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1. CARATERIZAGAO DO FUNDO

1.1. HISTORIAL E OBJETIVO DO FUNDO

A constituicdo do Fundo foi autorizada por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios 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 Mobiliarios.

O Fundo é gerido e administrado pela Heed Capital SGOIC, S.A., com sede na Avenida Duque de Avila n® 141 —
8° andar, 1050-081 Lisboa, e a entidade depositaria dos valores mobiliarios € o Bison Bank, S.A., com sede na
Rua Barata Salgueiro n° 33 — Piso 0, 1250-042 Lisboa, no entanto as unidades de participagao estdo integradas
em sistema centralizado gerido pela Interbolsa.

A oferta e gestado das UPs é efetuada diretamente pela Sociedade Gestora podendo, mediante contratualizagéo,
ser encarregue a outros intermediarios 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 capitalizagdo de sociedades comerciais
com sede, estabelecidas e a operar em Portugal.

1.2. POLITICA DE INVESTIMENTO

O Fundo podera investir em simultineo em diversos tipos de instrumentos financeiros tais como: agdes,
American Deposit Receipts (ADRs), ou outros instrumentos financeiros derivados cujo ativo subjacente seja
equivalente a agdes ou indices de agdes, obrigagbes (taxa fixa e variavel), instrumentos convertiveis (obrigagdes
com warrants, obrigacdes convertiveis), obrigagdes subordinadas, divida soberana e unidades de participagéo
de outros OICs ativos de curto prazo.

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

O Fundo podera investir um maximo de 65% do seu valor liquido em agbes, unidades de participagcdo ou outros
instrumentos derivados cujo ativo subjacente seja equivalente a a¢des ou indices de agdes.

O Fundo podera recorrer a (i) futuros sobre agdes e indices de agdes e (ii) forwards e futuros sobre taxa de
cambio, futuros sobre taxas de juro e derivados para cobertura de risco de crédito.

A politica de investimento do Fundo n&o pretende reproduzir qualquer indice.

1.3. PERFIL DO INVESTIDOR

O Fundo adequa-se a investidores profissionais e ndo profissionais com tolerancia para suportar eventuais
variagbes no montante investido, bem como a investidores com situagado patrimonial estavel, que pretendam
captar as rentabilidades proporcionadas pelo mercado no longo prazo.

O Fundo podera nao 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 (PARAMETRO DE REFERENCIA)

O Fundo n&o adotou qualquer parametro de referéncia.

1.5. POLITICA DE EXECUCAO DE OPERACOES E TRANSMISSAO DE ORDENS

A Sociedade Gestora encontra-se sujeita ao dever de assegurar as melhores condi¢gdes na execucgéo de todas
as operagdes, tomando sempre em consideragao todos os fatores considerados relevantes para se assegurar o
melhor resultado possivel para o Fundo.

1.6.  VALORIZACAO DOS ATIVOS DO FUNDO

Os ativos encontram-se valorizados de acordo com as regras de valorimetria estabelecidas no ponto 6. do
Capitulo Il do Documento Unico do Fundo (Prospeto e Regulamento de Gestdo), as quais se encontram
descritas na Nota 4 do Anexo as Demonstrag¢des Financeiras.

1.7. CONDICOES DE INVESTIMENTO

Condigoes de Investimento em 30 de junho de 2025

Subscrigao inicial 100.000 EUR Prazo Liq. Subscrigao D+1

Investimentos adicionais 5.000 EUR Prazo Lig. Resgate D+4

Comissdes

Subscrigdo 2% Gestao Fixa ** 1,5%

Resgate Gestao Variavel * *
UPs detidas por um prazo inferior a 365 dias 5% Depésito *** 0,08%
UPs detidas por um prazo superior a 365 dias 0%

*20% a incidir sobre a valorizagdo positiva do Fundo face a hurdle rate (taxa minima 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 liquido por UP exceder a high water mark e a hurdle rate .

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

*** 0 valor minimo anual da comiss&do de deposito € 8.000 EUR. Sobre esta comiss&o recai imposto de selo a taxa legal em vigor.

2. EVOLUCAO DA ATIVIDADE DO FUNDO
21. ECONOMIA E MERCADOS

Depois de um periodo marcado por choques sucessivos e imprevisiveis, o final do ano passado trouxe sinais
encorajadores de estabilizagdo na economia global. A inflagdo, embora ainda acima das metas dos bancos
centrais, iniciou uma trajetéria de descida gradual, embora irregular, aproximando-se dos objetivos dos bancos
centrais. O mercado laboral deu mostras de normalizagdo, com as taxas de desemprego e de vagas a
regressarem a patamares pré-pandemia. O crescimento econémico global manteve-se em torno dos 3% nos
ultimos anos, e o nivel de atividade aproximou-se do seu potencial, abrindo espago para uma expetativa de
regresso a normalidade.
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Contudo, esse equilibrio revelou-se fragil. A recente reorientagdo das prioridades politicas em varias economias
avancgadas e em particular nos Estados Unidos, deu origem a uma nova vaga de medidas protecionistas, com
destaque para a imposigédo de tarifas e restrigdes comerciais. As reagdes dos principais parceiros comerciais
nao se fizeram esperar alimentando um ambiente de incerteza e tensdo que volta a por a prova a resiliéncia da
economia global. Para além do impacto direto no comércio internacional, a natureza abrupta e imprevisivel
destas medidas torna mais dificil a formulagdo de cenarios macroeconémicos fiaveis, aumentando o risco de
revisdes inesperadas nas projecdes de crescimento. O aumento da incerteza politica e econdmica &, por si so,
um travao adicional a atividade econémica mundial.

WORLD ECONOMIC OUTLOOK APRIL 2025

GROWTH PROJECTIONS BY REGION

(REAL GDP GROWTH, PERCENT CHANGE)
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De acordo com o ultimo relatério do Fundo Monetario Internacional, publicado em abril de 2025, prevé-se uma
desaceleragdo da economia global nos préoximos anos. Depois de um crescimento de 3,3% em 2024, estima-se
que a economia mundial cresga 2,8% em 2025 e 3,0% em 2026. Nas economias avangadas, o crescimento
devera passar de 1,8% em 2024 para 1,4% em 2025 e 1,5% em 2026, refletindo o impacto das condigbes
financeiras mais apertadas. Ja nos mercados emergentes e em desenvolvimento, o FMI antecipa uma descida
mais acentuada do crescimento, de 4,3% em 2024 para 3,7% em 2025, com uma ligeira recuperacgéo para 3,9%
em 2026.

Purchasing Managers Indexes (“PMI”)

Country /Region Jan24 Feb24 Mar24 Apr24 May24 Jun24 Jul24 Aug24 Sep24 Oct24 Nov24 Dec24 Jan25 Feb25 Mar25 Apr25 May-25 Jun25

United States 52.0 525 521

Eurozone -
Germany - N o - 5 . 4 .

France - . . K 48.8 5 . 481 - 47.5 47.6 - 48.0 47.8
Italy 50.7 51.1 --- 51.3 50.3 50.8 497 51.0 - 497 497 - 50.5 --
s ms en me e e me s me B M ke Mo Mo mo Mo

United Kingdom 52.9 53.0 52.8 - 53.0 523 52.8 - 52.6 51.8 50.5 50.4 50.6 50.5 51.5 - .
2apn DB ws [ss (WAl sz sov sn sas sis [[elTdso)| are) [aas [aes| s aea [aen
China - 5632 51.3 523
India -
Brazil -

Fonte: Bloomberg

52.9 521 52.5

52.5 52.7 531 51.2 52.7
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No primeiro semestre de 2025, o conflito entre a Russia e a Ucrania manteve-se como uma fonte constante de
risco geopolitico, pressionando os mercados e as cadeias de abastecimento globais. Paralelamente, a guerra
entre Israel e o Irdo intensificou-se, com especial destaque para o estreito de Ormuz, uma rota critica para o
transporte mundial de petréleo, aumentando a volatilidade e os riscos para os pregos dos produtos energéticos.
A instabilidade politica em Franga também continuou a criar incerteza na Europa, a medida que os
desdobramentos eleitorais mantém os investidores atentos ao futuro politico do pais. Nos Estados Unidos, a
proposta legislativa “One Big Beautiful Bill’ suscitou preocupag¢des renovadas sobre a sustentabilidade fiscal,
dada a previsdo de aumentos substanciais na despesa publica combinados com cortes fiscais. No plano
comercial, as negociagdes entre EUA, China e Europa permaneceram tensas, com ameacgas e imposi¢des de
tarifas reciprocas a afetar o comércio internacional, contribuindo para um ambiente de incerteza acrescida que
continua a condicionar a confianga e as decisées empresariais.

Probabilidades implicitas de cortes - EUA Probabilidades implicitas de cortes — Zona Euro

Fonte: Bloomberg

O primeiro semestre de 2025 marcou uma viragem no discurso dos principais bancos centrais. Depois de um
inicio de ano em que se antecipavam cortes de taxas mais agressivos, dados econémicos mais fortes e inflagéo
mais persistente levaram a Federal Reserve “Fed” a adotar uma posicdo mais cautelosa. A Fed continua a
apontar para dois cortes até ao fim de 2025, mas aumentaram as divergéncias dentro do comité quanto ao ritmo
e a necessidade desses cortes, perante a ameaca de pressodes inflacionistas derivadas da implementagao das
tarifas. Na Europa, o BCE seguiu uma trajetéria diferente iniciando, ainda no final de 2023, um ciclo de cortes
que continuou ao longo do semestre. A taxa de depdsito passou de 3% no final de 2024 para 2% no fecho do
semestre, com quatro cortes consecutivos, apoiados pela queda da inflagdo e sinais de desaceleracao
econdmica na regido. Até ao final do ano ainda é esperado um corte adicional.
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Retorno absoluto dos indices de obrigagoes do tesouro com maturidades superior a 1 ano
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Fonte: Bloomberg

Nos EUA, as yields obrigacionistas refletiram dois grandes momentos ao longo do semestre. Apés uma descida
significativa em fevereiro e margo, impulsionada por dados macroeconémicos mais fracos e expetativas de
cortes por parte da Fed, as yields inverteram a trajetéria em abril, com dados de inflagdo mais resistentes e
sinais de resiliéncia econdmica. Em maio, este movimento foi acentuado pelas preocupagbes com a
sustentabilidade orcamental, apds a apresentagéo do “One Big Beautiful Bill’, que preveé cortes fiscais e aumento
de despesa publica, levantando receios quanto ao agravamento do défice. Em junho, sinais de moderagéo na
inflacdo e algum arrefecimento da atividade voltaram a alimentar a expetativa de flexibilizagdo monetaria,
provocando nova compressao das yields. No final do semestre, a yield dos Treasuries a 10 anos acumulava
uma queda de 30 p.b., enquanto a yield a 2 anos recuava 52 p.b..

Na Europa, a curva de rendimentos dos Bunds alemées registou um movimento de steepening. As yields de
curto prazo cairam, com a yield a 2 anos a descer 22 p.b., enquanto as yields dos prazos mais longos subiram,
com a yield a 30 anos a aumentar 50 p.b. Apesar desta subida, a renda fixa beneficiou do ciclo de cortes do
Banco Central Europeu “BCE” e da queda das expetativas de inflagdo. Os spreads soberanos comprimiram na
maioria dos paises periféricos, com destaque para ltalia, que viu uma forte redugao, especialmente nos prazos
mais longos.
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Credit Spreads
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Fonte: Bloomberg

Os spreads de crédito, quer de High Yield, quer de Investment Grade, mantiveram-se relativamente estaveis e
em niveis historicamente baixos ao longo do semestre. O indice Markit Itraxx Europe estreitou de 58 p.b. para 55
p.b. tendo o indice Markit Itraxx Crossover Europe estreitado de 313 p.b. para 283 p.b..
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No mercado acionista, o semestre ficou marcado por uma divergéncia clara entre os EUA e a Europa. Nos
Estados Unidos, apesar de os indices terem atingido novos maximos histdricos, em junho, o seu desempenho
ficou aquém dos principais indices europeus. Apos o sell-off, 0 mercado encetou uma rotagédo de volta para o
mercado acionista americano, com o S&P 500 a subir 5% e o Nasdaq 100 a valorizar 7% no semestre. O Dow
Jones avancgou apenas 3,6% e o Russell 2000, mais representativo das small caps, recuou 2,4%, evidenciando
a concentragdo dos ganhos num numero reduzido de grandes empresas tecnoldgicas, mais imunes as tarifas.

O desempenho do mercado americano foi impulsionado pelo entusiasmo continuo no setor tecnolégico e pela
proposta legislativa “One Big Beautiful Bill’, que gerou otimismo com medidas fiscais que previam estimulos e
reembolsos, contribuindo para a confianga dos investidores a curto prazo, apesar das preocupagdes subjacentes
sobre a sustentabilidade orgamental a longo prazo. Contudo, n&o evitaram que a performance fosse mais
modesta face as agdes europeias.

Na Europa, o arranque de ano foi bastante forte e, apesar de uma corre¢do em junho, os principais indices
terminaram o semestre com ganhos expressivos. O STOXX 600 e o Euro STOXX 50 avangaram 7,2% e 8,9%,
respetivamente, enquanto os indices nacionais registaram desempenhos notaveis: o IBEX 35 liderou com uma
valorizagéo de 21,3%, seguido do DAX (+20,1%), PSI 20 (+17,1%) e MIB italiano (+16,4%). Ja o CAC 40 francés
registou um ganho mais modesto de 4,8%, refletindo o impacto da instabilidade politica no pais e a forte
dependéncia do indice do setor do luxo, que tem sido afetado pela desaceleragao do consumo na China, um
dos seus mercados mais importantes. O desempenho robusto da Europa destacou-se assim ndo apenas pela
amplitude dos ganhos, mas também pela sua diversificagao setorial e geografica.

Evolugao do EUR / USD
RS 6GM Cure] - Suppested Charts <] Actons | it N < Chr |

(067307203 00/30/2025 ~ BOML | Last Px s/ Key Events
et 111D | 1v LSE] v J ooty
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Fonte: Bloomberg

No plano cambial, o euro registou uma valorizacdo expressiva face ao doélar americano, passando de 1,03 para
1,17, refletindo um ganho superior a 13%. Esta valorizagdo foi impulsionada por varios fatores, incluindo a
crescente divergéncia entre as politicas monetarias do BCE e da Fed. Enquanto o BCE iniciou um ciclo de
cortes mais agressivo, sustentado por uma inflacgdo em desaceleracdo e perspetivas de crescimento mais
frageis, a Fed manteve uma abordagem mais prudente, com cortes limitados e sujeitos a evolugdo dos dados
econdmicos. Adicionalmente, a redugédo da percegéo de risco politico na zona euro, associada a estabilizagao
dos spreads soberanos, e planos fiscais de relangamento da economia contribuiram para o reforgo da confianga
na moeda Unica. Por outro lado, nos EUA, o aumento das preocupagbes com a sustentabilidade orgamental,
agravadas pela proposta legislativa “One Big Beautiful Bill’, e constantes pressdes sobre o Presidente da Fed,
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colocando em causa a sua independéncia, pressionou o délar, tornando o euro relativamente mais atrativo para
os investidores globais.

Apesar da recuperagcdo dos mercados em determinados momentos do semestre, a incerteza permanece
elevada. A incerteza politica, os riscos fiscais nos EUA, a evolugdo dos conflitos geopoliticos e a trajetéria das
taxas de juro continuardo a desempenhar um papel crucial na definicho do comportamento dos mercados na
segunda metade do ano.

2.2. POLITICA DE INVESTIMENTO DO FUNDO

O Fundo iniciou a sua atividade a 13 de agosto de 2024, adotando, numa fase inicial, uma abordagem
conservadora até alcangar uma dimensdo que permitisse assegurar um nivel minimo de diversificagao
adequado.

Durante o primeiro semestre de 2025, a gestdo continuou com uma estratégia de reforgo da diversificagdo por
emitente, mantendo-se, no entanto, uma exposi¢ao a Portugal superior a 60%, em conformidade com o objetivo
minimo definido para o Fundo.

A restante alocagdo foi investida em divida e agbes europeias, com o intuito de alargar a diversificacdo
geografica. Parte desta exposigao foi concretizada através de ETF’s de agdes europeias e norte-americanas e
de crédito europeu, sendo o remanescente investido em emissdes individuais de crédito.

Desta forma, o Fundo encerrou o semestre com uma exposi¢éo total a crédito de 75%, dos quais 59% alocados
a empresas portuguesas e os restantes 16% repartidos entre outros emitentes e ETFs de crédito. A exposigéo a
divida soberana representava 5% da carteira no final de junho. No fecho do semestre, a exposi¢gdo a empresas
com notagdo de grau de investimento representava 44%, enquanto a parcela correspondente a empresas com
rating high yield ou sem notacéo atribuida totalizava 23%. O Fundo manteve uma duragéo relativamente baixa,
ligeiramente abaixo dos 2 anos.

No segmento acionista, o Fundo apresentava uma exposicdo total de 21%, distribuida entre 6% em acdes
portuguesas, 15% em ETFs de agdes europeias e norte-americanas. No seu conjunto, a exposicao a
instrumentos de capitalizagdo de empresas portuguesas (agbes e obrigagdes) ascendia a 65% no final do
semestre.
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2.3. EVOLUGAO DA ATIVIDADE DO FUNDO

Em 30 de junho de 2025, o montante sob gestdo do Fundo ascendia a 7.649.715 euros, sendo o valor da

unidade de participagéo de 102,6107 euros.

No quadro seguinte apresenta-se a demonstragdo do patrimonio do fundo com referéncia a 30 de junho de

2025:

Rubrica Montante
Valores mobiliarios 7 652 464 €
Saldos bancarios 228 047 €
Outros Ativos 64 614 €
Total Ativos 7945 125€
Passivo 295410 €
Valor Liquido do Inventario 7649715€

No que se refere as unidades de participagcdo em circulagdo e seu correspondente valor unitario, de seguida
apresenta-se quadro com a sua evolugdo mensal no ano de 2025:

Més Valor da UP N°de UP's Montante sob gestao
janeiro 100,2698 € 24 142,2512 2420739€
fevereiro 101,2512 € 30 080,8578 3045725€
margo 100,5573 € 36 674,6716 3687909 €
abril 100,9775 € 46 109,3738 4656014 €
maio 102,4573 € 65 763,0977 6737913 €
junho 102,6107 € 74 550,7832 7649715€

Nota: Os valores apresentados no quadro acima referem-se aos valores apurados pelo Fundo no uitimo dia util
de cada més e que sao tornados publicos para efeito de subscrigdo e resgate.

O quadro seguinte apresenta a evolugdo, nos primeiros seis meses do ano corrente € no ano anterior, do
numero de unidades de participagdo em circulagdo, do valor da unidade de participagdo e do numero de

participantes:

30/06/2025 2024
Valor das UP's 102,6107 € 99,1921 €
N° de UP's 74 550,7832 20 138,6149
N° de Participantes 32 6
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Desde o inicio do Fundo (13 de agosto de 2024) o valor da unidade de participacéo teve a evolugédo que é
descrita pelo grafico seguidamente apresentado:
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No periodo compreendido entre 1 de janeiro e 30 de junho de 2025 os custos com comissdes de gestdo e de
deposito ascenderam respetivamente a 31.110 euros e 3.968 euros. Relativamente aos custos e proveitos do
Fundo, os mesmos ascenderam ao montante total de 52.709 euros e 189.832 euros respetivamente.

O quadro seguinte apresenta a evolugéo, nos primeiros seis meses do corrente ano e no ano anterior (desde 13
de agosto de 2024, data de inicio de atividade do Fundo), do total de proveitos, custos e comissdes de gestéo e
depésito suportadas:

30/06/2025 2024
Volume Total sob Gestéao 7649715€ 1997 592 €
Proveitos (totais) 189832 € 18 728 €
Custos (totais) 52709 € 21135€
Comissao de gestao 31110 € 6106 €
Comissao de depdsito 3968 € 3562 €
Comissdes de transacgéo 2763 € 916 €

2.4. RENDIBILIDADES E RISCO HISTORICO

N&o sao divulgados dados porque o Fundo ndo completou um ano civil completo de atividade.
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2.5. COMPOSICAO DA CARTEIRA DE APLICACOES EM 30 DE JUNHO DE 2025

Principais activos em carteira % ETF's indices Agdes -
iShares STOXX Europe 6,93% Agses [
iShares Core EUR Cor 6,78% eTF's Obrigagses [
CXGD 0 3/8 09/21/27 6,39% obrigacses | G
iShares EURO STOXX 5 6,32% Divida Publica  JJJ]
IS Mk Iboxx Eur H/Y 6,23% Liquidez e Depositos
Total  32,64% 0% 10% 20% 30% 40% 50% B0%

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

Nos primeiros seis meses do exercicio de 2025 o montante total de remuneragdes pagas pela sociedade gestora
do Fundo, Heed Capital SGOIC, S.A., aos seus colaboradores, érgédos de gestéo e fiscalizagcdo desagrega-se da
seguinte forma:

Remuneragdes Fixas Remun?fera?ées Colaboradores
Variaveis (n° a 30/06/2025)
Conselho de Administragao
Presidente e Vogais 128 293 € 3
Administradores n&o executivos 2000 € 2
Conselho Fiscal
Presidente e Vogais 12740 € 3
Colaboradores 183 945 € 13
326 977 € 21

Nos primeiros seis meses de 2025 ndo foram pagos quaisquer valores referentes a indeminizagdes por
cessacgao de contrato de trabalho.

2.7. INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Em 30 de junho de 2025 o Fundo ndo detinha qualquer exposi¢édo a instrumentos financeiros derivados.

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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2.8. MOVIMENTOS OCORRIDOS NOS ATIVOS DO OICVM

Os movimentos ocorridos nos ativos do Fundo durante os primeiros seis meses de 2025 foram os que se
seguidamente se discriminam:

Rubrica Montante
Rendimento do investimento 82854 €
Custos de gestao -31 110 €
Custos de depdsito -3 968 €
Outros encargos, taxas e impostos -7 201 €
Custos de negociagao 2763 €
Aumento ou diminuigdo da conta de capital 5652 123 €
Resultado liquido 137122 €
Mais ou menos valias de investimento 99443 €
Alteragao que afete os ativos e passivos -134 €

2.9. NOTAS FINAIS

O Prospeto, o DIF (Documento de Informagdo Fundamental) bem como o relatério anual encontram-se a
disposicéo de todos os interessados junto da sede da sociedade gestora ou nos balcdes do depositario.

Lisboa, 22 de agosto de 2025

Joaquim Maria Magalhaes Luis Gomes Gustavo Caiuby Guimaraes

Nuno Miguel de Lemos Montes Pinto

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Em 30 de junho de 2025
(montantes expressos em euros)

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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Composigao discriminada da carteira dos organismos de investimento coletivo (OICVM)

Juro Decorrido

Designagao Quantidade Preco unitario Moeda (EUR)

Valor Total (EUR) % VLGF

1. INSTRUMENTOS FINANCEIROS ADMITIDOS, EM PROCESSO DE ADMISSAO OU NAO ADMITIDOS A NEGOCIACAO EM PLATAFORMAS DE
NEGOCIACAO

1.1 Instrumentos financeiros admitidos a negociagdo em Plataformas de Negociagao (PN)

1.1.1 Titulos de divida publica

EUB 0 08/08/25 100 000 99,8% EUR 99797 1,30%
SGLT 0 08/08/25 100 000 99,8% EUR 99803 1,30%
EUB 0 07/04/25 100 000 100,0% EUR 99989 1,31%
PORTB 0 09/19/25 100 000 99,6% EUR 99575 1,30%

1.1.3 Obrigagdes diversas

EDPPL 4 3/8 04/04/32 100 000 106,2% EUR 1043 107 244  1,40%
SANTAN 3 3/4 09/11/2 200 000 101,9% EUR 6 000 209844 2,74%
NOVBNC 9 7/8 12/01/3 100 000 118,7% EUR 5709 124 385 1,63%
CXGD 0 3/8 09/21/27 500 000 974% EUR 1449 488534 6,39%
BCPPL 8 1/8 PERP 400 000 109,3% EUR 6518 443522 580%
NOVBNC 3 1/4 03/01/2 100 000 101,5% EUR 1077 102536 1,34%
MONTPI 5 5/8 05/2928 200 000 104,6% EUR 986 210272  2,75%
CRLPL 3 5/8 01/29/30 200 000 101,0% EUR 3019 205039 2,68%
CRLPL 2 1/2 11/05/26 300 000 99,9% EUR 4870 304 429 3,98%
NOVBNC 4 1/4 03/08/2 200 000 102,9% EUR 2655 208415 2,72%
SANTANS3 1/4 02/15/31 100 000 102,6% EUR 1202 103787 1,36%
MONTPI 3 1/2 06/25/2 200 000 100,2% EUR 96 200558 2,62%
EDPPL 3 7/8 06/26/28 100 000 103,6% EUR 42 103603 1,35%
EDPPL 2 7/8 06/01/26 100 000 100,4% EUR 228 100615 1,32%
FLOEPT 4 7/8 07/03/2 300 000 104,7% EUR 14 505 328590 4,30%
BRCORO 2 3/8 05/10/2 300 000 99,7% EUR 996 300051 3,92%
GVOLT 5.2 11/18/27 100 000 101,5% EUR 607 102131  1,34%
GVOLT 4 11/10/28 150 000 99,5% EUR 3867 153045 2,00%
EGLPL 7 1/4 06/12/28 100 000 104,8% EUR 363 105123 1,37%
GALPPL 2 01/15/26 400 000 99,8% EUR 3638 402926 527%
FIDELI 4 1/4 09/04/3 100 000 100,6% EUR 3482 104103 1,36%
TAPTRAS5 1/8 11/15/2 300 000 100,6% EUR 2 264 304 166 3,98%
1.1.4 Agdes
Galp Energia SGPS 3950 15,57 EUR 61502 0,80%
Mota Engil 5590 3,84 EUR 21454 0,28%
NOS 20700 3,87 EUR 80109 1,05%
EDP,S.A 44 190 3,68 EUR 162708 2,13%
Sonae SGPS SA 44 850 1,21 EUR 54179 0,71%
REN - Redes Energéticas Nacionais 27 200 3,03 EUR 82280 1,08%
Savannah Resources Plc 370 000 0,04 GBP 15354 0,20%

1.1.5 Unidades de participagéo / agdes de OIC que ndo OIA Imobiliario (ETFs)

IS Mk Iboxx Eur H/Y 5092 93,63 EUR 476764 6,23%
iShares Core EUR Cor 4265 121,68 EUR 518539 6,78%
iShares STOXX Europe 9824 53,94 EUR 529907 6,93%
iShares EURO STOXX5 8942 54,03 EUR 483 136 6,32%
iShares Core SP 500 212 561,64 EUR 119068 1,56%

3. OUTROS ATIVOS E PASSIVOS DA CARTEIRA
3.1 Liquidez

3.1.2 Depdsitos a Ordem

BSO-EUR-008 EUR 212851 2,78%
BSO-GBP-008 GBP 15196 0,20%

3.3 Outros valores a regularizar

Valores ativos EUR 0,00%
Valores passivos EUR -295410 -3,86%
4. Valor Liquido Global (VLGF) 7649715 100,00%
5. Nimero de Unidades de Participagao Total 74 550,7832
RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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BALANCO EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024

(Montantes expressos emeuros)

ATVO CAPITAL EPASSVO
i " 2025 2024 . <
CODIGO DESIGNAGCAO Notas - - - - e e CODIGO DESIGNACAO Notas 2025 2024
Ativo bruto Mais-valias : Menos-valias ; Ativo liquido Ativo liquido
CARTEIRA DE TITULOS CAPITAL DO FUNDO
21 Obrigagdes 3 4 638 361 16 155 (6214) 4 648 302 1329 425 61 Unidades de participagéo 1 7455078 2013 861
22 Agdes 3 427 939 49 682 (35) 477 585 75 356 62 Variagdes patrimoniais 1 59 922 (13 862)
23 Outros titulos de capital 3 2086 592 40 822 - 2127 413 533543 64 Resultados transitados 1 (2408) -
24 Unidades de participagdo - OICVM harmonizados - - - - - 66 Resultado liquido do exercicio 1 137 122 (2408)
26 Outros instrumentos de divida 398 261 903 - 399 164 -
TOTAL DA CARTERA DE TITULOS 7 551 152 107 561 (6 249) 7 652 464 1938 324 TOTAL DO CAPITAL DO FUNDO 7649715 1997 592
TERCEIROS TERCEIROS
411+...+419 i Outras contas de devedores - - - - - 421 Resgates a pagar aos participantes - -
TOTAL DOS VALORES A RECEBER - - - - - 423 Comissdes a pagar 18 35857 12 685
424+...+429 |Outras contas de credores 18 259 553 183
DISPONIBILIDADES TOTAL DOS VALORES A PAGAR 295410 12 867
12 Depdsitos a ordem 3 228 047 228 047 47 907
13 Depdsitos a prazo e com pré-aviso 3 - - -
TOTAL DAS DISPONBILIDADES 228 047 - - 228 047 47 907 ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
55 Acréscimos de custos - -
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS 58 Outros acréscimos e diferimentos - -
51 Acréscimos de proveitos 3/17 28 868 28 868 6144 59 Contas transitérias passivas - -
52 Despesas com custo diferido 3/17 35746 35746 18 085 TOTAL DE ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS PASSIVOS - -
58 Qutros acréscimos e diferimentos - - -
59 Contas transitérias ativas - - -
TOTAL DE ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS ATVOS 64 614 - - 64 614 24229 TOTAL DO PASSIVO 295410 12 867
TOTAL DO ATVO 7843 813 107 561 -6 249 7945125 2010 460 TOTAL DO CAPITAL EPASSVO 7 945125 2010 459
Numero total de unidades de participagdo em circulagao 74 550,7832 20 138,6149}Valor unitario da unidade de participagéo 102,6107 99,1921
A Administragdo O Contabilista Certificado
RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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BALANCO EM 30 DE JUNHO DE 2025 E 31 DE DEZEMBRO DE 2024
(Montantes expressos em euros)
CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS
DIREITOS SOBRE TERCEIROS RESPONSABILIDADES SOBRE TERCEIROS
CODIGO DESIGNACAO Notas 2025 2024 CODIGO DESIGNAGAO Notas 2025 2024
OPERAGOES CAMBIAIS OPERAGOES CAMBIAIS
911 A vista (Spot) 911 A vista (Spot) - -
OPERAGOES SOBRE TAXA DE JURO OPERACOES SOBRE TAXA DE JURO
925 Futuros 925 Futuros - -
OPERAGOES SOBRE COTAGOES OPERAGOES SOBRE COTAGOES
935 Futuros 935 Futuros - -
TOTAL DE DIREITOS TOTAL DAS RESPONSABILIDADES - -

A Administragcéo

O Contabilista Certificado

RELATORIO E CONTAS

30 DE JUNHO DE 2025
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DEMONSTRACAQ DOS RESULTADOS PARA O EXERCICIO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em euros)
CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
CODIGO DESIGNAGAO Notas 2025 CODIGO DESIGNAGAO Nota 2025
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
Juros e custos equiparados Juros e proveitos equiparados
711+718 De operagdes correntes - 812+813 Da carteira de titulos e outros ativos 49 203
Comissoes e taxas 811+814+817+818 Outros, de operagdes correntes -
722+723 Da carteira de titulos e outros ativos 2763 Rendimentos de titulos e outros ativos
724+...+728 Outras, de operagdes correntes 39 622 822+...824/5 Na carteira de titulos e outros ativos 33651
Perdas em operagdes financeiras 832+833 Na carteira de titulos e outros ativos 106 963
732+733 Na carteira de titulos e outros ativos 7523 831+838 Outras, de operagdes correntes -
7314738 QOutras, de operagdes correntes 1 839 Em operagdes extrapatrimoniais 14
741147421 Impostos sobre o rendimento - 87 Outros proveitos e ganhos correntes 0
7412+7422 Impostos indiretos 9 2657
Provisdes do exercicio
751 Provisdes para encargos -
77 QOutros custos e perdas correntes -
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 52 576 TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 189 832
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
788 Outros custos e perdas eventuais 134 888 Outros proveitos e ganhos eventuais -
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS (E) 134 TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS (F) -
66 RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO (se >0) 137 122 66 RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO (se<0) -
TOTAL 189 832 TOTAL 189 832
(8x2/3/4/5)-(7x2/3) i Resultados da carteira de titulos 179 531 F-E Resultados eventuais (134)
8x9-7x9 Resultados das operagdes extrapatrimoniais 14 B+D+F-A-C-E+74 :e: Au::(i(:i AMIEs U8 IMPOSLo sobre o 139779
B+D+F-A-C- . -
B-A Resultados correntes 137 256 E+7411/8+7421/8 Resultado liquido do exercicio 137 122

A Administragao

O Contabilista Certificado

RELATORIO E CONTAS
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DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA O PERIODO FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em euros)
2025
OPERACOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC
Recebimentos:
Subscrigdes de unidades de participagao 5515000
Comissdes de unidades de participagédo -
Pagamentos
Resgates de unidades de participagao -
Fluxo das operagdes sobre as unidades do OIC 5515000
OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ATVOS
Recebimentos:
Venda de titulos 205 750
Reembolso de titulos e outros ativos 1 000 000
Rendimento de titulos e outros ativos 33 651
Juros e proveitos similares recebidos 26 480
Outros recebimentos relacionados com a carteira -
Pagamentos:
Compra de titulos (6 561 691)
Comissdes de corretagem (2763)
Outras taxas e comissdes -
Outros pagamentos relacionados com a carteira (17 661)
Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos (5316 234)
OPERACOES A PRAZO E DEDIVISAS
Recebimentos
Operagdes cambiais 14
Pagamentos
Operagdes cambiais (11)
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 3
OPERACOES DE GESTAO CORRENTE
Pagamentos:
Comissao de gestao (15 676)
Comissao de depdsito (0)
Impostos e taxas (2 164)
Outros pagamentos correntes (789)
Fluxo das operagdes de gestdo corrente (18 629)
Disponibilidades no inicio do periodo 47 907
Saldo dos fluxos de caixa do periodo 180 140
Disponibilidades no fim do periodo 228 047

A Administragéo

O Contabilista Certificado

RELATORIO E CONTAS
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em Euros)

INTRODUCAO

A constituicdo do “HEED TOP - Fundo de Investimento Alternativo Mobilidrio Aberto” (adiante igualmente
designado por “Fundo”), foi autorizada por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios de 29 de janeiro de 2024, tendo iniciado a sua atividade em 13 de agosto de 2024.

E um Fundo, constituido 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
simultdneo em diversos tipos de instrumentos financeiros: Agbes, American Deposit Receipts (ADRs), ou outros
instrumentos financeiros derivados cujo ativo subjacente seja equivalente a agbes ou indices de agdes,
obrigacdes (taxa fixa e variavel), instrumentos convertiveis (obrigagbes com warrants, obrigagdes convertiveis),
obrigacdes subordinadas, divida soberana e unidades de participagdo de outros OICs. O Fundo investe, pelo
menos, 60% do seu patriménio 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 fungdes de Banco
depositario sdo exercidas pelo Bison Bank, S.A..

BASES DE APRESENTACAQO

As demonstracgdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade das operagdes com base nos
registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios.

As notas que se seguem respeitam a numeragéo sequencial definida no Plano de Contas dos Organismos de
Investimento Coletivo, estabelecido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios. As notas cuja numeragao
se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua apresentagdo ndo € relevante para a leitura das
demonstragdes financeiras anexas.

1. CAPITAL DO FUNDO

O capital do Fundo esta formalizado através de unidades de participagdo, com caracteristicas iguais e sem valor
nominal, as quais conferem aos seus titulares o direito de propriedade sobre os valores do Fundo,
proporcionalmente ao nimero de unidades que representam. O valor da unidade de participacdo para efeitos de
constituicdo do Fundo foi de cem euros.

O valor da unidade de participagéo para efeitos de subscricdo e de resgate é o valor da unidade de participagéo
que vier a ser apurado no fecho do dia do pedido e divulgado no dia seguinte, pelo que o mesmo ¢é efetuado a
preco desconhecido.

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em Euros)

O movimento ocorrido no capital do Fundo, durante o periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2025, foi
como segue:

Valor
Diferenca Resultado Numero de unitario da
Valor para o valor Resultados liquido do unidades de unidade de
base base transitados periodo Total participagdo participagcdo
Saldos em 31 de dezembro de 2024 2013 861 (13 862) - (2408) 1997 592 20 139 99,1921
Subscrigdes 5441217 73783 - - 5515 000 54 412
Resgates - - - - - -
Resultados transitados - - (2 408) 2408 - -
Resultado liquido do periodo - - - 137 122 137 122 -
Saldos em 30 de junho de 2025 7 455 078 59 922 (2 408) 137 122 7649715 74 551 102,6107

O valor liquido global do Fundo, o valor de cada unidade de participagdo e o numero de unidades de
participagdo em circulagédo no ultimo dia de cada trimestre de 2025 foi o seguinte:

Valor liquido Valor da Numero de unidades de
Ano Meses global do Fundo unidade de participacdo participacdo em circulacao
2025 junho 7649715 102,6107 74 550,7832
margo 3687 909 100,5573 36 674,6716

Em 30 de junho de 2025 o numero de participantes em fungéo do valor liquido global do Fundo apresentava o
seguinte detalhe:

2025
Entre 5% e 10% 6
Entre 2% e 5% 13
Entre 0,5% e 2% 13
Total de participantes 32

2. VOLUME DE TRANSACOES

O volume de transagdes ocorrido durante durante o periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2025 foi o
seguinte:

2025
Compras Vendas Total
Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora de Bolsa
Divida Publica - 797 138 - - - 797 138
Obrigagdes Diversas - 4119 147 - 205 750 4 324 897
Accoes 348 118 - - - 348 118 -
Outros titulos de capital 1645 458 - - - 1645 458 -
1993 576 4916 285 - 205 750 30 062 025 5122 035

30 DE JUNHO DE 2025
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em Euros)

3. CARTEIRA DE TiTULOS E DISPONIBILIDADES

O detalhe da carteira de titulos em 30 de junho de 2025 é apresentado no Anexo .

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidade durante o periodo de seis meses findo em 30 de junho de
2025 foi o seguinte:

Depositos a
ordem
Saldos em 31 de dezembro de 2024 47 907
. Aumentos 6 780 895
. Reducoes (6 600 755)
Saldos em 30 de junho de 2025 228 047

Em 30 de junho de 2025 os depdsitos a ordem, todos denominados em euros, encontravam-se domiciliados
junto do banco depositario, Bison Bank, S.A..

Em 30 de junho de 2025 os depésitos a ordem ndo eram remunerados e o Fundo ndo detinha quaisquer
aplicagdes em deposito a prazo.

4. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagdo das demonstrac¢des financeiras, foram as
seguintes:

a) Especializacédo

O Fundo regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializagdo, sendo
reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do momento do seu recebimento ou
pagamento.

Os juros corridos relativos a titulos adquiridos séo registados na rubrica “Despesas com custo diferido”,
atendendo a que a periodificagao dos juros a receber é efetuada apenas a partir da data de aquisi¢éo dos
respetivos titulos.

b) Reconhecimento de juros de aplicaces

Os juros das aplicagdes sao reconhecidos na demonstragao dos resultados do periodo em que se vencem,
independentemente do momento em que sao recebidos na rubrica “Juros e proveitos equiparados”.

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em Euros)

c) Rendimento de titulos

A rubrica de rendimento de titulos e outros ativos corresponde a dividendos, os quais sdo registados na
demonstragéo dos resultados do periodo em que sé&o atribuidos.

d) Carteira de titulos
As compras de titulos s&o registadas, na data da transagéo, pelo seu valor efetivo de aquisi¢ao.

Os valores mobiliarios em carteira sdo avaliados ao seu valor de mercado, ou presumivel de mercado, de
acordo com as seguintes regras:

i)  Os valores mobilidarios admitidos a cotagdo ou negociagdo em mercados regulamentados sao
valorizados diariamente com base na ultima cotagao disponivel no momento de referéncia. Caso néo
exista cotagdo nesse dia, utiliza-se a ultima cotagdo de fecho conhecida, desde que a mesma se
tenha verificado nos ultimos quinze dias;

i) Os valores representativos de divida ndo cotados ou cujas cotagbes ndo sejam consideradas
representativas do seu presumivel valor de realizagdo s&o valorizados com base no valor médio das
ofertas de compra e de venda firmes ou, na impossibilidade da sua obtengdo, ao valor médio das
ofertas de compra e venda difundidas através de sistemas internacionais de informagéo de cotagdes,
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 obtengéo, ao valor de ofertas de
compra “BID” difundidas através dos mesmos sistemas internacionais de informagédo de cotagdes).
Alternativamente, a cotacao pode ser obtida através de modelos tedricos de avaliagdo de obrigacgoes;
e,

iii) Os outros valores representativos de divida de curto prazo, na falta de precos de mercado, séo
valorizados com base no reconhecimento diario do juro inerente a operagao.

As mais ou menos-valias liquidas apuradas de acordo com os critérios de valorizagdo descritos
anteriormente sdo reconhecidas na demonstragdo dos resultados do exercicio nas rubricas de
“Ganhos/Perdas em operagbes financeiras — na carteira de titulos e outros ativos”, por contrapartida
das rubricas “Mais-valias” e “Menos-valias” do ativo.

Para efeitos da determinagao do custo dos titulos vendidos € utilizado o critério FIFO.

e) Valorizacdo das unidades de participacéo

O valor da unidade de participagao é calculado diariamente nos dias Uteis e determina-se pela divisdo
do valor liquido global do Fundo pelo niumero de unidades de participacdo em circulagdo. O valor
liquido global do Fundo corresponde ao somatério das rubricas de unidades de participagéo,
variagdes patrimoniais, resultados transitados e resultado liquido do periodo.

A rubrica "Variagbes patrimoniais" resulta da diferenga entre o valor de subscricdo ou resgate
relativamente ao valor base da unidade de participagdo na data de subscricdo ou resgate,
respetivamente.

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO DE 2025
(Montantes expressos em Euros)

f)  Comissao de gestéo

A comissédo de gestdo corresponde a remuneracéo da sociedade responsavel pela gestdo do patrimonio do
Fundo. De acordo com o regulamento de gestdo do Fundo, esta comissao apresenta uma componente fixa
calculada diariamente, por aplicagdo de uma taxa anual de 1,50% sobre o valor liquido global do Fundo,
sendo a sua liquidagédo efetuada trimestralmente, e uma componente variavel de 20% a incidir sobre a
valorizagdo positiva do Fundo face a hurdle rate (taxa minima de rendimento) com high water mark. Esta
comissao € devida quando a rendibilidade do Fundo exceda no final de cada ano civil a taxa de 5,00%.

Caso a rendibilidade n&o seja atingida num determinado periodo, ndo havendo direito a cobranca da
comissdo de performance, no periodo seguinte esta serd apurada relativamente ao objetivo tragado,
acrescentando-lhe ainda a obrigatoriedade de recuperar a diferenca para o objetivo ndo alcangado no
periodo anterior e assim sucessivamente.

A comissdo de gestéo € registada na rubrica “Comissdes e taxas — Outras, de operagdes correntes” da
demonstracao dos resultados, por contrapartida da rubrica “Comissdes a pagar” do balango.

Em 30 de junho de 2025 a rendibilidade acumulada do Fundo era inferior a hurdle rate e ao high watermark
pelo que ndo foi calculada comissdo de performance.

g) Comisséo de deposito

A comissdo de depésito corresponde a remuneragdo do banco depositario. De acordo com o regulamento
de gestédo do Fundo, esta comiss&o € calculada mensalmente, por aplicagdo de uma taxa anual de 0,08%
sobre o valor liquido global do Fundo, com um valor minimo anual de 8.000 euros, sendo a sua liquidagéo
efetuada trimestralmente.

A comissao de deposito € registada na rubrica “Comissdes e taxas — Outras, de operagdes correntes” da
demonstragao dos resultados, por contrapartida da rubrica “Comissdes a pagar” do balango.

h) Taxa de supervisao

A taxa de supervisdo devida a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios constitui um encargo do
Fundo, sendo calculada por aplicagdo de uma taxa sobre o valor liquido global do Fundo no final de cada
més e registada na rubrica “Comissdes e taxas — Outras de operagdes correntes”.

A taxa mensal aplicavel ao Fundo é de 0,0026%, com um limite mensal minimo e maximo de 200 euros e
20.000 euros, respetivamente.

Sobre a taxa de supervisdo, acresce a majoragdo, ao abrigo da Portaria n.° 342-A/2016, de 29 de
dezembro, e do artigo 35.° dos Estatutos da Autoridade da Concorréncia, aprovados pelo Decreto-Lei n.°
125/2014, de 18 de agosto.
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i)  Operacdes em moeda estrangeira

Os ativos e passivos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros com base no cambio indicativo
para as operag0es a vista (fixing) divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do balanco.
Os ganhos e perdas resultantes da reavaliagdo cambial sdo registados como proveitos e custos do
periodo, respetivamente.

9. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

O regime fiscal aplicavel aos organismos de investimento coletivo, incluindo os fundos de investimento mobiliario
(Decreto-Lei n.° 7/2015, de 13 de janeiro), assenta num método de tributagdo dos rendimentos “a saida”, ou
seja, a tributacdo é essencialmente na esfera dos participantes.

Os fundos de investimento mobiliario sdo sujeitos a taxa geral de IRC sobre o seu resultado liquido, 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 exclusdo dos
provenientes de entidades com residéncia ou domicilio em pais, territorio ou regido sujeito a um regime fiscal
claramente mais favoravel constante da lista aprovada por portaria do membro do Governo responsavel pela
area das finangas.

Nao relevam, igualmente, para efeitos de determinacao do lucro tributavel os rendimentos, incluindo descontos,
e gastos relativos a comissdes de gestdo e outras comissdes que revertam para os fundos de investimento
mobiliario, bem como os gastos ndo dedutiveis previstos no artigo 23.°-A do Cadigo do IRC.

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

A Lei n.° 71/2018, de 31 de dezembro, veio estabelecer que a partir de 1 de janeiro de 2019 as comissdes de
gestdo e deposito suportadas pelo Fundo estéo sujeitas a Imposto do Selo a taxa legalmente em vigor.

Em 30 de junho de 2025 a rubrica da demonstragdo dos resultados de “Impostos” apresentava a seguinte
composigao:

2025

Impostos indiretos pagos em Portugal - Imposto do Selo 2657
2 657

11. EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

Em 30 de junho de 2025 o Fundo detém um depdsito a ordem em libra inglesa (“GBP”), que se encontra
domiciliado junto do Bison Bank, no montante de 13.000 GBP.

RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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12. EXPOSICAQ AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 30 de junho de 2025 os prazos residuais até a data de vencimento dos ativos com taxa de juro fixa
apresentavam a seguinte composig¢ao (inclui juros corridos):

Maturidade 2025
Até 1 ano 902 706
De 1 a 3 anos 2134 937
De 3 a5 anos 1191 397
De 5a7 anos 315133
Superiora 7 anos 567 906
Total 5112 080

Em 30 de junho de 2025 o Fundo nado detinha instrumentos financeiros derivados de cobertura de risco de taxa
de juro.

13. COBERTURA DO RISCO DE COTACOES

Em 30 de junho de 2025 a composicao da carteira de acbes e outros titulos de capital é apresentada no Anexo I.
Naquela data, o Fundo nao detinha posigbes de cobertura em aberto de contratos de futuros de cotagdes.

15. ENCARGOS IMPUTADOS

Os encargos imputados ao Fundo nos primeiros seis meses do exercicio findo em 30 de junho de 2025
apresentam o seguinte detalhe:

2025
Encargos Valor % VLGF
Comisséo de gestao fixa 32 355 3,07%
Comisséao de depdsito 4126 0,39%
Taxa de supervisdo 1200 0,11%
Custos de auditoria 2768 0,26%
Imposto do selo dos OICVM 1175 0,11%
Interbolsa 577 0,05%
Outros custos correntes - 0,00%
Total 42 200
Valor médio liquido global do Fundo 4173 211
Taxa de encargos correntes (TEC) (1) 1,01%
o Apurado nos termos do art’ 69 do Regulamento da CMVM n° 3/2020
RELATORIO E CONTAS 30 DE JUNHO DE 2025
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Nos termos do art® 69° Regulamento da CMVM n.° 3/2020, a taxa de encargos correntes consiste no quociente
entre a soma da comissé@o de gestao fixa, a comissdo de depdsito, a taxa de superviséo, os custos de auditoria
e os outros custos correntes, num dado periodo, e o valor médio liquido global do Fundo nesse mesmo periodo.
Adicionalmente, o calculo da taxa de encargos correntes de um Fundo que estime investir mais de 30% do seu
valor liquido global noutros fundos, inclui as taxas de encargos correntes dos fundos em que invista. Por outro
lado, a taxa de encargos correntes n&o inclui os seguintes encargos: (i) componente variavel da comissao de
gestdo; (ii) custos de transacdo ndo associados a aquisicdo, resgate ou transferéncia de unidades de
participagéo; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados com a detencdo de instrumentos financeiros

derivados.

17. ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS - ATIVO

Em 30 de junho de 2025 esta rubrica tem a seguinte composigao:

2025
Acréscimos de proweitos:
. Juros da carteira de titulos (Nota 3) 28 868
Despesas com custo diferido:
. Juros da carteira de titulos (Nota 3) 35746
64 614

18. TERCEIROS - PASSIVO

Em 30 de junho de 2025 esta rubrica tem a seguinte composicéo:

Resgates a pagar aos participantes (Nota 1)

Comissdes e taxas a pagar:
.Comisséo de gestédo
.Comisséao de depdsito

. Custos de auditoria

. Taxa de supervisdo

Outras contas credoras - Imposto de selo
Outras contas credoras - Operagdes de compra de titulos

2025

21889
7311
6458

200

35 857

793
258 760

259 553

295410
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19. OUTRAS INFORMAGCOES RELEVANTES

Foi identificado e reportado a CMVM a ocorréncia de erro de valorizagdo do Fundo para os dias compreendidos
entre 30 de junho e 14 de julho de 2025. A correcéo do erro ndo gerou qualquer montante a pagar, ao Fundo ou
participantes, a titulo de compensacgéo.

20. NOTAS FINAIS

Informamos todos os interessados que o Documento Unico (Prospeto e Regulamento de Gestdo), bem como o
relatério anual, encontram-se a disposic¢éo junto da sede da sociedade gestora ou nos balcdes do depositario.
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ANEXO |

INVENTARIO DA CARTEIRA DE TITULOS EM30 DE JUNHO DE 2025

(Montantes expressos em euros)

Custo de Mais Menos Valor de Juro Valor de
aquisicdo valias valias mercado corrido balango
(Nota 17)
Valores Mobilidrios Cotados
Mercado de Bolsa Nacional
Titulos de divida publica:
PORTB 0 09/19/25 99 425 150 - 99 575 - 99 575
99 425 150 - 99 575 - 99 575
Obrigagdes diversas:
BCPPL 8 1/8 PERP 431760 5244 - 437 004 6518 443 522
BRCORO 2 3/8 05/10/2 299 350 - (295) 299 055 996 300051
CRLPL 2 1/2 11/05/26 298 210 1349 - 299 559 4870 304 429
CRLPL 3 5/8 01/29/30 202330 - (310) 202 020 3019 205039
CXGD 0 3/8 09/21/27 486 933 152 - 487 085 1449 488 534
EDPPL 3 7/8 06/26/28 102 740 821 - 103 561 42 103 603
EGLPL 7 1/4 06/12/28 105 500 - (740) 104 760 363 105123
FIDELI 4 1/4 09/04/3 100 660 - (39) 100 621 3482 104 103
FLOEPT 4 7/8 07/03/2 313985 100 - 314 085 14 505 328 590
GALPPL 2 01/15/26 396 702 2586 - 399 288 3638 402926
GVOLT 4 11/10/28 147 600 1578 - 149178 3867 153 045
GVOLT 5.2 11/18/27 101580 - (56) 101524 607 102 131
MONTPI 3 1/2 06/25/2 200 257 205 - 200 462 96 200 558
MONTPI 5 5/8 05/2928 208 549 737 - 209 286 986 210272
NOVBNC 3 1/4 03/01/2 101680 - (221) 101459 1077 102 536
NOVBNC 4 1/4 03/08/2 204 516 1244 - 205760 2655 208 415
NOVBNC 9 7/8 12/01/3 117 022 1654 - 118 676 5709 124 385
SANTAN 3 3/4 09/11/2 204 069 - (225) 203 844 6000 209 844
SANTAN3 1/4 02/15/31 102 100 485 - 102 585 1202 103 787
TAPTRAS5 1/8 11/15/2 305 594 - (3692) 301902 2264 304 166
4431137 16 155 (5578) 4441714 63343 4505 057
Agoes:
EDP, S.A 143819 18 888 - 162708 - 162708
Galp Energia SGPS 59012 2489 - 61502 - 61502
Mota - Engil, SGPS, SA 17737 3717 - 21454 - 21454
NOS SGPS S A 74508 5601 - 80 109 - 80 109
REN - Redes Energéticas Nacionais 73 046 9234 - 82 280 - 82 280
Sonae SGPS SA 44 644 9 535 - 54 179 - 54 179
412766 49 465 - 462 231 - 462 231
Mercado de Bolsa de Estados Membros da UE
Titulos de divida publica:
SGLT 0 08/08/25 99 525 278 - 99 803 - 99 803
EUB 0 08/08/25 99 639 158 - 99 797 - 99 797
EUB 0 07/04/25 99672 317 - 99 989 - 99 989
298 836 753 - 299 589 - 299 589
Obrigagdes diversas:
EDPPL 4 3/8 04/04/32 106 766 - (565) 106 201 1043 107 244
EDPPL 2 7/8 06/01/26 100 458 - (71) 100 387 228 100615
207 224 - (636) 206 588 1271 207 859
Acdes:
Savannah Resources PLC 15173 216 (35) 15 354 - 15 354
15173 216 (35) 15 354 - 15 354
Outros titulos de capital:
iShares Core EUR Cor 514 933 3606 - 518 539 - 518 539
IS Mk Iboxx Eur H/Y 474 815 1949 - 476 764 - 476 764
iShares Core SP 500 108 869 10 198 - 119 068 - 119 068
iShares EURO STOXX5 467 630 15506 - 483 136 - 483 136
iShares STOXX Europe 520 345 9562 - 529 907 - 529 907
2 086 592 40 822 - 2127 413 - 2127 413
7551152 107 561 (6249) 7652464 64 614 7717078
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