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RELATORIO DE GESTAO

O presente relatério refere-se ao periodo de 1 de Julho de 2022 até 31 de Dezembro de 2022 do Fundo
Investimento Mobilidrio Aberto de ac¢bes de poupanca reforma “Invest Tendéncias Globais”.

Caracteristicas Principais do Fundo

Inicio de Actividade: 01 de Julho de 2022
Politica de Rendimentos: Nao distribui rendimentos
Com. Gestdo: 1.25% (Taxa anual nominal)
Com. Depositaria: 0.25% (Taxa anual nominal)
Entidade Depositaria: Banco Invest, SA

Politica de Investimento

O Invest Tendéncias Globais PPR investe em empresas globais com exposi¢do as grandes tendéncias
identificadas como as mais promissoras nos proximos anos, em termos de investimento:

- Digitalizac3o, incluindo temas como a Inteligéncia Artificial, a Ciberseguranga, Semicondutores e Cloud
Computing;

- Novos padrdes de consumo, incluindo temas como Fintech, Pagamentos Digitais e E-Commerce;

- Alteragdes Demogréficas, incluindo temas como a Satde, Biotecnologia e Lazer;

- Transicdo Energética, incluindo os temas das Energias Renovaveis, Infraestruturas e Smart Cities.

A gestio do Fundo assenta na andlise fundamental para a identificacdo de empresas expostas a
tendéncias estruturalmente atractivas com qualidade acima da média. Dentro destas tendéncias o foco
consiste no investimento em empresas com: elevadas rendibilidades sobre os capitais investidos,
obtidas de forma recorrente; vantagens competitivas dificeis de replicar; alocac¢do de capital eficiente;
baixos niveis de endividamento; possibilidade de crescimento acima da média do sector em que se
inserem; equipas de gestdo com bom track-record e boas classificagdes em termos de sustentabilidade.

Os investimentos subjacentes a este produto financeiro ndo tém em conta os critérios da UE aplicaveis
as atividades econémicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

1. Enquadramento Macroeconémico e Mercados Financeiros

Economia global

A economia mundial continua a registar sinais de abrandamento. Apds mais de dois anos de pandemia,
a invasdo da Ucrdnia e os seus efeitos globais nos mercados de matérias-primas, nas cadeias de
abastecimento, na taxa de inflacdo e, consequentemente, nas taxas de juro, tém conduzido a uma
desaceleragdo do crescimento global.

Em particular, a guerra na Ucrania tem provocado subidas acentuadas dos pregos e da volatilidade nos
mercados de energia, contribuindo para uma inflagdo mais persistente que o inicialmente esperado.
Consequentemente, os principais bancos centrais tém prosseguido com o aumento das taxas de juro e
politicas monetarias mais restritivas, adicionando incerteza quanto a evolugdo da economia mundial.

Neste contexto, de acordo com as ultimas estimativas do Fundo Monetario Internacional (FMI), a
economia mundial devera crescer 3,2% e 2,7% em 2022 e 2023, respectivamente. As economias
avancadas sdo esperadas crescer, em média, 2,4%, 1,1%. Por sua vez, as economias emergentes deverdo
fazer relativamente melhor, com crescimentos médios anuais de 3,7%, no mesmo periodo.

A normaliza¢do da taxa de inflag3io é antecipada ser lenta, com o FMI a estimar uma inflagdo média de
8,3% este ano, e 5,7% em 2023, na Zona Euro. Nos Estados-Unidos, a taxa de inflacdo média devera
situar-se em 8,1% em 2022, e abrandar para os 3,5% no préximo ano.
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Estimativas para crescimento do PIB e Inflacdo

Cresc. Real PIB Inflacdo

2021 | 2022 | 2023 | 2021 | 2022 | 2023

Economia Mundial 6,0% 3,2% 2,7% - - -
Estados Unidos 5,7% 1,6% 1,0% 4,7% 8,1% 3,5%
Zona Euro 5,2% 3,1% 0,5% 2,6% 8,3% 5,7%
Alemanha 2,6% 1,5% -0,3% 3,2% 8,5% 7,2%
Franca 6,8% 2,5% 0,7% 2,1% 5,8% 4,6%
Espanha 5,1% 4,3% 1,2% 3,1% 8,8% 4,9%
Portugal 4,9% 6,2% 0,7% 0,9% 7,9% 4,7%
Reino Unido 7,4% 3,6% 0,3% 2,6% 9,1% 9,0%

Paises Emergentes 6,6% 3,7% 3,7% - - -
China 8,1% 3,2% 4,4% 0,9% 2,2% 2,2%
India 8,7% 6,8% 6,1% 5,5% 6,9% 51%
Brasil 4,6% 2,8% 1,0% 8,3% 9,4% 4,7%
Rissia 4,7% -3,4% -2,3% 6,7% 13,8% 5,0%

Fonte: FMI, Outubro-22

Ao longo de 2022, a inflagdo continuou a aumentar a escala global, atingindo valores que n3o eram
observados desde a década de 1980, levando a generalidade dos bancos centrais a alterar a orientagdo
das respectivas politicas monetdrias. Esta subida da taxa de inflagio, e a consequente queda do
rendimento disponivel e da confian¢a das familias, constitui a principal ameaga nos préximos meses
para o crescimento econémico, por via da menor procura. Deste modo, os indices PMI mantém uma
tendéncia de desaceleragdo, tanto no sector industrial como nos servigos.
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Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores até 31-Dez-22

Estados Unidos

A economia norte-americana cresceu 3,2% (taxa anualizada) no terceiro trimestre deste ano,
recuperando da recessdo técnica registada durante o primeiro semestre (contracgiio de 1,6% e 0,6% nos
trimestres anteriores). A principal contribuigdo positiva veio da procura externa (as importacdes cairam
7,3% e as exportacBes subiram 14,6%). Por sua vez, o investimento imobilidrio residencial diminuiu pelo
sexto trimestre consecutivo, reflectindo o impacto negativo da subida das taxas de juro na procura. Por
fim, o consumo permaneceu resiliente no trimestre, subindo 2,3% (1,7% no trimestre anterior), com o
sector dos servicos a amortecer a menor procura por bens como veiculos e alimentagio e bebidas.
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A taxa de desemprego diminuiu ligeiramente, para os 3,5% em Dezembro, igualando o minimo histdrico
de Julho passado. O nimero de pessoas desempregadas diminuiu em 278 mil, para os 5,72 milhdes, e 0
nimero de pessoas empregadas aumentou em 717 mil, para os 159,2 milhdes. Particularmente
importante num contexto de pressbes inflacionistas, o crescimento homélogo dos saldrios fixou-se nos
6,2% em Novembro, mas com uma tendéncia de desaceleracdo desde Fevereiro deste ano (11,4%).

PIB dos Estados Unidos (variagdo anual)

15,0%
10,0%
5,0%
0,0%

-5,0%

——EUA PIB (YoY)

-10,0%
set/12 set/13 set/14 set/15 set/16 set/17 set/18 set/19 set/20 set/21 set/22

Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores até 30-Set-22

A taxa de inflagdo anual diminuiu pelo quinto més consecutivo, para os 7,1% em Novembro, o valor mais
baixo desde Dezembro de 2021. O crescimento dos precos da energia desacelerou para os 13,1%, face
aos 17,6% observados em Outubro, mas os custos com alojamento aumentaram 7,1%, o valor mais
elevado desde 1979. Excluindo os custos com alimentacdo e energia, a taxa de inflagdo subjacente situa-
se nos 6,0%, o valor mais elevado desde 1982.
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Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores até 30-Nov-22

De acordo com as Ultimas estimativas do FMI, a economia norte-americana, apds o crescimento de 5,7%
registado em 2021, deverd avangar 1,6% e 1,0%, em 2022 e 2023, respectivamente. Por sua vez, a taxa
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de inflacdo média anual, que em 2021 se situou nos 4,7%, é antecipada subir para os 8,1% em 2022,
baixando para os 3,5% no proximo ano.
Zona Euro

A economia da Zona Euro cresceu 0,3% no terceiro trimestre deste ano, em cadeia (0,8% no segundo
trimestre). Desta forma, este foi o sexto trimestre positivo consecutivo, ainda que o de menor valor da
sequéncia. Entre as principais economias, a Itilia e a Alemanha cresceram 0,5% e 0,4%,
respectivamente, enquanto a Franga e a Espanha expandiram 0,2% e a Holanda contraiu 0,2%, no
trimestre.

Em termos homélogos, no terceiro trimestre o PIB da Zona Euro aumentou 2,3% (4,2% no segundo
trimestre), confirmando a desaceleracio da actividade econdmica nos Gltimos meses derivada do
aumento da inflagdo e consequente erosdo do rendimento disponivel das familias e diminuicio do
investimento devido ao aumento das taxas de juro.

Apesar da referida desaceleracdo, a taxa de desemprego caiu para os 6,5% em Outubro, o valor mais
baixo de que existe registo e muito inferior aos 7,3% registado no mesmo periodo do ano passado. Entre
as maiores economias da Zona Euro, a taxa de desemprego situava-se nos 3,0% na Alemanha, 7,1% em
Franca, 7,8% em itdlia, e 12,5% em Espanha.

Taxa de crescimento do PIB da Zona Euro (em %)
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Fonte: Bloomberg, Banco invest. Valores até 30-Set-22

A taxa de inflagdo anual da Zona Euro encerrou 2022 nos 9,2%, apds ter atingido os 10,6% em Outubro,
e mais 4,2 p.p. do que no final do ano passado.

No més de Dezembro, as taxas de inflagdo mais baixas foram registas no Luxemburgo (6,2%), Franca
(6,7%) e Malta (7,3%). Pelo contrdrio, os valores mais altos foram observados na Leténia (20,7%),
Litudnia (20,0%) e Esténia (17,5%). Na Alemanha e Itélia, a taxa de inflagdo situava-se nos 9,6% e 12,3%,
respectivamente.

Para esta subida da taxa de inflagdo, os principais contribuidores tém sido a energia (25,7% no Ultimo
ano), seguida da alimentagdo, 3lcool e tabaco (13,8%), servicos (4,4%) e bens nio-industriais (6,4%).
Excluindo os custos com energia e alimentagdo, a taxa de inflagdo subjacente subiu, em Dezembro, para
0s 5,2%, o valor mais elevado de que existe registo.

Em resultado da deterioragdo das perspectivas de crescimento e do aumento da taxa de inflagdo, a
confianga dos consumidores, apesar da ligeira recuperagiio em Dezembro, situa-se préxima do valor
minimo desde que existe registo (-22,2 pontos).
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Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores até 31-Dez-22

De acordo com as ultimas estimativas do FMI, a economia da Zona Euro, apds o crescimento de 5,2%
registado em 2021, devera avangar 3,1% e 0,5%, em 2022 e 2023, respectivamente. Por sua vez, a taxa
de inflagdo, que em 2021 se situou nos 2,6%, € antecipada subir para os 8,3% em 2022, baixando para
05 5,7% no préximo ano.

Paises Emergentes

O actual abrandamento econdmico ndo € um exclusivo das economias desenvolvidas. Segundo as
Gltimas previsdes do FMI, as economias emergentes e em desenvolvimento, que no ano passado
cresceram, em média, 6,6%, deverdo crescer 3,7% este ano, e igualmente 3,7% em 2023.

A economia chinesa expandiu, em cadeia, 3,9% no terceiro trimestre, recuperando da contra¢do de
2,7% registada no trimestre anterior. Este foi o melhor desempenho trimestral desde o segundo
trimestre de 2020, impulsionado pelas politicas e estimulos governamentais para reanimar a actividade
econdmica, nos ultimos meses fortemente condicionada pela politica de Covid-zero e pelos lockdowns
impostos em varias regides. Em termos homélogos, a economia cresceu igualmente 3,9%. De acordo
com as Ultimas previsbes do FMI, a China devera crescer 3,2% e 4,4%, em 2022 e 2023,
respectivamente, com uma taxa de inflagdo média de 2,2% em ambos os anos.

Entre as principais economias emergentes, a india destaca-se pela positiva, com um crescimento
esperado de 6,8% em 2022, e 6,1% no préximo ano. Porém, ao contrario da China, a taxa de inflagdo
este ano deverd acelerar para os 6,9% (5,5% em 2021), voltando a abrandar em 2023, para os 5,1%,
segundo o FMI.

Pela negativa, destaque para o desempenho da economia russa que, segundoc a mesma fonte, deverd
contrair 3,4%, em 2022, e 2,3%, em 2023, ao que ndo sdo alheias as san¢des econdmicas impostas por
varios paises, na sequéncia da invasdo da Ucrania, em Fevereiro de 2022.

Por fim, a economia brasileira é antecipada crescer 2,8% em 2022, e desacelerar para apenas 1,0% no
préximo ano. A taxa de inflagdo, que em 2021 ascendeu a 8,3%, devera permanecer elevada, nos 9,4% e
4,7%, em 2022 e 2023, respectivamente.
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Economia nacional

Segundo o Instituto Nacional de Estatistica (INE), o PIB nacional, em termos reais, registou uma variagio
homoéloga de 4,9% no 32 trimestre de 2022 (7,4% no trimestre anterior). O contributo da procura
interna para a variagdo homdloga do PIB diminuiu no 3¢ trimestre, verificando-se uma desaceleragdo do
consumo privado e do investimento. O contributo positivo da procura externa liquida para a variacio
homdloga do PIB também diminuiu, traduzindo a desacelera¢io das Exportagdes de Bens e Servicos, em
volume, mais intensa que a das Importages. Em resultado do crescimento pronunciado do deflator das
importacdes, superior ao observado nas exportagdes, verificou-se uma perda significativa de termos de
troca pelo sexto trimestre consecutivo, embora menos intensa que no trimestre anterior.

Comparando com o 22 trimestre de 2022, o PIB aumentou 0,4% em volume, mais 0,3 p.p. que o
registado no trimestre anterior. O contributo da procura interna para a variagio em cadeia do PIB
passou a positivo, destacando-se o crescimento do consumo privado apesar da aceleragdo dos precos
no consumidor, enquanto o contributo da procura externa liquida foi inferior ao observado no trimestre
precedente.

Taxa de crescimento do PIB de Portugal
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Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores até 30-Set-22

Ainda segundo o INE, a variagio homéloga do indice de Pregos no Consumidor (IPC) foi 9,6% em
Dezembro de 2022, taxa inferior em 0,3 p.p. a observada no més anterior. O indicador de inflagdo
subjacente (indice total excluindo produtos alimentares n3o transformados e energéticos) manteve a
tendéncia de subida dos meses anteriores, registando uma varia¢io de 7,3% (7,2% em Novembro). A
variagdo do indice relativo aos produtos energéticos diminuiu para 20,9% (24,7% no més precedente),
enquanto o indice referente aos produtos alimentares ndo transformados desacelerou para 17,6%
(18,4% no més anterior).

Em termos de mercado de trabalho, em Outubro de 2022, a taxa de desemprego situou-se em 6,1%,
valor idéntico ao de Setembro e inferior ao do més homélogo ao ano anterior (0,2 p.p.).

De acordo com a Direcgdo Geral do Orgamento (DGO), no final de Novembro de 2022, as
Administra¢Bes Plblicas registaram um saldo positivo de 1.9 mil milhSes de euros, que corresponde a
uma melhoria de 8,4 mil milhdes de euros face ao verificado no mesmo periodo do ano anterior,
resultado do crescimento da receita (+13,1%) superior ao da despesa (2,5%). O saldo primdrio situou-se
em 8,2 mil milhdes de euros, mais 8,1 mil milhdes de euros do que em Novembro de 2021.

Deste modo, a Divida Directa do Estado (DDE), segundo a Agéncia de Gest3o da Tesouraria e da Divida
Publica (IGCP), no final de Novembro, situava-se nos 274 mil milh8es de euros, cerca de 115% do PIB.
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Fonte: INE, IGCP, Banco Invest. Valores até 30-Nov-22

Por fim, de acordo com as lltimas estimativas do FMI, a economia portuguesa, apds o crescimento de
4,9% em 2021, devera crescer 6,2%, em 2022, e apenas 0,7%, no préximo ano. Por sua vez, a taxa de
inflagio média anual, que em 2021 situou-se nos 0,9%, & antecipada subir para os 7,9% em 2022,
baixando para os 4,7% no préximo ano.

Mercados financeiros

No total do ano, 2022 encerrou com 0s principais mercados accionistas em territério negativo. Nos
Estados Unidos as perdas foram lideradas pelo sector tecnoldgico, particularmente penalizado pela
subida das taxas de juro (Nasdaq-100, -33,0%). Na Europa, entre os principais mercados, a Italia (FTSE
MIB) perdeu -13,3%, a Alemanha perdeu -12,3% e a Franga caiu -9,8%. Na Ibéria, a Espanha perdeu -
5,6% e Portugal destacou-se pela positiva, valorizando 2,8%. Os mercados emergentes, em USD,
desvalorizaram -21,8%, com destaque para o fraco desempenho dos mercados chineses (Shangai
Composite -21,8%, CSI-300 -27,8%, em USD), pressionados pelo abrandamento econdmico provocado
pelos lockdowns relacionados com a Covid-19.
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Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores em 31-Dez-22
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Entre as Obrigacdes, o ano de 2022 foi igualmente de perdas pesadas, pressionadas pela subida das
taxas de juro dos Bancos Centrais, como forma de combater o aumento da taxa de inflagio, e pela
subida dos spreads de crédito, face ao aumento da probabilidade de recessio econémica nos préximos
trimestres.

No segmento de Investment Grade (IG), quarto trimestre foi de forte recuperagio, tendo os spreads de
crédito diminuido, em média, -26 bp e -44 bp nos Estados Unidos e Europa, respectivamente. Ainda
assim, no total do ano, os spreads aumentaram 32 bp e 43 bp. Deste modo, desde o inicio do ano,
conjugado com a subida das yields soberanas, as perdas do IG ascendem a -15,2% e -17,2%,
respectivamente, em EUR.

Por sua vez, no segmento de High Yield, os spreads de crédito diminuiram, em média, -126 bp e -119 bp
nos Estados Unidos e Europa, no quarto trimestre, respectivamente. Deste modo, no total do ano, os
spreads aumentaram 191 bp e 194 bp. Assim, o indice Bloomberg Global High Yield Total Return
registou uma perda de -13,4%, desde o inicio do ano, em EUR.

Nos mercados cambiais, em 2022, o grande destaque vai para a forte apreciacio do USD contra a
generalidade das principais moedas, resultado do aumento da aversdo ao risco (incluindo o risco
geopolitico), que historicamente tende a beneficiar a moeda norte-americana, e da postura mais
agressiva da Reserva Federal (FED) no sentido de travar a subida dos precos no consumidor. Deste
modo, desde o inicio do ano, o USD ganhou 6,2% contra o EUR, 12,0% face a GBP, e 13,9% contra o JPY.
A excepgdo ao cenario de perdas generalizadas descrito atras, residiu nas matérias-primas (+8,7%, em
USD). Com efeito, a invasdo da Ucrénia pela Russia teve, entre muitas outras consequéncias, um efeito
disruptivo nas cadeias de abastecimento de energia e cereais, sobretudo na Europa. Como tal, desde o
inicio do ano, medidos pelos indices da S&P GSCl, em USD, os pre¢os da Energia registam uma subida de
14,2%, e os produtos agricolas subiram 5,7%, mesmo corrigindo face aos maximos registados em
meados deste ano. Pelo contrdrio, a perspectiva de abrandamento econémico global, e em particular na
China, traduziu-se numa correcgdo de -9,6% nos precos dos metais industriais; e, a forte aprecia¢do do
USD tem limitado os ganhos na cotagdo do Ouro (-0,3%, desde o inicio do ano).

Taxas de luro e Inflagdo

Como referido, o desempenho dos mercados financeiros em 2022 foi fortemente condicionado pela
evolugdo da taxa de inflagdo e pela ac¢do dos principais Bancos Centrais, no sentido de controlar a
subida da mesma.

Nos Estados Unidos, a FED subiu as taxas de juro para o intervalo 4,00% - 4,25%. Desde o inicio do ano, a
FED subiu por sete ocasifes as taxas de juro, colocando as mesmas no valor mais alto desde 2008. Em
2023, o mercado desconta uma taxa terminal préxima dos 5,0%.

No mesmo sentido, na Zona Euro, o Banco Central Europeu (BCE} subiu a taxa de juro para depdsitos em
250 bp, dos -0,50% para os 2,00%. De acordo com as taxas implicitas nos mercados, a subida das taxas
deverd continuar até perto dos 3,50%, em meados do préximo ano.

Contudo, apesar da forte subida da inflagdo nos tltimos meses, as expectativas implicitas no mercado
para a inflagdo no futuro permanecem relativamente moderadas e ancoradas em valores préximos do
objectivo dos Bancos Centrais.

Nos Estados Unidos, considerando as taxas de juro a 5 anos forward 5 anos (5Y5Y), presentemente o
mercado desconta uma inflagdo na ordem dos 2,6%, bem abaixo dos 7,1% registados em Novembro
passado. Por sua vez, na Zona Euro o mercado desconta uma inflagdo futura de 2,4% (9,2% em
Dezembro).
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Ou seja, ainda que ndo se antecipando um regresso rapido da inflacdo para os niveis pré-pandemia, os
mercados parecem confiantes quanto ao sucesso dos Bancos Centrais e a gradual normalizacdo da
inflagdo em valores préximos dos 2,0%-3,0%.

Por outro lado, a expectativa de normalizacdo da taxa de inflagdo é suportada pela relagdo histérica
entre a liquidez e variagdo dos precos no consumidor. Conforme é possivel observar pelo exemplo
norte-americano, no grafico abaixo, as actuais politicas monetarias restritivas dos principais Bancos
Centrais, ao subir rapidamente as taxas de juro e ao reduzir abruptamente a liquidez, aqui medida pela
varia¢do anual do agregado M2, deverdo comegar a fazer-se sentir na diminuicdo da taxa de inflagdo nos
proximos meses. O reverso da medalha sera o impacto que esta redugdo da liquidez na economia tera
no préprio crescimento econémico.

EVUA - Inflagdo (PCE) vs Liquidez (M2)

33% 6%
28% 5%
==eM2 YOY % (1Y adiantado, eixo esq)

239% Inflag8o | PCE YoY % (eixo dta)

4%
18%

3%
13%

8% AL J —‘INV\M 2

~— !\—\f'
3% 1%

-2% 0%
nov/13 nov/14 nov/15 nov/16 nov/17 nov/18 nov/19 nov/20 nov/21 nov/22 nov/23

Fonte: Bloomberg, Banco Invest. Valores em 30-Nov-22

2. Atividade desenvolvida pela Sociedade

A constitui¢do do fundo de investimento «INVEST TENDENCIAS GLOBAIS PPR/OICVM ~ Fundo de
Investimento Mobilidrio Aberto de A¢des de Poupanca Reforma» («Tendéncias Globais»), no inicio de
Julho de 2022, insere-se na estratégia de crescimento da Invest GA e no seu posicionamento enquanto
reconhecido gestor de produtos de poupanga de médio-longo prazo, nomeadamente de fundos PPR.

Com efeito, considerando, entre outros, a baixa taxa de fertilidade da populagdo portuguesa, estima-se
que o racio de pessoas reformadas vs activas aumente até 2050 de forma significativa, pressionando o
valor das reformas no futuro e reforgando a importancia da poupan¢a de médio-longo prazo e, em
particular, a importancia dos complementos de reforma.

Por outro lado, dados recentes da Associa¢do Portuguesa de Bancos («APB») mostram que os depdsitos
bancarios cresceram 52,6 mil milhdes de euros (+19,7%) desde o final de 2019 até ao terceiro trimestre
de 2022. No total, existem cerca de 320 mil mithdes de euros em depdsitos, com taxas de juro reais
negativas, potencialmente canalizaveis para investimentos de médio-longo prazo e de poupanca para a
reforma.

Neste sentido e identificada a oportunidade de crescimento neste segmento dos fundos de
investimento PPR, no inicio de 2021, a Invest GA lancou o fundo «SMART INVEST PPR/OICVM — Fundo
de Investimento Mobilidrio Aberto de Poupan¢a Reforma («Smart Invest»), complementando a sua
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oferta, até entdo constituida apenas pelo fundo «ALVES RIBEIRO PPR/OICVM — Fundo de Investimento
Mobiliario Aberto de Poupanga Reforma» {«AR PPR»).

Com o langamento do Invest Tendéncias Globais, a Invest GA visa prosseguir com o crescimento
recente, complementando a sua oferta de produtos, com mais um fundo PPR, desta vez com 100% de
acgBes, dirigido a investidores mais jovens, com harizonte temporal de investimento mais alargado e
maior tolerancia a volatilidade dos mercados accionistas.

Desta forma, a oferta da Invest GA passara a incluir dois fundos com gestdo activa, o Alves Ribeiro PPR e
o Invest Tendéncias Globais, com cerca 25% e 100% acg¢des, respectivamente, e um fundo com gestio
passiva e exposicdo de 20%, 45% e 70% a ac¢hes, o Smart Invest, conforme figura abaixo apresentada.

Oferta de PPR’s da Invest Gestdo Activos — SGOIC

4 Rendibilidade Esperada Invest Tendéncias Globais

Smart Dindmico
Smart Moderado

Alves Ribeiro PPR

Risco Esperado

B Acides B Obrigagdes
Fonte: Invest GA. Apenas para efeitos ilustrativos

Em 2022, o total de subscrigBes liquidas dos fundos sob gestdo totalizaram 37,6 milhes de Eur, o que
compara com os 60,0 milhdes de Eur mas num contexto de mercado totalmente diferente, marcado por
fortes desvalorizagBes tanto nos mercados accionistas como obrigacionistas. Tal como no ano anterior,
o principal contribuidor para este crescimento, foi o fundo Alves Ribeiro PPR, com cerca de 31,5 milhdes
de Eur (83,8% do total de subscri¢des liquidas), seguido do fundo Smart Invest PPR, com cerca de 3,9
milhdes de Eur (10,4%), e do novo fundo Invest Tendéncias Globais PPR, com cerca de 2,3 milhdes de
Eur (6,2%). O fundo Invest Ibéria encerrou o ano com subscri¢des liquidas negativas, no valor de 131 mil
euros (-0,4%).

11
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Subscri¢oes liquidas em 2022

40

35

Milhdes de Eur

15

jan/22  fev/22 mar/22 abr/22 maif22 jun/22 jul/22 ago/22 set/22 out/22 nov/22 dez/22
® AR PPR » Invest IBERIA » SMART Conservador
» SMART Moderado M SMART Dindmico u TENDENCIAS GLOBAIS

Fonte: Invest Gestdo de Activos.

Desta forma, em 2022, o total de activos sob gestdo pela Invest Gestdo de Activos — SGOIC aumentaram
18,3 milhdes de Eur (+8,9%), para os 224,6 milhdes de Eur. Nos ultimos cinco anos, a taxa de
crescimento anual ascende 34,8%.

Entre os fundos de investimento mobilidrio, o principal contribuidor para crescimento total foi o fundo
Alves Ribeiro PPR, com um aumento de 6,8% dos activos sob gestdo. Por sua vez, o fundo Smart Invest
terminou o ano com 16,0 milhdes de Eur sob gestdo (+12,5%), e o Invest Tendéncias Globais encerrou
2022 com 2,2 milhdes de Eur sob gestao.

Por sua vez, o total de activos liquidos sob gestdo dos fundos de investimento imobilidrio aumentou
13,4%, para os 25,2 milhdes de Eur, em larga medida devido ao crescimento de 28,0% dos activos do
fundo «Inspirar».

Montantes sob gestao
250
CAGR: +42,6% CAGR: + 8,7% CAGR: +34,8% 225
199 206
200 184
51
@ 150 132
- "
s 115 .
2 t- 100
= 100 83 | |‘
s2 [l I
50 i
a5
00 3 ’ o
I 17 17 17 17 2 i
. |
: . enunil e
Fl Mobiliarios Fl Imobiliarios Total

®2017 =2018 w2019 » 2020 W2021 w2022

Fonte: Invest Gestdo de Activos.
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Fundos de Investimento Mobilidrios

O fundo Invest Tendéncias Globais terminou o ano com 2,2 milhdes de euros sob gestdo e uma
rendibilidade de -3,0%, desde o inicio da actividade, em 1 de Julho de 2022. O fundo investe em
empresas com exposi¢do a quatro principais tendéncias com potencial de crescimento atractivo a
médio-longo prazo: i) Digitalizacdo, ii) Novas Tendéncia de Consumo, iii) Alteraces Demograficas e iv)
Transicdo Energética. Entre estas tendéncias, o foco passa por investir em empresas com: elevadas
rendibilidades sobre os capitais investidos (ROIC), obtidas de forma recorrente; vantagens competitivas
dificeis de replicar; alocagdo de capital eficiente; baixos niveis de endividamento; possibilidade de
crescimento acima da média do sector onde se inserem; equipas de gestdo com track-record positivo; e,
boas classificacdes ESG (Environment, Social e Governance).

Em 31 de Dezembro de 2022, os principais indicadores de rendibilidade e risco deste Fundos sdo os
seguintes:

Fundo ITG
Rendibilidade Volatilidade . .
Anualizada Anualizada Nivel d& Risco (1 8,7)
Desde inicio (01-07-2022) -5.88% 19.95% 6
Ultimos 12 meses - - -
Ultimos 3 anos - - -
Ultimos 5 anos - - -
Lisboa, 24 Abril de 2023 O Conselho de Administracdo Executivo
\l/ md | NS
s _ e
,/;.-:_," i —
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Evolucgdo da actividade do OIC

Em 31 de Dezembro de 2022, o montante sob gestdo do Fundo era de 2 161 717,23Euros, sendo o valor
da unidade de participacdo de 4,8509 Euros, havendo 445 629,90 unidades de participagdo em
circulagdo.

O quadro que se apresenta de seguida demonstra, a evolugdo do volume sob gestdo, bem como dos
proveitos e custos do OIC, e ainda, as comissdes de gestdo e de depdsito suportadas:

Demonstragdo do patriménio

Valores mobiliarios 2 147 308
Saldos Bancarios 84 664
Qutros Activos 3499

Total Activos 2235471
Passivo 73 754

Valor Liquido do Patrimonio 2161717

(Valores em Euro)

Volume sob gestdo 2161717
Proveitos (totais) 291 216
Custos (totais) 455 672
Comissdo de gestdao 8539
Comissdo de depésito 1708
Comissdes de transaccdo 597

{Valores em Euro)

Evolugdo da Unidade de Participagdo (de 01/07/2012 até 31/12/2022)

6.00
5.80
5.60
5.40

5.20

Valor UP (EUR)
bl
3

4.80
4.60
4.40

420
jul-22 ago-22 set-22 out-22 nov-22 dez-22
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Ano Rendibilidade
2022 -2.98%

Risco
19.95%

Nota: As rendibilidades divulgadas, sdo liquidas de comissdes de gestdo e representam dados passados,
ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode
aumentar ou diminuir em funcdo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 6 {(risco maximo).

Rendibilidade anualizada Fundo Volatilidade
-5.88% 19.95%

Desde inicio

6

Classe de risco

Ultimos 12 meses - -

Ultimos 3 anos - -

Ultimos 5 anos - -

Evolugdo do fundo

Valor liquido global (1) 2161.72
Valor da UP 4.8509
Numero de UP 445 629.896

(1) -Milhares de Euros

Operacdes com derivados de 01-07-2022 a 31-12-2022

Descrigdo do contrato Posi¢do Liquida Quantidade Vencimento Notional
25-07-2022 EUR/USD MINI DEC22-F c 1 19-12-2022 64 750
13-12-2022 EUR/USD MINI DEC22-F \Y 1 19-12-2022 66 606

Lisboa, 24 Abril de 2023

O Contabilista Certificado

](JPJ le

O Conselho de Administragao Executivo

B
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Invest Tendéncias Globais PPR / OICVM

BALANCO
(Valores em Euro) 2022-12-31
ACTIVO
Cod. Designagdo 2022-12-31
Val Bruto Mv mv/P Val Liquide
CARTEIRA DE TITULOS
21 Obrigacdes 40 552 - 69 40 483
22 Accdes 2150 596 60 655 131196 2080 055
24 Unidades de Participacdo 28 500 - 1730 26 770
25 Direitos - - -
263 Papel Comercial - - - -
TOTAL DA CARTEIRA DE TiTULOS 2219 648 60 655 132994 2147 308
CONTAS DE TERCEIROS
41 Outras Contas de Devedores 3099 - - 3099
TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 3099 3099
DISPONIBILIDADES
12 Depdsitos a Ordem 84 664 - - 84 664
TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 84 664 84664
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
51 Acréscimos de Proveitos 400 - - 400
52 Despesas com Custo Diferido - - -
58 Outros Acréscimos e Diferimentos - - -
59 Contas Transitérias Activas - - -
TOTAL DE ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ACTIVOS 400 400
TOTAL DO ACTIVO 2 307 810 60 655 132994 2235471
PASSIVO
CAPITAL DO FUNDO
38 Unidades de Participacao 2228150
62 Variacoes Patrimoniais 98 023
64 Resultados Transitados -
66 Resultado Liquido do Exercicio {164 456)
TOTAL CAPITAL DO OIC 2161717
TERCEIROS
421 Resgates a Pagar a Participantes -
423 Comissdes a Pagar 3711
428 Outras Contas de Credores 70029
TOTAL DOS VALORES A PAGAR 73730
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
55 Acrescimos de Custos 6
56 Receitas com Provelto Diferido
59 Contas Transitérias Passivas 7
TOTAL DE ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVOS 13
TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 2235471
Numero Total de Unidades de Participagéio 445 625.90
Valor Uritdrio da Unidade de Participagio 4.8508
CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS
DIREITOS SOBRE TERCEIROS
Céd. Designagdo Periodos
2022-12-31
OPERAGOES CAMBIAIS
911 Avista 86575
915 Futuros 0
TOTAL 86575
OPERACOES SOBRE COTACOES
934 Opgdes 0
935 Futuros o
TOTAL 0
TOTAL DOS DIREITOS 86 575 Fa)
99 Contas de contrapartida 86575 ll [}
|
17 |
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Invest Tend@ncias Globais PPR / OICVM

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

{valores em Euro)
CUSTOS E PERDAS
Cad. Designagéo

CUSTOS E PERDAS CORRENTES
Juros e Custos Equiparados
711+718 Da Operacgfes Correntes
Comissoes
722 Da Carteira de Titulos
724+..+4728 Qutras, de Operag¢des Correntes
729 De Operagdes Extrapatrimoniais

Perdas em Operacdes Financeiras
732 Na Carteira de Titulos

739 Em Operagdes Extrapatrimoniais
Impostos e Taxas

741147421 Impostos sobre o Rendimento

741247422 Impostos Indiretos

Outros Custos e Perdas Correntes
77 Outros Custos e Perdas Correntes

TOTAL CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A)
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS
788 Outros Custos e Perdas Eventuais
TOTAL CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (E)
66 RESULTADOS LIQUIDOS EXERCICIO (se >0 )
TOTAL
PROVEITOS E GANHOS
PROVEITOS E GANHOS CORRENTES

Juros e Proveitos Equiparados
812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Activos
811+814/7/8 Outros, de Operagdes Correntes

Rendimentos de Titulos
822+..4825 Da Carteira de Titulos e Outros Activos

Ganhos em Operagfes Financeiras
8324833 Da Carteira de Titulos e Qutros Activos

839 Em operagdes extrapatrimoniais

87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes
TOTAL PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B)

PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
888 Proveitos e Ganhos Eventuais
TOTAL PROVEITOS € GANHOS EVENTUAIS (F)

66 RESULTADOS LIQUIDOS EXERCICIO { se <0 )
TOTAL

RESUMO

(8x2/3/4/5) - (7x2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Qutros Activos
8x9 - 7x9 Resultados das Operac¢Ges Extrapatrimoniais
B-A Resultados Correntes

F-E Resultados Eventuais

B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Imposto sobre o Rendimento

B+D+F-A-C-E+7411/8+721/8 Resultado Liquido do Periocdo

Periodo
2022-12-31

281

593
11385

351748
91223

434

455 672

455 672

317
210

4484

267 445
18 759

291216

164 456

455 672

(80 094)
(72 468)
{164 456)

(164 018)
(164 456)

% N ‘.av
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Invest Tendéncias Globais PPR / OICVM
DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA

DISCRIMINACAQ DOS FLUXOS

OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC

Recebimentos:

{ Valores em Euro )

De 2022-07-01 a 2022-12-31
(Cambio de 2022-12-31)

Subscrigdes U.P.'s 2375397
Comissdo de subscricio -
Comissdo de resgate -
2375397
Pagamentos:
Resgates U.P.'s 49 224
49224
Fluxo das OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO 0IC 2326173
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS
Recebimentos:
Vendas de titulos 111 325
Rendimentos Titulos 4398
Juros e Prov. Simil. -
115723
Pagamentos:
Compras de Titulos 2 265535
Comissoes de Bolsa 1
Juros e Custos Simil 275
Comissoes Corretagem 541
Outras Comissoes 22
2 266 374
Fluxo das OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ACTIVOS {2 150 651)
OPERAGOES A PRAZO E DE DIVISAS
Recebimentos:
Operagcoes cambiais 3398 802
Em Ajustes de Derivados 17 691
Margem Inicial Fut. 1458
3417 951
Pagamentos:
Operacoes Cambiais 3467 463
Em Ajustes de Derivados 15 950
Margem Inicial Fut. 1458
Outr.Com.Pg.Op.Prazo 4
3484876
Fluxo das OPERACOES A PRAZO E DE DIVISAS (66 925)
OPERACOES GESTAO CORRENTE
Recebimentos:
Juros de Depos.Banc. 122
Outros Recebimentos -
122
Pagamentos:
Comissoes Gestdo 6317
Comissoes Deposito 1263
Impostos e Taxas 503
Comiss&es Auditoria -
Juros e Disponibilidades e empréstimos -
Outros Pagamentos -
8 084
Fluxo das OPERACOES GESTAO CORRENTE (7962)
Saldo dos Fluxos de Caixa do Periodo: 100 635
Efeitos das Diferengas de Cimbio: (15 971)
Disponibilidades no Inicio do Perfodo: -
Disponibilidades no Fim do Periodo: 84 664 19
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“Invest Tendéncias Globais PPR/OICVYM“
Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de A¢bes de Poupanga
Reforma

DIVULGACOES AS DEMONTRACOES FINANCEIRAS EM 31.12.2022
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Nota 1l

O fundo Invest Tendéncias Globais iniciou a sua atividade em julho 2022,

Namero de Unidades de Participacdo emitidas, resgatadas e em circulagdo no periodo em referéncia,
bem como a comparagdo do VLGF e da UP e factos geradores das variagdes ocorridas:

- DIST. DE RESULT. DO
DESCRICAO NO INICIO SUBS RESULTADOS OUTROS EXERTICIO
Valor Base - 2275897 47 748 - - - 2228 150
Diferenca p/ Valor Base - 99 500 1477 - - - 98 023

Resultados Acumulados - -
(164 456) (164 456)

Resultados do Periodo

Soma - 2375397 49224 - - {164 456) 2161717
Ne de unidades de participagio - 455 179.42 9 549.51 445 629.90
Valor unidade participagio - 5.2186 5.1546 4.8509

(vValores em Euros)

Nimero de Participantes por Escaldo (31.12.2022)

ESCALOES Ne
UPS 225% 0
10% < UPS < 25% 0
5% < UPS < 10% 0
2% < UPS <5% 6
0,5% < UPS < 2% 27
UPS <0,5% 627

660

EVOLUCAO DO FUNDO

2 !
Data VLGF VALOR U.P. e
CIRCULACAO
30-set-22 1 406 692 4.9656 283 286
31-dez-22 2161717 4.8509 445 630

(Vvalores em Euro )

21
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Nota 2

Volume de transa¢des do exercicio, por tipo de valor mobilidrio, aferido pelo preco de realizagdo dos
respetivos negdcios, dos montantes de subscrigbes e resgates, bem como os respetivos valores
cobrados a titulo de comissdes de subscrigdo e resgates.

TRANSACCOES DE VALORES MOBILIARIOS NO PERIODO

COMPRAS (1) VENDAS (2) TOTAL (1) + {2)
Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado Mercado Fora Mercado
Divida Publica 0 40552 0 0 0 40552
Fundos Publicos e Equiparados 0 o] 0 0 0 (o}
Obrigacdes Diversas 0 0 0 0 0 o]
AcgBes 2353 489 0 117 644 0 2471133 (o]
Unidades de Participagdo 0 28 500 0 o] 0 28500
Contratos de Futuros a) 63 257 0 63 164 0 126 421 0
Contratos de opccdes b) 0 0 0 0 0 0
(a) Pelo pre¢o de referéncia (Valores em Euro)

(b) Pelo valor de prémio

SUBSCRICOES E RESGATES

Valor ComissGes cobradas
Subscrigdes 2375397 0
Resgates 49 224 0

(valores em Euro)
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Nota 3

Inventario da carteira de titulos, com repartigdo de acordo com o quadro seguinte e com descriminagio
ao nivel dos valores que a compdem, nos termos em que é mensalmente publicada no Boletim de
Cotagoes:

INVENTARIO DA CARTEIRA
em 31 de Dezembro de 2022

VALORDA  JUROS

DESCRICA PRE 5 MENOS VALIAS SOMA
SCRICAO €O AQUIS. MAIS VALIAS CARTEIRA CORRIDOS

01 - Instr.Fin.Cotados,em Admis. e N3o Cotad.
01.01 - Instrumentos Financeiros Cotados
01.01.01 - Titulos de divida publica

FRTR 4.25% 25/10/23 40 552 -69 40 483 317 40 800
Sub-Total: 40 552 0 -69 40483 317 40 800
01.01.04 - Acgbes

Micros oft Corp. 198 616 -12 398 186 218 186 218

Adobe Systems Inc. - 52 403 -3 577 48 826 - 48 826

United Healthcare 45 198 349 45 546 45 546

Amazon Com.Inc. 114 127 -28 445 85 682 85 682

Taiwan Semi Conduct. 44 719 -2 825 41 8954 41894

Inditex 43 980 2 316 46 296 46 296

Iberdrola S.A. 24 376 1604 S 25981 25981

BlackRock Inc 27 477 1698 29175 29 175

Apple Computerinc 57 010 -8 530 48 480 48 480

Alphabetinc. C. C 113 952 -20 495 93 457 93 457

Meta Platforms Inc 36 368 -7 991 28 377 28 377

LVMH Moet HennessyL 146 897 4721 151 618 151 618

VISAINC- CLASSAS 123 598 3140 126 738 126 738

Novo Nordisck ADR 56 542 11 361 67 903 67 903

Vinci SA 60 661 1844 62 504 62 504

Nestle SA 40 840 -1671 39170 39 170

ASML Holding NV 53 762 145 53 907 53 907

Accenture Itd 102 012 ~ -6805 95207 95 207

Tencent Holdings LTD 39 707 3 466 43173 43 173

Berkshire Hathaway 129 735 8 545 138 279 138 279

Stryker corporation 43 450 6325 49 775 49 775

Linde plc 92981 4142 97 133 - 97 133

DiaSarin 26 746 -14 26732 26732

Intuit Inc 59 449 -4 224 55225 55 225

Danaher Corporation 62 969 -852 62117 62117

Waters Corporation 33210 1921 35131 35131

Exor N.V. 79423 2674 . 82097 82 097

Brookfield Corp 43 340 -12 974 30 366 30366

Moody's Corp 24 950 -976 23974 23974

Costco Wholesale 82512 -8 315 74 197 74 197

Brookfield Asset Mg 1762 6 405 8 167 8 167

Recordati SPA 24722 -503 24 219 24 219

Salesforce.com Inc 63 092 -10 599 52 493 52493
Sub-Total: 2 150596 60 655 -131 195 2 080 055 0 2080055

01.03 - Instrumentos Financeiros Ndo Cotados
01.03.05 - Ups e Acgbes de OIC que ndo Oll (ETFs)

Nordea Sicav- GCEF 28 500 -1730 26 770 26770
Sub-Total: 28 500 0 -1730 26770 0 26 770

TOTAL 2219648 60 655 -132994 2147308 317 2147625
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Discriminagdo da liquidez do Fundo

CONTAS SALDO INICIAL AUMENTOS REDUGOES SALDO FINAL

Depositos a Ordem 0 5909 193 5824 529 84 664

{Valores em Euro)

Nota 4

Explicitacdo dos critérios utilizados na valorizagdo dos ativos integrantes da carteira do OIC, incluindo
instrumentos financeiros derivados.

1.1. Momento de referéncia da valorizacdo

a) O valor da unidade de participa¢do € calculado diariamente nos dias Uteis e determina-se pela
divisdo do valor liquido global do OIC pelo numero de unidades de participa¢do em circulagdo.

b) 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 valorizagdo da carteira.

As 18 horas (GMT) representam o momento relevante do dia para:

(i) Efeitos da valorizagio dos activos que integram o patrimdnio do OIC (incluindo
instrumentos financeiros derivados) tendo em conta o critério escolhido para efeitos de
valorizagdo dos activos que irdo compor a carteira do OIC;

(i} A determinacio da composicio da carteira que ird ter em conta todas as transacgdes
efectuadas até esse momento.

1.2. Regras de valorimetria e cdlculo do valor da Unidade de Participacdo

a) A valorizagio dos activos cotados que compdem a carteira do OIC, incluindo instrumentos financeiros
derivados, terda em conta o ultimo preco verificado no momento de referéncia (18h) do mercado onde
os valores se encontram cotados, sendo que, no caso dos activos se encontrarem admitidos 3
negociacdo em mais do que uma bolsa de valores ou mercado regulamentado, o valor a considerar na
avaliagdo dos instrumentos financeiros reflete o prego praticado no mercado onde os mesmos sdo
normalmente transacionados pela entidade responsével pela gestdo;

b) Exceptuam-se do paragrafo anterior os valores representativos de divida, cuja valoriza¢do tera em
conta toda a informacdo relevante sobre o seu emitente e as condigbes de mercado vigentes no
momento de referéncia da avaliagdo, o justo valor desses instrumentos e serd efectuada com base no
valor médio das ofertas de compra e de venda firmes ou, na impossibilidade da sua obtengdo: i. O valor
médio das ofertas de compra e de venda difundidas através de entidades especializadas, caso as
mesmas se apresentem em condi¢gdes normais de mercado, nomeadamente tendo em vista a
transac¢do do respetivo instrumento financeiro; ii. O valor médio das ofertas de compra difundidas
através de entidades especializadas, caso ndo se verifiquem as condictes referidas no ponto anterior;

c) Apenas sdo elegiveis para efeitos da alinea anterior: i. As ofertas de compra firmes de entidades que
ndo se encontrem em relagdo 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 gestdo; e ii. As médias que nao
incluam valores resultantes de ofertas das entidades referidas na alinea anterior e cuja composi¢do e
critérios de ponderagdo sejam conhecidos;

d) No que diz respeito a outros instrumentos representativos de divida transacciondveis, que possuam
liquidez e tenham valor susceptivel de ser determinado com precisdo a qualguer momento, emitidos
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por prazos inferiores a um ano, a sua valorizagdo serd efectuada, na falta de precos de mercado, com
base no reconhecimento diario do rendimento inerente a operacao;

e) A valorizagdo dos activos ndo cotados que fagam parte da carteira do OIC processa-se com uma
periodicidade minima quinzenal, considera toda a informac&o relevante sobre o emitente e as condigdes
de mercado vigentes no momento de referéncia da avaliagdo e tém em conta o presumivel valor de
realizagdo, sendo utilizados os métodos de avaliacao referidos nas alineas b) e c).

f) Na impossibilidade de recorrer aos métodos na alinea b), recorrer-se-a a modelos de avaliacdo 11
universalmente aceites, baseados, no que as obrigagdes diz respeito, nos seguintes pressupostos: sdo
consideradas trés variaveis na definicdo do valor do prego teérico, ou seja, risco da taxa de juro, risco de
crédito e risco de liquidez, pelo que o processo de avaliagdo terd em conta a taxa de juro para o prazo
em causa, o spread exigido pelo mercado para emissbes do emitente em causa, ou emitentes de risco
equivalente, bem como, se for necessario, prémios de liquidez;

g) A valorizagdo de valores em processo de admissdo a cotagdo, sem prejuizo da alinea anterior, tera por
base a valoriza¢do de valores mobiliarios da mesma espécie, emitidos pela mesma entidade e admitidos
a cotacdo, tendo em conta as caracteristicas de fungibilidade e liquidez entre as emissdes;

h) Sdo equiparados a valores nao cotados, para efeitos de valorizagao, os valores cotados que ndo sejam
transaccionados nos 15 dias que antecedem a respectiva valorizacdo;

i) Os activos denominados em moeda estrangeira serdo avaliados ao cambio indicativo do Banco de
Portugal do préprio dia;

i) As unidades de participagdo sdo valorizadas de acordo com o valor divulgado pela entidade gestora

conhecidos no momento de referéncia.

Nota 5

Resultados obtidos pelo OIC, decorrentes das posi¢cGes detidas pelos OIC nos mercados a contado e a
prazo, bem como de operagdes destinadas a aumentar a rendibilidade do OIC.

COMPONENTES DO RESULTADO DO OIC - PROVEITOS

GANHOS COM
CARACTER DE JURO RENDIMENTO

GANHOS DE CAPITAL

NATUREZA SOMA

Mais Valias Mais Valias Juros Juros DE TITULOS
potenciais  efectivas vencidos corridos

OPERACOES "A VISTA"

Acgles 261 263 5541 266 804 4484 4484
Obrigacdes 0 317 317
Unidades de Participacio 642 642 0
Instr. Divida ¢/ Prazo 0
Depdsitos 127 83 210
Operacdes cambiais 0 0
OPERACOES A PRAZO

Cambiais

Futuros 0 0
Taxa de juro

Futuros 0 0
Cotagdes

Futuros 18 759 18 759

Opgoes 0 0

{Vvalores em Euro)
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COMPONENTES DO RESULTADO DO OIC - CUSTOS

PERDAS DE CAPITAL JUROS E COMISSOES SUPORTADOS

NATUREZA Menos Valias Menos Valias s Juros vencidos Juros L)
potenciais efectivas e comissoes corridos

OPERACOES "A VISTA"
Acgbes 342 163 7144 349307
Obrigagdes 69 69 275 275
Unidades de Participagdo 2372 2372
Depésitos 7 7
Operacdes cambiais 74 203 74 203
OPERAGOES A PRAZO
Cambiais
Futuros 0 0

Taxa de juro

Futuros 0 0
Cotagbes

Futuros 17 020 17 020

COMISSOES

De Gestdo 8539 8539
De Depésito 1708 1708
De Carteira Titulos 593 593
De Operagdes Extrapatrimoniais 5 5
Taxa Supervisdo 400 400
De Auditoria 738 738

(valores em Euro)

Nota 7

Desdobramento das contas de provisdes acumuladas e explicitagdo dos movimentos ocorridos no
exercicio, de acordo com um quadro do seguinte tipo:

CONTAS SALDO INICIAL AUMENTOS REDUCAO SALDO FINAL

481 - ProvisOes para encargos
Valias Potenciais 0 0 0 0

{valores em Euro)

Nota 9

Descri¢do detalhada dos impostos suportados pelo OIC, seguindo a desagregacdo da conta 74.

IMPOSTOS SUPORTADOS PELO OIC

CONTA DESCRICAO SALDO

74 Impostos 434

741 Pagos em Portugal 0

7411 Imp s/ Rendimento 0

74112 Dividendos 0

7412 Imp Indirectos 434

74122 Imposto Selo 434 \

{Valores em Euro )
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Nota 11

Para expressar as posicdes cambiais abertas do OIC nas varias moedas, deve elaborar-se um quadro
como o seguinte, explicitando os tipos de instrumentos de cobertura utilizados. A posi¢do global deve
refletir o montante em moeda diferente do Euro ndo coberta.

POSICAO CAMBIAL

MOEDAS A VISTA Ak TOTAL A PRAZO POSICAO

FUTUROS FORWARDS SWAPS [c{Ke]:7.1R
CHF 36670 0 0 0 0 0 36670

r
GBP o] 0 0 0 0 0 0
usp 1526 886 0 0 0 o” 0 1526 886
Contravalor Euro 1468 784 0 0 0 0 0 1468784
Nota 12

Esta nota deve expressar o total dos ativos com taxa de juro fixa durante toda a vida da operagdo, bem
como as operagdes extrapatrimoniais realizadas para cobertura do risco taxa de juro.

QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO TAXA DE JURO

MATURIDADES MONTANTE EM EXTRA-PATRIMONIAIS (B)
CARTEIRA
(1) (3) (3) (4) (5)
(A) FRA Swaps (IRS) Futuros Opgdes
deOalano 40 483 0 0 0 0 40 483
de1la3anos 0 0 0 0 0 0
de3 a5 anos 0 [ 0 0 0 0
de5a 7 anos 0 0 0 0 0 0
mais de 7 anos 0 0 0 0 0 0

(Valores em Euro)

Nota 13

Esta nota deve expressar a composicdo da carteira de agOes, as operagBes de cobertura do risco
realizadas (extrapatrimoniais), bem como a posi¢do de risco ndo coberta.

QUADRO DE EXPOSICAO AO RISCO COTACOES

DESIGNAGCAQ MONTANTE EXTRAPATRIMONIAIS
FUTUROS OPGOES
AcgOes 2080055 0 0 2 080 055
Unidadades de Participagao 26770 0 0 26770

{Valores em Euro)

Nota 14

De acordo com o artigo 172 do regulamento da CMVM n2 2/2015 (este foi alterado pelo Regulamento
da CMVM n213/2028 e posteriormente alterado pelo Regulamento da CMVM n.2 4/2019), o calculo da
exposicdo global em instrumentos financeiros derivados através da abordagem baseada nos
compromissos corresponde ao somatério em valores absolutos, os quais a data de 31 de Dezembro de
2022 apresentam-se como se segue:
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Valor sujeito a
risco (% VLGF)

Carteira Valor sujeito a risco

Invest Tendéncias Globais 31-12-2022 0.00 0.00%

Nota 15

TABELA DE CUSTOS

Custos Valor %VLGF (1)

Comissdo de Gestdo 853941 0.63%
Imposto selo s/comissdo gestdo 341.58 0.03%
Comiss3o de Depdsito 1707.92 0.13%
Imposto selo s/comissdo depositaria 68.32 0.01%
Taxa de Supervisdo 400.00 0.03%
Auditoria 738.00 0.05%
TOTAL 11 795.22 0.88%
TAXA DE ENCARGOS CORRENTES (Desde inicio Atividade) 0.88%

(1) Médiarelativa ao periodo de referéncia

(Valores em Euro)

Nota 16 - Comparabilidade

Os valores do Balan¢o e Demonstragdo de resultados sao comparaveis com os do ano anterior.

Outras Informaces
Remuneragdes Atribuidas

O Montante total das remuneragdes atribuidas pela Invest GA no exercicio econdmico findo a 31 de
Dezembro de 2022, aos seus 8 colaboradores, subdivide-se em remuneragdes fixas e variaveis:

1) Atitulo de remuneragbes fixas: 250 173.23 €
1) A titulo de remunerages varidveis: 25 600 €

Montante Agregado de RemuneragGes

O montante agregado da remuneragdo, discriminado por categorias de colaboradores, é o seguinte:

- Membros dos orgdos sociais (5 colaboradores): 178 379.79 €

« Colaboradores cujas actividades tem um impacto significativo no perfil de risco do OIC (1
colaborador): 35 070.44 €;

« Restantes colaboradores (2): 62 323 €

Lisboa, 24 Abril 2023

O Contabilista Certificado O Conselho de Administra¢do Executivo
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Invest Tendéncias Globais PPR/OICVM -
Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Accées de Poupanga Reforma (adiante
também designado por Fundo), gerido pela Invest Gestao de Activos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Colectivo, S.A. (adiante designada por Entidade Gestora), que
compreendem o balan¢o em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de 2 235 471
euros e um total de capital do Fundo de 2 161 717 euros, incluindo um resultado liquido
negativo de 164 456 euros), a demonstracao de resultados e a demonstragao dos fluxos de
caixa relativas ao periodo compreendido entre 1 de julho de 2022 (data de inicio de atividade
do Fundo) e 31 de dezembro de 2022, e as divulgagcdes as demonstragdes financeiras que
incluem 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 posicao financeira do Invest Tendéncias Globais
PPR/OICVM - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Acgées de Poupanga Reforma em
31 de dezembro de 2022 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao periodo
compreendido entre 1 de julho de 2022 (data de inicio de atividade do Fundo) e 31 de
dezembro de 2022, de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para os fundos de investimento mobiliario.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e
demais normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estao descritas na seccao
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos
independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos
do cddigo 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.

Enfase

O Fundo iniciou a sua atividade em 1 de julho de 2022, razao pela qual as demonstragoes
financeiras de 2022 nao apresentam valores comparativos. A nossa opinido nao € modificada
em relagédo a esta matéria.

BDO & Associados, SROC, Lda., Sociedade por quotas, Sede Av. da Republica, 50 - 10°, 1069-211 Lisboa, Registada na Conservatéria do Registo Comercial de
Lisboa, NIPC 501 340 467, Capital 100 000 euros. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas inscrita na OROC sob 0 nimero 29 e na CMVM sob o nimero 20161384,

ABDO & Associados, SROC, Lda., sociedade por quotas registada em Portugal, € membro da BDO International Limited, sociedade inglesa limitada por
garantia, e faz parte da rede internacional BDO de firmas independentes.
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Responsabilidades do 6rgao de gestdo e do orgéo de fiscalizagao pelas demonstracées
financeiras

0O orgao de gestao da Entidade Gestora é responsavel pela:

(i)  preparacao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posigdo 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;

(i) elaboragao do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

(iif)  criacdo e manuten¢ao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstrag¢des financeiras isentas de distor¢ao material devido a
fraude ou a erro;

(iv) adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

(v)  avaliagao da capacidade do Fundo de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade
das atividades.

0 6rgao de fiscalizagao da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de
preparacgao e divulgagao da informacao financeira do Fundo.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstracées
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢oes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranca razoavel é um nivel elevado de
seguranga, mas nao é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distorcao material quando exista. As distorcdes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes economicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstragdes financeiras.

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

(i)  identificamos e avaliamos os riscos de distorcao material das demonstracoes
financeiras, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de
auditoria que respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja
suficiente e apropriada para proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de
nao detetar uma distorcao material devido a fraude é maior do que o risco de nio
detetar uma distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacao, omissdes intencionais, falsas declaragcées ou sobreposicao ao
controlo interno;

(ii) obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o
objetivo de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a eficacia do controlo
interno da Entidade Gestora do Fundo;
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(iii) avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgao de gestao da
Entidade Gestora do Fundo;

(iv)  concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo 6rgao de gestao da Entidade Gestora do
Fundo, do pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se
existe qualquer incerteza material relacionada com acontecimentos ou condigdes que
possam suscitar daividas significativas sobre a capacidade do Fundo para dar
continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atencao no nosso relatorio para as divulgagées relacionadas
incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacdes nao sejam
adequadas, modificar a nossa opiniao. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de
auditoria obtida até a data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condicédes
futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas atividades;

(v)  avaliamos a apresentagao, estrutura e contetdo global das demonstracées
financeiras, incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragoes financeiras
representam as transagdes e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma
apresentacao apropriada;

(vi) comunicamos com os encarregados da governacao da Entidade Gestora do Fundo,
entre outros assuntos, 0 ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusées
significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo
interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagao da concordancia da informagao constante
do relatdrio de gestao com as demonstracgdes financeiras e a pronlncia sobre as matérias
previstas no n.° 8 do artigo 161.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatorio de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é coerente com as
demonstragées financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciacao sobre
o Fundo, nao identificamos incorre¢oes materiais.

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, na sua redacao atual, devemos pronunciar-
nos sobre o seguinte:

(i) o adequado cumprimento das politicas de investimentos e de distribuicao dos
resultados definidas no regulamento de gestao do organismo de investimento
coletivo;
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(ii)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

a adequada avaliacao efetuada pela entidade responsavel pela gestao dos ativos e
passivos do organismo de investimento coletivo, em especial no que respeita aos
instrumentos financeiros transacionados fora de mercado regulamentado e de sistema
de negociacao 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 valorizacao definidos nos documentos constitutivos e
o cumprimento do dever previsto no n.° 7 do art.® 161.° do Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo;

o0 controlo das operagées realizadas fora do mercado regulamentado e de sistema de
negociagao multilateral;

o controlo dos movimentos de subscricéo e de resgate das unidades de participacao;
o cumprimento dos deveres de registo relativos aos ativos nao financeiros, quando
aplicavel.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situacdes materiais a relatar.

Lisboa, 28 de abril de 2023

Ana Gabriela Bar

(ROC n® 1366, inscrita na CMVM sob o n° 20160976)
em representacao de BDO & Associados - SROC
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