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Relatério de Gestdo
Nota Introdutdria
Sintese da Evolucdo dos Mercados

Principais Eventos
O fundo foi constituido em 14 de agosto de 1995 como Fundo de investimento Mobilidrio Aberto, tendo em 2015 alterado a sua denominagdo de
Desempenho Fundos Multiativos e PPR Millennium Prestige Conservador para IMGA Prestige Conservador, em linha com a alteragdo da denominagao de todos os fundos geridos pela
IMGA, na sequéncia da aquisicdo da Millennium Gestao de Ativos ao Millennium bcp.

Informacdo relativa a Gestdo do Fundo
No sentido de aproximar a designagao comercial a sua Politica de Investimento e facilitar uma mais correta percecao do risco, alterou a sua

RemuneracBes pagas a Colaboradores denominagdo em 11 de janeiro de 2018, passando a denominar-se IMGA Alocagdo Conservadora.

e Orgaos Sociais da Sociedade ) ) i L ) ) o
A partir de 28 de novembro de 2019 passou a estar disponivel para comercializagcdo a Categoria | de Unidades de Participacdo deste fundo, a qual,

Eventos Subsequentes no entanto, ndo foi ainda constituida.
Notas Informativas A Categoria R de Unidades de Participacdo deste fundo constituiu-se em 3 de maio de 2021.
Balango

Demonstragao de Resultados
Demonstragao de Fluxos de Caixa
Anexo as Demonstrag¢oes Financeiras

Relatodrio de Auditoria
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O primeiro semestre de 2025 ficou marcado
por elevados niveis de volatilidade, quer
econdmica, quer nos mercados financeiros e
respetivo aumento dos riscos de
abrandamento severo do ritmo de atividade,
em larga medida induzidos pelas politicas da
nova Administracao Trump.

Logo a partida, a expetativa era de
desaceleracdo do ritmo de crescimento
econdmico das  principais economias
mundiais, para um regime mais préoximo do
potencial. O ciclo econdmico previa-se,
ainda assim, suportado por fundamentais
resilientes, como a solidez do balanco das
familias e empresas na generalidade das
economias desenvolvidas, por niveis ainda
robustos de crescimento do rendimento real
disponivel, e pelo impulso relacionado com
os cortes de taxas diretoras dos bancos
centrais e as politicas orgamentais mais
expansionistas em alguns paises.

Apesar de as expetativas macroecondmicas
ndo estarem desajustadas da realidade, o
tema dominante do primeiro semestre de
2025 foi o impacto das politicas e da retérica
da Administragdo Trump.

Efetivamente, desde o inicio do seu segundo
mandato, Donald Trump executou um
numero recorde de ordens executivas, que
incluiram desde a reversao de
medidas/politicas da administracdo anterior,
até a imposicdo de tarifas comerciais na
persecu¢do de multiplos designios de
politica externa.
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O recurso a este instrumento evoluiu em
crescendo. Logo no dia da inauguragao,
Donald Trump emitiu um memorando
denominado “America First Trade Policy”
que instruiu a investigacdo de praticas
comerciais injustas a varios departamentos
governamentais, assim como a viabilidade
da criacdo de um servigo externo de receitas
para cobrar tarifas e outras receitas
relacionadas com o comércio externo, e a
andlise das causas dos défices comerciais
dos EUA e as suas implicagdes econdmicas
para a seguranca nacional, recomendando
medidas como uma tarifa suplementar
global para suprir tais défices.

Seguiram-se multiplos anuncios de tarifas,
que visaram numa fase inicial o México, o
Canadd e a China (25%, 25% e 10%,
respetivamente), no ambito da crise de
opidides nos EUA, que viriam a ser
reforcadas no caso chinés para 20%. Foram
ainda implementadas tarifas setoriais sobre
0s automaveis, o0 aco e o aluminio e mesmo,
de forma mais medidtica e extrema, tarifas
“reciprocas” generalizadas com a quase
totalidade dos parceiros comerciais dos EUA
(excluindo a Russia, Bielorrussia, Meéxico,
Canadd e Cuba), que variaram entre um
minimo de 10% e um maximo de 50%.

A pressdo diplomatica/judicial doméstica e a
resposta a reacdo tumultuosa dos mercados
financeiros, estiveram na origem da “pausa”
das tarifas reciprocas, anunciada por Donald
Trump no dia 9 de abril. A referida pausa

fixou as tarifas reciprocas durante um
periodo de 90 dias (até 9 de julho) num nivel
base de 10%.

Apesar da postura hostil dos EUA, as
retaliacbes dos seus parceiros comerciais
foram relativamente contidas, a excecdo da
China, que depois de igualar a tarifa
reciproca dos EUA (34%), desencadeou uma
escalada continua de ambas as partes. Esta
escalada culminou em tarifas de 145%
cobradas pelos EUA e 125% de tarifa chinesa
sobre os bens norte-americanos, niveis que
ameagaram paralisar as trocas comerciais,
impactar o funcionamento das cadeias de
abastecimento e mesmo uma recessdo
global.

Desde entdo, e até ao final do primeiro
semestre, assistiu-se a um retrocesso
relevante das tarifas dos EUA.

Depois de um periodo de suspensdo das
conversagdes entre os EUA e a China,
cedéncias de ambas as partes relacionadas
com o restabelecimento do fornecimento de
bens e de outras matérias de cariz
diplomatico, permitiram reduzir drasti-
camente as tarifas cobradas por ambos os
blocos, para 30% pelos EUA e para 10%
pela China.
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Ndo obstante, o nivel médio de tarifas
cobradas pelos servigos fronteiricos dos EUA
permanece, mesmo depois do retrocesso
das tarifas dos EUA sobre os bens
provenientes da China, historicamente
elevado. Depois de atingir um nivel maximo
estimado de aproximadamente 30% em
abril, a tarifa média terminou o trimestre
proxima de 15%, o que ainda assim
representa o patamar mais elevado desde
1938. Nota adicional para o facto de
estarem ainda pendentes tarifas setoriais,
sobre os farmacos, a madeira, os
semicondutores, o equipamento eletrdnico,
0 cobre, etc., que poderdo impulsionar o
nivel médio das tarifas dos EUA para niveis
proximos ou mesmo acima de 20% nos
proximos meses.

A imposicdo de tarifas originou um
fendmeno de antecipa¢ao de importagdes, o
que impulsionou as exportacdes de vdrios
blocos econdémicos para os EUA e,
consequentemente, também o perfil de
crescimento do PIB no primeiro trimestre de
2025. A Unido Europeia esteve entre os
principais beneficidrios deste fendmeno,
com as exportagcOes da regido para os EUA a
exibirem um crescimento de 74,1% em
mar¢o, comparativamente ao nivel de final
de 2024 e de 64% em termos homdlogos.

Destaque principal para o crescimento das
exportacdes da Irlanda (+396,6% face ao
periodo homdlogo) e da Suica (+342,9% em
termos homologos).

O impacto das politicas da Administracdo
Trump a escala global ndo se resumiu a
tematica das tarifas comerciais. A postura
adversa contra a Unido Europeia, no ambito
geopolitico, com destaque para o
afastamento dos EUA da UE em matérias
como o apoio militar a Ucrania, teve
implicagdes significativas na regidao. Desde
logo, poucos dias apds a vitdria nas elei¢des
na Alemanha, a 23 de fevereiro, a CDU
iniciou conversagdes com o SPD para a
formalizagdo de uma coligagao governativa
e para a flexibilizacdo do travao da divida. O
resultado das conversagdes seria revelado
apenas alguns dias depois, com um acordo
preliminar para um fundo de investimento
em infraestruturas de 500 mil milhdes —
equivalente a cerca de 11% do PIB —e para o
reforco substancial dos gastos em defesa.

De forma relacionada, foi igualmente
lancada a iniciativa ReArm da UE, que entre
outras  medidas  oferece  assisténcia
financeira para gastos em defesa e permite
a ativagdo da cldusula de escape, um
mecanismo de flexibilizacdo que prevé um
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desvio temporario das regras de disciplina
orcamental para acomodar o aumento dos
gastos em defesa pelos Estados-Membro
da unido.

Em suma, a expetativa de maior impulso
orcamental na regido e de investi-
mento/revitalizagdo da competitividade da
economia alema originou perspetivas
macroeconémicas mais benignas para a
Area do Euro, embora maioritariamente
numa perspetiva de médio-prazo.

Como referido anteriormente, o fendmeno
de antecipacdo das tarifas comerciais
significou distor¢des econdmicas
significativas ao longo do primeiro trimestre
de 2025. O PIB dos EUA contraiu 0,5% no
primeiro trimestre do ano, o que
correspondeu ao pior trimestre desde 2022.
O consumo privado cresceu apenas 0,5%, o
pior trimestre desta rubrica desde o pico da
pandemia, impactada pelas condicOes
meteoroldgicas desfavordveis nos meses de
janeiro e de fevereiro.

A formacdo bruta de capital fixo cresceu
1,3% no periodo, impulsionada pelo
investimento em equipamento, poten-
cialmente relacionado com a antecipagao
das tarifas. Ainda assim, as rubricas mais

impactadas por esse tema foram as
importagdes (crescimento anualizado de
38%, que motivou um contributo negativo
das exportagbes liquidas de -4,6%) e a
acumulacdo de inventdrios (contributo de
+2,6% para o crescimento anualizado do PIB
no 12 trimestre).

Tendo em conta a origem da contragao do
PIB nos primeiros trés meses do ano, muito
baseada na antecipa¢do de importagdes e
em outros fatores transitérios, antecipa-se
alguma recuperagdo no segundo trimestre.
Ainda assim, é esperado um crescimento
modesto no segundo semestre de 2025,
fruto do impacto econdmico negativo da
agenda econdmica da Administragdao Trump,
assim  como do menor impeto do
investimento em estruturas e da menor
dindmica do mercado laboral.

Ao contrario dos EUA, a Area do Euro viu-se
penalizada por um conjunto de fatores que
condicionaram o seu ritmo de crescimento
no periodo pdés-COVID, entre os quais um
menor impulso orgamental, o impacto da
crise energética e o0 menor impulso
associado ao investimento tecnoldgico.

o
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Mais recentemente, a expansdo orgamental,
a queda dos custos energéticos e os cortes
de taxas de juro do Banco Central Europeu
deverdo contribuir para um enquadramento
econdmico mais favoravel na regido.

Por outro lado, apesar da retoma do ritmo
de crescimento da Area do Euro nos ultimos
quatro trimestres, e em particular no
primeiro trimestre de 2025 (+0,6% em
cadeia), e de esta ter assentado num
desempenho razoavel do consumo privado,
houve igualmente contributos significativos
de rubricas de investimento impulsionadas
pelo desempenho da Irlanda, a par do
contributo relevante do crescimento das
exportagdes no primeiro trimestre de 2025.
E, assim, expectdvel que o ritmo de
crescimento nos préximos trimestres seja
mais modesto, com base na reversdo parcial
do crescimento das exportagdes e no
impacto econdmico das tarifas comerciais
dos EUA.

O crescimento de 1,2% em cadeia do PIB da
China nos primeiros trés meses de 2025
constituiu uma surpresa positiva para os
investidores, assente no bom desempenho
do consumo privado, na resiliéncia das
exportacdes e no crescimento suportado do
investimento ndo residencial. Ndo obstante,

continua a ser notorio o papel dos estimulos
orcamentais e monetdrios, com vista a
dinamizacdo da procura doméstica, sendo
expectdvel o anuncio de estimulos
adicionais até ao final de 2025. Em oposicao,
a situagdo vulneravel do mercado imobilidrio
manteve-se no decorrer do primeiro
semestre e apesar das medidas estatais para
estabilizar este segmento, ndo se projeta
uma retoma relevante neste segmento até
ao final de 2025.

A trajetdéria  inflacionista  manteve-se
globalmente descendente ao longo dos
primeiros seis meses do ano, embora no
caso das principais economias desenvolvidas
ainda em niveis préximos ou acima do
objetivo dos bancos centrais.

Depois de leituras algo pressionadas entre
dez-24 e jan-25, a inflagdo nos
consumidores nos EUA retomou a trajetdria
de arrefecimento nos meses seguintes, o
que contribuiu para o retrocesso da inflagao
homologa para 3,4% em maio, proxima de
minimos desde o inicio de 2021. Embora a
inflacdo no segmento dos servicos
permaneca excessiva, em 3,4%, o seu nivel é
ja algo inferior aos 3,9% no final de 2024.

Ndo obstante a evolucdo algo favoravel da
inflacgdo nos EUA ao longo dos ultimos
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meses, sdo ja visiveis alguns sinais de
contdgio das tarifas na inflacgdo, uma
tendéncia que se devera acentuar nas
leituras inflacionistas do terceiro trimestre
do ano. Esta tendéncia estara ndo so
relacionada com a transmissdo (pelo menos
parcial) das tarifas aos consumidores, mas
também com o impulso inflacionista
decorrente da depreciagdo do dodlar. Por
outro lado, a quebra da cotacdo das
matérias-primas energéticas e da inflagdo
nos servicos, em particular no segmento
imobilidrio, poderdao anular parte da
aceleracdo da inflacdo perspetivada para os
EUA.

A inflagdo europeia confirmou as
expetativas de retrocesso ao longo do
primeiro semestre de 2025, com um
abrandamento de 2,5% para 2% da inflacdo
total, em termos homodlogos, entre
dezembro de 2024 e junho de 2025. Embora
a inflagdo subjacente permanega ainda
acima do objetivo do banco central, também
essa rubrica assinalou uma moderagao de
2,7% para 2,3%, no mesmo periodo. A
semelhanca do caso norte-americano,
também aqui a inflagdo nos servicos
permanece pressionada (3,3%), embora
igualmente numa trajetéria descendente
desde o final de 2024 (4,0%), sendo

expectdvel que a desaceleracdo do
crescimento dos saldrios consolide o
retrocesso da inflagdo nesta rubrica. A
valoriza¢do do euro e a queda dos precos
das matérias-primas energéticas estdo
igualmente entre os potenciais drivers das
menores pressdes inflacionistas esperadas
no segundo semestre de 2025.

O perfil de desinflacdo e as perspetivas de
continuidade deste processo na Area do
Euro contribuiram para a postura ativa do
Banco Central Europeu, com cortes
acumulados de 100 pontos base da sua taxa
diretora, para 2% em junho. De acordo com
estudos empiricos do banco central, a sua
taxa diretora estara agora no intervalo
estimado (entre 1,75% e 2,25%) para a taxa
de juro de equilibrio/neutral. Tal devera
significar uma postura mais expectante do
banco central no segundo semestre.

O BCE deverd ainda assim voltar a cortar a
sua taxa diretora em 2025, com
enviesamento para cortes adicionais em
caso de abrandamento econdmico mais
pronunciado ou de uma desaceleragdo mais
significativa da inflagdo.
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O perfil modesto da inflagdo justificou cortes
pronunciados de outros bancos centrais,
incluindo os 100pb do Banco Central da
Dinamarca e os 50pb do Banco Central da
Suica, para 1,6% e 0%, respetivamente.
Apesar dos niveis ainda excessivos da
inflagdo, também o Banco de Inglaterra
cortou as suas taxas diretoras em 50pb
em 2025.

Numa perspetiva relativa, a missdao da
Reserva Federal dos EUA é francamente
mais desafiante. Nao obstante o progresso
desinflacionista atingido nos ultimos meses,
esta ndo sd permanece acima do objetivo,
como deverd acelerar no decorrer do
segundo semestre do ano, o que, em
combinac¢do com o perfil ainda resiliente da
generalidade dos indicadores de atividade,
justificou a auséncia de cortes de taxas
diretoras pelo banco central, bem como a
sua retdrica mais cautelosa, pese embora os
niveis ainda historicamente elevados da sua
taxa de referéncia (4,5%).

Em contraciclo com os demais, o Banco do
Japdo voltou a subir a sua taxa diretora em
janeiro, no seguimento da evidéncia de
fortalecimento das pressGes inflacionistas,
embora estas dinamicas ainda estejam pelo
menos em parte relacionadas com a
depreciagao do iene.

O clima de incerteza macroecondmica e
geopolitica descrito esteve na origem do
aumento significativo da volatilidade dos
mercados financeiros ao longo do primeiro
semestre de 2025.

Embora os cortes de taxas de juro do BCE
tenham mantido as taxas de juro de
mercado ancoradas nas maturidades mais
curtas dos emitentes da regido (-22pb desde
o inicio de 2025 na Alemanha), o aumento
dos gastos em defesa e em infraestruturas, a
perspetiva de aumento da emissdo de divida
e a antecipacdo de maior crescimento
potencial alimentou subidas das taxas de
juro das maturidades mais longas e originou
o aumento da inclinagdo da curva de
rendimentos.

Assistiu-se assim a uma subida de 24pb das
taxas de juro com maturidade a 10 anos da
Alemanha, para 2,6%. A variacdo de taxas
em Franga, Espanha e Portugal foi mais
contida, o que originou estreitamentos dos
respetivos spreads. A percecdo de
estabilidade politica em Italia e o sucesso na
gestdo das necessidades de financiamento
contribuiram mesmo para a queda da yield a
10 anos no primeiro semestre do ano, o que
conduziu o respetivo spread contra a
Alemanha a minimos desde 2010 (87pb).
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Nos EUA, o movimento a taxa de juro a 10
anos foi descendente (-34pb), para 4,23%. O
prazo com maturidade a 2 anos assinalou
uma quebra mais pronunciada, de 52 pb,
fruto da expetativa de cortes de taxas
diretoras pela Fed, com vista a minimizagao
dos impactos econdmicos adversos da
Administragdo Trump.

Os movimentos descritos das curvas de taxa
de juro traduziram-se em ganhos para os
indices governamentais, mais modestos
para o indice europeu, que valorizou 0,52%,
enquanto o indice de divida agregada norte-
americana ganhou 3,02% no semestre (em
moeda local).

O desempenho da divida empresarial
europeia contou ndo sé com o contributo
dos niveis atrativos de taxas, mas
igualmente do estreitamento adicional dos
spreads de risco, tanto no segmento de
investment grade como na divida high-yield
(-10 e -6pb no semestre), o que resultou
em valorizages de 1,39% e 2,73%,
respetivamente.

O segmento de divida subordinada de
financeiras esteve novamente em destaque
pela positiva, com o enquadramento
favoravel para o setor a possibilitar
estreitamentos adicionais dos spreads (25pb

no semestre) e um dos retornos absolutos
mais pronunciados do segmento de
rendimento fixo em euros (+4,2%).

Apesar da volatilidade exibida pela divida
empresarial  high-yield dos EUA -
relacionada com a evolucdao dos riscos de
recessdo — e da subida (marginal) do spread
desse segmento no semestre, o nivel
absoluto de taxas (carry) e a queda da taxa
de juro soberana contribuiram para ganhos
de 4,6% no periodo. A divida empresarial
investment grade dos EUA valorizou 1,8%
no semestre.

Ainda no rendimento fixo, a performance da
divida de mercados emergentes, em
ddlares, esteve em plano de destaque, fruto
do carry atrativo, com rendibilidades entre
42% e 4,7% da divida empresarial e
soberana no semestre, respetivamente.

A trajetéria de depreciagdo do ddlar
beneficiou o segmento de divida de
mercados emergentes em moeda local e
resultou numa valorizagdo préxima de 12%
desse segmento.
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Apesar do enquadramento macroeconémico
descrito e do surgimento de forgas
potencialmente disruptivas — como o
Deepseek — os mercados acionistas dos EUA
mantiveram-se resilientes e somaram ainda
assim ganhos. Nao obstante a compressao
dos multiplos dos principais indices, estes
mantiveram-se suportados pelo crescimento
resiliente dos resultados empresariais e pelo
guidance ainda favordvel, o que resultou em
valoriza¢Oes de 5,5% quer do S&P500 quer
do Nasdaq.

O perfil de ganhos setoriais foi liderado
pelos setores industrial (+11,96%), de
telecomunicagbes (+10,6%) e de financeiras
(+8,4%), com consumo discricionario (-4,2%)
e de saude (-2,0%) entre os piores. As

empresas de menor capitalizacdo bolsista
voltaram a estar pressionadas (-2,5%).

Na Europa, o indice MSCI valorizou 9,2%,
impulsionado pela valorizacdo das pragas
alemd (+20,1%) e espanhola (+20,7%), com
o indice francés CAC entre os menos bem-
sucedidos (+3,9%) no semestre.

Os titulos de menor capitalizacdo bolsista
beneficiaram da expetativa de maior
dinamismo da procura doméstica europeia e
somaram uma valorizagdo semestral de
12,6%.

Nos mercados cambiais, a moeda Unica
europeia esteve em plano de destaque
contra o cabaz dos seus parceiros comerciais
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e encerrou o periodo com uma apreciagao
de 5,9%, beneficiada pelas perspetivas mais
favoraveis para o crescimento potencial da
regiao.

N3o obstante a diferenciagdo de politicas
monetarias entre os EUA e a Area do Euro
ao longo do primeiro semestre de 2025, o
euro averbou ainda assim ganhos de 13,8%
contra o ddlar dos EUA, com base na
deterioracdo das perspetivas econdmicas
para os EUA, na erosdo associada a
trajetdria orcamental e da divida publica,
bem como outras politicas nocivas da
Administragdo Trump. 0] cabaz
representativo das divisas de mercados
emergentes valorizou cerca de 8% no
primeiro semestre de 2025.

O indice agregado de matérias-primas
valorizou 3,3% nos primeiros seis meses do
ano, embora marcado por uma elevada
disparidade de performances.

O segmento com maiores ganhos foi o de
metais preciosos, com valorizacGes de 26%
do ouro e de 25% da prata, acompanhados
pela valorizacdo de 23,5% do cobre. Apesar
do insucesso de Trump nas negociagdes de
paz entre a Russia e a Ucrania, e da
intensificagdo das tensdes geopoliticas no
Médio Oriente, as perspetivas econdmicas
mais fragilizadas e o aumento de produgdo
da OPEP resultaram numa quebra superior a
8% da cotacdo do barril do brent.
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NOVOS FUNDOS

(@ ZXREIRE ® IMGA Crescimento PPR/OICVM

A 30 de abril foi autorizada pela CMVM
a constituicao do Fundo IMGA
Crescimento PPR/OICVM — Fundo de
Investimento Aberto de A¢des de
Poupanca Reforma.

NOVAS ENTIDADES COMERCIALIZADORAS

A 11 de abril foi incluido o Banco Bic Portugués
como entidade comercializadora da Categoria A
do Fundo IMGA Money Market Eur.

10
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ATUALIZAGOES/ALTERAGOES DOS DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS DOS FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE

@ A 18 de fevereiro foi concluido o @ A 14 de maio foi concluida a 22 ~

i processo da 12 atualizacdo anual atualiza¢do anual obrigatédria dos INFORMACOES RELACIONADAS COM A SUSTENTABILIDADE
dos documentos constitutivos de : documentos constitutivos dos fundos,
toda a oferta de fundos de : com a Taxa de Encargos Correntes (TEC)
investimento mobilidrio da IMGA. atualizada com referéncia ao ano de 2024.

------------ ) A 30 de junho foi publicada a “Declaragdo
relativa aos principais impactos negativos das
O O O decisGes de investimento sobre os fatores de
: sustentabilidade”, relativa ao ano 2024.

PUBLICACAO DOS RELATORIOS E CONTAS
DOS FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE

3 A 30 de abril foram publicados no sitio da CMVM
os Relatdrios e Contas anuais dos fundos IMGA.
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EVENTOS REGULATORIOS

@ A 27 dejaneiro foi publicada a Circular
1/2025 da CMVM relativa ao Value for
Money de Instrumentos Financeiros

é A 19 de fevereiro foi publicada a Circular 2/2025 da

CMVM, circular anual em matéria de gestdo de ativos,

onde estdo identificadas as principais atividades de
supervisdo em matéria de gestao de ativos.
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9 A 17 de abril foi publicado, em Didrio da Republica,
o Regulamento da CMVM n2 3/2025, que introduz
alteragGes num conjunto de regulamentos e que
adapta os deveres de reporte de natureza
prudencial pelas sociedades gestoras.
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No primeiro semestre de 2025 os fundos de
multiativos (incluidos na andlise os flexiveis)
e PPR continuaram a enfrentar um contexto
exigente, marcado por incertezas
geopoliticas e pelas novas politicas tarifarias
nos Estados Unidos. A instabilidade nos
mercados e a forte depreciacdo do ddlar
contribuiram para niveis de volatilidade
elevados, refletindo-se nas rendibilidades,
que foram maioritariamente positivas, mas
contidas e, na generalidade, abaixo de 1% no
semestre.

No mesmo periodo, registou-se na IMGA um
decréscimo nos ativos sob gestdo em
multiativos e PPR, explicado sobretudo por
vendas liquidas negativas de €58,5 milhdes.
Este efeito foi, no entanto, parcialmente
compensado por rendibilidades positivas,
que contribuiram com €4,4 milhdes para o
valor dos ativos sob gestdo no semestre.
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Segundo a APFIPP, o volume total de ativos
nos fundos de multiativos e PPR a nivel
nacional aumentou cerca de 3,7% no
primeiro semestre de 2025, situando-se em
€8.396,6 milhdes no final de junho. Este
crescimento foi favorecido pelo término, no
final de 2024, das condi¢Ges excecionais de
resgate nos PPR, o que permitiu retomar a
dindmica de subscrigdes, numa conjuntura
de maior consciéncia sobre a importancia da
poupanca de longo prazo.

Os fundos multiativos e PPR da IMGA
totalizaram €1.501,9 milhdes sob gestdo no
final do semestre, refletindo uma ligeira
reducdo de 3,5% face ao final de 2024.

Os multiativos, beneficiando da sua politica
de diversificagdo, conseguiram atenuar o
impacto de um semestre menos favoravel,
mantendo resultados globais positivos e
alguma estabilidade. A gestdo procurou

identificar oportunidades e proteger o valor
dos investimentos, mantendo uma
abordagem prudente.

Os fundos PPR da IMGA apresentaram
igualmente resultados positivos, na sua
maioria, sustentando o objetivo de
proporcionar solucdes consistentes de
poupanca de longo prazo. A estratégia
manteve-se equilibrada e atenta as
necessidades  dos investidores  mais
conservadores.

Mesmo perante um cendrio desafiante e
niveis elevados de resgates, os fundos
multiativos e PPR geridos pela IMGA
demonstraram resiliéncia e capacidade de
adaptacdo. No segundo semestre, estd
previsto o langamento do novo IMGA
Crescimento PPR, procurando dar resposta a
procura por solu¢des de investimento com
horizonte mais prolongado.

13
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1ANO 3 ANOS 5 ANOS
FUNDOS MULTIATIVOS E PPR Risco Risco Risco
Rend. Anual. Classe Rend. Anual. Classe Rend. Anual. Classe
Volatilidade Volatilidade Volatilidade
IMGA FLEXIVELCAT A 2,31% 5,80% 4 2,73% 5,18% 4 0,65% 5,45% 4
IMGA FLEXIVEL CAT R 2,26% 5,81% 4 2,75% 5,19% 4 0.67% (*) 5,47% 4
IMGA ALOCAGCAO DEFENSIVA CAT A 3,74% 3,65% 3 3,11% 4,72% 3 0,27% 4,31% 3
IMGA ALOCAGAO DEFENSIVA CAT R 3,78% 3,66% 3 3.16% (*) 4,72% 3 0.3% (*) 4,31% 3
IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT A 3,63% 4,76% 3 3,79% 5,44% 4 1,43% 5,46% 4
IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT R 3,92% 4,84% 3 4,36% 5,60% 4 1.76% (*) 5,56% 4
IMGA ALOCAGAO MODERADA CAT A 3,80% 6,94% 4 4,75% 6,82% 4 3,55% 6,82% 4
IMGA ALOCACAO MODERADA CAT R 3,78% 7,08% 4 4,94% 6,90% 4 3.66% (*) 6,87% 4
IMGA ALOCAGAO DINAMICA CAT A 3,09% 11,22% 5 6,96% 10,06% 5 5,94% 10,03% 5
IMGA ALOCAGAO DINAMICA CAT R 3,08% 11,23% 5 6,99% 10,09% 5 5.95% (*) 10,04% 5
EUROBIC SELECAO TOP 2,62% 3,38% 3 3,17% 3,20% 3 1,39% 3,21% 3
IMGA POUPANGCA PPR CAT A 3,69% 4,73% 3 3,80% 5,43% 4 1,26% 5,46% 4
IMGA POUPANCA PPR CAT R 3,69% 4,74% 3 3,78% 5,44% 4 1.29% (*) 5,46% 4
IMGA INVESTIMENTO PPR CAT A 3,70% 6,92% 4 4,55% 6,80% 4 3,15% 6,83% 4
IMGA INVESTIMENTO PPR CAT R 3,70% 6,89% 4 4,44% 6,80% 4 3.15% (*) 6,83% 4
ABANCA PPR/OICVM Ciclo Vida -34 3,24% 8,02% 4 4,73% 7,17% 4 3,45% 7,05% 4
ABANCA PPR/OICVM Ciclo Vida -35-44 3,55% 7,21% 4 4,70% 6,62% 4 3,36% 6,49% 4
ABANCA PPR/OICVM Ciclo Vida -45-54 3,72% 5,11% 4 3,65% 5,12% 4 1,93% 4,91% 3
ABANCA PPR/OICVM Ciclo Vida +55 3,67% 3,35% 3 2,48% 3,94% 3 0,45% 3,69% 3

(*) Considera cotagdes calculadas com base no desempenho da Categoria A
Data de referéncia: 30 de junho de 2025
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O primeiro semestre de 2025 foi
caracterizado pela elevada volatilidade e
pela disparidade de retornos entre os
diferentes segmentos de mercado. A
volatilidade foi induzida ndo sé pelos riscos
geopoliticos, nomeadamente pela guerra na
Ucrania, na Faixa de Gaza e pelos
bombardeamentos ao Irdo, mas
principalmente pela adocdo de politicas
disruptivas como foi, por exemplo, o caso
dos EUA ao nivel do comércio internacional
ou da Alemanha e dos paises da NATO ao
nivel do investimento.

Estas realidades levaram a que, por exemplo,
as taxas de juro de longo prazo
aumentassem na Europa e diminuissem nos
EUA. Os 10 anos na Alemanha aumentaram
0,24% para 2,61%, enquanto nos EUA
diminuiram 0,34% para 4,23%. No crédito, os
spreads  estreitaram na  Europa e
mantiveram-se relativamente estdveis nos
EUA. Nos mercados acionistas também
assistimos a divergéncias geograficas, com
os EUA e o Japdo a terminarem o semestre
em territério negativo em euros, enquanto
na Europa, Asia Pacifico excluindo Jap3o, e
mercados emergentes os indices terminaram
o semestre em territdrio positivo. A
volatilidade no semestre foi, no entanto,
superior ao que a variacdo de final do
semestre indicia, uma vez que registdmos
variacOes bastante significativas em abiril,
aquando do anuncio das tarifas reciprocas e
posterior adiamento da implementacdo das
mesmas.
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Em termos macro, destaque para as revisdes
em baixa ao nivel do crescimento global e
para as revisdes em alta da inflagdo global,
com principal destaque para os EUA,
especialmente impactado pelas tarifas
comerciais. Ao nivel dos bancos centrais, o
Banco Central Europeu (BCE) cortou, em
termos acumulados, a taxa de depdsito em
1% para 2%, deixando esta de estar em
territério restritivo e passando a territorio
neutral, enquanto a Reserva Federal norte-
americana manteve as taxas inalteradas
dados os riscos inflacionistas.

O Banco do Japao, por outro lado, subiu as
taxas de juro em 0,25% para 0,5%,
prosseguindo o seu caminho de
normalizagdo. No que respeita a politica
fiscal, os EUA encontram-se em processo de
aprovagdo de um or¢amento expansionista
que incorpora um elevado nivel de défice,
enquanto a Europa, principalmente a
Alemanha, e a China se encontram a
estimular fiscalmente a economia.

Neste contexto, o fundo entrou em 2025
com alguma exposicdo a duragdo,
nomeadamente na Europa, dada a
perspetiva de crescimento abaixo do
potencial e queda da inflacdo, que iria
permitir ao BCE, tal como se verificou, deixar
de ter a sua politica monetaria em territdrio
restritivo. Esta exposicdo a duragdo derivava
de uma menor exposi¢ao a governos, uma
vez que a exposicdo ao crédito se manteve,
dado que acreditdvamos que os spreads se
manteriam suportados pelos fundamentais

sélidos e a auséncia de uma perspetiva de
recessdo. A duracdo foi gerida de forma
ativa, tendo sido reduzida a exposicdo a
duracdo aos EUA, dado o impacto que as
tarifas devem vir a ter na inflagdo nos
proximos meses e o cada vez maior “term
premium” que os investidores estdo a exigir
para investir nas obrigagdes governamentais
norte-americanas, dada a situagdo fiscal do
pais e a incapacidade de reduzir os défices.

Na  componente  acionista, também
acreditdmos que havia valor, pelo que
sobreponderamos 0s EUA, onde
acreditdvamos que as politicas da
Administragdao Trump seriam “pro business”,
nomeadamente as associadas aos cortes de
impostos e a desregulagdo. A realidade viria,
no entanto, a ser mais complicada do que
antecipamos, na medida em que as politicas
migratérias e comerciais foram mais
agressivas que o] antecipado,
nomeadamente esta Ultima, e iriam impactar
0os mercados acionistas e cambial. Esta
realidade, bem como a politica fiscal mais
expansionista na Alemanha, levaria a uma
outperformance da Europa face as restantes
geografias, e daria origem a uma rotagao
geografica na exposicdo do fundo, reduzindo
as acbes norte-americanas e sobrepon-
derando as restantes.
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Ao nivel dos alternativos, iniciamos o
semestre expostos a este segmento,
nomeadamente na componente de fundos
de retorno absoluto e de matérias-primas,
onde estamos principalmente expostos a
metais preciosos, tendo a componente de
alternativos sido reforcada ao longo do
semestre.

Em termos de contributos para a
performance do fundo, destaque na
componente obrigacionista para o contributo
positivo das obrigacBes governamentais, do
crédito investment grade e high yield e da
divida de mercados emergentes. A duragao
foi um detrator de performance,
nomeadamente na Europa, onde estdvamos
expostos aquando do anuncio na Alemanha
do plano de investimento em defesa e
infraestruturas e que levou a uma subida
significativa das taxas de juro.

Na componente acionista, a Europa, o Japao
e os mercados emergentes contribuiram
positivamente, enquanto os EUA e a Asia
Pacifico excluindo Japdo foram detratores de
performance. A componente de alternativos
também contribuiu positivamente.

No final de junho, a categoria A do IMGA
Alocacao Conservadora apresentou uma
rendibilidade de 0,3% no semestre e de 3,6%
a 12 meses e a categoria R de 0,4% no
semestre e 3,92% a 12 meses.

O valor liquido global totalizou €705,8M, uma
reducdo de 5,0% face ao final de 2024. As
vendas liquidas foram negativas em €39,7M,
com subscricdes de €14,9M e resgates de
€54,6M.

Sendo um fundo de capitalizagdo, nao
procedeu a distribuicdo de rendimentos.
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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, em
seguida, o montante total das remuneragbes pagas pela entidade responsdvel pela gestdo aos seus colaboradores e o montante
agregado da remunerac¢do dos membros dos érgdos de gestdo e fiscalizacdo (valores em euros):

Orgaos de Gestao e Fiscalizagdo
Comissao Executiva

Presidente e Administradores
Administradores independentes
Conselho fiscal

Presidente e vogais
Colaboradores

Colaboradores

Nos termos da Lei e conforme previsto no
n.2 1 do art.2 202 dos Estatutos, o modelo
de fiscalizagdo 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
€5.904 pelos servigos durante o primeiro
semestre de 2025.

Sem prejuizo da competéncia do
Conselho Fiscal e do Revisor Oficial de
Contas, ou da Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, conforme previsto no
n2 1 do art.2 212 dos Estatutos, a
Assembleia Geral designou um auditor
externo para a verificagdo das contas da
Sociedade, a quem foram pagos €31.980
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REMUNERAGAO DO EXERCICIO DE 2025

Rendimento Fixo Rendimento Variavel Numero A 30/06/2025
156 898 284 354 3
21750 1
25 145 4
Rendimento fixo Rendimento variavel Numero A 30/06/2025
1177 153 451 169 51

pelos servigos prestados nesse ambito.
No primeiro semestre de 2025 foram
pagos €9.554 referentes a indemnizagGes
por cessagdo de contrato de trabalho.

As remuneracGes e beneficios foram
calculados e atribuidos de acordo com o
definido na Politica de RemuneragGes em
vigor, cuja sintese esta disponivel no site
da Sociedade.

No inicio de cada ano, com base no
Relatério de Avaliacdo da Execuc¢do da
Politica de Remuneracdes, da
responsabilidade do Comité de
Remuneracdes, o Conselho Fiscal produz
um Relatdério anual sobre a Politica de

Remuneragdes, onde descreve os aspetos
e conclusdes relevantes que
fundamentam o respetivo parecer acerca
da avaliagdo do grau de execugdo da
Politica de Remuneragdes em vigor na
Sociedade ao longo do ano anterior.

Relativamente a 2024, ndo foi
identificada qualquer irregularidade ou
inconsisténcia no modo como as
remuneracdes e outros beneficios foram
calculados.

No primeiro semestre de 2025, nao
foram introduzidas alteragdes a Politica
de Remuneragdes.
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30 de junho de 2025

® A 14 de agosto foi autorizada pela CMVM a constituicdo
do Fundo BTG Pactual GV Corporate Bonds 60/40 —
Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Obrigacdes.
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IMGA Alocag¢ao Conservadora - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto

Tipo de Fundo:
Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto

Data de Constituigao:
14 de agosto de 1995
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Elementos ldentificativos

Sociedade Gestora:

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

Banco Depositario:
Banco Comercial Portugués, S.A.

Valor da Carteira:
(30 de junho de 2025)

705 810 214 Euros
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EVOLUGAO DE RENDIBILIDADE E RISCO

jun/2025

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT A

Rendibilidade 1,3% 2,6% -5,5% 7,1% 2,4% 5,7% -15,0% 6,5% 5,6% 0,3%
Risco (nivel) 3 2 3 3 5 3 4 3 3 4

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT R

Rendibilidade - - - - - - -15,1% 7,6% 6,1% 0,4%
Risco (nivel) - - - - - - 4 4 3 4

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura e sé seriam obtidas se o investimento fosse efetuado e mantido durante todo o
periodo de referéncia.

Para efeito do apuramento das rendibilidades ndo sdo tidas em consideracdo comissdes de subscricdo, resgate e transferéncias, quando aplicaveis, sendo liquidas de todas as outras comissdes e
encargos.

O nivel de risco do fundo pode variar entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). Um risco mais baixo implica potencialmente uma remunera¢do mais baixa e um risco mais alto implica
potencialmente uma remuneragdo mais alta. O investimento em fundos pode implicar a perda do capital investido caso o fundo ndo seja de capital garantido.

RELATORIO E CONTAS | JUNHO 2025 | IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA | FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO 20
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POLITICA DE INVESTIMENTO

O fundo investe numa perspetiva global, com predomindncia nos mercados europeus e
norte-americano e, complementarmente, nos mercados dos paises da OCDE e de economias
denominadas de emergentes. Investird em unidades de participa¢do de outros fundos de
investimento (minimo de 30% do seu valor liquido global), valores mobilidrios e instrumentos do
mercado monetario.

Seguird as seguintes alocagdes: maximo de 35% em acgbes e entre 25% e 80% em obriga¢des de
taxa fixa. Ndo procura exposicao preferencial a um pais ou setor de atividade e poderd utilizar
instrumentos derivados quer para fins de cobertura de risco quer para a prossecu¢ao de outros
objetivos de gestdo, exposicdo que ndo poderd, no entanto, exceder 100% do seu valor
liquido global.

A estratégia de investimento do fundo segue uma gestdo ativa, ndo considerando nenhum
pardmetro de referéncia. A entidade responsavel pela gestdo escolherd, de entre os instrumentos
financeiros, aqueles que em cada momento entender que melhor potenciam a rentabilidade do
fundo, em cada classe de ativos em que investe os seus capitais, privilegiando entidades que
adotam as melhores praticas ao nivel do Governo, Direitos Humanos e Ambiente, no universo de
investimento.
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EVOLUCAO DAS COTACOES

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendibilidade futura. As rendibilidades anualizadas divulgadas sé seriam obtidas se o investimento
fosse efetuado e mantido durante todo o periodo de referéncia.

Para efeito do apuramento das rendibilidades ndo sdo tidas em consideracdo comissdes de

subscricdo, resgate e transferéncias, quando aplicaveis, sendo liquidas de todas as outras
comissdes e encargos.
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EVOLUGAO DO NUMERO UP'S E DO VALOR UNITARIO UP

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT A

N2. UP’s em circulagdo 97 561 744,6137 94 474 650,8508 85912 500,1419 77 587 676,9375 73 426 822,6856

Valor Unitario UP (Euro) 10,0322 8,5227 9,0748 9,5794 9,6124

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT R
N2. UP’s em circulagdo 200,4009 19 914,2436 200,4010 2713,2672 530,8588

Valor Unitario UP (Euro) 5,1426 4,3684 4,7009 4,9885 5,0096
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DEMONSTRAGAO DO PATRIMONIO

(valores em euro)

30.06.2025

Valores mobilidrios 692 941 408
Saldos bancdrios 2045713
Outros ativos 13151 105
Total dos ativos 708 138 227
Passivos 2328012
Valor Liquido de Inventario 705 810214
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Carteira Ativos Unidades de Participacao Exposi¢cao Cambial
USD
Obrigagdes .
69% sooes [ R 0,0%
Liquidez Mercado Monetar I GBP
3'0% ercaao vMonetario 0'4%
Papel Retorno Absoluto I IPY
Comercisl Unidades de 2,7%
0,2% Participagdo Matérias-primas |
89,9%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
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TITULOS EM CARTEIRA

Descrigao dos titulos

Prego de aquisi¢ao

W ETREIEDS

Menos-valias

Valor da carteira

Juros corridos

(valores em euro)

1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Portuguesas

M.C.0.B.V. Estados Membros UE
O.M. Regulamentados Estados Ues
M.C.0.B.V. Estados Néo Membros UE
2. OUTROS VALORES

3. UNIDADES DE PARTICIPACAO

TOTAL

2955778

42 237 687

896 861

1699 988

1700 000

599 651 080

649 141 394

26618

561525

506 015

9359

51417115

52520631
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57532

90 985

1408 554

1692

7 161 853

8720617

2924 864
42708 227
(5679)
1707 655
1700 000

643 906 341

692 941 408

35026
475 156
7124
12 350

(6 035)

523 622

2 959 890

43183 383

1445

1720 005

1693 965

643 906 341

693 465 030

1%

6%

0%

0%

0%

93%

100%
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INDICACAO MOVIMENTOS OCORRIDOS

(valores em euro)

Rendimentos

Rendimentos do investimento 1108 165

Outros investimentos 918

Mais-valias de investimento 79 836 241 .'
:

Custos E

Custos de gestao (3573 529) E

Custos de depésito (178 671) t‘.E

Outros encargos, taxas e impostos (399 988)

Menos-valias de investimentos (74 392 967)

Custos de negociagdo (182 878)

Lucro liquido 2217291

Lucros distribuidos =

Aumento ou diminui¢ao da conta de capital
SubscricGes 14 947 847

Resgates (54 604 724)
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VALOR LiQUIDO GLOBAL E VALOR DA UP

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

(valores em euro)

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT A

IMGA ALOCAGAO CONSERVADORA CAT R

Valor Liquido Valor Unitario da UP Valor Liquido Valor Unitario da UP
779 635 079 9,0748 942 4,7009
743 236 266 9,5794 13535 4,9885
705 807 555 9,6124 2 659 5,0096
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OPERAGOES DE COMPRA E VENDA DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Descritivo 31.12.2024 Compras Vendas +/- Valias

Operagdes Cambiais (30406 376) 137 775 005 (127 258 005) 68514
Operagdes sobre Taxas de Juro 68 701 401 402 757 878 (489472 818) (449 301)
OperagGes sobre Cotagbes 16 043 532 211626374 (224 078 415) (36492 531)
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(valores em euro)

(18 462 840)

(32 901 040)
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Balanco

Referente ao periodo findo em 30 de junho 2025




valores em Euro)

BALANCOS EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024

mlgfal

ATIVO PASSIVO
30-06-2025 31-12-2024 Periodos
Cédigo Desighagdo Bruto Mv mv/P Llquido Lliguido Cédigo Designacgéo 30-06-2025 31-12-2024
Outros Ativos
32 Ativos Fixos Tangiveis das SIM
33 Ativos Intangiveis das SIM Capital do OIC
61 Unidades de Participagdo 366 918 796 387 682 156
Total de Outros Ativos das SIM 62 VariagBes Patrimoniais 269 084 650 287978 167
64 Resultados Transitados 67 589 478 26412 520
Carteira de Titulos 65 Resultados Distribuidos
21 Obrigagdes 47 692 789 601574 (150 209) 48 144 154 47 101 685 67 Dividendos Antecipados das SIM
22 Acdes 66 Resultados Liquidos do Periodo 2217 291 41176 959
23 Outros Titulos de Capital
24 Unidades de Participacdo 599 651 080 51417 115 (7 161 853) 643 906 341 680 435 192 Total do Capital do OIC 705810214 743 249 801
25 Direitos 97525 501943 (1408 554) (809 087)
26 Outros Instrumentos da Divida 1700 000 1700 000 4900 000
Total da Carteira de Titulos 649 141 394 52520 631 (8720 617) 692 941 408 732 436 878
Qutros Ativos Provisdes Acumuladas
31 Outros ativos 481 ProvisBes para Encargos
Total de Outros Ativos Total das Provisbes Acumuladas
Terceiros Terceiros
411+..+418 Contas de Devedores 12 616 798 12616 798 10 781 555 421 Resgates a Pagar a Participantes 1581 545 3279323
422 Rendimentos a Pagar a Participantes
Total dos Valores a Receber 12 616 798 12 616 798 10 781 555 423 Comissdes a Pagar 645 744 723 641
424+..+429 Outras contas de Credores 89 072 11509 942
43+12 Empréstimos Obtidos 106 107
44 Pessoal
Disponibilidades 46 Acionistas
11 Caixa
12 Depdsitos a Ordem 2045713 2045713 15180 429 Total dos Valores a Pagar 2316 362 15 619 013
13 Dep6sitos a Prazo e com Pré-aviso
14 Certificados de Depdsito Acréscimos e diferimentos
18 Outros Meios Monetérios 55 Acréscimos de Custos 4271 4306
56 Receitas com Proveito Diferido 7380 21098
Total das Disponibilidades 2045713 2045 713 15 180 429 58 Outros Acréscimos e Diferimentos 16
59 Contas transitdrias passivas
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de Proveitos 531001 531001 495 371 Total do Acréscimos e Diferimentos Passivos 11 650 25419
52 Despesas com Custo Diferido
53 Outros acréscimos e diferimentos 3306 3306
59 Contas transitdrias ativas
Total do Acréscimos e Diferimentos Ativos 534 307 534 307 495 371
TOTAL DO ATIVO 664 338 212 52520 631 (8720 617) 708 138 227 758 894 234 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 708 138 227 758 894 234
Total do Numero de Unidades de Participagdo em circulagdo - Classe A 73 426 823 77 587 677 Valor Unitario da Unidade Participagdo - Classe A 9.6124 9.5794
Total do Nimero de Unidades de Participagdo em circulagdo - Classe R 531 2713 Valor Unitério da Unidade Participagdo - Classe R 5.0096 4.9885
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(valores em Euro) EXTRAPATRIMONIAIS EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024

DIREITOS SOBRE TERCEIROS RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Periodos Periodos
Cédigo Designhagdo 30-06-2025 31-12-2024 Codigo Desighagdo 30-06-2025 31-12-2024
Operagdes Cambiais Operagdes Cambiais
911 A vista 911 A vista
912 A prazo (forwards cambiais) 912 A prazo (forwards cambiais)
913 Swaps cambiais 913 Swaps cambiais
914 Opgdes 914 Opcdes
915 Futuros 5169 385 915 Futuros 14 990 247 30 406 376
Total 5 169 385 Total 14 990 247 30 406 376
Operagdes Sobre Taxas de Juro Operagdes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA) 921 Contratos a prazo (FRA)
922 Swap de taxa de juro 922 Swap de taxa de juro
923 Contratos de garantia de taxa de juro 923 Contratos de garantia de taxa de juro
924 Opgdes 924 Opcdes
925 Futuros 74 459 520 925 Futuros 18 462 840 5758 119
Total 74 459 520 Total 18 462 840 5758 119
Operagdes Sobre Cotagdes Operagdes Sobre Cotagdes
934 Opgdes 20 883 854 934 OpcBes 14 556 950
935 Futuros 18 438 825 26 844 379 935 Futuros 15 899 061 10 800 847
Total 39 322 679 26 844 379 Total 30 456 011 10 800 847
Compromissos de Terceiros Compromissos Com Terceiros
942 Operagdes a prazo (reporte de valores) 941 Subscrigdo de titulos
944 Valores cedidos em garantia 942 Operagdes a prazo (reporte de valores)
945 Empréstimos de titulos 943 Valores cedidos em garantia
Total Total
TOTAL DOS DIREITOS 44 492 064 101 303 899 TOTAL DAS RESPONSABILIDADES 63 909 098 46 965 342
99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA 63 909 098 46 965 342 99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA 44 492 064 101 303 899
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Demonstracao de Resultados

Referente ao periodo findo em 30 de junho 2025




(valores em Euro) DEMONSTRACOES DE RESULTADOS EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 30 DE JUNHO DE 2024

“mlglal

CUSTOS E PERDAS

PROVEITOS E GANHOS

Periodos Periodos
Cdodigo Designacgédo 30-06-2025 30-06-2024 Cédigo Designacdo 30-06-2025 30-06-2024
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
711+718 De Operagdes Correntes 2715 812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 950 051 1343314
719 De Operagdes Extrapatrimoniais 811+814+827+818 De Operagdes Correntes 85 106 417 352
Comissdes e Taxas 819 De Operagdes Extrapatrimoniais
722+723 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 182 878 131 246 Rendimento de Titulos
724+..+728 Outras Operagdes Correntes 3807 581 4 062 659 822+..+824+825 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 73 008 151033
729 De Operag8es Extrapatrimoniais 829 De Operagdes Extrapatrimoniais
Perdas em Operagdes Financeiras Ganhos em Operag¢des Financeiras
732+733 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 8 584 266 4 881919 832+833 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 23 661 670 20904 075
731+738 Outras Operagdes Correntes 831+838 Outras Operagdes Correntes
739 Em Operagbes Extrapatrimoniais 65 808 701 74 900 365 839 Em Operagdes Extrapatrimoniais 56 174 571 78 054 021
Impostos Reposi¢do e Anulagdo de ProvisGes
Impostos Sobre o Rendimento de Capitais e
7411+7421 Incrementos Patrimoniais 851 Provisdes para Encargos
741247422 Impostos Indirectos 337 622 356 569 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes 1 0
7418+7428 Outros impostos
Provisdes do Exercicio Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 80 944 407 100 869 796
751 Provises para Encargos
77 Outros Custos e Perdas Correntes 4271 4 305
Total dos Outros Custos e Perdas Correntes (A) 78 728 034 84 337 064
79 Outros custos e perdas das SIM 89 Outros Proveitos e Ganhos das SIM
Total dos Outros Custos e Perdas das SIM (C) Total dos Outros Proveitos e Ganhos das SIM (D)
Custos e Perdas Eventuais Proveitos e Ganhos Eventuais
781 Valores Incobraveis 881 Recuperagdo de Incobraveis
782 Perdas Extraordindrias 882 Ganhos Extraordindrios 83929
783 Perdas Imputaveis a Exercicios Anteriores 883 Ganhos Imputéveis a Exercicios Anteriores
788 Outras Custos e Perdas Eventuais 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais 917 948
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E) Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F) 917 84 877
63 Imposto Sobre o Rendimento do Exercicio
66 Resultado Liquido do Periodo (se>0) 2217 291 16 617 609 66 Resultado Liquido do Periodo (se<0)
TOTAL 80 945 325 100 954 673 TOTAL 80 945 325 100 954 673
(8*1/2/3)-(7*2/3) |Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 15917 584 17 385 257 F-E Resultados Eventuais 917 84 877
8*%9 - 7*9 Resultados das Operacdes Extrapatrimoniais (9 634 129) 3 153 655 B+F-A-E+74 Resultados Antes do Imposto s/ Rendimento 2217 291 16 617 609
B-A Resultados Correntes 2216 373 16 532 732 B+D-A-C Resultados Liquidos do Periodo 2217 291 16 617 609
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Referente ao periodo findo em 30 de junho 2025
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(Valores em Euro)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS 30-jun-25 30-jun-24
OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
RECEBIMENTOS: 14947 847 10118 822
Subscrigdo de unidades de participagdo 14947 847 10118822
PAGAMENTOS: 56302502 48895630
Resgates de unidades de participagdo 56302502 48 895630
Fluxo das operagdes sobre as unidades do OIC (41354 656) (38776 808)
OPERACGES COM A CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ativos
RECEBIMENTOS: 303343699 1414994903
Venda de titulos e outros ativos 29017935 1071168546
Reembolso de titulos e outros ativos 9956322 50907 938
Resgates de unidades de participagdo noutros OIC 263548163 291896935
Rendimento de titulos e outros ativos 68373 150577
Juros e proveitos similares recebidos 752906 870907
PAGAMENTOS: 262453837 1374503994
Compra de titulos e outros ativos 36563726 1111005940
Subscrigdes de unidades de participagdo noutros OIC 225703675 263362797
Comissdes de corretagem 181327 130001
Outras taxas e comissdes 31 73
Outros pagamentos relacionados com a carteira 5079 5184
Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos 40889 862 40490909
OPERACOESA PRAZO EDEDIVISAS
RECEBIMENTOS: 158532480 207 665991
Operagdes cambiais 11154198 5328761
Operagdes de taxa de juro 8499128 24115543
Operagdes sobre cotagdes 35816 590 46774227
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 30501524 37963810
Outros recebimentos de operagdes a prazo e de divisas 72561039 93483650
PAGAMENTOS: 167 049 164 209873876
Operagdes cambiais 13093530 7275342
Operagdes de taxa de juro 9297789 24730999
Operagdes sobre cotagdes 35667 167 42673786
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes 36371381 40247 480
Outros pagamentos de operagdes a prazo e de divisas 72619298 94 946 268
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas (8516 685) (2207 884)
OPERAGOES DE GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS: 85107 189853
Juros de depdsitos bancarios 85106 189 852
Outros recebimentos correntes 1 0
PAGAMENTOS: 4239262 4464822
Juros devedores de depdsitos bancarios 2877 62
Comissdo de gestdo 3781881 3994884
Comissdo de depdsito 188 698 200144
Taxa de supervisdo 64 986 68534
Impostos e taxas 200820 201197
Fluxo das operagdes de gestdo corrente (4 154 155) (4274 969)
OPERAGOES EVENTUAIS
RECEBIMENTOS: 917 84877
Ganhos extraordindrios 917 84877
PAGAMENTOS: 0 0
Fluxo das operagdes eventuais 917 84877
SALDO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO (A) (13134 716) (4 683 875)
DISPONIBILIDADES NO INiCIO DO PERIODO (B) 15180429 19693528
DISPONIBILIDADES NO FIM DO PERIODO (C)=(B)+(A) 2045713 15009 653
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Anexo as Demonstracoes Financeiras

Referente ao periodo findo em 30 de junho 2025
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INTRODUCAO

A constituicdo do IMGA Alocagdo Conservadora — Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto (OIC)
foi autorizada pela Comissdao do Mercado de Valores Mobilidrios em 14 de agosto de 1995, tendo
iniciado a sua atividade nessa data. E um Organismo de Investimento Coletivo, constituido por
tempo indeterminado, e tem como finalidade proporcionar aos seus participantes um nivel de
rentabilidade a médio/longo prazo com prémio sobre os instrumentos de mercado monetario,
através do investimento equilibrado (direta ou indiretamente) em instrumentos financeiros de
carateristicas diversificadas em termos de classes de ativos, areas geograficas e divisas.

O OIC é administrado, gerido e representado pela IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (Sociedade Gestora). As fun¢des de banco depositdrio
sdo exercidas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.

As notas que se seguem respeitam a numeragao sequencial definida no Plano de Contas dos
Organismos de Investimento Coletivo.

As notas cuja numeracdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua apresentacdo nao é
relevante para a leitura das Demonstragdes Financeiras anexas.
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1. CAPITAL DO OIC

O OIC é um organismo de investimento coletivo aberto cujo patriménio auténomo é
representado por partes, sem valor nominal, que se designam unidades de participacdo, as
quais conferem direitos idénticos aos participantes.

O valor da unidade de participacdo, para efeitos de constituicdo do OIC, foi de mil escudos
cada (quatro euros e noventa e nove céntimos) para a Categoria A e de cinco euros para as
Categorias |l e R.

O valor da unidade de participacdo para efeitos de subscricio é o valor da unidade de
participacdo que vier a ser apurado no fecho do dia de pedido, pelo que o mesmo é efetuado a
preco desconhecido.

O valor da unidade de participacdo para efeitos de resgate é o valor da unidade de participagdo
gue vier a ser apurado no fecho do dia de pedido, pelo que o mesmo é efetuado a preco
desconhecido.

Durante o periodo findo em 30 de junho de 2025, o movimento ocorrido no capital do OIC foi o seguinte:

(Valores em Euro)

s Resultados
s Subscrigdes Resgates
Descricao 31-12-2024 Outros do 30-06-2025
Exercicio
Categoria A Categoria R Categoria A Categoria R
Valor base 387 682 156 7 774 884 2 649 (28 527 354) ( 13539) 366 918 796
Diferenca p/Valor Base 287 978 167 7 170 262 51 (26 064 157) 326 269 084 650
Resultados acumulados 26 412 520 41176 959 67 589 478
Resultados do periodo 41176 959 (41176 959) 2217 291 2217 291
SOMA 743 249 801 14 945 147 2 700 (54591511) (13 213) - 2217 291 705 810 214
N2 de Unidades participacdo
Categoria A 77 587 677 1556 050 (5716 905) 73 426 823
Categoria R 2713 531 (2713) 531
Valor Unidade participacdo
Categoria A 9.5794 9.6124
Categoria R 4.9885 5.0096
—>
Em 30 de junho de 2025 existiam 164 743 unidades de participagdao com pedidos de resgate em curso.
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O valor liquido global do OIC, o valor de cada unidade de participagdo e o numero de unidades de participagdo em circulagdo foram os seguintes:

Categoria A Categoria R Total
Data Valor UP VLGF ::CEIF;;:) Valor UP VLGF ::cﬁg;rz VLGF CNI:CEE;TC‘)
Ano 2025 30-06-25 9.6124 705 807 555 73 426 823 5.0096 2 659 531 705 810 214 73 427 354
31-03-25 9.4862| 715184 563 75392 325 4.9399 16 026 3244| 715200 588 75 395 570
31-12-24 9.5794| 743 236 266 77 587 677 4.9885 13535 2713 743 249 801 77 590 390
Ano 2024 30-09-24 9.5424 762 166 142 79 871 965 4.9657 2579 519 762 168 721 79 872 484
30-06-24 9.2740| 757 457 008 81 675 812 4.8197 3 469 720 757 460 477 31 676 532
31-03-24 9.2592| 774915865| 83691723 4.8103 964 200 774 916 829 83 691 923
31-12-23 9.0748| 779 635079 85912 500 4.7009 942 200| 779 636 022 85912 701
Ano 2023 30-09-23 8.6310| 765596 557 88 703 216 4.4244 65 012 14694| 765 661 569 88 717 910
30-06-23 8.7358 794733 973 90 974 649 4.4782 65 802 14 694 794799 775 90 989 343
31-03-23 8.6572| 804537 454 92 932 855 4.4377 65 208 14 694 804 602 662 92 947 549

Em 30 de junho de 2025, os participantes do OIC podem agrupar-se de acordo com os seguintes escaldes:

N.2 participantes

EscalGes
Categoria A Categoria R

UPs > 25% - 1
10% < UPs < 25% - R
5% < UPs < 10% - -

2% < UPs < 5% - -
0.5% < UPs < 2% - R
UPs < 0.5% 25335 -
TOTAL 25 335 1




i m|gfa]

3. CARTEIRA DE TIiTULOS E DISPONIBILIDADES

Em 30 de junho de 2025, esta rubrica tem a seguinte composigao:

(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Pref;c.) c~ie Mais valias | Menos valias Valor'da Juros corridos SOMA
aquisicdo carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Portuguesas
-Obrigagdes diversas
Caixa Eco Montepio Geral Var 25/06/29 1001 026 1294 - 1002 320 479 1002 799
Floene Energias SA 4.875 07/03/28 499 000 24 480 - 523 480 24175 547 655
Galp Energia SGPS SA 2% 15/01/26 1055 752 - (57 532) 998 220 9096 1007 316
Unicredit SPA Float 20/11/28 400 000 844 - 400 844 1276 402 120
2955778 26 618 (57 532) 2924 864 35026 2959 890
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
-Obrigagdes diversas
A2A Spa 5% 11/09/172 696 355 29 258 - 725613 28 000 753 613
Abanca Corp Bancaria SA Var 14/02/31 998 900 - (2410 996 490 12110 1008 600
ABN Amro Bank NV Var 22/09/168 944 880 57 810 - 1002 690 11 747 1014 437
AIB Group PLC Var 16/02/29 431176 - (460) 430716 8444 439 160
Aprr SA 3.125% 06/01/34 592 746 - (7 356) 585 390 8990 594 380
AXA SA Var 02/12/173 100 000 2646 - 102 646 441 103 087
Banco Bilbao Viscaya ARG Var 15/10/173 405 360 - (28) 405 332 4997 410329
Banco Bilbao Viscaya ARG Var 15/09/33 429 236 - (1312) 427 924 18 148 446 072
Banco BPM SPA Var 09/09/30 398184 10936 - 409 120 12 485 421 605
Banco BPM SPA Var 14/09/30 403 476 - (1 464) 402 012 15 836 417 848
Banco Comercial Portugués Var 24/06/31 896 679 - (594) 896 085 462 896 547
Banco de Credito Social Var 13/06/31 399 964 644 - 400 608 652 401 260
Banco de Sabadell SA Var 08/09/29 958 470 14628 - 973 098 40007 1013105
Banco Santander SA Var 14/04/73 595 800 4830 - 600 630 5538 606 168
Bank of America Corp Float 28/01/28 200 000 - (38) 199 962 942 200 904
Bank Of Ireland Group Var 01/03/173 403 500 - (748) 402 752 7956 410708
Bank of Ireland Group Var 13/11/29 597 786 36678 - 634 464 17 410 651874
Bank Of Nova Scotia Float 06/03/29 600 000 - (426) 599 574 1084 600 658
Bankinter SA Var 15/05/71 400 500 29 688 - 430 188 3718 433 906
Bankinter SA Var 23/12/32 299 391 - (10323) 289 068 1942 291010
Bankinter SA Var 30/09/173 200 000 686 - 200 686 - 200 686
Banque Fed Cred Mutuel Float 28/02/28 199 900 120 - 200 020 469 200 489
Barclays PLC Var 09/08/29 700 486 - (46 546) 653 940 3596 657 536
BNP Paribas Float 20/03/29 999 400 1120 - 1000520 768 1001 288
CA AutoBank SPA IE Float 27/01/28 700 690 31 - 700 721 3627 704 348
CaixaBank SA 5.875% Var 09/01/173 394 756 20 852 - 415 608 5279 420 887
CaixaBank SA Float 26/06/29 1000 050 950 - 1001 000 294 1001 294
Cepsa Finance SA 4.125% 11/04/31 498 339 11 841 - 510 180 4521 514 701
CIN - Coporacdo Industrial do Norte S.A. Float 06/12/26 400 150 290 - 400 440 950 401 390
Citigroup Inc Float 29/04/29 901 935 4734 - 906 669 5075 911744
Coca-Cola HBC Finance BV 3.125% 20/11/32 495 560 - (2 855) 492 705 9503 502 208
Cooperative Rabobank UA Float 16/07/28 599 680 50 - 599 730 3480 603 210
Cooperative Rabobank UA Var 29/12/167 590 630 11 608 - 602 238 76 602 314
Credit Agricole SA Var 12/01/28 299 985 - (7 968) 292017 868 292 885
Credit Agricole SA Var 23/12/172 686 170 6753 - 692 923 537 693 460
CRL Credito Agricola Mut Var 29/01/30 398 744 5300 - 404 044 6038 410082
Danske Bank A/S Float 10/04/29 1000 000 - (80) 999 920 6509 1006 429
Deutsche Bank AG Var 30/04/73 404 000 9112 - 413 112 4512 417 624
El Corte Ingles 4.25% 26/06/31 600 686 20434 - 621120 279 621399
Elect de France Var 15/03/169 370384 24 048 - 394 432 3371 397 803
Enagas Financiaciones SA 3.625% 24/01/34 199 802 - (186) 199616 3118 202734
ENEL SPA Var 27/05/72 497 270 17 855 - 515125 2212 517 337
Evonik Industries AG Var 02/09/81 461 625 23610 - 485 235 3955 489 190
Fidelidade Seguros PT Var 29/11/172 1074 740 7390 - 1082130 6795 1088925
Goldman Sachs Group Inc Float 23/01/29 600 000 1200 - 601 200 3381 604 581
HSBC Holdings PLC Var 3.313 13/05/30 900 000 6759 - 906 759 3921 910 680
Iberdrola Finanzas SAU Var 16/11/170 200 000 - (7 216) 192 784 1950 194 734
ING Groep NV Var 03/09/30 597917 12529 - 610 446 17 260 627 706
John Deere Capital Corp 3.45% 16/07/32 698 649 15512 - 714 161 23091 737 252
KBC Group NV Var 05/03/74 441 800 1956 - 443 756 10 258 454 014
Leasys SPA Float 29/01/27 600 660 - (324) 600 336 2956 603 292
Linde PLC 3.2% 14/02/31 399 876 5276 - 405 152 4769 409 921
Lloyds Banking Group PLC Float 04/03/28 200 000 194 - 200 194 377 200571
Lloyds Banking Group PLC Var 21/09/31 397 739 31121 - 428 860 14 679 443 539
MAGEL 4 A 20/07/59 552439 1382 - 553 821 2688 556 509
Mediobanca DI Cred Var 15/01/31 696 479 - (651) 695 828 13693 709 521
Mizuho Financial Group Var 27/08/30 100 000 1884 - 101 884 2910 104 794
—>
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(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Pref;c? c~ie Mais valias Menos valias Valor'da Juros corridos SOMA
aquisicdo carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
-Obrigagdes diversas
Morgan Stanley Float 05/04/28 800 000 4928 - 804 928 4962 809 890
National Bank of Canada Float 10/03/29 800 158 946 - 801 104 1248 802 352
Nationwide BLDG Society Float 27/01/29 800 000 416 - 800416 4145 804 561
Naturgy Finance BV 3.25% 02/10/30 99 860 332 - 100 192 2413 102 605
Natwest Markets PLC Float 11/06/28 200 000 276 - 200 276 270 200 546
Nordea Bank ABP Float 21/02/29 800 000 1064 - 801 064 2422 803 486
Nykredit Realkredit AS 4% 17/07/28 599 394 21708 - 621102 22882 643984
OMV AG 3.75% 04/09/36 99176 1475 - 100 651 3072 103723
OMV AG Var 01/09/169 577778 18610 - 596 388 12411 608 799
Pandora A/S 3.875% 31/05/30 396 160 13 600 - 409 760 1274 411034
Piraeus Bank SA 3% 03/12/28 199 360 646 - 200 006 444 200 450
Repsol Intl Finance Var 22/03/170 391 380 3580 - 394 960 2740 397 700
Royal Bank of Canada Float 13/06/29 700 000 609 - 700 609 903 701512
Sanofi SA 2.625% 23/06/29 299 685 774 - 300 459 151 300610
Servicios Medio Ambiente 3.715% 08/10/31 200 000 1032 - 201 032 5394 206 426
Societe Generale Var 14/05/30 697 732 6874 - 704 606 3042 707 648
Unicredit SPA 3.3% Var 16/07/29 399 508 5588 - 405 096 5967 411 063
Unicredit SPA 5.85% Var 15/11/27 310 101 3576 - 313677 10915 324592
US Bancorp Float 21/05/28 1000 000 220 - 1000 220 3194 1003414
Veolia Environnement SA Var 20/04/72 455 000 41755 - 496 755 2188 498 943
Volkswagen Fin Serv Float 10/06/27 600 750 492 - 601 242 913 602 155
Wells Fargo & Company Float 22/07/28 998 701 1309 - 1000010 5526 1005 536
42 237 687 561525 (90 985) 42708 227 475 156 43183383
0.M.Regulamentados Estados UEs
-Obrigagdes diversas
Traton Finance Lux SA Float 21/08/26 600 000 870 - 600 870 1850 602 720
Volvo Treasury AB 3.125% 26/08/29 199 336 3202 - 202 538 5274 207 812
799 336 4072 - 803 408 7124 810532
M.C.0.B.V. Estados NGo Membros UE
-Obrigagdes diversas
Barclays Plc Float 14/05/29 700 000 4907 - 704 907 2960 707 867
UBS Group AG Float 12/05/29 700 000 4452 - 704 452 2971 707 423
Zimmer Biomet Holdings 3.518% 15/12/32 299 988 - (1692) 298 296 6419 304 715
1699 988 9359 (1692) 1707 655 12 350 1720005
-Direitos
S&P 500 EMINI OPTN DEC25P 5500 (1413 729) 487 215 - (926 515) - (926 515)
S&P 500 EMINI OPTN DEC25P 6100 2693537 - (826 963) 1866574 - 1866574
S&P 500 EMINI OPTN DEC25C 6400 (1182 284) 14 728 (581 591) (1749 147) - (1749 147)
97 525 501 943 (1408 554) (809 087) - (809 087)
2. OUTROS VALORES
Outros instrumentos de divida
-Papel comercial
CUF SGPS SA PC 2.55% 20/06/25 - 28/11/25 200 000 - - 200 000 (2 086) 197914
CUF SGPS SA PC 3.30% 07/03/25 - 11/07/25 200 000 - - 200 000 (197) 199 803
Greenvolt - Energias Renovaveis, SA 25EM PC 3.3% 03/02/25 - 01/08/25 1300 000 - - 1300 000 (3752) 1296 248
1700 000 - - 1700 000 (6 035) 1693 965
3. UNIDADES DE PARTICIPACAO
OIC domiciliados em Portugal
IMGA AgGes América - CAT | 8142 462 3432338 - 11574 801 - 11574 801
IMGA Euro Taxa Variavel - CAT | 3300 000 179 652 - 3479652 - 3479 652
IMGA European Equities - CAT | 8127431 3280666 - 11 408 097 - 11 408 097
IMGA Financial Bond 3 1/2 CAT A 900 000 14 283 - 914 283 - 914 283
IMGA Money Market - CAT | 6844 087 40 415 - 6884 502 - 6884 502
IMGA Rendimento Mais CAT | 6200 245 672 615 - 6 872 860 - 6 872 860
33514 225 7 619 969 - 41134 194 - 41134 194
OIC domiciliados Estado membro UE
AB SICAV | - Select Absolute Alpha Portfolio (1) 4480170 72272 - 4552 442 - 4552 442
AB SICAV I-Int Healt Care | Eur 2022956 - (327 194) 1695 762 - 1695 762
Aberdeen Standard SICAV | - Frontier Markets Bond 6 786 605 805 559 - 7592 163 - 7592 163
Algebris UCITS Funds plc-Algebris Financial Credit 2635738 237121 - 2872 859 - 2872 859
Alma Eikoh Japan Large Cap Equity 3210229 141720 - 3351949 - 3351949
Amundi ETF MSCI Emerging Markets 8584740 275779 - 8860519 - 8860519
Amundi Funds - Emerging Markets Bond 2504531 87 755 - 2592287 - 2592287
AMUNDI MSCI EUROPE UCITS DR 6982 500 102 200 - 7084 700 - 7084 700
—>
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4. BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstrag¢des Financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos do OIC,
mantidos de acordo com o Plano de Contas dos Organismos de Investimento Coletivo,
estabelecido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentacdo
complementar emitida por esta entidade, no ambito das competéncias que lhe estdo
atribuidas através do Decreto-Lei n2 27/2023, de 28 de abril, o qual aprova o novo Regime da

Gestdo de Ativos.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das Demonstracdes

Financeiras, foram as seguintes:

Especializacdo de periodos

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo de
periodos, sendo reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do momento do

seu recebimento ou pagamento.

Os juros de aplicagdes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos

equiparados”.

Carteira de Titulos e Valorizacdo das unidades de participacdo

a) O valor da unidade de participacdo é calculado diariamente nos dias Uteis e determina-se
pela divisdo do valor liquido global do OIC pelo nimero de unidades de participacdo em
circulagao. O valor liquido global do OIC é apurado deduzindo, a soma dos valores que o
integram, o montante de comissGes e encargos até ao momento da valorizacdo da

carteira.

b) O valor das unidades de participagdo sera calculado as 17.00h, hora portuguesa, sendo

este o momento de referéncia para o célculo.
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c)

d)

f)

Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizando o
cambio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal e pelo Banco Central Europeu, com
excec¢do para aqueles cujas divisas ndo se encontrem cotadas. Neste caso utilizar-se-do os
cambios difundidos ao meio-dia de Lisboa, por entidades especializadas, que ndo se
encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos
artigos 202 e 219 do Cédigo dos valores Mobiliarios.

Contam para efeitos de valorizagdo da unidade de participacdo para o dia da transacdo as
operagdes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados transacionadas para o
OIC e confirmadas até ao momento de referéncia. As subscri¢cdes e resgates recebidos em
cada dia (referentes a pedidos do dia util anterior) contam, para efeitos de valorizagdo da
unidade de participacdo, para esse mesmo dia.

O valor das unidades de participacdo serd calculado com base no ultimo valor divulgado
e/ou conhecido no momento de referéncia.

O valor das unidades de participacdo admitidas a negociacdo em mercado sera avaliado
com base no ultimo pre¢o de mercado disponivel no momento de referéncia. Nao
existindo ou n3o sendo representativo, utilizar-se-a o Ultimo valor conhecido e/ou
divulgado pela respetiva sociedade gestora, ou, na impossibilidade da sua obtencao,
aplicar-se-4 o disposto na alinea j).
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g)

h)

m|g|a]

A valoriza¢do dos valores mobilidrios e instrumentos derivados admitidos a cotagdo ou
negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base na Ultima cotacdo
conhecida no momento de referéncia; ndo havendo cotag¢do do dia em que se esteja a
proceder a valorizacdo, ou ndo podendo a mesma ser utilizada, designadamente por ser
considerada ndo representativa, tomar-se-4 em conta a Ultima cotacdo de fecho
conhecida, desde que a mesma se tenha verificado nos 15 dias anteriores ao dia em que se
esteja a proceder a valorizagdo.

Tratando-se de valores representativos de divida admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado, caso os pregos praticados em mercado n3ao sejam considerados
representativos, podem ser considerados para efeitos de avaliagdo:

a) As ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtengdo, o valor médio das
ofertas de compra e venda, com base na informac¢do difundida através de
entidades especializadas, que ndao se encontrem em relagdo de dominio ou de
grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202 e 212 do Cédigo dos
valores Mobiliarios.

Quando a ultima cotagdo tenha ocorrido hd mais de 15 dias, os valores mobilidrios e
instrumentos derivados sdo considerados como nao cotados para efeitos de valorizagdo,
aplicando-se o disposto na alinea seguinte.
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i)

k)

A valorizagdo de valores mobilidrios e instrumentos derivados ndo admitidos a cotagdo ou
negociacdo em mercados regulamentados sera feita com base nos seguintes critérios:

a) As ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtengdo, o valor médio das
ofertas de compra e venda, com base na informacdo difundida através de
entidades especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de
grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202 e 212 do Cédigo dos
valores Mobilidrios;

b) Modelos tedricos de avaliagdo, que a Sociedade Gestora considere mais
apropriados atendendo as caracteristicas do ativo ou instrumento derivado.
A avaliacdo pode ser efetuada por entidade subcontratada.

Os valores representativos de divida de curto prazo serdao avaliados com base no
reconhecimento didrio do juro inerente a operagao.

Para efeitos é utilizado o

critério FIFO.

da determinacdo do custo dos titulos vendidos
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Impostos

O regime fiscal aplicavel aos organismos de investimento coletivo (estabelecido pelo Decreto-Lei
n.2 7/2015, de 13 de janeiro, alterado pela Retificagdo n.2 12/2015, de 11/03), assenta num
método de tributacdo dos rendimentos “a saida”, ou seja, a tributacdo é essencialmente na esfera
dos participantes.

O OIC, ainda assim, encontra-se sujeito a taxa geral de IRC sobre o seu resultado liquido apurado
em cada exercicio, expurgado, contudo, os rendimentos (e respetivos gastos associados) de
capitais, prediais e mais-valias, tal como qualificados para efeitos de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Singulares (desde que os mesmos ndo sejam provenientes de entidades com
residéncia ou domicilio em pais, territdrio ou regido sujeito a um regime fiscal claramente mais
favoravel constante da lista aprovada por portaria do membro do Governo responsavel pela area
das financas, situacdo em que serdo tributados). Ndo relevam, igualmente, para efeitos de -
determinacdo do lucro tributdvel os rendimentos, incluindo descontos, e gastos relativos a

comissdes de gestdo e outras comissGes que revertam para os fundos de investimento mobilidrio,

bem como os gastos ndo dedutiveis previstos no artigo 23.2-A do Cddigo do IRC.

No que respeita ao Imposto do Selo, os fundos sao tributados em sede deste imposto sobre o
valor liquido global dos seus ativos a taxa de 0,0125%, por trimestre.

Desde 1 de janeiro de 2019, passaram a encontrar-se sujeitas a imposto do selo, a taxa de 4% as
comissdes de gestdo e depdsito, suportadas pelo fundo e as comissdes de subscricdo e
reembolso, suportadas pelos participantes.
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10. RESPONSABILIDADES

A 30 de junho de 2025, o OIC tem acordado junto do Millenium BCP uma facilidade de limite maximo de descoberto intradidrio na conta corrente no valor de €4.000.000, a qual ndo se encontra
a ser utilizada, constituindo-se, assim, como uma responsabilidade potencial.

11. EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

Em 30 de junho de 2025, as posi¢des cambiais mantidas pelo OIC podem resumir-se da seguinte forma:

Moedas A Vista A Prazo Posicdo Global
Forward Futuros Swaps Opgoes Total a prazo
CHF 815 - - 815
DKK 5671 - - 5671
GBP 2 460 149 - - 2 460 149
JPY 701 690 619 (2535 900 000) (2535 900 000) (1834 209 381)
SEK 5243 - - 5243
Usb 81 554 624 6 058 519 6 058 519 87 613 143
Contravalor Euro 76 611 487 (9 820 862) (9 820 862) 66 790 626
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12. EXPOSIGAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 30 de junho de 2025, os ativos com taxa de juro fixa detidos pelo OIC podem resumir-se da seguinte forma:

(Valores em Euro)

) Montante em Extrapatrimoniais (B) Saldo
Maturidades )
Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros OpgBes (A)+(B)
deOalano 4968 063 - - - 4968 063
de 1a3anos 5753470 - - - 5753470
de 3 a5 anos 15 154 608 - - - 15 154 608
de 5a 7 anos 2 602 365 - - - 2 602 365
mais de 7 anos 2 445013 - - (18 462 840) (16 017 827)

13. QUADRO DE EXPOSIGAO AO RISCO COTAGOES

Em 30 de junho de 2025, a exposi¢do ao risco de cotagdes pode resumir-se da seguinte forma

(Valores em Euro)

ACOES E VALORES SIMILARES MONTANTE EXTRA_PATRIMONM'? SALDO
(Euros) Futuros Opgdes

Acdes - 2 539 764 ( 35 440 804) ( 32901 040)

Direitos ( 809 087) - - ( 809 087)

48



“mlglal

14. EXPOSICAO GLOBAL EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

O célculo da exposi¢cdo em instrumentos financeiros derivados é efetuado através do método dos compromissos, nos termos do artigo 1872 do Decreto-Lei n2 27/2023.

15. CUSTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 30 de junho de 2025 apresentam a seguinte composic¢ao:

(Valores em Euro)

Categoria A Categoria R
Custos
Valor %VLGF (1) Valor %VLGF (1)
Comissdo de Gestdo Fixa 3716416 1.04% 54 1.04%
Comissdo de Depdsito 185 815 0.05% 3 0.05%
Taxa de Supervisdao 51822 0.02% 1 0.01%
Custos de Auditoria 4270 0.00% 0 0.00%
Encargos outros OIC 1781414 0.50% 26 0.50%
Imposto de selo sobre o valor do OIC 180 117 0.05% 3 0.05%
Outros Custos Correntes 5079 0.00% 0 0.00%
TOTAL 5924 933 87
TAXA DE ENCARGOS CORRENTES 1.66% 1.66%

(1) Percentagens calculadas sobre a média diaria do valor do Fundo relativa ao periodo de referéncia anualizada
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Relatorio de Auditoria

Referente ao periodo findo em 30 de junho 2025
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Relatéorio de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstracdes financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do IMGA Alocacéo Conservadora - Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto (o «OIC») sob gestdo da IM Gestéo de Ativos, Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A («Entidade Gestora»), que compreendem o Balango em 30 de
junho de 2025 (que evidencia um total de 708 138 227 euros e um total de capital do OIC de 705 810 214
euros, incluindo um resultado liquido de 2 217 291 euros), a Demonstrag&o dos resultados, a

Demonstragéo dos fluxos de caixa relativas ao periodo de seis meses findo naquela data, e 0 Anexo as
demonstragées financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira do IMGA Alocagéo Conservadora - Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto, gerido pela IM Gestéo de Ativos, Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. em 30 de junho de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
relativos ao periodo de seis meses findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientacdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na sec¢éo “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos termos daleie
cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas.

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

Responsabilidades do érgido de gestdo e 6rgéo de fiscalizacdo pelas demonstragdes
financeiras
O orgao de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

e preparacdo de demonstragtes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em
Valores Mobiliarios;

o elaboragso do Relatério de gestéo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

¢ criagao e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéo de
demonstragdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro;

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

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

O 6rgéo de fiscalizagio da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de preparagéo e
divulgagao da informagéo financeira do OIC.

Forvis Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
Sede Social: Centro Empresarial Torres de Lisboa, Rua Tomas da Fonseca, Torre A, 13° Piso, C - D, 1600-209 Lisboa - Portugal
Inscricdo n.° 51 na OROC - Registada na CMVM sob o n.° 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 216.660,00 € - CRC Lisboa
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estéo isentas de distorcées materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatorio onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel é um nivel elevado de segurang¢a, mas ndo é uma garantia de
gue uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢éo material quando
exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e séo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstragdes financeiras.

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

identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragées 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 nao detetar uma distor¢gdo material devido a fraude € maior do que o
risco de n&o detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificagéo, omissGes intencionais, falsas declaragées ou sobreposigédo 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 Gestora do OIC;

avaliamos a adequacéo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacées feitas pelo 6érgéo de gestéo da Entidade Gestora do OIC;

concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgéo de gestdo da Entidade Gestora do OIC, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacionada com acontecimentos ou condigbes que possam suscitar duvidas significativas
sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma
incerteza material, devemos chamar a ateng@o no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao 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 condigdes futuras podem levar a que o OIC descontinue
as suas atividades;

avaliamos a apresentacao, estrutura e contelido global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgagdes, e se essas demonstragées financeiras representam as transagdes e os acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentag¢éo apropriada; e

comunicamos com os encarregados da governagéo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o érgéo
de fiscalizagéo da Entidade Gestora do OIC, 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 verificagéo da concordancia da informagéo constante do Relatério
de gestdo com as demonstracgdes financeiras.
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Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o Relatério de gestéo

Em nossa opinido, o Relatorio de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informag&o nele constante e coerente com as demonstragdes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagéo sobre o OIC, ndo identificamos
incorregfes materiais.

Lisboa, 27 de agosto de 2025
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Forvis Mazars & Associ&ios, Sociedade de Reyisorés Oficiais de Contas, S.A

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