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A persisténcia de fundamentais economicos
solidos, combinada com o desempenho
econémico mais favordvel do que o
esperado, com o inicio do ciclo de cortes de
taxas diretoras e com os fortes crescimentos
dos resultados empresariais, contribuiram
para os ganhos praticamente generalizados
das principais classes de ativos em 2024.

As perspetivas econdmicas, & entrada em
2024, eram relativamente  modestas,
justificadas pelo perfil de abrandamento
notdrio dos indicadores economicos dos
principais hlocos economicos nos
derradeiros meses de 2023, incluindo o
ritmo de criagdo de emprego e alguma
quebra dos indicadores de confianca e do
crescimento  brando das métricas de
atividade. N3o obstante, logo nos primeiros
meses de 2024 assistiu-se a inversdo destas
dindmicas, © que contribuiu para uma
percecdo mais construtiva do momento do
ciclo econdmico e das expetativas de
curto/médio-prazo e correspondente
decréscimo dos riscos de recessdo.

O abrandamento da inflacdo foi igualmente
benéfico, ao contribuir para a recuperacdo
dos niveis de rendimento real disponivel,
num quadro de crescimentos ainda fortes
dos salarios e de resiliéncia do mercado
laboral da generalidade das economias
desenvolvidas.

A inflacdo teve, ainda assim, uma evolucdo
erratica ao longo de 2024,

A forte e surpreendente aceleragdo no
primeiro  trimestre, acompanhada pela
subida da cotacdo das matérias-primas
energéticas relacionada com o incremento
das tenstes geopoliticas no Médio-Oriente,
originou o adiamento e a reversao parcial
das expetativas de cortes de taxas diretoras.
Mais especificamente, a expetativa de cortes
pela Reserva Federal dos EUA passou de 158
pontos. hase, em meados de dezembro de
2023, para apenas 67pb no final do primeiro
trimestre de 2024 e meros 28pb no final
de abril.

Esta evolucdo provou-se, no entanto,
transitdria, tendo a inflagdo nos EUA e na
Area do Euro convergido entre o segundo e o
terceiro trimestres para variagdes mensais
consistentes com a convergéncia da inflacdo
para o objetivc de ambos os bancos centrais,
o que permitiu uma cadéncia mais regular de
cortes de taxas diretoras na segunda metade
de 2024, particularmente nas eccnomias
desenvolvidas.

0 segundo semestre do ano ficou igualmente
marcado pela evidente perda de momento
da economia mundial. Os principais
indicadores de confianca inverteram a
trajetdria ascendente, a criacdo de emprego
nos EUA abrandou significativamente e os
PMI europeus cairam, acompanhados pelas
métricas de atividade industrial.
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As dindmicas descritas contribuiram para o
periodoc mais atribulado dos mercados
financeiros em 2024, entre os meses de julho
e agosto. Os eventos descritos, a par da
divulgacdo de resultados empresariais
desapontantes, nesse curto periodo de
tempo, e pela postura surpreendentemente
agressiva do Banco do Japao, alimentaram o
acréscimo da volatilidade e um panorama de
reversdo suhita e massiva do carry trade
do iene. Esta situacdo seria, no entanto,
mitigada pela répida mudanga de posicao do
banco central nipdnico — que ndo voltaria a
subir a sua taxa diretora em 2024 — e por
alguma retoma dos indicadores de atividade
nos EUA nos meses subsequentes.

" O papel dos bancos centrais foi igualmente

relevante para o desempenho das diferentes
classes de ativos em 2024. Somaram-se, ao
longo do ano, 195 cortes de taxas diretoras,
contra apenas 31 subidas de taxas diretoras.

A Argentina, o Paguistdo e Mocambique
lideraram o processo de cortes de taxas
diretoras, mas o destaque entre as
economias desenvolvidas foi para os cortes
de taxas diretoras de 175pb pelo Banco
Central do Canada, de 150pb da Suécia, de
125pb da Suica e de 100pb do Banco Central
Europeu e da Reserva Federal dos EUA — que
no caso da Reserva Federal dos EUA incluiu
um corte de 50pb em setembro e 50
adicionais entre as reunides de novembro e

de dezembro.
—
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Ainversdo do rumo da politica economica da
China foi outro dos temas mais
mobilizadores nos mercados financeiros.
Os comunicados oficiais publicados em
setembro pelo Partido Comunista e pelo
Politburo da China indicaram uma politica
economica mais proativa, com vista a
estabilizacdo das condigbes econdmicas no
pais. Procuraram fazé-lo através do antncio
de uma multiplicidade de medidas que
visaram travar a trajetoria descendente do
mercado imobiliario, gerar riqueza
doméstica, revitalizar o consumo privado,
recapitalizar o setor bancério e solucionar o
problema da divida dos governos locais. Ndo
obstante, depois destas medidas serem
recebidas com entusiasmo pelos
investidores, a caréncia de detalhes e a
percecdio de reduzida materialidade
significaram uma reversdo progressiva do
movimento de mercado.

Trés outros eventos, de natureza politica,
estiveram entre o principais drivers de
mercado em 2024 — as eleigdes legislativas
em Frang¢a, a queda do governo alemdo e a
vitéria de Donald Trump nas presidenciais
dos EUA. Se os dois primeiros elevaram os
niveis de incerteza e pressionaram os ativos
financeiros domésticos, a vitdria de Donald
Trump impulsionou os ativos de risco e as

taxas de juro, em resultado da antecipagao
de cortes de impostos e maiores défices
orcamentais, de politicas de desregulagéo e
da imposicdo de tarifas sobre os bens
importados — gue se espera que beneficie a
procura por bens domesticos.

Em resultado dos eventos descritos, o perfil
de valorizacao dos diferentes ativos em 2024
foi globalmente favoravel, com ganhos
transversais dos ativos de risco, apesar das
subidas das yields da divida publica.

As taxas de juro governamentais registaram
flutuacdes significativas no decorrer de
2024, em fungdo das  perspetivas
inflacionistas, da trajetdria econdmica e da
respetiva atuacdo esperada dos bancos
centrais — com a evolucdo destes elementos
a determinar o aumento da inclinagdo da
curva e subidas algo pronunciadas das taxas
de juro.

A yield a 10 anos dos EUA subiu 69,2 pontos
hase em 2024, o que significa um acréscimo,
pelo quarto ano consecutivo, para um nivel
de yield de 3,88%, um registo proximo de
maximos do ano, apds uma subida de 95
pontos base nos ultimos trés meses, um
periodo marcado pela incorporagac do
“Trump trade”. A taxa alema com o mesmo

prazo registou igualmente uma subida no
ano, de +34,3 pontos base, para um nivel de
fecho anual de 2,36%. O movimento
ascendente foi maioritariamente explicado
pela subida da taxa real em ambos o0s
mercados.

A divergéncia entre maturidades foi
significativa, com as maturidades mais
curtas, mais impactadas pelo rumo da
politica monetaria a registarem guedas quer
nos EUA (marginal, de -1pb nos EUA)
quer na Alemanha (-32ph), em oposicdo
as subidas ocorridas nas  restantes
maturidades.

As variacdes anuais das yields dos diferentes
emitentes soberanos foram igualmente
diferenciadas. Neste ambito, o destaque
pela negativa foi para a Franga — com uma
subida de 64 pontos base e respetivo
alargamento do spread contra a taxa alema a
10 anos - fruto do clima de instabilidade
politica e da reduzida capacidade de
inversdo da trajetéria orcamental, marcada
por um défice superior a 6% em 2024,

A Italia posicionou-se no lado oposto, com
uma queda absoluta de yield de 18 pb em
2024, correspondente a um estreitamento
de 52 pontos base do spread contra a taxa
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alem3 no prazo a 10 anos. Portugal, Espanha
e Grécia situaram-se entre ambos os
extremos, com estreitamentos de spread de
15ph, 27pb e 18ph, respetivamente.

O perfil econémico mais favoravel do que o
esperado, © crescimento dos lucros
empresariais, a solidez percetivel no racio de
cobertura dos encargos com juros e os niveis
diminutos de incumprimentos continuaram
a contribuir para a percecdo de solidez dos
fundamentais das classes de maior risco.
Este enquadramento contribuiu para mais
um ano de estreitamentos dos spreads de
crédito, guer no segmento de melhor
qualidade crediticia {(-35pb) quer na divida
high yield (-72pb), que juntamente com o0s
ganhos possibilitados pela componente de
carry originaram valorizacGes totais de 4,7%
e de 8,2%, respetivamente.

0 indice de divida subaordinada do setor
bancdrio europeu voltou a destacar-se como
o melhor segmento de rendimento fixo, com
uma valorizacdo anual de 14,2%.
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Os indices de divida empresarial dos EUA
estiveram igualmente positivos em 2024,
com estreitamentos de spread de 19pb e
36ph da divida empresarial investment grade
e high yield, que possibilitaram valorizagbes

anuais de 0,33% e de 8,19%,
respetivamente.
O universo de divida de mercados

emergentes somou igualmente ganhos em
2024, quer no segmento de divida
governamental quer na divida empresarial,
com ambos a registarem estreitamentos de
spread e ganhos de carry que contribuiram
para as valorizagGes de 4,7% e de 6,7%,
respetivamente. Apds o ganho superior a
11% em 2023, o segmento de divida de
mercados emergentes em moeda local
esteve entre 0s mais pressionados no ultimo
ang, com uma perda de 2,6% em 2024,
decorrente da forte desvalorizacdo do cabaz
de divisas que compde o indice.

0 posicionamento, algo defensivo, em agdes
dos investidores a entrada para 2024,
relacionado com algum ceticismo relati-
vamente aos ganhos potenciais da classe, foi
confrontado desde cedo pelas surpresas
econdmicas positivas e pela preservacdo do
crescimento {mais forte do que o esperado)
dos resultados empresariais e pelo continuo

interesse em tematicas especificas como a
inteligéncia artificial.

Com efeito, os titulos com maior associagdo
a este tema estiveram novamente entre os
que registaram maiores ganhos anuais, o
qgue impulsionou o indice de tecnoldgicas
NASDAQ (+29,6% em 2024) e assim como o
S&P500 (+25% em 2024) que valorizou mais
de 20% em dois anos consecutivos pela
primeira vez desde o final dos anos 90.
0 desempenho do “agregado” das “sete
magnificas”, os sete titulos com maior
capitalizacdo  bolsista do S&P500, foi
determinante para o desfecho anual, fruto
da sua valorizacdo anual de +67%.

Em termos setoriais, semicondutores
(+76%), automoveis (+55%), media e
entretenimento  (+42%) e banca (+38%)
foram os setores com melhores desem-
penhos anuais, em oposicac a bens de
consumo duradouro (-6%), materiais (0%) e

transportes (+0,3%), entre os mais frageis.

Na Europa, o perfil de rendibilidades foi
menos atrativo e particularmente mais
dispar, com ganhos modestos do indice
francés CAC (0,9%), pressionado pelas
vulnerabilidades econdmicas e principal-
mente pelo clima de incerteza politica.

0 PSI20 esteve igualmente entre os indices
menos bem sucedidos (+4%), pressionado
pelas quebras de 28% e de 45% da EDP e
EDP Renovéveis em 2024. No lado oposto, o
indice de Espanha (IBEX 35) somou uma
valorizacdo de 20% em 2024, acompanhado
pela valorizacdo de 19% dos indices alemdo
e italiano (DAX e FTSE MIB).

Nas restantes regides, o principal destaque
pela positiva foi a valorizagdo das pragas
acionistas japonesas pelo segundo ano
consecutivo, que somou uma valorizagao
anual de 21,3%. Ainda em territorio asiatico,
o indice da China (Shangai Composite)
esteve igualmente em evidéncia, com
ganhos superiores a 18% em 2024 (em
moeda local). Em termos agregados, o indice
MSCI World valorizou cerca de 19%
em 2024.

A percecdo de excepcionalismo da economia
dos EUA, o diferencial favoravel de taxas de
juro e principalmente a vitéria de Donald
Trump nas eleicBes presidenciais estiveram
entre as principais forgas motrizes da
apreciacdo do dolarem 2024,

0 iene (-11,5%), o franco suico (-7,8%) e o
euro (-6,2%) estiveram entre as moedas
mais pressionadas contra o délar dos EUA.
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Destaque ainda pela negativa para o perfil
penalizador do cabaz de moedas de
mercados emergentes contra o ddlar
(-6,5%), que teve no peso argentino (-22%),
no real brasileiro (-21,4%) e no rublo
(-20,9%) as maiores perdas. Apesar da
depreciacdo do euro contra do ddlar, a
moeda Unica europeia averbou ainda assim
valorizagBes contra as divisas de alguns dos
seus principais pares comerciais, entre as
quais o franco suico (+1,2%) e o iene
(+4,5%), insuficientes para inverter o perfil
de perdas contra o délar e contra a libra
esterlina (-4,6%), entre outras.

0 desempenho do cabaz de matérias-primas
foi, como habitual, dispar, mas em termos
agregados positivo (+5,1%), ndo obstante a
trajetdria ascendente do dolar.

O clima de incerteza e as compras dos
bancos centrais contribuiram para a forte
valorizac8o do ouro (+27,2%), tendo a prata
estado igualmente em evidéncia, com
ganhos de 21,5%. Os metais industriais
assinalaram igualmente ganhos em 2024,
embora de magnitude mais modesta
(a excecdo do zinco, que valorizou 10,5%
no ano). Os bens energéticos e alimentares
estiveram globalmente pressionados.
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NOVAS ENTIDADES COMERCIALIZADORAS

Durante o ano de 2024 iniciaram a atividade trés novas entidades comercializadoras dos fundos geridos pela IMGA, designadamente
o BNI - Banco de Negdcios Internacional (Europa), SA, o Banco Atlantico Europa (BAE) e a Abanca — Corporacién Bancaria, 5.A..

IMGA PORTUGUESE CORPORATE DEBT

Na sequéncia da autorizagdo da
CMVM a 24 de novembro de 2023,
as Categorias R e P iniciaram a 7 de
fevereiro a sua comercializacdo.

NOVOS FUNDOS
@ O fundo iniciou atividade a ® As Categorias P e Riniciaram
12 de abril, com a constituicdo atividade a 16 de maio e 27 de junho,

da Categoria |.

respetivamente.

....................()
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FUTURUM TECH, FUNDO DE CAPITAL DE RISCO FECHADO

A 3 de maio foi constituide o FCR Futurum Tech.
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NOVOS FUNDOS
IMGA OBRIGACOES GLOBAIS TAXA INDEXADA EUR 2026 — SERIE |
A 31 de maio foi autorizada pela CMVM a constituicio do Fundo @ O fundo iniciou a sua @ A Categoria A constituiu-se a 18 de julho,
IMGA Obrigacdes Globais Taxa Indexada EUR 2026 — Série I. comercializagdo a 17 de junho. data de inicio de atividade do fundo.

BISON CHINA FLEXIBLE BOND FUND

Na sequéncia da autorizagdo da CMVM a IMGA
assumiu, a 31 de maio, as funcdes de entidade
gestora do Fundo Bison China Flexible Bond Fund,
em substituicdo da Lynx AM.
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NOVAS CATEGORIAS

CONSTITUICAO DA CATEGORIA | PARA O
FUNDO IMGA EURO TAXA VARIAVEL

A 22 de margo foi constituida a Categoria |
para o Fundo IMGA Euro Taxa Varidvel.

ERR—————

® CONSTITUICAO DA CATEGORIA | PARA O
FUNDO IMGA RENDIMENTO MAIS

A 23 de novembro foi constituida a Categoria | de
UPs para o Fundo IMGA Rendimento Mais.

smessssssanssans

O O —0O

CONSTITUICAO DA CATEGORIA P PARA O
FUNDO IMGA ACOES PORTUGAL

A 29 de maio foi constituida a Categoria P do
Fundo IMGA Acdes Portugal.
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FUSAO DE FUNDOS
A 22 de novembro concretizaram-se as fus@es por incorporacdo dos seguintes fundos:

IMGA IBERIA EQUITIES ESG ® |MGA IBERIA FIXED INCOME ESG
Incorporado no Fundo IMGA European Equities Incorporado no Fundo IMGA

Rendimento Mais.
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LIQUIDACOES DE FUNDOS

IMGA OBRIGACOES GLOBAIS EURO 2024 — 12 SERIE

31 de dezembro, no final do seu prazo de duracdo definido, liquidou o
Fundo IMGA Obrigactes Globais Euro 2024 — 12 Série.

11
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ATUALIZACOES/ALTERAGOES DOS DOCUMENTOS CONSTITUTIVOS DOS FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE
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processo da 12 atualizagdo
anual dos documentos
constitutivos de toda a oferta
de fundos de investimento
mobilidrio da IMGA.

A 31 de janeiro foi incluida, em todos os ® A 10demaiofoi concluida a 22 atualizagdo ® A 21deoutubroforam alterados os documentos
documentos constitutivos dos OICVM, uma i anual obrigatdria dos documentos i constitutivos dos OICVM na sequéncia de uma
mencdo quanto a natureza da gestdo ativa constitutivos dos fundos, com a Taxa de i adaptagdo regulamentar (extensdo do periodo
dos fundos. Encargos Correntes (TEC) atualizada com de pré-aviso para resgates) e inclusdo dos
! referéncia ao ano de 2023. Principais Impactos Negativos (PAl).
- s . A
’ \ \ \
é A 16 defevereiro foi concluido o é A28 de junho todos os documentos

constitutivos dos fundos da oferta
IMGA foram adaptados ao
Regulamento do Regime da Gestdo de
Ativos, com a adocdo do Documento
Unico, que substitui o Prospeto e
Regulamento de Gestdo dos fundos.
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OUTRAS ALTERACOES

A 10de janeirofoi introduzida uma alteracao
nos documentos constitutivos do Fundo
IMGA PME Flex, clarificando o universo da
sua politica de investimentos.

A 1 de dezembro foram alterados os documentos constitutivos
dos Fundos IMGA Global Equities Selection, IMGA Acdes
Portugal, IMGA Acbes América e IMGA Divida Publica
Europeia, na sequéncia das alteracbes introduzidas na sua
politica de investimentos.

ssmssssssssssssnssssnn .
Y

O O O O
@ A 8deabrilfoi reduzido de 2 para 1 dia util, & A 3 de dezembro foi alterada a denominacdo do fundo
0 pré-aviso de resgate dos fundos do de "Eurobic PPR/OICYM Ciclo de Vida — Fundo de
mercado monetario — IMGA Money Market, Investimento Aberto de Poupanca Reforma" para
IMGA Money Market USD e CA Monetario. "ABANCA PPR/OICVM Ciclo de Vida - Fundo de

Investimento Aberto de Poupanga Reforma".
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OUTRAS ALTERACOES

PUBLICACAO DOS RELATORIOS E CONTAS DOS FUNDOS GERIDOS PELA SOCIEDADE

A 30 de abril foram publicados os Relatérios e Contas
anuais dos fundos IMGA.

cessmsusssssssasasenn

-

@ A 30deagostoforam publicados os Relatdrios e Contas
semestrais dos fundos IMGA.

é ORGAOS SOCIAIS — MANDATO 2024-2026

Em Assembleia Geral realizada a 7 de margo de 2024, foi deliberada a
recondugdo dos membros do Conselho de Administracdo, bem como
eleitos os membros do Conselho Fiscal e designado o respetivo
Presidente, que na sequéncia do processo de fit and proper conduzido
pela Comissdo do Mercado de Valores Mobhiliarios (CMVM) assumiram
funcGes no dia 18 de junho.
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INFORMACOES RELACIONADAS COM A SUSTENTABILIDADE

A 30 de junho foi publicada a “Declaracdo relativa aos principais
impactos negativos das decisdes de investimento sobre os fatores de
sustentabilidade”, relativa ao ano 2023.

14
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Com a reducdo gradual das taxas de juro pelos bancos centrais em
2024, o ambiente tornou-se mais favoravel para os fundos de
obrigacdes, que beneficiaram da recuperacdo dos spreads de crédito e
da estabilidade dos resultados das empresas.

Segundo a APFIPP, os ativos sob gestdo no segmento de obrigactes
em Portugal aumentaram 26,2%, alcancando €4.213M no final do ano.

Na IMGA, os ativos sob gestdo cresceram de €869,7M em 2023 para
£€904,7M em 2024, refletindo uma variagdo positiva de 4%.

Este registo consolida a posicdo da IMGA no mercado obrigacionista.

Os fundos de obrigacdes registaram rendibilidades anuais médias
entre 2% e 5%, dependendo da composicdo dos ativos e da estratégia
seguida. Os fundos geridos pela IMGA apresentaram uma
rendibilidade média de 4,7% a 12 meses, destacando-se pela
consisténcia no desempenho.
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Em termos de estratégia, a IMGA promoveu a diversificagdo dos seus
portefdlios, introduzindo o Fundo IMGA Portuguese Corporate Debt,
focado em divida empresarial nacional, que encerrou 2024 com
€8,32M de ativos sob gestdo. Este fundo é um exemplo do
compromisso da IMGA com a oferta de produtos alinhados com as
necessidades dos investidores.

A alocacdo de ativos privilegiou uma abordagem equilibrada, centrada
em ativos de qualidade e oportunidades seletivas.

Esta estratégia procurou mitigar riscos, mantendo uma gestdo
cautelosa e adaptada as condicdes de mercado em 2024.
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FUNDOS DE OBRIGAGOES
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT A
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT R
IMGA EURO TAXA VARIAVEL CAT |
CA RENDIMENTO
IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL CAT A
IMGA RENDIMENTO SEMESTRAL CAT R
IMGA PORTUGUESE CORPORATE DEBT CAT |
IMGA PORTUGUESE CORPORATE DEBT CAT P
IMGA DiVIDA PUBLICA EUROPEIA CAT A
IMGA DIVIDA PUBLICA EUROPEIA CAT R
IMGA RENDIMENTO MAIS CAT A
IMGA RENDIMENTO MAIS CAT |
IMGA FINANCIAL BONDS 3Y 2,25% SERIE | CAT A
IMGA FINANCIAL BONDS 3,5 Y CAT A
IMGA OBRIGACOES GLOBAIS EURO 2024 — 12 SERIE
IMGA OBRIGACDES GLOBAIS EURO 2025 - 22 SERIE
IMGA OBRIGACOES GLOBAIS EURO 2026 — SERIE |

(*) considera cotac@es calculadas com base no desempenho da Categoria A

Rend. Anual.

4,67%
4,67%
5.06% (*)
4,47%
4,67%
4,69%

1,97%
2,00%
4,95%
5,44%
2,94%
2,66%
2,62%
2,94%

1ANO
Risco

Volatilidade
0,73%
0,73%
0,73%
0,56%
1,19%
1,20%

4,39%
4,39%
2,27%
2,27%
0,65%
1,02%
0,11%
0,36%

Classe

[T U VA

(ST S R VS NV E I VE R O 5 ]

N

Rend. Anual.

1,61%
1,59%
1.92% (*)
1,28%
0,70%
0,72%
-1,76%
-1.72%
0,01%
0,50%

3 ANOS
Risco
Volatilidade
1,14%
1,14%
1,15%
1,32%
1,94%
1,94%

4,59%
4,60%
3,36%
3,36%

Classe

¥ [ S S S ]

(R VE R VE A X}

Rend. Anual,

0,96%
0.94% (*)
1.16% (*)

0,59%

0,42%
0.47% (*)

-1,26%
-1.2% (%)

-0,13%

0,36%

A Categoria A do Fundo IMGA Obrigacdes Globais Euro 2026 Série |, constitui-se em julho de 2024, e o Fundo IMGA Portuguese Corporate Debt constituiu-se em maio de 2024 pelo que ndo tém rendibilidade a 1 ano.

Fonte: IMGA a 31 de dezembro de 2024
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5 ANOS
Risco
Volatilidade
1,51%
1,51%
1,51%
1,97%
2,40%
2,40%

4,36%
4,36%
3,52%
3,52%

Classe

W W NN RN

w w w w
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O ano de 2024 foi caracterizado por um
crescimento economico resiliente na Europa
e nos EUA, evitando, por conseguinte, uma
recessdo econdmica.

A inflacdo, apesar de apresentar trajetdria
descendente, continuou acima do target dos
bancos centrais, condicionando a dimensdo
da mudanca da politica monetaria com as
taxas de juro a permaneceram elevadas
durante mais tempo.

O Banco Central Europeu (BCE) efetuou
quatro cortes de 25pb cada nas taxas de juro
durante o ano, de forma a tornar a politica
monetaria menos restritiva, no entanto,
assinalou que os futuros cortes estardo
dependentes da evolugdo da inflagao, da
taxa de desemprego e da pressdo salarial.

A Reserva Federal Americana (FED) cortou
em 100ph as taxas de juro, no entanto, a sua
atuacdo foi mais tardia e condicionada as
perspetivas econdmicas mais positivas da
economia dos EUA.

Os resultados das eleicbes europeias
mostraram o aumento da expressao eleitoral
da extrema-direita, com a Franga a
sobressair no mapa, tendo o Presidente
Macron convocado eleicBes antecipadas
para o parlamento francés. A instahilidade
politica e incapacidade governativa de
controlar o elevado défice orcamental esteve
sempre presente, colocando pressdo sobre
os spreads da divida publica francesa.

Na Alemanha a coligacdo governamental
desfez-se pelo que foram anunciadas
eleigbes antecipadas para o inicio de 2025.
O novo governo estara pressionado para
alterar a regra de “Debt-Break”, podendo
assim financiar investimento pulblico e
promover o crescimento econémico.

Nas eleicdes dos EUA, o candidato Trump
obteve uma vitéria incontestavel pelo que se
gesperam que as politicas de tarifas
comerciais e de imigracdo se tornem mais
rigidas durante 2025. O risco geopolitico
esteve sempre presente e impactou o preco
do petroleo.

O nivel do crescimento economico da China
continuou a ser uma incerteza, condi-
cionando as perspetivas do crescimento
econdmico mundial. Adicionalmente, o Japdo
alterou a sua politica de taxas de juro
negativas e de controlo da curva das taxas de
juro. As taxas de juro na Europa e nos EUA
subiram no ano, com a curva temporal a
normalizar o declive entre os prazos curtos e
mais longos.

No mercado obrigacionista de divida privada,
0s acontecimentos descritos anteriormente
tiveram impacto no segmento Investment
Grade e High Yield, tendo o0s spreads
estreitado na generalidade.

Os spreads de crédito de emitentes
financeiros  foram  beneficiados  pela
incorporacdo do cenario macroecondmica
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mais benevolente com a liguidez, solvéncia,
Non-Performing Loans e Net Interest Margin
a ndo revelarem sinais de deterioracdo
acentuada. Por fim, verificdmos que durante
o ano houve um aumento significativo das
emissdes de divida privada no mercado
primério, com o nivel de liquidez do
mercado de obrigacdes de crédito tambem
a aumentar.

No contexto descrito anteriormente e
durante o ano de 2024, a estratégia
prosseguida na gestdo do Fundo IMGA
Financial Bonds 3Y 2,25% assentou na gestdo
do risco de crédito e do risco liquidez, tendo
em conta a dimensdo do crescimento
economico, a trajetoria descendente da
inflacdo, a mudanca da politica monetaria
dos bancos centrais e a evolugdo dos
conflitos geopoliticos.

0 fundo procurou de uma forma conser-
vadora assegurar progressivamente o rein-
vestimento no risco de taxa de jurc a
remuneragfes mais atrativas, privilegiando
as aplicacées financeiras de depdsitos
bancarios, bilhetes de tesouro e obrigacdes
de taxa fixa.

Dado se tratar de um fundo com maturidade
definida, a duracdo meéedia do mesmo foi
sendo reduzida ao longo do periodo, dada a
aproximacdo das datas de vencimento das
obrigag8es que o constituem.
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O desempenho do fundo em 2024 foi influenciado pela evolucdo dos prémios de
risco de crédito, nomeadamente do setor financeiro. Por outro lado, a
volatilidade das taxas de juro sem risco penalizou a performance do Fundo.

0O IMGA Financial Bonds 3Y 2,25% Série | apresentou no final de dezembro de
2024 uma rendibilidade a 1 ano de 2,9%, com um valor liquido global de
€186,4M. Durante o ano registaram-se resgates num total de €4,2M.

Sendo um fundo de distribuicio semestral, procedeu a distribuicdo de
rendimentos aos participantes nos Ultimos 12 meses, num total de €4,1M.

18
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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, de seguida, o
montante total das remuneracdes pagas pela entidade responsavel pela gestdo aos seus colaboradores e o montante agregado da remuneragao
dos membros dos ¢rgdos de gestdo e fiscalizagdo (valores em euros):

REMUNERAGAO DO EXERCICIO DE 2024

ORGAOS DE GESTAO E FISCALIZACAO
COMISSAO EXECUTIVA

Presidente e Administradores
Administradores independentes
CONSELHO FISCAL

Presidente e vogais
COLABORADORES

Colaboradores

Nos termos da Lei e conforme previsto no n.2
1 do art.2 2092 dos Estatutos, o modelo de
fiscalizacdo da Sociedade compreende ainda
um Revisor Oficial de Contas, ou uma
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
que ndo seja membro do Conselho Fiscal, a
quem foram pagos €11.808 pelos servigos
durante o ano de 2024.

Sem prejuizo da competéncia do Conselho
Fiscal e do Revisar Oficial de Contas, ou da
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
conforme previsto no n.2 1 do art.2 212 dos
Estatutos, a Assembleia Geral designou um
auditor externo para a verificacdo das contas
da Sociedade, a quem foram pagos €31.980
pelos servicos prestados nesse ambito.

RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL
323.570 239.878 B
43.500 1
46.140 B
RENDIMENTO FIXO RENDIMENTO VARIAVEL NUMERO A 31/12/2024
~ 406.833 ) 7*477 )

2.373.501

Em 2024 foram pagos valores referentes a
indemnizag8es por cessacdo de contrato de
trabalho no valor de €75.805.

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

No inicio de cada ano, com hase no Relatdrio
de Avaliacdo da Execucdo da Politica de
Remuneracdes, da responsabilidade do
Comité de Remuneracdes, o Conselho Fiscal
produz um Relatdrio anual sobre a Politica de
Remuneracbes, onde descreve os aspetos e
conclusdes relevantes que fundamentam o
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respetivo parecer acerca da avaliacdo do
grau de execucdo da Politica de
RemuneracGes em vigor na Sociedade ao
longo do ano anterior.

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

Em 2024, ndo foram introduzidas alteragtes
a Politica de Remuneracges.
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31 de dezembro de 2024

fundos, decorrentes da atualizaga
prevista na lei.

..... T @ L

.luu--.-n-.
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A 18 de fevereiro foram publicadas novas
versdes dos documentos constitutivos dos

o anual

L m— U——

T R IR U SR,

A 11 de abril foi incluido o Banco
BIC Portugués, S.A como entidade
comercializadora da categoria A do
Fundo IMGA Money Market Euro.




i mjg|a]

Relatério de Gestdo
Nota Introdutdéria
Sintese da Evolucao dos Mercados
Principais Eventos
Desempenho Fundos de Obrigacoes
Informacéo relativa a Gestdo do Fundo

Remuneracdes pagas a Colaboradores
e Orgios Sociais da Sociedade

Eventos Subsequentes

Notas Informativas
Balango
Demonstragdo de Resultados
Demonstragdo de Fluxos de Caixa
Anexo as Demonstragdes Financeiras

Relatério de Auditoria

RELATORIO E CONTAS 2024 | IMGA FINANCIAL BONDS 3Y 2,25%, SERIE |

Tipo de Fundo:

Fundo de Investimento Mobiliario
Aberto de Obrigacdes

Data de Constituicdo:
1 de fevereiro 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.

FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO DE OBRIGACOES DE DURACAO LIMITADA

IMGA Financial Bonds 3Y 2,25%, Serie | - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagdes

Valor da Carteira:
(31 de dezembro de 2024)

186 387 537 Euros

21




i m|gfal

EVOLUGAO DE RENDIBILIDADE E RISCO

Rendibilidade - 2,9%

Risco (nivel) s 2

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

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

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

O fundo adotard uma politica de
investimentos que tera como objetivo
assegurar, no termo da sua duragdo, a
protecdo do capital subscrito durante o
periodo de subscricdo inicial (sujeita a
capacidade crediticia dos emitentes), bem
como o pagamento de um rendimento anual
de 2,25% nos 12, 22 e 32 anos de aniversario
do fundo, calculado sobre o valor inicial da
UP (10 euros).

O patriménio inicial do fundo serd
constituido por 25 emissdes obrigacionistas
das  principais  entidades  financeiras
Europeias e Norte Americanas de divida
sénior, de taxa fixa, expressas em euros,
com notac¢do crediticia de Investment Grade,
atribuida por pelo menos uma agéncia
internacional de referéncia, ou, ndo
tendo notacdo atribuida, possua risco de
crédito equivalente na otica da entidade
responsavel pela gestdo.

Os emitentes acima referidos serao

selecionados dentro da seguinte lista:

LLOYDS BANKING GROUP PLC, AIB GROUP
PLC, BANK OF IRELAND GROUP, DEUTSCHE
BANK AG, BARCLAYS PLC, DANSKE BANK
A/S, INTESA SANPAOLO SPA, NATWEST
GROUP PLC, UBS GROUP AG, SOCIETE
GENERALE, CAIXABANK SA, WELLS FARGO &
COMPANY,  CITIGROUP  INC, CREDIT
AGRICOLE SA, MORGAN STANLEY, KBC
GROUP NV, BANCO SANTANDER SA, BPCE
SA, BELFIUS BANK SA/NV, BANK OF
AMERICA CORP, BNP PARIBAS, BANCO
BILBAO VIZCAYA ARG, LA BANQUE POSTALE,
CAIXA GERAL DE DEPOSITOS, ING GROEP
NV, GOLDMAN SACHS GROUP INC,
SWEDBANK AB, ABN AMRO BANK NV,
JPMORGAN CHASE & CO e ERSTE GROUP
BANK AG.

Caso a Entidade gestora antecipe alteracdes
nas condicdes de mercado que inviabilizem

o objetivo do fundo, este podera investir em
obrigacdes de outros emitentes, desde que
mantenha o perfil de risco do fundo.

O fundo deterd, no minimo, 80% do seu
valor liquido global investido, direta ou
indiretamente, em obrigacdes.

Até 10% do seu valor liquido global, o fundo
pode investir em unidades de participacao
de outros OIC compativeis com o objetivo do
fundo, incluindo fundos de investimento
geridos pela IM Gestao de Ativos.

Para a gestdo da liquidez necessdria, o fundo
podera ainda ser acessoriamente constituido
por numerario, depdsitos  bancarios,
aplicacbes nos mercados interbancarios e
certificados de depdsito na medida
adequada para fazer face ao movimento
normal  de resgate das wunidades de
participacdo e a uma gestdo eficiente do
fundo, tendo em conta a sua politica de
investimentos.
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0 fundo ndo investe, direta ou
indiretamente, em acdes ordinarias nem
recorre  a utilizacdo de instrumentos
financeiros derivados.

A estratégia de investimento do fundo segue
uma gestdo ativa, ndo considerando nenhum
parametro de referéncia.

Os ativos sao selecionados de entre a lista de
emitentes acima referida, essencialmente
considerando o seu potencial de retorno
face a sua qualidade em termos de risco de
crédito e ao contexto macroecondmico em
que se inserem.
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EVOLUGAO DAS COTAGOES

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de Valor da UP
rendibilidade futura. As rendibilidades anualizadas divulgadas sé seriam obtidas se o
investimento fosse efetuado e mantido durante todo o periodo de referéncia. 10.8
10.6
Para efeito do apuramento das rendibilidades ndo sdo tidas em consideragdo comissdes de
subscricdo, resgate e transferéncias, quando aplicaveis, sendo liquidas de todas as outras 10.4
comissbes e encargos. 10.2
10
9.8
9.6
9.4
2023 2024
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EVOLUCAO DO NUMERO UP'S E DO VALOR UNITARIO UP

31.12.2023 31.12.2024

Ne. UP’s em circulagdo 18 422 036,9688 18 009 929,2668

Valor Unitério UP (Euro) 10,2784 10,3492
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DEMONSTRACAO DO PATRIMONIO

(valores em euro)

31.12.2024

Valores mobilidrios 180 891 922
Saldos bancarios 3675625
Outros ativos 2108513
Total dos ativos 186 676 060
Passivos 288 524
Valor Liguido de Inventario 186 387 537
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Carteira Ativos

Liquidez
2.0%

Obrigactes
98.0%

Franga

Reino Unido
Estados Unidos
Espanha

Paises Baixos
Italia

Bélgica

Irlanda

Suica

Austria

o
)
m\

Portugal
0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0%

Valores mobiliarios e instrumentos do mercado monetario
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COMPOSICAO DA CARTEIRA

Tipo de Emitente Tipo Cupao

Taxa Variavel
65.0%

Taxa Fixa
35.0%

Governos

Corporate

0.0% 20.0% 40.0% 60.0% 80.0% 100.0%

Valores maobilidrios e instrumentos do mercado monetario Valores mobilidrios e instrumentos do mercado monetario
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TITULOS EM CARTEIRA

(valores em euro)

Menos-valias Valor da carteira Juros corridos

Descrigdo dos titulos Prego de aquisigao Mais-valias

1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS

M.C.0.B.V. Estados Membros UE 165393 531 7274262 - 172 667 793 1978 892 174 646 686 95%
M.C.0.B.V. Estados Ndo Membros UE 7690751 533379 = 8224129 15863 8239992 5%
TOTAL 173 084 282 7807 641 = 180891 922 1994 755 182 886 677 100%
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INDICACAO MOVIMENTOS OCORRIDOS

(valores em euro)

Rendimentos
Rendimentos do investimento 2 801 409
Outros investimentos 166 897
Mais-valias de investimento 4 593 339
Custos
Custos de gestdo (1858 834)
Custos de deposito (111 530)
Outros encargos, taxas e impostos (203 148)
Menos-valias de investimentos (6 416)
Custos de negociacao (1197)
Lucro liquido 5380521
Lucros distribuidos 4141315
Aumento ou diminuicdo da conta de capital
Subscri¢des -
Resgates (4 200 426)
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VALOR LIQUIDO GLOBAL E VALOR DA UP

(valores em euro)

Valor Liquido Valor Unitario da UP
31.12.2023 189 348 757 10,2784
31.12.2024 186 387 537 10,3492
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OPERAGOES DE COMPRA E VENDA DE INSTRUMENTOS
FINANCEIROS DERIVADOS

O fundo ndo recorre a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados.
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Balanco

Referente ao periodo findo em 31 de dezembro 2024
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RELATORIO E CON

g I a | {valores em Euro) BALANGOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 31 DE DEZEMBRO DE 2023

ATIVO PASSIVO
31-12-2024 31-12-2023 Perlodos
Codigo Designagio Bruto My mv/P Liquido Liquido Cédigo Deslgnagdo 31-12-2024 31-12-2023
Outros Ativos
32 Ativos Fixos Tangiveis das 5IM
33 Ativos Intangiveis das 5IM Capltal do OIC
61 Unidades de Participagdo 180099 293 184 220370
Totalde Outras Ativos das 5IM 62 VariacBes Patrimonials (85118) (5 770)
64 Resultados Transitados 5134 157
Cartelra de Titulos 65 Resultados Distribuidos {4141 315)
21 Obrigagoes 173 049 500 7807 605 180857 105 183161093 67 Dividendos Antecipados das SIM
22 Agdes 66 Resultados Liquidos do Periodo 5380521 5134157
23 QOutros Titulos de Capital
24 Unidades de Participagiio Total do Capital do OIC 186387537 189348757
25 Direitos
26 Outros Instrumentos da Divida 34782 35 34817
Totol do Carteiro de Titulos 173084 282 7807 641 180891922 183161093
Outros Atlvos ProvisBes Acumuladas
31 Outros ativos 481 Provisbes para Encargos
Total de Outros Ativos Total das ProvisGes Acumulados
Tercelros Tercelros
411+,.+418 Contas de Devedores 421 Resgates a Pagar a Participantes 35105 83015
422 Rendimentos a Pagar a Participantes
Total dos Valores o Receber 423 Comissdes a Pagar 227304 181 380
424+,.+429 Outras contas de Credores 23963 26612
43+12 Empréstimos Obtidos
44 Pessoal
Disponibilidades 46 Acianistas
11 Caixa
12 Depdsitos a Ordem 25625 25625 89157 Total dos Valores a Pagar 2B6371 291 006
13 Depdsitos a Praze e com Pré-aviso 3650000 3650000 4 580 000
14 Certificados de Depdsito Acréscimos e diferimentos
18 Qutros Meios Monetérios 55 Acréscimos de Custos 2153 3075
56 Receitas com Praveito Diferido
Totaldas Dispanibilidades 3675625 3 675625 4669 157 58 Qutros Acréscimos e Diferimentos
59 Contas transitorias passivas
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de Proveitos 2108513 2108513 1812587 Totol do Acréscimos e Diferimentos Passivas 2153 3075
52 Despesas com Custo Diferido
53 Qutros acréscimos e diferimentos a a o
59 Contas transitdrias ativas
Tatal do Acréscimos e Diferimentos Ativos 2108513 2108513 1812587
TOTAL DO ATIVD 178 B68 420 7807641 186 676 060 189642 B38 TOTAL DO CAPITAL £ PASSIVO 186 676 D60 189 642 5_3_3‘
Total do NUumero de Unidades de Participagdo em circulagdo 18 009 929 18 422 037 Valor Unitdrio da Unidade Participagio 10.3492 10.2784
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(valores em Euro)

EXTRAPATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 31 DE DEZEMBRO DE 2023

DIREITOS SOBRE TERCEIROS

RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Periodos Periodos
Cddigo Designagdo 31-12-2024 31-12-2023 Cddigo Designagdo 31-12-2024 31-12-2023
Operagdes Cambiais Operagbes Cambiais
911 Avista 911 Avista
912 A prazo (forwards cambiais) 912 A prazo (forwards cambais)
913 Swaps cambiais 913 Swaps cambiais
914 Opgdes 914 Opgoes
915 Futuros 915 Futuros
Total Total
Operacdes Sobre Taxas de Juro Operagdes Sobre Taxas de Juro
921 Contratos a prazo (FRA) 921 Contratos a prazo (FRA)
922 Swap de taxa de juro 922 Swap de taxa de juro
923 Contratos de garantia de taxa de juro 923 Contratos de garantia de taxa de juro
924 Opgdes 924 Opgbes
925 Futuros 925 Futuros
Total Total
OperagGes Sobre Cotagdes OperagGes Sobre Cotagbes
934 Opcdes 934 Opgdes
935 Futuros 935 Futuros
Total Total
Compromissos de Terceiros Compromissos Com Terceiros
942 Operagbes 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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Demonstracao de Resultados

Referente ao periodo findo em 31 de dezembro 2024

i e b S
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(valores e Euro)

DEMONSTRAGCOES DE RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 E 31 DE DEZEMBRO DE 2023

m|g|a|

CUSTOS E PERDAS

PROVEITOS £ GANHOS

Perlodos Perfodos
Cédlgo Designacéo 31-12-2024 31-12-2023 Cédigo Designagdo 31-12-2024 31-12-2023
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
711+718 De Operagdes Correntes 14 3585 8124813 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 2678746 2451905
719 De Operacfes Extrapatrimoniais 811+814+827+818 | De Operagbes Correntes 122664 103 764
Comissdes e Taxas 819 De OperagGes Extrapatrimoniais
7224723 Da Carteira de Titulos e Qutros Ativos 1197 726 Rendimento de Titulos
724+,.+728 Outras OperagBes Carrentes 1997370 1829723 822+..+824+825 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos
729 De Operages Extrapatrimoniais 829 De Operagdes Extrapatrimoniais
Perdas em OperagBes Financeiras Ganhos em Operagdes Financeiras
732+733 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 6416 1680 8324833 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 4542483 4477 401
7314738 Qutras Operacdes Correntes 831+838 Outras Dperagées Correntes
739 Em Operagdes Extrapatrimaniais 839 Em Operagdes Extrapatrimaniais 50856 0
Impostos Reposigao e Anulagdo de Provisdes
7411+7421 Impostos Sabre o Rendimento de Capitais e 851 Provisdes para Encargos
7412+7422 Impostos Indirectos 171822 142022 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes 166 820 82160
7418+7428 Qutros impostos
Provisdes do Exercicio Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 7561569 7115 230
751 Provisdes para Encargos
77 Outros Custos e Perdas Correntes 4306 4305
Total dos Outros Custos e Perdas Correntes (A) 2181125 1982041
79 Qutros custos e perdas das 5IM 89 Qutros Proveitos e Ganhos das 5IM
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 Recuperagao de Incobraveis
782 Perdas Extraordinarias 882 Ganhos Extraordindrios
783 Perdas Imputdveis a Exercicios Anteriores 883 Ganhos Imputdveis a Exercicios Anteriores
788 Qutras Custos e Perdas Eventuais 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais i 968
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E) Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F) 77 968
63 Imposto Sobre o Rendimento do Exercicio
66 Resultado Liquido do Perfodo {se>0) 5380521 5134157 66 Resultado Liquido do Perfodo (se<0)
TOTAL 7561646 7116198 TOTAL 7 561 646 7116198
(8*1/2/3)-(7*2/3) |Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 7213616 6926 900 F-E Resultados Eventuais 2T 968
8*9-7"9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 50 856 0 B+F-A-E+74 Resultados Antes do Imposto s/ Rendimento : 5552343 5276179
B-A Resultados Correntes 5380444 5133 188 B+D-A-C Resultados Liguidos do Perfodo 5380521 5134157
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Referente ao periodo findo em 31 de dezembro 2024
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{valores em Euro)

DISCRIMINACAO DOS FLUXOS 31-dez-24 31-dez-23

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC

RECEBIMENTOS: 0 185 857 789
Subscri¢do de unidades de participacdo 0 185 857 789
PAGAMENTOS: 8 389 651 1560 174
Resgates de unidades de participagdo 4 248 336 1560174
Rendimentos pagos aos participantes 4141 315 0
Fluxo das operagdes sobre as unidades do OIC (8 389 651) 184 297 615

OPERACOES COM A CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ativos

RECEBIMENTOS: 29535531 2222717
Venda de titulos e outros ativos 6 325 046 0
Reembolso de titulos e outros ativos 20 600 000| 0
Juros e proveitos similares recebidos 2610 485 2222717
PAGAMENTOS: 20 284 242 180 169 344
Compra de titulos e outros ativas 20 282 809 180 168 618
Qutras taxas e comissdes 155] 227
Outros pagamentos relacionados com a carteira 1277 439
Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos 9251289 (177 946 627)

OPERAGGOES A PRAZO E DE DIVISAS

RECEBIMENTOS: 0 0
PAGAMENTOS: 5228 1230
Outros pagamentos de operag@es a prazo e de divisas 51228 1230

Fluxo das operagdes a prazo e de divisas (5 228) (1230)

OPERACOES DE GESTAO CORRENTE

RECEBIMENTOS: 109 093 40
Juros de depésitos bancdrios 109 093 ]
Outros recebimentos correntes 0 40
PAGAMENTOS: 2125 934 1763 768
Juros devedores de depdsitos bancdrios 17 14
Comissdo de gestio 1887 289 1601 809
Comissdo de depésito 116 141 96 109
Taxa de supervisdo 26 831 22532
Impostos e taxas 95 656 43 305
Fluxe das operagdes de gestdo corrente (2 016 841) (1763 728)

OPERAGOES EVENTUAIS

RECEBIMENTOS: 166 897 83128

Ganhos extraordindrios 77 968

Qutros recebimentos de operagdes eventuais 166 820 82 160

PAGAMENTOS: 0 0
Fluxo das operagées eventuais 166 897 83128

SALDO DOS FLUXOS DE CAIXA DO PERIODO (A} (993 533) 4669 157

DISPONIBILIDADES NO INiCIO DO PERIODO (B) 4 669 157| 0

DISPONIBILIDADES NO FIM DO PERIODO (C)=(B)+{A) 3 675 625 4 669 157|

O DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABE
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Anexo as Demonstracoes Financeiras

Referente ao periodo findo em 31 de dezembro 2024




K
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INTRODUGAO

A constituicdo do IMGA Financial Bonds 3Y 2,258&, Serie | — Fundo de Investimento Mohilidrio
Aberto de Obrigacfes (OIC) foi autorizada pela Comissdo do Mercado de Valores Mobhiliarios
em 27 de dezembro de 2022, tendo iniciado a sua atividade em 01 de fevereiro de 2023.

0O OIC é administrado, gerido e representado pela IM Gestdo de Ativos — Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A (Sociedade Gestora). As funcdes de hanco
depositédrio sdo exercidas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.

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

As notas cuja numeracdo se encontra ausente ndo sdo aplicdveis, ou a sua apresentacdo ndo
¢ relevante para a leitura das Demonstracdes Financeiras anexas.
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1. CAPITALDO OIC

O capital do OIC é constituido por unidades de participacdo, aberto aos participantes titulares 0 valor da unidade de participacdo, para efeitos de subscrigdo € o valor da primeira avaliacdo
de cada uma das unidades, com um valor inicial de subscricdo de dez euros cada, a data do subsequente ao dia da subscricdo. O preco de reembolso tem como subjacente o mesmo
inicio do OIC. calculo, tendo como base o valor do patriménio liquido do OIC, do dia seguinte ao do pedido

de reemholso.

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2024, o movimento ocorrido no capital do OIC foi o seguinte:

(Valores em Euro)

Resultados
Descricdo 31-12-2023 Subscriges Resgates Outros do 31-12-2024
Exercicio
Valor base 184 220370 4] (4121077) 180099 293
Diferenca p/Valor Base (5770) [ 0) [ 79349) (85118)
Resultados acumulados - 5134157 5134157
Resultados do periodo 5134157 (5134157) 5380521 5380521
SOMA 189 348 757 - (4 200426) - 5380521 186387 537
N@ de Unidades participagdo 18422037 - (412 108) 18 009929
Valor Unidade participagdao 10 10.1926 10.3492

Em 31 de dezembro de 2024 existiam 3 393 unidades de participacdo com pedidos de resgate em curso.
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0 valor liquido global do OIC, o valor de cada unidade de participacio e o nimero de unidades de participacdo em circulacdo foram os seguintes:

Categoria A
NeUp
Data Valor UP VLGF oy
circulacdo
31-12-24 10.3492 186387537 18 009 929
30-09-24 10.2834 18106112
Ano 2024 186192035
30-06-24 10.1644 185143073 18 214 967
31-03-24 10.1034 185153531 18326010
31-12-23 10.2784 189348 757 18422037
-08- 10.0760 86 146 650 18474 305
Ano 2023 0th-2 L
30-06-23 9.9663 184 452 336 18507674
31-03-23 9.9677 184934 228 18 553 500

Em 31 de dezembro de 2024, os participantes do OIC podem agrupar-se de acordo com os seguintes escaldes:

EscalBes N.2 participantes

UPs 2 25% -
10% < UPs < 25% -
5% < UPs < 10% -

2% < UPs < 5% =

0.5% < UPs < 2% 4
UPs < 0.5% 5836
TOTAL 5840
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2. TRANSACOES DE VALORES MOBILIARIOS NO PERIODO

O volume de transacdes do exarcicio de 2024, por tipo de valor mobilidrio, aferido pelo prego de realizacdo dos respetivos negocios é o seguinte:

(Valores em Euro)

Desericia Compra (1) Vendas (2} Total (1) +(2)
Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado
Divida Publica 88 440 - 54 674 ~ 144 114 -
Obrigacdes Diversas 20193 108 = 6270358 - 26 463 467 -
Total 20282 548 - 6325033 = 26 607 581 #

Os montantes de subscricdes e resgates, bem como os respetivos valores cobrados a titulo de comiss@es de subscricdo e resgate decompdem-se como se segue:

[Valores em Euro)

Descritivo valf Comissdes
(Nota 1)
Subscrigdes ¢ 2
Resgates 4200426 166 820
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3. CARTEIRA DE TITULOS E DISPONIBILIDADES

Em 31 de dezembro de 2024, esta rubrica tem a seguinte composicdo:

(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Pre?:u' d_e Mais valias Metms Valor.da Jur:os SOMA
aquisicdo valias carteira corridos
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.O.B.V. Estados Membros UE
-Titulos divida Piblica

French Discount T-Bill 0% 19/03/25 34782 35 - 34 817 - 34 817
34782 35 - 34 817 - 34 817

-Obrigacdes diversas
ABN Amro Bank NV 3.625% 10/01/26 8 068 440 16 360 - 8 084 800 282 077 8 366 877
AlIB Group PLC Var 04/07/26 7 905 875 119 165 - 8025 040 143 014 8168 054
Banco de Sabadell SA Var 24/03/26 3822100 172 860 - 3994 960 81123 4076 083
Banco Santander 1.375% 05/01/26 749 305 41439 - 790 744 10 850 801594
Banco Santander SA 3.75% 16/01/26 2201084 25690 - 2226774 78 893 2 305 667
Banco Santander SA Var 27/09/26 4 486 063 36 888 - 4522 950 42 457 4 565 407
Bank of America Corp Var 09/05/26 5616 694 337 406 - 5954 100 31346 5985446
Barclays PLC Var 24/01/26 7897 287 385 864 = 8283 151 106 641 8389792
Belfius Bank SA/NV 0.375% 13/02/26 8413490 353770 - 8767 260 29 693 8796 953
BNP Paribas Var 04/06/26 4931 567 314 267 - 5245834 15 247 5261081
BPCE SA 1.375% 23/03/26 7 643 025 215 855 - 7 858 880 85 288 7944168
Caixa Geral de Depositos Var 15/06/26 2129910 68 440 - 2198 350 34 484 2232834
CaixaBank SA Var 13/04/26 7587178 378 262 - 7 965 440 93 315 8058 755
Citigroup Inc Float 06/07/26 7544 413 386 067 - 7 930480 48 767 7979247
Credit Agricole Var 22/04/26 7523831 427 210 = 7 951 040 55452 8 006 492
Erste Group Bank AG 0.875% 22/05/26 4478 149 298 469 - 4776 618 26 185 4 802 813
HSBC Holdings PLCVar 13/11/26 6014 230 362 595 - 6376 825 2641 6379 466
Ing Groep Inv 2.125% 10/01/26 7900 525 55235 - 7 955 760 165 355 8121115
Intesa Sanpaolo SPA 0.625% 24/02/26 7 661 821 622 109 - 8283930 45 142 8329072
KBC Group NV 1.5 Var 29/03/26 5234910 243 255 - 5478 165 62 610 5540775
La Banque Postale 0.5% 17/06/26 5990 500 435 Q75 - 6425575 17 541 6443 116
Lloyds Bank PLC Var 01/04/26 7957 346 45 935 - 8 007 280 210192 8217472
Morgan Stanley Var 08/05/26 6265 327 215628 - 6 480 955 88 758 6569713
Natwest Markets PLC0.125% 12/11/25 3627 086 287 275 - 3914 360 671 3915031
Natwest Markets PLC0.125% 18/06/26 3 896 339 343721 = 4 240 060 2953 4243013
Societe Generale Var 21/04/26 8013 003 435 317 - 8 448 320 66 283 8514603
Unicredito SPA Var 20/01/26 7523 506 469 294 - 7992 800 90 754 8083554
Wells Fargo & Company 2% 27/04/26 4275748 176 777 - 4 452 525 61 151 4513 676
165 358 749 7274 227 -l 172632976 1978892 174 611868

M.C.0.B.V, Estados Ndo Membros UE

-Obrigagdes diversas
Goldman Sachs Group Inc 1.625% 27/07/26 1791 280 77 864 = 1869 144 13 280 1882424
UBS Group AG Var03/11/26 5899471 455 515 - 6 354 985 2582 6 357 567
7 690 751 533 379 - 8224 129 15 863 8239992
TOTAL 173 084 282 7 807 641 -| 180 891 922 1994 755| 182 886 677
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4, BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

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

estabelecido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentacdo

complementar emitida por esta entidade, no ambhito 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

Gestdo de Ativos. utilizando o cdmbio indicativo divulgado pelo Banco de Portugal e pelo Banco Central
Europeu, com excecdo para aqueles cujas divisas ndo se encontrem cotadas. Neste
caso utilizar-se-do os cambios difundidos ao meio-dia de Lishoa, por entidades
especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo com a

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das Demonstrag@es
Financeiras, foram as seguintes:

Especializacio de periodos Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202 e 212 do Codigo dos valores
O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo de Mobiliarios.

periodos, sendo reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do memento do

seu recebimento ou pagamento. d)  Contam para efeitos de valorizagdo da unidade de participagdo para o dia da
Os juros de aplicacBes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos transacdo as operagdes sobre os valores mobiliarios e instrumentos derivados
equiparados”. transacionadas para o OIC e confirmadas até ao momento de referéncia. As

subscricdes e resgates recebidos em cada dia (referentes a pedidos do dia util
anterior) contam, para efeitos de valorizacdo da unidade de participacdo, para esse

Carteira de Titulos e Valorizacdo das unidades de participacao mesmo dia.

a) O valor da unidade de participagdo é calculado diariamente nos dias uteis e
determina-se pela divisdo do valor liquido global do OIC pelo nimero de unidades de
participacdo em circulacdo. 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 valorizacdo da carteira.

RELATORIO E CONTAS 2024 | IMGA FINANCIAL BONDS 3Y 2,25%, SERIE | | FUNDQ DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO DE QBRIGAGOES DE DURAGAO LIMITADA 46



i m|g|a

e

f)

g)

RELATORIO E CONTAS 2024 | IMGA FINANCIAL BONDS 3Y 2,25%, SERIE | | FUNDO DE INVESTIMENTO MOBILIARIO ABERTO DE OBRIGACOES DE DURACAQ LIMITADA

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

Tratando-se de valores representativos de divida admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado, caso os precos praticados em mercado ndo sejam
considerados representativos, podem ser considerados para efeitos de avaliag@o:

a. As ofertas de compra firmes ou na impossibilidade de obtencgdo, o valor
medio das ofertas de compra e venda, com hase na informacgo difundida
através de entidades especializadas, que nZo se encontrem em relagdo de
dominio ou de grupo com a Sociedade Gestora, nos termos dos artigos 202 e
212 do Codigo dos valores Mobiliarios.

Quando a ultima cotacdo tenha ocorrido ha mais de 15 dias, os valores mobiliarios e
instrumentos derivados sdo considerados como ndo cotados para efeitos de
valorizacdo, aplicando-se o disposto na alinea seguinte.

h)

A valorizacdo de valores mobiliarios e instrumentos derivados ndo admitidos a
cotacdo ou negociagdo em mercados regulamentados serd feita com base nos
seguintes critérios:

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

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

Os valores representativos de divida de curto prazo serdo avaliados com base no
reconhecimento diario do juro inerente a operacéo.

Para efeitos da determinacio do custo dos titulos vendidos € utilizado o critério
EIFO.
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Impostos

O regime fiscal aplicavel aos organismos de investimento coletivo (estabelecido pelo
Decreto-Lei n.2 7/2015, de 13 de janeiro, alterado pela retificagdo n212/2015; de 11/03),
assenta num meétodo de tributagdo dos rendimentos “& saida”, ou seja, a tributagdo e
essencialmente na esfera dos participantes.

0O OIC, ainda assim, encontra-se sujeito a taxa geral de IRC sobre o seu resultado liquido
apurado em cada exercicio, expurgado, contudo, os rendimentos (e respetivos gastos
associados) de capitais, prediais e mais-valias, tal como qualificados para efeitos de Imposto
sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (desde que os mesmaos ndo sejam provenientes

de entidades com residéncia ou domicilio em pais, territdrio ou regido sujeito a um regime
fiscal claramente mais favoravel constante da lista aprovada por portaria do membro do
Governo responsavel pela drea das finangas, situagdo em que serdo tributados). Ndo
relevam, igualmente, para efeitos de determinacido do lucro tributavel os rendimentos,
incluindo descontos, e gastos relativos a comissdes de gestdo e outras comissdes que
revertam para os fundos de investimento mobiliario, bem como os gastos ndo dedutiveis
previstos no artigo 23.2-A do Cédigo do IRC.

No gue 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 comissdes de gestdo e deposito, suportadas pelo fundo e as comissées de subscricdo e
reembolso, suportadas pelos participantes.
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5. COMPONENTES DO RESULTADO DO FUNDO

Os componentes do resultado do Fundo (Proveitos) sdo os seguintes:

{Valores em Euro)

Ganhos de Capital Ganhos de Juros Rerid arteids
Natureza Mais valias Mais valias Juros vencidos e . 4 Soma
o : Soma S Juros decorridos titulos
PQtEnCIEIS efectivas comissoes
OPERACOES "AVISTA"
Obrigacdes 4036296 506 188 4542483 683991 1994 755 - 2678746
Depdsitos - - - 8906 113758 122 664
OPERAGOES A PRAZO
Cambiais
Spots - 50856 50 856 - - -
OUTRAS OPERACOES
Comissdes de subscri¢do/resgate - - - 166 820 -
TOTAL 4036 296 557044 4593 339 859716 2108513 - 2 801409
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0s componentes do resultado do Fundo (Custos) sdo os seguintes:

(Valores em Euro)

Perdas de Capital Juros e Comissdes Suportados
Natureza Menos valias Menos valias Juros vencidos e :
S / Soma 4 g Juros decorridos Soma
potenciais efectivas comissdes
OPERACOES "AVISTA"
Obrigagdes 6416 6416 - -
Depositos - - 14 - 14
COMISSOES
de Gestdo g - 1646118 212716 1858 834
de Depdsito - - 101671 9859 11530
de Supervisdo - - (4 494) 4 494 -
de Carteira de titulos - - 1197 - 1197
Qutras = - 27 007 - 27 007
TOTAL 6416 6416 L77ESE3 227068 1998 581
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9, DISCRIMINACAO DOS IMPOSTOS SOBRE MAIS-VALIAS E RETENCOES NA FONTE

A data de 31 de dezembro de 2024 os impostos sobre mais-valias e retenges na fonte tém a seguinte decomposicao:

(Valores em Euro)

(Valores em Euro)

Descritivo 31-12-2024 31-12-2023
Impostos indiretos:
Imposto do Selo 171822 142022
TOTAL 171822 142 022

12. EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 31 de dezembro de 2024, 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 5
Carteira (A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opgdes (A)+(B)
de0alano 3945849 . = 3949849
dela3anos 102 114 581 - - 102114581
de3a5anos - - - -
de5a7anos - - - -
mais de 7 anos - 5 « B
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15. CUSTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2024 apresentam a seguinte composigao:

(Valores em Euro)

Categoria A
Custos
Valor %VLGF (1)
Comissao de Gestdo Fixa 1933187 1.04%
Comissdo de Depdsito 115991 0.06%
Taxa de Supervisdo 26771 0.01%
Custos de Auditoria 4305 0.00%
Imposto de selo scbre o valor do OIC 92989 0.05%
Outros Custos Correntes 1288 0.00%
TOTAL 2174 532
TAXA DE ENCARGOS CORRENTES 1.17%

(1) Média relativa ao perfodo de referéncia
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Relatdrio de Auditoria

Referente ao periodo findo em 31 de dezembro 2024

s 3 S, S RS —
1 e LR e R IR ft i
0 ‘4 R S B B S S
: B
il e e T T
3 . ey




forvss
mazars

Relatério de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstra¢des financeiras

Opinido

Auditamos as demonstragées financeiras anexas do IMGA Financial Bonds 3Y 2,25%, Serie | - Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagtes (o «OIC») sob gestao da IM Gestéo de Ativos, Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. («Entidade Gestora»), que compreendem o
Balango em 31 de dezembro de 2024 (que evidencia um total de 186 676 060 euros e um total de capital
do OIC de 186 387 537 euros, incluindo um resultado liquido de 5 380 521 euros), a Demonstragédo dos

resultados, a Demonstracdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e 0 Anexo as
demonstragées financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posicéo financeira do IMGA Financial Bonds 3Y 2,25%, Serie | - Fundo
de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagdes, gerido pela IM Gestéo de Ativos, Sociedade Gestora
de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2024 e o seu desempenho
financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano 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 orientacées técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccéo “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 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 opiniao.

Responsabilidades do 6rgédo de gestao e érgao de fiscalizacao pelas demonstragoes
financeiras

O érgéo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

e preparagéo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicado 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 elaboracao do Relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

e criaga0 e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstracdes financeiras isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou a erro;

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

e avaliagio da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas 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 G, §° andar, 1600-209 Lisboa - Portugal
Inscrigio n.° 51 na OROC - Registada na CMVM sob o n.° 20161394 - NIPC 502 107 251 - Capital Social 216.660,00 € - CRC Lisboa
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O orgéao de fiscalizagéo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisio do processo de preparagéo
e divulgacéo da informagéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra¢des financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estéo isentas de distorgbes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas ndo € uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distor¢do material quando
exista. As distorcdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores
tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

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

e identificamos e avaliamos os riscos de distor¢édo material das demonstragées financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distorgdo material devido a fraude é maior do que
o risco de néo detetar uma distorgcdo material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificagdo, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢éo ao controlo interno;

e obtemos uma compreensao 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;

e avaliamos a adequacgao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestdo da Entidade Gestora do OIC;

e concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo 6rgédo de gestédo 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 condi¢des 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 atengdo no nosso relatério para as divulgacoes
relacionadas incluidas nas demonstragées financeiras ou, caso essas divulgagbes ndo sejam
adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes s3o baseadas na prova de auditoria
obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a
que o OIC descontinue as suas atividades;

* avaliamos a apresentacao, estrutura e conteldo global das demonstracées financeiras, incluindo as
divulgacoes, e se essas demonstrag@es financeiras representam as transagdes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacéo apropriada; e

e comunicamos com o0s encarregados da governagdo da Entidade Gestora do OIC, incluindo o érgéo
de fiscalizagdo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o0 ambito e o calendario
planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informag&o constante do
Relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras e a prontncia sobre a matéria prevista no n.° 5
do artigo 27° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime da Gest&o de Ativos.
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Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o Relatério de gestao

Em nossa opinido, o Relatério de gestéo foi preparado de acordo com 0s requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informacéo nele constante & coerente com as demonstragdes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagéo sobre o OIC, ndo identificamos
incorrecdes materiais.

Sobre a matéria prevista no n.° 5 do artigo 27° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023,
que concretiza o Regime da Gestao de Ativos

Nos termos do n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime de
Gestao de Ativos, devemos pronunciar-nos sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de
avaliagdo dos ativos que integram o patrimonio do OIC.

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de abril de 2025
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Forvis Mazars & Assoclados Sociedade de evis es Oficiais de Contas, S.A

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



