






























A expos1çao a duração mesmo assim 

permaneceu relevante, principalmente na 

Europa, dado que a perspetiva de 

crescimento abaixo do potencial e de queda 

da inflação, fazia antever que o BCE iria, tal 

como se verificou, cortar as taxas de juro, 

deixando de ter uma política monetária 

restritiva, passando a território neutral. 

A duração foi gerida de forma ativa, 

acabando por ser reduzida na Europa dada 

a perspetiva de um aumento do 

endividamento nos próximos anos, e nos 

EUA dado o receio do impacto que as tarifas 

poderiam vir a ter na inflação e o cada vez 

maior term premium que os investidores 

exigiam para investir nas obrigações 

governamentais norte-americanas, dada a 

situação fiscal do país, a incapacidade de 

reduzir os défices e o receio de perda de 

independência da Reserva Federal. 

Ao nível dos alternativos, iniciámos o ano 

expostos a este segmento, nomeadamente 

na componente de fundos de retorno 

absoluto e de matérias-primas. 

A exposição a fundos de retorno absoluto 

foi diversificada em várias estratégias que 

acabaram por se revelar positivas para a 

performance da carteira, enquanto a 

exposição a metais preciosos, embora de 

menor dimensão, acabou por ter uma 

valorização muito expressiva. 

A exposição aos alternativos foi reforçada 

ao longo do ano, na procura de fontes de 

alfa diversificadoras e à medida que o seu 

valor relativo aumentava. 

Em termos de contributos para a 

performance do Fundo, todas as grandes 

classes de ativos contribuíram 

positivamente, sendo de destacar na 

componente obrigacionista, a contribuição 

do crédito, nomeadamente o norte­

americano e de mercados emergentes, na 

componente acionista, o contributo das 

ações europeias e, nos alternativos, a 

valorização dos metais preciosos. Pela 

negativa, o destaque foi o impacto da 

desvalorização do dólar, uma vez que 

alguns ativos se encontram expostos ao 

câmbio. 

RELATÓRIO E CONTAS I IMGA ALOCAÇÃO DEFENSIVA I FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO 

Em 2025, o fundo IMGA Alocação Defensiva 

apresentou uma rendibilidade de 2, 7% no 

ano nas categorias A e R. 

O valor líquido global atingiu €18,9M, uma 

redução de 0,9% face aos €19,lM do final 

de 2024. As vendas líquidas foram negativas 

em €0,7M, com subscrições de €3M e 

resgates de €3, 7M. 

Sendo um fundo de capitalização, não 

procedeu à distribuição de rendimentos. 
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À data de conclusão deste relatório, em face das atuais circunstâncias, o Conselho de 
Administração continua a acompanhar atentamente o desenrolar da atual situação de conflito no 
Médio Oriente e as possíveis repercussões que poderá vir a ter na economia a nível mundial e 
nacional, que, nesta data, continuam a não ser possíveis de antecipar com fiabilidade. 

RELATÓRIO E C ONTAS I IMGAAL OCAÇÃO DEFENSIVA I FUNDO DE INVESTIMENTO MOBIL IÁRIO ABERTO 









EVOLUÇÃO DO FUNDO 

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, não constituindo garantia de 

rendibilidade futura. As rendibilidades anualizadas divulgadas só seriam obtidas se o investimento 

fosse efetuado e mantido durante todo o período de referência. 

Para efeito do apuramento das rendibilidades não são tidas em consideração com1ssoes de 

subscrição, resgate e transferências, quando aplicáveis, sendo líquidas de todas as outras 

comissões e encargos. 

RELATÓRIO E C ONTAS I IMGAALOCAÇÃO DEFENSIVA I FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIÁRIO ABERTO 

Categoria A 

Categoria R 
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INDICAÇÃO MOVIMENTOS OCORRIDOS 

Rendimentos 

Rendimentos do investimento 

Outros investimentos 

Mais-valias de investimento 

Custos 

Custos de gestão 

Custos de depósito 

Outros encargos, taxas e impostos 

Menos-valias de investimentos 

Lucro líquido 

Lucros distribuídos 

Aumento ou diminuição da conta de capital 

Subscrições 

Resgates 

RELATÓRIO E CONTAS I IMGA ALOCAÇÃO DEFENSIVA I FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO 

(valores em euro) 

3 225 

6 943 

1 892 283 

(152 878) 

(9 555) 

{29 001) 

(1204 617) 

506 399 

3 023 887 

(3 699 732) 
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