o CAGest

Fundo de Investimento Mobiliario
Alternativo de Obrigacoes Fechado de
Subscricao Particular

“CA Institucionais”

RELATORIO E CONTAS

EXERCICIO DE 2021



6 CAGest

RELATORIO DE ACTIVIDADE

A constituicdo do Fundo de Investimento Mobilidric Alternativo de Obrigagtes Fechado de Subscricdo
Particular “CA Institucionais” {adiante designado por “CA Institucionais” ou “Fundo”), foi autorizada
pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios em 06 de Julho de 2018. O Fundo tem uma duracgio
inicial de dez anos, podendo este prazo ser prorrogado por periodos adicionais de 5 anos, mediante
deliberagdo em Assembleia de Participantes, nos termas da lei e do Regulamento de Gestdo. O Fundo
iniciou a sua actividade em 15 de Outubro de 2018.

Este QOrganismo de Investimento Alternativo {"OIA”) constituiu-se como Fundo de Investimento
Mobiliario Alternativo Fechado de Subscrigdo Particular exclusivamente dirigido a investidores
qualificados, observando, entre outras normas, as constantes do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Colectivo {"RGOIC") regutado na Lei n.2 16/2015 de 24 de Fevereiro, republicado pelo
Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de Setembro e com as alteragdes introduzidas pela Lei n.2 25/2020,
de 7 de Julho e pela Lei n.2 50/2020, de 25 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.2 72/2021, de 16 de Agosto
e pelo Decreto-Lei n.2 109-F/2021, de 9 de dezembro, e as constantes do Regulamento CMVM n.2
2/2015, alterado e republicado pelo Regulamento da CMVM n.2 3/2020, bem como do Cédigo dos
Valores Mobilidrios (“CVM”} aprovado pelo Decreto-lei n.2 486/99, de 13 de Novembro,
sucessivamente alterado pela Lei n.2 50/2020, de 25 de Agosto.

EVOLUCAO DO VALOR GLOBAL LIQUIDO DO FUNDO

O Fundo CA Institucionais apresenta um active liguido de €19,866 milhdes em 31 de Dezembro de
2021.

Volume sob gestédo nos Gltimos trés anos

{Euros)

Demonstragdodo | 4, 45 2049 31122020 31-12-2021
Patrimonio

Valores Mobifidrios 17 012 045 16 728 450 18238 836
Saldos Bancarios 2839725 3107 872 1605372
Outros actives 48 857 82 0138 A& 649
Total dos activos 20 000 627 20 048 339 19 852 868
Passivo {14 080} {16 238) {16 163)
Valor liquido 19 986 637 20 032 100 14 866 695

SALDO LIQUIDO DAS SUBSCRICOES E RESGATES

O Fundo CA Institucionais fol subscrito em 15 de Outubro de 2018 com um capital que ascendeu a
€20.000.000. De acordo com o Regulamente de Gestdo em vigor o capital do fundo manter-se-a
inalterado durante o prazo inicial de dez anos.

POLITICA DE INVESTIMENTOS

Avaliacdo do desempenho do Fundo

Em 2021, o quarto ano de actividade do Fundo, o CA Institucionais registou uma desvalorizagio de
0,83%, ano em que ndo houve distribuicdo de rendimentos.
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Assistiu-se a uma recupera¢do econdmica para niveis pré-covid alicergada na manutencio de
estimulos monetarios e fiscais num contexto global de taxas de juro baixas. A robustez e a velocidade
desta normalizagdo econdmica trouxeram, no entanto, um conjunto de constrangimentos, entre os
quais, a disrupgdo de cadeias de fornecimento, contribuindo para o surgimento de pressées
inflacionistas que atingiram os niveis mais elevados das dltimas duas décadas. Os principais bancos
centrais e governos consideraram, contudo, a evolu¢do mais assertiva de pregos um fendmeno
temporario, mantendo em vigor muitas das medidas trazidas desde o inicio da crise pandémica em
2020. Estes constrangimentos impactaram no desempenho do Fundo CA Institucionais.

Numa envolvente marcada pelo surgimento de novas variantes do virus SARS-COV2 {variante
britdnica na primeira metade do ano e variantes delta e dmicron na segunda metade), os agentes
econdmicos mantiveram um tom construtive atendendo 3 introducio de vacinas e & auséncia de
medidas tdo restritivas coma as presenciadas em 2020. O mesmo ocorreu a nivel microecondmico,
com os resultados empresariais a recuperarem significativamente mesmo num cendrio de grande
incerteza no que toca a evolugio da pandemia (S&P500 com crescimento homdlogo de lucros
superior a 45%). Finalmente, em termos geopaliticos, nota para uma deterioragdo das relagBes

bilaterais entre algumas das principais poténcias econdmicas (EUA, China, Russia).

Ndo obstante todos estes desafios, os prémios de risco mantiveram-se a niveis reduzidos,
contribuindo para a estabilidade do segmento de crédito, atenuando a desvalorizacio do Fundo CA
Institucionais.

Decompondo a rendibilidade do Fundo por classes de activos, constata-se que, na classe
obrigacionista, registamos contribuices positivas no segmento de taxa indexada varidvel, e por sua
vez o segmento de taxa fixa pesou negativamente no contributo final do desempenho de 2021. A
estratégia de cobertura do risco de taxa de juro contribuiu positivamente para a performance.

O Fundo utilizou oportunisticamente a cobertura do risco de taxa de juro através da utilizagio de
futuros sobre a divida alem3, francesa e italiana,

O Fundo ndo recorre ac efeito alavanca, investe em instrumentos financeiros derivados
exclusivamente para efeitos de cobertura de risco.

Principais orienta¢des de investimento

A gestdo do fundo assentou numa estratégia de investimento que privilegiou uma postura
conservadora, assente em trés pilares, liquidez, qualidade crediticia e maturidades curtas.

O Fundo manteve, na generalidade do ano, niveis de liquidez ligeiramente superiores a 10%, e com
sensivelmente mais de 60% dos investimentos em activos com maturidades até 3 anos {sendo que
destes mais de 30% se situa em maturidades até 1 ano}, manteve a sua génese principal de qualidade
crediticia na selecgdo de obrigagBes de empresas {sendo que mais de 30% detém classificaciio pelas
principais agéncias de rating de pelo menos “A”). A consideraciio de que o iltimo ciclo econdmico
pré-covid foi 0 mais longo da histdria justifica a escolha de obrigag&es com maturidades mais curtas e
com especial enfogue em pafses core (regido nos quais concentramos mais de 50% do investimento)
reforcando assim o perfil conservador do Fundo. Esta base cria condigfes para que o Fundo possa
aproveitar momentos de aversdo ac risco de forma oportunista, sustentando um bom equilibrio de
unidade risco/unidade retorno.

A seleccdo de obrigagfes de empresas foi efectuada tendo como principal critério uma matriz de
qualidade crediticia e de avaliagdo do bindmio risco/retarno assente numa diversificagio geografica
que oferecesse menor volatilidade quando comparada com a volatilidade de um investimento em
divida plblica do pais desse emitente.

Com o intuito de continuar a diversificar o Fundo, optou-se por manter um investimento significativa
em actives ndo elegiveis para o programa de compra de activos do BCE {em particular o CSPP -
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Corporate Sectar Purchase Programme), como foi 0 caso de emitentes ndo europeus que emitem em
euros, que contabilizam mais de 20% do patriménio do Fundo {principalmente empresas e divida
publica americana).

De igual forma, o Fundo manteve uma das estratégias implementada durante 2020, evitando
investimentos em emitentes relacionados com Turismo e Lazer {empresas de aviagdo, hotelaria e
restauracdo), por se considerar que as incertezas sobre o prolongamento de restrigbes pandémicas
fragilizariam um sector cada vez menaos capitalizado.

»
b
l
U

Alnda que a actual politica monetdria com a taxa de juro directora nos 0% e a taxa de juro de depdsito
em -0,50% impossibilite muitas oportunidades de investimento em outros instrumentos monetdrios
como os depdsitos a prazo e papel comercial, o Fundo continuou a procurar rentabilizar a
componente de liguidez, ndo tendo, no entante, adquiride papel comercial durante o ano.

Estamos a monitorizar as recentes alteragdes de expectativas em torno da inflagdo e as estratégias
que podem mitigar este fenémeno na performance do Fundo, entre as quais destacamos a exposigio
do Fundo ao sector financeiro (detém sensivelmente 30% de investimenta) gue podera beneficiar de
uma recuperacdo das suas margens de financiamento, fortalecendo a capacidade crediticia das suas
emissdes obrigacionistas.

Anote-se por fim que, dada a predominancia de activos cotados na composicio do fundo, os efeitos
da pandemia e a ponderacio das incertezas da evelugdo superveniente sdo reflectidos com aceitivel
adequacdo na valorizacdo do fundo, ndo sendo identificadas situagtes de ajustamentos especificos a
considerar.

ESTRUTURA DA CARTEIRA

Valores expressos em percentagem do valor global liquido do Fundo reportado ao dltimo valor
divulgado em 2021.

Classes de Activos Emitentes

Divids de Empresas
14 350 605,36 Ttdlia; 4 075 795,71; 20,5%
72,2%

; 1691 575,94; 85%
UK; 552 021.35; 2,3%
Suirs; 405835,33; 1,0%

Portagal; 3 590 774,48;
18,1% \ =

Espanha; 607 92841; 3,1%

B Novo Zeldndia; 394 962,89
Divida Puh\7““ y g lemantias L 0%
3722485,12 2 565 230,52; 12,9 US; 2502 333,03; 13,0% Oull'us:; ;:ﬁl 230.48;
18,7% AplicagBes Aplieacges Monetirias (1)
Monetérias {1} 1 599 107,06; 8,0%
1593 107,06
B0%
Mercados
I 6 093 107,56;
30,7%
EUA; 795 764.91;
— 40
\ Portugal;
e \ 1900 263.73; 9,5%
Furopa; -
2476 -152,45 —_
47,7%

Aptieaches
Moaetirias (1);
1389 107,06; 8,0%

(1) Aplicagtes monetarias deduzidas das operagdes a regularizar

Fundo de Investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigagdes Fechado de Subscrigdo Particular
“CA Institucionais”
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NUMERO DE UNIDADES DE PARTICIPAGAO E RESPECTIVO VALOR UNITARIO NOS ULTIMOS ll

N° iP's em
Anos Valor da UP Circulagso
2021 19 366 695 200 000
2020 20 032 100 200 000
2019 19986 527 200 000
2018 19786 777 200 ¢6e0
2017 - -

O Fundo CA Institucionals iniciou a sua actividade em 15 de Outubro de 2018,

ERROS DE VALORIZACAO DAS UNIDADES DE PARTICIPACAO E MONTANTES PAGOS AO
FUNDO E AOS PARTICIPANTES COM CARATER COMPENSATORIO.

No exercicio nio foi efectuada qualquer publicacio de erro de valorizagdo ou pago qualquer valor ao
Fundo ou aos participantes de cardcter campensatério

RENDIBILIDADE E RISCO HISTORICOS

Ultimos Ultimos Desde o

12 meses 24 meses langamento
Rentabilidade (1) -0.83% -0,30% -0,.21%
Risco (2} 0,56% 1,96% 1.64%
Classe de Risco 2 2 2
Escaldo de Risco  Médio Baixo Médic Baixo Médio Baixo

(1) considerando os valores distribuidos até a data
(2) Desvio padrdo das rentabilidades semanais

PERFIL DE RISCO
Baixo Risco Elevado Risco
o L%
- L
Remuneracio Remuneracdo
potencizlmente mais baixa potencialmente mais elevada
L+ [ 2 [ 3 | 4 [ 5 | & [ 7 1]

Volatilidade de 1,51 = indicador sintético de Risco 2

0 tndicador sintético de risco e de remuneragfo do documante com informacBes fundameantais
destinadas aos investidores obtém-se mediante o calculo da volatilidade dos Gitimos cinco anos.
Uma vez que ndo exista um historico de 5 anos o calculo é feito através de Backtesting Values.

Fundo de Investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigagies Fechado de Subscrigdo Particular
“CA Institucionais”
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MERCADOS ONDE O OIA INVESTE E RESPECTIVAS CONDICOES DE ACESSO

Tipo de comissdo

Tipo de mercado

Valor

204

Comissbes de corretzgem em
operagGes de Bolsa
Comissdes de corrstagem em
operagoes da Balsa
Comissdes de corretagem em
operactes do Bolsa

Mearcados Nacionais

Mercados da Uniiia
Europeia

Outros mercados

627

200

Comizgies de corratagem am
operaghes de Bolsa
Comissdes de corratagem em
operagies de Bolsa
Comissdes de corretagem em
operagies de Bolsa

Hercados Nacionsis

Mercados da Unifo
Europeia

Outros mercados

642

2019

Comissdes de corretagem em
operagtes de Bolsa
Camizedes de corretagem em
operagies de Holsa
ComissSez de corretagem em

Mercados Nacionals

Itercados da Unifio
Europeia

Qutros mercados

215

481

aparacdes de Bolsa

COMISSOES SUPORTADAS PELOS PARTICIPANTES

Os participantes nde suportaram nem suportardo qualquer tipo de comisséo de subscricdo ou resgate
confarme regulamento de gestdo do Fundo.

DISTRIBUICAO DE RESULTADOS

Nos termos previstos no regulamento de gestdo do Fundo ndo ocorreu qualquer distribuicdo de
resultados em 2021 per ndo se terem verificado as premissas do regulamento de gestdo, ou seja, em
30 de Abril e 31 de Qutubro de 2021 ¢ valor da UP era inferior ao valor unitario de subscricdo.

INFORMAGCAO PREVISTA NO PONTO VIl DO ESQUEMA B DO ANEXO Il A LEI N.2 16/2015

O Fundo, nos termos do dispasto no ponto 2. do capitulo Il do seu Regulamenio de Gestdo, pode
utilizar instrumentos financeiros derivados exclusivamente para efeitos de cobertura de risco.

O Fundo ndo recorre ao efeito alavanca.

Em 2021 foram utilizados futuros de taxa de juro sobre a Alemanha, Franga e Itafia para mitigar o
risco de taxa de juro.

Os instrumentos financeiros derivados utilizados descrevem-se como segue:

= (O Euro-Bobl Future, OEA Index, tem como activo subjacente obrigacdes emitidas pelo
governo alem3o com maturidade média remanescente entre 4,5-5,5 anos.

e (O Eurg-Bund Future, RXA Index, tem como activo subjacente obrigacies emitidas pelo
governo aleméo com maturidade média remanescente entre 8,5-10,5 anos.

e O Euro-Bux{ Future, UBA Index, tem como activa subjacente cbriga¢Bes emitidas pelo
governo alemao com maturidade média remanescente entre 24-35 anos.

*» (O Euro-OAT Future, OATA Index, tem como activo subjacente obrigacbes emitidas pelo
governo francés com maturidade média remanescente entre 8,5-10,5 anos.

e QO Euro-BTP Future, IKA Index, tem comeo activo subjacente obrigagdes emitidas pelo governo
italiano com maturidade média remanescente entre 8,5-10,5 anos.

Fundo de Investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigacdes Fechodo de Subscrigio Particular
“CA Institucionais”
Relatdrio e Contus 2021
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N
Os ISINs em contratos de futuros sofrem alteragdes nos roll overs, como tal os tickers supra
referenciados s8o os genéricos (OEA Index, RXA Index, UBA Index, OATA Index e IKA index). h
Durante o exercicio foram comprados e vendidos, na totalidade, 282 contratos de futuros sobre taxa

de juro. \[)

Em 31 de Dezembro de 2021 o Fundo detinha a seguinte posicdo em aberto:

(Euros)

Besignagéo Posigio Quantidade Valor de Mercado
EURC BOBL FUTURE - MAR 2 Vendedora L] 1185 160

INFORMACAO PREVISTA NO N.2 2 DO ARTIGO 161.2 DA LEI 16/2015, DE 24 DE FEVEREIRO
Remuneragdo dos Membros dos Org3os de Administracdo e Fiscalizagio em 2021

Montantes anuais das componentes fixas e varidveis auferidas pelos Membras dos Orgdas de
Administra¢3o e Fiscalizag3o da Sociedade Gestora em 2021, de forma agregada e individualizada:

Euros

Fixa Varidvel
Nio paga
pao investidd Investida

{Paga) Paga

Orgédo de Administragao
40% do valor de 175,118

Luis Paulo de Almeida Lagarto 196.000 21.024 7.000 UPs do GlA CA
. 40% do valor de 112,576
Luis Manusl Lopes Canalho 126,000 13.515 4,500 UPs do Gl CA
Maria {eonor Bettencourt Silva Dantas Jorge 21.000 - - =
343.000 34.539 11.500 -
Orgzos de Fiscalizagio
Luis Manuel Fragose Pombo Garide 4.000 - - -
Celestino Augusto Soares Portela 2.100 - - -
Maria Odete Rodrigues Dias 2.100 - - -
8.200 = 3 -
PriceWaterhauseCoopers & Associados - SROGC, Lda.
- senigos de revisao legal de contas 18.375
- SENigos reglilatérios 1.500
19.875 - - I
Remunerag¢des de Colaboradores Agregadas Por Area de Actividade
Euras
2021
Remuneragio fixa
Investimento 93.177
Compliance e Controlo Interno 79.918
Risco 40.739
Gestao do Risco e Reporting 46.325
BackOffice 164.605
Secretariado 16.221
Recursos Humanos 15.296
Contabilidade 59.000
515.281
Subsidic de refeicdo 28.394
Total 543.675

Fundo de Investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigag8es Fechado de Subscricéio Particular
“CA Institucionals”
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Remuneracdes dos Colaboradores com Fungdes de Controlo e com Responsabilidade na
Assunc3o de Riscos (“CFCRAR")

Montante das remuneracdes fixas e varidveis, pagas ou néo, dos Colaboradores a que se refere a
alinea b) do Art2 712 -0 do RGOIC.

Euros
Fixa Variavel
2021 Na
Paga Paga — - 20 paga =
Nio investida I investida

40% do valor de 117,079 UPs

CFCRAR 260.158 14.056 4680 4 Ol CA mstitucionais

Comissdes de desempenho

Nio existiu qualguer pagamento de comissdes de desempenho pagas pelo Fundo.

INFORMAGAO PREVISTA NO N.2 5 DO ART. 1612 DA LEI N.2 16/2015, DE 24 DE FEVEREIRO

Vide informacao supra relativa a “Avaliagdo do desempenho do fundo™.

Lisboa, 25 de Fevereiro de 2022

O Conselho de Administracdc da Sociedade Gestora

Yy

{ufs Paulo de Almeida Laga%
Presidente

r
W

Luis Manuel Lopes Carvalho
Vogal

lomluls

Maria Leonor Bettencourt Sifva Dantas Jorge
Vogal sem fungBes executivas

Fundo de Investimento Mobilidrio Afternativo de Obrigagdes Fechado de Subscrigdo Particular
“CA Institucionais”
Relatdrio e Contas 2021
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ANEXO

O Fundo de Investimento Mobiliario Alternativo de Obrigactes Fechado de Subscrigdo Particular “CA
Institucionais” {adiante designado por “Fundo”) constituiu-se como Fundo de Investimento Mobilidrio
Alternativo Fechado de Subscrigdo Particular observando, entre outras normas, as constantes na Lei
n.2 16/2015, de 24 de Fevereiro republicada peio Decreto-Lei n.2 144/2019, de 23 de Setembro e com
as alteracdes introduzidas pela Lei n.2 25/2020, de 7 de Julho e pela Lei n.2 50/2020, de 25 de Agosto
e pelo Decreto-lei n.2 72/2021, de 16 de Agosto e pelo Decreto-Lei n.2 109-F/2021, de 9 de
Dezembro, e as constantes do Regulamento n.2 2/2015 da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios (“CMVM”), alterado e republicado pelo Regulamento da CMVM n.2 3/2020, bem como do
Cédigo dos Valares Mabiliarios {“CYM”}.,

O Fundo € administrado pela Crédito Agricola Gest - SGOIC, S.A. (“CA Gest”). As fungBes de banco
depositario sdo exercidas pela CAIXA CENTRAL - Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, CRL.

A constituicdo do Fundo foi autorizada pela Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios em 06 de
Julho de 2018 e o Fundo iniciou a sua actividade em 15 de Qutubro de 2018.

Bases de apresentagdo

As demonstracdes financeiras do Fundo foram preparadas no pressuposto da continuidade da
actividade do Fundo, tendo como hase os registos contabilisticos e de acordo com as regras do Plano
Contabilistico dos Organismos de Investimento Colectivo e em conformidade com o Regulamento da
CMVM n.2 6/2013.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas obedecem aos principios definidos no regulamento de valorizagdo dos
activos expressos na Nota 4 deste anexo e respeitando o principio da especializagio dos exercicios no
que respeita ao reconhecimento dos juros vincendos dos activos em carteira. Os activos s3o
registados ao custo histdrico de aquisicio.

A contabilidade do Fundo obedece ao Plano Contabilistico dos QOrganismos de Investimento Colectivo,
em conformidade com o Regulamento da CMVM n.2 6/2013 e as notas que se seguem encontram-se
organizadas e obedecem a referenciacdo apresentada em anexo aquele Regulamento. Os nGmeros
omissos dizem respeito a notas nde aplicaveis. Salve mengdo em contrario, os valores encontram-se
expressos em Euros.

1. VALOR DA UP E DO FUNDO

EVOLUCAO DO VALOR LIQUIDO GLOBAL DO FUNDO EM 2021

Durante o exercicio de 2021, os movimentos nas rubricas do capital do Fundo apresentaram o
seguinte detalhe:

Descrigio Mo inicio Subscr. | Resgates | Dist.Res, | Qutros Rea.Per. Mo Fim
Valor Base 20000 G0C - - - - -| 200600 000
Diferenga p/Valor Base - - - - - - -
Resultados Acumulados {13 463) - - - 45 562 - 32 100
Resultadss Distribuides (68 750) - - - 68 780 - -
Resultados do Periodo 114 343 - - -| (114 343)| (165 405) (165 405)
S5OMA 20 032 10D - - - -1 (165405} 19868695
N® de Unidades Participacéd 200 000 - - - - - 200 000
Valor Unidade Participagdo 100,7805 - - - - - 89,3335

Funda de Investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigacdes Fechodo de Subscricdo Particular
“CA Institucionals™
Relatdrio e Contas 2021
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NUMERO DE PARTICIPANTES POR ESCALAO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2021

£m 31 de Dezembro de 2021 o ntimero de participantes na Fundo apresentava o seguinte detalhe por
escaldo de unidades de participacio em carteira:

EscalBes .2 de Participantes
UPs 225% 2
10% 2 UPs « 25% 1
5% s UPs« 10% -
2% =UPs 5% :
0.5% 2 UPs ¢ 2% -
UPs « G.5% -
Total de Particpantes 3

EVOLUCAO DO VALOR DO FUNDO NOS ULTIMOS TRES EXERCICIOS

Anos VLGF Valor da UP '(':li':l;;ﬁ';’

2021

Margo 18 946 934 89,7347 200 600

Junho 19 554 380 99 8219 200 200

Setembro 15 949 982 95,7499 200 000

Dezembro 19 886 695 99,3335 200 000
2020

Margo 19 306 660 96,5333 200 000

Junhg 19 &89 630 99,4484 200 000

Setembro 20 057 220 100,2851 200 000

Dezembro 20032 100 100,16065 200 000
2019

Marco 20 012 609 100,0630 200 000

Junho 20 000 8459 100,0042 200 060

Setembro 20 036 491 100,1825 200 600

Dezembro| 19 886 537 69,9327 200 000

O fundo iniciou a sua actividade em 15 de Outubro de 2018.

2. VOLUME DE TRANSACCOES DO EXERCICIO

TRANSACCOES DE VALORES MOBILIARIOS EM 2021

burante o exercicio de 2021 os montantes acumulados de transacgdes, liquidos de juro corrido, de
valores mobiliarios apresentaram o seguinte detalhe (montantes expurgados de custos de
transacgdo):

Eomaprey (1) Vendas (2} Totat t1) + (2}
Bolsa Fora de Bolsa Bolaa Fora de Bolsa Bolsa f;z;;e

T‘l'tuif:ts de Divida 29 820 ) - - — -
Piiblica
O_b rigogie - 23 855 157 - 18 83E 423 -| 42743580
Diversase
Unidades de
Participagio (ETF) | 210910 - 650 546 .| est7se .

Fundo de investimento Mobilidrio Alternativo de Obrigagies Fechado de Subscrigdo Particular
“CA Institucionais”
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O Fundo CA Institucionais foi subscrito em 15 de Qutubro de 2018 com um capital inicial que
ascendeu a €20.000.000. De acordo com o Regulamento de Gestdo em vigor o capital do fundo
manter-se-d inalterado durante o praze inicial de dez anos.

by
SUBSCRICOES E RESGATES I/'

3. INVENTARIO DA CARTEIRA DE TiTULOS

0 inventario da carteira de titulos do Fundo em 31 de Dezembro de 2021 apresentava o seguinte
detalhe:

I Desigracio dos Tienlos I Gaant fMontante I Coraglo I : ‘hi '.'E' I !M[ ‘!. = | “::T.“ | :‘I‘".‘h | D h". " |V=Ior Totall
Vlores Mobiliarios 1§ 261000 - 18 352 675 3 875 (162714) 15238 836 25752 15 267 588

Rierendo de Bolza Naclonal 2081000 - 21807161 3338 (17017) 2087743 Ta70 2095 112
TTtulos de Divida piblica 1131000 - 1818 281 - {77 097) 1741244 7555 1743 188
PGB Float 02/08/22 220000 104,1605 230 &7 - (T 454) 222553 1416 224 030
PGB Flaat 12004122 1423000 100,4650 1433 5712 - {68 355) 1423617 6008 1435 625
PQE Floater 05H2/22 #2000 01,2200 8a6T2 - [538) 83074 0 89 144
Dbrigagdes Diversaz 50 000 = 342 500 3999 - 546433 415 346 34
JOSENL Float 3010523 150000  100,7000 150 00Q 1050 - 151850 A8 151 465
PARPUB Flont 2210:27-22 200 e00 a7.724s 192 500 2343 . 135 443 - 195 448
Mercado de Bolsx de Estado Me 14 T80 GO0 = 14 734 280 44 815 (74 215] 14 164 942 19123 14 T84 084
Titulor de Divids Pdblics 2 000 0o - 1582140 - (3625 1372515 172 1S 68T
ETPS 0.5 02N 1560 000 79820 1418 880 - #250) 1463 730 1M 1470901
CET & Float 15M2/23 S00OD0  100,55T8 503 180 = (3751 2785 1 02188
ObrigagSes Giverzaz 12730000 5 12812 140 44875 (24 530) 12792437 17 351 12310378
ACAFP Float DB103/23 300000  100,5710 297 555 4118 - 361713 T 301720
ALVGR Float 2211124 200000 1025950 205524 - (334) 205130 34 205284
BAC Float 04/05/23 00000 1002260 301280 - [602) 300678 161 300 7Ty
BACR 0.75% 03/08425-24 15G00C 1014430 143 4t 2760 o 152114 832 B2 805
EACRED Floar 16/05/22 o000 100,25TC 255 050 2™ - 30011 &t $00 &35
BAYHGR 0.05% 1200425 - 24 ioe00c 83,7750 100 148 = (369) 33713 a8 93 827
BAYMGR Float 26{06422 360000 1002080 301352 . (728} 00 624 - 00624
BCPPL 1125% 12102/27-26 200000 353200 138 758 . (9118} 130 840 1385 152 625
BKIASH 0.75% 05/0T128 200000 01,7440 193 790 3638 - 203 486 ik 204 207
Bty Float 2470622 AQQ 000 100,2330 401520 . [Fa0) $00 340 1 400941
BNFP O% OIM2sas 200000 99,3590 199704 214 & 139 918 - 139 918
BNS 0.125% D4/03/26 100000 59,2300 J5TE - (296) 39 280 40 93320
CABKSM 1.125% 1T/05/24 200008 1024580 206 136 - {12100 204 16 1405 206 32t
CE Float DW03/23 400000 1014230 405 696 = L] 405 632 W3 405 835
CXGD 0.375% 210372726 200000 93,3400 138 104 - (3024) 136 650 208 196 888
DANBIK 0.01% {0i11124-2% 30c00  100,0960 300 T20 = (438) 300 285 4 306 232
DT Fleat 0i12/22 400 000 100,4280 F33 088 2616 - 401 704 - 401 704
EDPPL 15% 14/03182-26 200000 96,8050 138 962 - (5352) 133 61D 838 194 435
ENELIRA 0% 23103726 300 600 A§.r03C 233106 - (2979) 238 12y . 236 127
FCABNK 0% 16/04/24 200000 92,8080 13862 S (246) 183616 - 193 616
FCABNK 0.125% 1611023 200 000 100,150 189275 1104 - 200382 #H 200 113
GALPRA 1.375% 13/09/23 200000 1023460 205320 5 {1228} 204 632 76 205 468
G5 Flost 210402322 230000 1003220 230000 28 - 230 281 1 230 232
53 Flost 25/09/23-22 200000 1002730 198 380 2118 - 200 538 ] 2005538
INTNED 0.375% 29/03/28-27 400000 98,4120 897144 - (3498 395648 382 354 030
ISPIVE Flost 9410422 300000 1004330 30011 1123 . 301289 B 3 395
LSELN 0% D6204/25 400000 39,8040 400 335 - {1120} 393 216 - 99 216
AN 1.575% 110902 400000 100,5580 118 500 . (14 963) 403 832 2281 406 113
NOSPL £.125% D2/05/23 300000 1012020 304 100 - (1034) F03 806 2247 305853
PBBGR Float 3&/01/23 400000  100,9560 AD4 948 - 1124) 403 324 243 404 073
REMAUL Float 12/01/25 2000060 1002020 197769 2635 = 200 404 - 200404
RENEFL 0,5% 16104729 400009 99,5780 399044 = [1532) 398882 1413 J91H
REFSK 0.575% 06707125 200000 43,5110 195 154 . (1120) 197 034 366 137 400
SAUR 0.125% 16109025 400000 88,3770 339092 - (3184) 335508 145 395053
SCBNOR 0.125% 25102425 200000 29,5150 192244 386 - 199630 212 19384z
SEVWFP 0% 09706126 400000 33,3310 39T 445 - (i24y 331324 " 387324
SIEGR 0.25% O5006/24 £00000  104,0770 395252 5 656 - 404 208 373 404 881
SOCGEN 0.125% 1810223 200 020 ar,a700 198 350 - (2 %301 133 340 2 136 155
SRGIM Float G2/05/24 400 000  106,6540 332 600 10 616 - 402 516 - 402 616
SWEDA 0.25% D2i1y26 500000 93,8640 439925 - {605] 439 320 202 433522
TMO 0% 18123 130000  190,3230 150 482 ] [220] 150132 - 150 192
TMQ Float 18411123 300000 100,T430 J02 232 - (3] 302223 - 302229
Tw/X 1.95% 15009/23 200000 1026360 203 650 - (3 408) 205272 1143 208 415
UGG 0,325% 19/01/26 00000 93,2530 983 - [608) 99283 308 9359
UCGIM 0.8% D5/07/29 - 28 200000 00,0230 133 506 138 = 200 044 185 200828
UCGIM 2% 30/06/23 00000 100,6640 96 400 4264 - 100 664 ] 100 664
Vi 0% 12002425 350000 33,3330 350313 " (2 422) 347 691 - 4T 69T
WETP 0,3 X 25/06/24 103000 1008850 53 921 364 . 100 885 »5 101043
Mercado de Bolra de Estado NS 1400 000 - 13397 634 - (11482) 1356152 1659 138781
Obrigagdes Diversas 1400 000 - 1357 654 . (1t 432) 1386 152 1853 138781
FOX 0.45% 04105023 400 000 98,5250 33837 - 421 334 100 1188 335238
HKDA 0.3% 070128 200000 99,0190 139 338 - {1300) 195 038 285 198 326
T Floar 0503023 200000 101,0540 202 765 = [658) 202108 43 202 151
TOYQTA 0% 2THOI2S 300000 93,4080 285 85 - (62T) 298 224 =! 236224
WETP 0.1% 131072 300000 37,6340 238 302 - [+ 620) 233682 141 2a3g2s

| TOTAL | 6 352 675] 48 875 (162 TH4)[18 238 836 28 52| 18 261 588

Fundo de Investimento Mobilidrio Afternativo de Obrigagies Fechado de Subscrigio Pariicular
“CA institucionols”
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Durante o exercicio de 2021, a liquidez do Fundo apresentou o seguinte movimento:

Conias Saldo Inicial Aumentos Redugbes Saldo Final
Depdsites & Ordem 3197372 24379334 {25 971 §33) 1 605 372
Depdaitos a Prazo e of Pré-aviso = = = =

TOTAL 3197 872 24 3719 334 {25 971 §33) 1 605 372

4. CRITERIOS DE VALORIMETRIA

Momento de referéncia da valerizacio

O valor da unidade de participagao é calculado mensalmente no Gitime dia de cada més e determina-
se pela divisdo do valor liquido global do Fundo pelo nimero de unidades de participagio em
circufagdo.

0 valor do Fundo é apurado com referéncia as 17 horas,

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o montante
de comissdes € encargos suportados até ao momento da valorizag3o da carteira.

Para a determinagdo do valor do Fundo, concorrem todas as subscrigdes e resgates do dia, bem como
todas as operactes realizadas nos mercados europeus e asidticos, desde que as respectivas
confirmagBes se verifiquem até ao momento de referéncia a seguir indicado. As operagées realizadas
nos mercados americanos apenas serdo registadas no dia (til subseqguente.

Regras de valorimetria e cdlculo do valor da unidade de participacdo
Operagdes relevantes para o cilculo do valor da UP

Concorrem para a formacdo do valor da unidade de participagdo todas as operagdes sobre
instrumentos financeiros realizadas e confirmadas até ac momento de referéncia da valorizacio, na
data da respectiva transacgdo.

Avaliacio de instrumentos financeiros negociados em mercado regulamentado

Todos os instrumentos financeiros integrantes da carteira do OIA negociados em mercado
regulamentado sdo avaliados ao prego de fecho ou prego de referéncia, formado na data de
referéncia da valorizagio e divulgado pela entidade responsével pela gestdo do mercade onde os
mesmos sdo normalmente transaccionados pela CA Gest, excepto quando esse prego se forme ou
seja publicamente divulgado apds o momente de referéncia da valorizagdo, caso em que os
instrumentos financeiros serdo avaliados ac Ultimo preco verificado no momento de referéncia.

Caso o0s precos praticados nos mercados regulamentados se tenham formado ha mais de 15 dias ou
ndo sejfam considerados representativos, tendo em consideracdo, nomeadamente, mas nio
exclusivamente, a antiguidade do prego, a liquidez desses mercados efou o peso das transaccdes
neles efectuadas no conjunto das transacgdes efectivamente realizadas ou que razoavelmente se
presume que tenham sido realizadas, sdo aplicados os seguintes critérios de avaliacdo:

i. Tratando-se de titulos de divida, a avaltacdo serd efectuada segundo os critérios enunciados
no ponto seguinte, como se de instrumentos financeiros ndo admitidos a cotagdo em
mercado organizado se tratasse;

ii. Nos restantes casos, os instrumentos financeiros serdo avaliados de acordo com critérios

submetidos & aprovagdo da CMVM.
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Os instrumentos do mercado monetdrio admitidos a negociagdo em mercado regulamentado, sem
instrumentos financeiros derivados incorporados, que distem menos de 90 dias do prazo de
vencimento, sdo valorizados com base no modelo do custo amortizado, desde gue se verifiqguem as
seguintes condigdes:

i. Passuam um perfil de risco, incluindo riscos de crédito e de taxa de juro, reduzido;

ii. A sua detencdo até a maturidade seja provavel ou, caso esta situagio ndo se verifique, seja
possivel em qualfguer momento que os mesmaos sejam vendidos e liquidados pelo seu justo
valor;

ii. A discrepancia entre o valor resultante do método do custo amortizado e o valor de mercado
ndo é superior a 0,5%.

Os instrumentos financeiros, cuja negociagdo em mercado regulamentado tenha sido suspensa, serdo
avaliados de acordo com os critérios apiicados aos instrumentas financeiros ndo negociados em
mercado regulamentado.

Avaliacdo de instrumentos financeires ndo negociados em mercado regulamentado

A data de referéncia considerada para efeitos de avaliagio de instrumentos financeiros ndo
negociados em mercado regulamentado ndo dista mais de 15 dias da data de cilculo do valor das
unidades de participagdo do OlA.

Qs instrumentos financeiros ndo negociados em mercado regulamentado sdo avaliados considerando
toda a informagdo relevante sobre o emitente e as condigdes de mercado vigentes no momento de
referéncia da avaliagdo e tém em conta o justo valor desses instrumentos.

Para efeitos do paragrafo anterior, a entidade responsavel pela gestdo adota critérios que tenham por
base o valor médio das ofertas de compra e de venda firmes ou, na impossibilidade da sua obteng3o:

i. O valor médio das ofertas de compra e de venda difundidas através de entidades
especializadas, caso as mesmas se apresentem em condigBes normais de mercado,
nomeadamente tendo em vista a transagdo do respetivo instrumento financeiro;

ii. O valor médio das ofertas de compra difundidas através de entidades especializadas, caso
nao se verifiqguem as condicBes referidas na alinea anterior.

Apenas sdo elegiveis para efeitos do paragrafo anterior:

i. As ofertas de compra firmes de entidades que ndo se encontrem em rela¢io de dominio ou
de grupo, nos termos previstos nos artigos 20.2 e 21.2 do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
com a entidade responsavel pela gestao;

ii. As médias que ndo incluam valores resultantes de ofertas das entidades referidas na alinea
anterior e cuja composicdo e critérios de ponderagdo sejam conhecidos.

Na impossibilidade de aplicagdo do disposto no paragrafo terceiro, a entidade responsavel pela
gestdo recorre a modelos de avaliagdo independentes, utilizados e reconhecidos nos mercados
financeiros, assegurando -se gue os pressupostos utilizados na avaliagdo t&m aderéncia a valores de
mercado.

Nos instrumentos financeiros em processo de admissdo a um mercado regulamentado, a avaliagio
terd em conta o valor de mercado de instrumentos financeiros da mesma espécie emitidos pela
mesma entidade e que se encontrem admitidos a4 negocia¢do, tendo em conta as caracterfsticas de
fungibilidade e liguidez entre as emissdes.

A valorizagdo de titulos representativos de capital de outros Organismos de Investimento Colectivo
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toma o Ultimo valor divulgado pelas respectivas sociedades gestoras, disponivel no momento de
referéncia da valorizagdo.

Nos depdsitos bancarios é efectuado o reconhecimento didrio do juro inerente a operagio.

A valorizacdo dos activos denominados em divisas diferentes do Eure toma como referéncia o cambio
(fixing} divulgado diariamente pelo Banco de Portugal.

Os instrumentos do mercado monetdrio ndo admitidos a negociagdoc em mercado regulamentado,
sem instrumentos financeiros derivados incorporados, que distem menos de 90 dias do prazo de
vencimento, sdo valorizados com base no modelo do custe amortizade, desde que se verifiguem as
seguintes condigBes:

1. Possuam um perfil de risco, incluindo riscos de crédito e de taxa de juro, reduzido;

il. A sua detencdo até & maturidade seja provavel ou, caso esta situagio ndo se verifique, seja
possivel em qualquer momento que os mesmos sejam vendidos e liquidados pelo seu justo
valor;

iii. A discrepdncia entre o valor resultante do método do custo amortizado e o valor de mercado
ndo & superior a 0,5%.

Os instrumentos do mercado monetdrio ndo admitidos a negociagdo em mercado regulamentado que
ndo cumpram as condicBes estabelecidas na alinea anterior sio avaliados pela entidade responsavel
pela gestdo recorrendo & modelos de avaliagdo independentes, utilizados e reconhecidos nos
mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliagio tém aderéncia a
valores de mercado, podendo recorrer ags servigos de terceiros, sem prejuizo da responsabilidade
que lhe incumbe, certificando-se que, no case de instrumentos financeiros estruturados, a sua
avaliacdo é efectuada tendo em consideragio cada componente integrante desses instrumentos.

Os instrumentos financeiros derivados nic admitidos a cotagdo em mercade organizado sdo
valorizados de acordo com os seguintes critérios:

i. Valores de oferta de compra firmes de entidades que n3o se encontrem em relagio de
dominio ou de grupo, nos termos previstos nos artigos 20.2 e 21.2 do Cdédigo dos Valores
Mobilidrios;

il. Na impossibilidade de aplicacdo do critério anterior, a entidade responsdvel pela gestdo
recorre a modelos de avaliacdo independentes, utilizados e recanhecidos nos mercados
financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliagdo tém aderéncia a
valores de mercado, podendo recorrer aos servigos de terceiros, sem prejuizo da
responsabilidade que lhe incumbe.

Os instrumentos financeiros em processo de admissdo a um mercado regulamentado, a avaliagdo terd
em conia o valor de mercado de instrumentos financeiros da mesma espécie emitidos pela mesma
entidade e que se encontrem admitidos & negociacdo, ftendo em conta as caracteristicas de
fungibilidade e liguidez entre as emissGes.

A valorizagdo de titulos representativos de capital de outros Organismos de Investimento Colectivo
toma o Ultimo valor divulgado pelas respectivas sociedades gestoras, disponivel no momento de
referéncia da valorizagdo.

Nos depdsitos bancérios é efectuado o reconhecimento didrio do juro inerente a operagio.

A valorizac8o dos activos denominados em divisas diferentes do Euro toma como referéncia o cambio
(fixing) divulgado diariamente pelo Banco de Portugal.
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5. COMPONENTES DO RESULTADO DO FUNDO

Estas rubricas tém a seguinte composigdo:

PROVEITOS GANHOS DE CAPITAL JURD .
Mais Valias Mais Valiaa Juros RENDIMENTO DE TITUHLOS Sema

Haliyezs Potenciais Efoctivas Som Juros Vencides | Decarridos

OPERAGOES "A VISTA"
Obrigagdes §331 27 401 36 732 107 530 28752 2 436 282,
Unidades de Participacio - - - = E 4116 4118
Pape| Comercial - 203 203

OPERAGOES A PRAZO" =
Fufurps sobre ki de jurn - 523320 523320 - 5 = =
Depdsios - - - 1354, . = 1354

CUSTOS PERDAS DE CAPITAL JUROS E COMISSOES SUPORTADAS

Menos
Valias Soma
Efectivas

Juros Vencidos e Juros
Comisades decorridos

Menos Valias

Potenciais Soma

Hatureza

OPERAGOES "A VISTA”
ObrigacBes 134679 63175 197 854 B = -
Unidates de Parlicipagtio 3 25 924 28924 - = R

OPERAGOES “A PRAZO"
Futuras sobre taxa de jurs = 492 180 452 180 - - -

Dapésitoa = = = 1348 - 1348

COMISSOES

Ce Geatdo 102810 103 810
De Depdatto = - - 20 762 - 20 762
De Suparviséo - . - G545 B 6645
Da Transacgio - V.Mob. - - - - - -

De Transacgic - Op. Extrap. 627 627
Quiras 388 253

OUTROS CUSTOS
Reviséo de Contas - - - 4920 - 4920
Perdas de Exerc. Anteriores - - - -

9, IMPOSTOS SUPORTADOS PELO FUNDO

Em 31 de Dezembro de 2021, os impostos suportados pelo Fundo apresentam a seguinte composicdo:

imposto Sobre 5 I;npojsta
Jurgs Vencidos o re" o Qutros Total
" Nan
2 Rendimentas -
Vencidos
Impostos Indirectos
|. Salo Transacgbes - - - -
Impeosto Selo s/ALGF - - 2575 8975
TOTAL - - 8575 Da7s

A carga fiscal do fundo é composta pelo montante do Imposto do Selo sobre o valor liquido global do
fundo apurado trimestralmente nos termos do n.2 5 do Art2 92 e do n.28 do Art? 232 do Cédigo do
Imposto do Selo e da verba n.2 29.2.
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12. EXPQSICAQ AO RISCO DE TAXA DE JURO

O Fundo apresenta a seguinte exposigdo a risco de taxa de juro fixa, em 31 de Dezembro de 2021:

Montante Extra-Patrimoniais {B) Saldo
Maturidades Em Carteira (A+8)
Swaps
(A) FRA 1RS) Futurcs Opgdes
De0a1Ane 403 832 - - - E 403 832
De t a3 anos 2474600 - - 133 240 - 2807 840
Ce3d abanos 3731 298 - - E66 200 - 4 447 595
Des a?anes £83 270 - - 266 480 - 1149 750
Superier a 7 anos 397 078 - - 133 240 - 530 318
TOTAL 7 940178 - - 1199 160 - 9139 338
15. ENCARGOS CORRENTES

© valor médio do valor liquido global do fundo em 2021 ascende a 18 961 778,93 Euros.
Durante o exercicio de 2021, os custos imputados ao Fundo apresentaram os seguintes valores:

Encargos Valor % VLGF (*)
Comisséio de Gestdo (Fixa) 163810 0,52%
Comissdo d2 Depdsto 20762 0,10%
Taxa de Supervisfio 6645 0,03%
Custos de Aldioria 4920 0,02%
Custos de Transaccio 627 0,00%
TOTAL 136 763 0,69%
TAXA DE ENCARGOS

CORRENTES 136136 0,68%

(*) sobre o Valor Liquido Global do Fundo médic apurado entre 01/01/2021 e 31/12/2021
16. Eventos subsequentes

No perlodo que decorreu entre 31/12/2021 e a data de emiss8o das demonstracdes financeiras, n3o
existem factos relevantes que devessem ser reflectidos nas demonstracdes financeiras, ou dados a
conhecer, de forma a evitar uma Incorreta interpreta¢io das mesmas.

O impacto potencial do atual contexto pandémico nos mercados financeiros, e consequentemente
nos fundos de investimento, ird depender de desenvolvimentos futuros que nio se podem prever e
avaliar com fiabilidade, mas cujos efeitos se repercutirdo na valoriza¢do do fundo por via das cotagdes
de mercado. De facto, dada a predominancia de activos cotados na composicdo do fundo, o Conselho
de Administracdo considera que os efeitos da pandemia e a ponderacio das incertezas da evolugo
superveniente sdo reflectidos com aceitdvel adequacdo na valorizagio do fundo, ndo sendo
identificadas situagbes de ajustamentos especificos a considerar.

Lisboa, 25 de Fevereiro de 2022

0 Conselho de Administragdo O Responsavel pela
da Sociedade Gestora Contabilidade / 4
= v
Luis Paulo de Almelda Lagarto Paulo Manuel Dias da Silva I{enéndES
Presidente 7

Lufs Manuel Lopes Carvalho
Vogal

o el

Maria Leonor Bettencourt Silva Dantas Jorge
Vogal sem fungdes executivas
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO
ALTERNATIVO DE OBRIGAGOES FECHADO DE SUBSCRIGAO PARTICULAR CA INSTITUCIONAIS (0 Fundo)
gerido por Credito Agricola Gest - SGOIC, S.A. (Sociedade Gestora), que compreendem o balango
em 31 de dezembro de 2021 (que evidencia um total de 19.882.858 euros e um total de capital do
fundo de 19.866.695 euros, incluindo um resultado liquido negativo de 165.405 euros), a
demonstragdo dos resultados por naturezas e a demonstragdo dos fluxos de caixa relativas ao
periodo findo naquela data, e o anexo, que inclui um resumo das politicas contabilisticas
significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢cdo financeira do FUNDO DE INVESTIMENTO
MOBILIARIO ALTERNATIVO DE OBRIGAGOES FECHADO DE SUBSCRICAO PARTICULAR CA INSTITUCIONAIS
em 31 de dezembro de 2021 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao periodo
findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para
os Organismos de Investimentos Coletivo.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientages técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgédo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragées financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo e da
respetiva Sociedade Gestora nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos
do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

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

Enfase

Conforme ¢ referido no Relatério de Gestao e na nota 16 do Anexo, foi considerado que, dado que a
carteira do Fundo &€ composta predominantemente por ativos com cotagédo no mercado, os efeitos
da pandemia SARS-COV2 na sua valorizagdo ja se encontram refletidos nas demostracdes
financeiras reportadas a 31 de dezembro de 2021 em apreciagéo, ndo se mostrando relevantes os
desenvolvimentos observaveis pés balango, sendo, no entanto, impossivel antecipar as
consequéncias que aquela poderd ainda vir a ter na economia nacional e mundial e, por
consequéncia, estimar com fiabilidade o seu impacto na futura situagao financeira e desempenho do
Fundo.

A nossa opinido ndo é modificada em relagao a esta matéria.

Member of JPA International
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Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragées financeiras do periodo. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formagéo
da opinido, e ndo emitimos uma opini&o separada sobre essas matérias.

Consideramos de relevancia para a auditoria os riscos associados as operagdes de compra e venda
e aos procedimentos de valorizagdo dos ativos mobiliarios que constituem a carteira do Fundo,
tendo averiguado se cumprem os objetivos e regras previstos no Regulamento do Fundo, n3o tendo
identificado situagdes ou indicios de distorgdo material devido a erro ou fraude e confirmado estarem
cumpridas as normas especificas definidas pela CMVM para os Fundos de Investimento Mobiliario.

Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do érgdo de fiscalizagdo pelas demonstragées
financeiras

O 6rgéo de gestdo da Sociedade Gestora é responsavel pela:

- preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posigéo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com
os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de Investimento
Mobiliario.

- elaboragéo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparag@o de demonstragdes financeiras isentas de distor¢do material devido a fraude ou
erro;

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

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

O orgédo de fiscalizagdo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de
preparagéo e divulgacgao da informacéo financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragcées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragées
financeiras como um todo estdo isentas de distorgées materiais devido a fraude ou erro, e emitir um
relatorio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranca mas
nado € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre uma
distorgado material quando exista. As distorgées podem ter origem em fraude ou erro e s&o
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisbes econdmicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragoes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:
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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 opini&o. O risco de ndo detetar uma distorcdo material
devido a fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distorcdo material devido a erro,
dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposigédo ao controlo interno;

obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas néo
para expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Sociedade Gestora do
Fundo;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagées feitas pelo 6rgao de gestao;

concluimos sobre a apropriagdo do uso, pelo 6rgdo de gestdo, 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 Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que
existe uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso relatorio para as
divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas
divulgagbes ndo 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 condigOes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentagéo, estrutura e contetdo global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes e
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada;

comunicamos com os encarregados da governagéo da Sociedade Gestora, incluindo o 6rgéo
de fiscalizag&o, entre outros assuntos, o &mbito e o calendario da auditoria, e as conclusdes
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno
identificado durante a auditoria;

das matérias que comunicamos aos encarregados da governagdo da Sociedade Gestora,
incluindo o 6rgéo de fiscalizagdo da Sociedade Gestora, determinamos as que foram as mais
importantes na auditoria das demonstragdes financeiras do periodo em analise e que sao as
matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatorio, exceto
quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagéo publica;

declaramos ao 6rgéo de fiscalizagdo da Sociedade Gestora que cumprimos os requisitos
éticos relevantes relativos a independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e
outras matérias que possam ser percecionadas como ameacgas & nossa independéncia e,

quando aplicavel, as respetivas salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagéo constante do
relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras e a prontncia sobre as matérias previstas no
n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestio

Em nossa opinigo, o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagdo nele constante é coerente com as
demonstragdes financeiras auditadas, néo tendo sido identificadas incorregdes materiais.

Sobre elementos adicionais

Para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas, relatamos ainda o seguinte:

Fomos nomeados auditores do Fundo pela Sociedade Gestora desde a sua constituicio, em
outubro de 2018.

O ¢rgéo de gestdo da Sociedade Gestora confirmou-nos que ndo tem conhecimento da
ocorréncia de qualquer fraude, ou suspeita de fraude, com efeito material nas demonstragdes
financeiras do Fundo. No planeamento e execucgéo da nossa auditoria de acordo com as ISA
mantivemos o ceticismo profissional e concebemos procedimentos de auditoria para
responder a possibilidade de distorgdo material das demonstragées financeiras devido a
fraude. Em resultado do nosso trabalho nao identificamos qualquer distorgdo material nas
demonstragdes financeiras devido a fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos & consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao 6rgéo de fiscalizagdo da Sociedade Gestora.

Declaramos que n&o prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do Estatuto da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, ndo tendo prestado ao Fundo ou a Sociedade
Gestora quaisquer outros servicos para além da auditoria, e que mantivemos a nossa
independéncia face ao Fundo e respetiva Sociedade Gestora, durante a realizacdo da
auditoria.

Sobre as matérias previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo

Nos termos do n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo,
aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, devemos pronunciar-nos sobre o seguinte:

O adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicdo dos resultados
definidas no regulamento de gestéo do organismo de investimento coletivo;

A adequada avaliagéo efetuada pela Sociedade Gestora, responsavel pela gestdo dos ativos
e passivos do Fundo, em especial no que respeita aos instrumentos financeiros
transacionados fora de mercado regulamentado e de sistemas de negociagdo multilateral;

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

O cumprimento dos critérios de valorizagdo definidos nos documentos constitutivos e o
cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.° 161.° do Regime Geral dos Organismos de
Investimento Coletivo;
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- O controlo das operagdes realizadas fora do mercado regulamentado e de sistemas de
negociacédo multilateral;
- O controlo dos movimentos de subscricéo e de resgate das unidades de participac&o:

- O cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos nao financeiros, quando aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situagdes materiais a relatar.

Carlos Teixeira, Noé Gomes & Associado, SROC, Lda. (n.° 28)
(inscrita na CMVM sob o n.° 20161383)
Representada por Noé Gongalves Gomes (ROC n.° 498),
registado na CMVM sob o n° 20160176
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