga medida
incorporado, depois da forte queda das taxas de
juro e do perfil de valorizacdo das classes de risco
no derradeiro trimestre de 2023. Assim, embora
haja ainda amplitude para quedas adicionais das
taxas de juro soberanas em 2024, as perspetivas
dos investidores poderdo provar-se algo otimistas
no que se refere a propor¢do e ao timing dos
potenciais cortes de taxas diretoras, o que podera
conter o perfil de valoriza¢do da classe. Antecipam-
se ainda assim rendibilidades positivas da divida
governamental em 2023.

Embora os spreads de divida de obrigacGes
empresariais evoluam em linha com a sua média
histérica, os fortes estreitamentos ocorridos em
2023 e a expetativa de alguma deterioracdo dos
fundamentais dificultam o perfil de valorizacGes
em 2024, em particular na divida de qualidade
crediticia inferior. Ndo obstante, uma vez que o
contexto econdmico previsto é ainda globalmente
benéfico e que os niveis de endividamento e de
servico da divida sdo ainda robustos, projetam-se
valorizacGes do segmento de crédito, com um
bindmio risco-retorno mais favordvel na divida
com maturidades curtas e no segmento de
investment grade.

O inicio do ciclo de cortes de taxas diretoras nas
economias desenvolvidas e a estabilizacdo
econdmica da China poderdo beneficiar a divida de
mercados emergentes, restando ainda algum
potencial de ganhos no segmento de divida em
moeda local.

A valorizagao surpreendente da classe acionista
em 2023 coloca os ganhos potenciais em 2024 num
plano mais exiguo.




A expetativa de compressdo das margens e de
crescimento modesto dos resultados significa
alguma dependéncia de uma potencial expansao
de multiplos para que se verifique uma valorizagdo
mais pronunciada da classe. Embora esse cendrio
seja possivel, poderd ser pouco plausivel um
ajustamento material nesse ambito. Ndo obstante,
a ocorréncia potencial de surpresas positivas
associadas a temas de carater mais
microecondmico como a inteligéncia artificial ou
um possivel desempenho mais sélido no ambito
macroecondmico, poderdo permitir surpresas de
crescimento de resultados e garantir mais um ano
de forte valorizacdo da classe acionista.
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Remuneracdes pagas a

Colaboradores e Orgdos Sociais
da Sociedade em 2023
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Remuneragdes pagas a Colaboradores e Orgios Sociais da
Sociedade em 2023

Em cumprimento do estipulado pelas alineas b) e c) da sec¢do 6 do Anexo IV do Regime da Gestdo de Ativos
(RGA), apresenta-se, de seguida, o montante total das remuneragGes pagas pela entidade responsavel pela
gestdo aos seus colaboradores e o montante agregado da remuneracdao dos membros dos drgaos de gestdo e
fiscalizagdo (valores em euros):

REMUNERACAO DO EXERCICIO DE 2023

ORGAOS DE GESTAO E FISCALIZACAO RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL NUMERO A 31/12/2023

COMISSAO EXECUTIVA

Presidente e Administradores 358.566 172.748 3
Administradores independentes 41.520 - 1
CONSELHO FISCAL

Presidente e vogais 32.670 - 4
COLABORADORES RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL NUMERO A 31/12/2023
Colaboradores 2.011.578 269.877 43

Nos termos da Lei e conforme previsto no n.2 1 do art.2 202 dos Estatutos, o modelo de fiscalizacdo da
Sociedade compreende ainda um Revisor Oficial de Contas, ou uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
que ndo seja membro do Conselho Fiscal, a quem foram pagos €11.808 pelos servigos durante o ano de 2023.

Sem prejuizo da competéncia do Conselho Fiscal e do Revisor Oficial de Contas, ou da Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, conforme previsto no n.2 1 do art.2 212 dos Estatutos, a Assembleia Geral designou um
auditor externo para a verificacdo das contas da Sociedade, a quem foram pagos €35.978 pelos servicos
prestados nesse ambito.

Em 2023 nao foram pagos quaisquer valores referentes a indemnizac¢des por cessacdo de contrato de trabalho.
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Proposta de Aplicacao

de Resultados de 2023
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Proposta de aplicagao de resultados de 2023

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.2 376, ambos
do Cddigo das Sociedades Comerciais, encontrando-se cumpridos os requisitos legais e estatutarios de capital,
o Conselho de Administracao da IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Coletivo, S.A. propbde que ao resultado liquido de imposto relativo ao exercicio de 2023, no valor de
€2.959.674,81 (dois milhdes, novecentos e cinquenta e nove mil, seiscentos e setenta e quatro euros e oitenta
e um céntimos), seja dada a seguinte aplicacao:

a) Distribuicdo de dividendos ao acionista no montante de €500.000,00 (quinhentos mil euros);

b) Integracdo na rubrica de “Reservas Livres” do montante remanescente, no total de €2.459.674,81
(dois milhGes, quatrocentos e cinquenta e nove mil, seiscentos e setenta e quatro euros e oitenta e
um céntimos).
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Estrutura e Praticas

do Governo Societario
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Estrutura e praticas do governo societdrio

ORGAOS SOCIAIS E ESTRUTURAS INTERNAS

A IMGA tem implementada uma estrutura de governo societario com todos os recursos e meios necessarios
ao cabal desempenho das respetivas fungdes, visando a promocdo de uma gestdo sa e prudente, assente numa
efetiva segregacdo de fungdes e linhas de reporte direto claramente definidas, em linha com as melhores
praticas internacionais e com os principios adotados pelo seu acionista.

A Sociedade adota como estrutura de administracdo e de fiscalizacdo o modelo com um Conselho de
Administracao, 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 Orgdos Sociais s3o eleitos pela Assembleia Geral, para mandatos de trés anos, sendo o
mandato em curso valido para o triénio 2021/2023.

A Assembleia Geral, cuja mesa é composta por um Presidente e um Secretdrio, delibera nos assuntos sobre os
quais especificamente a Lei e os Estatutos lhe atribuem competéncia quanto a questdes fundamentais como
sejam a eleicdo de 6rgdos sociais, alteragGes ao contrato de sociedade e aprovacao do Relatério de Gestdo do
Conselho de Administracdao, das Demonstra¢des Financeiras, bem como da Proposta de aplicacdo de
resultados.

O Conselho de Administragdo é composto por cinco membros, incluindo um membro independente, reunindo
pelo menos uma vez por més, com vista a prossecucdo dos interesses gerais da Sociedade, delegando numa
Comissdo Executiva a gestdo corrente dos negdcios.

IM GESTAO DE ATIVOS —SGOIC, S.A | RELATORIO E CONTAS 2023 | imgainfo@imga.pt | www.imga.pt




i m|g|a]
A Comissdo Executiva é composta por trés membros, um Presidente e dois Administradores, sendo
diretamente responsavel pela atividade didria das diferentes Dire¢des que compdem a Sociedade, para o que
estdo devidamente definidos os respetivos pelouros.

Concretamente ao Presidente da Comissdao Executiva estdo estatutariamente atribuidas competéncias de
prestacdo de informacao aos demais membros do Conselho de Administracado, relativamente a atividade e as
delibera¢des da Comissdo Executiva, de que coordena as atividades, velando pela execugdo das deliberacdes.

A fiscalizagdo dos negdcios da IMGA 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 informacdo necessaria ao adequado
exercicio das suas fungdes. Complementarmente, a Assembleia Geral designou ainda um auditor externo para
verificacdo das contas da Sociedade.

Faz ainda parte da estrutura interna um Comité de Remuneragdes, composto por dois Administradores nao
executivos e o Presidente do Conselho Fiscal, nomeados em Assembleia Geral, com competéncias de
assessoria interna em matéria relativa a Politica de Remunerag¢des dos Orgdos Sociais.

E regularmente avaliada a adequagdo dos membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo para o exercicio
das suas respetivas funcdes, preenchendo os requisitos legais para o efeito, incluindo a verificacdo dos
requisitos da sua necessdria 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, gestdo, titularizacdo e energia, destinados maioritariamente a clientes
institucionais.

Assim, para cumprimento do disposto pelo Artigo 4472 do Cédigo das Sociedades Comerciais, regista-se que
os membros dos érgdos de administracdo e fiscalizacdo ndo possuem quaisquer a¢des da Sociedade.

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 societaria do Grupo em Espanha é composta pela CIMD SV, IM SA, IM Gestidn, W2M, IM
Valores SV, IM Valora e IM Titulizacién, complementada pela CIMD (Dubai) Ltd e a IM Gestdo de Ativos em
Portugal.

ESTRUTURA ACIONISTA DO GRUPO CIMD

Apds varios anos sem qualquer alteragcdo na sua estrutura acionista, ha a registar a saida da participacdo da
TP ICAP no capital do Grupo no final de 2023, por reducdo do capital social da CIMD, SA, mediante a
amortizacdo da totalidade das 72.124 a¢des da Categoria B que detinha.
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Foi eliminada a Categoria B de agles representativas do capital social da CIMD, SA, passando a existir uma
Unica categoria e série de a¢Oes, com idénticos direitos de voto e econémicos.

Em resultado desta redugdo de capital os quadros diretivos passaram a deter uma participacdo de 50% no
capital do Grupo, com a restante participacdo a ser detida pelo Banco de Crédito Cooperativo (12,5%), BBVA
(11,8%), Grupo Crédito Agricola (11%), Santander (7,4%) e pela lberCaja (7,3%), com o respetivo efeito em
termos de participacdo indireta no capital social da IMGA.

CUMPRIMENTO DE OUTRAS MATERIAS RELEVANTES DO ARTIGO 662 DO CODIGO DAS SOCIEDADES COMERCIAIS

Nao foram concedidas quaisquer autorizacdes a negdcios entre a Sociedade e os seus Administradores, nos
termos do Artigo 3972 do Cdédigo das Sociedades Comerciais.

Nado existem quaisquer sucursais da Sociedade.
A Sociedade ndo detém, nem deteve durante 2023, quaisquer a¢des proprias.

Ndo existem factos relevantes ocorridos apds o termo do periodo.
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Nota Final
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Nota Final

Reflexdo sobre o Exercicio e Perspetivas Futuras

E com apreco e satisfagdo que se analisam o desempenho, as conquistas e os resultados alcancados ao longo
do exercicio. O ano de 2023 marcou mais um relevante capitulo na histéria da IMGA, mais um periodo de
desafios e oportunidades e é com orgulho que se destacam os esfor¢os de todos os envolvidos na sua
superagao.

Enfrentaram-se uma série de desafios externos e internos, desde o enquadramento desafiante dos mercados,
até as mudancas regulatdrias, que nos instigaram a aprimorar estratégias e tomar iniciativas que, gracas a
dedicacdo e compromisso de todos, permitiram superar obstaculos e continuar a crescer de forma sustentdavel.

Destacam-se os seguintes pontos-chave como alicerces do desempenho neste periodo:

Foco no Cliente - prioridade a antecipacdo das necessidades e das expectativas dos investidores, com vista a
disponibilizar solu¢Ges de investimento inovadoras e personalizadas, que agreguem valor e promovam o
crescimento do patrimdnio dos participantes.

Gestdao Ativa e Disciplinada - abordagem de gestdo ativa e disciplinada, fundamentada em processos robustos
e cuidadosos de selecdo de ativos, andlises de mercado e monitorizagdo continua, visando otimizar o
desempenho e proteger os interesses do investidor.

Investimento em Inovagdo e Desenvolvimento - manutencdo do compromisso com a inovagdo e o
desenvolvimento continuo, explorando e investindo em novas tecnologias, processos e talentos, promovendo
a competitividade e criagao de valor a longo prazo.

Responsabilidade Social e Sustentabilidade - fortalecimento do compromisso com a responsabilidade social
e ambiental, prosseguindo a implementacdo de procedimentos e praticas sustentaveis, com contributo
positivo para a comunidade.

Crescimento Financeiro Sélido - aumento significativo do volume de negécios e da rendibilidade, refletindo a
eficacia das estratégias implementadas e a confianca dos stakeholders.

Para o futuro, reconhecem-se novos desafios e oportunidades, com o compromisso de permanecer na
vanguarda da inovagao e exceléncia na gestdo de investimentos, continuando a agregar valor aos nossos
stakeholders.

Pela dedicagdo ao trabalho realizado em 2023, cumpre ao Conselho de Administragdo expressar o seu
agradecimento e reconhecimento a todos os que contribuiram para o desenvolvimento da IMGA,
nomeadamente:

Aos Bancos Depositédrios e Entidades Comercializadoras dos fundos, pela diligéncia e profissionalismo postos
no desempenho das suas fungdes;

Aos Fornecedores, prestadores de servicos e parceiros de negdcio, pela colaboracdo prestada ao longo do
exercicio;
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Aos membros do Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas, pelo estreito acompanhamento e pronta
colaboracao prestada;

As Entidades de Supervisdo, pela colaboragéo e disponibilidade;
Aos Participantes dos fundos, pela confiangca manifestada.

Uma palavra de especial agradecimento a todos os Colaboradores, pelo elevado profissionalismo e dedicacdo
uma vez mais demonstrados.

Lisboa, 28 de fevereiro de 2024

O Conselho de Administracdo

Ifigo Trincado Boville Emanuel Guilherme Louro da Silva

Ana Rita Soares de Oliveira Gomes Viana Madrio Dulio de Oliveira Negrdo

Jodo Pedro Guimardes Gongalves Pereira
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Anexos
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Anexos

- Demonstragdes Financeiras e Notas Anexas
*  Relatério de Auditoria

+  Certificacdo Legal de Contas

*  Relatério e Parecer do Conselho Fiscal
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IM Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

Demonstragao dos Resultados e do Outro Rendimento Integral para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e
2022

(Montantes expressos em Euros)

Notas 2023 2022
Rendimentos de servigcos e comissdes 2 13148 531 10418 190
Gastos com servicos e comissdes 2 (2 585 634) (1628527)
Resultados de ativos financeiros ao justo valor através de resultados 17 681 (5 424)
Resultados de reavaliagdo cambial (liquido) (1 494) (2 252)
Resultados de alienagdo de outros ativos - (12)
Gastos com pessoal 5 (3805 610) (3338510)
Gastos gerais administrativos 6 (2 426 609) (2174 550)
DepreciagGes e amortizagdes 7 (558 956) (528 869)
Outros resultados de exploragdao 4 117 773 (143 537)
Resultado Operacional 3 905 683 2596 510
Juros e rendimentos similares 3 145 118 4194
Juros e gastos similares 3 (36 870) (32 860)
Resultado antes de impostos 4013931 2567 844
Impostos sobre os lucros
Impostos correntes 13 (1 065 827) (656 157)
Correc¢do de estimativa para impostos 13 13702 34242
Impostos diferidos 13 (2131) (4 596)
Resultado liquido do exercicio 2959 675 1941334
Rendimento integral do exercicio 2959 675 1941334
Resultado por agdao 2,9597 1,9413
O Contabilista Certificado O Conselho de Administracao
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IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.
Demonstragao da Posig¢do Financeira dos periodos findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022
(Montantes expressos em Euros)

Notas 31-12-2023 31-12-2022
Valor liquido de Valor liquido
provisoes, de provisoes,
imparidade e imparidade e
amortizagGes amortizagOes
ATIVO
Ativo Corrente
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 8 1935 1559
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 9 2189937 1857 833
Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados 10 1191699 82 075
Aplicagdes em instituicdes de crédito 9 4000 000 3 500 000
Outros ativos 14 1904 615 1185580
Total Ativo Corrente 9 288 185 6 627 048
Ativo Nao Corrente
Ativos tangiveis 11 1570910 1614 367
Ativos intangiveis 12 1948 074 1944 924
Ativos por impostos diferidos 13 - 2131
Outros ativos 14 161 045 200 154
Total Ativo Ndo Corrente 3 680 028 3761576
TOTAL DO ATIVO 12 968 213 10 388 624
PASSIVO
Passivos por impostos correntes 13 515 161 154 955
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado 15 336 033 302 270
Outros passivos 16 4272082 2 835348
Total Passivo Corrente 5123 275 3292573
Passivo Nao Corrente
Passivos financeiros mensurados pelo custo amortizado 15 927 262 1058 228
Outros passivos 16 303 780 255989
Total Passivo Nao Corrente 1231042 1314 216
TOTAL DO PASSIVO 6 354 317 4 606 789
CAPITAIS PROPRIOS
Capital 17 1 000 000 1 000 000
Outras reservas e resultados transitados 1i39e 2654221 2840501
Resultado do exercicio 2 959 675 1941 334
Total dos Capitais Proprios 6 613 896 5781834
Total do Passivo e dos Capitais Préprios 12 968 213 10 388 624
O Contabilista Certificado O Conselho de Administragdo
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Demonstragao das alteragdes dos capitais proprios nos periodos findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022

(Montantes expressos em Euros)

Saldos em 31 de dezembro de 2021
Resultados transitados

Distribuicao de reservas
Ajustamentos IFRS 16

Resultado liquido do exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2022

Resultados transitados
Distribuicdo de reservas

Ajustamentos IFRS 16
Resultado liquido do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2023

Notas Capital
1000 000
1000 000
18 e )
19
1000 000

O Contabilista Certificado
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Reservas
legais e
estatutdrias
1 000 001

1000 001

1000 001

Reservas livres
e resultados
acumulados

1895 626
1868518
(1 850 000)
(73 644)
1840 500
1941 334

(2 200 000)

72 387

1654 220

Resultados
liquidos do
periodo

1868 518
(1868 518)

1941334
1941334
(1941 334)

2959675
2959 675

O Conselho de Administracao
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Total dos
capitais
proprios
5764 145
(1 850 000)
(73 644)
1941334

5781834
(2 200 000)

72 387
2959 675
6613 896




IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

Demonstragao dos Fluxos de Caixa para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2023 e 2022

(Montantes expressos em Euros)

Fluxos de caixa de atividades operacionais
Juros recebidos

Comissdes recebidas

Pagamento de comissdes

Pagamento a colaboradores

Pagamento a fornecedores

Outros recebimentos / (pagamentos)

Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos

Fluxos de caixa de atividades de investimento
Aquisicbes / (alienagdo) de investimentos financeiros

Aquisicdo / (alienagdo) de ativos tangiveis e intangiveis

Fluxo de caixa de atividades de financiamento
Pagamento de dividendos
Pagamentos de locagdo - capital

Pagamentos de locagdo - juros

Variac¢do liquida em caixa e seus equivalentes

Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

Contabilista Certificado

Notas 2023

162 063
13 371 095
(1676 372)
(1737 919)
(3 148 432)
(1768 444)
5201 990
(691 919)
4510071

(1214)

(1101 222)

(2 200 000)
(363 284)
(13 085)
(2576 370)
832 479
5359 393

8e9 6191 872

" mllal

2022

10 918 413
(1088 650)
(1615 899)
(2970 315)
(1633 618)

3609 930

(554 008)

3055922

(2 709)
(3342)

(6 051)

(1 850 000)
(333 257)
(4 350)

(2 187 607)
862 264
4497128

5359393

O Conselho de Administracao
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IM Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A.

NOTAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

31 DE DEZEMBRO DE 2023

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 administracéo,
em representacdo dos participantes e no interesse exclusivo destes, de um ou mais fundos de investimento
mobilidrio, imobilidrio, ou de capital de risco 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 o Decreto-Lei n.2 27/2023 de 28 de abril e o Regulamento n.2 7/2023 de 21 de dezembro 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 oposicdao a aquisicdo da totalidade do
capital social da Millennium BCP Gestao de Activos — Sociedade Gestora de Fundos de Investimentos, SA, pelo
Grupo CIMD, tendo a transag¢do 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 denominacdo 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, reforcado
0s seus meios 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 alteracdo da denominacdo social da
Sociedade, de modo a adotar a expressdo “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, SA.
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Em 31 de dezembro de 2023, os fundos mobilidrios geridos pela Sociedade sdo os seguintes:

Fundos de Investimento Mobiliario (Fundos Abertos):

Data de Constituicdo

Fundos de Curto Prazo

CA Monetario

CA Curto Prazo

IMGA Money Market
IMGA Money Market USD
IMGA Liquidez

6 de outubro de 2008

1 de abril de 2016

4 de agosto de 2010

29 de setembro de 2020
6 de abril de 2010

Fundos de Obrigagdes

IMGA Divida Publica Europeia

IMGA Euro Taxa Variavel

IMGA Iberia Fixed Income ESG
IMGA Rendimento Mais

IMGA Rendimento Semestral

CA Rendimento

IMGA Financial Bonds 3 1/2

IMGA Financial Bonds 3Y 2,25%
IMGA Obrigac¢Ges Globais Euro 2024
IMGA Obrigacdes Globais Euro 2025

22 de julho de 2013

23 de maio de 2011

2 de fevereiro de 2017
19 de julho de 2005

1 dejulho de 1996

20 de junho de 1994

1 de junho de 2023

1 de fevereiro de 2023
1de setembro de 2023
4 de dezembro de 2023

Fundos Multi-Ativos

IMGA Alocagdo Conservadora
IMGA Alocagdo Dinamica
IMGA Alocacdo Moderada
IMGA Alocacdo Defensiva
IMGA Flexivel

EUROBIC Selecgao TOP

14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
14 de agosto de 1995
24 de julho de 2007
22 de junho de 1998
1 de outubro 2018

Fundos de A¢ées

IMGA Agdes América

IMGA Acgdes Portugal

IMGA European Equities

IMGA Global Equities Selection
IMGA lberia Equities ESG

17 de janeiro de 2000
20 de julho de 1995
19 de margo de 1990
11 de margo de 2004
2 de fevereiro de 2017

Fundos de Poupang¢a-Reforma Harmonizados

IMGA Poupanca 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

5 de maio de 2003

11 de janeiro de 2006
15 de outubro de 2018
16 de outubro de 2018
18 de outubro de 2018
19 de outubro de 2018

Fundos Alternativo-Mobilidrio Aberto

IMGA PME Flex
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No ambito da expansao das suas atividades, foi constituido o Fundo One Kapital — FCR, sendo que em 31 de
dezembro de 2023 os fundos dessa categoria geridos pela IMGA sdo os seguintes:

Fundos de Capital de Risco Data de Constitui¢ao
Capitalves Sifide — Fundo de Capital de Risco Fechado 31 de dezembro de 2020
Mondego Invest - Fundo de Capital de Risco Fechado 2 de dezembro de 2020
One Kapital — Fundo de Capital de Risco Fechado 21 de dezembro de 2023

NOTA 1 - POLITICAS CONTABILISTICAS

a) Bases de apresentagdo

As demonstracdes financeiras da Sociedade sdo preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes e
de acordo com as International Accounting Standards/International Financial Reporting Standards (IAS/IFRS),
no dmbito 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 cessdo a sujeicdo ao RGICSF (Regime Geral das Instituicdes 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 supervisao prudencial e comportamental das SGOIC.

A preparacdo das demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de Administracdo
formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas contabilisticas e o valor
dos ativos, passivos, rendimentos e gastos. As estimativas e pressupostos associados sdo baseados na
experiéncia histdrica 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 valorizagdo ndo é evidente através de
outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas sdo expressas em euros.

b) Alteragoes de politicas contabilisticas

Em 2023 ndo ocorreram alteragdes de politicas contabilisticas.

c) Instrumentos financeiros
A Sociedade mensurou a maior parte dos ativos financeiros e os passivos de loca¢do 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 amortizacao acumulada
usando o método do juro efetivo de qualquer diferenca entre essa quantia inicial e a quantia a data do
vencimento, e, para os ativos financeiros, ajustada por eventuais imparidades para perdas.
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A taxa de juro efetiva é a que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos de caixa futuros
estimados ao longo da duracdo 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 sdao 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 ndo mensurados ao justo valor, sempre que
nao tem expectativas razodveis da sua recuperacao na totalidade ou em parte, pelo que foram ponderadas as
imparidades destes ativos através de um modelo de antecipacao 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 duragdo 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
mensuracgao inicial destes ativos ndo foram considerados os custos de transagao diretamente atribuiveis a
aquisicdo ou a emissdo do ativo financeiro. Na mensuracdo subsequente, a IMGA procede a substituicdo da
guantia escriturada pelo justo valor no final de cada periodo de relato, reconhecendo os ganhos e perdas dai
resultantes na demonstracdo dos resultados.

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

d) 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.

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 balang¢o do ativo ou passivo financeiro.

Para a determinagdo 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 opc¢des de pagamento
antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O célculo inclui as comissdGes pagas ou
recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efetiva, gastos de transagao e todos os prémios
ou descontos diretamente relacionados com a transacao.

e) Reconhecimento de rendimentos resultantes de servigcos e comissoes
Os rendimentos resultantes de servicos e comissdes sdo 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;
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* quando resultam de uma prestacao de servicos, o seu reconhecimento é efetuado quando o
referido servico estd concluido.

f)  Outros ativos tangiveis

Os outros ativos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das respetivas
depreciacGes 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 manutencgao e reparac¢do sao reconhecidas como custo a medida que sao incorridas de acordo
com o principio da especializagdo dos exercicios.

As depreciagdes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes periodos de
vida Util esperada:

Nimero de Anos

Equipamento 4312
Outras imobilizagdes 3

Ativos sob direito de uso - Iméveis S5e7
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 recuperdvel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor
liguido desse ativo exceda o valor recuperavel.

O valor recuperdvel 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 alienac¢do no final da vida util.

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

g) Ativos intangiveis

Os Ativos intangiveis adquiridos sdo registados ao custo deduzido de amortizacdes e perdas por imparidade
acumuladas. As amortizac¢8es sdo reconhecidas numa base sistematica/linear durante a vida Gtil estimada dos
ativos intangiveis.
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A Sociedade efetua as respetivas amortizagcdes 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 / programas de computador 3 anos
Direitos adquiridos a titulo oneroso 20 anos

h) Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores registados
no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balan¢o, onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

i)  Offsetting

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

j) Transag6es 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 monetdrios denominados em moeda estrangeira sdo convertidos para
a moeda funcional a taxa de cdmbio em vigor na data de balanco. As diferencas cambiais resultantes da
conversdo sdo reconhecidas em resultados.

k) Beneficios dos empregados

Os beneficios dos empregados incluem beneficios a curto prazo, tais como saldrios e contribui¢des para a
seguranca social, licengas pagas, remuneragao variavel, seguros de vida e de saude.

1)  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 diferengas temporarias
entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de tributagdo em IRC
sempre que haja uma probabilidade razoavel 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 itens
gue sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em capitais préprios.
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Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributavel do exercicio,
utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a data de balanco e
guaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sao calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre as
diferengas tempordrias 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 balanco e que se espera que venham a
ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

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

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando é provavel a existéncia de lucros tributdveis futuros
gue 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.

m) Determinac¢do dos impostos

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efetuar determinadas
interpretacdes e estimativas. Existem diversas transag¢bes e cdlculos para os quais a determinacdo dos
impostos a pagar é incerta durante o ciclo normal de negdcios.

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

Em Portugal, a Autoridade Tributaria tem a atribuicdo de rever o cdlculo da matéria coletavel 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 corre¢bes a matéria coletavel, resultantes principalmente de diferengas na
interpretacgdo da legislagdo fiscal poderdo ocorrer. No entanto, é convicgdao do Conselho de Administragcdo da
Sociedade, de que ndo havera correcbes significativas aos impostos sobre os lucros registados nas
demonstragdes financeiras.
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NOTA 2 - RENDIMENTOS E GASTOS COM SERVICOS E COMISSOES

O valor desta rubrica é composto por:

2023
Euros

Rendimentos com servigos e comissdes
Comissdes de gestdo de fundos mobilidrios e FCR 13 148 531
13148 531

Gastos com servigos e comissdes

Comissdes de utilizagdo de redes 2570278
Outras comissdes 15 356
2585634
10562 898

2022
Euros

10418 190
10418 190

1611896

16 631
1628 527
8789 663

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica “Rendimentos com servigos e comissGes — Comissdes de gestdo

de fundos mobilidrios e FCR” refere-se a comissdes de gestdo cobradas pela Sociedade, no ambito do contrato

de prestacdo de servicos de gestdo dos fundos de investimento mobilidrios e dos fundos de capital de risco

geridos pela IMGA.

A rubrica “Gastos com servicos e comissées - Comissdes de utilizacdo de redes” regista, em 2023 e 2022, a

comissdo de comercializagdo varidvel referente ao Millennium bcp.

A rubrica “Outras comissGes” regista o montante de Euros 15.356 (2022: Euros 16.631) relativo a comissdes

bancarias e comissdes com garantias bancarias.

NOTA 3 — JUROS, RENDIMENTOS E GASTOS SIMILARES

Esta rubrica é composta pelos seguintes valores:

2023
Euros

Juros e rendimentos similares
Juros de depdsitos e outras aplicagdes 145 108
Outros juros 11
145118

Juros e gastos similares

Juros de passivos de locagdo (36 870)
(36 870)

2022
Euros

4194

4194

(32 860)
(32 860)

No exercicio de 2023, em “Juros de depdsitos e outras aplicagdes” foram registados os juros de depdsitos a

prazo que a Sociedade obteve com as aplica¢des realizadas.

Os “Juros e gastos similares” registam os juros relativos aos contratos de locag¢do (IFRS 16). O aumento

verificado em 2023 relativamente a 2022 deveu-se sobretudo a remensura¢do dos valores associada a

renovacgdo do contrato de arrendamento do escritdrio da Sociedade por idéntico periodo (5 anos).
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NOTA 4 - OUTROS RESULTADOS DE EXPLORAGAO

O valor desta rubrica é composto por:

2023 2022
Euros Euros

Rendimentos
Outros rendimentos de exploracao 365 881 7 607
365 881 7 607

Gastos

Impostos 107 660 73912
Quotizagdes 17 416 19 327
Donativos 35940 28 500
Outros gastos de exploragao 87 092 29 405
248 108 151 144
117 773 (143 537)

Nos exercicios de 2023 e 2022, a rubrica de “Rendimentos” associada aos “Outros rendimentos de
exploracdo”, no montante de Euros 365.881 e 7.607, respetivamente, resulta maioritariamente de ganhos
relativos a exercicios anteriores, onde destacamos a devolugcdo pela Autoridade Tributdria do montante de
Euros 350.078 relativo a restituicdo de Imposto de Selo 2019, na sequéncia de decisdo arbitral favoravel a
IMGA. Em 2022 essa rubrica regista também rendimentos associados a reembolso de custas judiciais, no valor
de Euros 4.406.

Em “Quotizacdes” encontram-se registadas as quotas pagas a APFIPP — Associacdo Portuguesa de Fundos de
Investimento, Pensdes e Patrimdnios e a APCRI — Associagdo Portuguesa de Capital de Risco, enquanto na
rubrica “Donativos” sdo contabilizados os apoios da IMGA a diversas instituicdes gestoras de projetos sociais,
no ambito do “Dia Solidario” da IMGA e do Grupo CIMD.

A rubrica de “Impostos” regista, maioritariamente, em 2023 e 2022 o Imposto de Selo referente a comissao
de comercializagdo varidvel do Millennium bcp.

Em 2023 os “Outros gastos de explora¢do” incluem, principalmente, o montante de Euros 64.590 relativos a
trabalhos desenvolvidos no ambito de recuperagdo de impostos liquidados a AT e Euros 4.831 resultantes de
gastos incorridos pela Sociedade resultante de erros operacionais no ambito da gestdo dos fundos geridos.
Comparativamente com os dados de 2022, Euros 20.762 respeitam a gastos incorridos pela Sociedade
resultante de erros operacionais e Euros 4.237 sdo relativos a gastos de exercicios anteriores.
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NOTA 5 - GASTOS COM PESSOAL

A rubrica “Gastos com pessoal” é decomposta do seguinte modo:

2023 2022

Euros Euros

Remuneragdes 3106 585 2661419
Encargos sociais obrigatdrios 560 725 522 077
Encargos sociais facultativos 138 301 152 514
Indemnizagbes contratuais - 2500
3805 610 3338510

A variacdo registada na rubrica Remunerag¢des deveu-se, fundamentalmente, ao aumento do nimero de

colaboradores e ao aumento do valor pago a titulo de remuneracao varidvel, em linha com o crescimento dos
resultados.

Em 2023 a rubrica “Encargos sociais facultativos” é composta pelo montante de Euros 35.509 referente a
Formacdo do pessoal (Euros 49.385 em 2022). Inclui também o apoio as refeicGes dos colaboradores da IMGA,
no montante de Euros 23.903 (2022: Euros 28.106) e o seguro vida no montante de Euros 40.640.

O numero médio de colaboradores ao servico, nos exercicios de 2023 e 2022, distribuido por grandes
categorias profissionais, foi o seguinte:

2023 2022

Comissdo Executiva 3 3
Administrador Independente 1 1
Direcao 6 5
Especificas / Técnicas 32 31
42 40
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NOTA 6 - GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

A composicdo desta rubrica é a seguinte:

2023 2022

Euros Euros

Agua, energia e combustiveis 45933 27 803
Material de consumo corrente 10350 5444
Publicacdes 158 318
Material de higiene e limpeza 3344 4700
Rendas e alugueres 41 156 25881
Comunicagdes 37111 32393
DeslocacgGes, estadas e representagées 105992 56 552
Publicidade 270452 128 341
Conservagao e reparagao 67 855 59 798
Estudos e consultoria 310140 418 268
Informdtica 726 376 692 744
Outsourcing e trabalho independente 644 252 613 670
Servigos de limpeza 3721 3400
Outros servigos especializados 26 479 4157
Seguros 22 604 16 499
Contencioso 100 353 71262
Outros fornecimentos e servicos 10331 13318
2 426 609 2 174 550

No exercicio de 2023, das rubricas de “Gastos gerais administrativos” que apresentaram variacées mais
relevantes relativamente a 2022, destacam-se as seguintes:

A rubrica de “DeslocacgGes, estadas e representacdes” regista um incremento para o dobro, que resulta do
aumento das atividades em representagdo da Sociedade;

A rubrica de “Publicidade” registou aumento significativo, como consequéncia da promoc¢do do fundo IMGA
Acdes Portugal junto de clientes, ascendendo em 2023 a Euros 138.375;

A rubrica de “Outros servicos especializados”, onde se verifica o maior aumento relativo em resultado do
investimento com a plataforma AllFunds de Euros 19.475 que em 2022 ndo se verificava;

O aumento das rubricas “Agua, energia e combustiveis” e “Material de consumo corrente” advém do incremento
dos custos dos servigos referidos, bem como do retomar do normal desenvolvimento da atividade da
empresarial;

A rubrica de “Informatica”, que em 2023 representa 30% dos Gastos gerais administrativos (32% em 2022),
registou um aumento de 4,9% (Euros 33.632) entre os anos em causa. Nesta rubrica estdo registados servigos
de desenvolvimento de software de apoio a gestdo;

A rubrica de “Outsourcing e trabalho independente” representa um valor significativo na estrutura de gastos
gerais da Sociedade (27% em 2023 e 28% em 2022) e inclui gastos de natureza diversa, com destaque para: (i)
servicos de contabilidade; (ii) manutencdo de softwares especificos de suporte a atividade dos fundos e de apoio
a gestdo (Binfdlio, SIGMA, EMIR); e, (iii) servigos de valorizagdo de instrumentos financeiros.

De salientar que a rubrica “Rendas e alugueres” contabiliza loca¢des de ativos, designadamente escritorio,
viaturas, equipamento de impressado e dispensadores de agua.
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NOTA 7 — DEPRECIAGOES E AMORTIZAGOES DO EXERCICIO

O valor desta rubrica é composto por:

2023 2022
Euros Euros

Ativos intangiveis
"Software" 19 648 24 429
Outros 125 000 125000
144 648 149 429

Ativos tangiveis

Imoveis 25038 25038
Imoveis sob direito de uso 273 543 253633

Equipamentos
Mobilidrio e materiais 11274 15121
Equipamento telefdnico 9765 9128
Equipamento administrativo 348 348
Equipamento informatico 25172 28 568
InstalagGes interiores 1139 1139
Equipamento de transporte sob direito de uso 63716 42 151
Outros equipamentos 2 809 2 809
Outros ativos tangiveis 1504 1504
414 308 379 440
558 956 528 869

As movimentagdes, com referéncia a 31 de dezembro de 2023, das rubricas de “Ativos intangiveis” e de “Ativos
tangiveis” sdo apresentadas nas notas 12 e 11, respetivamente.

Em 2023 e 2022, as rubricas “Imdveis sob direito de uso” e “Equipamento de Transporte sob direito de uso”
registam os valores de deprecia¢des do exercicio resultantes da aplicagcdo da IFRS 16.

NOTA 8 — CAIXA E DISPONIBILIDADES EM BANCOS CENTRAIS

A data de 31 de dezembro de 2023, a rubrica “Caixa e disponibilidades em bancos centrais” regista o montante
de Euros 1.935, que inclui o valor de moeda estrangeira em caixa no final de 2023.
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NOTA 9 - DISPONIBILIDADES EM OUTRAS INSTITUICOES DE CREDITO

O valor desta rubrica é composto por:

2023 2022
Euros Euros

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito
Depdsitos a Ordem 2189937 1857 833
Depositos a Prazo 4 000 000 3500 000
Outros Instrumentos Financeiros - -
6 189 937 5357 833

NOTA 10 — OUTROS ATIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR ATRAVES DE RESULTADOS

Em 2023 e 2022 esta rubrica inclui os valores relativos ao Fundo de Compensag¢do do Trabalho da IMGA e a aplicagao
realizada em Titulos do Tesouro depositados junto do BCP.

2023 2022

Euros Euros

Fundo de Compensagdo do Trabalho 92 689 82075
Titulos BCP 1099 010 -
1191 699 82 075
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NOTA 11 — OUTROS ATIVOS TANGIVEIS

Esta rubrica é analisada como segue:

2023 2022
Euros Euros
Iméveis 347 331 347 331
Iméveis sob direito de uso 2641 662 2499 340
Equipamentos

Mobilidrio e materiais 146 789 120976
Equipamento telefdnico 130574 122 964
Equipamento administrativo 2232 2232
Equipamento informatico 330426 296 780
InstalagGes interiores 10310 10310
Equipamento de transporte sob direito de uso 343 582 303918
Outros equipamentos 23484 23484
Outros ativos tangiveis 12 035 12 035
3988 424 3739370

Depreciagées acumuladas
Relativas ao periodo corrente (292 512) (343 359)
Relativas a periodos anteriores (2125 003) (1781 644)
(2 417 515) (2 125 003)
1570910 1614 367

Em 2023 a rubrica “Imédveis sob direito de uso” apresenta os valores do contrato de arrendamento do
escritorio da Sociedade.

O incremento verificado em “Equipamento de Transporte sob direito de uso” é referente a novos contratos
de locacgdo de viaturas, também abrangidos pela aplicacdo da IFRS 16.
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Apresentam-se de seguida os movimentos na rubrica de “Outros ativos tangiveis” registados durante o ano
de 2023:

1de Aquisi¢des / Alienagdes / 31de
jan. 2023 Dotagoes Abates dez. 2023
Euros Euros Euros Euros
Custo
Imoveis 347 331 - - 347 331
Imdveis sob direito de Uso 2 499 340 1537979 (1395 657) 2 641 662
Equipamentos
Mobilidrio e materiais 120976 25813 - 146 789
Equipamento telefénico 122 965 7 609 0 130574
Equipamento administrativo 2232 - - 2232
Equipamento informatico 296 781 33646 - 330426
Instalagdes interiores 10 310 - - 10 310
Equipamento de transporte sob direito de uso 303917 207 816 (168 152) 343582
Outros equipamentos 23484 - - 23484
Outros ativos tangiveis 12 035 - - 12 035
3739370 1812 863 (1563 809) 3988 424
Depreciagées acumuladas
Imoveis 132632 25038 - 157 670
Imoveis Sob Direito de Uso 1367 680 318 699 - 1686 378
Equipamentos -
Mobilidrio e materiais 88743 11274 - 100017
Equipamento telefénico 87 843 9765 - 97 608
Equipamento administrativo 1555 348 - 1903
Equipamento informatico 262 743 25172 - 287 915
Equipamento de transporte sob direito de uso 161 687 63717 (166 952) 58 452
InstalagGes interiores 6 750 1139 - 7 889
Outros equipamentos 8537 2 809 - 11347
Outros ativos tangiveis 6 832 1504 - 8 337
2 125 003 459 464 (166 952) 2 417 515
1614 367 1353 399 (1396 857) 1570910
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Comparativamente com os valores de 2022:

2023 2022
Euros Euros
Iméveis 347 331 347 331
Iméveis sob direito de uso 2641 662 2499 340
Equipamentos
Mobilidrio e materiais 146 789 120976
Equipamento telefénico 130574 122 964
Equipamento administrativo 2232 2232
Equipamento informatico 330426 296 780
InstalagGes interiores 10310 10310
Equipamento de transporte sob direito de uso 343 582 303918
Outros equipamentos 23484 23484
Outros ativos tangiveis 12 035 12 035
3988 424 3739370
Depreciagées acumuladas
Relativas ao periodo corrente (292 512) (343 359)
Relativas a periodos anteriores (2125 003) (1781 644)
(2 417 515) (2 125 003)
1570910 1614 367
NOTA 12 - ATIVOS INTANGIVEIS
O valor desta rubrica é composto por:
2023 2022
Euros Euros
Software 378 265 295 351
Outros ativos intangiveis 2 500 000 200000
Ativos Intangiveis em Curso 100 245 35363
2978 510 2 830713
Amortiza¢Oes acumuladas
Relativas ao periodo corrente (144 648) (149 429)
Relativas a periodos anteriores (885 789) (736 360)
(1030437) (885 789)
1948 074 1944 924

No exercicio de 2023 a rubrica de “Software” registou um incremento na sequéncia de transferéncia de ativos
em curso para essa rubrica, no valor de Euros 82.915, e da aquisicdo de sistemas de apoio a gestao,
nomeadamente no ambito do cumprimento dos critérios de ESG (Environmental, Social and Governance).

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

IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA | DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS | imgainfo@imga.pt | www.imga.pt




" mllal

Os movimentos na rubrica de Ativos intangiveis durante o ano de 2023 foram os seguintes:

1de Aquisi¢des / Alienagées / 31de
Jan. 2023 Dotagoes Abates dez. 2023
Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 295351 82914 - 378 265
Outros ativos intangiveis 2 500 000 - - 2 500 000
Ativos intangiveis em curso 35363 64 883 - 100 245
2 830713 147 797 - 2978 510
Amortiza¢des acumuladas
Software 229539 19 648 - 249 187
Outros ativos intangiveis 656 250 125 000 - 781250
885 789 144 648 - 1030437
1944 924 3150 - 1948 074
Comparativamente com os valores de 2022:
1de Aquisi¢des / Alienagdes / 31de
Jan. 2022 Dotagoes Abates dez. 2022
Euros Euros Euros Euros
Custo
Software 219 949 75401 - 295351
Outros ativos intangiveis 2 500 000 - - 2 500 000
Ativos intangiveis em curso 34 044 35363 (34 044) 35363
2 753 993 110 764 (34 044) 2830713
Amortizag6es acumuladas

Software 205110 24 429 - 229539
Outros ativos intangiveis 531 250 125 000 - 656 250
736 360 149 429 - 885 789
2017 632 (38 664) (34 044) 1944924
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NOTA 13 - IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

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

2023 2022
Euros Euros

Impostos correntes
Do exercicio 1065 827 656 157
1065 827 656 157
Corregdo de estimativa para impostos (13 702) (34 242)
Impostos diferidos - 2131

Na rubrica “Correcdo de estimativa para impostos” foi registada a correcao de estimativa de imposto de IRC
de 2022.

A rubrica de ativos por "Impostos diferidos" foi totalmente revertida a 31 de dezembro de 2023 (2022: Euros
2.131). Este ativo tinha sido gerado 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,
qgue aplicou o regime especial aplicavel aos ativos por impostos diferidos que tenham resultado da nao
deducdo de gastos e variagGes 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 2.131. Esses impostos
sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a data da reversdao das
diferengas temporarias, as quais correspondem as taxas em vigor na data de balango.

Em 2023, a rubrica de “Passivos por impostos correntes” regista o valor de Euros 515.161, que inclui a
totalidade do valor da estimativa de imposto de 2023.

A taxa de imposto diferido é analisada como segue:

2023 2022
Taxa de IRC (a) 21% 21%
Taxa de derrama municipal 1,5% 1,5%
Taxa de derrama estadual (b) 3% 3%
Total (c) 25,5% 25,5%

(a) Aplicada aos impostos diferidos associados a prejuizos fiscais.
(b) Taxa aplicavel a partir da matéria coletavel de 1,5M até 7,5M.
(c) Aplicada aos impostos diferidos associados a diferencas temporarias.

IM GESTAO DE ATIVOS — SGOIC, SA | DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS | imgainfo@imga.pt | www.imga.pt




" mllal

A reconciliagdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2023 2022
% Euros % Euros
Resultado antes de imposto 4013931 2567 844
Acréscimo para efeitos do apuramento
do lucro tributavel 716 260 540 704
Beneficios fiscais ndo reconhecidos
em resultados (465 709) (434 931)
Lucro Tributavel 4264 482 2673617
IRC 895 541 561 459
Derrama Municipal 63 967 40104
Derrama Estadual 82934 35208
Tributagdo auténoma 23384 19 384
Imposto estimado do periodo 1 065 827 656 157
CorregGes de periodos anteriores - -
Imposto Corrente 26,55% 1065 827 25,55% 656 157
NOTA 14 - OUTROS ATIVOS
A composicdo desta rubrica é a seguinte:
2023 2022
Euros Euros
Ativos Correntes
Gastos antecipados 118 719 139617
Outros rendimentos a receber 1703285 970 834
Contas diversas 82611 75130
1904 615 1185 580
Ativos Nao Correntes
Outros rendimentos a receber 62 733 101 841
Contas diversas 98 312 98 312
161 045 200 154
2 065 660 1385734

Em Ativos Correntes, a rubrica “Outros rendimentos a receber” regista as contas correntes de clientes e outros
devedores, sendo composta essencialmente pela faturacdo da comissao de gestdo cobrada pela Sociedade
aos Fundos.

Em Ativos N3do Correntes estdo contabilizados montantes a receber referentes a caugdes de rendas de
instalacGes e outras dividas relacionadas com processos fiscais.
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NOTA 15 - PASSIVOS FINANCEIROS MENSURADOS PELO CUSTO AMORTIZADO

Esta rubrica inclui os passivos de locacdo, registados no ambito da aplicacdo da IFRS 16 no exercicio de 2023,
e compreende os seguintes valores em func¢do do prazo de liquidacao:

2023 2022
Euros Euros

Passivos de Locagdo
Valor a curto prazo (liquidacdo inferior a 12 meses) 336.110 302.270
Valor a médio/longo prazo (superior a 12 meses) 927.184 1.058.228
1.263.294 1.360.498

O valor de passivos de locacdo apresenta valores de arrendamento do escritério da Sociedade e contratos de
locagdo de viaturas.

Em 2023 foram pagas loca¢des (rendas) no valor de Euros 376.339 (2022: Euros 337.607). Em termos de
maturidade, as rendas a pagar associadas aos passivos de locacao e ndo deduzidas dos encargos financeiros,
sdo as seguintes: (i) até um ano — Euros 373.160; (ii) de um a cinco anos — Euros 977.005.

NOTA 16 - OUTROS PASSIVOS

Esta rubrica é analisada como segue:

2023 2022
Euros Euros
Passivo Corrente

Outros credores 174 198 108 521
Setor publico administrativo 205 757 160 256
Encargos a pagar por gastos com pessoal 1040643 775 888
Outros encargos a pagar 2851484 1790684
4272 082 2 835 348

Passivo Nao Corrente
Outros credores 9348 9348
Encargos a pagar por gastos com pessoal 294 432 246 641
303 780 255 989
4575 862 3 091 337

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 2023, os “Outros encargos a pagar” regista a comissao de comercializa¢do varidvel do Millennium bcp, no
valor de Euros 2.673.089 (2022: Euros 1.676.372), que é faturada e paga no ano seguinte, e acréscimos de
gastos diversos a pagar, que ascenderam a Euros 178.395 (2022: Euros 114.312).
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Em Passivo Nao Corrente, na rubrica de “Outros credores” encontra-se contabilizado o saldo por reembolsar
aos participantes do fundo Millennium PPA, ja liquidado.

Na rubrica de “Encargos a pagar por gastos com pessoal” estdo registados os prémios a pagar aos
colaboradores num prazo igual ou 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
acOes de valor nominal de 1 Euro cada.

NOTA 18 - RESERVA LEGAL

Nos termos da legislacdo portuguesa, a Sociedade devera reforcar anualmente a reserva legal em pelo menos
5% 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 nao foi efetuado qualquer reforco no
exercicio.

NOTA 19 - RESERVAS E RESULTADOS ACUMULADOS

Esta rubrica é analisada como segue:

2023 2022
Euros Euros

Outras reservas e resultados acumulados
Reserva legal 1000001 1000 001
Outras reservas e resultados transitados 1654 220 1840500
2654 221 2 840501

Em 2023, a IMGA procedeu a distribuicdo de reservas livres no montante de Euros 2.200.000, correspondente
a Euros 2,20 por agao.
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_NOTA 20 - ATIVOS SOB GESTAO

Em 31 de dezembro de 2023, o valor global dos fundos mobilidrios geridos pela Sociedade é composto por:

FUNDOS DE INVESTIMENTO MOBILIARIO EUROS
FUNDOS ABERTOS
FUNDOS DE CURTO PRAZO
CA Monetério 59 658 915
CA Curto Prazo 15942 116
IMGA Money Market 684 684 208
IMGA Money Market USD 12912619
IMGA Liquidez 555 859 352
FUNDOS DE OBRIGAGOES
IMGA Divida Publica Europeia 10551531
IMGA Euro Taxa Variavel 227500 321
IMGA Iberia Fixed Income ESG 3477587
IMGA Rendimento Mais 77 710 189
IMGA Rendimento Semestral 189 430 243
CA Rendimento 117 196 219
IMGA Financial Bonds 3 1/2 5247 369
IMGA Financial Bonds 3Y 2,25% 189 348 757
IMGA Obrigagdes Globais Euro 2024 34 909 886
IMGA Obrigacdes Globais Euro 2025 13565572
FUNDOS MULTIATIVOS
IMGA Alocagdo Conservadora 779 636 022
IMGA Alocagdo Dinamica 76 236 954
IMGA Aloca¢dao Moderada 197 033 061
IMGA Alocagdo Defensiva 18 483 734
IMGA Flexivel 11817 154
EUROBIC Selecg¢ao TOP 4365 354
FUNDOS DE ACOES
IMGA Ac¢des América 54 565 554
IMGA Acgdes Portugal 208 249 605
IMGA European Equities 53446 161
IMGA Global Equities Selection 25928 509
IMGA Iberia Equities ESG 5492740
FUNDOS DE POUPANCA-REFORMA HARMONIZADOS
IMGA Poupanga PPR/OICVM 443 677 792
IMGA Investimento PPR/OICVM 44726 140
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -34 1767633
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -35-44 2 888 980
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida -45-54 4281693
EUROBIC PPR/OICVM Ciclo Vida +55 7994 218
FUNDOS ALTERNATIVO-MOBILIARIO ABERTO
IMGA PME Flex 753 627
TOTAL DE ATIVOS SOB GESTAO 4139 339 812
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A composicdo do valor global dos fundos de capital de risco geridos pela Sociedade é a seguinte a 31 dezembro
2023:

FUNDOS DE CAPITAL DE RISCO EUROS

FUNDOS FECHADOS

Mondego Invest 1852475
Capitalves SIFIDE 14123727
One Kapital - Fundo de Capital de Risco 2 044 849
TOTAL DE ATIVOS SOB GESTAO 18 021 051

NOTA 21 - CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS

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

2023 2022
Euros Euros
Valores administrados pela Sociedade 4157 360 868 3620202 668
Garantia a favor de terceiros 100 976 100 976

NOTA 22 - JUSTO VALOR

A Sociedade atualiza mensalmente o valor dos Fundos de Compensacao do Trabalho e dos Titulos do Tesouro
Espanhol, registados na rubrica “Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados”, com base,
respetivamente, na cotagao disponibilizada pela entidade gestora desses Fundos e na cotacdo de mercado. Os
dados utilizados para mensurar o justo valor nos dois ativos aqui reconhecidos, encontram-se no nivel 1 na
hierarquia do justo valor.

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 autorizacOes para a realizacdo de negdcios entre a Sociedade e os seus
Administradores, nos termos definidos no artigo 3972 do Cddigo das Sociedades Comerciais.
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Em 2023 foram efetuadas transagdes intragrupo conforme se apresenta:

Gastos Rendimentos saldo em 31
dezembro 2023
Intermoney Valora Consulting, S.A. 213 964 - 18 933
CIMD, S.A. 35354 - -
Intermoney Consultoria, S.A. 30000 - 2 500
. Saldo em 31
Gastos Rendimentos dezembro 2022
Intermoney Valora Consulting, S.A. 216 744 - 27 262
CIMD, S.A. 10122 - -
Intermoney Consultoria, S.A. 30000 - 2 500

As naturezas do relacionamento da IMGA com estas entidades referem-se a gastos com seguros, valorizacao
de instrumentos financeiros e utilizacdo das plataformas SIGMA e EMIR.

Remunerag¢6es a membros do Conselho de Administragao

No ano de 2023 foi pago o valor global de Euros 572.834 (2022: Euros 494.696).

NOTA 24 - GESTAO DE RISCOS

Dada a natureza dos ativos que constituem o balango, na sua maioria depdsitos a ordem junto de Institui¢Ges
de Crédito previamente avaliadas pela Sociedade e valores a receber das comissdes de gestdo dos fundos sob
gestdo, a Sociedade apresenta um nivel reduzido de exposi¢do ao risco de contraparte e aos riscos associados
ao ndo pagamento dos montantes a receber, ndo existindo qualquer historial ou indicios de incumprimento
das suas contrapartes.

Quanto aos restantes riscos, nomeadamente os riscos de mercado, o grau de exposicdo é diminuto, sem
expressao.

NOTA 25 - REQUISITOS PRUDENCIAIS

Os Fundos Préprios e os Requisitos de Fundos Préprios da Sociedade sdo calculados de acordo o artigo 31.2
do Regime da Gestdo de Ativos (RGA).

2023 2022
Euros Euros

Capitais Proprios:
Capital realizado 1 000 000 1 000 000
Reservas 2 654 221 2 840501
Total 3654221 3840 501
Fundos proprios totais 1706 148 1893 445
Requisitos de fundos préprios 1435901 1287231
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De acordo com o Decreto-Lei n2 27/2023, de 28 de abril, a Sociedade tem de deter, a todo tempo, Fundos
Préprios iguais ou superiores ao montante calculado em funcao das despesas gerais fixas previsto nosn.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 gestao exceder Euros 250.000.000 de acordo com Artigo 31.2-M do referido Decreto-Lei.

O montante de Fundos Prdprios adicional exigido é igual a 0,02% do montante em que o valor liquido global
das carteiras sob gestdao 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

Em 2023 a IMGA confirmou o crescimento da comercializagdo dos fundos por si geridos e consolidou a
atividade no mercado de fundos de capital de risco.

NOTA 27 - NORMAS CONTABILISTICAS RECENTEMENTE EMITIDAS

Apresentam-se de seguida as novas normas e alteracdes as normas IFRS em vigor, com impacto direto na
Sociedade, apresentando uma descricdo sumadria das alteragdes e o respetivo status de endosso pela Unido
Europeia, com referéncia a 31 de dezembro de 2023.

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

Alteracdo as Normas que se tornaram efetivas a 1 de janeiro de 2023:

Norma
IAS 1 - Divulgacdo de politicas contabilisticas.

Descrigao Sumaria
Alteracdo aos requisitos de divulgacdo de politicas contabilisticas que passam a ser baseadas na definicdo de

|”

“material”, em detrimento de “significativo”.

A informacdo relativa a uma politica contabilistica considera-se material caso, na auséncia da mesma, os
utilizadores das demonstracdes financeiras ndo tenham a capacidade de compreender outras informacgées
financeiras incluidas nessas mesmas demonstragdes financeiras.

As informacgdes imateriais relativas a politicas contabilisticas ndo precisam de ser divulgadas.

Regulamento de Endosso
Regulamento (UE) N.2 2022/357, de 2 de marco.

Data de Eficacia
Periodos anuais com inicio em ou apdés 1 de janeiro de 2023.
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Norma
IAS 8 - Divulgagdo de estimativas contabilisticas

Descrigao Sumaria
Introdugao da definicdo de estimativa contabilistica e a forma como esta se distingue das alteragdes de
politicas contabilisticas.

As estimativas contabilisticas passam a ser definidas como valores monetarios sujeitos a incerteza na sua
mensuracgao, utilizadas para concretizar o(s) objetivo(s) de uma politica contabilistica.

Regulamento de Endosso
Regulamento (UE) N.2 2022/357, de 2 de marco.

Data de Eficacia
Periodos anuais com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2023.

Norma
IAS 12 - Imposto diferido relacionado com os ativos e passivos associados a uma Unica transacao

Descrigao Sumaria

A IAS 12 passa a exigir que as entidades registem imposto diferido sobre determinadas transacdes especificas,
guando o seu reconhecimento inicial dé origem a valores iguais de diferencas tempordrias tributdveis e
diferencas temporarias dedutiveis.

As transacdes sujeitas referem-se ao registo de: i) ativos sob direito de uso e passivos de locacdo; e ii) provisGes
para desmantelamento, restauro ou passivos semelhantes com os correspondentes valores reconhecidos
como parte do custo do ativo relacionado, quando na data do reconhecimento inicial ndo relevem para efeitos
fiscais.

Estas diferencas tempordrias ndo estdo no dmbito da isencdo de reconhecimento inicial de impostos diferidos.

O efeito acumulado da aplicacdo inicial desta alteracdo é reconhecido como um ajustamento ao saldo de
abertura dos resultados transitados (ou outro componente do capital préprio, conforme apropriado) do
periodo comparativo mais antigo apresentado.

Regulamento de Endosso
Regulamento (UE) N.2 2022/1392, de 11 de agosto.

Data de Eficacia
Periodos anuais com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2023.

NOTA 28 - EVENTOS SUBSEQUENTES

Ndo ocorreram quaisquer factos, apdés 31 de dezembro de 2023, que alterem significativamente a
apresentacdo das demonstracdes financeiras.

As Demonstragdes Financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 28 de fevereiro de 2024,
sendo integradas nas contas do Grupo CIMD, entidade que detém a totalidade do capital social da Sociedade.
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Relatério de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras

Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas da IM Gest&o de Ativos — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade), que compreendem a Demonstragéo da
posicao financeira em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de 12 968 213 euros e um
total de capital proprio de 6 613 896 euros, incluindo um resultado liquido de 2 959 675 euros), a
Demonstragéo dos resultados e do outro rendimento integral, a Demonstragdo das alteragées no

capital préprio e a Demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e as Notas
as demonstragdes financeiras que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstracées financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢do financeira da IM Gestdo de Ativos — Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2023 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 Uni&o Europeia.

Bases para a opinidao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgdo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragées 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 € suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido.

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

O orgéo de gestao é responsavel pela:

* preparacdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo
com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS), tal como adotadas na Unido
Europeia.;

+ elaborag&o do relatério de gestéo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

* criagdo e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagéo de demonstragdes financeiras isentas de distor¢c&do material devido a fraude ou a
erro;

* adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O é6rgéo de fiscalizacdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparacéo e divulgagéo da
informagéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragoes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatério onde conste a nossa opini&o. Seguranga razoavel € um nivel elevado de segurancga,
mas n&o & uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre
uma distorcdo material quando exista. As distorcées podem ter origem em fraude ou erro e s&o
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisbées econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes
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 distor¢do material das demonstracdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada
para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de n&o detetar uma distor¢éo
material devido a fraude & maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢do material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagéo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

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

« avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgéo de gestéo;

« concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo érgéo de gestédo, do pressuposto da
continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material
relacionada com acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar duvidas 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
divulgacées relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas
divulgagdes nio sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes s&o
baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porém, acontecimentos
ou condicdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

« avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgacbes, e se essas demonstracdes financeiras representam as transagoes
e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada;
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* comunicamos com os encarregados da governagéo, incluindo o 6rgéo de fiscalizagdo, entre
outros assuntos, o ambito e 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 informag&o constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatério de gestao

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

Lisboa, 29 de fevereiro de 2024
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Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de ntas SA.

Representada por Pedro Miguel Pires de Jesus (Revisor Oficial de Contas n° 1930 e registado na
CMVM com n° 20190019)
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CERTIFICAGAO LEGAL DAS CONTAS

RELATORIO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditdmos as demonstragées financeiras anexas da IM GESTAO DE ATIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE
ORGANISMOS DE INVESTIMENTO COLETIVO, S.A. (a Entidade), que compreendem a Demonstracéo da Posigao

Financeira em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de 12.968.213 euros e um total de capital proprio de

6.613.896 euros, incluindo um resultado liquido de 2.959.675 euros), a Demonstragao dos Resultados e do Outro

10 'S0pe10sSY X e)slideq ‘saog

Rendimento Integral, a Demonstracdo das alteragdes dos capitais proprios e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa
relativas ao ano findo naquela data, e as notas as demonstragdes financeiras, incluindo informagdes materiais sobre

a politica contabilistica.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materiais, a posi¢o financeira da IM GESTAO DE ATIVOS - SOCIEDADE GESTORA DE ORGANISMOS
DE INVESTIMENTO COLETIVO, S.A. em 31 de dezembro de 2023 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 Uniao Europeia.
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Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas e
orientagOes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos termos

dessas normas estdo descritas na seccdo “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes
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financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos

nos termos do cddigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.
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Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para proporcionar uma base

50519102

para a nossa opinido.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do drgao de fiscalizagao pelas demonstragoes financeiras
O 6rgéo de gestdo € responsavel pela:

- preparagéo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢éo financeira,
o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS);

2 Alecrim, 26, Piso 1, Escritorio IV ¢ 1200 - 018 LISBOA T +351 213 479 397 1/3
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- elaboracao do relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacdo de demonstragoes

financeiras isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou a erro;
- adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliagéo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as matérias que

possam suscitar dividas significativas sobre a continuidade das atividades.

O drgéo de fiscalizagdo € responsavel pela supervisdo do processo de preparagéo e divulgacédo da informagao

financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstrag¢des financeiras como um
todo estdo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde conste a nossa opiniao.
Seguranca razoavel € um nivel elevado de seguranga mas ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de
acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢do material quando exista. As distorcdes podem ter origem em fraude
ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem

decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

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

profissional durante a auditoria e também;

- ldentificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstrac6es financeiras, devido a fraude ou a erro,
concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria
que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma
distorcdo material devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a erro, dado
que a fraude pode envolver conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposicdo ao

controlo interno;

- obtemos uma compreens&o do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de conceber procedimentos
de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas néo para expressar uma opinido sobre a eficacia do

controlo interno da Entidade;

- avaliamos a adequacéao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas contabilisticas e

respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgdo de gestao;

- concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgdo de gestao, do pressuposto da continuidade e, com base na prova
de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condi¢des que possam

suscitar ddvidas significativas sobre a capacidade da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se
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concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengéo no nosso relatério para as divulgagdes
relacionadas incluidas nas demonstrac¢des 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 relatorio.

Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;

- avaliamos a apresentacao, estrutura e contetido global das demonstragdes financeiras, incluindo as divulgagdes, e
se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e 0s acontecimentos subjacentes de forma a atingir

uma apresentagao apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governacdo, entre outros assuntos, o mbito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno

identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do relatério de gestao

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 Cédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que o
relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a
informagdo nele constante é concordante com as demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o

conhecimento e apreciacéo sobre a Entidade, néo identificamos incorregdes materiais.

Lisboa, 29 de fevereiro de 2024

PONTES, BAPTISTA & ASSOCIADOS
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Numero de registo na CMVM: 20161505
Numero de registo na OROC: 209
Representada por

P

Luis Baptista

Numero de registo na CMVM: 20160809
Numero de registo na OROC: 1198
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Exmos. Senhores Acionistas,

No cumprimento do mandato que V. Exas. nos conferiram e no desempenho das nossas fungées
legais e estatutarias, submetemos a Vossa apreciacdo, o Relatdério sobre a atividade
desenvolvida, o Parecer sobre o Relatdrio de Gestdo e as Demonstragdes Financeiras, a proposta
de aplica¢do dos resultados apresentada pelo Conselho de Administragao, bem como, o nosso
Parecer sobre a Certificacdo Legal de Contas pelo Revisor Oficial de Contas, relativamente ao

exercicio findo em 31 de dezembro de 2023.

1. No ambito das competéncias e deveres legais e estatutdrios, acompanhamos a atividade da
IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. no

decorrer do exercicio de 2023, nomeadamente:

e \Verificamos a adequacdo das politicas contabilisticas adotadas pela Sociedade na
preparacdo das suas DemonstragGes Financeiras e apurdmos que as mesmas conduzem

a uma correta avaliagcdo do patrimdnio e dos resultados da Sociedade;

e Verificdmos que, relativamente aos Organismos de Investimento Coletivo geridos pela
Sociedade, estd em curso a preparacdo das suas Demonstracdes Financeiras, cujo

processo tem sido acompanhado.

2. Nas reunides realizadas com o Conselho de Administragdo, através da Comissdo Executiva, e
com os Diretores de Topo, obtivemos toda a informacdo e todos os esclarecimentos

solicitados sobre:
e O processo de preparacgdo e divulgacdo da informacgdo financeira;
e Osistema de gestdo de riscos e de controlo interno em vigor.

3. Relativamente a auditoria:

e Acompanhdamos a revisdo legal das contas realizada pela Pontes, Baptista & Associados,

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, representada pelo Dr. Luis Fernando da Costa



Baptista, com quem reunimos regularmente, tendo verificado e registado a sua
declaracdo de independéncia e tendo tomado conhecimento do relatdrio de conclusdes
e recomendacoes de auditoria interna, bem como da Certificagdo Legal das Contas que,

sem reservas ou enfases, merece o acordo do Conselho Fiscal;

e Obtivemos dos auditores externos, Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais
de Contas, toda a colaboracdo necessaria e tomamos conhecimento do Relatério de
Auditoria com o dmbito e calendario do exame, a metodologia e abordagem de auditoria,
a materialidade e outros temas relevantes do trabalho efetuado, tendo debatido com
aquele as questdes relacionadas com a auditoria as contas a que o relatdrio respeita, cujo

contetido também merece o acordo do Conselho Fiscal;

e A Certificacdo Legal de Contas e o Relatério dos Auditores Externos indicam que as
demonstragdes financeiras a 31 de dezembro de 2023 apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira da IM Gestdo de Ativos,
o seu desempenho e os fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data e que o
relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacdo nele constante é concordante com as demonstragdes

financeiras auditadas e ndao foram identificadas incorre¢des materiais.

4. Assim concluimos que, tanto quanto é do nosso conhecimento, a Demonstra¢do da Posigdo
Financeira, a Demonstracdo dos Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstragdo das
Alterac¢des no Capital Proprio e a Demonstragdo dos Fluxos de Caixa, e as correspondentes
Notas Anexas as DemonstragGes Financeiras, bem como o Relatdrio de Gestdo, lidos em
conjunto com a Certificagdo Legal das Contas, permitem uma adequada compreensdo da
situacdo financeira e dos resultados da Sociedade e satisfazem as disposi¢des contabilisticas,

legais e estatutdrias em vigor.

Parecer sobre o Relatério de gestdo e as Demonstragdes financeiras e sobre a Proposta de

aplicacdo dos Resultados apresentada pelo Conselho de Administracao.
Face ao exposto o Conselho fiscal da parecer que:

1. Sejam aprovados o Relatério de Gestdo, a Demonstracdo da Posi¢cao Financeira, a



Demonstragao dos Resultados e do Rendimento Integral, a Demonstracao das Altera¢des
no Capital Préprio e a Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, e as Notas Anexas as
Demonstragdes Financeiras apresentados pelo Conselho de Administracdo relativos ao

exercicio findo em 31 de dezembro de 2023;

2. Seja aprovada a proposta de aplicacdao dos resultados liquidos do ano 2023 apresentada

pelo Conselho de Administracdo.

Finalmente o Conselho Fiscal expressa ao Conselho de Administracdo e a sua Comissao Executiva,
bem como aos colaboradores da IMGA com quem mais diretamente se relacionou, o seu

agradecimento pela disponibilidade e qualidade do apoio que sempre Ihe prestaram.

Lisboa, vinte e nove de fevereiro de dois mil e vinte e quatro

O Conselho Fiscal
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Antdnio Joaquim dos Santos Lindeza, Vogal





