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RELATORIO DE GESTAO

INTRODUCAO

O BIZ Europa Bull - Fundo de Investimento Alternativo Aberto (adiante designado por “Fundo”
ou “OIC”), constituiu-se como um Fundo de investimento alternativo aberto com duracdo
indeterminada. A constituicdo do Fundo foi autorizada pela Comissdo do Mercado de Valores

Mobiliarios em 30 de julho de 2020, e iniciou a sua atividade em 23 de novembro de 2020.

A sua Administracdo e Gestdo competem a BIZ Capital, SGOIC, S.A., que integra um grupo
financeiro independente (Grupo BIZ) com mais de vinte anos de existéncia, encontrando-se sob

a supervisdao da CMVM.

1. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

e Economia mundial

O ano foi marcado pela instabilidade nas decisdes de politica monetdria, desde a existéncia de
subidas das taxas de juro de referéncia, a paragem das mesmas e as atuais perspetivas de
descida no inicio do préximo ano. Estes trés cendrios, como seria de esperar, afetaram das mais
diversas formas a economia e, consequentemente, os investidores. Os mercados, ao contrario
do esperado, apresentaram ganhos nos varios setores e tipos de investimento, mostrando-se

persistente e resiliente.

O primeiro semestre do ano, foi marcado por uma forte instabilidade nas economias. Se, por um
lado, o0 mercado parece ndo estar a reagir da maneira esperada as subidas da taxa de juro de
referéncia, por outro lado, estas subidas poderdo afetar de forma descontrolada o setor
bancario, como foi visivel com as fragilidades do banco Credit Suisse, que acabou por ser

adquirido por parte da UBS, e a faléncia do SVB.

Ja no segundo semestre, a grande maioria dos bancos centrais fez uma pausa nas taxas de juro
de referéncia, muito motivada por ligeiras descidas dos indicadores macroeconémicos mais
avaliados. Durante o més de julho, os BRICS reuniram para a sua conferéncia anual, tendo ficado
decidido, de entre das varias medidas tomadas e aprovadas, a entrada de novos paises para o

grupo, estando na lista, entre outros, a Argentina, Emirados Arabes Unidos e Egipto.
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Nos Estados Unidos, a agéncia de rating Flitch cortou a notacao da divida norte americana de
AAA para AA+, devido a problematica orcamental que tem existido no pais debatida neste
semestre. O més outubro foi marcado pelo conflito Israel — Palestina, que voltou a ser falado
devido a invasiva surpresa do grupo Hamas durante festivais de musica que estavam a ocorrer
na faixa de Gaza. Estes acontecimentos contribuem para a instabilidade vivida nos paises e no

mundo, ainda sem perspetivas de um possivel cessar-fogo.

A instabilidade econdmica vivida no ano pode ter como principal causa o corte na produc¢do do
petréleo anunciado pela OPEP, que devera manter-se no préximo ano. Em termos de mercado
acionista, grande parte dos indices europeus registou ganhos neste ano. O Ibex 30 registou um
ganho de cerca de 11%, pelo que o indice de referéncia do mercado acionista francés valorizou
8% neste ano. No que respeita ao S&P 500, referente a economia dos Estados Unidos, o mesmo

teve um ganho de 19%.

Como perspetivas para 2024, os economistas e os gestores partilham a mesma opinido de que
os bancos centrais vdo comegcar a baixar as taxas de juro ja no préximo ano, o que sera um alivio
financeiro para as familias. Deste modo, espera-se mais um ano de ganhos no mercado

obrigacionista e uma estabilizacao dos ganhos no mercado acionista.

e Economia portuguesa

A economia portuguesa, a semelhanga de outras economias europeias, apresentou algumas
dificuldades durante este ano. A subida e permanéncia das taxas de juro de referéncia em niveis
historicamente marcantes deteriorou a capacidade de pagamento das familias portuguesas em
diversos setores, nomeadamente no ramo do crédito. Os indexantes dos empréstimos

concedidos estdo a niveis insuportaveis a longo prazo.

O ano ficou marcado pela demissdo do primeiro-ministro portugués em novembro, que fez
salientar ainda mais a instabilidade econdmica e social vivida no pais. No mercado acionista, o
indice PSI teve ganhos de 7.4% neste ano, tendo conseguido colmatar as perdas verificadas no
ano anterior, e acrescentado valor adicional ao mercado. No que respeita a indicadores
macroecondmicos, o pais teve uma inflacdo abaixo do previsto pelo Banco de Portugal e o PIB,

que tinha como estimativas de crescimento 1.8%, verificou um valor de 2.3% no ano de 2023.
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2. ATIVIDADE DO FUNDO

e Caraterizacdo

O objetivo principal do Fundo é proporcionar aos seus participantes o acesso a uma carteira de
ativos orientada para a aquisicdo de agGes, obrigacdes com direito de subscricdo de agGes,
obrigacGes convertiveis em a¢des, warrants e qualquer outro tipo de valor que confira o direito
de subscri¢ao de ac¢des, seja convertivel em a¢des ou tenha a remuneragdo indexada a ag¢des, de

sociedades da Unido Europeia, Suica e Noruega.

e Politica de Investimento

O Fundo poderd investir em valores mobilidrios cotados e ndo cotados, nomeadamente valores
mobilidrios e instrumentos do mercado monetario, designadamente (i) acdes, obrigacdes com
direito de subscricdo de a¢0es, obrigacdes convertiveis em agdes, warrants e qualquer outro tipo
de valor que confira o direito de subscricio de agGes, seja convertivel em ag¢des ou tenha a
remuneracao indexada a ag¢des; (ii) titulos de divida publica e privada e titulos de participacdo e

(iii) ativos de curto prazo.

O Fundo pode ainda investir até 30% do seu valor liquido global em unidades de participagdo de
outros Fundos e em instrumentos financeiros derivados. A politica de investimentos do Fundo é
orientada por forma a assegurar direta ou indiretamente a manuteng¢ao, em permanéncia, de
uma exposi¢do aos mercados de agbes de entre um minimo de 40% e um maximo de 130% do

seu valor liquido global.

As funcbes de banco depositdrio sdo exercidas pelo Bison Bank, S.A

e Valorizacéo dos Ativos

O valor da unidade de participagdo é calculado semanalmente, todas as segundas-feiras, ou no
dia imediatamente posterior, quando houver feriados, determinando-se pela divisao do valor
liguido global do Fundo pelo nimero de unidades de participacdo em circulagdo. O valor liquido
global é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram, o montante de comissdes e

encargos suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.
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O momento do dia relevante para efeitos da valoriza¢do dos ativos que integram o patrimonio

do Fundo é as 17 horas (hora de Portugal Continental).

3. EVOLUCAO DA ATIVIDADE - INFORMACAO FINANCEIRA E PERFORMANCE

e Fvolucdo das Unidades de Participacdo

Descritivo

31/12/2023

31/12/2022

31/12/2021

Valor Global Liquido do Fundo

129060800€

1763 50400€

3857 777 00€

Categoria A
MEUP's 12773462 20095032 3 055,4400
Valor das UP's Q37,3097 € 8255408 € 10165019 €
Categoria B
N2 UP's 93,3502 121 3502 722,8700
Valor das UP's 999 BBE6 £ 8625247 £ 10401777 €
Subscricoes (totais) 41 748 1365 587
Resgates (totais) B84 273 1475198 1251 644
e Performance
Ano |Categoria | Rendibilidade | Classe de Risco
2020 A 6,69% 5
2020 B 6,93% 5
2021 A -4, 73% 5
2021 B -2,72% 5
2022 A -18,79% 5
2022 B -17,08% 5
2023 A 13,54% 6
2023 B 15,93% =

As rendibilidades apresentadas representam os dados desde a sua criacdo até ao exercicio findo

a 31 de dezembro de 2023, ndo sendo as mesmas, garantia de rendibilidades futuras, podendo

o valor das unidades de participacdo aumentar ou diminuir em funcdo do Indicador Sintético de

Risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo).

Baixo Risco Elevado Risco
< >
Remuneragao potencialmente Remuneragao potencialmente
mais baixa mais elevada
1 2 3 4 5 6
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| Descritivo | 31/12/2023 | 31/12/2022 | 31/12/2021 |
Proveitos
Mais Valias 511 319 € 1712714 € 2697 B73 €
Rendimentos titulos 11837 € 13 850 € 15163 €
Ganhos em op extrapatrimonias - £ - £ - £
Outros Rendimentos - £ - £ BEODE
Total 623 156€ | 1732564 € 2721526€
Custos
Menos- valias 352752 € 2 260 657 € 2684562 €
luros da carteira de titulos - £ 73392 € 113380 €
Operacdes extrapatrimoniais - £ 3885€ 6177 £
Comissdes de transaccdes 5525 € 45795 € 96772 £
Comissdo de gestdo 43 539 € 2736€ 5212€
Comissdo de deposito 2136€ - £ ER
Impostas suportados S40 € 6832 € 7998 £
Outros custos 6977 £
Total 411 BeS € 2393297 € 2914101 €
Resultado do Fundo 211287 € |- ©660733€ (- 192575¢€

e Comissoes Suportadas pelo Fundo e pelos Participantes

Desde o inicio do fundo, ndo se verificaram alteragdes significativas ao nivel dos custos

suportados por este.

e Demonstracdo do Patriménio

| Descritivo | 31/12/2023 | 31/12/2022 | 31/12/2021 |
Carteira de titulos 1074511 € 1499554 € 3T/L112E
Depdsitos @ ordem e a prazo 223072 € 258742 € 105 437 £
Qutros valores activos - £ £ - €
Operagies em Liquidacio - £ 14022 € - £
Total Do Ativo 1297583 € 1772318 € 3 B76 549 €
Comissoes a pagar 41696 € B5I0€ 16322 €
Resgates a pagar - £ £ = g
Estado e OQutros Entes Publicos 157 £ 246 £ 481 £
Operagdes em Liquidacdo - £ £ - £
Qutros valores Passivos 2122 € 1968 € 1969€
Total Do Passivo 6975 € B724 € 18772 €
VLGF 1290 608 € 1763594 € 3BT TITE
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o Valores Mobilidrios Cotados
e 31/12/2023 31/12/2022 31/12/2021
Valor Peso Relativo Valor Peso Relativo Valor Peso Relativo

VALROES MOBILIARIOS COTADOS - £ 0,00% - £ 0,00% 587 278 € 1557%
M.C.O.B.V. Portuguesas - £ 0,00% - £ 0,00% - £ 0,00%
M.C.0.B.V. Estados Membros UE - £ 0,00% - £ 0,00% 587 278 € 1557%
UNIDADES DE F‘ARTiCiF‘ACﬁD 1074511 € 100,00% 1499554 ¢ 100,00% 3183 834 € B24,43%
Portugal - £ 0,00% - £ 0,00% - £ 0,00%
Estodo membro EU 1074511 € 100,00% 1499554 ¢ 100,00% 3183 834 € 24,43%

Total do ative 1074511 € 100,00% 1499554 € 100,00% FI71112 ¢ 100,00%

e |dentificacdo e Justificacdo dos Desvios

A 31 de dezembro de 2023, n3o se verificaram desvios relativos a Politica de Exercicio dos
Direitos de Voto que a sociedade gestora definiu e implementou, e cujo contetudo é do

conhecimento da CMVM.

e Frros de valorizacdo

Durante o ano de 2023 nao ha registo de erros na valorizacdo das unidades de participacdo do

organismo de investimento coletivo.

4. IMPACTOS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

N3o se verificaram impactos materialmente relevantes nas demonstragdes financeiras do Fundo

a 31 de dezembro de 2023.

5. PERSPETIVAS PARA O FUTURO

A nivel de previsdes para o corrente ano, por um lado, é esperado que exista uma descida das
taxas de juro de referéncia, o que levard a um alivio financeiro para as familias, que atualmente
se encontram bastante pressionadas com o nivel das mesmas. Por outro, ndo é possivel negar a
incerteza da iminéncia de uma guerra que trara com ela ainda mais instabilidade nas economias
e, consequentemente, atrasar este processo de descidas de taxas tao esperado pelos

consumidos.
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Serd certamente, um ano de tentativa de estabilizacdo da inflagdo e em que se espera comecar

a ver resultados da politica monetdaria mais recentemente instituida pelos bancos centrais.

e (Continuidade

Nao se verifica, a data de hoje, qualquer situacdo que coloque em causa a continuidade do

Fundo.

Lisboa, 18 de marco de 2024

O Conselho de Administragao,

Armando Carvalho Nunes Armando Paulo Sepulveda

e
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DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS
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DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA

PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2023 E 31 DE DEZEMBRO DE 2022

(Montantes expressos em Euros)

DISCRIMINAGAO DOS FLUXOS NOTAS 31-12-2023 31-12-2022

OPERAGOES SOBRE AS UNIDADES DO OIC

RECEBIMENTOS:

Subscrigdo de unidades de participagdo - 41.748
PAGAMENTOS:

Resgates de unidades de participagdo 684.273 1.475.198

Fluxo das operagdes sobre as unidades do OIC -684.273 -1.433.450

OPERACOES DA CARTEIRA DE TITULOS E OUTROS ATIVOS

RECEBIMENTOS:
Venda de titulos e outros ativos da carteira 5.617.698 40.915.949
Rendimento de titulos e outros ativos da carteira 11.837 19.850
PAGAMENTOS:
Compra de titulos e outros ativos 4.920.056 39.206.367
Comissdes de Bolsa suportadas - 9.479
Comissdes de corretagem 5.386 36.023
Outras taxas e comissdes 477 1.936
Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos 703.616 1.681.994
OPERAGOES GESTAO CORRENTE
RECEBIMENTOS:
Outros recebimentos correntes -
PAGAMENTOS:
Comissdo de gestdo 45.224 77.177
Comissdo de depdsito 2.414 9.997
Imposto e taxas 3.214 4.129
Outros pagamentos correntes 4.161 3.936
Fluxo das operagdes de gestdo corrente -55.013 -95.239
Saldo dos fluxos de caixa do periodo (A) -35.670 153.305
Efeito das Diferengas de Cambio - -
Disponibilidades no inicio do periodo (B) 3 258.742 105.437
Disponibilidades no fim do periodo (C) = (B) + (A) 3 223.072 258.742

. .
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ANEXO AS
DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

31 de dezembro de 2023

. .
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BASES DE APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E PRINCIPAIS POLITICAS

Bases de apresentacdo

As demonstragdes financeiras foram preparadas numa 6ética de continuidade e estdo
apresentadas com base nos registos contabilisticos do Fundo, mantidos de acordo com o Plano
Contabilistico dos Organismos de Investimento Coletivo, emitido pela Comissao do Mercado de
Valores Mobilidrios, e regulamentacdo 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 n2 16/2015 de 24 de fevereiro.

Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparagdo das demonstragdes
financeiras, foram as seguintes:
a) Especializacdo de Exercicios
O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com a especializacdo do exercicio, sendo
reconhecidas a medida que sao geradas, independentemente do seu recebimento e pagamento.
b) Unidades de participacdo
O Fundo estd dividido em partes de caracteristicas idénticas e sem valor nominal, designadas
por unidades de participacao, as quais conferem direitos idénticos aos participantes. As unidades
de participagdo adotam a forma escritural e sdo fracionadas para efeitos de subscri¢do e resgate.
O Fundo emite unidades de participa¢do de acordo com duas categorias diferentes cuja distingcdo
é definida em funcdo das respetivas comissGes de gestdo:
i) Cada cliente subscreve unidades de participagdo da Categoria A, até atingir um “saldo de
subscri¢des liquidas” de 750.000 Euros;
ii) A subscricdo na Categoria B esta condicionada ao Cliente ter um saldo de subscri¢Ges
liguidas na Categoria A de 750.000 euros.
O valor da unidade de participacdo é calculado semanalmente todas as segundas-feiras, ou no
dia imediatamente posterior quando houver feriados, e determina-se pela divisdo do valor
liguido global do Fundo pelo numero de unidades de participacdo em circulacdo. O valor liquido
global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o montante de
comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizagdo da carteira.
O momento do dia relevante para efeitos da valorizacdo dos ativos que integram o patrimdnio
do Fundo sdo as 17 horas (hora de Portugal Continental).
0O momento do dia relevante para a determinagdo da composicdo da carteira serd o mesmo do

pardgrafo anterior, tendo em conta todas as transag¢des efetuadas até esse momento.
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O valor da unidade de participacao, para efeitos de subscricdo, é o que vigorar no dia util
seguinte ao do periodo de subscri¢cdo. A subscri¢ao é efetuada a pre¢o desconhecido.
O valor da unidade de participacao, para efeitos de resgate, é o que vigorar no dia Util seguinte
ao do periodo de resgate e calculado conforme descrito no ponto 5.1. do Capitulo Il da Parte |
do Prospeto do Fundo. O resgate é efetuado a preco desconhecido.

c) Titulos
No que diz respeito ao critério valorimétrico dos titulos, os mesmos sdo valorizados de acordo
com as regras estabelecidas no Prospeto do Fundo, as quais sdo descritas na Nota 4 do presente
anexo. O critério valorimétrico para a saida de titulos de carteira utilizado foi o0 método de
custeio FIFO.

d) Comissdo de gestdo
Pelos servigcos de gestdo prestados, a Sociedade Gestora cobra uma comissao de gestdo, a qual
constitui um encargo do Fundo.
A titulo de comissdo de gestdo fixa é imputada diariamente uma comissdo maxima de gestdo
igual a:

e Unidades de Participagdo Categoria A: 3,0% (taxa anual nominal);
e Unidades de Participagao Categoria B: 1,0% (taxa anual nominal).

Estas taxas sdo calculadas diariamente sobre o valor liquido global do Fundo (antes de comissdes
e encargos) correspondente as Categoria A e B respetivamente e cobradas mensalmente.
Adicionalmente, durante cada ano civil, e sujeita a provisionamento diario, é calculada uma
comissdo de performance maxima igual a 30% do excesso de rentabilidade de cada categoria,
depois de dedugdo da comissdo de gestdo fixa, da comissdo de depdsito e dos encargos, em
relacdo ao parametro de referéncia no mesmo periodo e desde que a rentabilidade final, apds
imputagdo da comissao varidvel, ndo seja inferior a zero.

e) Comissdo de depdsito
Pelo exercicio das suas funcdes de depositdrio, a entidade depositdria tem direito a uma
comissdo de depdsito de 0,14% (taxa anual nominal), calculada diariamente sobre o valor liquido
global do fundo (antes de comissdes e encargos), e cobrada trimestralmente.

f) Outros encargos
Para além dos encargos de gestdo e de depdsito, o Fundo suporta os encargos decorrentes das
transacoes de valores efetuadas por sua conta, encargos fiscais, bem como os custos de auditoria

obrigatorios.
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Adicionalmente, o Fundo paga a CMVM uma taxa mensal, liquidada mensal e postecipadamente.

Esta taxa é calculada sobre o patrimodnio liquido do Fundo, correspondente ao ultimo dia do més.
g) Politica de rendimentos
O Fundo ndo distribui rendimentos, sendo os mesmos capitalizados na totalidade.
h) Regime fiscal
O Decreto-Lei n.2 7/2015 entrou em vigor no dia 1 de julho de 2015, o qual estabeleceu que o
Fundo passou a ser tributado em IRC, a taxa geral prevista no Cédigo do IRC (atualmente fixada
em 21%), encontrando-se isento de derrama municipal e estadual.
O lucro tributavel do Fundo corresponde ao resultado liquido do exercicio, apurado de acordo
com as normas contabilisticas legalmente aplicaveis, ndo sendo, em regra, considerados os
rendimentos de capitais, prediais e mais-valias, os gastos ligados aqueles rendimentos ou
previstos no artigo 23.2-A do Cddigo do IRC, bem como os rendimentos, incluindo os descontos,
e gastos relativos a comissdes de gestdo e outras comissdes que revertam para o Fundo.
Os prejuizos fiscais apurados em determinado periodo de tributacdo sdo deduzidos aos lucros
tributaveis, havendo-os, aplicando-se o disposto no n.2 1 e n2 2 do artigo 52.2 do Cddigo do IRC.
O Fundo encontra-se sujeito a tributacdo autdbnoma as taxas previstas no Céddigo do IRC.
No que respeita ao Imposto do Selo, os Fundos sao tributados em sede deste imposto sobre o
valor liquido global dos seus ativos a taxa de 0,0025%, por trimestre, relativamente aos Fundos
gue invistam exclusivamente em instrumentos de mercado monetario e depdsitos bancarios e a

taxa de 0,0125%, por trimestre, para os restantes.

As notas que se seguem respeitam a numeracao definida no Regulamento da CMVM n.2 6/2013.
As notas cuja numeracgdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis.

Os valores encontram-se expressos em Euros, exceto quando mencionado o contrario.

1. CAPITAL DO FUNDO

O patriménio do Fundo estd formalizado através de unidades de participacdo (UP), com duas
categorias diferentes. As unidades de participacdo adotam a forma escritural e sdo fracionadas
para efeitos de subscricdo e resgate. O valor da unidade de participagdo, para efeitos de
constituicdo do Fundo foi de 1.000,00 euros.

O movimento ocorrido no capital do Fundo durante o exercicio de 2023 foi o seguinte:
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31-12-2022 Subscrigdes Resgates Outros Res. lig. do exerc. 31-12-2023

Valor base

Categoria A 2.009.503 - -732.157 - - 1.277.346

Categoria B 121.350 - -28.000 - - 93.350
Diferenca p/ Valor Base

Categoria A 192.891 - 74.996 - - 267.888

Categoria B 45.045 - 888 - - 45.932
Resultados transitados 55.538 - - -660.733 - -605.195
Resultado liquido do exercicio -660.733 - - 660.733 211.287 211.287

1.763.594 - -684.273 - 211.287 1.290.608

Categoria A
N de unidades de participagdo 2.010 - -732 1.277
Valor da unidade de participagdo 825,5408 - 897,5684 937,3097
Categoria B
N2 de unidades de participagdo 121 - -28 93
Valor da unidade de participacdo 862,5247 - 968,2857 999,8866

O valor liquido global do Fundo, em termos globais e unitdrios, assim como o ndmero de

unidades de participagdo em circulagdo apresentaram a seguinte evolugao, por categoria de UP:

Valor da UP N.2 UP's em Circulagdo
Ano Més VLGF
A B A B
2023 Mar 1.603.680 902,8352 948,1327 1.648,8326 121,3502
Jun 1.370.074 919,4302 970,5813 1.362,0326 121,3502
Set 1.252.258 892,2473 946,8385 1.304,4260 93,3502
Dez 1.290.608 937,3097 999,8866 1.277,3462 93,3502
2022 Mar 2.989.792 926,3741 952,8253 2.619,0631 591,4614
Jun 2.433.489 826,2294 854,2398 2.333,7819 591,4614
Set 1.932.108 741,5439 770,7134 2.297,8507 296,0252
Dez 1.763.594 825,5408 862,5247 2.009,5032 121,3502
2021 Mar 4.500.887 1.056,8036 1.064,6019 3.262,3924 989,2701
Jun 4.372.875 1.064,8359 1.078,2710 3.374,6290 722,8695
Set 3.884.645 990,4193 1.008,1877 3.186,3848 722,8695
Dez 3.857.777 1.016,5019 1.040,1777 3.055,4436 722,8695

A 31 de dezembro de 2023 e de 2022, a divisdo do nimero de participantes por escaldo era a

seguinte:
31-12-2023 31-12-2022
Escaldes
A B A B

UPs < 0,5% 5 - 11 1
0,5% < UPs < 2% 9 1 7 2
2% < UPs < 5% 6 2 3 1
5% < UPs < 10% 2 - 3 -
10% < UPs < 25% - - 1 -
UPs > 25% 1 - 1 _

23 3 26 4
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2. TRANSACOES DE VALORES MOBILIARIOS, SUBSCRICOES E RESGATES

Durante o exercicio de 2023 e de 2022, o volume de transac¢oes efetuadas pelo Fundo, por tipo

de valor mobiliario, sdo os que se seguem:

31-12-2023
Compras Vendas Total
Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc.
Unidades de Participacdo 4.920.056 - 5.603.665 - 10.523.722 -
4.920.056 - 5.603.665 - 10.523.722 -
31-12-2022
Compras Vendas Total
Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc. Mercado Fora Merc.
Agles 12.737.001 - 13.120.751 - 25.857.752 -
Unidades de Participagdo 26.469.365 - 27.809.231 - 54.278.596 -
39.206.366 - 40.929.982 - 80.136.348 -

Subscri¢Ges e resgates
De acordo com o prospeto do Fundo, no resgate de unidades de participacdo é cobrada ao
participante uma comissao destinada a cobrir os custos de resgate. Esta comissdo é deduzida do
montante resgatado, variando em fungdo dos prazos de detengdo das unidades de participagao,
nos termos seguintes:

e 1,0% em UP detidas até um ano;

e 0,5% em UP detidas até dois anos;

e 0,0% para prazos de detencdo iguais ou superiores a dois anos.
Para efeitos de apuramento da comissdo de resgate, é utilizado o método contabilistico FIFO
(First In, First Out), ou seja, as unidades de participacao subscritas em primeiro lugar sdo as
primeiras a serem consideradas para efeitos de resgate.
Quando um cliente detenha mais de uma Categoria de unidades de participacdo, o resgate
realizar-se-a observando-se a seguinte ordem, até se atingir o montante desejado para o resgate:

e Em primeiro lugar sdo resgatadas as unidades da Categoria B, se existirem;

e Por ultimo sdo resgatadas as unidades da Categoria A.
Durante o exercicio de 2023 e de 2022, o valor das subscricdes e dos resgates, bem como o valor

das comissOes de resgate cobradas aos participantes foram os seguintes:
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Valor Comissdo cobrada
31-12-2023 31-12-2022 31-12-2023 31-12-2022
Subscrigdes - 41.748 - -
Resgates 684.273 1.475.198 - -

3. [INVENTARIO DA CARTEIRA DE TiTULOS

A 31 de dezembro de 2023, a carteira do Fundo decompde-se conforme se apresenta no Anexo
l.

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades, durante o exercicio de 2023 foi o

seguinte:
31-12-2022 Aumentos Redugbes 31-12-2023
Depositos a ordem 258.742 5.626.392 -5.662.062 223.072
258.742 5.626.392 -5.662.062 223.072

Os depésitos a ordem, por moeda, encontram-se expressos em euros e estdo domiciliados no

Bison Bank.

4. CRITERIO DE VALORIZACAO DOS ATIVOS

4.1 Momento de referéncia da valorizacao

O valor da unidade de participagdo é calculado semanalmente todas as segundas-feiras, ou no
dia imediatamente posterior quando houver feriados, e determina-se pela divisdo do valor
liguido global do Fundo pelo nimero de unidades de participagdo em circulagao.

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o integram o
montante de comissdes e encargos suportados até ao momento da valorizacdo da carteira.

O momento do dia relevante para efeitos da valorizacdo dos ativos que integram o patriménio
do Fundo sdo as 17 horas (hora de Portugal Continental), bem como para a determinagdo da
composicao da carteira, tendo em conta todas as transagdes efetuadas até esse momento.

O valor da unidade de participagdo, para efeitos de subscricdo, é o que vigorar no dia util
seguinte ao do periodo de subscrigcdo. A subscricado é efetuada a pre¢o desconhecido.

O valor da unidade de participacgdo, para efeitos de resgate, é o que vigorar no dia util seguinte

ao do periodo de resgate. O resgate é efetuado a preco desconhecido.
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4.2. Regras de valorimetria e calculo do valor da unidade de participagao

A valorizagdo dos ativos integrantes do patriménio do Fundo e o célculo do valor das unidades
de participacdo sdo efetuados de acordo com as normas legalmente estabelecidas, observando-
se o seguinte:

a) Os valores mobilidrios, os instrumentos derivados e os restantes instrumentos negociados em
mercado regulamentado, sdo 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 pregos praticados no mercado
onde os mesmos sdo normalmente transacionados pela entidade responsavel pela gestdo.

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

d) Os valores mobilidrios ndo negociados em mercado regulamentado sdo valorizados ao valor
médio das ofertas de compra e venda firmes ou, na sua impossibilidade, através do valor médio
das ofertas de compra e de venda difundidas através de entidades especializadas, caso as
mesmas se apresentem em condi¢des normais de mercado, nomeadamente tendo em vista a
transacdao do respetivo instrumento financeiro. Na impossibilidade da sua obtengdo serd
utilizado o valor médio das ofertas de compra, difundidas através de entidades especializadas.
N3o sdo elegiveis ofertas de compra firmes ou médias de ofertas que incluam valores resultantes
de ofertas de entidades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com a entidade
responsavel pela gestdo, nos termos dos artigos 20.2 e 21.2 do Cédigo dos Valores Mobiliarios,
e cuja composicao e critérios de pondera¢do ndo sejam conhecidos.

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

i. Desde que a data de divulgacdo do mesmo ndo diste mais de 3 meses da data de referéncia;
ou

ii. 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 Fundos de investimento
mobilidrio em que o Fundo invista.

f) As posi¢Ges cambiais sdo avaliadas em fungdo das ultimas cotagGes conhecidas no momento
de referéncia de valorizacdo da carteira difundidas através de meios de informacdo

especializados como sejam a Bloomberg ou a Reuters, ou pelo Banco de Portugal.
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g) Os instrumentos financeiros derivados OTC sao valorizados ao valor de oferta de compra ou
venda firme (consoante, se trate, respetivamente, de posi¢es longas ou curtas) de entidades
financeiras crediveis, obtidas diretamente ou difundidas através de meios de informacao
especializados como sejam a Bloomberg ou a Reuters. Na impossibilidade da sua obtencdo serd
utilizado o valor médio das ofertas de compra ou venda (consoante, se trate, respetivamente,
de posigdes longas ou curtas), difundidas pelos meios de informacdo especializados. Em
qualquer dos casos ndo sdo elegiveis ofertas ou médias de ofertas que incluam valores de ofertas
de entidades que se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo com a entidade responsavel
pela gestdo, nos termos dos artigos 20.2 e 21.2 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, ou cuja
composicdo e critérios de ponderacdo ndo sejam conhecidos.

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

i. Tratando-se de instrumentos financeiros em processo de admissdo a um mercado
regulamentado, pode a entidade responsdvel pela gestdo adotar critérios que tenham por base
a avalia¢do de instrumentos financeiros da mesma espécie emitidos pela mesma entidade e que
se encontrem admitidos a negocia¢do, tendo em conta as caracteristicas de fungibilidade e
liguidez entre as emissdes;

ii. 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 gestdo considerar para efeitos de avaliacdo o modelo do custo amortizado,
desde que:

a. os instrumentos do mercado monetario possuam um perfil de risco, incluindo riscos de crédito
e de taxa de juro, reduzido;

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

c. 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%.

iii. Tratando-se de contratos forwards cambiais, serdo considerados para o apuramento do seu
valor, a respetiva taxa de cambio spot, as taxas de juro a prazo das respetivas moedas e o prazo

remanescente do contrato.
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Considerando que uma parte dos Fundos em que o Fundo investe também divulgam, no minimo

trimestralmente, o valor das respetivas unidades de participacdo, tal poderda implicar um

desfasamento, em relagdo ao ultimo valor disponibilizado, de 180 dias.

5. RESULTADOS DO FUNDO (PROVEITOS E CUSTOS)

Os quadros que se apresentam de seguida demonstram os proveitos e custos do OIC,

decorrentes das posi¢des detidas nos mercados a contado e a prazo, bem como as comissdes de

gestdo e de depdsito suportadas.

Proveitos
31-12-2023
Ganhos de Capital Ganhos com Caracter de Juro .
Natureza Rendimento de
. Soma
Mais Valias Mais Valias . . Titulos
. . Soma Juros vencidos Juros decorridos
Potenciais Efetivas
OPERAGOES "A VISTA"
Unidades de participagdo 391.934 219.385 611.319 11.837 11.837
391.934 219.385 611.319 11.837 11.837
31-12-2022
Natureza Ganhos de Capital Ganhos com Caracter de Juro Rendimento de soma
Mais Valias Mais Valias . X Titulos
L. . Soma Juros vencidos Juros decorridos
Potenciais Efetivas
OPERACOES "A VISTA"
Acdes e Direitos 106.310 330.435 436.745 7.900 7.900
Unidades de participagcdo 621.640 654.328 1.275.969 11.950 11.950
727.950 984.763 1.712.714 19.850 19.850
Custos
31-12-2023
Perdas de Capital Juros e Comissdes Suportados
Natureza Soma
Menos Valias Menos Valias Jur. vencidos e .
- . Soma . Juros decorridos
Potenciais Efetivas Comissdes
OPERAGOES "A VISTA"
AgOes e Direitos - -
Unidades de participagdo 261.980 90.772 352.752 - -
COMISSOES
De Gestdo - - 43.539 - 43.539
De Depésito - - 2.136 - 2.136
Da Carteira de Titulos - - 5.525 - 5.525
De Supervisdao - - 2.400 - 2.400
Outras Comissdes - 334 - 334
261.980 90.772 352.752 53.934 - 53.934
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31-12-2022
Perdas de Capital Juros e Comissdes Suportados
Natureza Menos Valias Menos Valias Jur. vencidos e i Soma
Potenciais Efetivas soma Comissdes Juros decorridos
OPERAGOES "A VISTA"
AgOes e Direitos 131.453 508.821 640.274
Unidades de participagdo 777.906 842.477 1.620.383
COMISSOES
De Gestdo 73.392 73.392
De Depésito 3.885 3.885
Da Carteira de Titulos 45.795 45,795
De Supervisdo 2.400 2.400
QOutras Comissdes 495 495
909.359 1.351.298 2.260.657 125.967 125.967

9. IMPOSTOS

No exercicio de 2023 e 2022, o Fundo suportou os seguintes impostos:

31-12-2023 31-12-2022
Impostos indiretos
Pagos em Portugal
Imposto do selo - Verba 29 725 1.295
Imposto do selo sobre transagdes 215 1.441
940 2.736

15. CusTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao Fundo durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2023 e em 31

de dezembro de 2022 apresentavam o seguinte detalhe:

31-12-2023
Categoria A Categoria B
Valor % VLGF * Valor % VLGF *

Comissdo de Gestdo 42.425 3,1203% 1.114 1,0399%
Comissao de Depésito 1.980 0,1456% 156 0,1456%
Imposto do selo - verba 29 672 0,0494% 53 0,0494%
Taxa de Supervisao 2.225 0,1636% 175 0,1636%
Custos de Auditoria 3.934 0,2893% 309 0,2880%
QOutros custos correntes 310 0,0228% 24 0,0228%

51.545 1.832
Valor Médio Global do Fundo 1.359.629 107.154
Taxa Encar. Correntes (TEC) 3,7911% 1,7093%

* Percentagens calculadas sobre a média didria do valor do Fundo relativa ao periodo de

referéncia.
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31-12-2022
Categoria A Categoria B
Valor % VLGF * Valor % VLGF *

Comissdo de Gestdo 68.463 3,1203% 4,929 1,0401%
Comissdo de Depésito 3.195 0,1456% 690 0,1456%
Imposto do selo - verba 29 1.065 0,0485% 230 0,0485%
Taxa de Supervisdo 1.974 0,0900% 426 0,0900%
Custos de Auditoria 3.237 0,1475% 699 0,1475%
Outros custos correntes 405 0,0184% 87 0,0184%

78.338 7.062
Valor Médio Global do Fundo 2.194.136 473.908
Taxa Encar. Correntes (TEC) 3,5703% 1,4901%

* Percentagens calculadas sobre a média didria do valor do Fundo relativa ao periodo de
referéncia.

A taxa de encargos correntes ndo inclui os seguintes encargos: (i) componente variavel da
comissdo de gestao; (ii) custos de transacdo ndo associados a aquisicdo, resgate ou transferéncia
de unidades de participacdo; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados com a detencdo de

instrumentos financeiros derivados.

Adicionalmente, o célculo da taxa de encargos correntes ndo teve em consideracdo taxas de
encargos correntes dos fundos em que o Fundo investe, uma vez que a politica de investimento

nao prevé investir mais de 30% do seu valor liquido global noutros fundos.

17. OuTRrOS

Terceiros - Ativo

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022 estas rubricas tém a seguinte composicdo:

31-12-2023 31-12-2022
Terceiros - Ativo
Devedores
Operacoes Regularizagdo Venda de Titulos
Operagdes em Mercado - 14.022
- 14.022
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Terceiros - Passivo

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022 estas rubricas tém a seguinte composicdo:

31-12-2023 31-12-2022
Terceiros - Passivo
Comissoes a pagar

Entidade Gestora 3.255 4,940
Entidade Depositaria 460 738
Autoridade de Supervisdo 200 200
Outras Entidades 781 632
4.696 6.510

Outras Contas de Credores

Estado e Outros Entes Publicos

Imposto do selo 157 246
157 246
4,853 6.756

Acréscimos e diferimentos - Passivo

Em 31 de dezembro de 2023 e de 2022 estas rubricas tém a seguinte composicdo:

31-12-2023 31-12-2022
Acréscimos e Diferimentos - Passivo
Acréscimos de custos
Auditoria 2.122 1.968
2.122 1.968

18. Remuneracdo do Pessoal ao servigo da Sociedade Gestora

Dando cumprimento ao exigido ao exigido na Sec¢do 6 do Anexo IV do RGA, apresenta-se de
seguida o montante total de remunerag¢des do exercicio de 2023 suportados pela Sociedade

Gestora:
Descritivo 311212023 3111212022
Remuneragdes Fixas
Orgaos de Gestiog EOODDE| 43467€
Empregados 233040€| 331097 £
Remuneragies Variaveis
Orgaos de Gestio nE D€
Empregados ne S
N°® Colaboradores Remunerados
Orgaos de Gestiog 9 9
Empregados T 10
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19. InformagGes Relevantes

No dia 28 de abril de 2023, foi publicado o Decreto-Lei n2 27/2023 que aprovou o novo Regime
da Gestdo de Ativos (RGA), que entrou em vigor em 28 de maio de 2023 e revogou o Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC) e o Regime Juridico do Capital de Risco,
Empreendedorismo Social e Investimento Especializado (RJCRESIE).

20. Eventos Subsequentes

Até a data do presente relatério, ndo se verificou a ocorréncia de qualquer evento que possa

colocar em causa a continuidade de operagao do Fundo.
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Preco de Mais menos Valor da

aquisicao valias valias carteira
01 - Instrumentos Financeiros Cotados,
em Admissao e Nao Cotados
01.01 - Instrumentos Financeiros Cotados
01.01.05 — UP’s e Ag¢oes de OIC que nao Oll (ETF’s)
ISHR EUR600 Real Est 14.741 - -3.701 11.040
AMUND EURSTX50 DAILY 11.820 1.632 - 13.452
Lyxor EURO Stoxx Bks 44.789 23.044 - 67.833
Lyxor EURSTX600 TECH 64.642 25.208 - 89.850
Lyxor EURSTX600 F&B 45.068 - -506 44.563
Lyxor EURSTX600 OIL& 59.143 7.314 - 66.458
Lyxor STX600 IND GOO 27.512 11.211 - 38.722
Lyxor STX600 PERS&HH 51.277 - -5.089 46.188
Lyxor EURSTX600 INS 36.631 9.387 - 46.018
Lyxor EURSTX600 RETA 26.292 1.759 - 28.050
Lyxor EURSTX600 CHEM 24.926 6.713 - 31.638
Lyxor EURSTX600 AUTO 52.717 5.762 - 58.478
Lyxor EURSTX600 TRVL 31.731 1.974 - 33.705
iShares Core Euro ST 103.400 6.672 - 110.071
ISHR EUR 600 Healt 78.640 - -3.678 74.962
ISHR EUR600 PERSNL 84.787 8.670 - 93.458
ISHR EUR600 CNSTRN 26.335 5.046 - 31.381
iShares Eur600 Media 10.616 3.445 - 14.061
iShares STOXX Eur600 40.586 - -5.900 34.685
iShares STOXX Europe 58.671 4.547 - 63.218
iShares STOXX Europe 71.432 5.246 - 76.679
Sub-Total: 965.756 127.629 -18.874 1.074.511
Total 965.756 127.629 -18.874 1.074.511
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RELATORIO DE AUDITORIA

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opinidao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do Biz Europa Bull - Fundo de Investimento
Alternativo Aberto (o OIC), gerido pela Biz Capital - SGOIC, SA (a entidade gestora) que
compreendem o balan¢co em 31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de € 1 297 583 e
um total de capital do OIC de € 1 290 608, incluindo um resultado liquido de € 211 287), a
demonstracao dos resultados, e a demonstracao dos fluxos de caixa relativas ao ano findo
naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem um resumo das
politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opiniao, as demonstragoes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ac financeira do Biz Europa Bull - Fundo de
Investimento Alternativo Aberto, em 31 de dezembro de 2023, e o seu desempenho financeiro e
fluxos monetarios relativos ao ano findo naquela data, de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de investimento mobiliario.

Bases para a opiniao

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

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

Responsabilidades do érgao de gestdo e do orgao de fiscalizacdo pelas demonstragdes
financeiras

0 orgao de gestao da entidade gestora é responsavel pela:

(i). preparacao de demonstragoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posi¢ao financeira, o desempenho financeiro e os fluxos monetéarios do 0IC de
acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os fundos de
investimento mobiliario;

(ii). elaboragéo do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;
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{(iii). criacac e manutencao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagao de demonstragdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude
ou a erro;

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

{v). avaliacao da capacidade do OIC de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

0 6rgao de fiscalizagao da entidade gestora é responsavel pela supervisdo do processo de
preparacao e divulgagao da informacao financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditeria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em abter seguranca razoavel sobre se as demonstracges
financeiras como um todo estao isentas de distorcdes materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatorio onde conste a nossa opinidao. Seguranga razoavel é um nivel elevado de
seguran¢a, mas nao € uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetara sempre uma distor¢cdo material quando exista. As distor¢oes podem ter origem em
fraude ou erro e sao consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonstragoes financeiras.

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

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

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

(iii). avaliamos a adequagao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das
estimativas contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestio do OIC;

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

(v). avaliamos a apresentacado, estrutura e conteldo global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgacdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transacgoes
e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentacao apropriada; e

{(vi}). comunicamos com os encarregados da governacao do OIC, incluindo o 6rgao de fiscalizagao
da entidade gestora, entre outros assuntos, 0 ambito e o calendario planeado da auditoria,
e as conclusdes significativas da auditoria, incluindo qualquer deficiéncia significativa de
controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacdo da concordancia da informagao constante do
relatério de gestao com as demonstragoes financeiras e a pronuncia 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.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestéao foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagao nele constante é coerente com as
demonstragoes financeiras auditadas e, tendo em conta ¢ conhecimento e a apreciacao sobre o

0IC, nao identificamos incorrecdes materiais.

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

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

Sobre a matéria indicada ndo identificamos situagdes materiais a relatar.

Lisboa, 30 de abril de 2024

Jodo Guflherme Melo de Oliveira
(ROCM.° 873, inscrito na CMVM sob o n.° 20160494),
em representagao de BDO & Associados - SROC
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