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RELATORIO DE GESTAO

Enquadramento Econémico

A economia global manteve em 2025 uma trajetéria de robustez, suportada por condi¢des financeiras
gradualmente menos restritivas, apesar da intensificacdo de um conjunto de incertezas de diversas ordens.
A estabilidade do mercado laboral, com niveis historicamente baixos de desemprego, a recuperagao dos
salarios reais, que gerou suporte ao consumo privado, a reducao da inflagdo, que permitiu aos principais
bancos centrais cortar as taxas diretoras, e, ainda, a resiliéncia das economias emergentes, sustentaram
um crescimento mundial, estimado em 3,2%, segundo o mais recente relatério do Fundo Monetario
Internacional (FMI), publicado em outubro, ligeiramente abaixo dos 3,3% em 2024. De acordo com as
estimativas desta instituicdo, ambos os blocos, emergente e desenvolvido, apresentaram algum
abrandamento, sendo mais significativa no segundo caso: de 1,8% para 1,6%, enquanto no primeiro a
reducdo foi de 4,3% para 4,2%. A atividade global foi ainda favorecida pela solidez do comércio
internacional, apesar do aumento do protecionismo, com tarifas mais elevadas, e das tensdes geopoliticas,
que condicionaram as cadeias de abastecimento e as rotas maritimas. No que respeita aos pregos, a
inflagdo no consumidor reteve uma trajetéria de desaceleragdo, embora a um ritmo mais gradual do que
no ano anterior, devido a persisténcia de contributos ainda elevados do aumento dos pregos dos servigos.
A diminuig¢do da inflagdo e a expectativa de convergéncia para as respetivas metas de politica monetaria
permitiu aos principais bancos centrais prosseguir o ciclo de cortes das taxas encetado em 2024, ainda
que, no final do ano, a orientagcdo da politica monetaria permanecesse restritiva em diversas regides.

Indicadores Economicos
Valores em %

PIB real Inflagao Taxa de desemprego
2024 2025 2024 2025 2024 2025
Global 3.3 3.2 nd. n.d. n.d. n.d.
EUA 2.8 2.0 3.0 2.7 4.0 4.2
Uni&o Europeia @ 1.1 1.4 26 25 5.9 5.9
Area Euro 0.9 13 24 21 6.3 6.3
Alemanha -0.5 0.2 25 23 34 3.5
Franga 1.2 0.7 25 1.0 74 7.6
Espanha 3.5 29 29 2.6 114 104
Italia 0.7 04 1.1 1.7 6.5 6.2
Reino Unido 11 13 25 34 4.3 4.7
Japao 0.1 11 27 3.3 26 26
Russia 4.3 0.6 84 9.0 25 24
China 5.0 4.8 0.2 0.0 5.1 5.1
india 4.6 238 54 44 49 49
Brasil 34 24 4.4 5.2 6.9 71

Nota: (a) valores da Unido Europeia, Area Euro e respetivos Estados-Membros s&o retirados da Comiss&o Europeia; n.d. ndo disponivel;
os dados dainflagdo correspondem a taxa de variagdo média anual e os da taxa de desemprego a média anual.
Fonte: FM I, World Economic Outlook, outubro 2025; Comiss&o Europeia, European Economic Forecast, novembro 2025.

A economia norte-americana voltou a assumir um papel determinante para o crescimento global em 2025,
isto apesar de, segundo a estimativa do FMI, ter registado uma expanséo de 2,0%, inferior aos 2,8%
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observados em 2024. Esta evolucgéo foi sustentada pelo consumo privado, impulsionado pela recuperacao
das remuneragdes reais, e pelo investimento empresarial, sobretudo em setores ligados a tecnologia, com
incidéncia na Inteligéncia Artificial (IA) e na transicdo energética. Apesar da manutengédo de condicbes
financeiras restritivas durante grande parte do ano, os consumidores continuaram a recorrer ao crédito
para sustentar os padrbes de consumo, embora o nivel de sentimento tenha diminuido devido ao
abrandamento do mercado de trabalho. Em termos concretos, foram criados menos de 700 mil postos de
trabalho, apds a criagdo de dois milhdes no ano anterior, mas suficientes para elevar o nimero total de
empregos para um novo maximo historico, proximo de 160 milhdes. A taxa de desemprego manteve-se
em niveis relativamente baixos, apesar de ter sido em média cerca de 4,2%, o valor mais elevado desde
2021. No que respeita aos precos, a tendéncia de desinflagdo, iniciada em 2023, prolongou-se, embora
com alguma variabilidade, devido a persisténcia de pressdes nos servigos e nos custos habitacionais. A
inflacdo homodloga, que havia encerrado 2024 em 2,9%, atingiu no segundo trimestre o valor mais baixo
desde 2021, de 2,3%, acelerando posteriormente para um valor proximo de 3,0%, afastando-se, de novo,
da meta de médio prazo da Reserva Federal (Fed). Apesar disso, apos ter mantido a taxa dos fed funds
em valores relativamente elevados durante boa parte do ano, a Fed reiniciou, em setembro, o ciclo de
flexibilizagdo, acabando por decretar cortes que totalizaram uma diminuicdo destas referéncias em 75
pontos base (p.b.), o que reduziu o limite superior da taxa para 3,75%, o nivel mais baixo desde o final de
2022. Este ajustamento refletiu sinais de fraqueza do mercado de trabalho.

Indicadores Econémicos da Unido Europeia e Area Euro
Taxas de variagdo em %, exceto onde indicado

Uniao Europeia Area Euro

2024 2025 2024 2025

PIB real 1.1 1.4 0.9 1.3
Consumo privado 15 1.5 1.3 1.3
Consumo publico 24 1.8 2.3 1.8
Formagéao Bruta de Capital Fixo -1.9 2.0 -2.0 2.2
Exportacdes 0.8 1.9 0.6 15
Importagbes 0.4 3.0 0.0 29
Inflacédo 2.6 25 24 2.1
Taxa de desemprego (em %) 5.9 5.9 6.3 6.3
Saldo orgamental (em % do PIB) -3.1 -3.3 -3.1 -3.2

Fonte: Comissé&o Europeia, European Economic Forecast, novembro 2025.

A Area Euro, ndo obstante a aceleracéo registada em 2025, voltou a mostrar um ritmo de crescimento
moderado. Segundo as proje¢cbes do outono da Comissao Europeia, conhecidas em novembro, o PIB da
regido devera ter avancado 1,3%, acelerando face aos 0,9% registados em 2024, continuando
condicionado por fatores estruturais. Na primeira metade do ano, o contributo positivo adveio sobretudo
das exportagdes liquidas, num cenario em que 0s principais parceiros comerciais da regido sustiveram
desempenhos sélidos, enquanto a procura interna permaneceu fragil, prolongando a tendéncia de
contencéo iniciada no segundo semestre do ano anterior. No periodo, com a taxa de desemprego a situar-
se proxima de minimos historicos (6,3% perto do final do ano), com os salarios reais a crescerem e com a
melhoria das condig¢des financeiras, apesar da incerteza quanto a choques externos, as familias reforgaram
0 consumo, ainda que se tenha assistido a um novo aumento da poupanga. O investimento, por sua vez,
apresentou um contributo marginalmente positivo na maioria dos Estados-membros, refletindo desafios
persistentes de competitividade em setores industriais mais relacionados com a procura do exterior.

No que respeita aos precos, a inflagdo homodloga medida pelo indice harmonizado de pregos ao
consumidor manteve uma trajetéria descendente, passando de 2,4% no final de 2024 para 2,0% em
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dezembro de 2025, atingindo a meta de médio prazo definida do Banco Central Europeu (BCE). Em linha
com esta envolvéncia, e visando apoiar a atividade econémica, o BCE prolongou o ciclo de redugéo das
taxas iniciado em meados de 2024, decretando cortes adicionais de 100 p.b. durante o primeiro semestre
do ano, o que reduziu a taxa de juro da facilidade de deposito para 2,00%, o nivel mais baixo desde o inicio
de 2023.

Indicadores da Economia Portuguesa
Taxas de variagdo homodlogas em %, exceto onde indicado

2023 2024 2025

PIB real 31 21 20
Consumo privado 24 3.0 3.6
Consumo publico 1.8 15 1.6
Formacé&o Bruta de Capital Fixo 6.0 4.2 4.0
Exportacdes 4.3 3.1 1.1
Importagdes 2.3 4.8 53
Inflagdo 5.3 2.7 2.2
Taxa de desemprego (em %) 6.5 6.4 6.2
Saldo orgamental (em % do PIB) 1.3 0.5 0.0
Divida Publica (em % do PIB) 1112 93.6 88.2

Fonte:Banco de Portugal, Boletim Econédmico, dezembro 2025; CE European Economic Forecast, novembro 2025

A economia portuguesa manteve em 2025 uma tendéncia de crescimento robusto, refletindo um contexto
de maior dinamismo do consumo privado e da procura externa, apoiada por niumeros recorde na atividade
turistica. Conforme o Boletim Econdmico de dezembro de 2025, o Banco de Portugal estima que o
incremento do PIB tenha sido de 2,0%, apdés 2,1% em 2024. Este desempenho foi suportado pelo
contributo positivo do consumo privado, que cresceu 3,6%, beneficiando da robustez do mercado de
trabalho e da manutencéo do crescimento dos salarios reais. O investimento fixo apresentou novamente
uma evolugao favoravel, apesar do ligeiro arrefecimento comparativamente ao ano anterior, enquanto a do
consumo publico foi mais contida. Em termos médios anuais, a taxa de desemprego devera ter-se situado
em 6,2%, ligeiramente abaixo dos 6,4% registados nos doze meses anteriores, espelhando a criagao
liquida de emprego e uma resiliéncia do mercado laboral. A politica orgamental preservou uma orientagao
expansionista, favorecendo a atividade econdmica, enquanto o contributo negativo da procura externa
derivou de um ritmo de expanséao elevado das importagdes devido a aceleragdo da procura interna. No
que respeita aos precgos, a inflagdo medida pelo indice harmonizado europeu registou uma desaceleragao
significativa, passando de 3,1% em dezembro de 2024 para 2,4% no final de 2025, aproximando-se do
objetivo de 2% definido pelo BCE. Esta evolugéo refletiu a dissipagédo dos efeitos de base associados a
energia e a normalizagao gradual dos pregos nos bens alimentares e nos servigos.

No que respeita as economias emergentes e em desenvolvimento, estas mantiveram-se como o principal
motor do crescimento global, apesar de sinais de moderacdo. O comportamento positivo foi favorecido por
um conjunto de fatores estruturais e conjunturais. Entre os principais, destacam-se a robustez da procura
interna, impulsionada pelo crescimento dos salarios reais e pela expansao do crédito ao consumo, bem
como a recuperagdo do investimento privado, apoiada por politicas fiscais e monetarias mais
acomodaticias em varias regides. A resiliéncia do setor exportador, beneficiando da diversificagdo de
mercados e da procura por matérias-primas, também contribuiu para mitigar os impactos da perda de
impulso global. Adicionalmente, a estabilizagdo dos pregos das matérias-primas e a reducao gradual das
taxas de juro em grande parte dos paises emergentes reforcaram o tom favoravel das condi¢des
financeiras, enquanto a digitalizagdo e os investimentos em infraestrutura continuaram a atuar como
motores de expansao. Estes elementos, aliados a dindmica demografica favoravel e a integragao comercial
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regional, permitiram que o bloco emergente mantivesse um papel central na economia mundial. A
economia da india voltou a destacar-se, com um crescimento estimado em 6,6%, também segundo o FMI,
superior aos 6,5% do ano anterior, enquanto a China devera ter crescido 4,8%, ligeiramente abaixo da
meta governamental de 5,0%, fixada ainda no més de margo, apesar das medidas de estimulo
implementadas, incluindo reforgo da politica monetaria, apoio ao setor imobiliario e incentivos ao consumo.
Na América Latina, o ritmo de crescimento continuou contido, penalizado pelo México, enquanto o Brasil
devera ter registado um crescimento proximo de 2,4%, um ponto percentual inferior ao observado em 2024.
Na Europa de Leste, apds ter surpreendido no ano prévio, a economia moderou substancialmente, para
um crescimento inferior a um ponto percentual, afetada por restricbes externas e tensdes comerciais. A
inflagdo continuou a desacelerar na maioria das economias emergentes, permitindo aos bancos centrais
estender os ciclos de redugao das taxas diretoras, sendo a exceg¢ao mais notéria o Brasil, onde a autoridade
monetaria prolongou a politica de agravamento das taxas até ao final do primeiro semestre.

O panorama geopolitico voltou a ser marcado por reconfiguragdes diplomaticas, risco econdmico elevado
(tarifas, fragmentagéo e incerteza regulatéria) e choques regionais com efeitos de contagio sobre as
cadeias de valor, nas rotas maritimas e nas decisdes de investimento. Relatérios da Organizagao Mundial
do Comércio e da divisdo de comércio internacional das Nac¢des Unidas (UNCTAD) apontaram para um
ambiente de comércio mais incerto, condicionado por tarifas “reciprocas” e pelo front-loading de
importagdes/exportagdes em algumas jurisdigdes; tudo isto sob forte influéncia das tensdes geopoliticas e
da corrida das principais poténcias pela supremacia tecnolégica, sobretudo em semicondutores e
inteligéncia artificial (IA). No Médio Oriente, o dossié Gaza dominou a agenda regional, com cessar-fogos
e propostas de planos faseados de paz envolvendo mediagao dos EUA, Egito, Qatar e Turquia - processos
ainda frageis devido a escala humanitaria e ao contexto politico doméstico em Israel e nos territérios
palestinianos. No Extremo Oriente, a rivalidade EUA - China e os pontos de disputa maritima com outros
paises, caso das Filipinas e de Taiwan, intensificaram-se. No final do ano, a China realizou os maiores
exercicios militares desde 2022 em torno de Taiwan, simulando bloqueio de portos e ataques
multidimensionais, com resposta a um aumento do apoio militar ao territério por parte dos EUA.
Paralelamente, seguiram-se incidentes no Mar do Sul da China envolvendo a guarda costeira chinesa e
embarcacdes filipinas. Estes fatores cruzaram-se com a forte expansao de comércio ligado a IA e com o
front-loading de encomendas, elevando a sensibilidade das cadeias globais a disrupgdes regionais. No
Leste da Europa, o conflito entre a Ucrania e a Russia consolidou-se como uma guerra de atricdo ao longo
de uma frente de sensivelmente 1.000 km, com progressos taticos limitados e custos humanos muito
elevados. Os fluxos de ajuda ocidental flutuaram, levando os responsaveis ucranianos a reforgar a
utilizagdo de UAVs (drones), guerra eletrénica e produgao doméstica de munigdes/drones de longo
alcance. Simultaneamente, os processos diplomaticos e discussdes acerca de planos de “congelamento”
da linha da frente e garantias de seguranga prosseguiram, sem desenvolvimentos reais aplicados. De facto,
os relatorios de situagdo apontaram para a escalada do conflito em regides como o Donetsk e avangos
pontuais russos. O bloco latino-americano conheceu também tensdes comerciais e reconfiguragdes: o
acordo UE—Mercosul deu passos legais relevantes em 2025, mas enfrentou adiamentos e oposicédo de
Estados-membros, postergando a assinatura e a sua ratificagdo. Paralelamente, os EUA aceleraram
acordos-quadro com paises da regido, procurando conter a influéncia chinesa e diversificar cadeias
(minerais criticos, infraestruturas).

Mercados Financeiros

Em 2025, os mercados financeiros registaram um desempenho transversalmente positivo apesar do
contexto de aumento da incerteza acerca das politicas econdmicas, mais vincado nos quatro meses iniciais
do ano. Nessa fase, as preocupagdes quanto ao impacto adverso da imposicdo de tarifas sobre as
importagdes pelos EUA, em concreto os seus potenciais efeitos no comércio e na economia globais,
conduziram ao aumento significativo da aversdo ao risco e da volatilidade nos mercados. A partir de
meados de abril, contudo, a diminuicdo aparente da agressividade da posicdo norte-americana nas
negociagdes comerciais internacionais e a crescente expectativa de possiveis descidas das taxas de juro
de referéncia, em particular pela Reserva Federal, impulsionou a valorizagdo dos principais mercados
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acionistas, tendo varios alcangado maximos, e de obrigagdes de divida publica e corporativa. Nesta
envolvéncia, a maior imprevisibilidade quanto a condugéao da politica econémica nos EUA, a par da postura
progressivamente menos restritiva da autoridade monetaria e dos crescentes receios em torno da sua
independéncia, resultou na depreciagado do dolar em relagdo a maioria das restantes moedas.

No Mercado Monetario, as taxas de referéncia de curto prazo dos EUA e da Area Euro evidenciaram uma
descida significativa, prolongando o movimento observado no ano anterior e acompanhando as decisdes
de reducéao das taxas de referéncia dos respetivos bancos centrais.

Em especifico, a Sofr, o indexante para operagdes em ddlares, registou um decréscimo de 65 pontos base
(p-b.), para 3,65%, no prazo de 3 meses, de 68 p.b., para 3,57%, no de 6 meses e de 76 p.b., para 3,42%,
a 12 meses. De forma similar, a taxa Euribor, o indexante para aplicagbes em euros, diminuiu, tendo
variado -69 p.b., para 2,03%, na maturidade de 3 meses, -46 p.b., para 2,11%, na de 6 meses e de -22
p.b., para 2,24%, a 12 meses, fixando-se, assim, ligeiramente acima de 2%, o nivel da taxa da facilidade
de depodsito. No caso da Area Euro, o movimento de descida ocorreu essencialmente na primeira metade
do ano, observando-se no segundo semestre uma relativa estabilizagdo das referidas taxas, na medida
em que a retérica do Banco Central Europeu foi consolidando a expectativa de que o nivel dos juros
diretores é o adequado a avaliagdo do enquadramento macroecondémico da regido e dos riscos que se lhe
colocam.

No que se refere ao mercado de Obrigagdes de Divida Publica, a performance dos indices de referéncia
para os EUA e para a Area Euro foi positiva, e numa magnitude consideravelmente mais expressiva no
primeiro caso, resultando na descida significativa das taxas implicitas nos respetivos titulos. O aumento de
riscos negativos e da incerteza no que respeita a atividade econdmica e ao emprego nos EUA,
conjuntamente com a evolugdo da inflagdo mais benigna que o esperado, favoreceu a valorizacédo da divida
publica norte-americana. Desta forma, nos titulos com maturidade residual a 10 anos a yield regressou
para proximo de 4%, enquanto no prazo a 2 anos recuou para cerca de 3,5%, espelhando a expectativa
de novas descidas da taxa de juro diretora pela Reserva Federal. Na Area Euro, a divida publica apresentou
uma valorizagao ligeira, ainda que condicionada pelo desempenho negativo das emissdes germanicas, em
especial nos prazos mais longos da curva de rendimentos, penalizados pela expectativa de uma politica
orcamental tendencialmente mais expansionista e de maiores necessidades de financiamento associadas
ao acréscimo projetado das despesas em defesa, seguranga e infraestruturas. No entanto, o compdsito
para a Area Euro beneficiou do melhor desempenho dos titulos de outros emitentes, tais como ltalia e
Espanha, em fun¢do da reducéo dos prémios de risco de alguns Estados-membros, ou seja, os diferenciais
entre as yields face as da Alemanha. No caso especifico da divida publica francesa, embora tenha visto o
respetivo custo de financiamento, a 10 anos, a tornar-se mais elevado em termos relativos face ao dos
paises do Sul da Europa, com preocupagdes acrescidas acerca do elevado déficit orcamental e da
deterioragao do racio de divida do pais, apresentou, também, contudo, algum estreitamento do diferencial
em comparagao a Alemanha, ainda que numa magnitude inferior face a de outros paises como Portugal,
Espanha e Italia.

Os mercados de Obrigagoes de Divida Privada - Crédito denotaram rendibilidades positivas, superiores
nos segmentos de emissdes em dolares, que beneficiaram do efeito positivo da redugéo das taxas de juro
sem risco norte-americanas. Em paralelo, o estreitamento de spreads contribuiu para a valorizagao destes
titulos, em particular de emitentes de grau especulativo. A evolugdo favoravel dos prémios de risco
corporativo ocorreu num contexto de resiliéncia econémica e de robustez corporativa. Apesar dos sinais
de alguma fragilidade em setores especificos e da incerteza politica, os spreads de crédito, em termos
agregados, diminuiram para os niveis mais baixos de varios anos. Este desempenho foi suportado pela
robustez da situagéo financeira dos emitentes, apesar de se ter assistido a algum recrudescimento de
receios quanto a qualidade crediticia global. A titulo de exemplo, os dados mais recentes revelam,
inclusivamente, uma trajetéria de diminuicdo, na segunda metade de 2025, do numero de faléncias nos
EUA. A manutengdo de uma forte procura por obrigagdes corporativas, aliada a flexibilizagdo da politica
monetaria da Reserva Federal e a solidez econdmica global, propicia que os spreads se situem proximos
de minimos, apesar do aumento expressivo de novas emissdes. Neste contexto, os emitentes tém
aproveitado as condi¢des de financiamento benignas para estender os prazos de financiamento e manter
um montante elevado de disponibilidades financeiras em balanco.
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No que respeita ao mercado primario, o setor financeiro liderou as emissées no segmento de grau de
investimento, tanto na Europa como nos EUA, seguido pelo consumo n&o ciclico, industria e
telecomunicagdes, tendo os prazos entre 5 e 10 anos centrado as atengdes.

Rendibilidades dos Mercados de Obrigagoes

2024 2025
Obrigagoes do Tesouro
EUA 0,6% 6,3%
Area Euro 1,9% 0,6%
Alemanha 0,6% -1,6%
Italia 5,3% 3.2%
Portugal 2,9% 0,7%
Obrigacodes de Divida Privada - Crédito
Investment Grade em dolares 2,1% 7,8%
Investment Grade em euros 4,7% 3,0%
High Yield em ddlares 8,2% 8,6%
High Yield em euros 8,2% 5,2%

Fonte: Caixa Gestao de Ativos

A classe de Agodes registou ganhos expressivos na generalidade dos mercados, com varios dos principais
indices de referéncia norte-americanos e europeus a alcangarem, inclusivamente, novos maximos
histéricos, apesar da elevada incerteza no plano geopolitico €, em especial, quanto a politica comercial
dos EUA. Apds uma primeira fase do ano marcada pelo impacto do anuncio de novas tarifas sobre as
importagdes de bens pela Administracdo norte-americana (no designado “Liberation Day”), que gerou o
aumento significativo da avers&o ao risco, assistiu-se a uma forte recuperacdo dos mercados, propiciada
por um recuo na agressividade inicial das medidas. Para além da aparente diminuicdo das tensbes
comerciais, em concreto entre os EUA e a China, o desempenho positivo assentou na expectativa de
flexibilizacdo adicional da politica monetaria da Reserva Federal e na robustez dos resultados
empresariais, bem como na melhoria das perspetivas formuladas pelas empresas para os préoximos
trimestres. Os setores de telecomunicagdes e tecnoldgico lideraram os ganhos, enquanto os de imobiliario
e consumo basico denotaram os desempenhos mais desfavoraveis. Na Area Euro, a perspetiva de um
forte incremento das despesas de defesa e do investimento em infraestruturas forneceu um suporte
adicional ao mercado acionista desta regido, tendo-se destacado, pela positiva, principalmente o setor
financeiro, mas também o de utilities e de recursos basicos, e pela negativa, o de telecomunicagbes. O
Japéo registou, em 2025, a semelhanga do ano anterior, uma valorizagéo expressiva. A nomeacgao, pelo
parlamento nipdnico, da nova Primeira-Ministra Sanae Takaichi, defensora de uma politica de maior
investimento e consumo publico, conduziu a um maior otimismo por parte dos investidores quanto a
reanimagédo da economia. A performance dos mercados emergentes foi genericamente muito positiva,
beneficiando da depreciagao do ddlar e da relativa robustez da atividade destas economias, e da respetiva
atuacao nos planos das politicas orgamental e monetaria. Particularmente positivo foi o desempenho das
empresas produtoras de semicondutores que impulsionaram n&o s6 os mercados da Coreia do Sul e de
Taiwan como também da China, ainda que no ultimo caso a atividade econdémica permanecga condicionada
pela crise do setor imobiliario. Em termos agregados, a rendibilidade global da classe em euros foi positiva,
mas inferior ao observado em 2024, ao ser penalizada pelo efeito negativo da depreciagdo da maioria das
restantes moedas face ao euro.
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Rendibilidades dos Mercados de Agdes

2024 2025

Global (emeuros) 25,3% 7,9%
Desenvolvidos (em euros) 26,6% 6,8%
Emergentes (emeuros) 14,7% 17,8%
EUA 25,0% 17,9%
Area Euro 9,5% 23,7%
Italia 19,0% 38,2%
Franca 0,2% 13,3%
Espanha 19,0% 54,2%
Portugal 3,9% 35,5%
Reino Unido 9,7% 25,8%
Japéo 20,9% 28,1%

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

No que concerne ao Mercado Cambial, o ddlar terminou 2025 a depreciar cerca de 12% face ao euro, um
comportamento influenciado pela perspetiva de estabilidade das taxas de juro de referéncia pelo Banco
Central Europeu, em contraste com a descida dos juros diretores da Reserva Federal no final do ano, com
a possibilidade de novos movimentos no mesmo sentido em 2026. De facto, a cotagdo da moeda norte-
americana foi penalizada pela flexibilizagao da politica monetaria nos EUA, bem como por preocupagbes
em torno do estatuto de independéncia do banco central, dada a pressdo publica exercida pela
Administracao no sentido da descida dos juros diretores, num contexto em que se aguarda a nhomeacéo
do préximo presidente da autoridade monetaria, uma vez que o mandato de Jerome Powell terminara em
maio de 2026. Foi também relevante, neste plano, a pressao exercida pela Administragdo para a demissao
de Lisa Cook do Conselho de Governadores da instituicdo. O délar norte-americano refletiu o crescente
sentimento de desconfianga dos investidores relativamente aos EUA enquanto destino seguro para
aplicagéo das poupancas e investimento. Para além de beneficiar de um estatuto de refugio face ao ddlar,
a moeda unica foi também favorecida pela progressiva melhoria das perspetivas de crescimento
econémico da Area Euro, que, aliada & permanéncia da inflagdo em torno do objetivo de 2%, foi
robustecendo a expectativa de manutengado das taxas diretoras por parte do BCE. Note-se, no entanto,
que a cotacdo do euro foi pontualmente penalizada pela instabilidade politica em Franga, que agravou
receios quanto a evolugao do défice orgamental e endividamento publico.

A libra esterlina evidenciou um perfil similar ao do ddélar norte-americano, em fungdo da expectativa de
descida dos juros diretores pelo Banco de Inglaterra. Por ultimo, o iene depreciou de forma significativa no
ano, ao refletir a expectativa de reducado do ritmo de subida da taxa de juro de referéncia pelo Banco do
Japao, que se resumiu a dois aumentos, de +25 p.b., em janeiro e dezembro.

Mercado Cambial (variagbes face ao euro)

2024 2025
Délar americano 6,6% -11,9%
lene -4,4% -11,5%
Libra 4.8% -5,1%
Franco suico -1,2% 0,9%
Délar canadiano -1,8% -7,6%

Fonte: Caixa Gestao de Ativos
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Por fim, a classe de Matérias-primas evidenciou uma valorizagao significativa, impulsionada pelos
segmentos de metais, em particular dos preciosos, num contexto de relativa solidez da economia global,
conjuntamente com a depreciagao do dolar e a expectativa de flexibilizagdo da politica monetaria nos EUA.
No ambito dos metais preciosos, realce para a valorizacao de 65% do ouro, dada a escassez estrutural da
oferta, a que acresce a forte procura como investimento diversificador, num contexto de refor¢go das
reservas detidas por parte de bancos centrais e de instabilidade geopolitica. A cotagédo da prata exibiu um
ganho ainda mais significativo, em virtude da sua importancia para a transigdo energética na produgéo de
veiculos elétricos, painéis solares e semicondutores. Ja o segmento de metais industriais avangou mais
de 20%, sendo de destacar a subida do preco do cobre, superior a 40%, que reflete receios de escassez
da matéria-prima. Em contraste, o compésito de energia denotou uma depreciagdo de cerca de 10%,
motivada em grande medida pela queda do preco do petréleo, num quadro de excesso de oferta e de
elevada incerteza quanto a evolucdo da atividade a nivel global. O segmento agricola apresentou uma
desvalorizagdo, embora relativamente ligeira, extensivel a maioria dos constituintes, sendo de referir a
descida mais acentuada da cotagao do trigo e do agucar, refletindo a expectativa de condigdes climatéricas
favoraveis a produgéo.

Rendibilidades dos Mercados de Matérias-primas (emddlares)

2024 2025
Global 5,4% 15,8%
Energia 1,2% -10,4%
Metais industriais 3,5% 21,4%
Metais preciosos 25,3% 80,2%
Agricultura -3,9% -2,3%

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

Perspetivas para 2026

A entrada do presente ano, a economia mundial continua a revelar uma significativa capacidade de
adaptacao as alteracdes de politicas, monetarias e fiscais, e do enquadramento geopolitico. Apds um ciclo
prolongado marcado por politicas monetarias restritivas e choques inflacionistas, o ambiente atual combina
sinais de resiliéncia com desafios estruturais, capazes de transformar a dindmica econdmica e financeira
em diversas regides do mundo. De entre estes fatores, destacam-se a inteligéncia artificial (1A), a
fragmentagdo geopolitica e a transi¢do energética, que se tornam cada vez mais forgas determinantes para
a produtividade, para os fluxos de capital e para a estabilidade financeira. Em 2026, o panorama
internacional devera permanecer marcado por conflitos, diplomaticos e militares, contribuindo para que a
instabilidade e a incerteza, politica e econdomica, permanegam elevadas. Neste enquadramento o
crescimento global devera continuar resiliente desacelerando suavemente face ao ano anterior, mas com
o ritmo de expansao economica a manter-se em torno da média das ultimas décadas.

Nos EUA, o crescimento devera refletir forcas em sentidos opostos: estimulos fiscais e investimento
privado (incluindo segmentos ligados a IA) a favorecerem a atividade, mas tarifas e menores entradas
liquidas de imigragdo a aumentarem custos e a limitarem a oferta de trabalho. A inflagdo tendera a descer
gradualmente, mas com risco de permanecer acima da meta por efeitos de segunda ordem relacionados
com pressdes salariais em determinados setores. As expectativas apontam para arrefecimento do
crescimento face a 2025, num patamar ainda relativamente sélido, com a politica monetaria a exibir um
viés de acomodacao prudente e a calibrar cortes adicionais consoante o abrandamento do mercado de
trabalho.
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Na Area Euro, 2026 devera traduzir uma melhoria gradual, embora o crescimento permaneca abaixo do
potencial. A politica monetaria mais acomodaticia e a recuperagao do rendimento real irdo apoiar o
consumo, embora exportagdes e investimento devam continuar condicionados por tarifas externas,
incerteza regulatéria e pela fraqueza estrutural de diversos segmentos da industria. As projegdes do FMI
antecipam um crescimento modesto e inflagdo em convergéncia para a meta, com alguma disperséo entre
Estados-Membros.

No Japao, reformas estruturais € o aumento da despesa publica continuam a sustentar a procura interna,
num quadro de normalizagdo monetaria muito gradual. A politica do banco central devera permanecer
contraria a dos restantes bancos centrais de economias avangadas, com agravamento das taxas de juro
de referéncia, num contexto de inflagdo acima do objetivo, aumento dos salarios e riscos externos
relacionados com o impacto das tarifas na atividade das empresas que tém uma vertente mais exportadora.

Na China, o crescimento devera voltar a descer em 2026, apesar dos suportes ciclicos introduzidos pelas
autoridades em 2025. O pais continuara a ressentir-se do ajuste no setor imobiliario, da elevada poupanca
das familias e da deflacdo pontual em alguns segmentos, enquanto a procura acelera a transigdo para um
modelo mais centrado no consumo e servigos. As projegcdes de analistas e do Fundo Monetario
Internacional para 2026 apontam para expansao inferior a de 2025, com a politica econémica a equilibrar
apoio fiscal/monetario e com reformas estruturais para mitigar riscos financeiros e melhorar a eficiéncia do
investimento.

Quanto a politica monetaria, a “normalizagdo” ira prosseguir, embora com assimetrias. Em 2026, a
perspetiva é de cortes adicionais em varias economias avangadas, condicionados n&o so6 pela desinflagao
em curso (mesmo heterogénea), mas também pela necessidade de defender a sua credibilidade perante
pressdes politicas e riscos em baixa para a atividade, além de balancos fiscais mais frageis, que podem
limitar o espaco para acomodar choques. O balango de riscos inclui surpresas inflacionistas (via tarifas,
energia e salarios) e variagdes abruptas dos precos dos ativos apés um 2025 suportado por condicdes
financeiras extremamente favoraveis.

No capitulo da geopolitica, 2026 devera continuar marcado por fragmentagao e competigdo estratégica,
com impactos diretos e significativos na economia global e no comércio internacional. As tensdes no Médio
Oriente irdo permanecer como um fator critico, com riscos para os fluxos energéticos e para a estabilidade
regional, enquanto o conflito Russia-Ucrania tende a prolongar-se, devendo gerar pressdes pontuais sobre
cadeias de abastecimento e mercados de matérias-primas. J& no Extremo Oriente, o antagonismo entre
EUA e China deverd intensificar-se, centrado em tecnologia, semicondutores e |A, aumentando o risco de
restricdes comerciais e de reconfiguragdo das cadeias globais, enquanto na América Latina, a instabilidade
politica e a disputa por influéncia entre grandes poténcias condicionam acordos comerciais e investimentos
estratégicos. Este contexto tende a reforgar a propenséo para a regionalizagdo das trocas e o investimento
na industria de defesa, embora possa contribuir para uma intensificagdo da volatilidade nos mercados
financeiros, num cenario em que a seguranca energética e tecnolégica assume um papel cada vez mais
central nas agendas governamentais.

No que se refere aos principais mercados financeiros, apesar dos desafios, o panorama descrito de
abrandamento suave do crescimento da atividade, a par da gradual diminuigdo da inflagdo, bem como do
caracter restritivo da politica monetaria, tende a favorecer o sentimento dos investidores. No entanto,
fatores como a instabilidade geopolitica e a incerteza sobre a evolugéo da inflagéo, entre outros, poderédo
espoletar uma menor apeténcia dos intervenientes no mercado por ativos de maior risco.

Os mercados acionistas poderdo ser beneficiados pela expectativa de uma politica monetaria da Fed
menos restritiva, de algum desanuviamento das tensdes acerca do comércio internacional, de politicas
fiscais expansionistas e da robustez da economia global e dos resultados corporativos. Apesar das
rendibilidades bastante positivas alcangadas desde 2023, a perspetiva € de valorizagao das agdes, ainda
que mais modesta que nos ultimos dois anos. A evidéncia histérica demonstra que, em ambientes
econdémicos em que nao se verificou a ocorréncia de uma recessao, a flexibilizagdo da politica monetaria
gerou, na grande maioria dos casos, desempenhos positivos em agdées mesmo quando os multiplos ja
eram anteriormente elevados. Em adicao, as empresas podem procurar conter a pressao das tarifas nas
margens via ajustes nas suas cadeias de suprimentos e ganhos de produtividade associados a novas
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tecnologias. Neste contexto, as métricas de valorizagéo elevadas podem ser compensadas pela continua
robustez dos lucros e pelo impeto positivo que os cortes das taxas tém nos multiplos. Os EUA continuam
a liderar em termos de inovagao e de crescimento dos resultados e, por outro lado, a Europa oferece
oportunidades em setores ligados a defesa, energia e infraestrutura, beneficiando de esforgos de
reindustrializagédo e estimulos fiscais. No Japao, as reformas de governancga e programas de recompra de
acbes sustentam um ciclo positivo, enquanto os mercados emergentes, favorecidos por um doélar mais
fraco e taxas de juro mais baixas, apresentam potencial significativo.

Ao nivel da classe de obrigagbes, apds um ciclo prolongado de aperto monetario, 2026 inicia com niveis
de vyields atingidos potencialmente favoraveis. Adicionalmente, o aumento da inclinagdo das curvas de
rendimentos, resultante da queda das taxas curtas e da estabilizagdo das longas, volta a gerar valor para
as emissdes com maturidades mais elevadas. No entanto, as questdes relacionadas com a
sustentabilidade das finangas publicas e as duvidas acerca do efeito retardado das tarifas na inflagdo sado
suscetiveis de prejudicar a performance da divida publica. No que respeita a divida corporativa, o potencial
é bastante limitado dada a relagdo entre fundamentais e prémios de risco, ainda que o crédito possa
permanecer favorecido pela procura dos investidores por rendimento, perante o ambiente de taxas de juro
diretoras mais baixas nas principais economias comparativamente ao verificado no ano anterior.

O mercado cambial, em 2026, sera novamente influenciado pelas politicas fiscais e comerciais
implementadas pela administragcdo norte-americana, bem como pelas crescentes preocupagdes quanto a
independéncia do banco central e ao aumento do endividamento federal. Esta envolvéncia, apesar da
depreciagao ja registada pela moeda norte-americana no ano transato, devera traduzir-se na manutengéo
da tendéncia de queda do ddlar. Esta dindmica, no curto prazo, podera continuar a beneficiar o euro dada
expectativa que o BCE, em contraposigcédo a Fed nos EUA que se espera que ainda volte a reduzir as suas
taxas diretoras, mantenha os juros inalterados, e que o crescimento da Area Euro adquira algum impeto,
em resultado do aumento do investimento publico em defesa e infraestruturas.

Mercado de Fundos de Investimento Mobiliario?

Em 2025, o mercado nacional de fundos de investimento mobiliario ascendia a 26,3 mil milhdes de euros,
registando um aumento, em relagdo ao ano anterior, de 24,2%. O numero de fundos em atividade
aumentou, no decurso do ano, de 193 para 207 fundos.

No final do ano, as quatro maiores Sociedades Gestoras nacionais de fundos de investimento mobiliario
concentravam 81,5% do mercado.

A Caixa Gestéo de Ativos, SGOIC, S.A. (CXA) manteve a liderangca de mercado, com uma distancia para
0 2° player superior a 6 pontos percentuais, registando uma quota, no final do ano, de 29,5% (7.783,2
milhdes de euros). Esta evolugdo representa um crescimento dos montantes sob gestao de 916,5 milhdes
de euros e um decréscimo da quota de mercado de 2,8 pontos percentuais.

Por tipologia de fundos, no ano de 2025, todos os segmentos apresentaram crescimento dos montantes
sob gestéo.

12| 52



&H

CAIXA OBRIGAGOES FEVEREIRO 2028

30.000 M€

4 20.000 M€
. 4 10.000 M€

0 M€

2022 2023 2024 2025

Curto Prazo ®OQObrigagbes ®Multiativos B Agoes PPR Alternativos

A CXA tem assegurado a manutencao da lideranga de mercado, em montantes sob gestdo, nos segmentos
de fundos nacionais de maior valor acrescentado, nomeadamente, agées e multiativos. Em 2025, a CXA
mantém a lideranga, em montantes sob gestédo, nos Fundos de Obrigacdes, posi¢cao alcangada em 2024,
através do langamento de Fundos de Obrigagdes de maturidade definida.

No ano de 2025, a CXA continua a seguir esta tendéncia com o langamento de Fundos deste subsegmento.
A final de dezembro, a CXA ja contava com 9 fundos desta tipologia num montante sob gestao de 927,3
milhdes de euros.

Neste ano, para além do lancamento de Fundos de Obrigagbes de maturidade definida, o Caixa
Obrigacdes Fevereiro 2028 e o Caixa Obrigacdes Agosto 2028, a CXA procedeu, também, a constituicdo
de 2 novos Fundos no formato PPR que investem um minimo de 85% do valor liquido global em agdes: o
Caixa Agbes Lideres Globais PPR/OICVM e o Caixa Wealth A¢des PPR/OICVM.

Fonte:
1. APFIPP: Associagao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patriménios

Valores a dezembro 2025

Atividade do Fundo

Caracterizagao

O CAIXA OBRIGACOES FEVEREIRO 2028 - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigacdes
(adiante designado por Fundo) iniciou a sua atividade em 21 de maio de 2025, tem uma duragao de 2 ano,
8 meses e 14 dias e é comercializado na Caixa Geral de Depésitos.

O Caixa Obrigagdes Fevereiro 2028 - Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Obrigacdes (adiante
designado por Organismo de Investimento Coletivo (OIC)) iniciou a sua atividade em 21 de maio de 2025,
possuindo uma duragao de e 2 anos, 8 meses e 14 dias.

O OIC tem como objetivo proporcionar no término da sua duragéo (03/02/2028), o reembolso do capital
investido, acrescido de uma potencial valorizagdo acumulada indicativa de 4,74% (liquida de custos e
encargos e bruta de impostos) face ao valor inicial da Unidade de Participagdo de 5 Euros. O rendimento
esperado é proveniente do pagamento do cupdo das obrigagdes que compdem a carteira e da respetiva
amortizagdo na maturidade. Atendendo a que se trata de um OIC com duragéo determinada, para obter a
valorizagdo acumulada indicativa que é divulgada, o Investidor devera ter subscrito no periodo de pre-
subscricdo e permanecer investido durante toda a vida do Fundo (2 anos, 8 meses e 14 dias).
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Estratégia de investimento

Em 2025, o Fundo apresentou uma rendibilidade liquida positiva, beneficiando do estreitamento dos
spreads de crédito.

O Fundo investiu em mais de 99% em obrigagcdes de empresas com rating Investment Grade. Em termos
de performance, realga-se os contributos positivos dos setores de Consumo Ciclico e Financeiras.

Em paralelo, a selecdo da componente de obrigagdes do Fundo manteve o seu foco na tematica de
Investimento Socialmente Responsavel, com preferéncia por empresas com elevados padrdes de atuagéo
em areas como o Ambiente, o Impacto Social e o Governo Societario de acordo com os principios de
investimento sustentavel definidos na sua politica de investimento. Esta abordagem complementou a
incorporacgéao de fatores tradicionais de analise financeira.

A manter-se o atual cenario econdmico e financeiro, ndo se perspetivam alteragdes ao perfil da carteira,
que se devera revelar adequado a prossecugao dos objetivos do Fundo.

Avaliagcdo do desempenho

Em 31 de dezembro de 2025, o Fundo registava um Resultado liquido de 1.262.066 euros e um Valor
liquido global de 90.325.422 euros. Nesta data o Fundo era detido por 2.557 participantes.

Demonstragcao do patriménio em 31 de dezembro de 2025

Valores em euros

Valores Mobiliarios 88.429.664
Saldos Bancarios 458.949
Outros Ativos 1.511.216
Total dos Ativos 90.399.828
Passivo 74.406
Valor Liquido de Inventario 90.325.422

Caracterizacao dos Valores Mobiliarios

Valores em euros

Cotados em Bolsa portuguesa 0
Cotados em Bolsas europeias 74.926.716
Cotados em Bolsas nao europeias 8.108.744
Negociados noutro mercado regulamentado 5.394.204
Papel Comercial 0
Unidades de participagao 0
Nao cotados 0
Total de Valores Mobiliarios 88.429.664

14|52




&H

CAIXA OBRIGAGOES FEVEREIRO 2028

Composicao da carteira

LIQUIDEZ Pais Alocacao Geografica (%)

0,4% 3 Alemanha 21,1%
OBFS%‘%OES Estados Unidos 20,4%

Franca 18,5%

Espanha 9,1%

Reino Unido 6,2%

Holanda 6,1%

Suécia 5,9%

ltalia 3,2%

Japao 3,1%

Australia 2,9%

Dinamarca 2,9%

Rendibilidades e Risco

A divulgacéo de rendibilidades e classes de risco so6 esta autorizada a fundos em atividade ha mais de 12
meses.

Dados Histdéricos

Ano N° de unidades de participagao Valor unitario Valor do Fundo

2025 17.813.734,6093 5,0705 € 90.325.422 €

Valores em euros

Custos e Proveitos 2025
Proveitos e Ganhos 3.097.812
Custos e Perdas 1.835.746
Resultado Liquido 1.262.066

Comissoes e Taxas 2025
- Comisséao de Gestao 278.075
- Comissao de Gestéo Variavel n.a.
- Outras Comissoes e Taxas 407
- Comissao de Depdsito 55.615
- Comissdes e Taxas indiretas 0
- Taxa de Superviséo 8.662
- Custos de Auditoria 3.690
- Comissdes de Subscrigao 1.384
- Comissdes de Resgate 15.883

n.a. — néo aplicavel
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Sustentabilidade

A adesdo em junho de 2019 aos Principios para o Investimento Responsavel das Nagbes Unidas (PRI), o
mais relevante compromisso da comunidade de investidores institucionais a nivel global, para o
reconhecimento do papel do investimento responsavel na prossecugao dos principios universais nas areas
dos direitos humanos, meio ambiente e combate a corrupgdo, representou um passo relevante na
afirmacgao da estratégia de Sustentabilidade da Caixa Gestdo de Ativos, reforcando a importancia
estratégica que a incorporagéo de fatores ESG (“Environmental, Social and Governance") assume no
processo de investimento dos fundos sob gestao.

Em 2022, a CXA aderiu a Net Zero Asset Managers Initiative, iniciativa global que congrega os esforgos e
comprometimento das sociedades gestoras de ativos internacionais signatarias com a descarbonizagao
dos portfélios sob gestao, contribuindo desta forma para o objetivo de um nivel de emissdes de gases de
efeito de estufa liquido nulo até 2050, tendo publicado no final de 2023, os seus compromissos iniciais de
reducéo de emissdes associados as carteiras geridas.

A estratégia de descarbonizacdo das carteiras geridas foi reforcada pela CXA, em 2024, ao tornar-se
signataria do Climate Action 100+, iniciativa internacional de investidores que privilegia o envolvimento
direto com os emitentes que, a escala global, se destacam negativamente pelo nivel de emissao de gases
de efeito de estufa associado as suas atividades, e desta forma sao criticos para o esforco tendente a
neutralidade carbdnica.

Tendo em conta a crescente importancia da tematica da biodiversidade, a Sociedade Gestora aderiu em
margo de 2025, a iniciativa internacional Spring, que procura articular e alinhar esforgos de gestoras de
ativos internacionais para um dialogo com as Empresas em que investem, sobre a importancia de serem
seguidas as melhores praticas, contribuindo para conter e reverter a perda de florestas e a degradagéo do
solo até 2030, promovendo desta forma o objetivos globais com impactos positivos ao nivel do clima,
biodiversidade e desenvolvimento sustentavel.

E objetivo da Caixa Gestdo de Ativos, constituir-se como um exemplo na realizagdo de Investimentos
Socialmente Responsaveis (ISR), complementando o seu processo de analise fundamental com
consideragdes de ordem ambiental, social e de governo societério (ESG).

A incorporacédo desta tematica na estratégia de investimentos da Sociedade Gestora esta enquadrada na
Politica de Investimento Socialmente Responsavel, na Politica de Integragdo de Riscos de
Sustentabilidade, na Politica de Envolvimento, na Politica de Exercicio dos Direitos de Voto e na
Declaragéo sobre as Politicas de Diligéncia Devida, disponiveis para consulta no sitio da internet da Caixa
Gestao de Ativos (www.caixagestaodeativos.pt). E entendimento da Caixa Gestdo de Ativos que a
concretizagao do definido nos citados Documentos, permite cumprir o designio estratégico de constituir-se
como um exemplo na realizagdo de Investimentos Socialmente Responsaveis, centrando a sua atuagao
nas dimensbes principais de integragdo e de envolvimento.

Deste modo, embora o objetivo principal do Fundo ndo seja apenas a promocao de caracteristicas
ambientais e sociais, estas fazem parte da sua politica de investimento, permitindo a classificagao do
Fundo como Artigo 8° ao abrigo do disposto no Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e
do Conselho de 27 de novembro de 2019, relativo a divulgagdo de informagbes relacionadas com a
sustentabilidade no setor dos servigos financeiros.

Com a entrada em vigor do Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do Conselho de 18 de
junho de 2020, conhecido por Regulamento da Taxonomia, que complementa as obriga¢des de divulgagéo
previstas no Regulamento 2019/2088, foram estabelecidos Critérios Técnicos de Avaliagdo ("Critérios")
para atividades econdmicas ambientalmente sustentaveis, que se encontram desenvolvidos nos
Regulamentos Delegados (UE) 2021/2139 e 2023/2486.

A taxonomia da UE (a que se refere o Regulamento da Taxonomia) estabelece um principio de “nao
prejudicar significativamente”, segundo o qual os investimentos alinhados pela taxonomia ndo devem
prejudicar significativamente os objetivos da taxonomia da UE, sendo acompanhada de Critérios
especificos da UE. O principio de “ndo prejudicar significativamente” aplica-se apenas aos investimentos
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subjacentes ao produto financeiro que tenham em conta os Critérios da UE, aplicaveis as atividades
econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

De acordo com o expresso na legislagao para os produtos financeiros, referidos no Artigo 8°, n° 1, 2 e 2-
A, do Regulamento (UE) 2019/2088 e no artigo 6°, primeiro paragrafo, do Regulamento (UE) 2020/852,
consta de anexo especifico a este Relatério o reporte do Fundo relativo a tematica da sustentabilidade,
incluindo analise relativa aos compromissos assumidos pela gestao, nos dominios da sustentabilidade e
os Principais Impactos Negativos associados as decisbes de investimento sobre os fatores de
sustentabilidade. O contelido deste Anexo foi analisado pelo Auditor do Fundo, conforme indicado no seu
Relatério de Auditoria no paragrafo "Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares”.

Lisboa, 13 de fevereiro de 2026

Assinado por: Paulo Jorge dos Santos Ribeiro
Num. de Identificacdo: 11028629
Data: 2026.02.13 16:17:01+00'00'
Assinado por: José Pedro Gomes Rodrigues Certificado por: SCAP
Num. de Identificagao: 08684675 Atributos certificados: Membro do Orgéo de
Data: 2026.02.13 15:32:59+00'00' cao de CAIXA GESTAO DE ATIVOS,

CHAVE MOVEL
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DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
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BALANGO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

CAIXA OBRIGAGOES FEVEREIRO 2028

(Montantes expressos em Euros)

ATIVO CAPITAL E PASSVO
DESIGNACAO NOTAS 31-12-2025 CcODIGO DESIGNAGAO NOTAS 31-12-2025
Bruto Mv mv/P Liquido
CARTEIRADE TiTULOS CAPITAL DO OIC
Obrigagdes 3 88.166.749 494.824 231.909 88.429.664 61 Unidades de Participagao 1 89.068.673
Acdes - - - - 62 Variagdes Patrimoniais 1 -5.317
Outros Titulos de Capital - - - - 64 Resultados Transitados -
Unidades de Participagao - - - - 65 Resultados Distribuidos -
Direitos - - - - 67 Dividendos Antecipados das SIM -
Outros Instrumentos de Divida - - - - 66 Resultados Liquidos do Exercicio 1 1.262.066
TOTAL DA CARTEIRA DE TiTULOS 88.166.749 494.824 231.909 88.429.664 TOTAL DO CAPITAL DO OIC 90.325.422
OUTROS ATIVOS
Outros Ativos da Carteira - - - - 48 PROVISOES ACUMULADAS
TOTAL DE OUTROS ATIVOS - - - - 481 Provisdes para Encargos -
TOTAL PROVISOES ACUMULADAS -
TERCEIROS
Contas de Devedores - - - - TERCEIROS
41 Resgates a Pagar a Participantes 10.000
TOTAL DOS VALORES ARECEBER - - - - 422 Rendimentos a Pagar a Participantes -
423 Comissdes a Pagar 49.367
DISPONIBILIDADES 424+..+429 Outras Contas de Credores 15.039
Caixa - - - - 43+12 Empréstimos Obtidos -
Depositos a Ordem 3 458.949 - - 458.949 44 Pessoal -
Depositos a Prazo e com pré-aviso - - - - 46 Acionistas -
Certificados de Depdsito - - - - TOTAL DOS VALORES A PAGAR 74.406
Outros Meios Monetarios - - - -
TOTAL DAS DISPONIBILIDADES 458.949 - - 458.949 ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS
ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS 55 Acréscimos de Custos -
Acréscimos de Proveitos 1.511.216 - - 1.511.216 56 Receitas com Proveito Diferido -
Despesas com Custo Diferido - - - - 58 Outros Acréscimos e Diferimentos -
Outros Acréscimos e Diferimentos - - - - 59 Contas Transitérias Passivas -
Contas Transitérias Ativas - - - -
TOTAL DOS ACRESCIMOS E DIF. ATIVOS 1.511.216 - - 1.511.216 TOTAL DOS ACRESCIMOS E DIF. PASSIVOS -
TOTAL DO ATIVO 90.136.914 494.824 231.909 90.399.828 TOTAL DO CAPITAL E DO PASSIVO 90.399.828
Total do N° de Unidades de Participacao 1 17.813.735 Valor Unitario da Unidade de Participagao 1 5,0705

Abreviaturas: MV - Mais Valias; mv - Menos Valias; P - Provisdes.
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CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025 (Montantes expressos em Euros)
DIREITOS SOBRE TERCEIROS RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS
CODIGO DESIGNAGAO NOTAS 31-12-2025 CODIGO DESIGNACAO NOTAS 31-12-2025
OPERAGOES CAMBIAIS OPERAGOES CAMBIAIS
911 Avista - 911 Avista -
912 A prazo (Forwards cambiais) - 912 A prazo (Forwards cambiais) -
913 Swaps cambiais - 913 Swaps cambiais -
914 Opgoes - 914 Opgdes -
915 Futuros - 915 Futuros -
TOTAL - TOTAL -
OPERAGOES SOBRE TAXAS DE JURO OPERAGOES SOBRE TAXAS DE JURO
921 Contratos a prazo (FRA) - 921 Contratos a prazo (FRA) -
922 Swap de taxa de juro - 922 Swap de taxa de juro -
923 Contratos de garantia de taxa de juro - 923 Contratos de garantia de taxa de juro -
924 Opcoes - 924 Opcodes -
925 Futuros - 925 Futuros -
TOTAL - TOTAL -
OPERAGOES SOBRE COTAGOES OPERAGOES SOBRE COTAGOES
934 Opgoes - 934 Opgdes -
935 Futuros - 935 Futuros -
TOTAL - TOTAL -
COMPROMISSOS DE TERCEIROS COMPROMISSOS COM TERCEIROS
942 Operagdes a prazo (reporte de valores) - 941 Subscrigdo de titulos -
944 Valores recebidos em garantia - 942 Operagdes a prazo (reporte de valores) -
945 Empréstimo de titulos - 943 Valores cedidos em garantia -
TOTAL - TOTAL -
TOTAL DOS DIREITOS - TOTAL DAS RESPONSABILIDADES -
99 Contas de Contrapartida - 99 Contas de Contrapartida -
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DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

CAIXA OBRIGAGOES FEVEREIRO 2028

(Montantes expressos em Euros)

CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
CcODIGO DESIGNAGAO NOTAS 31-12-2025 CcODIGO DESIGNAGAO 31-12-2025
CUSTOS E PERDAS CORRENTES PROVEITOS E GANHOS CORRENTES
JUROS E CUSTOS EQUIPARADOS JUROS E PROVEITOS EQUIPARADOS
7124713 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 5 912.471 812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 2.244.608
TIN+T1447174718 De Operagbes Correntes - 811+814+817+818 De Operagbes Correntes 3.757
719 De Operagdes Extrapatrimoniais - 819 De Operagdes Extrapatrimoniais -
COMISSOES E TAXAS
722+723 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos - RENDIMENTO DE TITULOS E OUTROS ATVOS
724+...+728 Outras, em Operagdes Correntes 5 342.760 822+...+824/5 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos -
729 De Operagdes Extrapatrimoniais - 829 De Operagdes Extrapatrimoniais -
PERDAS EM OPERAGOES FINANCEIRAS
732+733 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 5 539.472 GANHOS EM OPERAGCOES FINANCEIRAS
731+...+738 Outras, em Operagdes Correntes - 832+833 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 832.181
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais - 831+838 Outras Operagdes Correntes -
IMPOSTOS 839 Em Operagdes Extrapatrimoniais -
7411 + 7421 Im pgstoslS.obre o Rendimento de Capitais e Incrementos R
Patrimoniais
7412 + 7422 Impostos Indiretos 9 35.640 REPOSIGAO E ANULACAO DE PROVISOES
7418 +7428 Outros Impostos - 851 Para Riscos e Encargos -
75 PROVISOES DO EXERCICIO
751 Provisdes para Encargos - 87 OUTROS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES 17.266
77 OUTROS CUSTOS E PERDAS CORRENTES 5.403
TOTAL DOS CUSTOS E PERDAS CORRENTES (A) 1.835.746 TOTAL DOS PROVEITOS E GANHOS CORRENTES (B) 3.097.812
CUSTOS E PERDAS EVENTUAIS PROVEITOS E GANHOS EVENTUAIS
781 Valores Incobraveis - 881 Recuperagao de Incobraveis -
782 Perdas Extraordinarias - 882 Ganhos Extraordinarios -
783 Perdas Imputéveis a Exercicios Anteriores - 883 Ganhos Imputaveis a Exercicios Anteriores -
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 LIQUIDO DO PERIODO (se»0) 1.262.066 66 RESULTADO LIQUIDO DO PERIODO (se«0) -
TOTAL 3.097.812 TOTAL 3.097.812
(8x2/3/4/5)-(7x2/3)  Resultados da Carteira de Titulos E Outros Ativos 1.624.846 F-E Resultados Eventuais -
8x9-7x9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais - B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 1.262.066
B-A Resultados Correntes 1.262.066 B+D+F-A-C-E+63  Resultado Liquido do Periodo 1.262.066
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

(Montantes expressos em Euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS NOTAS 31-12-2025

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC

RECEBIMENTOS:
Subscrigéo de unidades de participagéo 89.602.780
Comissao de subscrigdo 1.609
Comissao de resgate 15.883
PAGAMENTOS:
Resgates de unidades de participagao 529.423

Fluxo das operagdes sobre as unidades do OIC 89.090.849
OPERAGOES DA CARTEIRADE TiTULOS E OUTROS ATIVOS

RECEBIMENTOS:
Venda de titulos e outros ativos da carteira 2.921.874
Juros e proveitos similares recebidos 733.392
PAGAMENTOS:
Compra de titulos e outros ativos 91.058.829
Juros e custos similares pagos 912.471
Outras taxas e comissdes 226
Fluxo das operag¢ées da carteira de titulos e outros ativos -88.316.260

OPERAGOES GESTAO CORRENTE

RECEBIMENTOS:

Juros de depositos bancarios 3.757
PAGAMENTOS:

Comissao de gestao 239.722

Comissao de deposito 47.944

Imposto e taxas 29.824

Auditoria 1.907

Fluxo das operagdes de gestéo corrente -315.640

Saldo dos fluxos de caixa do periodo (A) 458.949
Efeito das Diferengas de Cambio -
Disponibilidades no inicio do periodo (B) 3 -
Disponibilidades no fim do periodo (C) = (B) + (A) 3 458.949
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DIVULGAGOES AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2025

(montantes expressos em Euros)

INTRODUCAO

O CAIXA OBRIGACOES FEVEREIRO 2028 - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Obrigagdes,
(adiante designado por “OIC”) foi autorizado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios a 14 de
agosto de 2024, tendo iniciado a sua atividade em 21 de maio de 2025.

O OIC alterou a sua denominagao de Caixa Obriga¢des Abril 2026 para Caixa Obrigagbes Fevereiro
2028, em 25 de abril de 2025.

O OIC tem uma duracdo de dois anos, oito meses e quatorze dias, contados a partir da data da sua
constituicdo, tendo como data de dissolugéo de 4 fevereiro de 2028, tendo ocorrido uma fase de pré-
subscrigao entre 5 e 20 de maio de 2025.

O OIC tem como objetivo assegurar, sem qualquer garantia, o reembolso do capital investido no periodo
de pré-subscrigao, bem como o pagamento de um rendimento Unico acumulado, liquido de custos e
encargos e bruto de impostos, de 4,74 %, no termo da sua duracdo. Este valor é calculado sobre o
valor inicial da unidade de participagdo de 5 euros sendo proveniente de uma carteira de obrigacdes,
denominadas em euros.

Assumindo o bom cumprimento das responsabilidades dos emitentes dos ativos que compéem o OIC,
ao rendimento unico acumulado correspondera uma taxa anual nominal liquida de custos e encargos
e bruta de impostos (TANL) de 1,75%.

O rendimento so sera viavel se a subscri¢ao for efetuada durante o periodo de pré-subscrigdo e mantida
até a maturidade do OIC. Este rendimento indicativo baseia-se na observagdo das condigbes de
mercado na data da aquisicado da carteira de obriga¢des, que ocorrerd no seguimento do langcamento
do OIC e cuja composicéo sera efetuada tendo por base as emissdes de entidades enumeradas na
politica de investimento descrita no ponto 1 do Documento Unico do OIC e de acordo com os limites
previstos no ponto 3 do Documento Unico do OIC.

Durante a sua vigéncia, o OIC observara uma flutuagao no valor da sua Unidade de Participagéo (UP),
nao havendo garantia de capital, nem de qualquer rendimento.

O OIC ira prosseguir uma politica de investimento, de acordo com os objetivos definidos, aplicando o
capital investido pelos participantes numa carteira de obrigacdes de emitentes soberanos e/ou de
empresas, de taxa fixa ou variavel, com uma maturidade inferior a sua data de liquidagao do OIC.

A gestado seguira uma estratégia de investimento até ao vencimento das emissdes, ndo se prevendo,
antecipadamente, alienagdes ou novas aquisicdes antes da respetiva maturidade.

Os capitais do OIC serdo investidos em obrigagdes denominadas em euros, emitidas por parte da
amostra representada pelas entidades indicadas na tabela constante no ponto 1, do Capitulo Il do
Documento Unico do OIC.

Caso a gestao do OIC antecipe alteragbes nas condigdes de mercado que inviabilizem a obtencao do
Objetivo, o OIC podera investir em obrigagdes de outros emitentes referidos na tabela acima
mencionada, desde que seja mantido o perfil de risco da carteira do OIC. Os investimentos ao abrigo
do OIC nao ultrapassarao os limites definidos no ponto 3 “Limites ao investimento”, do Capitulo Il do
Documento Unico do OIC.

O OIC sera constituido exclusivamente por valores mobiliarios e pelos ativos financeiros liquidos
referidos no Capitulo Il do Titulo IV do Regime da Gestdo de Ativos (RGA), aprovado pelo DL n.°
27/2023, de 28 de abril, que cumpram os limites ai previstos.
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O OIC investira o seu patriménio em valores mobiliarios e instrumentos do mercado monetario
admitidos a cotagdo ou negociados em mercados regulamentados dos Estados membros da Uniao
Europeia ou da Organizagao para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE) e com
funcionamento regular e abertos ao publico.

A gestao do OIC incorpora, de acordo com o previsto na Declaragéo sobre as Politicas de Diligéncia
Devida da Sociedade Gestora, um processo de identificacdo dos principais impactos negativos em
termos de sustentabilidade, decorrentes das decisbes de investimento. Este processo, assente em
analises por industria, setor ou emitente, tem por base informacgao nao financeira disponibilizada pelas
entidades em que o OIC investe, analises efetuadas pela propria Sociedade Gestora e informacgéao
disponibilizada por entidades especializadas em analises ESG.

O OIC é administrado, gerido e representado pela Caixa Gestdo de Ativos, SGOIC, S.A.. As fungdes
de banco depositario sdo exercidas pela Caixa Geral de Depoésitos, S.A. (CGD).

BASES DE APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PRINCIPAIS POLITICAS
CONTABILISTICAS

Bases de apresentacao

As demonstragdes financeiras foram preparadas numa o6tica de continuidade e estdo apresentadas
com base nos registos contabilisticos do OIC, mantidos de acordo com o Plano Contabilistico dos
Organismos de Investimento Coletivo, emitido pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, e
regulamentagdo complementar emitida por esta entidade, na sequéncia das competéncias que lhe
foram atribuidas pelo Decreto-Lei n® 27/2023 de 28 de abril, o qual revogou a Lei n® 16/2015 de 24 de
fevereiro.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacao das demonstragées financeiras,
foram as seguintes:

a) Especializacdo de Exercicios

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com a especializagdo do exercicio, sendo
reconhecidas a medida que s&o geradas, independentemente do seu recebimento e pagamento.

Os juros das aplicagcbes sao reconhecidos na demonstracao dos resultados do periodo em que
se vencem, independentemente do momento em que sao recebidos.

b) Unidades de participacéo

O valor da unidade de participagao é calculado diariamente nos dias uUteis e determina-se pela
divisdo do valor liquido global do OIC pelo nimero de unidades de participagcado em circulago.
O valor liquido global do OIC é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o montante
de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizagdo da carteira.

Na valorizagao diaria dos ativos que integram o patrimoénio do OIC, tendo em vista o calculo do
valor da unidade de participagdo a divulgar no dia util seguinte, os precos aplicaveis e
composig¢ao da carteira serdo determinados as 17 horas de cada dia util.

Na determinagédo da composigcéo da carteira sdo consideradas todas as transagoes efetuadas e
confirmadas até esse momento.

O valor da unidade de participacao, para efeitos de subscri¢cao, apds constituicdo do OIC, sera
conhecido e divulgado no dia util seguinte aquele a que o pedido de subscrigdo se refere. O
pedido de subscricao é realizado a prego desconhecido, acrescido da comissédo de subscricao,
referida no ponto 4.2. do Documento Unico do OIC.
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O valor da unidade de participacado para efeitos de resgate diario sera conhecido e divulgado no
dia util seguinte aquele a que o pedido de resgate se refere. O pedido de resgate é realizado a
preco desconhecido, deduzido da comissdo de resgate referida no ponto 5.1. do Documento
Unico do OIC.

Titulos

No que diz respeito ao critério valorimétrico dos titulos, os mesmos séo valorizados de acordo
com as regras estabelecidas no Documento Unico do OIC, as quais s&o descritas na Nota 4 do
presente anexo. O critério valorimétrico para a saida de titulos de carteira utilizado foi o método
de custeio FIFO.

Comissao de gestio

A comissdo de gestao constitui um encargo do OIC, a titulo de remuneragédo dos servigos de
gestdo de seu patrimoénio que lhe sao prestados pela Sociedade Gestora, sendo registada na
rubrica de “Comissdes”.

Assim, o OIC paga a entidade responsavel pela gestdo e a entidade comercializadora, uma
comiss&o nominal fixa anual de 0,50%, calculada diariamente sobre o valor liquido global do OIC
antes de comissodes e taxa de supervisao, e liquidada mensal e postecipadamente.

Existe uma reparticdo da comissdo entre a entidade responsavel pela gestdo e a entidade
comercializadora encontrando-se discriminado no Documento Unico do OIC em Comissées e
encargos a suportar pelo OIC. Sobre a comissao da entidade gestora recai Imposto do Selo, a
taxa legalmente em vigor.

Comissao de depositario

Esta comissao destina-se a fazer face as despesas do banco depositario relativas aos servigos
prestados ao OIC.

O OIC paga ao depositario uma comissao nominal fixa anual de 0,11% para um valor liquido
global do OIC até 20 milhdes de euros, e de 0,10% para um valor liquido global do OIC superior
a 20 milhdes de euros. Esta comisséo é calculada diariamente sobre o valor liquido global do
OIC antes de comissbes e taxa de supervisao, e liquidada mensal e postecipadamente. Sobre
esta comissao recai Imposto do Selo, a taxa legalmente em vigor.

Outros encargos

Para além dos encargos de gestéo e de depdsito, o OIC suportara os encargos decorrentes das
transagbes de valores efetuadas por sua conta no quadro da politica de investimentos
estabelecida no Documento Unico, designadamente taxas de corretagem e encargos com a
aquisicéo, resgate ou transferéncia de unidades de participacdo de outros OIC, custos de
auditoria (incluindo custos pela emissédo de declaracdo de saldos para entrega aos auditores),
custos em matéria de pregos de transferéncia, juros, custos de financiamento relacionados com
endividamento, comissdes de manutencao de conta e outros custos e comissdes bancarias, e
impostos devidos pelo OIC, conforme descrito na secgdo Regime Fiscal do Documento Unico.
Para além das comissdes cobradas no ambito do OIC, o OIC podera suportar eventuais
comissoes indiretas dos OIC em que invista.

Adicionalmente, o OIC incorpora custos de research, orgamentados pelo valor maximo de
0,005% para o ano de 2025, enquanto instrumento indispensavel & analise desenvolvida
internamente, no sentido de permitir o robustecimento da proposta de valor da sociedade
gestora, assente na necessidade de recurso a apoio especializado externo, dada a abrangéncia
global e multiplicidade de classes de ativos a considerar nas estratégias de investimento. O
montante dos custos a afetar ao OIC decorre da “Metodologia de imputagdo de custos com
estudos de investimento”, constante da Politica interna da sociedade gestora, que define que os
mesmos sao refletidos diariamente, nas diferentes carteiras, pela parte proporcional (método pro
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rata) do valor médio das mesmas. Estes custos corresponderdo a servigos efetivamente
prestados ao OIC, sendo efetuada a sua publicacdo detalhada no Relatério e Contas anual.

O OIC paga a CMVM, uma taxa mensal, liquidada mensal e postecipadamente. Esta taxa é
calculada sobre o valor liquido global do OIC, correspondente ao ultimo dia util do més. De
acordo com o disposto na Portaria n.° 342-A/2016, de 29 de dezembro, esta taxa sera alvo de
majoragao (taxa de majoragao).

O OIC podera incorrer em outras despesas e encargos, devidamente documentadas e que
decorram do cumprimento de obrigacdes legais, que ndo as identificadas.

Politica de distribuicdo de rendimentos

O OIC nao distribuira rendimentos, sendo os mesmos capitalizados na totalidade.

Regime fiscal

Imposto sobre o Rendimento

Em 13 de janeiro de 2015 foi publicado o Decreto-Lei n° 7/2015 que veio aprovar o atual regime
fiscal aplicavel aos organismos de investimento coletivo (OIC), através do qual a tributagao
passou a ser efetuada essencialmente na esfera dos participantes (sistema de tributagdo “a
saida”).

O OIC é tributado, a taxa geral de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC),
fixada a 31 de dezembro de 2025 em 20%, sobre o seu lucro tributavel, o qual corresponde ao
resultado liquido do exercicio excluidos os rendimentos de capitais, prediais e mais-valias e dos
gastos associados a esses rendimentos, ou previstos no artigo 23.°-A do Cédigo do IRC, bem
como os rendimentos, incluindo os descontos, e gastos relativos a comissdes de gestao e outras
comissodes que revertam a seu favor.

As mais-valias apuradas com os ativos mobiliarios adquiridos pelo OIC antes de 1 de julho de
2015 séo tributadas na sua esfera nos termos do regime em vigor até 30 de junho de 2015,
considerando-se, para este efeito, como valor de realizagdo, o valor de mercado a 30 de junho
de 2015.

O OIC encontra-se sujeito as taxas de tributagdo auténoma em IRC legalmente previstas, mas
encontra-se isento de qualquer derrama estadual ou municipal.

Os prejuizos fiscais apurados em determinado periodo de tributagdo sdo deduzidos aos lucros
tributaveis, nos termos do disposto nos n° 1 e n° 2 do artigo 52° do Cédigo do IRC.

O OIC encontra-se igualmente sujeito, com as necessarias adaptagdes, as obrigagdes previstas
nos artigos 117.°a 123.°, 125.°, 128.° e 130.° do Cédigo do IRC. (e.g. declaragdo Modelo 22 do
IRC, IES, documentacao fiscal, organizagéo e centralizagdo da contabilidade).

Imposto do Selo

No que respeita ao Imposto do Selo, os OIC sao tributados em sede deste imposto sobre o valor
liquido global dos seus ativos a taxa de 0,0025%, por trimestre, relativamente aos OIC que
invistam exclusivamente em instrumentos de mercado monetario e depdsitos bancarios e a taxa
de 0,0125%, por trimestre, para os restantes.

OUTRAS CONSIDERACOES

As notas que se seguem respeitam a numeracéao definida no Regulamento da CMVM n.° 6/2013 emitido
pela CMVM em 12 de setembro de 2013.

As notas cuja numeragdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua apresentagdo néo é
relevante para a leitura das demonstracgdes financeiras anexas.
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1.CAPITAL DO OIC

O patriménio do OIC esta formalizado através de unidades de participagao, desmaterializadas,
com caracteristicas iguais e sem valor nominal, assumindo a forma escritural, as quais conferem
aos seus titulares o direito de propriedade sobre os valores do OIC, proporcional ao nimero de
unidades que representam.

O movimento ocorrido no capital do OIC durante o exercicio de 2025 foi o seguinte:

Resulf Res. lig.
31-12-2024 Subscrigdes Resgates esultados Outros es. lig. do 31-12-2025
distribuidos exerc.
Valor base - 89.602.618 -533.945 - - - 89.068.673
Diferenga p/ Valor Base - 162 -5.478 - - - -5.317
Resultados transitados
Resultados distribuidos - - - -
Resultado liquido do exercicio - - - 1.262.066 1.262.066
89.602.780 -539.423 - - 1.262.066 90.325.422
N° de unidades de participagdo - 17.920.524 -106.789 17.813.735
Valor da unidade de participagéo - 5,0000 5,0513 5,0705

O valor liquido global do OIC, em termos globais e unitarios, assim como o niumero de
unidades de participagdo em circulagao apresentaram a seguinte evolugao:

oo
Ano Més VLGF Valor da UP N> UP's em
Circulagéo

2025 Jun 89.961.646 50273 17.894.474

Set 90.304.362 5,0501 17.881.874

Dez 90.325.422 5,0705 17.813.735

A 31 de dezembro de 2025 a divisdo do numero de participantes por escaldao do OIC era a
seguinte:

Escaldes 31-12-2025

UPs < 0,5% 2.544
0,5% < UPs < 2% 12
2% < UPs < 5% 1
5% < UPs < 10% -
10% < UPs < 25% -
UPs = 25% -

2.557
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TRANSACOES DE VALORES MOBILIARIOS, SUBSCRICOES E RESGATES

Durante o exercicio de 2025, o volume de transagdes efetuadas pelo OIC, por tipo de valor
mobiliario, sdo os que se seguem:

31-12-2025
Compras Vendas Total
Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc.
Obrigagdes Diversas 91.971.300 - 2.940.809 - 94.912.109
91.971.300 - 2.940.809 - 94.912.109

Subscricdes e resgates

As subscricdes das unidades de participagdo do OIC efetuadas e liquidadas na data de
constituicdo do OIC (21 de maio de 2025), relativas aos pedidos de subscri¢cdo efetuados durante
o periodo de pré-subscrigdo, ndo estiveram sujeitas ao pagamento de comissao de subscrigao.
A partir do dia 21 de maio de 2025 (inclusive), os pedidos de subscrigdo estdo sujeitos a uma
comisséao de subscrigao de 1,50%, sobre o montante subscrito. Sobre a comissdo de subscrigéo
recai Imposto do Selo a taxa legalmente em vigor.

No resgate de unidades de participacdo, & cobrada ao participante, uma comissao de 3,00%,
destinada a cobrir os custos de resgate. Sobre a comisséo de resgate recai Imposto do Selo a
taxa legalmente em vigor. A comissdo de resgate, a cobrar pelo depositario, € deduzida do
montante resgatado.

De acordo com o previsto no ponto 4.3 do Capitulo Il do Documento Unico do OIC, poder-se-a,
sob determinadas condigbes, aplicar uma taxa de resgate adicional de até 0,50%, a reverter para
o OIC.

Caso o rendimento acumulado a publicar seja revisto em baixa, os participantes poderao, até ao
5° dia util apés a data da divulgacao, efetuar o resgate sem a cobranga da comisséo de resgate

Para efeitos de apuramento da comisséo de resgate, € utilizado o método contabilistico FIFO
(First In, First Out), ou seja, as unidades de participacdo subscritas em primeiro lugar sdo as
primeiras a serem consideradas para efeitos de resgate.

O eventual aumento das comissdes de resgate ou o0 agravamento das condi¢des de calculo das
mesmas so6 se aplicara as unidades de participagdo subscritas apds a data de entrada em vigor
das respetivas alteragdes.

O proveito proveniente da comisséo de subscri¢cdo e de resgate reverte a favor do préprio OIC.

Durante o exercicio de 2025, o valor das subscricées e dos resgates, bem como as comissdes
de subscricao e resgate cobradas aos participantes, foram os seguintes:

Valor Comissao cobrada
Subscrigdes 89.602.780 1.384
Resgates 539.423 15.883

INVENTARIO DA CARTEIRA DE TiTULOS

A 31 de dezembro de 2025, a carteira do OIC decompde-se conforme se apresenta no Anexo .
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O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades, durante o exercicio de 2025 foi o
seguinte:

31-12-2024 Aumentos Redugdes 31-12-2025
Depositos a ordem - 93.279.995 -92.821.046 458.949
- 93.279.995 -92.821.046 458.949

Em 31 de dezembro de 2025, os depdsitos a ordem (todos expressos em euros) encontram-se
domiciliados na Caixa Geral de Depdsitos, S.A.

CRITERIOS DE VALORIZACAO DOS ATIVOS

4.1 Momento de referéncia da valorizacdo

O valor da unidade de participagéo é calculado diariamente nos dias Uteis e determina-se pela
divisdo do valor liquido global do OIC pelo nimero de unidades de participagdo em circulagéo.
O valor liquido global do OIC é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram, o
montante de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizagdo da carteira.

Na valorizagao diaria dos ativos que integram o patrimoénio do OIC, tendo em vista o calculo do
valor da unidade de participagdo a divulgar no dia util seguinte, os pregos aplicaveis e
composigao da carteira serdo determinados as 17 horas de cada dia util.

Na determinagéo da composicéo da carteira, sdo consideradas todas as transacdes efetuadas e
confirmadas, até esse momento.

O valor da unidade de participagao, para efeitos de subscri¢gdo, apés constituicdo do OIC, sera
conhecido e divulgado no dia util seguinte aquele a que o pedido de subscricdo se refere. O
pedido de subscricao é realizado a prego desconhecido, acrescido da comissao de subscrigéo,
referida no ponto 4.2. do Documento Unico do OIC.

O valor da unidade de participacao para efeitos de resgate diario sera conhecido e divulgado no
dia util seguinte aquele a que o pedido de resgate se refere. O pedido de resgate é realizado a
prego desconhecido, deduzido da comissédo de resgate referida no ponto 5.1. do Documento
Unico do OIC.

4.2. Regras de valorimetria e calculo do valor da unidade de participacdo

A valorizacao dos ativos integrantes do patriménio do OIC e o célculo do valor da unidade de
participagcéo séo efetuados de acordo com as normas legalmente estabelecidas, observando-se
0 seguinte:

a) Os valores mobiliarios, os instrumentos derivados e os restantes instrumentos negociados
em mercado regulamentado s&o valorizados ao ultimo preco verificado no momento de
referéncia, difundido através da Bloomberg ou da Reuters.

b) Os valores mobiliarios, os instrumentos derivados e os restantes instrumentos negociados
em mais do que um mercado regulamentado, sdo valorizados aos pregcos praticados no
mercado onde os mesmos sao normalmente transacionados pela entidade responsavel pela
gestao.

c) Os valores mobiliarios, os instrumentos derivados e os restantes instrumentos negociados
em mercado regulamentado que ndo sejam transacionados nos 15 dias que antecedem a
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respetiva avaliagdo sao equiparados a valores ndo negociados em mercado regulamentado,
para efeitos de valorimetria.

d) Os valores mobiliarios ndo negociados em mercado regulamentado sdo valorizados ao
valor médio das ofertas de compra e de venda firmes, obtidas diretamente ou difundidas
através de meios de informagéo especializados como sejam a Bloomberg ou a Reuters. Na
impossibilidade da sua obtengéo sera utilizado: (i) valor médio das ofertas de compra e venda
difundidas através de entidades especializadas, caso as mesmas se apresentem em condi¢des
normais de mercado, ou (ii) o valor médio das ofertas de compra difundidas através de
entidades especializadas, caso ndo se verifiquem as condigdes referidas em (i). Em qualquer
dos casos ndo sao elegiveis ofertas ou médias de ofertas que incluam valores de ofertas de
entidades que se encontrem em relagado de dominio ou de grupo com a entidade responsavel
pela gestdo, nos termos dos artigos 20.° e 21.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, e cuja
composigao e critérios de ponderagao nao sejam conhecidos.

e) As unidades de participagdo, quando nao for possivel aplicar as alineas a) e b), sao
avaliadas ao ultimo valor conhecido e divulgado pela respetiva entidade responsavel pela
gestao;

a. desde que a data de divulgacdo do mesmo nao diste mais de 3 meses da data de
referéncia; ou

b. desde que, distando a data de divulgacdo do mesmo mais de 3 meses da data de
referéncia, tal valor é o que reflete o justo valor atendendo as especificidades dos OIC de
investimento mobiliario em que o OIC invista.

f) As posi¢cdes cambiais sdo avaliadas em fungédo das ultimas cotagdes conhecidas no
momento de referéncia de valorizagao da carteira difundidas através de meios de informagao
especializados como sejam a Bloomberg ou a Reuters, ou pelo Banco de Portugal.

g) Os instrumentos financeiros derivados OTC s&o valorizados ao valor médio das ofertas de
compra e de venda firmes, obtidas diretamente ou difundidas através de meios de informacao
especializados como sejam a Bloomberg ou a Reuters. Na impossibilidade da sua obtengéo
sera utilizado: (i) valor médio das ofertas de compra e venda difundidas através de entidades
especializadas, caso as mesmas se apresentem em condi¢gdes normais de mercado, ou (ii) o
valor médio das ofertas de compra ou venda (consoante se trate respetivamente, de posicdes
longas ou curtas) difundidas através de entidades especializadas, caso ndo se verifiquem as
condicdes referidas em (i). Em qualquer dos casos ndo sao elegiveis ofertas ou médias de
ofertas que incluam valores de ofertas de entidades que se encontrem em relagao de dominio
ou de grupo com a entidade responsavel pela gestdo, nos termos dos artigos 20.° e 21.° do
Cdédigo dos Valores Mobiliarios, e cuja composi¢cdo e critérios de ponderagdo ndo sejam
conhecidos.

h) Na impossibilidade da aplicacéo das alineas d) ou g), a entidade responsavel pela gestao
recorre a aplicagdo de modelos tedricos que considere mais apropriados atendendo as
caracteristicas do ativo, sem prejuizo dos casos particulares abaixo indicados:

a. Tratando-se de instrumentos financeiros em processo de admissdao a um mercado
regulamentado, pode a entidade responsavel pela gestdo adotar critérios que tenham por
base a avaliagao de instrumentos financeiros da mesma espécie emitidos pela mesma
entidade e que se encontrem admitidos a negociacéo, tendo em conta as caracteristicas
de fungibilidade e liquidez entre as emissdes;

b. Tratando-se de instrumentos do mercado monetario, sem instrumentos financeiros
derivados incorporados, que distem menos de 90 dias do prazo de vencimento, pode a
entidade responsavel pela gestao considerar para efeitos de avaliagdo o modelo do custo
amortizado, desde que:
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i. os instrumentos do mercado monetario possuam um perfil de risco, incluindo riscos
de crédito e de taxa de juro, reduzido;

ii. a detengao dos instrumentos do mercado monetario até a maturidade seja provavel
ou, caso esta situacdo nao se verifique, seja possivel em qualquer momento que os
mesmos sejam vendidos e liquidados pelo seu justo valor;

iii. se assegure que a discrepancia entre o valor resultante do método do custo
amortizado e o valor de mercado nao é superior a 0,5%.

COMPONENTES DOS RESULTADOS DO OIC

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, os proveitos decorrentes das posicdes detidas
nos mercados a contado e a prazo tém a seguinte decomposigao:

31-12-2025
Natureza Ganhos de Capital Ganhos com Carécter de Juro Rendimento de Soma
Mais Valias Mais Valias . . Titulos
L X Soma Juros vencidos  Juros decorridos
Potenciais Efetivas
OPERAGOES "A VISTA"
Obrigagdes 802.387 29.794 832.181 733.392 1.511.216 - 2.244.608
Depésitos - - - 3.757 - - 3.757
802.387 29.794 832.181 737.149 1.511.216 - 2.248.365

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, os custos decorrentes das posi¢des detidas nos
mercados a contado e a prazo, bem como as comissdes suportadas pelo OIC tém a seguinte
decomposigao:

31-12-2025
Perdas de Capital Juros e Comissdes Suportados
Natureza Soma
Menos Valias Menos Valias Jur. vencidos e .
. . Soma o Juros decorridos
Potenciais Efetivas Comissdes
OPERAGOES "A VISTA"
Obrigacdes 539.472 - 539.472 912.471 - 912.471
COMISSOES
De Gestao - - - 278.075 - 278.075
De Depésito - - - 55.615 - 55.615
De Supervisdo - - - 8.663 - 8.663
Outras Comissdes - - - 407 - 407
539.472 - 539.472 1.255.231 - 1.255.231

IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos suportados pelo OIC durante o exercicio de 2025 foram os seguintes:

31-12-2025
Impostos indiretos
Pagos em Portugal
Imposto do selo 35.640
35.640
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12.  EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

A 31 de dezembro de 2025, o total de ativos de taxa de juro fixa detidos diretamente pelo OIC,
bem como os de instrumentos financeiros derivados sobre operagbes de taxa de juro,
decompdem-se pelos seguintes prazos residuais até a maturidade:

31-12-2025
Maturidades Montapte em Extrapatrimoniais _ Saldo
Carteira (€) Swaps Futuros Opgdes
de0a1ano - - - - -
de 1 a3 anos 85.825.166 - - - 85.825.166
de 3 a5 anos - - - - -
de 5a7 anos - - - - -
mais de 7 anos - - - - -
85.825.166 - - - 85.825.166

15. CUSTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao OIC durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2025
apresentavam o seguinte detalhe:

31-12-2025
Valor % VLGF *
Comisséo de Gestédo 281.412 0,3119%
Comissao de Deposito 57.840 0,0641%
Taxa de Supervisao 9.068 0,0101%
Custos de Auditoria 3.690 0,0041%
Custos de Research 1.714 0,0019%
Imposto do Selo - Verba 29 30.078 0,0333%
383.802
Valor Médio Global do OIC 90.218.301
Taxa Encargos Correntes (TEC) 0,4254%

* Percentagens calculadas sobre a média diaria do valor do OIC relativa ao periodo de referéncia.

A taxa de encargos correntes ndo inclui os seguintes encargos: (i) componente variavel da
comissdo de gestdo; (ii) custos de transagdo ndo associados a aquisicdo, resgate ou
transferéncia de unidades de participacao; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados com
a detengao de instrumentos financeiros derivados.
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17.  CUSTOS EFETIVOS DE PESSOAL AO SERVICO DA SOCIEDADE GESTORA

Dando cumprimento ao exigido na Secgado 6 do Anexo IV do RGA, apresenta-se de seguida o
montante total de remuneracgdes do exercicio de 2025 suportadas pela Caixa Gestédo de Ativos,

SGOIC, S.A.:
31-12-2025
Remuneragdes fixas
Orgaos de gestao 364.987
Colaboradores 4.557.999
4.922.986
Remuneragdes variaveis
Orgaos de gestao 93.915
Colaboradores 737.251
831.166
N° de Colaboradores remunerados:
Orgaos de gestao 4
Colaboradores 98
102

As remuneracgdes e os beneficios refletem os valores constantes dos balancetes da sociedade
gestora de 31 de dezembro de 2025.

Na ultima verificagdo do cumprimento da politica e procedimentos de remuneragéo da sociedade
gestora, a funcao de auditoria interna nao referiu a ocorréncia de irregularidades.

O numero de colaboradores nao inclui os colaboradores cedidos por outras empresas do Grupo,
cujos respetivos gastos se encontram registados na rubrica “Outros encargos administrativos".
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Inventario da carteira de titulos

CAIXA OBRIGAGOES Fevereiro 2028

Preco de Mais menos Valor da Juros
aquisicao valias valias carteira corridos Total

01 - Instr.Fin.Cotados,em Admis. e Nao

Cotad.

01.01 - Instrumentos Financeiros Cotados

01.01.03 - Obrigagoes

diversas
CONGR 3.625% 11/2027 2.756.954 - -18.934 2.738.020 8.562 2.746.582
EUROGR 3.075% 10/27 2.631.266 - -10.050 2.621.216 16.428 2.637.644
EOANGR 3.5% 01/2028 2.756.025 - -13.345 2.742.681 91.448 2.834.129
DB 1.75% 01/2028 2.734.006 9.714 - 2.743.720 46.852 2.790.572
RENAUL 3.5% 01/2028 2.732.500 - -8.624 2.723.876 90.157 2.814.033
BPCEGP 1.625% 01/28 2.725.966 14.282 - 2.740.248 41.760 2.782.008
AYVFP 3.875% 01/2028 2.669.858 - -4.702 2.665.156 94.401 2.759.557
BFCM 3.875% 01/2028 2.685.158 - -23.070 2.662.088 93.849 2.755.937
CAFP 2.625% 12/2027 2.803.388 812 - 2.804.200 3.423 2.807.623
SOCGEN 1.375% 01/28 2.709.176 21.300 - 2.730.476 37.234 2.767.710
INFLN 3% 10/2027 2.713.918 - -926 2.712.993 15.500 2.728.492
NWG 4.25% 01/2028 2.810.260 - -29.756 2.780.504 110.731 2.891.235
TELEFO 1.715% 1/2028 2.641.744 19.538 - 2.661.282 44.910 2.706.192
NTGYSM 1.5% 01/2028 2.728.093 10.111 - 2.738.204 38.778 2.776.982
SANTAN 3.875% 01/28 2.685.288 - -17.688 2.667.600 96.610 2.764.210
SWEDA 0.2% 01/28 2.517.811 50.137 - 2.567.948 5.226 2.573.173
SHBASS 3.75% 11/2027 2.778.892 - -24.007 2.754.884 16.884 2.771.768
PCIM 4.25% 01/2028 2.778.327 - -5.339 2.772.988 109.162 2.882.150
BAC Float 01/2028 2.604.420 78 - 2.604.498 12.215 2.616.713
F 4.867% 08/2027 2.786.779 - -8.599 2.778.180 54.303 2.832.483
AMT 0.5% 01/2028 2.536.702 44.581 - 2.581.283 12.953 2.594.236
HNDA 3.75% 10/2027 2.765.877 - -16.596 2.749.281 18.821 2.768.102
GM 3.9% 01/2028 2.759.293 - -3.519 2.755.773 101.900 2.857.673
INTNED 1.375% 01/28 2.707.964 27.076 - 2.735.040 37.445 2.772.485
BMW 1.125% 01/28 2.605.061 16.982 - 2.622.043 29.560 2.651.603
TOYOTA 3,5% 01/2028 2.761.849 - -22.374 2.739.475 91.190 2.830.665
ABNANYV 4% 01/2028 2.694.866 - -24.380 2.670.486 99.726 2.770.212
RDSALN 0.125% 11/27 2.161.092 39.267 - 2.200.359 424 2.200.783
NYKRE 0.375% 01/2028 2.521.416 50.250 - 2.571.665 9.660 2.581.325
WHR 1.1% 11/27 2.522.223 65.283 - 2.587.506 4.303 2.591.809
ARNDTN 1.625% 01/28 2.877.930 46.350 - 2.924.280 44.743 2.969.023
GYCGR 0.125% 01/2028 2.395.726 65.746 - 2.461.472 3.161 2.464.633
CBAAU 1.125% 01/2028 2.606.921 13.317 - 2.620.238 28.896 2.649.134

Sub-Total: 88.166.749 494.824 -231.909 88.429.664 1.511.216 89.940.880

Total 88.166.749 494.824 -231.909 88.429.664 1.511.216 89.940.880
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Anexo IV

Divulgacgao periédica para os produtos financeiros referidos no Artigo 8°, n°s 1, 2 e 2-A, do
Regulamento (UE) 2019/2088 e no Artigo 6°, primeiro paragrafo, do Regulamento (UE) 2020/852

Nome do produto: CAIXA OBRIGAGOES Fevereiro 2028 - Fundo de Investimento Mobiliario

Aberto de Obrigagoes

Identificador de entidade juridica: Caixa Gestao de Ativos, SGOIC,S.A.

Esta informagao nao é alvo de qualquer garantia fornecida por auditores ou de qualquer revisao

por terceiros.

Caracteristicas ambientais e/ou sociais

Este produto Financeiro tinha um objetivo de investimento sutentavel ?

@0 [ Sim

O Efetuou investimentos sustentaveis com
um objetivo ambiental:_%

[ em atividades econémicas

qualificadas como sustentaveis do ponto de
vista ambiental ao abrigo da taxonomia da
UE

[0 em atividades econémicas que

nao sao qualificadas como sustentaveis do
ponto de vista ambiental ao abrigo da
taxonomia da UE

O Efetuou investimentos sustentaveis com
um objetivo social: _%

@0 X Nio

Promoveu caracteristicas
ambientais/sociais (A/S) e, embora nao tivesse
como objetivo um investimento sustentavel,
dedicou uma proporcdo de 10,49% a
investimentos sustentaveis.

com um objetivo ambiental em atividades
econdmicas qualificadas como sustentaveis
do ponto de vista ambiental ao abrigo da
taxonomia da UE

[0 com um objetivo ambiental em atividades
econdmicas que nao sao qualificadas como
sustentaveis do ponto de vista ambiental ao
abrigo da taxonomia da UE

[0 com um objetivo social

O Promoveu caracteristicas (A/S), mas nao
realizou qualquer investimento sustentavel.

Por «investimento sustentavel», entende-se um investimento numa atividade econdémica que contribui para
um objetivo ambiental ou social, desde que esse investimento ndo prejudique significativamente qualquer
objetivo ambiental ou social e que as empresas beneficiarias do investimento sigam praticas de boa

governagao.

A taxonomia da UE é um sistema de classificagéo, previsto no Regulamento (UE) 2020/852, que estabelece
uma lista de atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental. Este regulamento nao
estabelece uma lista de atividades econdémicas socialmente sustentaveis. Os investimentos sustentaveis com
um objetivo ambiental podem ou ndo ser alinhados com a taxonomia.
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gﬁ Em que medida foram alcangadas as caracteristicas ambientais e/ou sociais
f’ promovidas por este produto financeiro?

Durante 2025, a selecao de emitentes desta Carteira do Fundo de Investimento Mobiliario
(Carteira) enquadrou-se numa légica de avaliagdo fundamental, com traducdo numa
expetativa de retorno ajustado por risco positiva, de acordo com a avaliacdo da Sociedade
Gestora. No processo de avaliagdo dos emitentes foram incorporados fatores de
sustentabilidade em paralelo com a incorporacao de fatores de analise financeira tradicionais.

A abordagem na selec¢ao dos ativos alvo de investimento continuou a seguir uma estratégia
que, em paralelo com a abordagem de Envolvimento da Sociedade Gestora, detalhada no
Relatério de Envolvimento, disponivel no seu site www.caixagestoadeativos.pt, com o
exercicio de direitos de voto no dmbito da gestao da Carteira, conforme explicitado no ponto
especifico deste Relatorio e Contas "Exercicio de Direitos de Voto em Assembleias Gerais de
Acionistas", articulou as dimensodes de sustentabilidade de exclusido e Best-in-Class.

De acordo com a abordagem Best-in-Class seguida pela Sociedade Gestora, na gestdo da
Carteira, em cada um dos setores de atividade, foram privilegiados emitentes com um rating
ambiental, social e de governo societario (ESG) mais elevado, avaliados de acordo com a
metodologia e niveis de rating de Sustentabilidade da Sociedade Gestora, que, tal como
expresso na sua metodologia, recorre a avaliagcdo de uma das entidades reconhecidas
internacionalmente nesta tematica, cujos servicos de research a Sociedade Gestora
contratualizou e cuja metodologia de analise assenta nos pilares ambiental, social e governo
societario. A metodologia descrita € enquadrada por um score que oscila entre 0 e 10 e por
um intervalo de ratings entre CCC (minimo) e AAA (maximo).

Neste contexto, em 2025, na composi¢céo da Carteira, observou-se um grau de cobertura
médio de emitentes, avaliados segundo o supracitado rating de Sustentabilidade da
Sociedade Gestora, de 100% do valor patrimonial do Fundo, resultando num score ponderado
de 7,42, que corresponde a um rating de AA, tendo evoluido, no decorrer de 2025, conforme
se demonstra:

Avaliagao de Sustentabilidade da Carteira Score/Rating

................................................................................................................................................ AAA

AA

BBB

Score

Buney

BB

o = N W A 00O N 00 © o

dez-24 jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos
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Decorrente da estratégia de sustentabilidade da Sociedade Gestora, ndo foram considerados
elegiveis para investimento direto (dimensao de exclusdo), nem emitentes com um nivel de
exposicao de receitas superior a 20% a industrias consideradas socialmente controversas
(nomeadamente armamento ndo convencional, extragdo de carvéo, jogo e tabaco), nem
emitentes com um Rating de Sustentabilidade inferior a BB.

Em 2025, a estratégia de sustentabilidade seguida pela Sociedade Gestora na gestdo da
Carteira, continuou a concentrar-se em garantir uma exposi¢ao global que procurou maximizar
a promocao de carateristicas ambientais ou sociais da Carteira, tendo sido valorizada de igual
forma a importancia das dimensdes referidas da sustentabilidade.

Ao longo de 2025 foram realizados investimentos em emitentes que, de acordo com a analise
da Sociedade Gestora, obtém receitas com produtos e/ou servicos que podem ajudar a
resolver alguns dos principais desafios sociais e ambientais do mundo, nomeadamente:

e Ambiental - Emitentes que desenvolvam atividades na esfera da adaptacéo climatica,
da mitigacao climatica, do uso sustentavel e protecéo de recursos hidricos e marinhos,
da transicdo para uma economia circular, prevencao e controle da poluicado, protecéo
e restauragcdo da biodiversidade e ecossistemas, destacando-se particularmente
exposicdes as areas de eficiéncia energética, energias alternativas ou veiculos
elétricos;

e Social - Emitentes que desenvolvam atividades que promovam desenvolvimentos na
esfera social, por exemplo nas areas de financiamento a pequenas e médias
empresas, educagao e saneamento.

De acordo com a analise da Sociedade Gestora, a 31/12/2025, a Carteira apresentava uma
exposicao de 93,37% a ativos que promovem carateristicas ambientais ou sociais, numa
exposi¢cao ponderada de receitas correspondente a 12,04%.

N&o obstante n&o ter um objetivo sustentavel, a Carteira dedicou, no periodo, uma proporgéao
do valor patrimonial em ativos com atividades econémicas qualificadas, de acordo com a
analise da Sociedade Gestora, como sustentaveis do ponto de vista ambiental, ao abrigo do
Regulamento da Taxonomia. Com referéncia a 31/12/2025, a Carteira apresentava exposicao
a ativos alinhados com a taxonomia correspondente a uma proporg¢éo’ de investimentos de
10,49% de receitas alinhadas com a taxonomia, valor que compara favoravelmente com o
nivel de exposicdo minimo de 1,5%, preconizada para a gestao desta carteira, conforme
consta dos respetivos documentos pré-contratuais. A evolugao em 2025, deste indicador é
ilustrada no gréfico seguinte:

' De acordo com o Regulamento de Taxonomia, os valores apresentados ao longo deste documento, referentes
ao calculo do valor da proporgéo de investimentos alinhados com taxonomia, resultam da ponderacao do peso dos
emitentes alinhados com a Taxonomia no patriménio da Carteira, multiplicado pelo peso relativo das suas
atividades alinhadas com a Taxonomia.
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Proporc¢ao de Investimentos em Atividades Alinhadas com a Taxonomia
15

10

jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25

Proporgao de Receitas Alinhadas com Taxonomia - Valores Estimados (%)
Proporgao de Receitas Alinhadas com Taxonomia - Valores Reportados (%)
== == Alinhamento Minimo Taxonomia da carteira
Proporcao Total de Receitas alinhadas com Taxonomia na carteira (%)

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos
Qual foi o desempenho dos indicadores de sustentabilidade?

Os indicadores de sustentabilidade medem a forma como sao realizadas as caracteristicas ambientais ou
sociais promovidas pelo produto financeiro.

O desempenho da avaliagcdo dos indicadores de sustentabilidade selecionados pela
Sociedade Gestora, e a sua evolugao em 2025, encontra-se detalhada no Quadro-Resumo
seguinte:

Indicadores de Sustentabilidade da carteira dez-24 mar-25 jun-25 set-25 dez-25
Desempenho Global Sustentabilidade
- Score de Sustentabilidade da Sociedade Gestora (0-10) 7,35 7,33 7,42
- Rating de Sustentabilidade da Sociedade Gestora (CCC-AAA) AA AA AA
- Cobertura de Emitentes com Rating de Sustentabilidade (%) 99,67 100,00 100,00
- Cobertura de Emitentes com Rating de Sustentabilidade CCC ou B (%) 0,00 3,10 3,12

Promogao de Carateristicas Ambientais / Sociais

- Exposig&o a emitentes cujas atividades promovam carateristicas de sustentabilidade (%) 93,53 87,50 93,37

- Proporgao de receitas alinhadas com a promog&o de carateristicas de sustentabilidade (%) 13,08 10,95 12,04

Investimentos Sustentaveis

- Exposigédo a emitentes alinhados com Taxonomia (%) 47,99 4512 4510

- Proporgéo de investimentos ambientais sustentaveis (%) 12,41 10,31 10,49

Investimentos Sustentaveis Alinhados com Taxonomia Ambiental

- Proporgéo de investimento em emitentes com receitas alinhadas com Taxonomia Ambiental (%) 12,41 10,31 10,49
- Proporgéo de investimento em emitentes com receitas alinhadas com Taxonomia Ambiental (%) 8,11 7,78 7,80
- Proporgéo de investimento em emitentes com receitas alinhadas com Taxonomia Ambiental (%) 2 4,30 2,53 2,69
- Proporgéo de investimento em emitentes com capex alinhado com Taxonomia Ambiental (%) 29,69 29,16 26,19
- Proporgéo de investimento em emitentes com opex alinhado com Taxonomia Ambiental (%) 25,69 26,37 23,39

Fonte: Caixa Gestao de Ativos
Notas: 1) Dados Reportados;
2) Dados Estimados.

Adicionalmente, tendo em conta que a Sociedade Gestora entende que a avaliagcdo e
comunicagao dos principais impactos adversos associados as suas decisdes de investimento,
assume um caracter critico, para uma correta avaliacdo da estratégia de sustentabilidade
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seguida, os indicadores escolhidos para divulgacao pela Sociedade Gestora? serao
desagregados para esta Carteira, com referéncia a 2025, no ponto especifico deste Anexo.

... @ comparado com os periodos anteriores?

Decorrente da estratégia seguida na gestao da Carteira em 2025, tendo em vista a obtencéo
de um nivel de retorno positivo, ajustado pelo risco, constata-se que a evolugdo nos
indicadores de sustentabilidade da Carteira evidenciada no ponto anterior, resultaram por um
lado da dinamica de melhoria dos indicadores por parte dos emitentes, fruto da
consciencializagao da importancia das suas praticas e do seu impacto nos indicadores de
sustentabilidade, e por outro dos efeitos da estratégia de sustentabilidade da Sociedade
Gestora, ndo s6 ao nivel da integracdo de fatores de sustentabilidade na selecdo de
emitentes, como também do envolvimento estabelecido com os mesmos.

Quais eram os objetivos dos investimentos sustentaveis que o produto financeiro
realizou em parte e de que forma o investimento sustentavel contribuiu para esses
objetivos?

Nao obstante a Sociedade Gestora valorizar a importancia dos investimentos sustentaveis, a
estratégia seguida na gestdo da Carteira em 2025, tendo em vista a obtengdo de um nivel de
retorno positivo, ajustado pelo risco, concentrou-se, no que se refere a sustentabilidade, em
garantir uma exposigao global que procurou maximizar a promo¢ao de carateristicas
ambientais ou sociais da Carteira, em paralelo com os supracitados objetivos financeiros de
retorno ajustado pelo risco.

Nesse contexto, a Sociedade Gestora valorizou de igual forma a importancia das dimensoes
referidas da sustentabilidade, pelo que a estratégia da Carteira se concentrou em garantir
uma exposigao global alinhada com o citado propésito de promogao, independentemente da
decomposi¢cdo do mesmo.

Adicionalmente, no ambito ambiental, a Carteira realizou investimentos de acordo com os
propésitos definidos no Regulamento de Taxonomia, independentemente da decomposigao
dos mesmos, conforme explicagao que consta dos pontos especificos deste Anexo, dedicados
as atividades econdmicas qualificadas como sustentaveis do ponto de vista ambiental, ao
abrigo do Regulamento de Taxonomia da UE.

Por que razao é que os investimentos sustentaveis que o produto financeiro realizou
em parte nao prejudicaram significativamente qualquer objetivo de investimento
sustentavel em termos ambientais ou sociais?

No ambito do processo de avaliagdo no que se refere a aspetos ambientais, a Sociedade
Gestora realizou uma avaliagdo de acordo com o Regulamento de Taxonomia da UE,
validando o cumprimento dos critérios técnicos para evitar danos significativos nos restantes
objetivos ambientais.

No caso de investimentos que contribuiram para um objetivo social, ndo estando ainda
publicados os critérios técnicos que regulamentam a taxonomia social, a Sociedade Gestora

2 Os Indicadores divulgados de acordo com o definido na legislagéo de Divulgagao de Informagéo Financeira Sustentéavel (legislagdo SFDR)
- Anexo |, pela Sociedade Gestora com referéncia a 2024, estdo disponiveis em https://www.cgd.pt/Site/CXA/Caixa-gestao-
ativos/Sustentabilidade/Documents/Declaracao_PAI_CXA.pdf. Em complemento dos indicadores obrigatérios, a Sociedade Gestora
selecionou indicadores facultativos em fungéo da importancia da tematica associada e da representatividade da informagéo disponivel.
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realizou uma avaliagdo qualitativa dos emitentes, analisando com base na informacéao
disponivel, se nenhum dano significativo foi associado a atividade do emitente em causa.

Em paralelo, foi realizada a avaliacdo de cada emitente no que se refere aos Principais
Impactos Adversos associados a sua atividade, input relevante para a avaliagdo do Rating de
Sustentabilidade de cada ativo, a ser incorporado na avaliagdo global do Rating de
Sustentabilidade da Carteira.

No ambito deste processo, emitentes com indicadores especificos que apresentem niveis de
impacto adverso mais elevado, em um ou em varios indicadores, foram sujeitos a uma analise
adicional por parte da Equipa de Investimentos, com recurso a outras fontes de informacao e
posterior discussdo no ambito do Comité de Sustentabilidade da Sociedade Gestora, 6rgéo
regular e deliberativo, que é responsavel por analisar e verificar a conformidade com a
estratégia e as politicas estabelecidas em matéria de Investimento Socialmente Responsavel,
de forma a fundamentar a decisdo das acdes concretas a tomar em cada situacao.

Adicionalmente a Sociedade Gestora avaliou o cumprimento de salvaguardas minimas,
validando o cumprimento por parte dos emitentes dos padrdes incorporados nas Diretrizes da
OCDE sobre Empresas Multinacionais e os Principios Orientadores da ONU sobre Empresas
e Direitos Humanos, com referéncia especifica as oito Convencbes Fundamentais
identificadas na Declaragédo da Organizacao Internacional do Trabalho, relativa aos Principios
e Direitos fundamentais no Trabalho e na Carta Internacional dos Direitos Humanos.

Como foram tidos em conta os indicadores de impactos negativos nos fatores de
sustentabilidade?

A expressao «principais impactos negativos» diz respeito aos impactos negativos mais significativos das
decisdes de investimento sobre os fatores de sustentabilidade nos dominios das questdes sociais e laborais,
do respeito dos direitos humanos e da luta contra a corrupgédo e o suborno.

A Sociedade Gestora no ambito do processo de gestdo desta Carteira, monitorizou
continuamente os Principais Impactos Adversos, definidos de acordo com a legislagao SFDR,
e selecionados para a analise dos ativos geridos, usando uma metodologia interna, que
considera as limitacbes existentes e reconhecidas, relativas a qualidade e fiabilidade da
informacéo disponibilizada atualmente pelos Emitentes.

A gestdo da Carteira incorporou um processo de identificagdo dos principais impactos
negativos em termos de sustentabilidade, decorrentes das decisdes de investimento. Este
processo, assente em analises por industria, setor ou emitente, teve por base informacao nao
financeira disponibilizada pelas entidades em que a Carteira investe, analises efetuadas pela
prépria Sociedade Gestora e informagao disponibilizada por entidades especializadas em
analises ambientais, sociais e de governo societario, nomeadamente um fornecedor de
research ESG reconhecido internacionalmente, cuja metodologia de analise incide sobre
empresas, paises e fundos de investimento.

Em paralelo com os indicadores de avaliagdo e reporte obrigatério, no ambito da legislacédo
SFDR, que abrangem as areas climatica, social e de trabalho, respeito pelos direitos
humanos, anti-corrupcao e questdes anti-suborno, a Sociedade Gestora considerou, na
avaliagao dos emitentes, os indicadores facultativos definidos no ambito da citada legislagéo
relativos aos impactos adversos, tendo selecionado para publicacao indicadores facultativos,
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em funcdo da importancia da tematica associada e da representatividade da informacao
disponivel.

A Sociedade Gestora entende que a comunicagdo dos principais impactos adversos
associados as suas decisdes de investimentos assume um caracter critico para uma correta
avaliagdo da sua estratégia de sustentabilidade, pelo que, de acordo com a legislagdo SFDR
— Anexo |, apresenta o quadro-resumo seguinte, que reflete a evolugdo em 2025 dos impactos
negativos associados as decisdes de investimento realizadas na gestao desta Carteira, em
empresas beneficiarias de investimento, em Organiza¢des Soberanas e Supranacionais.
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Indicadores aplicaveis aos investimentos em empresas beneficiarias 1 t Impacts Imp. Cobertura (%)
do investimento jun-2025 set-202! dez-2025 Dez-2025

Indicadores sobre o clima e outros indicadores relacionados com o ambiente
Emissoes de gases com efeito de estufa (GEE)

1. Emissoes de GEE (tCO2e-toneladas de didxido de carbono equivalente)

Emissées de GEE de categoria 1 1.968,9 1.880,5 1.754,4 100,00
Emissées de GEE de categoria 2 1.002,5 942,3 929,5 100,00
Emissées de GEE de categoria 3 36.191,7 38.307,5 37.363,7 100,00
Total das emissdes de GEE 39.163,2 41.130,4 40.047,7 100,00
2. Pegada de carbono (tCO2e por 1 M Euro investido no fundo) 484,1 465,9 452,3 100,00
3. Intensidade de emissao de GEE das empresas beneficiarias do investimento’ 698,7 665,2 667,0 100,00
4. Exposicao a empresas que operam no setor dos combustiveis fosseis (%) 2 9,1 8,9 8,7 100,00
5. Quota-parte do consumo e produgZo de energias néo renovaveis (%)° 67,0 65,5 65,4 96,91
6. Intensidade do consumo de energia por setor com elevado impacto climatico * 1.2 1,3 1,3 100,00

Biodiversidade
7. Atividades com impacto negativo em zonas sensiveis do ponto de vista da

biodiversidade (%) 15.2 15,0 14,8 100,00
Agua

8. Emissdes para o meio aquatico® 0,0 0,0 0,0 9,18
Residuos

9. Récio de residuos perigosos e de residuos radioativos’ 0,6 0,6 0,6 100,00

Indicador adicional

Agua, residuos e emissoes materiais

8. Exposigao a zonas de elevado stress hidrico (%) ® 3,0 3,0 3.1 100,00

Indicadores relacionados com as questdes sociais e laborais, o respeito pelos direitos humanos e luta contra a corrupgao e o
suborno
Questdes sociais e laborais

10. Violagdes dos principios UN Global Compact e das Diretrizes da Organizagéo para a

1
Cooperag&o e Desenvolvimento Econémico (OCDE) para as Empresas Multinacionais (%) ° 0.0 0.0 0.0 00,00
11. Falta de processos e mecanismos de controlo da conformidade com os principios 32 32 31 100,00
UNGC ou com as Diretrizes da OCDE para as Empresas Multinacionais (%) " ’ ' ’ '
12. Disparidades salariais entre homens e mulheres nZo ajustadas (%) 16,7 16,9 16,9 90,95
13. Diversidade de género nos conselhos de administragao (%) '? 39,2 39,4 39,4 100,00
14. Exp0'5|c{'ao a armas échtrf)versas (gunas antipessoais, munigdes de fragmentagao, 0.0 0.0 0.0 100,00
armas quimicas e armas biolégicas) (%)

Indicador adicional

Questoes sociais e laborais

1. Investimentos em empresas sem politicas de prevengao de acidentes no trabalho (%) 6,0 6,0 59 100,00
Indicadores aplicaveis aos investimentos em organizagdes Impact Impact Impact Cobertura (%)
soberanas e supranacionais jun-202! set-202! dez-2025 Dez-2025

Ambientais

15. Intensidade de emisséo de GEE (tCO2e) ° 0,0 0,0 0,0 0,00
Sociais

16. Paises beneficiarios do investimento suijeitos a violagées de cariz social '® 0,0 0,0 0,0 0,00

Indicadores aplicaveis aos investimentos em ativos imobiliarios jlun-zo;s oot e portare
Combustiveis fésseis

17. Exposigéo a combustiveis fosseis através de ativos imobiliarios (%) ' 0,0 0,0 0,0 0,00
Eficiéncia energética

18. Exposig&o a ativos imobiliarios ineficientes do ponto de vista energético (%) ® 0,0 0,0 0,0 0,00

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

Nota explicativa de cada métrica:

1. Intensidade de emissdo de GEE das empresas beneficiarias do investimento;

2. Quota-parte dos investimentos em empresas que operam no setor dos combustiveis fésseis;

3. Quota-parte do consumo e da produgédo de energias ndo renovaveis das empresas beneficiarias do investimento a partir de
fontes de energia ndo renovaveis, em comparagao com as fontes de energias renovaveis, expressa em percentagem do total
das fontes de energia;
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4. Consumo de energia em GWh por cada milhdo de euros de receitas de empresas beneficiarias do investimento, por setor com
elevado impacto climatico;

5. Quota-parte dos investimentos em empresas beneficiarias do investimento que possuem instalagdes/operacdes localizadas
no interior ou proximo de zonas sensiveis do ponto de vista da diversidade, quando as atividades dessas empresas beneficiarias
do investimento tiverem um impacto negativo nessas zonas;

6. Toneladas de emissdes para o meio aquatico provenientes de empresas beneficiarias do investimento por cada milhdo de
euros investido, expressas em média ponderada;

7. Toneladas de residuos perigosos e residuos radioativos gerados pelas empresas beneficiarias do investimento por cada milhdo
de euros investido, expressas em média ponderada;

8. A percentagem do valor de mercado da Carteira consolidada gerida pela Sociedade Gestora exposta a emitentes que
informaram ter operagdes em areas de alto stress hidrico, e que n&o evidenciam uma politica de gestdo da agua;

9. Quota-parte dos investimentos em empresas beneficiarias do investimento que estiveram envolvidas em violagdes dos
principios UNGC ou das Diretrizes da OCDE para as Empresas Multinacionais;

10. Quota-parte dos investimentos em empresas beneficiarias do investimento que ndo possuem politicas de controlo da
conformidade com os principios UNGC ou com as Diretrizes da OCDE para as Empresas Multinacionais ou mecanismos de
tratamento de queixas/ reclamacgdes referentes a violagdes dos principios UNGC ou das Diretrizes da OCDE para as Empresas
Multinacionais;

11. Média das disparidades salariais entre homens e mulheres néo ajustadas das empresas beneficiarias do investimento;

12. Racio médio de mulheres/homens nos conselhos de administragdo das empresas beneficiarias do investimento, expresso
em percentagem da totalidade dos membros do conselho de administracéo;

13. Quota-parte dos investimentos em empresas beneficiarias do investimento envolvidas no fabrico ou na venda de armas
controversas;

14. A percentagem do valor de mercado dos ativos da Carteira consolidada gerida pela Sociedade Gestora exposta a emitentes
sem politica de prevengéo de acidentes de trabalho;

15. Intensidade de emissdo de GEE dos paises beneficiarios do investimento;

16. Numero de paises beneficiarios do investimento que registam violagées de normas sociais (em termos absolutos e relativos
— divisdo pelo numero total de paises beneficiarios do investimento), tal como preconizadas em tratados e convengdes
internacionais, nos principios das Nag¢des Unidas e, quando aplicavel, na legislagéo nacional;

17. Quota-parte dos investimentos em ativos imobiliarios envolvidos na extragdo, armazenamento, transporte ou produgéo de
combustiveis fosseis;

18. Quota-parte dos investimentos em ativos imobiliarios ineficientes do ponto de vista energético.

Foram os investimentos sustentaveis alinhados com as Diretrizes da OCDE para as
Empresas Multinacionais e os Principios Orientadores das Nacdes Unidas sobre
Empresas e Direitos Humanos? Pormenores:

No ambito da avaliagdo do cumprimento das salvaguardas minimas, a Sociedade Gestora
validou o cumprimento, por parte dos emitentes, dos padrdes incorporados nas Diretrizes da
OCDE sobre Empresas Multinacionais e os Principios Orientadores da ONU sobre Empresas
e Direitos Humanos, com referéncia especifica as oito Convencbes Fundamentais
identificadas na Declaragao da Organizagao Internacional do Trabalho, relativa aos Principios
e Direitos fundamentais no Trabalho e na Carta Internacional dos Direitos Humanos.

A supracitada analise foi executada usando uma metodologia interna, que considerou as
limitagdes existentes e reconhecidas, relativas a qualidade e fiabilidade da informagao
disponibilizada atualmente pelos Emitentes e que assentou em analises por industria, setor
ou emitente, com base em informagao nao financeira disponibilizada pelas entidades em que
a Carteira investiu, analises efetuadas pela propria Sociedade Gestora e informagao
disponibilizada por entidades especializadas em analises ESG, nomeadamente um
fornecedor de research ESG reconhecido internacionalmente, que a Sociedade Gestora
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contratualizou e cuja metodologia de analise incide sobre empresas, paises e fundos de
investimento.

A taxonomia da UE estabelece um principio de «n&o prejudicar significativamente», segundo o qual os
investimentos alinhados pela taxonomia ndo devem prejudicar significativamente os objetivos da taxonomia
da UE, sendo acompanhada de critérios especificos da Uniéo.

O principio de «n&o prejudicar significativamente» aplica-se apenas aos investimentos subjacentes ao produto
financeiro que tenham em conta os critérios da Unido aplicaveis as atividades econémicas sustentaveis do
ponto de vista ambiental. Os investimentos subjacentes a parte remanescente deste produto financeiro ndo
tém em conta os critérios da Unido aplicaveis as atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista
ambiental.

Quaisquer outros investimentos sustentaveis também ndo devem prejudicar significativamente quaisquer
objetivos ambientais ou sociais.

De que forma é que este produto financeiro considerou os principais impactos
negativos nos fatores de sustentabilidade?

A Sociedade Gestora no ambito do processo de gestdo desta Carteira, monitorizou de forma
continua os Principais Impactos Adversos, definidos de acordo com a legislagdo SFDR, e
selecionados para a analise dos ativos geridos, de acordo com a abordagem ja descrita na
questao “... Como foram tidos em conta os indicadores de impactos negativos nos fatores de

sustentabilidade? ...”.

&&= '-' Quais foram os principais investimentos deste produto financeiro?

A lista inclui os investimentos que representam a maior proporgao dos investimentos do produto financeiro
realizados ao longo do periodo de referéncia que sejam:

O Quadro seguinte evidencia os principais investimentos realizados pela Sociedade Gestora
no ambito da gestao desta Carteira com referéncia a 31 de dezembro de 2025.

Maiores Investimentos Setor Pais % Ativos
ARNDTN 1.625% 01/28 Imobiliario Alemanha 3,29%
NWG 4.25% 01/2028 Financeiro Reino Unido 3,20%
PCIM4.25% 01/2028 Bens de Consumo Ciclico Italia 3,19%
GM3.9% 01/2028 Bens de Consumo Ciclico Estados Unidos da América 3,16%
EOANGR 3.5% 01/2028 Utilities Alemanha 3,14%
F 4.867% 08/2027 Bens de Consumo Ciclico Estados Unidos da América 3,14%
TOYOTA 3,5% 01/2028 Bens de Consumo Ciclico Japao 3,13%
RENAUL 3.5% 01/2028 Bens de Consumo Ciclico Franca 3,12%
CAFP 2.625% 12/2027 Bens de Consumo Néo Ciclico |Franca 3,11%
DB 1.75% 01/2028 Financeiro Alemanha 3,09%
BPCEGP 1.625% 01/28 Financeiro Franca 3,08%
NTGYSM1.5% 01/2028 Utilities Espanha 3,07%
INTNED 1.375% 01/28 Financeiro Holanda 3,07%
SHBASS 3.75% 11/2027 Financeiro Suécia 3,07%
ABNANV 4% 01/2028 Financeiro Holanda 3,07%

Fonte: Caixa Gestao de Ativos
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-
‘ Qual foi a proporgao dos investimentos relacionados com a sustentabilidade?

A Carteira na concretizagdo da sua politica de investimento, de acordo com os objetivos
definidos, aplicou o capital investido pelos participantes numa carteira de obrigagdes
diversificada sectorialmente.

Nao obstante a Carteira ndo tenha como objetivo o investimento sustentavel, atendendo a
especificidade da sua estratégia e ao seu objetivo, investiu, durante 2025, parcialmente em
investimentos sustentaveis. Neste contexto, tal como ja foi referido neste Anexo, a Carteira
realizou investimentos que, de acordo com a analise da Sociedade Gestora, se enquadram
na definicdo de investimentos sustentaveis®, numa proporgéo de 10,49% do valor patrimonial,
valor que corresponde a ponderagdo das estimativas das receitas sustentaveis* dos emitentes
que fizeram parte da Carteira.

Como foram alocados os ativos?

A alocacao dos ativos descreve a quota-parte dos investimentos em ativos especificos.
Durante o periodo em analise a Carteira de ativos apresentou uma estrutura média de 99%
de instrumentos de rendimento fixo e 1% de liquidez.

A abordagem seguida na alocagdo de ativos, nomeadamente no que se refere a
sustentabilidade, detalhada no ponto anterior, pode ser esquematizada da seguinte forma.

3 No ambito do Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de novembro, relativo a divulgagso
de informacgdes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros (“SFDR”) - «Investimento
sustentavel», investimento numa atividade econdémica que contribui para um objetivo de natureza ambiental, tal como medido,
por exemplo, pelos indicadores fundamentais da eficiéncia dos recursos em matéria de utilizagcdo de energia, de energias
renovaveis, de matérias-primas, da agua e dos solos, de produgao de residuos e de emissdes de gases com efeito de estufa, ou
do impacto na biodiversidade e na economia circular, ou um investimento numa atividade econémica que contribui para um
objetivo de natureza social, em particular um investimento que contribui para combater as desigualdades ou que promove a
coesao social, a integragao social e as relagdes laborais, ou um investimento em capital humano ou em comunidades econémica
ou socialmente desfavorecidas, desde que tais investimentos nédo prejudiquem significativamente nenhum desses objetivos e
desde que as empresas beneficiarias do investimento empreguem praticas de boa governagao, em particular no que diz respeito
a estruturas de gestéo, relagdes laborais e praticas de remuneracéo do pessoal sés e ao cumprimento das obrigagdes fiscais.

4 Para os calculos de elegibilidade de cada emitente como desenvolvendo atividades sustentaveis, sao considerados emitentes
que obtém receitas relevantes com produtos e/ou servigos (no minimo 20%, ou inferior se cumprir os pressupostos de
Alinhamento com o Regulamento da Taxonomia, tal como abaixo se detalha) que podem ajudar a resolver alguns dos principais
desafios sociais e ambientais do mundo, considerando na avaliagéo todos os critérios para ser considerado um investimento
sustentavel, de acordo com o Artigo 2 (17) da legislagdo SFDR, boas praticas de governo societario, ndo causam danos
significativos e contribuicdo positiva para um objetivo ambiente ou objetivo social.
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Proporgao de
Investimentos
Alinhados com

Taxonomia: 10,49 %

#1A Sustentaveis
(Alinhados com
Taxonomia): 45,1 %

#1B Outras
Caracteristicas
Ambientais / Sociais:
48,27 %

Investimentos

#2 Outros: 6,63 %

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

#1 Alinhados com caracteristicas A/S inclui os investimentos do produto financeiro utilizados para alcangar as caracteristicas
ambientais ou sociais promovidas pelo produto financeiro.

#2 Outros inclui os restantes investimentos do produto financeiro, ndo alinhados com caracteristicas ambientais ou sociais nem
qualificados como investimento sustentaveis.

A categoria #1 Alinhados com carateristicas A/S abrange:

- A subcategoria #1A Sustentaveis abrange os investimentos sustentaveis com objetivos ambientais ou sociais.

- A subcategoria #1B Outras caracteristicas A/S abrange os investimentos alinhados com caracteristicas ambientais ou sociais
que nado sao qualificados como investimentos sustentaveis.

A decomposicao dos ativos esquematizada, e respetivos valores, obedecem a metodologia
de calculo descrita no Regulamento Delegado (UE) 2022/2018.

Em que setores econémicos foram realizados os investimentos?

No contexto dos emitentes que contribuiram para a promog¢ao das carateristicas ambientais
ou sociais por parte da Carteira em 2025, destacaram-se pela sua representatividade para os
propésitos ambientais os sectores de bens de utilidade publica com a eficiéncia energética e
exposicao a energias alternativas.

No que se refere aos contributos sociais, os setores financeiro, comunicagdes e de consumo
nao-ciclico assumiram em 2025 a maior relevancia na estrutura da Carteira.

; Em que medida foram os investimentos sustentaveis com um objetivo
=i ambiental alinhados com a taxonomia da UE?

Com a entrada em vigor do Regulamento (UE) 2020/852 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 18 de junho de 2020, conhecido por Regulamento da Taxonomia, que
complementou as obrigagdes de divulgacao previstas no Regulamento 2019/2088, foram
estabelecidos Critérios Técnicos de Avaliagao ("Critérios") para atividades econdmicas

ambientalmente sustentaveis, que se encontram desenvolvidos nos Regulamentos
Delegados (UE) 2021/2139 e 2023/2486.
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Decorrente da aplicagdo dos supracitados critérios, a Carteira, durante o periodo em analise,
observou uma proporgao de 10,49% a investimentos sustentaveis alinhados com os objetivos
ambientais, calculados de acordo com o Regulamento da Taxonomia (UE). O citado valor
corresponde a ponderacao das estimativas das receitas, alinhadas com o Regulamento da
Taxonomia, dos emitentes que fizeram parte da Carteira.

A Sociedade Gestora valorizou de igual forma a importancia dos referidos objetivos, pelo que
a estratégia do Fundo se concentrou em garantir uma exposi¢do global alinhada com o
propésito supracitado, independentemente da decomposicdo da mesma em objetivos
ambientais. A taxonomia da UE (a que se refere o Regulamento da Taxonomia) estabelece
um principio de «n&o prejudicar significativamente», segundo o qual os investimentos
alinhados pela taxonomia ndo devem prejudicar significativamente os objetivos da taxonomia
da UE, sendo acompanhada de critérios especificos da UE.

O principio de «nao prejudicar significativamente» aplicou-se apenas aos investimentos
subjacentes ao produto financeiro que tiveram em conta os critérios da UE aplicaveis as
atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental. Os investimentos
subjacentes a parte remanescente deste produto financeiro ndo tiveram em conta os critérios
da UE aplicaveis as atividades econdémicas sustentaveis do ponto de vista ambiental.

O produto financeiro investiu em atividades relacionadas com o gas féssil e/ou a
energia nuclear que cumpriam a taxonomia da UE®?

Para cumprir a taxonomia da UE, os critérios aplicaveis ao gas féssil incluem limitagdes das emissdes e a
transigdo para energias plenamente renovaveis ou combustiveis hipocarbénicos até ao final de 2035. No que
se refere a energia nuclear, os critérios incluem normas exaustivas em matéria de seguranga e de gestéo de
residuos.

OSim
OGas Fossil O Energia Nuclear

Bl Nao

Com a entrada em vigor do Regulamento Delegado (UE) 2022/1214 da Comisséao, de 9 de
marco de 2022, foram estabelecidos Critérios Técnicos de Avaliagdo ("Critérios") para
atividades econdmicas nos setores do gas féssil e da energia nuclear, que se encontram
desenvolvidos no Regulamento Delegado (UE) 2021/2139.

A data deste documento, consideramos ndo existirem ainda dados confiaveis, oportunos e
verificaveis suficientes para que a Sociedade Gestora seja capaz de avaliar os investimentos
usando os Critérios associados aos setores do gas fossil e da energia nuclear.

Apesar da Sociedade Gestora valorizar a importancia das atividades relacionadas com o gas
féssil e/ou a energia nuclear, que cumprem a taxonomia da UE, a estratégia seguida na gestao
da Carteira, em termos de sustentabilidade ambiental, concentrou-se em garantir uma
exposicao global que respeite os valores de exposicdo minima as atividades ambientais de

5 As atividades relacionadas com o gas fossil e/ou nuclear so6 respeitardo a taxonomia da UE se contribuirem para limitar as
alteragbes climaticas («mitigagdo das alteragbes climaticas») e ndo prejudicarem significativamente qualquer objetivo da
taxonomia da UE — ver nota explicativa acima. Todos os critérios aplicaveis as atividades econémicas nos dominios do gas féssil
e da energia nuclear que cumprem com a Taxonomia da UE s&o definidos no Regulamento Delegado (UE) 2022/1214 da
Comisséo.

4752



&

CAIXA OBRIGAGOES Fevereiro 2028

adaptagao a mitigacao climatica e adaptagdo as mudangas climaticas, preconizados para a
gestdo desta Carteira, conforme consta dos respetivos documentos pré-contratuais.

As atividades alinhadas pela taxonomia s&o expressas em percentagem:

- do volume de negocios, reflexo do carater «verde» das empresas beneficiarias do investimento neste
momento.

- das despesas de capital (CapEx), mostrando os investimentos verdes realizados pelas empresas
beneficiarias do investimento, relevantes para a transigdo para uma economia verde.

- das despesas operacionais (OpEx), refletindo as atividades operacionais verdes das empresas.

Os dois graficos que se seguem mostram, a verde, a percentagem minima de investimentos
que estdo alinhados com a taxonomia da UE. Uma vez que ndo existe uma metodologia
adequada para determinar o alinhamento pela taxonomia das obrigagbes soberanas, o
primeiro grafico mostra o alinhamento da taxonomia em relagéo a todos os investimentos do
produto financeiro, incluindo as obriga¢des soberanas, enquanto o segundo grafico mostra o
alinhamento pela taxonomia apenas em relacao aos investimentos do produto financeiro que
nao sejam obrigagdes soberanas.

1. Alinhamento dos Investimentos com taxonomia 2. Alinhamento dos Investimentos com taxonomia

(incluindo divida soberana *) (excluindo divida soberana *)

OpEx -3 39% OpEx - 23,39%
Turnover .,49% Turnover .|0,49%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% 80%  100%

* Alinhado com Taxonomia QOutros Investimentos = Alinhado com Taxonomia = Outros Investimentos

Fonte: Caixa Gestéo de Ativos

Qual foi a percentagem dos investimentos em atividades de transi¢cado e capacitantes?

As atividades capacitantes permitem diretamente que outras atividades contribuam de forma substancial para
um objetivo ambiental.

As atividades de transigao sao atividades para as quais ainda nao existem alternativas hipocarbonicas e que,
entre outras, apresentam niveis de emissGes de gases com efeito estufa que correspondem ao melhor
desempenho.
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Apesar da Sociedade Gestora valorizar a importancia das referidas atividades, a estratégia
seguida na gestédo da Carteira, em termos de sustentabilidade ambiental, concentrou-se em
garantir uma exposicao global que respeitando os valores de exposicdo minima as atividades
ambientais, expressos neste Anexo, 0s procurou maximizar.

Nesse contexto, a escolha de emitentes com atividades classificadas como de transicdo ou
capacitantes nao assumiu um caracter fundamental na gestdo da Carteira, pelo que a sua
composi¢cdo ndo incluiu investimento relevante em emitentes com presenca em areas
classificadas como de transi¢do ou capacitantes.

Como evoluiu a percentagem de investimentos alinhados com a taxonomia da UE em
comparagao com os periodos de referéncia anteriores?

Tal como ja foi descrito neste Anexo, nao obstante ndo ter um objetivo sustentavel, a Carteira
dedicou, no periodo, uma propor¢cdo do valor patrimonial em ativos com atividades
econdmicas qualificadas, de acordo com a analise da Sociedade Gestora, como sustentaveis
do ponto de vista ambiental, ao abrigo do Regulamento da Taxonomia,

Com referéncia a 31/12/2025, a Carteira apresentava exposicdo a ativos alinhados com a
taxonomia correspondente a uma propor¢cdo de investimentos de 10,49% de receitas
alinhadas com a taxonomia, valor que compara favoravelmente com o nivel de exposicéo
minimo de 1,5%, preconizada para a gestdo desta carteira, conforme consta dos respetivos
documentos pré-contratuais. A evolugdo grafica deste, ja foi detalhada na questdo deste
Anexo “...Em que medida foram alcancadas as caracteristicas ambientais e/ou sociais
promovidas por este produto financeiro ...”.

Qual foi a percentagem de investimentos sustentaveis com um objetivo ambiental
- nio alinhados com a taxonomia da UE?

Sao investimentos sustentaveis com um objetivo ambiental que nao tém em conta os critérios aplicaveis as
atividades econdmicas sustentaveis do ponto de vista ambiental no &mbito do Regulamento (EU) 2020/852.

Apesar da Sociedade Gestora valorizar a importancia das atividades ambientais nao
alinhadas com a taxonomia da UE, a estratégia seguida na gestédo da Carteira, em termos de
sustentabilidade ambiental, concentrou-se em garantir uma exposigéo global que, respeitando
os valores de exposi¢cao minima as atividades ambientais expressos neste Anexo, os procurou
maximizar.

Nesse contexto, a escolha de emitentes com exposicdo a atividades sustentaveis nao
alinhadas com a taxonomia da UE, ndo assumiu um carater fundamental na gestdo da
Carteira, pelo que a sua composi¢gao nao incluiu uma exposigao relevante a emitentes com
este tipo de atividades.

‘ Qual foi a percentagem de investimentos socialmente sustentaveis?

Nao Aplicavel.
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Q_.' Que investimentos foram incluidos na categoria «Outros», qual era a sua
finalidade, e foram aplicadas salvaguardas minimas em matéria ambiental ou
social?

Os ativos incluidos na categoria «#2 Outrosy, tiveram como propdsito garantir uma adequada
diversificagdo da Carteira, concorrendo para os seus objetivos. Os ativos em causa
correspondem maioritariamente a investimentos em obrigagdes de emitentes, aos quais, na
analise da Sociedade Gestora, ndo estdo associadas receitas que contribuam para ajudar a
resolver alguns dos principais desafios sociais e ambientais do mundo.

Os investimentos incluidos nesta categoria seguiram a abordagem de sustentabilidade
definida pela Sociedade Gestora, disponivel no seu site, tendo observado naturalmente as
salvaguardas minimas em matéria ambiental e social, de acordo com o definido na legislagao.

Que medidas foram adotadas para cumprir as caracteristicas ambientais e/ou
sociais durante o periodo de referéncia?

Decorrente da estratégia seguida na gestao da Carteira em 2025, tendo em vista a obtencéo
de um nivel de retorno positivo, ajustado pelo risco, constata-se que a evolugdo nos
indicadores de sustentabilidade da Carteira durante o periodo em analise resultaram, por um
lado, da dindmica de melhoria dos indicadores por parte dos emitentes, fruto da
consciencializagdo da importancia das suas praticas e do seu impacto nos indicadores de
sustentabilidade, e por outro, dos efeitos da estratégia de sustentabilidade da Sociedade
Gestora, ndo s6 ao nivel da integracédo de fatores de sustentabilidade na selegéo de
emitentes, como também do envolvimento estabelecido com os mesmos.

A abordagem da Sociedade Gestora, de acordo com o detalhado na sua Politica de
Envolvimento, ndo obstante pretender-se tdo abrangente quanto possivel, apresenta maior
foco nas seguintes situagdes:

¢ Ao nivel do Envolvimento direto com as Empresas, a Sociedade Gestora participou em
articulagdo com outros investidores internacionais na avaliagdo e averiguacdo de
situagdes identificadas em que alegadamente estiveram em causa possiveis praticas
ndo adequadas em termos de sustentabilidade. A abordagem de envolvimento
desenvolvida pela Sociedade Gestora durante 2024, nomeadamente no &dmbito da
gestado desta Carteira, sera disponibilizada no Relatério de Envolvimento de 2025 a
publicar no website da Sociedade Gestora.

Como corolario da dimensao estratégica que a abordagem de Envolvimento assumiu na
estratégia de sustentabilidade da Sociedade Gestora, uma resposta negativa a esforgos
apoiados pela Sociedade Gestora, para a correg¢ao de praticas consideradas inadequadas a
luz da sua visédo da sustentabilidade, foi naturalmente um fator a condicionar negativamente
um potencial investimento no emitente em questéo.

50 | 52



&

CAIXA OBRIGAGOES Fevereiro 2028

1 Qual foi o desempenho deste produto financeiro em comparagio com o
indice de referéncia?

Os indices de referéncia sao indices para aferir se o produto financeiro assegura a realizagao das caracteristicas ambientais
ou sociais que promove.

Nao Aplicavel

De que forma o indice de referéncia difere de um indice geral de mercado?

Nao Aplicavel

Qual foi o desempenho deste produto financeiro relativamente aos indicadores de
sustentabilidade que determinam o alinhamento do indice de referéncia com as
caracteristicas ambientais ou sociais promovidas?

Nao Aplicavel

Qual foi o desempenho deste produto financeiro em comparagao com o indice de
referéncia?

Nao Aplicavel

Qual foi o desempenho deste produto financeiro em comparagao com o indice geral de
mercado?

Nao Aplicavel
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RELATORIO DE AUDITORIA
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Relatorio de auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras

Opinido

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Caixa Obrigacées Fevereiro 2028 ~ Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto de Obrigacfes (o «0iC») sob gestio da Caixa Gestao de Ativos —
SGOIC, S.A. («Entidade Gestorax), que compreendem o Balango em 31 de dezembro de 2025 (que
evidencia um totai de 90 398 828 euros e um total de capital do OIC de 90 325 422 euros, incluindo um
resultado liquido de 1 262 066 euros), a Demonstragao dos resultados, a Demonstracao dos fluxos de

caixa relativas ao ano findo naquela data, e as Divulgagdes as demonstragdes financeiras gque incluem
um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opini&o, as demonstragées financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e apropriada,
em todos os aspetos materiais, a posicéo financeira do Caixa Obrigagdes Fevereiro 2028 — Fundo de
Investimento Mobiliario Aberto de Obrigacoes, gerido pela Caixa Gestio de Ativos — SGOIC, S.A. em 31
de dezembro de 2025 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ac ano findo naguela
data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Crganismos de
Investimento Coletivo em Valores Mobiliarios.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria {ISA) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estio descritas na secgéo “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes do OIC nos termos da lei e

cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos & suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinio.

Responsabilidades do 6rgdo de gestao e 6rgao de fiscalizagio pelas demonstragdes
financeiras

O 6rgao de gestdo da Entidade Gestora & responsavel pela:

* prepara¢ao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do OIC de acordo com os

principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento
Coletivo em Valores Mobiliarios:

* elaboragao do Relatério de gestao nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

* criagdo e manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparacio de
demonstragdes financeiras isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro:

* adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias: e

» avaliagdo da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, gquando aplicavel, as
materias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O érgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagio
e divulgagao da informagéo financeira do OIC.

Forvis Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estdo isentas de distorgdes materiais devido a fraude ou a erro, @ emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel & um nivel elevado de seguranga, mas n&o € uma garantia
de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgao material quando
exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e s&o consideradas materiais se, isoladas ou
conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisbes economicas dos utilizadores
tornadas com base nessas demensiracdes financeiras.

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

identificamos e avaliamos os riscos de distorgao material das demonstragdes financeiras, devido a
fraude ou a erro, concebemos e executarmos procedimentos de auditoria que respondam a esses
riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma base
para a nossa opinido. O risco de n3o detetar uma distorgao material devido a fraude € maior do que
o risco de nio detetar uma distor¢ao material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificacio, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢éo ao controlo interno;

obtemos uma compreensao do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade Gestora do OIC;

avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagtes feitas pelo 6rgéo de gestéo da Entidade Gestora do OIC;

concluimos sobre a apropriagéo do uso, peto 6rgao de gestéo da Entidade Gestora do OIC, do
pressuposto da continuidade e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza
material relacicnada com acontecimentos ou condigdes que possam suscitar ddvidas significativas
sobre a capacidade do OIC para dar continuidade &s suas atividades. Se concluirmos que existe
uma incerteza material, devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as divulgagdes
relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgacdes n&o sejam
adequadas, modificar a nossa opinigo. As nossas conclusdes sao baseadas na prova de auditoria
obtida até & data do nosso relatorio. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a
gue o OIC descontinue as suas atividades;

avaliamos a apresentag&o, estrutura e contetdo globat das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacées, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacgbes e 0s
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo apropriada; e

comunicamos com o0s encarregados da governagao da Entidade Gestora do OIC, incluindo o 6rgéo
de fiscalizacéo da Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o ambito e o calendario
planeado da auditoria, € as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo internc identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificag&o da concordancia da informag&o constante do relatério
de gestdo com as demonstragbes financeiras e a prontincia sobre a matéria prevista no n.° 5 do artigo
27° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, que concretiza o Regime de Ativos.
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Relato sobre outros requisitos legais e requlamentares
Sobre o Relatério de gestao

Em nossa opiniéo, o Relatorio de gest&o, incluindo o respetivo Anexo, foi preparado de acordo com os
requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor e a informacgéo nele constante é coerente com as
demonstra¢des financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciag&o sobre o OIC,
nao identificamos incorregdes materiais.

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

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

Sobre a matéria indicada nao identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 18 de fevereiro de 2026

[

) ,.JM: e s B L.

Forvis Mazars & Associados, Sociedade de Revisou;e/é O‘ficiais de Contas, S.A

Representada por Pedro Miguel Pires de Jesus (Revtsdr/ofﬁcial de Contas n.° 1930 e registado na
CMVM com o n.® 20190019)
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