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1. CARATERIZAÇÃO DO FUNDO 

1.1. HISTORIAL E OBJETIVO DO FUNDO 

A constituição do Fundo foi autorizada por deliberação do Conselho Diretivo da Comissão do Mercado de 
Valores Mobiliários em 29 de janeiro de 2024, por tempo indeterminado, tendo iniciado a sua atividade em 13 de 
agosto de 2024. 

O Fundo constituiu-se como um Fundo de Investimento Alternativo em Valores Mobiliários. 

O Fundo é gerido e administrado pela Heed Capital SGOIC, S.A., com sede na Avenida Duque de Ávila nº 141 – 
8º andar, 1050-081 Lisboa, e a entidade depositária dos valores mobiliários é o Bison Bank, S.A., com sede na 
Rua Barata Salgueiro nº 33 – Piso 0, 1250-042 Lisboa, no entanto as unidades de participação estão integradas 
em sistema centralizado gerido pela Interbolsa. 

A oferta e gestão das UPs é efetuada diretamente pela Sociedade Gestora podendo, mediante contratualização, 
ser encarregue outros intermediários financeiros inscritos na CMVM. 

O Fundo tem como principal objetivo proporcionar aos seus participantes o crescimento do capital investido, 
através do investimento efetuado maioritariamente em instrumentos de capitalização de sociedades comerciais 
com sede, estabelecidads e a operar em Portugal. 

 

1.2. POLÍTICA DE INVESTIMENTO 

O Fundo poderá investir em simultâneo em diversos tipos de instrumentos financeiros tais como: ações, 
American Deposit Receipts (ADRs), ou outros instrumentos financeiros derivados cujo ativo subjacente seja 
equivalente a ações ou índices de ações, obrigações (taxa fixa e variável), instrumentos convertíveis (obrigações 
com warrants, obrigações convertíveis), obrigações subordinadas, dívida soberana e unidades de participação 
de outros OICs ativos de curto prazo. 

O Fundo investirá, pelo menos, 60% do seu património em instrumentos financeiros emitidos por sociedades 
comerciais com sede, estabelecidas e a operar em Portugal. 

O Fundo poderá investir um máximo de 65% do seu valor líquido em ações, unidades de participação ou outros 
instrumentos derivados cujo ativo subjacente seja equivalente a ações ou índices de ações. 

O Fundo poderá recorrer a (i) futuros sobre ações e índices de ações e (ii) forwards e futuros sobre taxa de 
câmbio, futuros sobre taxas de juro e derivados para cobertura de risco de crédito. 

A política de investimento do Fundo não pretende reproduzir qualquer índice. 

 

1.3. PERFIL DO INVESTIDOR 

O Fundo adequa-se a investidores profissionais e não profissionais com tolerância para suportar eventuais 
variações no montante investido, bem como a investidores com situação patrimonial estável, que pretendam 
captar as rentabilidades proporcionadas pelo mercado no longo prazo. 

O Fundo poderá não ser adequado a investidores que pretendam retirar o seu dinheiro num prazo inferior a 36 
meses (3 anos). 
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1.4. BENCHMARK (PARÂMETRO DE REFERÊNCIA) 

O Fundo não adotou qualquer parâmetro de referência. 

 

1.5. POLÍTICA DE EXECUÇÃO DE OPERAÇÕES E TRANSMISSÃO DE ORDENS 

A Sociedade Gestora encontra-se sujeita ao dever de assegurar as melhores condições na execução de todas 
as operações, tomando sempre em consideração todos os fatores considerados relevantes para se assegurar o 
melhor resultado possível para o Fundo. 

 

1.6. VALORIZAÇÃO DOS ATIVOS DO FUNDO 

Os ativos encontram-se valorizados de acordo com as regras de valorimetria estabelecidas no ponto 6. do 
Capítulo II do Documento Único do Fundo (Prospeto e Regulamento de Gestão), as quais se encontram 
descritas na Nota 4 do Anexo às Demonstrações Financeiras. 

 

1.7. CONDIÇÕES DE INVESTIMENTO 

Subscrição inicial 100.000 EUR Prazo Liq. Subscrição D+1

Investimentos adicionais 5.000 EUR Prazo Liq. Resgate D+4

Subscrição 2% Gestão Fixa  ** 1,5%

Resgate Gestão Variável  * *

UPs detidas por um prazo inferior a 365 dias 5% Depósito  *** 0,08%

UPs detidas por um prazo superior a 365 dias 0%

** sobre esta comissão recai, desde o dia 1 de janeiro de 2019, imposto de selo à taxa legal em vigor.

*** o valor mínimo anual da comissão de depósito é 8.000 EUR. Sobre esta comissão recai imposto de selo à taxa legal em vigor.

Condições de Investimento em 31 de dezembro de 2024

Comissões

* 20% a incidir sobre a valorização positiva do Fundo face à hurdle rate (taxa mínima de rendimento). Ou seja, quando a rendibilidade do Fundo exceda,no
final de cada ano civil, a taxa de 5%, sendo apenas paga se o valor patrimonial líquido por UP exceder a high water mark e a hurdle rate .

 

 

2. EVOLUÇÃO DA ATIVIDADE DO FUNDO 

2.1. ECONOMIA E MERCADOS 

O ano de 2024 foi surpreendentemente positivo para os mercados, em especial nos mercados acionistas, 
impulsionado por um crescimento económico global resiliente, uma queda gradual da inflação que permitiu 
cortes das taxas de juro, tanto por parte da Reserva Federal (“FED”), como pelo Banco Central Europeu (“BCE”). 
Um consumo forte, um mercado de trabalho sólido e um forte investimento em Inteligência Artificial (“IA”) 
ajudaram a sustentar esse cenário já favorável. Nos Estados Unidos, as grandes tecnológicas lideraram os 
ganhos pelo segundo ano consecutivo, beneficiando diretamente do boom da IA. Na Europa, contudo, os 
mercados acionistas encerraram o ano com um desempenho mais modesto, ainda que positivo, ficando atrás 
dos seus homólogos norte-americanos pela menor exposição ao setor tecnológico. Ainda assim, o mercado 
europeu mostrou sinais de resiliência, apoiado pela recuperação dos setores industrial e de serviços. O mercado 
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de taxa fixa foi marcado por uma constante reavaliação das expetativas dos investidores, que passaram de 
precificar cortes agressivos para antever um ciclo de cortes mais moderado. Nos EUA, destacam-se os títulos 
soberanos a 10 anos com um alargamento de 102 p.b. no seu rendimento. Na Europa, a renda fixa beneficiou 
dos cortes sucessivos nas taxas de juro por parte do BCE e da queda das expetativas de inflação, resultando 
num estreitamento generalizado dos spreads. Itália destacou-se pela forte redução dos seus spreads, ao passo 
que França registou um comportamento divergente devido ao aumento do risco político e ao downgrade do seu 
rating soberano. Apesar das tensões geopolíticas e da incerteza em torno das políticas monetárias no início do 
ano, 2024 evidenciou a capacidade da economia global para enfrentar desafios e manter um crescimento 
estável. 

De acordo com as mais recentes projeções do Fundo Monetário Internacional (“FMI”), o crescimento da 
economia mundial foi de aproximadamente 3,2% em 2024, e prevê-se que continue a crescer a uma taxa de 
3,3% tanto em 2025 como em 2026. Nas economias desenvolvidas, espera-se uma aceleração do crescimento, 
passando de 1,7% em 2024 para 1,9% em 2025, desacelerando para 1,8% em 2026. Já nas economias 
emergentes e em desenvolvimento, projeta-se um crescimento contínuo de 4,2% entre 2024 e 2025, seguido de 
uma ligeira aceleração do crescimento para 4,3% em 2026. 
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Purchasing Managers Indexes (“PMI”) 

Country / Region jan/24 fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24

United States 52.0 52.5 52.1 51 .3 54.5 54.8 54.3 54.6 54.0 54.1 54.9 55.4

Eurozone 47.9 49.2 50.3 51 .7 52.2 50.9 50.2 51 .0 49.6 50.0 48.3 49.6

Germany 47.0 46.3 47.7 50.6 52.4 50.4 49.1 48.4 47.5 48.6 47.2 48.0

France 44.6 48.1 48.3 50.5 48.9 48.8 49.1 53.1 48.6 48.1 45.9 47.5

Italy 50.7 51 .1 53.5 52.6 52.3 51 .3 50.3 50.8 49.7 51 .0 47.7 49.7

Spain 55.7 57.5 57.1 55.2 54.8 54.6 53.6 54.1 53.9 54.5 54.2 55.4

United Kingdom 52.9 53.0 52.8 54.1 53.0 52.3 52.8 53.8 52.6 51 .8 50.5 50.4

Japan 47.0 47.5 50.3 49.1 51 .2 50.9 52.1 52.5 51 .5 49.9 48.0 47.0

China 45.6 49.0 53.6 49.7 53.2 51 .3 52.3 49.5 51 .1 49.5 46.7 45.1

India 54.3 53.8 53.1 55.0 52.9 52.1 52.5 53.7 52.4 52.0 50.8 51 .1

Brazil 49.8 54.1 55.5 57.5 52.5 52.7 53.1 51 .2 52.7 51 .7 49.9 50.3
 

Fonte: Bloomberg 

 

O ano de 2024 começou com a expetativa de cerca de seis cortes nas taxas de juro, tanto pela FED, como pelo 
BCE. No entanto, ao longo do primeiro semestre, dados económicos robustos, resultados empresariais positivos 
nos EUA e um aumento na atividade económica na Europa levaram a uma pressão inflacionista mais persistente 
que o antecipado. Como resposta, os bancos centrais adotaram uma postura mais cautelosa, sinalizando que 
seria necessário manter as taxas de juro em níveis elevados por mais tempo, reduzindo as expetativas de cortes 
significativos de taxas no curto prazo, sobretudo nos EUA. No final do primeiro semestre, o otimismo dos 
investidores aumentou devido a dados de inflação melhores do que o esperado e a uma moderação no mercado 
de trabalho nos EUA. Em resposta a isto, as atas da FED mostraram algum otimismo quanto ao cumprimento do 
seu objetivo de inflação, levando o mercado a prever uma potencial flexibilização da política monetária no último 
trimestre do ano.  

Durante o segundo semestre, as políticas dos bancos centrais e a evolução dos dados macroeconómicos 
continuaram a influenciar significativamente o mercado. Em julho e agosto, a volatilidade manteve-se elevada, 
impulsionada por dados económicos mistos e preocupações renovadas com a inflação. A decisão inesperada do 
Banco do Japão de alterar a sua política monetária causou uma correção temporária nos mercados, mas 
expetativas de uma postura mais acomodatícia ajudaram à recuperação no final do terceiro trimestre. Setembro 
marcou um ponto de viragem, com um corte inesperado de taxas pela FED de 50 p.b., o que impulsionou o 
otimismo nos mercados norte-americanos. Na Europa, o desempenho permaneceu mais moderado, devido a 
incertezas políticas e económicas persistentes.  

A volatilidade voltou a surgir no final do ano, combinando inflação mais elevada que o esperado, incertezas 
relacionadas com as eleições norte-americanas e diretrizes prudentes por parte dos bancos centrais. Novembro 
foi um mês marcado pela vitória do candidato Republicano, Donald Trump e o controlo republicano do 
Congresso alimentando o otimismo por políticas direcionadas à expansão económica, incluindo cortes de 
impostos, estímulos fiscais e uma abordagem nacionalista ao comércio, com o Russell 2000 a assumir a 
liderança valorizando 10,8% no mês. A reação dos mercados europeus foi mais contida, refletindo uma maior 
cautela quanto ao potencial impacto do resultado eleitoral nas relações comerciais entre os EUA e a Europa. 
Apesar do corte de taxas em dezembro, o sentimento dos investidores foi condicionado por um guidance 
cauteloso e por expetativas de um alívio monetário mais lento em 2025. Como consequência, os mercados 
norte-americanos registaram uma ligeira correção, enquanto os mercados europeus terminaram o ano com 
desempenhos mistos. 
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Em 2024, os mercados acionistas registaram desempenhos notáveis, tanto nos Estados Unidos como na 
Europa. Nos EUA, o mercado foi dominado por um restrito grupo de empresas, alimentando preocupações 
quanto ao risco inerente dessa elevada concentração. Os índices Nasdaq e S&P 500 registaram valorizações de 
24,9% e 23,3%, respetivamente, impulsionados pelas grandes tecnológicas e pelo entusiasmo em torno da IA. 
Este boom foi liderado pelas chamadas "7 Magníficas", com a Nvidia a destacar-se como protagonista no setor, 
registando uma valorização impressionante de 171% durante o ano, após já ter subido 239% no ano anterior. 
Contudo, embora o setor tecnológico tenha sido um dos principais motores do mercado, as elevadas 
valorizações dessas empresas tornam-nas vulneráveis a qualquer desapontamento nos resultados futuros. Por 
outro lado, o índice Russell 2000, composto por empresas de menor capitalização bolsista e menos expostas às 
grandes tecnológicas, terminou o ano com um retorno de 10%, beneficiando do otimismo em torno das eleições 
presidenciais norte-americanas e das expetativas de cortes fiscais favoráveis às pequenas empresas sob uma 
administração Trump. Na Europa, os mercados acionistas apresentaram um desempenho mais modesto, apesar 
das melhorias registadas ao longo do ano, pela menor exposição ao setor tecnológico e à IA. O índice STOXX 
600 avançou apenas 6%, enquanto o DAX, na Alemanha, dominou o mercado europeu com uma valorização de 
18,8%. Já o índice Francês CAC 40, recuou 2,2%, penalizado pela instabilidade política interna e pela fraca 
performance dos setores mais cíclicos e do setor de luxo, fortemente dependente do mercado asiático, cuja 
procura se manteve fraca. Ainda assim, as ações europeias continuam a negociar a múltiplos muito inferiores 
aos das suas contrapartes americanas, refletindo um potencial atrativo para os investidores. 

 

Performance dos mercados acionistas 2024 
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Fonte: Bloomberg 

 

O mercado de taxa fixa em 2024 foi marcado por constantes reajustes nas expetativas do mercado 
relativamente à política dos bancos centrais, tanto nos EUA como na Europa, ainda que com um impacto mais 
pronunciado nos prazos mais longos. Nos EUA, a taxa de juro dos títulos soberanos a 10 anos aumentou 102 
p.b., enquanto, na Europa, a curva de rendimento dos títulos alemães a 10 anos alargou 8 p.b.. No que toca aos 
spreads, os títulos europeus, em geral, estreitaram-se relativamente aos alemães, com maior acentuação nos 
prazos longos. França foi a exceção, com os spreads dos títulos a 10 anos a alargarem 36 p.b., como 
consequência do aumento do risco político e do downgrade da classificação da República Francesa de AA para 
AA- pela S&P. Destaca-se, ainda, que, entre os principais países da União Europeia, a Itália obteve a melhor 
performance, apresentando a maior redução de spreads, nos títulos a 10 anos, que reduziram 71 p.b.. 
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No início do ano, os investidores anteciparam cortes agressivos nas taxas de juro, o que provocou uma queda 
nos rendimentos das obrigações. Contudo, à medida que a FED e o BCE passaram a sinalizar cortes mais 
moderados e receios sobre a trajetória fiscal dos EUA e o seu crescimento de longo prazo surgiram, essas 
expetativas foram revistas, num ajustamento da curva de rendimentos nos EUA com a inclinação a aumentar de 
-37 p.b para 32 p.b. nos 2/10 anos. A curva alemã sofreu o mesmo reajuste de expetativas com a inclinação a 
passar de -38.5 p.b. para 28 p.b..  

 

Curva de Rendimentos- EUA 

 

Fonte: Bloomberg 

 

Curva de Rendimentos- Alemanha 

 

Fonte: Bloomberg 
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Para encerrar o ano, dezembro surpreendeu com uma guidance cautelosa por parte da FED, apesar do corte de 
25 p.b. nas taxas de juro, amplamente antecipado. Mesmo com o corte esperado, os mercados reagiram 
negativamente ao ritmo mais lento de easing sinalizado para 2025, com apenas dois cortes projetados para o 
ano, em vez dos quatro anteriormente previstos. Esta perspetiva mais moderada, tanto em termos de liquidez 
como de crescimento, afetou fortemente o sentimento dos investidores. 

 

Retorno absoluto dos índices de obrigações do tesouro com maturidades superiores a 1 ano 
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Fonte: Bloomberg 

 

Os spreads de crédito, quer de High Yield, quer de Investment Grade, mantiveram-se relativamente estáveis e 
em níveis historicamente baixos ao longo do ano. O índice Markit Itraxx Europe estreitou de 58,2 p.b. para 57,7 
p.b. tendo o índice Markit Itraxx Crossover Europe alargado de 310,5 p.b. para 313,1 p.b.. 

 

Credit Spreads 

 

Fonte: Bloomberg 
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Para 2025, o cenário-base continua a apontar para um crescimento positivo, embora mais moderado, com os 
bancos centrais a prosseguirem com cortes de taxas de forma mais ponderada e dependente dos dados. Após 
reunião da FED em dezembro, o mercado reduziu as suas perspetivas de cortes ao longo do ano: de quatro 
cortes inicialmente previstos, precificava dois cortes após a reunião de dezembro, e no final do ano o mercado 
antecipava apenas 1,4 cortes para 2025. Na Europa, precifica-se 4,5 cortes nas taxas por parte do BCE. A 
imprevisibilidade da administração Trump e o impacto de eventos geopolíticos continuam a ser riscos relevantes, 
especialmente no que toca a tarifas, conflitos internacionais e medidas económicas mais controversas. Manter 
uma abordagem flexível e monitorizar de perto os desenvolvimentos políticos globais serão cruciais para ajustar 
a estratégia de investimento e melhor captar oportunidades durante 2025. 

 

2.2. POLÍTICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO 

O Fundo iniciou a sua atividade em 13 de agosto, adotando inicialmente uma abordagem mais conservadora até 
atingir uma dimensão que assegurasse uma diversificação mínima adequada. À medida que essa dimensão foi 
alcançada, reforçou-se gradualmente a diversificação por emitente, mantendo-se uma exposição a Portugal 
ligeiramente acima dos 60%, em linha com o objetivo mínimo definido. A parcela remanescente foi aplicada em 
dívida e ações europeias, de modo a ampliar a diversificação do Fundo. Uma parte desses investimentos foi 
concretizada através de ETFs de ações e de crédito europeu, enquanto a fatia restante foi alocada em linhas 
individuais de crédito. 

Assim, terminámos o ano com uma exposição a crédito de 84,45%, dos quais 57,18% estavam alocados a 
empresas portuguesas, enquanto os restantes 27,27% foram investidos em outros emitentes e em ETFs de 
crédito. No final do ano, a exposição do Fundo a empresas com grau de investimento situava-se em 44,54%, 
enquanto a parcela referente a empresas com rating high yield ou sem rating atribuído totalizava 39,91%. 

Na componente de ações, terminámos o ano com uma exposição de 13,79%, dos quais 3,77% em ações 
portuguesas e os restantes 10,02% em ETFs de ações europeias.  

No total, a exposição a instrumentos de capitalização de empresas portuguesas (ações e obrigações), no final 
do ano, somava 60,68%. 

 

2.3. EVOLUÇÃO DA ATIVIDADE DO FUNDO 

Em 31 de dezembro de 2024, o montante sob gestão do Fundo ascendia a 1.997.592 euros, sendo o valor da 
unidade de participação de 99,1921 euros. 

No quadro seguinte apresenta-se a demonstração do património do fundo com referência a 31 de dezembro de 
2024: 

31/12/2024

Rubrica Montante

Valores mobiliários 1 938 324 €

Saldos bancários 47 907 €

Outros Ativos 24 229 €

Total Ativos 2 010 460 €

Passivo 12 867 €

Valor Líquido do Inventário 1 997 592 €
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No que se refere às unidades de participação em circulação e seu correspondente valor unitário, de seguida 
apresenta-se quadro com a sua evolução mensal no ano de 2024: 

Mês Valor da UP Nº de UP's Montante sob gestão

agosto 99,7178 € 5 000,0000 498 589 €

setembro 99,5187 € 6 507,2816 647 597 €

outubro 98,7603 € 9 022,8707 891 102 €

novembro 98,9945 € 15 098,0180 1 494 621 €

dezembro 99,1921 € 20 138,6149 1 997 592 €
 

Nota: Os valores apresentados no quadro acima referem-se aos valores apurados pelo Fundo no último dia útil 
de cada mês e que são tornados públicos para efeito de subscrição e resgate. 

 

A 31 de dezembro de 2024 o Fundo tem um total de seis participantes. 

 

O Fundo iniciou a sua atividade a 13 de agosto de 2024 tendo, até 31 de dezembro de 2024, a evolução do 
valor da unidade de participação a evolução que é descrita pelo gráfico seguidamente apresentado: 

 

 

No período compreendido entre o início de atividade, 13 de agosto de 2024, e 31 de dezembro de 2024 os 
custos com comissões de gestão e de depósito ascenderam respetivamente a 6.106 euros e 3.562 euros. 
Relativamente aos custos e proveitos do Fundo, os mesmos ascenderam ao montante total de 21.135 euros e 
18.728 euros respetivamente. 

 

2.4. RENDIBILIDADES E RISCO HISTÓRICO 

Não são divulgados dados porque o Fundo não completou um ano civil completo de atividade. 
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2.5. COMPOSIÇÃO DA CARTEIRA DE APLICAÇÕES EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024 

Principais activos em carteira %

BCPPL 8 1/8 PERP 11,02%

CXGD 2 7/8 06/15/26 10,16%

BRCORO 1 7/8 04/30/2 10,10%

iShares Core EUR Cor 8,39%

IS Mk Iboxx Eur H/Y 8,31%

Total 47,98%
 

 

2.6. MONTANTE TOTAL DE REMUNERAÇÕES PAGAS PELA SOCIEDADE GESTORA AOS 
SEUS COLABORADORES 

No exercício de 2024 o montante total de remunerações pagas pela sociedade gestora do Fundo, Heed Capital 
SGOIC, S.A., aos seus colaboradores, órgãos de gestão e fiscalização desagrega-se da seguinte forma: 

Remunerações Fixas
Remunerações 

Variáveis
Colaboradores

(nº a 31/12/2024)

Conselho de Administração

Presidente e Vogais 301 865 € 3

Administradores Independentes 4 000 € 2

Conselho Fiscal

Presidente e Vogais 24 696 € 3

Colaboradores 339 686 € 30 000 € 11

670 248 € 30 000 € 19

Remunerações Sociedade Gestora - 2024

 

 

Conforme previsto nos Estatutos da Sociedade Gestora, o modelo de fiscalização compreende, para além do 
Conselho Fiscal, um Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que não seja 
membro do Conselho Fiscal, a quem foi pago durante o exercício de 2024, pelos serviços prestados, o montante 
total 11.810 euros a que acresce IVA à taxa legal em vigor. 

Em 2024 não foram pagos quaisquer valores referentes a indeminizações por cessação de contrato de trabalho. 

 

2.7. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS 

Em 31 de dezembro de 2024 o Fundo não detinha qualquer exposição a instrumentos financeiros derivados.  
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2.8. MOVIMENTOS OCORRIDOS NOS ATIVOS DO OICVM 

Os movimentos ocorridos nos ativos do Fundo desdo o seu início, a 13 de agosto de 2024, e 31 de dezembro de 
2024 foram os que se seguidamente se discriminam: 

31/12/2024

Rubrica Montante

Rendimento do investimento 8 346 €

Custos de gestão -6 106 €

Custos de depósito -3 562 €

Outros encargos, taxas e impostos -5 759 €

Custos de negociação -916 €

Aumento ou diminuição da conta de capital 1 997 592 €

Resultado líquido -2 408 €

Mais ou menos valias de investimento 5 589 €

Alteração que afete os ativos e passivos 0 €
 

 

 

2.9. NOTAS FINAIS 

O Prospeto, o DIF (Documento de Informação Fundamental) bem como o relatório anual encontram-se à 
disposição de todos os interessados junto da sede da sociedade gestora ou nos balcões do depositário. 

 

Lisboa, 30 de abril de 2025 

 

 

_________________________________   ________________________________ 
   Nuno Miguel de Lemos Montes Pinto             Gustavo Caiuby Guimarães 
  (Vogal do Conselho de Administração)     (Vogal do Conselho de Administração) 
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DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
 

Em 31 de dezembro de 2024 
(montantes expressos em euros) 
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1.1 Instrumentos financeiros admitidos à negociação em Plataformas de Negociação (PN)

1.1.3 Obrigações diversas

BCPPL 8 1/8 PERP 200 000 108,4% EUR 3 268 220 128 11,02%
MONTPI 5 5/8 05/2928 100 000 103,9% EUR 3 329 107 220 5,37%
CXGD 2 7/8 06/15/26 200 000 99,9% EUR 3 135 202 985 10,16%
CRLPL 2 1/2 11/05/26 100 000 99,3% EUR 384 99 730 4,99%
NOVBNC 4 1/4 03/08/2 100 000 102,6% EUR 3 470 106 088 5,31%
BRCORO 1 7/8 04/30/2 200 000 99,6% EUR 2 517 201 763 10,10%
GALPPL 2 01/15/26 100 000 99,0% EUR 1 918 100 892 5,05%
TAPTRA 5 1/8 11/15/2 100 000 102,7% EUR 755 103 477 5,18%
RENEPL 2 1/2 02/12/2 100 000 99,9% EUR 2 206 102 114 5,11%
EDPPL 4 3/8 04/04/32 100 000 106,0% EUR 3 248 109 258 5,47%

1.1.4 Ações

EDP, S.A. 5 900 3,09 EUR 18 237 0,91%
Galp Energia SGPS 1 220 15,95 EUR 19 459 0,97%
REN - Redes Energéticas Nacionais 8 500 2,28 EUR 19 380 0,97%
Sonae SGPS SA 20 000 0,91 EUR 18 280 0,92%

1.1.5 Unidades de participação / ações de OIC que não OIA Imobiliário (ETFs)

iShares STOXX Europe 2 000 49,97 EUR 99 930 5,00%
iShares EURO STOXX 5 2 040 49,09 EUR 100 144 5,01%
IS Mk Iboxx Eur H/Y 1 770 93,75 EUR 165 938 8,31%
iShares Core EUR Cor 1 380 121,40 EUR 167 532 8,39%

3. OUTROS ATIVOS E PASSIVOS DA CARTEIRA

3.1 Liquidez

3.1.2 Depósitos à Ordem

BSO-EUR-008  EUR 47 907 2,40%

3.3 Outros valores a regularizar

Valores ativos  EUR 0,00%
Valores passivos EUR -12 867 -0,64%

4. Valor Líquido Global (VLGF) 1 997 592 100,00%

5. Número de Unidades de Participação Total            20 138,6149   

1. INSTRUMENTOS FINANCEIROS ADMITIDOS, EM PROCESSO DE ADMISSÃO OU NÃO ADMITIDOS À NEGOCIAÇÃO EM PLATAFORMAS DE
NEGOCIAÇÃO

Composição discriminada da carteira dos organismos de investimento coletivo (OICVM)

Designação Quantidade Preço unitário Moeda
Juro Decorrido 

(EUR)
Valor Total (EUR) % VLGF
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Ativo bruto Mais-valias Menos-valias Ativo líquido

CARTEIRA DE TÍTULOS CAPITAL DO FUNDO

21 Obrigações 3 1 323 752 6 587 (914) 1 329 425 61 Unidades de participação 1 2 013 861

22 Ações 3 77 598 123 (2 365) 75 356 62 Variações patrimoniais 1 (13 862)

23 Outros títulos de capital 3 532 767 2 291 (1 514) 533 543 64 Resultados transitados 1 -

24 Unidades de participação - OICVM harmonizados - - - - 66 Resultado líquido do exercício 1 (2 408)

26 Outros instrumentos de dívida - - - -

TOTAL DA CARTEIRA DE TÍTULOS 1 934 117 9 000 (4 793) 1 938 324 TOTAL DO CAPITAL DO FUNDO 1 997 592

TERCEIROS TERCEIROS

411+...+419 Outras contas de devedores - - - - 421 Resgates a pagar aos participantes -

TOTAL DOS VALORES A RECEBER - - - - 423 Comissões a pagar 18 12 685

424+...+429 Outras contas de credores 18 183

DISPONIBILIDADES TOTAL DOS VALORES A PAGAR 12 867

12 Depósitos à ordem 3 47 907 47 907

13 Depósitos a prazo e com pré-aviso 3 - -

TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 47 907 - - 47 907 ACRÉSCIMOS E DIFERIMENTOS

55 Acréscimos de custos -

ACRÉSCIMOS E DIFERIMENTOS 58 Outros acréscimos e diferimentos -

51 Acréscimos de proveitos 17 6 144 6 144 59 Contas transitórias passivas -

52 Despesas com custo diferido 17 18 085 18 085 TOTAL DE ACRÉSCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVOS -

58 Outros acréscimos e diferimentos - -

59 Contas transitórias ativas - -

TOTAL DE ACRÉSCIMOS E DIFERIMENTOS ATIVOS 24 229 - - 24 229 TOTAL DO PASSIVO 12 867

TOTAL DO ATIVO 2 006 252 9 000 -4 793 2 010 460 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 2 010 460

Número total de unidades de participação em circulação 20 138,6149 Valor unitário da unidade de participação 99,1921

CÓDIGO
2024

CÓDIGO 2024

A Administração O Contabilista Certif icado

CAPITAL E PASSIVO

(Montantes expressos em euros)

ATIVO

DESIGNAÇÃO DESIGNAÇÃO

BALANÇO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

Notas Notas
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OPERAÇÕES CAMBIAIS OPERAÇÕES CAMBIAIS

911 À vista (Spot) - - 911 À vista (Spot) - -

OPERAÇÕES SOBRE TAXA DE JURO OPERAÇÕES SOBRE TAXA DE JURO

925 Futuros - - 925 Futuros - -

OPERAÇÕES SOBRE COTAÇÕES OPERAÇÕES SOBRE COTAÇÕES

935 Futuros - - 935 Futuros - -

TOTAL DE DIREITOS - - TOTAL DAS RESPONSABILIDADES - -

BALANÇO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

(Montantes expressos em euros)

DIREITOS SOBRE TERCEIROS RESPONSABILIDADES SOBRE TERCEIROS

CÓDIGO NotasDESIGNAÇÃO 2023 2023

A Administração O Contabilista Certif icado

CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS

DESIGNAÇÃOCÓDIGO Notas2022 2022
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CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES

Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados

711+718 De operações correntes - 812+813 Da carteira de títulos e outros ativos 5 6 660

Comissões e taxas 811+814+817+818 Outros, de operações correntes 5 511

722+723 Da carteira de títulos e outros ativos 5 916 Rendimentos de títulos e outros ativos

724+...+728 Outras, de operações correntes 5 14 784 822+…824/5 Na carteira de títulos e outros ativos 5 1 174

Perdas em operações f inanceiras 832+833 Na carteira de títulos e outros ativos 5 10 382

732+733 Na carteira de títulos e outros ativos 5 4 793 831+838 Outras, de operações correntes -

7411+7421 Impostos sobre o rendimento - 87 Outros proveitos e ganhos correntes -

7412+7422 Impostos indiretos 9 643

Provisões do exercício

751 Provisões para encargos -

77 Outros custos e perdas correntes -

TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 21 135 TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 18 728

CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS

788 Outros custos e perdas eventuais - 888 Outros proveitos e ganhos eventuais -

TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (E) - TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS (F) -

66 RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO (se >0) - 66 RESULTADO LÍQUIDO DO EXERCÍCIO (se<0) 2 408

TOTAL 21 135 TOTAL 21 135

(8x2/3/4/5)-(7x2/3) Resultados da carteira de títulos 12 508 F-E Resultados eventuais -

8x9-7x9 Resultados das operações extrapatrimoniais - B+D+F-A-C-E+74 Resultados antes de imposto sobre o rendimento (1 764)

B-A Resultados correntes (2 408)
B+D+F-A-C-

E+7411/8+7421/8
Resultado líquido do exercício (2 408)

A Administração

CUSTOS E PERDAS

2024DESIGNAÇÃO NotaNotas

O Contabilista Certif icado

(Montantes expressos em euros)

CÓDIGO CÓDIGO2024DESIGNAÇÃO

DEMONSTRAÇÃO DOS RESULTADOS PARA O EXERCÍCIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

PROVEITOS E GANHOS
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2024

OPERAÇÕES SOBRE AS UNIDADES DO OIC

Recebimentos:
Subscrições de unidades de participação 2 000 000
Comissões de unidades de participação -

Pagamentos
Resgates de unidades de participação -

Fluxo das operações sobre as unidades do OIC 2 000 000

OPERAÇÕES DA CARTEIRA DE TÍTULOS E OUTROS ATIVOS

Recebimentos:
Venda de títulos -
Reembolso de títulos e outros ativos 300 000
Rendimento de títulos e outros ativos 1 174
Juros e proveitos similares recebidos 516
Outros recebimentos relacionados com a carteira -

Pagamentos:
Compra de títulos (2 232 735)
Comissões de corretagem (916)
Outras taxas e comissões -
Outros pagamentos relacionados com a carteira (18 085)

Fluxo das operações da carteira de títulos e outros ativos (1 950 045)

OPERAÇÕES A PRAZO E DE DIVISAS

Recebimentos
Operações cambiais -

Pagamentos
Operações cambiais -

Fluxo das operações a prazo e de divisas -

OPERAÇÕES DE GESTÃO CORRENTE

Pagamentos:
Comissão de gestão (1 140)
Comissão de depósito (520)
Impostos e taxas (437)
Outros pagamentos correntes (462)

Fluxo das operações de gestão corrente (2 048)

Disponibilidades no início do período -

Saldo dos fluxos de caixa do período 47 907

Disponibilidades no fim do período 47 907

A Administração

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O PERÍODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

(Montantes expressos em dólares dos Estados Unidos)

O Contabilista Certif icado
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INTRODUÇÃO 

A constituição do “HEED TOP - Fundo de Investimento Alternativo Mobiliário Aberto” (adiante igualmente 
designado por “Fundo”), foi autorizada por deliberação do Conselho Diretivo da Comissão do Mercado de 
Valores Mobiliários de 29 de janeiro de 2024, tendo iniciado a sua atividade em 13 de agosto de 2024. 

É um Fundo, constituído por tempo indeterminado, e tem como principal objetivo proporcionar aos seus 
participantes o acesso a uma carteira diversificada de ativos com diferentes graus de risco. O Fundo investe em 
simultâneo em diversos tipos de instrumentos financeiros: Ações, American Deposit Receipts (ADRs), ou outros 
instrumentos financeiros derivados cujo ativo subjacente seja equivalente a ações ou índices de ações, 
obrigações (taxa fixa e variável), instrumentos convertíveis (obrigações com warrants, obrigações convertíveis), 
obrigações subordinadas, dívida soberana e unidades de participação de outros OICs ativos de curto prazo. O 
Fundo investe, pelo menos, 60% do seu património em instrumentos financeiros emitidos por sociedades 
comerciais com sede e estabelecidas e a operar em Portugal. 

O Fundo é administrado, gerido e representado pela Heed Capital SGOIC, S.A.. As funções de Banco 
depositário são exercidas pelo Bison Bank, S.A.. 

 

BASES DE APRESENTAÇÃO 

As demonstrações financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operações com base nos 
registos contabilísticos do Fundo, mantidos de acordo com os princípios contabilísticos geralmente aceites em 
Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em Valores Mobiliários. 

As notas que se seguem respeitam a numeração sequencial definida no Plano de Contas dos Organismos de 
Investimento Coletivo, estabelecido pela Comissão do Mercado de Valores Mobiliários. As notas cuja numeração 
se encontra ausente não são aplicáveis, ou a sua apresentação não é relevante para a leitura das 
demonstrações financeiras anexas.  

 

1. CAPITAL DO FUNDO 

O capital do Fundo está formalizado através de unidades de participação, com características iguais e sem valor 
nominal, as quais conferem aos seus titulares o direito de propriedade sobre os valores do Fundo, 
proporcionalmente ao número de unidades que representam. O valor da unidade de participação para efeitos de 
constituição do Fundo foi de cem euros. 

O valor da unidade de participação para efeitos de subscrição e de resgate é o valor da unidade de participação 
que vier a ser apurado no fecho do dia do pedido e divulgado no dia seguinte, pelo que o mesmo é efetuado a 
preço desconhecido. 
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Durante o período compreendido entre 13 de agosto de 2024 (data de início de atividade) e 31 de dezembro de 
2024, o movimento ocorrido no capital do Fundo, foi como segue: 

Valor
Diferença Resultado Número de unitário da

Valor para o valor Resultados líquido do unidades de unidade de
base base transitados período Total participação participação

Saldos em 13 de agosto de 2024 - - - - - -  100,0000

Subscrições 2 013 861 (13 862) - - 2 000 000 20 139 -
Resgates - - - - - - -
Resultados transitados - - - - - - -
Resultado líquido do período - - - (2 408) (2 408) - -

Saldos em 31 de dezembro de 2024 2 013 861 (13 862) - (2 408) 1 997 592 20 139 99,1921
 

 

O valor líquido global do Fundo, o valor de cada unidade de participação e o número de unidades de 
participação em circulação no último dia de cada mês do período compreendido entre 13 de agosto de 2024 
(data de início de atividade) e 31 de dezembro de 2024 foi o seguinte: 

Valor líquido Valor da Número de unidades de
Ano Meses global do Fundo unidade de participação participação em circulação

2024 dezembro 1 997 592 99,1921 20 138,6149
novembro 1 494 601 98,9931 15 098,0180

outubro 891 102 98,7603 9 022,8707
setembro 647 597 99,5187 6 507,2816

agosto 498 508 99,7015 5 000,0000  

 

Em 31 de dezembro de 2024 o número de participantes em função do valor líquido global do Fundo apresentava 
o seguinte detalhe: 

2024
Entre 10% e 25% 4
Entre 5% e 10% 2
Entre 2% e 5% -
Entre 0,5% e 2% -
Até 0,5% -
Total de participantes 6
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2. VOLUME DE TRANSAÇÕES 

O volume de transações ocorrido durante o período compreendido entre 13 de agosto de 2024 (data de início de 
atividade) e 31 de dezembro de 2024 foi o seguinte: 

Compras Vendas Total

Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora de Bolsa

Dívida pública - 99 454 - - - 99 454

Obrigações diversas - 1 522 916 - - - 1 522 916

Acções 77 598 - - - 77 598 -

Outros títulos de capital 532 767 - - - 532 767 -

610 365 1 622 370 - - 610 365 1 622 370,46

2024

 

 

 

3. CARTEIRA DE TÍTULOS E DISPONIBILIDADES 

O detalhe da carteira de títulos em 31 de dezembro de 2024 é apresentado no Anexo I. 

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidade durante o período compreendido entre 13 de agosto de 
2024 (data de início de atividade) e 31 de dezembro de 2024 foi o seguinte: 

Depósitos à 
ordem

Saldos em 13 de agosto de 2024 -

.   Aumentos 4 956 024

.   Reduções (4 908 117)

Saldos em 31 de dezembro de 2024 47 907
 

 

Em 31 de dezembro de 2024 os depósitos à ordem, todos denominados em euros, encontravam-se domiciliados 
junto do banco depositário, Bison Bank, S.A.. 

Em 31 de dezembro de 2024 os depósitos à ordem não eram remunerados e o Fundo não detinha quaisquer 
aplicações em depósito a prazo. 
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4. PRINCIPAIS POLÍTICAS CONTABILÍSTICAS 

As políticas contabilísticas mais significativas, utilizadas na preparação das demonstrações financeiras, foram as 
seguintes: 

a) Especialização 

O Fundo regista as suas receitas e despesas de acordo com o princípio da especialização, sendo 
reconhecidas à medida que são geradas, independentemente do momento do seu recebimento ou 
pagamento. 

Os juros corridos relativos a títulos adquiridos são registados na rubrica “Despesas com custo diferido”, 
atendendo a que a periodificação dos juros a receber é efetuada apenas a partir da data de aquisição dos 
respetivos títulos. 

 

b) Reconhecimento de juros de aplicações 

Os juros das aplicações são reconhecidos na demonstração dos resultados do período em que se vencem, 
independentemente do momento em que são recebidos na rubrica “Juros e proveitos equiparados”.  

 

c) Rendimento de títulos 

A rubrica de rendimento de títulos e outros ativos corresponde a dividendos, os quais são registados na 
demonstração dos resultados do período em que são atribuídos. 

 

d) Carteira de títulos 

As compras de títulos são registadas, na data da transação, pelo seu valor efetivo de aquisição. 

Os valores mobiliários em carteira são avaliados ao seu valor de mercado, ou presumível de mercado, de 
acordo com as seguintes regras: 

i) Os valores mobiliários admitidos à cotação ou negociação em mercados regulamentados são 
valorizados diariamente com base na última cotação disponível no momento de referência. Caso não 
exista cotação nesse dia, utiliza-se a última cotação de fecho conhecida, desde que a mesma se 
tenha verificado nos últimos quinze dias; 

ii) Os valores representativos de dívida não cotados ou cujas cotações não sejam consideradas 
representativas do seu presumível valor de realização são valorizados com base no valor médio das 
ofertas de compra e de venda firmes ou, na impossibilidade da sua obtenção, ao valor médio das 
ofertas de compra e venda difundidas através de sistemas internacionais de informação de cotações, 
tais como, a Bloomberg (até 21 de dezembro de 2019 estes ativos eram valorizados com base no 
valor de ofertas de compra firmes ou, na impossibilidade da sua obtenção, ao valor de ofertas de 
compra “BID” difundidas através dos mesmos sistemas internacionais de informação de cotações). 
Alternativamente, a cotação pode ser obtida através de modelos teóricos de avaliação de obrigações; 
e, 
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iii) Os outros valores representativos de dívida de curto prazo, na falta de preços de mercado, são 
valorizados com base no reconhecimento diário do juro inerente à operação. 

As mais ou menos-valias líquidas apuradas de acordo com os critérios de valorização descritos 
anteriormente são reconhecidas na demonstração dos resultados do exercício nas rubricas de 
“Ganhos/Perdas em operações financeiras – na carteira de títulos e outros ativos”, por contrapartida 
das rubricas “Mais-valias” e “Menos-valias” do ativo. 

Para efeitos da determinação do custo dos títulos vendidos é utilizado o critério FIFO. 

 

e) Valorização das unidades de participação 

O valor da unidade de participação é calculado diariamente nos dias úteis e determina-se pela divisão 
do valor líquido global do Fundo pelo número de unidades de participação em circulação. O valor 
líquido global do Fundo corresponde ao somatório das rubricas de unidades de participação, 
variações patrimoniais, resultados transitados e resultado líquido do período. 

A rubrica "Variações patrimoniais" resulta da diferença entre o valor de subscrição ou resgate 
relativamente ao valor base da unidade de participação na data de subscrição ou resgate, 
respetivamente. 

 

f) Comissão de gestão 

A comissão de gestão corresponde à remuneração da sociedade responsável pela gestão do património do 
Fundo. De acordo com o regulamento de gestão do Fundo, esta comissão apresenta uma componente fixa 
calculada diariamente, por aplicação de uma taxa anual de 1,50% sobre o valor líquido global do Fundo, 
sendo a sua liquidação efetuada trimestralmente, e uma componente variável de 20% a incidir sobre a 
valorização positiva do Fundo face à hurdle rate (taxa mínima de rendimento) com high water mark. Esta 
comissão é devida quando a rendibilidade do Fundo exceda no final de cada ano civil a taxa de 5,00%. 

Caso a rendibilidade não seja atingida num determinado período, não havendo direito à cobrança da 
comissão de performance, no período seguinte esta será apurada relativamente ao objetivo traçado, 
acrescentando-lhe ainda a obrigatoriedade de recuperar a diferença para o objetivo não alcançado no 
período anterior e assim sucessivamente. 

A comissão de gestão é registada na rubrica “Comissões e taxas – Outras, de operações correntes” da 
demonstração dos resultados, por contrapartida da rubrica “Comissões a pagar” do balanço. 

Em 31 de junho de 2024 a rendibilidade acumulada do Fundo era inferior à hurdle rate e ao high watermark 
pelo que não foi calculada comissão de performance. 

 

g) Comissão de depósito 

A comissão de depósito corresponde à remuneração do banco depositário. De acordo com o regulamento 
de gestão do Fundo, esta comissão é calculada diariamente, por aplicação de uma taxa anual de 0,08% 
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sobre o valor líquido global do Fundo, com um valor mínimo anual de 8.000 euros, sendo a sua liquidação 
efetuada trimestralmente. 

A comissão de depósito é registada na rubrica “Comissões e taxas – Outras, de operações correntes” da 
demonstração dos resultados, por contrapartida da rubrica “Comissões a pagar” do balanço. 

 

h) Taxa de supervisão 

A taxa de supervisão devida à Comissão do Mercado de Valores Mobiliários constitui um encargo do 
Fundo, sendo calculada por aplicação de uma taxa sobre o valor líquido global do Fundo no final de cada 
mês e registada na rubrica “Comissões e taxas – Outras de operações correntes”.  

A taxa mensal aplicável ao Fundo é de 0,0026%, com um limite mensal mínimo e máximo de 200 euros e 
20.000 euros, respetivamente. 

Sobre a taxa de supervisão, acresce a majoração, ao abrigo da Portaria n.º 342-A/2016, de 29 de 
dezembro, e do artigo 35.º dos Estatutos da Autoridade da Concorrência, aprovados pelo Decreto-Lei n.º 
125/2014, de 18 de agosto. 

 

i) Operações em moeda estrangeira 

Os ativos e passivos em moeda estrangeira são convertidos para euros com base no câmbio indicativo 
para as operações à vista (fixing) divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do balanço. 
Os ganhos e perdas resultantes da reavaliação cambial são registados como proveitos e custos do 
período, respetivamente. 

 

5. COMPONENTES DO RESULTADO DO FUNDO 

Em 31 de dezembro de 2024, estas rubricas têm a seguinte composição: 

PROVEITOS 

Ganhos de capital
Mais Mais
valias valias

potenciais efetivas Total Vencidos Decorridos Total Dividendos Total

Operações à vista: (Nota 17)
Acções 123 - 123 - - - - 123
Obrigações 6 587 836 7 423 516 6 144 6 660 - 14 083
Outros títulos de capital 2 291 - 2 291 - - - 1 174 3 465
Outros instrumentos de dívida - 546 546 - 546
Unidades de participação - OICVM - - - - -
Outros ganhos - - - - - - - -
Depósitos - - - 511 - 511 - 511
Operações cambiais - - - - - - - -

9 000 1 382 10 382 1 027 6 144 7 171 1 174 18 728

2024

Juros
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CUSTOS 

Perdas de capital
Menos Menos
valias valias

potenciais efetivas Total Vencidas Decorridas Total Total
(Notas 18)

Operações à vista:
Acções 2 365 - 2 365 - - - 2 365
Obrigações 914 - 914 - - - 914
Instrumentos de dívida c/ prazo - - - - - - -
Outros títulos de capital 1 514 - 1 514 - - - 1 514
Depósitos - - - - - - -
Operações cambiais - - - - - - -

Comissões:
De gestão - - - 1 096 5 010 6 106 6 106
De depósito - - - 500 3 062 3 562 3 562
Taxa de supervisão - - - 400 600 1 000 1 000
Da carteira de títulos - - - 916 - 916 916
Outras comissões - - - 425 3 690 4 115 4 115

4 793 - 4 793 3 337 12 362 15 699 20 492

2024

Juros e Comissões

 

 

9. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO 

O regime fiscal aplicável aos organismos de investimento coletivo, incluindo os fundos de investimento mobiliário 
(Decreto-Lei n.º 7/2015, de 13 de janeiro), assenta num método de tributação dos rendimentos “à saída”, ou 
seja, a tributação é essencialmente na esfera dos participantes.  

Os fundos de investimento mobiliário são sujeitos à taxa geral de IRC sobre o seu resultado líquido, expurgado, 
contudo, dos rendimentos (e respetivos gastos associados) de capitais, prediais e mais-valias, tal como 
qualificados para efeitos de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Singulares, com exclusão dos 
provenientes de entidades com residência ou domicílio em país, território ou região sujeito a um regime fiscal 
claramente mais favorável constante da lista aprovada por portaria do membro do Governo responsável pela 
área das finanças. 

Não relevam, igualmente, para efeitos de determinação do lucro tributável os rendimentos, incluindo descontos, 
e gastos relativos a comissões de gestão e outras comissões que revertam para os fundos de investimento 
mobiliário, bem como os gastos não dedutíveis previstos no artigo 23.º-A do Código do IRC.  

Este regime apresenta uma taxa de 0,0125%, em sede de Imposto do Selo, incidente sobre o valor líquido global 
dos organismos de investimento coletivo que não invistam exclusivamente em instrumentos do mercado 
monetário e depósitos (taxa de 0,0025% nos organismos que invistam exclusivamente nestes produtos 
financeiros). 

A Lei n.º 71/2018, de 31 de dezembro, veio estabelecer que a partir de 1 de janeiro de 2019 as comissões de 
gestão e depósito suportadas pelo Fundo estão sujeitas a Imposto do Selo à taxa legalmente em vigor.  

Em 31 de dezembro de 2024 a rubrica da demonstração dos resultados de “Impostos” apresentava a seguinte 
composição:  

2024

Impostos indiretos pagos em Portugal - Imposto do Selo 643
643
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11. EXPOSIÇÃO AO RISCO CAMBIAL 

Em 31 de dezembro de 2024 todos os ativos do Fundo encontram-se expressos em euros. 

 

12. EXPOSIÇÃO AO RISCO DE TAXA DE JURO  

Em 31 de dezembro de 2024 os prazos residuais até à data de vencimento dos ativos com taxa de juro fixa 
apresentavam a seguinte composição (inclui juros corridos): 

Maturidade 2024

Até 1 ano 303 877
De 1 a 3 anos 403 607
De 3 a 5 anos 316 784
De 5 a 7 anos -
Superior a 7 anos 329 386
Total 1 353 654

 

 

Em 31 de dezembro de 2024 o Fundo não detinha instrumentos financeiros derivados de cobertura de risco de 
taxa de juro. 

 

13. COBERTURA DO RISCO DE COTAÇÕES 

Em 31 de dezembro de 2024 a composição da carteira de ações e outros títulos de capital é apresentada no 
Anexo I. Naquela data, o Fundo não detinha posições de cobertura em aberto de contratos de futuros de 
cotações. 
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15. ENCARGOS IMPUTADOS 

Os encargos imputados ao Fundo durante o período compreendido entre 13 de agosto de 2024 (data de início 
de atividade) e 31 de dezembro de 2024 apresentam o seguinte detalhe: 

Encargos Valor %VLGF

Comissão de gestão fixa 6 350 0,60%
Comissão de depósito 3 705 0,35%

Taxa de supervisão 1 000 0,09%
Custos de auditoria 3 690 0,35%
Interbolsa 425 0,04%
Imposto do selo dos OICVM 220 0,02%
Outros custos correntes - 0,00%
Total 15 390

Valor médio líquido global do Fundo 1 052 744

Taxa de encargos correntes (TEC) (1) 1,46%

(1) Apurado nos termos do artº 69 do Regulamento da CMVM nº 3/2020

2024

 

 

Nos termos do artº 69º Regulamento da CMVM n.º 3/2020, a taxa de encargos correntes consiste no quociente 
entre a soma da comissão de gestão fixa, a comissão de depósito, a taxa de supervisão, os custos de auditoria 
e os outros custos correntes, num dado período, e o valor médio líquido global do Fundo nesse mesmo período. 
Adicionalmente, o cálculo da taxa de encargos correntes de um Fundo que estime investir mais de 30% do seu 
valor líquido global noutros fundos, inclui as taxas de encargos correntes dos fundos em que invista. Por outro 
lado, a taxa de encargos correntes não inclui os seguintes encargos: (i) componente variável da comissão de 
gestão; (ii) custos de transação não associados à aquisição, resgate ou transferência de unidades de 
participação; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados com a detenção de instrumentos financeiros 
derivados. 

 

16. COMPARABILIDADE DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 

O Fundo foi constituído em agosto de 2024 pelo que não existem comparativos anuais. O exercício de 2024 
refere-se apenas ao período compreendido entre 13 de agosto de 2024 (início de atividade do Fundo) e 31 de 
dezembro de 2024. 
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17. ACRÉSCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO 

Em 31 de dezembro de 2024 esta rubrica tem a seguinte composição: 

2024

Acréscimos de proveitos:
. Juros da carteira de títulos (Nota 3) 6 144
Despesas com custo diferido:
. Juros da carteira de títulos (Nota 3) 18 085

24 229
 

 

18. TERCEIROS - PASSIVO 

Em 31 de dezembro de 2024 esta rubrica tem a seguinte composição: 

2024

Resgates a pagar aos participantes (Nota 1) -

Comissões e taxas a pagar:
. Comissão de gestão 5 210

. Comissão de depósito 3 185

. Custos de auditoria 3 690

. Taxa de supervisão 600
12 685

Outras contas credoras - Imposto de selo 183
183

12 867
 

 

19. OUTRAS INFORMAÇÕES RELEVANTES 

O Fundo iniciou a sua atividade no dia 13 de agosto de 2024 não se tendo verificado a ocorrência de erros de 
valorização do valor da unidade de participação até 31 de dezembro de 2024.  

 

20.  NOTAS FINAIS 

Informamos todos os interessados que o Prospeto, o DIF (Documento de Informações Fundamentais) bem como 
o relatório anual encontram-se à disposição junto da sede da sociedade gestora ou nos balcões do depositário. 
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ANEXO I 

(Montantes expressos em euros)

Custo de Mais Menos Valor de Juro Valor de 
aquisição valias valias mercado corrido balanço

(Nota 17)
Valores Mobiliários Cotados

Mercado de Bolsa Nacional
Obrigações diversas:

BCPPL 8 1/8 PERP 214 180 2 680 - 216 860 3 268 220 128
BRCORO 1 7/8 04/30/2 199 106 140 - 199 246 2 517 201 763
CXGD 2 7/8 06/15/26 199 755 95 - 199 850 3 135 202 985
CRLPL 2 1/2 11/05/26 98 700 646 - 99 346 384 99 730
GALPPL 2 01/15/26 97 950 1 024 - 98 974 1 918 100 892
MONTPI 5 5/8 05/2928 104 049 - (158) 103 891 3 329 107 220
NOVBNC 4 1/4 03/08/2 102 130 488 - 102 618 3 470 106 088
TAPTRA 5 1/8 11/15/2 101 224 1 498 - 102 722 755 103 477

1 117 094 6 571 (158) 1 123 507 18 774 1 142 281

Ações:
Galp Energia SGPS 19 336 123 - 19 459 - 19 459
REN - Redes Energéticas Nacionais 20 018 - (638) 19 380 - 19 380
EDP, S.A. 19 724 - (1 487) 18 237 - 18 237
Sonae SGPS SA 18 520 - (240) 18 280 - 18 280

77 598 123 (2 365) 75 356 - 75 356

Mercado de Bolsa de Estados Membros da UE
Obrigações diversas:

EDPPL 4 3/8 04/04/32 106 766 - (756) 106 010 3 248 109 258
RENEPL 2 1/2 02/12/2 99 892 16 - 99 908 2 206 102 114

206 658 16 (756) 205 918 5 455 211 373

Outros títulos de capital:
iShares Core EUR Cor 167 048 484 - 167 532 - 167 532
IS Mk Iboxx Eur H/Y 164 505 1 433 - 165 938 - 165 938
iShares EURO STOXX 5 99 770 374 - 100 144 - 100 144
iShares STOXX Europe 101 444 - (1 514) 99 930 - 99 930

532 767 2 291 (1 514) 533 543 - 533 543

1 934 117 9 000 (4 793) 1 938 324 24 229 1 962 553

INVENTÁRIO DA CARTEIRA DE TÍTULOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2024

 


