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O fundo constitui-se como organismo de investimento alternativo em valores mobilidrios aberto, com a denominacgdo de “IMGA PME Flex — Fundo
de Investimento Alternativo Mobiliario Aberto”.

A Categoria | de Unidades de participa¢do deste fundo iniciou a comercializagdo em 15 de novembro de 2022, tendo sido constituida a 2 de
janeiro de 2023.
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O primeiro semestre de 2026 foi marcado
pela coexisténcia de um enquadramento
econdmico global resiliente, com o choque
geopolitico no Médio Oriente. A escalada do
conflito entre EUA/Israel e o Irdo, incluindo o
encerramento do Estreito de Ormugz,
impulsionou os pregcos da energia e
reacendeu riscos inflacionistas, embora o
impacto tenha sido mitigado por respostas
coordenadas e ajustamentos na oferta.

A atividade econdmica global abrandou
moderadamente, mantendo, no entanto, um
perfil resiliente. Os EUA destacaram-se pelo
dinamismo do investimento, sobretudo
associado a inteligéncia artificial, enquanto a
Europa e outras regides mais dependentes
de energia foram mais penalizadas. A China
manteve um desempenho robusto via
exportacdes e os mercados emergentes
apresentaram dindamicas divergentes.

A inflacdo voltou a acelerar, sobretudo
devido a energia, levando os principais
bancos centrais a adotarem uma postura
mais restritiva e a reverem em alta as
expectativas para as taxas de juro. Apesar
disso, a inflacdo subjacente manteve-se
relativamente contida, sinalizando efeitos
indiretos ainda limitados.

Os mercados financeiros mostraram-se
resilientes. As taxas de juro de curto prazo
subiram, mas o0s mercados acionistas
registaram ganhos sélidos, suportados pelo
crescimento dos lucros e pela tematica da
inteligéncia artificial. O dolar apreciou-se e
as matérias-primas, em particular a energia,
lideraram as valorizagGes.

Panorama geopolitico

As perspetivas econdémicas para o ano de
2026 eram consensualmente favoraveis,
assentes nos estimulos orcamentais (EUA,
Alemanha, China, Japdo, etc.), no clima de
menor incerteza econdmica, nos sinais de
reaceleracdo ciclica da manufatura, na
expectativa de retoma do rendimento real
disponivel e no forte investimento na
tematica da inteligéncia artificial.
Paralelamente, projetava-se uma
continuidade da convergéncia da inflacdo
para o objetivo na drea do euro e, em menor
medida, nos EUA e no Reino Unido.

Ndo obstante, a crescente tensdo entre os
EUA e o Irdo e a percecdo, pelo eixo
EUA/Israel, de fragilidade do regime
iraniano, serviram de contexto para ataques
coordenados e de larga escala, que
vitimaram altas patentes do regime iraniano,
incluindo o aiatola e Lider Supremo Ali
Khamenei. A retaliagdo do Irdo foi imediata e
incluiu misseis balisticos contra Israel e
bases dos EUA na regido; ataques a
infraestruturas civis (incluindo aeroportos)
de paises vizinhos vistos como cumplices dos
EUA/Israel e o encerramento do Estreito de
Ormuz, uma artéria vital para a economia
mundial na perspetiva do fluxo de crude e
de gas natural (representa cerca de 25% do
fluxo mundial).

Os desenvolvimentos descritos resultaram
numa subida significativa da cotagdo das
matérias-primas energéticas, assim como de
outros bens afetados pelo conflito no Médio
Oriente, e consequentemente, alimentaram
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riscos de um choque estagflacionista a
escala global.

Ainda assim, o impacto da guerra foi inferior
ao inicialmente receado. Apesar de este ter
sido classificado como o maior choque
energético de sempre, as suas repercussdes
foram limitadas por atenuantes como a
libertacao coordenada de reservas
estratégicas de petréleo; o desvio de
petréleo da Ardbia Saudita por pipeline para
o porto de Yanbu (no mar vermelho); a
reducdo de procura global (em particular
pela China) e a continuidade das
exportacdes do Irdo através de frotas e rotas
ndo oficiais, mesmo durante a vigéncia do
bloqueio naval dos EUA. Ainda assim, a
cotacdo do Brent evoluiu ao longo de vdrias
semanas acima dos 90S/barril (atingiu
momentaneamente um  maximo de
121S/barril) e o preco do géas natural de
referéncia para a Europa situou-se entre os
45€/MWh e os 60€/MWh entre mar¢o e o
inicio de junho.

Apds multiplos avangos, recuos e ameagas,
em particular pela Administragao Trump, no
dia 17 de junho foi assinado em junho um
Memorando de Entendimento para a
reabertura imediata do Estreito de Ormuz e
que tracou as linhas gerais para um cessar-
fogo de 60 dias, no qual decorrerdo
negociagdes entre os EUA e o Irdo, com foco
no programa nuclear do Irdo.

A propor¢do e a duragdo do embargo
energético significaram, ainda assim, uma
mudanga das circunstancias econémicas.
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Enquadramento econémico global

A economia mundial terd registado algum
abrandamento do ritmo de atividade ao
longo do primeiro semestre de 2026, com
base no impacto da subida dos precos das
matérias-primas energéticas, na perda de
rendimento real disponivel e globalmente
em resultado do clima de incerteza. Nao
obstante, a economia mundial voltou a
exibir maior resiliéncia do que o esperado
perante choques exdgenos de larga escala,
como ocorrera na crise pandémica; em 2022
com a guerra na Ucrania; com a escalada
das tarifas aduaneiras de Trump em 2025 e
desta feita com as disrup¢cdes no Golfo
Pérsico.

O impacto no ritmo de atividade foi
diferenciado numa perspetiva geografica.
Na perspetiva da economia dos EUA,
embora o clima de incerteza e a subida dos
precos dos combustiveis tenham produzido
algum impacto no consumo privado entre os
meses de mar¢o e maio, esse impacto tera
sido apenas marginal. Para tal terd
contribuido a capacidade/disponibilidade
dos consumidores para suprimir os niveis de
poupanca (em termos agregados), o suporte

dos reembolsos fiscais entre margo e abril
(superiores em mais de 60S mil milhdes
comparativamente ao ano  anterior).
Destaque ainda para a retoma ciclica da
atividade na  manufatura, para a
reaceleracdo do mercado laboral dos EUA e
para o impulso associado ao investimento
no ecossistema associado a inteligéncia
artificial.

Assim, o PIB dos EUA cresceu 2,1% em
cadeia no primeiro trimestre de 2026, o que
correspondeu a uma aceleragdo sequencial
face aos 0,5% do trimestre anterior
(impactado pelo encerramento dos servigos
governamentais). O consumo privado
desacelerou para um crescimento
anualizado de apenas 0,5%, marcado por um
efeito estatistico que afetou os gastos no
segmento dos servigos. Inversamente, o
investimento em capital fixo somou um
trimestre de forte crescimento, beneficiado
pela rubrica de investimento em
equipamento e em software (+15,8% no
trimestre) — em parte relacionado com a
tematica da inteligéncia artificial. Uma
andlise mais refinada permite mesmo
concluir que entre o ultimo trimestre de
2025 e o primeiro de 2026, o investimento

em setores impulsionados pela inteligéncia
artificial somou uma variacdo homdloga
superior a 18%, que contrasta com a
correcao de cerca de 8% do investimento
em setores ndo relacionados com essa
tematica. A forte subida das importacOes
(+11,8%) estard igualmente ligada a
aquisicdo de semicondutores e outros
equipamentos ao exterior.

Em oposicdo, o impacto da crise energética
terd sido substancialmente superior noutras
regides, incluindo na drea do euro, no Reino
Unido e em vérios paises da Asia, mais
expostos as flutuagdes das matérias-primas
energéticas nos mercados internacionais e
em alguns casos mais diretamente
dependentes do fornecimento de petrdleo e
de gas natural da regido do Golfo Pérsico.
Ainda assim, a percecdo é que o ritmo de
atividade terd abrandado apenas
moderadamente, a luz da evolugdo dos PMls
e dos indicadores de atividade ja disponiveis
para o 22 trimestre de 2026.

Mais especificamente no caso europeu,
apesar da contragdo de 0,2% do PIB no
primeiro trimestre do ano, essa quebra
esteve associada a corregdo superior a -7%
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em cadeia do PIB da Irlanda, decorrente de
distorcdes no comércio internacional
introduzidas pelas tarifas aduaneiras da
Administracao Trump. Excluindo o]
contributo da Irlanda, o PIB da area do euro
teria crescido 0,3% e em média o
crescimento nos ultimos quatro trimestres
teria rondado os 1% em termos anualizados,
um registo equivalente ao crescimento
potencial da regido. A procura externa
dirigida as exportagdes europeias continuou
a restringir o ritmo de atividade,
compensado pelo contributo positivo da
procura doméstica, em particular do
consumo privado e dos gastos estatais.
Destaque ainda para o acréscimo dos gastos
em defesa e em infraestruturas e para o
impulso associado a execugdo dos
investimentos relacionados com o NGEU.

A dindmica econdmica da China voltou a
surpreender pela positiva no primeiro
semestre de 2026, a semelhanga do ano
anterior. Pese embora o menor impulso
fiscal comparativamente ao  periodo
homodlogo, a atividade exportadora voltou a
compensar a fragilidade da procura
doméstica, em particular do investimento
privado.
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O agrupamento de economias emergentes
exibiu dinamicas distintas, com os paises
exportadores de  matérias-primas  a
beneficiarem da subida do pregco do
petréleo e dos metais industriais, enquanto
os paises importadores sairam penalizados
pela escalada das pressdes inflacionistas e
respetiva deterioracdo do rendimento real
disponivel, assim como pela introdugdo de
medidas de racionamento de combustiveis
em paises como a India, Bangladesh,
Paquistdo e a Tailandia.

Inflagdo e politica monetaria

Se na perspetiva do crescimento o impacto
estimado foi relativamente modesto, o
mesmo ndo se verificou na inflagdo e na
perspetiva dos bancos centrais. O contexto
inflacionista é hoje materialmente distinto
do observado antes do conflito no Médio
Oriente. A subida descrita da cotag¢do das
matérias-primas energéticas significou uma
inversdao da trajetéria de arrefecimento da
inflacgdo a escala global — patente na
aceleragdo da inflagdo média dos paises da

OCDE de 3,35% em janeiro para 4,61% em
maio, o que corresponde ao nivel mais
elevado em praticamente dois anos.

A inflagdo homodloga dos EUA e da area do
euro acompanhou a escalada dos custos
energéticos, percetiveis em aceleragbes de
1,2pp e de 1,5pp da inflagdo total, para 4,1%
e 3,2%, respetivamente. Importa, no
entanto, sublinhar que a dindmica da
inflagdo subjacente foi substancialmente
mais branda que a inflacdo total, com as
respetivas métricas dos EUA e da area do
euro a acelerarem “apenas” 0,3pp e 0,4pp
entre janeiro e maio. Embora a transmissao
integral da subida dos encargos energéticos
para a inflagdo seja um processo com uma
duracdo que se pode estender a 9-12 meses,
a expectativa é que a mesma seja apenas
moderada e como tal significativamente
inferior a verificada no episddio inflacionista
de 2022-2023.

Por outro lado, apesar da queda dos pregos
da energia desde a assinatura do
Memorando de Entendimento entre os EUA
e o lIrdo, a reversdo foi apenas parcial,
persistindo como tal um efeito de base que

significara niveis de inflagdo acima do
objetivo dos bancos centrais pelo menos até
ao primeiro trimestre de 2027.

Consequentemente, assistiu-se a uma
alteracdo significativa das expectativas de
atuagdo dos principais bancos centrais. O
BCE subiu a sua taxa diretora em junho em
25pb, o que ocorreu pela primeira vez desde
2023, para 2,25%. A decisdo fundamentou-
se na escalada dos precos da energia, na
subida  significativa das  expetativas
inflacionistas e nos riscos de transmissao da
energia para as restantes componentes do
cabaz inflacionista. No pico da crise, os
investidores projetavam pelo menos trés
subidas de taxas em 2026. As expectativas
no final do semestre eram mais brandas,
com a incorporagao parcial de uma subida
adicional de taxas diretoras — ainda assim
contrastante das proje¢bes de taxas
inalteradas pelo BCE no periodo pré-guerra.

A dinamica foi equivalente no caso do Banco
de Inglaterra e da Reserva Federal dos EUA.
No inicio de 2026 era projetada uma
reducdo das respetivas taxas diretoras em
pelo menos 50pb no decorrer do ano, uma
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situagdo que se inverteu por completo no
decorrer do conflito, com a cotacdo dos
futuros a descontar uma subida de 80pb no
caso da taxa de referéncia britanica -
encerrando o semestre com um acréscimo
esperado de “apenas” 20pb.

No caso da Reserva Federal dos EUA, a
confirmagdo de Kevin Warsh como novo
presidente da instituicdo e a retodrica
agressiva do banco central na sua primeira
reunido de politica monetdria foram,
provavelmente, mais decisivos na perspetiva
das expectativas de atuacdo futura do banco
central. Com efeito, a mensagem perentdria
de Warsh de combate a inflacdo e de
convergéncia para o objetivo de 2% foi vista
como um sinal de resposta agressiva do
banco central, a par da convergéncia de 9
membros do FOMC para um cendrio de
subidas de taxas diretoras em 2026.

O Banco do Japdo seguiu o processo de
normalizacgdo progressiva da sua taxa
diretora, ao subir 25pb na reunido de junho,
para 1%, o que corresponde ao nivel mais
elevado desde marc¢o de 1995.
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Mercados financeiros

Apesar do clima de incerteza geopolitico e
do acréscimo da volatilidade, os mercados
financeiros mantiveram-se resilientes,
assentes na solidez dos fundamentais macro
e  microeconédmicos, na vaga de
investimento em inteligéncia artificial e no
forte crescimento dos resultados
empresariais.

A aceleragdo da inflagdo e a respetiva
postura mais agressiva dos bancos centrais
impulsionou as taxas de juro de curto-prazo.
No caso europeu, assistiu-se a uma subida
de 41pb da taxa de juro a 2 anos da
Alemanha no primeiro semestre de 2026,
comparativamente superior as maturidades
mais longas, que no caso da Alemanha
subiram apenas 15pb a 5 anos e
permaneceram inalteradas no prazo a 10
anos, face ao nivel observado no inicio do
ano, para 2,86%.

A variacdo de taxas em Franca, Espanha e
Portugal mais pronunciada, o que originou
alargamentos, ainda que marginais, dos
respetivos spreads face a Alemanha, reflexo
do ambiente de menor apetite por risco.

Nos EUA, o movimento da taxa de juro a 10
anos foi ascendente (+30pb), totalmente
explicado pela componente de taxa real,
num clima de perspetivas econdmicas mais
favoraveis e de aceleragdo do PIB potencial.
Ainda assim, também aqui a evolugdo da
curva de rendimentos foi numa
configuragdo de menor inclinagdo, com as
taxas de juro dos prazos mais curtos a
exibirem subidas mais significativas (70pb
nos 2 anos e de 50pb na maturidade a 5
anos), associadas ao maior aumento do
prémio inflacionista nesses prazos.

Ainda assim, apesar da subida das taxas de
juro europeias, o respetivo indice de divida
governamentais  valorizou 1,25%, em
contraste com o indice de divida agregada
norte-americana, que desvalorizou 0,26% no
semestre.

A divida empresarial europeia manteve-se
suportada, com o spread do indice
investment grade praticamente inalterado
(+1pb), o que contribuiu para a valorizagdo
de 1,33% nos primeiros seis meses do ano.
O desempenho do indice de divida
empresarial europeia de menor qualidade
crediticia (high yield) foi equivalente, com o

alargamento apenas marginal do respetivo
spread (+4pb) e o nivel absoluto e taxa de
juro (carry) subjacente a permitirem uma
valorizagdo semestral de 1,83% deste
segmento.

O segmento de divida subordinada de
financeiras esteve novamente em destaque
pela positiva, com o enquadramento
favordvel para o setor a possibilitar
estreitamentos adicionais dos spreads (30pb
no semestre) e um dos retornos absolutos
mais pronunciados do segmento de
rendimento fixo em euros (+3,47%).

A semelhanca do universo europeu, a divida
empresarial high-yield dos EUA registou um
alargamento apenas marginal do spread no
semestre, o0 que permitiu que o carry
correspondente da classe permitisse uma
valorizacdo de praticamente 2% no periodo.
A divida empresarial investment grade dos
EUA desvalorizou marginalmente no
semestre (-0,04%).

Ainda no rendimento fixo, a performance da
divida de mercados emergentes, em
délares, esteve em plano de destaque, fruto
do carry atrativo, com rendibilidades entre
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1,5% e 2,3% da divida empresarial e da
divida soberana no semestre,
respetivamente. A trajetéria de apreciagao
do ddlar e o enviesamento para emissbes
com maturidades mais curtas penalizou o
segmento de divida de mercados
emergentes em moeda local, que somou
uma valorizacdo de apenas 0,84%.

Apesar do menor suporte dos bancos
centrais, dos riscos inflacionistas e do clima
de incerteza geopolitica, os principais
indices acionistas voltaram a somar fortes
ganhos nos primeiros seis meses do ano. O
perfil de valorizagdao destes indices deveu-se
quase em exclusivo as revisdes em alta das
estimativas de crescimento dos resultados
empresariais, 0 que em oposicdo a
valorizagbes assentes na expansdao de
multiplos, atribui um carater de maior
sustentabilidade dos ganhos observados.

0 enquadramento macroeconomico
resiliente, a retoma ciclica no setor da
manufatura e o entusiasmo dos investidores
em torno da tematica da inteligéncia
artificial estiveram igualmente entre os
principais drivers das fortes valorizagdes dos
principais indices acionistas no semestre.
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Nos EUA, o Nasdaq valorizou 13,1% no
periodo, tendo as restantes pragas norte-
americanas somado igualmente ganhos
significativos no primeiro semestre do ano,
entre as quais o S&P500 (+10,2%). O perfil de
ganhos setoriais foi liderado pelos setores
industrial (+20,2%), tecnologia (19,8%) e
energia  (19,7%), enquanto  consumo
discricionario (-0,8%) e o setor financeiro (-
1,3%) estiveram entre os piores. O indice de
empresas de menor capitalizagdo bolsista —
Russell 2000 — valorizou 22,6% no mesmo
periodo.

Na Europa, o indice MSCI valorizou 10,7%,
impulsionado pela valorizagdo das pracas
italiana (18,2%) e neerlandesa (15,3%), com o
indice alemdo DAX entre os menos bem-
sucedidos (+2,1%) no semestre. Os titulos de
menor capitalizacao bolsista, impactados pelo

impacto econdmico da guerra e pela subida
das taxas de juro, somaram uma valorizacdo
semestral de 8,1%.

A escala global, destaque para os fortes
ganhos dos indices sul coreano KOSPI
(+93.9%) e de Taiwan (+62.6%) e do nipdnico
NIKKEI (+39%), impulsionados pela tematica
da inteligéncia artificial.

Nos mercados cambiais, o ddlar dos EUA
esteve em plano de destaque contra os seus
parceiros comerciais, e encerrou o periodo
com uma aprecia¢do de 2,7%, beneficiado
pelo clima de incerteza geopolitica e pelas
perspetivas de atuagdo mais agressiva da Fed,
incluindo a especulacdo em torno da possivel
reducdo da dimensdo do seu balanco,
proposta por Kevin Warsh. Entre os seus
principais pares, destaque para a aprecia¢do

de 2,8% face ao euro e de 3,7% face ao iene.
Na perspetiva da moeda Unica europeia,
apesar da subida de taxas do BCE,
observaram-se ainda assim perdas contra o
franco suico (-0,8%), a libra esterlina (-1,2%) e
a coroa norueguesa (-4,5%). A cotacdo do
cabaz representativo das divisas de mercados
emergentes ficou praticamente inalterada no
primeiro semestre de 2026.

O indice agregado de matérias-primas
valorizou 12,3% nos primeiros seis meses do
ano, e como habitual, marcado por uma
elevada disparidade de performances. O
segmento com maiores ganhos foi o
complexo energético, com a valorizacdo de
21,2% do brent, seguido pelo trigo (16,2%) e
pelo zinco (14,3%). Destaque pela negativa
para a prata (-18,2%).
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BTG Pactual GV Corporate Bonds 60/40

A 12 de fevereiro foi constituida
a Categoria D do fundo.

Constitui¢cdo de Novos Fundos / Novas Categorias UP’s

IMGA Money Market USD

A 23 de margo foi constituida a
Categorial do fundo.

IMGA GV Portuguese Corporate Debt

A 6 de janeiro foi constituida
a Categoria G do fundo.

IMGA Rendimento Mais

A 19 de fevereiro foi constituida
a Categoria R do fundo.
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IMGA Obrigag6es Corporate 2028 - 2,30%

A 3 de junho foi autorizada pela CMVM a
constituicdo do organismo de investimento
coletivo IMGA Obriga¢des Corporate 2028
- 230% - Fundo de Investimento
Mobiliario Aberto de Obrigagoes.
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Novas Entidades Comercializadoras e Agentes Vinculados

No decurso do primeiro semestre de 2026, a IMGA manteve a estratégia de alargamento da sua rede comercial e de
distribuicdo, tendo sido dado seguimento a diversos processos de formalizagdo de acordos com entidades externas.

Em janeiro a IMGA foi incluida como Em abril, o fundo IMGA Crescimento Em maio o BNI Europa passou a Em junho, o fundo IMGA
entidade comercializadora dos fundos PPR/OICVM passou a incluir o Banco ser entidade comercializadora do Crescimento PPR/OICVM passou
IMGA Poupanga PPR/OICVM e IMGA Invest como entidade fundo IMGA Rendimento Mais. aincluir o ActivoBank como
Investimento PPR/OICVM. comercializadora. entidade comercializadora.
Em margo foi incluida a Em junho foi comunicado o inicio
Plural Markets como de atividade do Banco do Brasil —
entidade comercializadora Sucursal em Portugal, como
dos fundos IMGA. primeiro agente vinculado da
IMGA.
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Liquidagao de Fundos

A 31 de janeiro, pelo termo da sua duracao,

procedeu-se a dissolucdo do fundo IMGA
Financial Bonds 3y 2,25 — Serie I.

A 30 de junho, pelo termo da sua
duragdo, procedeu-se a dissolugdo do
fundo IMGA Obrigag¢oes Globais Taxa
Indexada EUR 2026, Serie I.

Atualizacbes/alteracées dos documentos constitutivos dos fundos geridos pela Sociedade

A 18 de fevereiro foi realizada a primeira atualizacdo anual dos documentos
constitutivos dos fundos IMGA, tendo sido publicadas novas versdes desses

documentos e promovida a sua disponibilizacdo junto dos comercializadores
e no site da IMGA.

A 14 de maio foi concluida a 22 atualizagdo anual obrigatdria dos documentos

constitutivos dos fundos, com a Taxa de Encargos Correntes (TEC) atualizada
com referéncia ao ano de 2025.
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Eventos Regulatodrios

A 27 de fevereiro foi publicada a Circular anual relativa a Gestao
de Ativos 2026, onde estao definidas as prioridades para 2026 e
as acOes de supervisao previstas para o corrente ano.

Informagodes relacionadas com a Sustentabilidade
Publicagdo dos Relatodrios e Contas dos fundos geridos pela Sociedade

A 30 de abril foram publicados no sitio da CMVM os

o ) ) A 30 de junho foi publicada a “Declaracéo relativa aos principais
Relatérios e Contas anuais dos fundos geridos pela IMGA.

impactos negativos das decisdes de investimento sobre os
fatores de sustentabilidade”, relativa ao ano 2025.
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Relatorio de Auditoria

Ao longo do primeiro semestre de 2026, os
mercados obrigacionistas foram dominados
pela escalada das tensdes geopoliticas no
Médio Oriente, em particular pelo conflito
envolvendo os EUA e o Irdo, que teve um
impacto significativo na evolugdo do preco
do petrdleo, das expectativas de inflacdo e
das perspetivas para a politica monetaria. As
tensGes intensificaram-se progressivamente
até culminarem no inicio do conflito no final
de fevereiro, levando o Brent a registar uma
forte valorizagdo durante o primeiro
trimestre e a manter-se em niveis
historicamente  elevados nos  meses
seguintes.

A subida dos pregos da energia reacendeu
receios de um choque inflacionista global,
refletindo-se num aumento das expectativas
de inflagdo tanto nos EUA como na Zona
Euro. Os dados econdmicos confirmaram
esta tendéncia, com a inflacdo a revelar-se
persistentemente elevada, levando os
principais bancos centrais a manterem um
discurso prudente. Nos EUA, os sucessivos
indicadores de atividade e emprego
continuaram a demonstrar uma economia

resiliente, reduzindo significativamente as
expectativas de cortes das taxas de juro por
parte da Reserva Federal. Na Zona Euro,
embora o inicio do ano tenha sido marcado
por alguma moderacdo da inflagdo, a
evolucdo do conflito e a subida do petréleo
inverteram rapidamente essa perspetiva,
levando os mercados a adiarem as
expectativas de flexibilizagdo monetaria.

Neste enquadramento, as obrigacOes
soberanas enfrentaram um periodo de
elevada volatilidade. As yields registaram
uma tendéncia generalizada de subida,
impulsionadas pelo aumento das
expectativas de inflagdo e pela revisdao das
perspetivas para as taxas diretoras. A
obrigacGes norte-americanas a 10 anos
terminaram o primeiro trimestre acima dos
niveis observados no inicio do ano,
enquanto as obrigacdes alemds a 10 anos
ultrapassaram os 3%, atingindo maximos de
varios anos. Também no Japdo se
observaram aumentos significativos das
yields, sustentados por expectativas de
maior estimulo orcamental e por uma
postura mais restritiva do Banco do Japdo.
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Durante abril e maio, apesar de varios
episodios de otimismo associados a
potenciais negociacdes entre os EUA e o
Irdo, a incerteza permaneceu elevada. O
anuncio de possiveis cessar-fogos e o
progresso nas negociagGes contribuiram
temporariamente para uma descida do
preco do petréleo e para uma recuperacgdo
das obrigacbes soberanas. Contudo, a
auséncia de um acordo definitivo e a
divulgacdo de dados de inflagdo acima do
esperado voltaram a pressionar as yields
para niveis elevados em varias economias
desenvolvidas.

Paralelamente, os mercados acompanharam
outros acontecimentos relevantes, incluindo
alteragdes na politica comercial norte-
americana, a decisdo do Supremo Tribunal
dos EUA relativamente as tarifas impostas
pela administragdo Trump e diversos
eventos politicos no Japdo e no Reino Unido,
fatores que contribuiram para aumentar a
volatilidade dos mercados, embora com um
impacto mais limitado na evolugdo
estrutural do mercado obrigacionista do que
o contexto geopolitico e inflacionista.



i m|g]a]

Neste contexto os spreads de crédito
apresentaram uma evolugdo marcada por
duas fases distintas. No inicio do ano, o
mercado manteve a dindamica positiva
observada desde o final de 2022, com
uma forte procura por ativos de crédito a
impulsionar um  estreitamento  dos
spreads. Contudo, a partir de fevereiro, o
sentimento dos investidores deteriorou-se
devido a conjugacdo de varios fatores de
risco, nomeadamente as preocupacgées
em torno do impacto da inteligéncia
artificial em determinados setores, a
instabilidade no mercado de crédito
privado, o agravamento das tensdes
geopoliticas entre os EUA e o Irdo e o
reduzido prémio de risco implicito nos
spreads. A escalada do conflito no Médio

Oriente no final de fevereiro levou a um
aumento da aversdo ao risco. Apesar

deste movimento de corre¢do, o©
alargamento revelou-se relativamente
contido quando comparado com o

observado em 2025, durante o episédio
associado ao anuncio das tarifas norte-
americanas. Esta resiliéncia foi
particularmente relevante tendo em conta
que os spreads iniciaram 2026 em niveis
significativamente mais comprimidos,
evidenciando que os fundamentais do
mercado de crédito permaneceram
relativamente sélidos apesar do contexto
geopolitico adverso.

No que diz respeito ao fundo IMGA PME
Flex, a estratégia prosseguida assentou no
investimento de instrumentos de mercado

monetdrio, nomeadamente bilhetes de
tesouro e seu respetivo reinvestimento.

No final de junho, o valor liquido global do
IMGA PME Flex totalizava 765.497€ e
apresentou uma rendibilidade de -0,02%
no semestre e de -0,13% 12 meses.

Embora o Fundo adote uma politica de
distribuicdo de rendimentos, ndo se
verificou, no periodo em analise, a
distribuicao de rendimentos aos
participantes.
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Em cumprimento do estipulado pelas alineas b) e c) da seccdo 6 do Anexo IV do Regime da Gestdo de Ativos (RGA), apresenta-se, em
seguida, o montante total das remuneracdes pagas pela entidade responsavel pela gestdo aos seus colaboradores e o montante
agregado da remunerac¢do dos membros dos érgdos de gestdo e fiscalizacdo (valores em euros):

REMUNERAGAO DO EXERCICIO DE 2026

Orgios de Gestio e Fiscalizagdo Rendimento Fixo Rendimento Variavel Numero a 30/06/2026
Comissao Executiva

Presidente e Administradores 161753 279610 3
Administradores independentes 22 375 1

Conselho fiscal

Presidente e vogais 28 060 4
Colaboradores Rendimento fixo Rendimento variavel Numero a 30/06/2026
Colaboradores 1462 745 590 069 52

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
€5.904 pelos servigos durante o primeiro
semestre de 2026.

Sem prejuizo da competéncia do
Conselho Fiscal e do Revisor Oficial de
Contas, ou da Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, conforme previsto no
ne 1 do art.2 212 dos Estatutos, a
Assembleia Geral designou um auditor
externo para a verificagdo das contas da
Sociedade, cujo custo pelos servigos

prestados nesse ambito ascenderam a
€16.359.

No primeiro semestre de 2026 foram
pagos €128.529 referentes a
indemnizagOes por cessagao de contrato
de trabalho.

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

No inicio de cada ano, com base no
Relatério de Avaliagdo da Execu¢dao da
Politica de Remuneracgoes, da
responsabilidade do Comité de
Remuneragdes, o Conselho Fiscal produz
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um Relatério anual sobre a Politica de
Remuneragdes, onde descreve os aspetos
e conclusoes relevantes que
fundamentam o respetivo parecer acerca
da avaliacdo do grau de execucdo da
Politica de Remuneragdes em vigor na
Sociedade ao longo do ano anterior.

Relativamente a 2025, ndo foi
identificada qualquer irregularidade ou
inconsisténcia no modo como as
remuneragdes e outros beneficios foram
calculados.

No primeiro semestre de 2026, ndo
foram introduzidas alteracGes a Politica
de Remuneragdes.
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A 22 de julho foram constituidas as

Desempenho Fundos de AgBes :  Categorias C e R do fundo IMGA

Obrigag¢6es Corporate 2028 — 2,30%.
Informacdo relativa a Gestdo do Fundo

Remuneragﬁes pagas a Colaboradores 30 dejunho de 2026 -:c-er O ................................................................... O .................................................................................................
e Org3os Sociais da Sociedade :

Eventos Subsequentes

Notas Informativas © A 21deagosto foi aprovada pela

CMVM a constituicdo do fundo
Balanco Adamastor PPR/OICVM.

Demonstrac¢do de Resultados
Demonstracdo de Fluxos de Caixa
Anexo as DemonstragGes Financeiras

Relatério de Auditoria
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IMGA PME Flex - Fundo de Investimento Alternativo Mobiliario Aberto

Tipo de Fundo:

Fundo de Investimento Alternativo
Mobiliario Aberto

Data de Constituigdo:
2 de janeiro de 2023

Elementos Identificativos

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 2026)

765 497 Euros
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EVOLUGAO DE RENDIBILIDADE E RISCO

Jun/2026

Rendibilidade - 1,55% 0,05% -0,02%

Risco (nivel) - 1 1 1

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendibilidade futura e s6 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 considera¢cdo 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 remuneragdo mais baixa e um risco mais alto implica
potencialmente uma remunera¢dao mais alta. O investimento em fundos pode implicar a perda
do capital investido caso o fundo nao seja de capital garantido.
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POLITICA DE INVESTIMENTO
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O fundo tem como objetivo proporcionar aos
participantes a distribuicdo semestral de
rendimentos e o crescimento do capital
investido, através do investimento efetuado
maioritariamente em instrumentos de divida
de curto prazo de PME’s portuguesas,
selecionados de acordo com modelos e
parametros de risco pré-definidos e com
potencial de rendibilidade superior as taxas
de juro do mercado.

Investe maioritariamente em instrumentos de
divida de curto prazo de PME’s portuguesas e
podera investir, até 40% do seu valor liquido
global, em instrumentos de divida de outros
emitentes portugueses que nao sejam
qualificados como PME’s.

O fundo procura gerir o respetivo risco de
crédito com o objetivo de proporcionar aos
seus participantes um retorno médio que
incorpore um prémio relativamente as taxas
de juro de mercado, podendo investir em
emitentes com notacdo de risco de crédito
inferior a “investment grade”.

O fundo pode investir até 25% do seu valor
liquido global em divida com notagdo interna
de risco de crédito de curto prazo equivalente

a “B” ou “B-2”, das agéncias Fitch e S&P, I

'/ B
dpdi dy b e bl i
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|

respetivamente, sendo este o risco de crédito
minimo a assumir pelo fundo.

O fundo pode investir até 10% do seu valor
liguido global em unidades de participacdo de
organismos de investimento coletivo,
incluindo  organismos de investimento
coletivo geridos pela IM Gestdo de Ativos.

O fundo pode investir até 100% dos titulos de
divida de um mesmo emitente e ndo estard
exposto a risco cambial.

A estratégia de investimento do fundo segue
uma gestdo ativa, ndo considerando nenhum
pardmetro de referéncia. Os ativos sdo
selecionados essencialmente considerando o
seu potencial de retorno face a sua qualidade
em termos de risco de crédito e ao contexto
macroecondémico em que se inserem. O
fundo ndo segue uma alocagdo setorial fixa,
procurando a combinagdo de exposicdo que
em cada momento se revele mais apelativa
face a informagdo relevante dos emitentes
que constituem o seu universo de
investimento, ao enquadramento de mercado
e ao objetivo de rendimento do Fundo.
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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 consideragcdo comissGes de
subscri¢do, 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

31.12.2023 31.12.2024

Ne2. UP’s em circulacdo 150 146,2135 150 146,2135

Valor Unitario UP (Euro) 5,0193 5,0972
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31.12.2025

150 146,2135

5,0996

30.06.2026

150 146,2135

5,0984
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DEMONSTRAGAO DO PATRIMONIO

(valores em euro)

30.06.2026

Valores mobilidrios 713199
Saldos bancdrios 55150
Outros ativos 30
Total dos ativos 768 379
Passivos 2881
Valor Liquido de Inventario 765 497

23
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Carteira Ativos

Supranacional

Obrigacoes
92.8% Italia

Liquidez Espanha

7.2%

Franca

0.0%
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5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0% 30.0% 35.0%

Valores mobiliarios e instrumentos do mercado monetario

40.0%

45.0%
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Tipo de Emitente

Corporate
0.0% 20.0% 40.0% 60.0% 80.0% 100.0%
Risco de Crédito
NR . Cupao Zero
HY 100.0%
IG I
0.0% 20.0% 40.0% 60.0% 80.0% 100.0%

Valores mobiliarios e instrumentos do mercado monetario
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Tipo Cupao

Valores mobiliarios e instrumentos do mercado monetario
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TITULOS EM CARTEIRA

(valores em euro)

Descrigao dos titulos Prego de aquisicao Mais-valias Menos-valias Valor da carteira Juros corridos

1. VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE 703 781 9417 - 713199 - 713 199 100%

TOTAL 703 781 9417 = 713199 = 713 199 100%

RELATORIO E CONTAS - JUNHO 2026 | IMGA PME FLEX | FUNDO DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO MOBILIARIO ABERTO | FUNDO NAO HARMONIZADO 26



“mlglal

INDICACAO MOVIMENTOS OCORRIDOS

(valores em euro)
Rendimentos
Rendimentos do investimento 2

Outros investimentos -

Mais-valias de investimento 7070
Custos

Custos de gestdo (3796)
Custos de depdésito (266)
Outros encargos, taxas e impostos (3196)

Menos-valias de investimentos -
Lucro liquido (186)

Lucros distribuidos -

Aumento ou diminui¢do da conta de capital
Subscri¢bes -

Resgates -
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VALOR LiQUIDO GLOBAL E VALOR DA UP

31.12.2023
31.12.2024
31.12.2025

30.06.2026

Valor Liquido

753 627

765 322

765 683

765 497

Valor Unitario da UP

5,0193

5,0972

5,0996

5,0984

(valores em euro)
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OPERAGOES DE COMPRA E VENDA DE INSTRUMENTOS
FINANCEIROS DERIVADOS

Ndo foram realizadas operagdes de compra e venda de instrumentos financeiros derivados
durante o primeiro semestre de 2026.
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(Valores em EUR) Data: 30.06.2026
ATIVO PASSIVO
30.06.2026 31.12.2025 Perfodos
Cédigo Designagdo Bruto mv/P Liquido Liquido Cédigo Designacdo 30.06.2026 31.12.2025
Outros Ativos
32 Ativos Fixos Tangiveis das SIM
33 Ativos Intangiveis das SIM Capital do OIC
61 Unidades de Participagdo 750731 750731
Total de Outros Ativos das SIM 62 VariagGes Patrimoniais (731) (731)
64 Resultados Transitados 15683 15322
Carteira de Titulos 65 Resultados Distribuidos
21 Obrigagdes 67 Dividendos Antecipados das SIM
22 Acdes 66 Resultados Liquidos do Periodo (186) 361
23 Outros Titulos de Capital
24 Unidades de Participagdo Total do Capital do OIC 765 497 765 683
25 Direitos
26 Outros Instrumentos da Divida 703 781 9417 713199 707 595
Total da Carteira de Titulos 703 781 9417 713199 707 595
Outros Ativos ProvisBes Acumuladas
Bill Qutros ativos 481 Provisdes para Encargos
Total de Outros Ativos Total das Provisdes Acumuladas
Terceiros Terceiros
411+..+418 Contas de Devedores 421 Resgates a Pagar a Participantes
422 Rendimentos a Pagar a Participantes
Total dos Valores a Receber 423 ComissBes a Pagar 874 1124
424+..+429 Outras contas de Credores 96 96
43+12 Empréstimos Obtidos
44 Pessoal
Disponibilidades 46 Acionistas
11 Caixa
12 Depositos a Ordem 55 150 55 150 60291 Total dos Valores a Pagar 970 1219
13 Depositos a Prazo e com Pré-aviso
14 Certificados de Depdsito Acréscimos e diferimentos
18 Outros Meios Monetarios 55 Acréscimos de Custos 1882 984
56 Receitas com Proveito Diferido 29 29
Total das Disponibilidades 55 150 55 150 60291 58 Outros Acréscimos e Diferimentos
59 Contas transitdrias passivas
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de Proveitos 30 30 29 Total do Acréscimos e Diferimentos Passivos 1911 1013
52 Despesas com Custo Diferido
53 Outros acréscimos e diferimentos
59 Contas transitorias ativas
Total do Acréscimos e Diferimentos Ativos 30 30 29
TOTAL DO ATIVO 758 961 9417 768 379 767916 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 768 379 767916
Total do Nimero de Unidades de Participagdo em circulagdo 150 146 150 146 Valor Unitario da Unidade Participagdo 5.0984 5.0996
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(Valores em EUR) Data: 30.06.2026

DIREITOS SOBRE TERCEIROS RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Perfodos Periodos
Cédigo Designagdo 30.06.2026 31.12.2025 Cédigo Designagdo 30.06.2026 31.12.2025
Operagdes Cambiais Operacdes Cambiais
911 Avista 911 Avista
912 A prazo (forwards cambiais) 912 A prazo (forwards cambiais)
913 Swaps cambiais 913 Swaps cambiais
914 Opgoes 914 Opgdes
915 Futuros 915 Futuros
Total Total
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 Opgoes 924 Opgdes
925 Futuros 925 Futuros
Total Total
Operagdes Sobre Cotacdes Operagdes Sobre Cotagdes
934 Opgoes 934 Opgdes
935 Futuros 935 Futuros
Total Total
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 TOTAL DAS RESPONSABILIDADES
99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA 99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA
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(Valores em EUR)

Data: 30.06.2026

CUSTOS E PERDAS

PROVEITOS E GANHOS

Periodos Periodos
Cddigo Designagdo 30.06.2026 30.06.2025 Cddigo Designagdo 30.06.2026 30.06.2025
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
7114718 De Operagdes Correntes 0 812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos
719 De Operagdes Extrapatrimoniais 811+814+827+818 De Operagdes Correntes 2 0
ComissBes e Taxas 819 De Operages Extrapatrimoniais
722+723 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 685 1192 Rendimento de Titulos
724+..4728 Outras OperagBes Correntes 5336 5345 822+..+824+825 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos
729 De Operagdes Extrapatrimoniais 829 De Operages Extrapatrimoniais
Perdas em Operagdes Financeiras Ganhos em Operagdes Financeiras
732+733 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 832+833 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 7070 8973
731+738 Outras Operag&es Correntes 831+838 Outras Operages Correntes
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais 839 Em Operagdes Extrapatrimoniais
Impostos Reposi¢do e Anulagdo de Provisdes
Impostos Sobre o Rendimento de Capitais e Incrementos
741147421 Patrimoniais 851 Provisdes para Encargos
741247422 Impostos Indirectos 339 362 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes 0
741847428 Outros impostos
Provisdes do Exercicio Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 7072 8973
751 Provisdes para Encargos
77 Outros Custos e Perdas Correntes 898 914
Total dos Outros Custos e Perdas Correntes (A) 7257 7813
79 Outros custos e perdas das SIM 89 Qutros 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 Extraordinarios
783 Perdas Imputdveis a Exercicios Anteriores 883 Ganhos Imputaveis a Exercicios Anteriores
788 Outras Custos e Perdas Eventuais 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E) Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F)
63 Imposto Sobre o Rendimento do Exercicio
66 Resultado Liquido do Perfodo {se>0) 1159 66 Resultado Liquido do Perfodo (se<0) 186
TOTAL 7257 8973 TOTAL 7257 8973
(8*2/3/4/5)-(7*2/3) |Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 6385 7780 F-E Resultados Eventuais
8*9 - 7*9 Resultados das Operacbes Extrapatrimoniais B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes do Imposto s/ Rendimento (186) 1159
B+D+F-A-C-
B-A Resultados Correntes (186) 1159 E+7411/8+7421/8 |Resultados Liquidos do Periodo (186) 1159
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(Valores em Euro)

DISCRIMINAGCAO DOS FLUXOS 30-jun-26 30-jun-25
OPERAGOES COM A CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ATIVOS
RECEBIMENTOS: 145 000 720 000
Reembolso de titulos e outros ativos 145 000 720 000
PAGAMENTOS: 144 293 709 137
Compra de titulos e outros ativos 143 534 707 945
Qutras taxas e comissdes 4 2
Outros pagamentos relacionados com a carteira 755 1190
Fluxo das operag8es da carteira de titulos e outros ativos 707 10 863
OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
RECEBIMENTOS: 77 2
Juros e proveitos similares recebidos 77 2
PAGAMENTOS: 0 923
Outros pagamentos de operagdes a prazo e de divisas 0 923
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 77 (921)
OPERAGOES DE GESTAO CORRENTE
PAGAMENTOS: 5925 5909
Comissdo de gestdo 3970 3969
Comissdo de depdsito 278 278
Taxa de supervisdo 1475 1463
Impostos e taxas 202 200
Fluxo das operagdes de gestdo corrente (5925) (5909)
SALDO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO (A) (5 141) 4033
DISPONIBILIDADES NO INICIO DO PERIODO (B) 60 291 51036
DISPONIBILIDADES NO FIM DO PERIODO (C)=(B)+(A) 55 150 55 069
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INTRODUCAO

A constituicdo do IMGA PME Flex — Fundo de Investimento Alternativo Mobiliario Aberto foi
autorizada pela Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios em 18 de novembro de 2021,
tendo iniciado a sua atividade em 2 de janeiro de 2023.

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¢Ges de banco depositario
sdo exercidas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.

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

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

O capital do OIC é constituido por unidades de participacdo, aberto aos participantes titulares de cada uma das unidades, com
um valor inicial de subscricdo de cinco euros cada, a data do inicio do OIC.

O valor da unidade de participacdo, para efeitos de subscricdo é o valor da primeira avaliacdo subsequente ao dia da subscricao.
O preco de reembolso tem como subjacente o mesmo cdlculo, tendo como base o valor do patriménio liquido do OIC, do dia
seguinte ao do pedido de reembolso.

Durante o periodo findo em 30 de junho de 2026, o movimento ocorrido no capital do OIC foi o seguinte:

(Valores em Euro)

Resultados
Descrigdo 31-12-2025 SubscrigOes Resgates QOutros do 30-06-2026

Exercicio
Valor base 750731 750 731
Diferenca p/Valor Base (731) (731)
Resultados acumulados 15322 361 15683
Resultados do periodo 361 ( 361) ( 186) ( 186)
SOMA 765 683 - ( 186) 765 497
N¢ de Unidades participagdo 150 146 150 146
Valor Unidade participagdo 5.0996 5.0984

Em 30 de junho de 2026 nao existiam unidades de participacdo 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 nimero de unidades de participagdo em circulagdo foram os seguintes:

Categoria |
N2 UP em
Data Valor UP VLGF ) N
circulagdo
30-06-26 5.0984 765 497 150 146
Ano 2026
31-03-26 5.0938 764 805 150 146
31-12-25 5.0996 765 683 150 146
30-09-25 5.0991 765 610 150 146
Ano 2025
30-06-25 5.1050 766 482 150 146
31-03-25 5.0998 765 705 150 146
31-12-24 5.0972 765 322 150 146
30-09-24 5.0804 762 802 150 146
Ano 2024
30-06-24 5.0602 759 760 150 146
31-03-24 5.0380 756 430 150 146

Em 30 de junho de 2026, os participantes do OIC podem agrupar-se de acordo com os seguintes escaldes:

Escales N.2 participantes

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

2% < UPs<5% -
0.5% < UPs < 2% -
UPs <0.5% -
TOTAL 1




“mlglal

3. CARTEIRA DE TiTULOS E DISPONIBILIDADES

Em 30 de junho de 2026, esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:

(valores em Euro)

o 3 Preco de . . . Valor da .
Descrigdo dos titulos C Mais valias Menos valias ) Juros corridos SOMA
aquisicdo carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.O0.B.V. Estados Membros UE

-Titulos divida Publica
Buoni Ordinary Del Tes 14/08/26 147 055 2 551 - 149 606 - 149 606
ESM TBILL 0% 20/08/26 143 534 1032 - 144 566 - 144 566
European Union Bill 0% 07/08/26 137939 1751 - 139 690 - 139 690
French Discount T-BILL 0% 12/08/26 137 296 2351 - 139647 - 139647
Spain Letras Del Tesoro 0% 07/08/26 137957 1732 - 139 689 - 139 689
703 781 9417 - 713 199 - 713 199
703 781 9417 - 713 199 - 713 199

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o primeiro semestre de 2026 foi o seguinte:

(Valores em Euro)

Descritivo 31-12-2025 Aumentos Redugdes 30-06-2026
Depositos a ordem 60 291 200 227 205 368 55150
TOTAL 60 291 200 227 205 368 55150
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4. BASES DE APRESENTAGAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstragdes Financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos do OIC, b) O valor das unidades de participacdo serd calculado as 17.00h, hora portuguesa, sendo
mantidos de acordo com o Plano de Contas dos Organismos de Investimento Coletivo, este 0 momento de referéncia para o calculo.

estabelecido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentagao

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 c) Os ativos denominados em moeda estrangeira serdo valorizados diariamente utilizando
Gestdo de Ativos. o cambio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal e pelo Banco Central Europeu,

com excecdo para aqueles cujas divisas ndo se encontrem cotadas. Neste caso utilizar-

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das Demonstragoes se-30 os cambios difundidos ao meio-dia de Lisboa, por entidades especializadas, que

Financeiras, foram as seguintes: N . o .
ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos

Especializacdo de periodos termos dos artigos 202 e 212 do Cddigo dos valores Mobiliarios.

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 d) Contam para efeitos de valorizagdo da unidade de participagdo para o dia da transagdo
seu recebimento ou pagamento. as operacoes sobre os valores mobilidrios e instrumentos derivados transacionadas para

_ L ) _ ) 0 OIC e confirmadas até ao momento de referéncia. As subscri¢des e resgates recebidos
Os juros de aplicacdes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos

! . em cada dia (referentes a pedidos do dia util anterior) contam, para efeitos de
equiparados”.

valorizagdo da unidade de participacdo, para esse mesmo dia.

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 divisdao do valor liquido global do OIC pelo nimero de unidades de participagao
em circula¢do. O valor liquido global do OIC é apurado deduzindo, a soma dos valores
que o integram, o montante de comissdes e encargos até ao momento da valoriza¢do da
carteira.
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e) A valorizagdo dos valores mobilidrios e instrumentos derivados admitidos a cota¢do ou h) A valorizagdo de valores mobilidrios e instrumentos derivados ndo admitidos a cotagdo

negociacdo em mercados regulamentados serd feita com base na ultima cotagdo ou negociagdao em mercados regulamentados serd feita com base nos seguintes critérios:

conhecida no momento de referéncia; ndo havendo cotacdo do dia em que se esteja a
proceder a valoriza¢do, 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.

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

a. As ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtencéo, o valor médio

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 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;

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.

das ofertas de compra e venda, com base na informacdo difundida através de i) Os valores representativos de divida de curto prazo serdo avaliados com base no
entidades especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de reconhecimento didrio do juro inerente a operagdo.

grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202 e 212 do Cddigo dos

valores Mobiliarios. i) Para efeitos da determinagdo do custo dos titulos vendidos é utilizado o critério FIFO.

g) Quando a ultima cotagdo tenha ocorrido ha mais de 15 dias, os valores mobilidrios e
instrumentos derivados sdo considerados como ndo cotados para efeitos de valorizagao,
aplicando-se o disposto na alinea seguinte.
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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 Retificacdo n.2 12/2015, de 11 de marco), assenta
num método de tributacdo dos rendimentos “a saida”, ou seja, a tributacdo é essencialmente na
esfera dos participantes.

O 0IC, 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, territério ou regido sujeito a um regime fiscal claramente

mais favordvel constante da lista aprovada por portaria do membro do Governo responsavel pela
area das finangas, situacdo em que serdo tributados). Nao relevam, igualmente, para efeitos de
determinacdo do lucro tributdvel os rendimentos, incluindo descontos, e gastos relativos a >
comissOes 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 Cédigo do IRC.

No que respeita ao Imposto do Selo, os fundos sdo 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
comissGes de gestdo e depdsito, suportadas pelo fundo e as comissdes de subscricdo e
reembolso, suportadas pelos participantes.
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12. EXPOSIGAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 30 de junho de 2026, 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 OpcBes (A)+(B)
deOalano 713199 - 713199

de 1a3anos
de 3a5anos

de 5a7anos

mais de 7 anos

14. EXPOSICAO GLOBAL EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

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

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 30 de junho de 2026 apresentam a seguinte composi¢do:

(Valores em Euro)

Categoria |
Custos
Valor %VLGF (1)
Comissdo de Gestdo Fixa 3923 1.03%
Comissdo de Depdsito 277 0.07%
Taxa de Supervisdo 1200 0.31%
Custos de Auditoria 898 0.23%
Imposto de selo sobre o valor do OIC 191 0.05%
Outros Custos Correntes 84 0.02%
TOTAL 6 573
TAXA DE ENCARGOS CORRENTES 1.72%

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

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras

Opiniédo

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do IMGA PME Flex - Fundo de Investimento Alternativo
Mobiliario Aberto (o0 «OIC») gerido pela IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. («Entidade Gestora»), que compreendem o Balango em 30 de junho de 2026
(que evidencia um total de 768 379 euros e um total de capital do OIC de 765 497 euros, incluindo um
resultado liquido negativo de 186 euros), a Demonstragéo dos resultados, a Demonstragéo dos fluxos de
caixa relativas ao periodo de seis meses findo naquela data, e as Divulgacdes as demonstracbes
financeiras que incluem 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 PME Flex - Fundo de Investimento
Alternativo Mobiliario Aberto, gerido pela IM Gestéo de Ativos — Sociedade Gestora de Organismos de
Investimento Coletivo, S.A. em 30 de junho de 2026 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 orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgéo “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos termos da lei e
cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas.

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

Responsabilidades do 6rgédo de gestdo e 6rgao de fiscalizacdo pelas demonstragdes
financeiras

O drgéo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

e preparacado de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigao 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;

e elaboracdo do Relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis:

e criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéo de
demonstragdes financeiras isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou a erro;

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

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

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
Inscrigdo n.? 51 na OROC - Registada na CMVM sob o n.° 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 218.660,00 € - CRC Lisboa
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O érgao de fiscalizag8o da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de preparagéo
e divulgacéo da informagéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

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

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

e identificamos e avaliamos os riscos de distorg&o 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 opini&o. O risco de n&o detetar uma distorgdo material devido a fraude € maior do que
o risco de n&o detetar uma distorg&o material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissées intencionais, falsas declaragdes ou sobreposigéo ao controlo interno;

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

« avaliamos a adequag&o das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgéo de gestédo da Entidade Gestora do OIC;

s concluimos sobre a apropriag&o do uso, pelo érgdo de gestéo 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 condigdes 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 atengéo no nosso relatério para as divulgacbes
relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou, caso essas divulgacdes nédo 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 condi¢des futuras podem levar a
que o OIC descontinue as suas atividades;

e avaliamos a apresentacéo, estrutura e conteudo global das demonstragées financeiras, incluindo as
divulgagbes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes e 0s
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada; e

e comunicamos com os encarregados da governagédo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o érgao
de fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o &mbito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusées significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificag&o da concordancia da informagéo constante do
Relatério de gestdo com as demonstragées financeiras.



forvss
mazars

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o Relatério de gestédo

Em nossa opini&o, o Relatério de gestéo, foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagéao nele constante & coerente com as demonstracbes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagéo sobre o OIC, néo identificamos
incorrecdes materiais.

Lisboa, 27 de agosto de 2026

eclas ﬂm( Qm P ,[ww,

Forvis Mazars & Associadoé‘,/ Sociedade de Revis:(e/jfzg‘iciais 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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