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1. RELATORIO DE GESTAO

BPI OBRIGACOES 2025

Tipo de Fundo: Fundo aberto de obrigagdes.
Data de Inicio: 31 de outubro de 2022
Objetivo: O objetivo principal do Fundo é o de proporcionar aos seus

participantes o acesso a uma carteira de obrigagdes de
trés paises europeus, Italia, Espanha e Portugal, com
maturidade préxima do final do ano de 2025.

Politica de Distribuigcdo de Fundo de capitalizagdo.
Rendimentos:

Banco Depositario: Cecabank Sucursal em Portugal.
Locais de Comercializacdo: Banco BPI.

Canais Alternativos de Internet ~www.bpinet.pt; BPI APP ;
Comercializacdo a Distancia: Telefone - BPI Direto (707 020 500)

Comentério da Gestdo
O fundo teve uma rentabilidade positiva de 3% no ano de 2023.

As obrigacdes de divida pulblica de curto prazo na Europa tiveram um percurso com varios
sobressaltos, chegando ao final do primeiro semestre cerca de 50 pbs acima das taxas de inicio de
ano. Contudo, este movimento foi revertido na segunda metade, com abrandamento da inflagao, e
consequentes expetativas de cortes de taxas pelos bancos centrais no inicio do ano de 2024,
influenciando positivamente a rentabilidade do fundo.

Perspetivas para a economia global em 2024

Depois de um ano de 2023 bastante diferente do consenso, 2024 terd igualmente potencial para se
revelar diferente da expectativa média.

A geografia europeia talvez venha a enfrentar maiores dificuldades em 2024, uma vez que ja no final
de 2023 demonstrou sinais de abrandamento econdémico. Sendo uma economia mais industrial e mais
dependente do comércio externo, o abrandamento da atividade industrial conjugado com o
crescimento menos dindmico da China aponta para um abrandamento econdmico.

Os EUA mantém-se mais avancados no ciclo econémico e had mais tempo a lidarem com os impactos
das subidas de taxas de juro. No entanto, o mercado de trabalho robusto faz com que a desaceleragdo
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dos pregos dos servigos possa encontrar alguns obstdculos na atual tendéncia de desinflagédo. As
eleigbes norte-americanas a 5 de novembro de 2024 deverdo comecar a impactar a economia mundial
antes da sua realizagao, pela polarizagdao de opinides atualmente existente entre Republicanos e
Democratas.

O Japao tem vindo a realizar uma mudanga da sua cultura empresarial, no sentido de aumento do
retorno dos capitais e a reducao das participagdes cruzadas empresariais, esta mudanca esta a
incentivar o crescimento dos resultados das empresas japonesas. Caso esta tendéncia se mantenha,
podera beneficiar a geografia.

Caso o cenario de abrandamento suave da economia se venha a concretizar, e a leitura dos
investidores sobre a conjuntura se mantiver moderadamente otimista, os ativos de risco poderdo ser
0s mais bem posicionados para registar ganhos em 2024,

Em qualquer insténcia, na gestdo de um portfolio, recomenda-se uma exposicdo diversificada a
diversas classes de ativos, adequada a situagéo do Cliente e ao seu perfil.

Distribuicdo geografica dos ativos do Fundo em 31-12-2023

Principais Titulos em Carteira

Buoni Poliennali del Tes 2% 01.12.25 29.5%
Bonos y Oblig del Estado 2.15% 31.10.25 29.2%
Bonos y Oblig del Estado 4.65% 30.07.25 29.1%
Obrigacoes Do Tesouro 2.875% 15.10.25 9.3%
Bonos y Oblig del Estado 0% 31.01.26 1.9%

u Espanha 61% " |tdlia 29% Portugal 9%

O Fundo investe em diversos mercados, conforme a Politica de Investimento que consta no prospeto.
A execugdo ou transmissdo de ordens ao mercado, resultantes das decisdes de investimento, é
realizada por uma equipa propria. De acordo com a sua Politica de Execugdo nas Melhores Condigdes,
a BPI Gestdo de Ativos procura adotar as medidas necessarias e suficientes para obter o melhor
resultado possivel para o fundo e para os clientes, tendo em atencdo o prego, os custos, a rapidez,
a probabilidade de execugdo e liquidagdo, o volume, a natureza ou qualquer outro fator relevante
para a execugao/transmissdo das ordens.

Condigdes de Investimento em 31.12.2023

- o S dias Uteis ap6s o penlltime diz
- . 250 euros Prazo Liquidacdo Resgate i o
Subscricdo Inicial Gtil do més
Entregas Adicionais 25 eures
Comissdes:
Subscrigdo ' 4% Gestio 0.400%
Resgate 0,5% Depositdrio 0,050%
Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023 s
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PI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes — BPI Obrigagdes 2025

REMUNERACOES

De acorgo com a alinea ) do n.2 L do artigo 115.2 e DL 27/2023 |REA), informamos que durante ¢ exercicio d2 2023 foram pagas 3s remuneragdes indicadas abaixo:
Remuneracbes fixas MNGmaro de Colaboradoras*** ldontante

Total 46 2701107 €
Colaboradores Identificados
IMembres ndo executivas do Conselho de Administragdo € memeros do Conselhe Fiscal 4 951C0¢€
Iembros da Comiss3o Executiva do Conselho de Administrag3o** 3 405183 €
Qutros Colaboradoras |centificados = 8 942933 €
Colaboradores nido Identificados
Restantes colaboradoras®* 31 1257911€
Remuneragbes varidveis Mimero de Colaboradoras*** Mentante

Total 42 504878 €
Colaboradores Identificados
Iviembros ndo executivos do Conselho de Administra¢io € membros do Consalho Fiscal = )
hMembros da Comiss3o Exacutiva do Conselho de Administrag3o®* 9 42669 €
Outros Colatoradoras Identificados * 8 1531232 ¢€
Colaboradores ndo Identificados
Restantes colatoradoras** 31 302978 €

=Qutros Colaboradoras Identificados: Responsivais pela assungdo d= riscos, entendendo-se como estando compreandidos neste ambito os Colaboracoras da BRI
Gestdo de Ativos que tém a seu cargo & tomada ce cecisfes da assungic da riscos relacionados com & atividade de gastdo de cartairas; Responsaveis pelas funges de
moniterizagio de riscos bem como os responsaveis pelo acompanhamento das funces de Compliance e de Auditoria Interna & Os colsboradores que aufiram uma
remunerac3o total que os integre no masme grupo de remuneragio dss categorias anteriores & cu;as atividadas profissicnais tenham um impacto significativo ro
perfil de risco dos orzanismos de investimeante coletive sob gestZo de BPI Gstdo de Ativos.

== Inclui colaboraderes/Administradores que se desvincularam da sociedade antes de 31 de dezembro de 2023,

=== 4 31 ¢e dezembro de 2023 & Secizdzds Gestors tinha um total dz 41 de colaboradoras efetivos excluindo Membros ndo executivos do Consetho de
Administragio € memeros do Censatho Fiscal.

Rentabilidade e Risco

R, =i
lANOS LRENDIBILIDADEJIT}ISCO H—CLASSE DERISCO

Rentabilidades anualizadas a 31-12-2023

-~ 1 Ano 3.2%

2023 3.19% 2.78% 3 3 Anos -
5 Anos =

Desde o inicio ) S 1.5%

Movimentos de unidades de participaggfo 2023

UP em circulagdo no inicio do periodo 19 002 319

UP emitidas em 2023 10 629 799

UP resgatadas em 2023 . 1104601

UP em circulagdo no final do periodo 28527516

Adverténcia: Os dados que serviram de base no apuramento dos riscos e da rendibilidade historica
sdo factos passados e, como tal, poderdo ndo se verificar no futuro. O valor das unidades de
participacdo pode aumentar ou diminuir em fungdo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo)
e 7 (risco maximo).

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023 5
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Evolugio do activo do Fundo Evolugdo do valor da unidade de participagao em 2023

M.e nos tltimos 5 anos Eur
150 000 5.20
140 000
130000
120 000
110 000
100 000
90 000
80 000
70 000 5.00
60 000
50 000
40 000
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10 000
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2018 2019 2020 2022 2023 jan fev mar abr mai jun jul ago set out nov dez
Demonstragdo do Patriménio do Fundo
. I (valores em Euro)
31-12-2022 31-12-2023
Valores mobilidrios 92 523743 143727 603
Saldos Bancarios 14 571522 632 791
Outros activos 713583 1098 746
Total dos activos 107 808 848 145 459 141
Passivo 14 201 511 453 640
Valor liquido de Inventdrio _93607337] 145005500
Distribui¢do de titulos em carteira
. - ... lvaloresem Euro)
p d
Descrigdo dos titulos re.c? ~e Valor da carteira L Juros corridos SOMA %
S g S S . aqaisigao: e b
VALORES MOBILIARIOS COTADOS 1
MCO.B. Estados MembrosUE | 143890497| 143727603 1098746 144826350 100%
_ TOTAL 143890497| 143727603 1098746| 144826350 100%
Movimentos de titulos no periodo
{valores em Euro)
Compras Vendas
M.C.0.8.V. Portuguesa 4 474 957 3315134
M.C.0.8.V. Estados Membros UE 49 540 7€9 3597 895

Investimento Sustentavel e Responsavel

Com a entrada em vigor, a 10 de margo de 2021, do Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a divulgacado
de informagdes relacionadas com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros, os Prospetos dos
Fundos passaram a incluir aspetos da abordagem de Investimento Sustentavel e Responsavel da BPI
Gestdo de Ativos.

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023
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Por conseguinte, o Fundo integra os riscos de sustentabilidade na gestdo dos investimentos de diversas
formas:

» Procurando otimizar a relagdo entre rentabilidade e risco, bem como evitar, minimizar, mitigar
e solucionar, tanto quanto possivel, os fatores que possam representar um risco significativo
para o ambiente ou para as comunidades, de acordo com os mais elevados padroes de
responsabilidade.

s Integrando critérios sociais, ambientais e de boas praticas de governance nas suas decisOes de
investimento, identificando riscos em matéria de sustentabilidade cuja ocorréncia seja suscetivel
de provocar um impacto efetivo ou potencial no valor do investimento.

o Gerindo os investimentos de forma que, para além dos referidos objetivos, sejam também, e na
medida em que possivel e adequado, promovidas, entre outras, caracteristicas ambientais ou
sociais, ou uma combinagdo destas caracteristicas.

Durante o ano de 2023, o Fundo beneficiou dos desenvolvimentos ao nivel do modelo de Integragdo de
Riscos de Sustentabilidade da Sociedade Gestora, e a correspondente incorporacédo dos fatores ESG nos
processos de analise de investimentos e tomada de decisdo do Fundo.

Salientam-se: (1) a melhoria do Governance de Investimento Sustentavel e Responsavel (ISR) da
Sociedade Gestora, através da atualizagdo de Politicas e Procedimentos; (2) participagdo ativa em
didlogos colaborativos como a Advance e o Climate Action 100+: (3) a publicagdo da Declaragdo de
Principais Impactos Negativos nas decisées de investimentos da Sociedade Gestora; (4) a melhoria de
processos associados com 0 exercicio do direito de voto; (5) o reforgo da aposta na formacgao dos
colaboradores, assegurando uma maior especializacdo nas vdrias areas da BPI GA em temas
ambientais, sociais, de governance e em sustentabilidade.

Pelo caracter global dos OICs que gere, a BPI Gestdo de Ativos tem investimentos em dezenas de
paises, centenas de empresas, de quase todos os setores, pelo que é impossivel estar presente nas
Assembleias Gerais de Acionistas, exercendo os seus direitos de voto através de representagao (proxy
voting), recorrendo assim aos servigos de um consultor em matérias de voto. No ano de 2023, a BPI
Gest30 Ativos votou em 5.827 propostas em 440 Assembleias Gerais de empresas.

Os esforcos de engagement da BPI Gestdo de Ativos consistem na participagdo em didlogos de carater
construtivo com as empresas investidas. O objetivo dos engagements, é melhorar, no longo-prazo, o
comportamento de empresas em relacdo a fatores ESG e consequentemente, melhorar a qualidade dos
investimentos. No ano de 2023, a BPI Gesté&o de Ativos realizou 193 engagements individuais e coletivos
com 131 empresas diferentes de 49 paises.

Para mais informacdes sobre as atividades de envolvimentos estdo disponiveis para consulta o Plano
de Envolvimento e o Relatério Anual de Envolvimento publicados no website da BPI Gestdo de Ativos.

Risco e Compliance

O cumprimento dos limites de investimento, quer decorram de disposicdes legais ou dos documentos
constitutivos do OIC, sdo verificados e confirmados com o calculo do valor liquido global do fundo e da
unidade de participagdo, pela equipa responsavel pelo compliance operacional e com o suporte da
aplicacdo informatica onde os limites se encontram parametrizados. Se detetado um qualquer
incumprimento, passivo ou ativo, este é comunicado a equipa responsavel pela gestdo para justificagao
obrigatéria e eventual resolugdo imediata. Adicionalmente o banco depositdrio tem a obrigagdo de
avaliar, identificar e comunicar a CMVM os incumprimentos detetados.

A BPI GA procura selecionar para a carteira do OIC ativos cuja liquidez ndo seja significativamente
afetada por alteragdes nas condigdes de mercado. A liquidez dos ativos que compbdem o OIC é

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023 7
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monitorizada e os ativos classificados de acordo com o prazo previsto de liquidagdo. E reportado
mensalmente a CMVM o perfil de liquidez do OIC de acordo com a classificagdo agregada dos ativos.

Regras de valorimetria
a) Valores mobilidrios

i) A valorizagdo dos valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou negociacdo em mercados
regulamentados sera feita com base na ultima cotagdo disponivel no Momento de
Referéncia do dia em que se esteja a proceder & valorizagdo da carteira do Fundo; ndo
havendo cotagéo do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo, ou ndo podendo a
mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada ndo representativa, tomar-se-
a em conta a Ultima cotag&o de fecho disponivel, desde que a mesma se tenha verificado
nos 15 dias anteriores ao dia em que se esteja a proceder & valorizagdo. Encontrando-se
negociados em mais do que um mercado, o valor a considerar na avaliagdo dos
instrumentos financeiros reflete o preco praticado no mercado onde os mesmos sao
normalmente transacionados pela Sociedade Gestora.

i) Quando a Ultima cotagdo tenha ocorrido hd mais de 15 dias, os titulos sdo considerados
como ndo cotados para efeito de valorizacdo e serdo aplicados os seguintes critérios de
valorizagdo:

A valorizagdo de acdes ndo admitidas & cotagdo ou negociagdo em mercados
regulamentados serd feita com base em valores de ofertas de compra firmes difundidas
por um market maker da escolha da Sociedade Gestora disponibilizadas para o
Momento de Referéncia do dia em que se esteja a proceder & valorizagdo da carteira do
Fundo ou, na sua falta, com base em modelos tedricos, tais como o modelo dos cash-
flows descontados, que sejam considerados adequados pela Sociedade Gestora para
as caracteristicas do ativo a valorizar. Excetua-se o caso de agdes em processo de
admissdo a cotagdo em que se tomaré por base a Ultima cotagdo conhecida no momento
de Referéncia das acdes da mesma espécie, emitidas pela mesma entidade e admitidas
a cotagdo, tendo em conta as caracteristicas de fungibilidade e liquidez entre as emissdes.

No caso de valores representativos de divida e quando a Sociedade Gestora considere
que, designadamente por falta de representatividade das transagdes realizadas no
mercado em que esses valores estejam cotados ou admitidos a negociagdo, a cotagdo
ndo reflita o seu presumivel valor de realizagdo ou nos casos em que esses valores n3o
estejam admitidos a cotagdo ou negociacdo numa bolsa de valores ou mercado
regulamentado, serd utilizada a cotagdo que no entender da Sociedade Gestora melhor
reflita o presumivel valor de realizacdo dos titulos em questdo no Momento de Referéncia.
Essa cotagdo sera procurada, alternativamente nas seguintes fontes:

1) Em sistemas internacionais de informacédo de cotagdes como o Finantial Times
Interactive Data, o ISMA - International Securities Market Association, a
Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela Sociedade
Gestora;

Junto de market makers da escolha da Sociedade Gestora, onde sera utilizada a
melhor oferta de compra dos titulos em questdo, ou na impossibilidade da sua
obtengdo o valor médio das ofertas de compra; apenas sdo elegiveis para este
efeito:

e As ofertas de compra firmes de entidades que ndo se encontrem em
relagéo de dominio ou de grupo com a entidade responsavel pela gestdo;

e As médias que ndo incluam valores resultantes de ofertas das entidades

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023 8
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referidas na alinea anterior ou cuja composicéo e critérios de ponderagdo
ndo sejam conhecidos.

2) Através de férmulas de valorizacdo baseadas em modelos tedricos de avaliagdo
de obrigacBes, onde os fluxos de caixa estimados para a vida remanescente do
titulo sdo descontados a uma taxa de juro que reflita o risco associado a esse
investimento especifico, recorrendo-se ainda a comparacdo direta com titulos
semelhantes para aferir da validade da valorizagao.

b) Instrumentos do mercado monetario

Tratando-se de instrumentos do mercado monetdrio, 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:

i) Os instrumentos do mercado monetario possuam um perfil de risco, incluindo riscos de
crédito e de taxa de juro, reduzido;

i) A detencdo dos instrumentos do mercado monetério até a maturidade seja provavel ou,
caso esta situacdo ndo se verifique, seja possivel em qualquer momento que 0s 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 ndo é superior a 0,5%.

¢) Instrumentos derivados

i) Na valorizagdo de instrumentos derivados admitidos a negociacdo em mercados
regulamentados, utilizar-se-a o ultimo prego divulgado pelos respetivos Mercados no
Momento de Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo da carteira do
Fundo;

i) N&o existindo cotagdo porque se trata de um instrumento derivado ndo admitido a
negociagdo, ou no caso de a cotagdo existente ndo ser considerada representativa pela
Sociedade Gestora utilizar-se-4, alternativamente, uma das seguintes fontes:

1) Os valores disponiveis no Momento de Referéncia do dia em que se esteja a
proceder a valorizagdo da carteira do Fundo das ofertas de compra e venda
difundidas por um market-maker da escolha da Sociedade Gestora;

2) Férmulas de valorizagdo que se baseiem nos modelos tedricos usualmente
utilizados que, no entender da Sociedade Gestora sejam consideradas mais
adequadas as caracteristicas do instrumento a valorizar. Estes modelos traduzem-
se no célculo do valor atual das posicdes em carteira através da atualizagdo dos
cash-flows a receber no futuro, liquidos dos pagamentos a efetuar, descontados
3s taxas de juro implicitas na curva de rendimentos para o periodo de vida do
instrumento em questdo.

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023 9
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Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes ~ BPI Obrigacdes 2025

Factos Relevantes Ocorridos no Periodo

Nada a referir.

Eventos Subsequentes

Nada a referir.

Lisboa, 06 de margo de 2024

Chaks Svf"c.(}dlnulu beroMrcads, 4)@7{; &o;o ]70\7[\}.5 /. g/u- (DZV:‘;\ s
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2. BALANCO E CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE OBRIGAGCOES - BPI OBRIGAGCOES
2025 REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2023
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(valores em Euro) Data: 31.12.2023
ACTIVO PASSIVO
31.12.2023 31.12.2022 Perlodos
Cédigo D ¢ Bruto Mv mv/P Liquldo Liquido Cédigo Deslgnagdo 31.12.2023 31.12.2022
Outros Ativos
32 Ativos Fixos Tangiveis das SIM
33 Ativos Intangiveis das SIM Capital do OIC
61 Unidades de Participagdo 142 637 581 95011 594
Total de Outros Ativos das SIM 62 VariagGes Patrimoniais (666 520) (168 585)
64 Resultados Transitados (1235672)
Carteira de Tltulos 65 Resultados Distribuidos
21 ObrigagGes 143 890 497 1118454 (1281 348) 143 727 603 92523743 67 Dividendos Antecipados das SIM
22 Agoes 66 Resultados Liquidos do Periodo 4270111 (1235672)
23 Outros Titulos de Capital
24 Unidades de Participagdo Total do Capital do OIC 145 005 500 93 607 337
25 Direitos
26 Outros Instrumentos da Divida
Total da Carteira de Titulos 143 890 497 1118454 (1281 348) 143727 603 92523743
Outros Atlvos ProvisSes Acumuladas
31 Outros ativos 481 ProvisBes para Encargos
Total de Outros Activos Total das ProvisGes Acumulodos
Tercelros Tercelros
411+..+418 (Contas de Devedores 421 Resgates a Pagar a Participantes 374 688
422 Rendimentos a Pagar a Participantes
Total dos Valores a Receber 423 Comissoes a Pagar 57673 31867
424+..+429 |Outras contas de Credores 322 14 160 694
43+12 Empréstimos Obtidos
44 Pessoal
Disponibllidades 46 Acionistas
11 Caixa
12 Depésitos a Ordem 632791 632791 14571522 Total dos Valores a Pagar 4132 683 14192 561
13 Depositos a Prazo e com Pré-aviso
14 Certificados de Depdsito Acréscimos e diferimentos
18 Outros Meios Monetérios 55 Acréscimos de Custos 18107 8950
56 Receitas com Proveito Diferido 2850
Total das Disponibilidades 632 791 632791 14571522 58 Outros Acréscimos e Diferimentos
59 Contas transitérias passivas
Acréscimos e diferimentos
51 Acréscimos de Proveitos 1098 746 1098 746 713583 Total do Acréscimos e Diferimentos Passivos 20957 8950
52 Despesas com Custo Diferido
53 Outros acréscimos e diferimentas
59 Contas transitérias ativas
Total do Acréscimos e Diferimentos Ativos 1098 746 1098 746 713 583
TOTAL DO ACTIVO 145 622 034 1118454 (1281 348) 145 459 141 107 808 848 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 145 459 141 107 808 848
Total do Nimero de Unidades de Participagao em circulagdo 28 527 516 19 002 319 Valor Unitério da Unidade Participagdo 5.0830 4.9261
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(valores em Euro)

Data: 31.12.2023

DIREITOS SOBRE TERCEIROS

RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Periodos Periodos
Cédigo Designagao 31.12.2023 31.12.2022 Cédigo Designagdo 31.12.2023 31.12.2022
Operagdes Cambiais Operagdes Cambiais
911 Avista 911 Avista
912 A prazo (forwards cambiais) 912 A prazo (forwards cambiais)
913 Swaps cambiais 913 Swaps cambiais
914 Opgoes 914 Opgoes
915 Futuros 915 Futuros
Total Total
Operagdes Sobre Taxas de Juro Operagbes 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 Opgdes 924 Opgdes
925 Futuros 925 Futuros
Total Total
Operacdes Sobre Cotagdes Operagdes Sobre Cotagdes
934 Opgoes 934 Opgoes
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 cedidos em garantia 942 Operagbes a prazo (reporte de valores)
945 Empréstimos de titulos 943 Valores cedidos em garantia
Total Total
TOTAL DOS DIREITOS TOTAL DAS RESPONSABILIDADES
99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA 99 CONTAS DE CONTRAPARTIDA

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023



BPI GESTAO DE ATIVOS Fundo de Investimento Aberto de ObrigagBes — BPI Obrigagdes 2025

3. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS DO FUNDO _DE
INVESTIMENTO ABERTO DE OBRIGACOES - BPI OBRIGACOES
2025 REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2023
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Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes — BPI Obrigagbes 2025
(valores em Euro) 31.12.2023
CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
Perfodos Perfodos
Cédigo Deslgnagdo 31.12.2023 31.12.2022 Cédigo Designacgd 31.12.2023 31.12.2022
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
712+713 De Operagdes Correntes 812+813 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 3659444 340574
711+718 De OperagGes Extrapatrimoniais 811+814+827+818 De Operagdes Correntes 3783 1765
Comissoes e Taxas 819 De Operagdes Extrapatrimoniais
722+723 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 1 0 Rendimento de Titulos
724+..4728 Outras Operagdes Correntes 603 864 57831 822+..+824+825 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos
729 De Operagdes Extrapatrimoniais 829 De Operagdes Extrapatrimoniais
Perdas em Operagdes Financeiras Ganhos em Operagdes Financeiras
7324733 Da Carteira de Titulos e Outros Ativos 6324668 1678190 832+833 Na Carteira de Titulos e Outros Ativos 7623850 168 955
7314738 Outras Operagdes Correntes 831+838 Outras Operagdes Correntes
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais 839 Em Operagdes Extrapatrimoniais
Impostos Reposigdo e Anulagdo de Provisdes
Rendi to de Capitaise | 1
741147421 lm'post?s‘Scbreo endimento de Capitais e Incrementos 851 ProvisBes para Encargos
Patrimoniais
7412+7422 Impostos Indirectos 86 489 11160 87 Outros Proveitos e Ganhos Correntes 1524 589
7418+7428 Outros impostos
Provis@es do Exercicio Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 11288 601 511 883
751 ProvisGes para Encargos
77 Outros Custos e Perdas Correntes 3269 373
Total dos Outros Custos e Perdas Correntes (A) 7018 291 1747 555
79 Outros Custos e Perdas das SIM 200 89 Outros Proveitos e Ganhos das SIM
Total dos Outros Custos e Perdas das SIM (C) 200 Total dos Outros Proveitos e Ganhos das SIM (D)
Custos e Perdas Eventuals Proveitos e Ganhos Eventuals
781 Valores Incobraveis 881 Recuperagdo de Incobrdveis
782 Perdas Extraordindrias 882 Ganhos Extraordinarios
783 Perdas Imputdveis a Exercicios Anteriores 883 Ganhos Imputaveis a Exercicios Anteriores
788 Outras Custos e Perdas Eventuais 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E) Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F)
63 Imposto Sobre o Rendimento do Exercicio
66 Resultado Liquido do Perfodo (se>0) 4270111 66 Resultado Lliquido do Perfodo (se<0) 1235672
TOTAL 11288 601 1747 555 TOTAL 11288 601 1747 555
(8*%2/3/4/5)-(7*2/3) |Resultados da Carteira de Titulos e Outros Ativos 4958 625 (1168 661) F-E Resultados Eventuais
8*9-7*9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes do Imposto s/ Rendimento 4 356 799 (1224 512)
B+D+F-A-C-
B-A Resultados Correntes 4270311 (1235672) E+7411/8+7421/8 Resultados Liquidos do Periodo 4270111 (1235672)
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4. DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO _DE
INVESTIMENTO ABERTO DE OBRIGAGOES - BPI OBRIGACOES

2025 REFERENTE AO PERIODO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE
2023
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(valores em Euro) Data: 31.12.2023

Descriminagdo dos Fluxos 31.12.2023 31.12.2022

Operagdes sobre unidades do OIC

Recebimentos: 52 644 426 94 952 352
Subscri¢es de unidades de participagdo 52644 426 94 952 352
Pagamentos: (5141 686) ( 109 343)
Resgates de unidades de participagdo (5141 686) ( 109 343)
Fluxo das Operagdes sobre as Unidades do OIC 47 502 740 94 843 009

Operagdes da carteira de tftulos e outros activos

Recebimentos: 7 773 141 205 589
Venda de titulos e outros ativos da carteira 3911028 -
Juros e proveitos similares recebidos 3860589 205 000
Outros recebimentos relacionados com a carteira 1524 589

Pagamentos: (68 558 911) (80451 487)
Compra de titulos e outros ativos da carteira (67 867 230) (79 981 455)
Juros e custos similares pagos ( 691 434) ( 470 032)
Outros pagamentos relacionados com a carteira (1 247) g

Fluxo das operagdes da carteira de titulos e outros ativos ( 60 785 770) ( 80 245 899)

Operagdes de gestdo corrente

Recebimentos: 3783 1765
Juros de depdsitos bancarios 3783 1765
Pagamentos: ( 659 484) ( 27 354)
Comissdo de gestdo ( 497 985) ( 22582)
Comissdo de depdsito ( 62248) (2823)
Impostos e taxas ( 97 366) ( 1949)
Outros pagamentos correntes ( 1885) -
Fluxo das Operagdes de Gestdo Corrente ( 655 700) ( 25 589)

Saldo dos Fluxos de caixa do periodo (13 938 730) 14571522
Efeitos das diferencgas de cambio - -
Disponibilidades no infcio de periodo 14571522 -
Disponibilidades no fim do perfodo 632791 14 571522
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5. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2023
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INTRODUCAO

A constituicdo do BPI Obrigagdes 2025 Fundo de Investimento Aberto de Obrigages (OIC) foi
autorizada por deliberagdo do Conselho Diretivo da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, de 7
de outubro de 2022, tendo iniciado a sua atividade em 31 de outubro de 2022. E um fundo aberto de
obrigagdes, constituido por tempo por tempo determinado, por 3 anos e 2 meses e data de dissolugdo
em 31/12/2025 e iniciou a sua atividade em 31 de outubro de 2022.

O OIC tem como principal objetivo proporcionar aos seus participantes o acesso a uma carteira de
divida publica de trés paises, Italia, Espanha e Portugal, com maturidade préxima do final do ano de
2025.

No caso de a BPI Gestdo de Ativos considerar que é do interesse dos participantes que o Fundo néo se
dissolva na data prevista de 31/12/2025, apresentara junto da CMVM até ao dia 1 de julho de 2025,
um eventual pedido de prorrogagdo do prazo do Fundo com a consequente alteragdo da politica de
investimento do Fundo para vigorar a partir de 2026 ou um pedido de fusdo do Fundo, conforme aquilo

que a BPI Gestdo de Ativos considere ser no melhor interesse dos participantes.

No caso de o Fundo ndo se dissolver na data prevista na alinea c), os participantes poderdo proceder

ao resgate das suas unidades de participacdo sem que seja aplicada qualquer comissao de resgate.

O Fundo é administrado, gerido e representado pela BPI Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de
Fundos de Investimento Mobilidrio, S.A. (Sociedade Gestora). As fungdes de banco depositario sdo

exercidas pelo CECABANK, Sucursal em Portugal.
As notas que se seguem respeitam a numeragao sequencial definida no Plano de Contas dos Organismos
de Investimento Coletivo. As notas cuja numeragdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua

apresentagdo ndo é relevante para a leitura das demonstragdes financeiras anexas.

1. CAPITAL DO OIC

O capital do OIC esta formalizado através de unidades de participacdo desmaterializadas, em regime
de co-propriedade aberto aos participantes titulares de cada uma das unidades, com um valor inicial
de subscricdo de cinco Euros cada. O prego de subscricdo e de resgate das unidades de participagdo é
calculado com base no valor do capital do OIC por unidade de participagdo, no dia em que sdo subscritas

ou é solicitado o seu resgate, respetivamente.
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Durante o periodo findo em 31

de dezembro de 2023, o movimento ocorrido no capital do OIC foi o

seguinte:

(Valores em Euro)

Distribuigdo Resultados

Descrigdo 31.12.2022 Subscriges Resgates de Outros do 31.12.2023

Resultados Exercicio
Valor base 95011 594 53148993 (5523 006) 142 637 581
Diferenca p/Valor Base ( 168 585) ( 504 567) 6633 ( 666 520)
Resultados distribuidos - 2
Resultados acumulados - (1235672) (1235672)
Resultados do periodo (1235672) 1235672 4270111 4270111
Total 93 607 337 52 644 426 (5516 374) - = 4270111 145 005 500
N¢ de Unidades participagdo 19002 319 10629 799 (1104 601) 28527516
Valor Unidade participagdo 49261 4.9525 4.9939 5.0830

O valor liquido global do OIC, o valor de cada unidade de participagdo e o nimero de unidades de

participagdo em circulagdo foram os seguintes:

Data Valor UP VLGF HELPem
circulagdo
Ano 2023 311223 5.0830 145 005 500 28527516
30-09-23 49748 144049 170 28955 883
30.06-23 49528 130993 635 26448616
31.03-23 49739 132326724 26604 029
Ano 2022 31-12-22 49261 93607337 19002322
30-09-22 . 4 .
30-06-22 . 2 .
31.03-22 - < 2

Em 31 de dezembro de 2023, o niimero de participantes por escaldo tinha a seguinte composigao:

EscalSes

N.2 participantes

Ups>= 25%
10%<= Ups < 25%
5%<=Ups < 10%
2%<=Ups < 5%

0.5%<= Ups < 2% 1
Ups<0.5% 6178
TOTAL 6179

Relatério e Contas referente ao periodo findo em 31 de dezembro de 2023

20
CohH



BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Obrigagdes - BPI Obrigagdes 2025

2. VOLUME DE TRANSACOES

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, as transa¢des de valores mobiliarios efetuadas

pelo OIC tiveram a seguinte composigao:

(Valores em Euro)

s Compra (1) Vendas (2) Total (1) +(2)
Descrigdo
Bolsa Fora de Bolsa Bolsa Fora da Bolsa Bolsa Fora de Bolsa
Divida Piblica 39 263 688 - 3931526 43195215 i
Total 39263 688 3931526 - 43195215 =

3. CARTEIRA DE TITULOS E DISPONIBILIDADES

Em 31 de dezembro de 2023, esta rubrica tem a seguinte composigdo:

(valores em Euro)

: Prego de . ) ) Valor da .
Descrigdo dos titulos e Mais valias | Menos valias , Juros corridos SOMA
aquisicao carteira
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
-Titulos divida Publica

BONOS Y OBLIG ESTADO 0% 31/01/25 336 237 2525 - 338762 - 338762
BONOS Y OBLIG ESTADO 0% 31/01/26 2674975 70919 - 2 745 894 - 2745 894
BONOS Y OBLIG ESTADO 0% 31/05/25 379526 4416 - 383942 - 383942
BONOS Y OBLIG ESTADO 1.60% 30/04/2025 98 573 - (337) 98 237 1071 99 308
BONOS Y OBLIG ESTADO 2.15% 31/10/25 42 255 055 219 897 (181 029) 42293923 153 008 42 446 931
BONOS Y OBLIG ESTADO 4.65% 30/07/25 42 547 260 26 195 (973 677) 41599778 792 406 42392 183
BUONI POLIENNALI TES 2% A:01/12/25 42 011 049 753 242 - 42 764 291 71211 42 835 502
OBRIGAGCOES TESOURO 2,875% A15/10/2025 13587 823 41260 (126 305) 13502 778 81 050 13583 828
143 890 497 1118454 (1281 348)| 143 727 603 1098 746 144 826 350
TOTAL 143 890 497 1118454 (1281 348)| 143727603 1098 746| 144 826350

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o exercicio findo em

2023, foi o seguinte:

(valores em Euro)

Descrigdo 31.12.2022 Aumentos Redugdes 31.12.2023
Depdsitos a ordem 14 571 522 60422 350 74361081 632791
TOTAL 14571522 60422350 74361081 632 791

31 de dezembro de
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4. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstrag8es Financeiras foram preparadas com base nos registos contabilisticos do OIC, mantidos
de acordo com o Plano de Contas dos Organismos de Investimento Coletivo, estabelecido pela Comissdo
do Mercado de Valores Mobilidrios, e regulamentacdo complementar emitida por esta entidade, no
ambito das competéncias que Ihe estdo atribuidas através do Decreto-Lei n® 27/2023, de 28 de abril,

a qual aprova o novo Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das demonstrag@es financeiras,

foram as seguintes:

a) Especializacdo de periodos

O OIC regista as suas receitas e despesas de acordo com o principio da especializacdo de periodos,
sendo reconhecidas a medida que sdo geradas, independentemente do momento do seu recebimento

ou pagamento.

Os juros de aplicagSes sdo registados pelo montante bruto na rubrica “Juros e proveitos equiparados”.
Os juros corridos relativos a titulos adquiridos sdo registados na rubrica “Juros e custos equiparados”,
atendendo a que a periodificacdo dos juros a receber é efetuada desde o inicio do periodo de contagem

de juros dos respetivos titulos.

b) Carteira de titulos

As compras de titulos s&o registadas na data da transagdo pelo seu valor efetivo de aquisicéo.

Os valores mobilidrios em carteira sdo avaliados ao seu valor de mercado, ou presumivel de mercado,

de acordo com as seguintes regras:

i) Os ativos da carteira do OIC sdo valorizados diariamente a precos de mercado, de acordo com
as regras referidas nas alineas seguintes. O momento de referéncia da valorizagdo ocorre pelas
17 horas de Lisboa para a generalidade dos instrumentos financeiros (valores mobiliarios,
mercado monetario, exchange-traded fund (ETF’s) e derivados) e pelas 22 horas de Lisboa para
unidades de participacdo, agdes, ETF’s, instrumentos financeiros derivados sob acbes e/ou
indices de agBes admitidos & negociagdo no continente americano.
No que respeita a valorizag&o de titulos de divida, se em casos excecionais n3o for possivel obter

pregos pelas 17 horas de Lishoa, serd considerado o prego divulgado posteriormente o mais
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proximo possivel daquele momento de referéncia;

ii) Os valores mobiliarios admitidos a cotagdo ou negociagdo em mercados regulamentados sdo
valorizados diariamente com base na Ultima cotacdo disponivel no momento de referéncia. Caso
nao exista cotagao nesse dia ou cujas cotagdes ndo sejam consideradas pela Sociedade Gestora
como representativas do seu presumivel valor de realizagao, utiliza-se a Ultima cotagéo de fecho

disponivel, desde que se tenha verificado nos 15 dias anteriores;

iii) Os valores mobilidrios ndo admitidos a cotagdo ou negociagdo em mercados regulamentados,
sdo valorizados com base em valores de oferta de compra, difundidos por um “market maker”
da sua escolha, disponibilizados para o momento de referéncia do dia em que se esteja a

proceder a valorizagdo da carteira do OIC;

iv) Os valores representativos de divida ndo admitidos a cotacdo ou negociagdo numa bolsa de
valores ou mercado regulamentado, ou cujas cotagdes ndo sejam consideradas como
representativas do seu presumivel valor de realizagdo, sdo valorizados diariamente com base no
preco que no entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu presumivel valor de realizagéo.
Esse preco é procurado em sistemas internacionais de informacdo de cotagdes, tais como, o
Financial Times Interactive Data, o ISMA - International Securities Market Association, a
Bloomberg, a Reuters ou outros que sejam considerados crediveis pela Sociedade Gestora.
Alternativamente, o preco pode ser obtido junto de “market makers” da escolha da Sociedade

Gestora, ou através de modelos tedricos de avaliagdo de obrigacoes; e

v) Os outros valores representativos de divida, incluindo papel comercial, na falta de pregos de

mercado, sdo valorizados com base no reconhecimento diario do juro inerente a operagéo.
As mais e menos-valias apuradas de acordo com os critérios de valorizacdo descritos anteriormente sédo
reconhecidas na demonstragdo dos resultados do periodo nas rubricas “Ganhos ou perdas em operacoes
financeiras”, por contrapartida das rubricas “Mais-valias” e "Menos-valias” do ativo.

Para efeitos da determinagdo do custo dos titulos vendidos é utilizado o critério FIFO.

c) Valorizacdo das unidades de participacdo

O valor de cada unidade de participacdo é calculado dividindo o valor do capital do OIC pelo nimero de
unidades de participagdo em circulagdo. O capital do OIC corresponde ao somatério das rubricas

unidades de participagdo, variagdes patrimoniais, resultados transitados e resultado liquido do periodo.
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A rubrica “VariagGes patrimoniais” resulta da diferenca entre o valor de subscrigdo ou resgate e o valor
base da unidade de participagdo, na data de subscricdo ou resgate. A diferenca apurada é repartida

entre a fragdo imputével a periodos anteriores e a parte atribuivel ao periodo.

d) Comissdo de subscricdo

A comissdo de subscrigdo é de 4%,

Para pedidos apresentados entre 05/12/2023 e 28/12/2023 néo serd cobrada comissio de subscrigado.

e) Comissdo de resgate

Sera cobrada uma comissédo de resgate de 0,5%, & excecdo do periodo decorrido até 31/03/2024 e

entre 30/09/2025 e 30/12/2025 em que ndo sera cobrada comissdo de resgate.

f) Comissdo de gestéo

A comissdo de gestdo corresponde a remuneracdo da sociedade responsavel pela gest&do do patriménio
do OIC. De acordo com o regulamento de gestdo do OIC, esta comissdo é calculada, mensalmente, por
aplicagdo de uma taxa anual de 0,400% ao capital do OIC, sendo a sua liquidagdo efetuada

mensalmente. Este custo é registado na rubrica “Comissdes e taxas”.

g) Comisséo de depdsito

A comissdo de depésito corresponde & remuneragdo do banco depositério. De acordo com o
regulamento de gestdo do OIC, esta comissdo é calculada, mensalmente, por aplicacdo de uma taxa
anual de 0,050% ao capital do OIC, sendo a sua liquidacdo efetuada mensalmente. Este custo &

registado na rubrica “Comissdes e taxas”.

h) Taxa de supervisdo

A taxa de supervisdo devida a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, constitui um encargo do
OIC, sendo calculada por aplicagdo de uma taxa sobre o valor global do OIC no final de cada més e

registada na rubrica “Comissdes e taxas”.

A taxa mensal aplicavel ao OIC é de 0,012 %o, com um limite mensal minimo e méximo de 100 Euros

e 12.500 Euros, respetivamente.
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i) Operacbes em moeda estrangeira

Os ativos e passivos em moeda estrangeira sao convertidos para Euros com base no cambio indicativo
para as operagdes a vista (“fixing”) divulgado pelo Banco de Portugal na data de encerramento do
balango. As mais e menos-valias resultantes da reavaliagdo cambial sdo registadas como proveitos e

custos do periodo, respetivamente.

j) Impostos

A partir de 1 de julho de 2015, o Fundo ¢ tributado em IRC, a taxa geral prevista no Cddigo do IRC
(atualmente fixada em 21%), encontrando-se isento de derrama municipal e estadual. O lucro
tributavel do Fundo corresponde ao resultado liquido do periodo, 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 23.0-A do Codigo
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 tributagdo sdo deduzidos aos lucros
tributdveis, havendo-os, de um ou mais dos 12 periodos de tributagdo posteriores, aplicando-se o

disposto no n. 92 do artigo 52.° do Cddigo do IRC.

O Fundo passa a encontrar-se sujeito a tributacdo auténoma as taxas previstas no Codigo do IRC.

O Fundo passa também a encontrar-se sujeito, com as necessarias adaptacdes, as obrigagdes previstas
nos artigos 117.9 a 123.0, 125.0, 128.9 e 130.° do Cédigo do IRC. (e.g. declaragdo Modelo 22 do IRC,

IES, documentacéo fiscal, organizagdo e centralizacdo da contabilidade).

No que respeita ao Imposto do Selo, os Fundos serdo tributados em sede deste imposto sobre o valor
liquido global dos seus ativos a taxa de 0,0025%, por trimestre, relativamente aos Fundos que invistam
exclusivamente em instrumentos de mercado monetdrio e depdsitos bancarios e a taxa de 0,0125%,
por trimestre, para os restantes. Adicionalmente, a partir de 01 de janeiro de 2019, as comissoes de

depdsito e as comissBes de gestdo passaram a ser tributados a taxa de 4%.
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5. COMPONENTES DO RESULTADO

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2023, as componentes do resultado do OIC tém a seguinte
composicdo:

(Valores em Euro)

Perdas de Capital Juros e ComissGes Suportados
Natureza Menos valias Menos valias Jurosvencidos e | Juros e Comisses
o . Soma i : Soma
potenciais efectivas comissoes decorridos
OPERAGOES "A VISTA"
Obrigagdes 1281348 5043321 6324 668 & = =
COMISSOES
de Gestdo - - - 471452 48 367 519819
de Depdsito - - - 58932 6046 64977
Taxa de Supervisdo - - - 19021 - 19021
Taxa de Operagdes de bolsa - - - l * 1
Outras - - = 46 - 46
TOTAL 1281348 5043321 6324668 549 452 54 413 603 865
(Valores em Euro)
Ganhos de Capital Ganhos de Juros —
Natureza Mais valias Juros vencidos e , g Soma
Mais valias efectivas Soma i Juros decorridos titulos
potenciais comissoes
OPERAGOES "A VISTA"
Obrigagges 1118454 6505 396 7 623 850 3659444 3659444
Depdsitos - - - 3783 3783
TOTAL 1118454 6505 396 7623 850 3663228 3663 228

9. IMPOSTOS E TAXAS

Os montantes registados nesta rubrica apresentam a seguinte composicao de acordo com o tipo de

rendimento gerador da tributacdo:

(Valores em Euro)

Descritivo 31.12.2023 31.12.2022
Impostos indirectos:
Imposto do selo VLGF 64 951 8950
Imposto do selo - Comissdo Gestdo 18938 1965
Imposto do selo - Comissdo Deposito 2599 246
86489 11 160
TOTAL 86 489 11 160
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12. EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 31 de dezembro de 2023, os ativos com taxa de juro fixa detidos pelo OIC podem resumir-se da

seguinte forma:

Valores em Euro)

Maturidades

Montante em
Carteira

Extra-Patrimoniais  (B)

Saldo

FRA

Swaps (IRS) Futuros

Opgdes

(A)+(8)

de0alano
de 1a3anos
de 3 a5anos

de Sa7anos

mais de 7 anos

144 826 350

144 826 350

14. PERDAS POTENCIAIS EM PRODUTOS DERIVADOS

O célculo da exposicdo global em instrumentos financeiros derivados é efetuado pelo Fundo através da

abordagem baseada no VaR, a qual corresponde, conforme definido pelo Artigo 18° do Regulamento n®

3/2020, a exposicdo global a instrumentos financeiros derivados, considerando para o efeito os

pressupostos previstos no mesmo artigo.

O OIC ndo tem exposicdo a instrumentos financeiros derivados a 31 de dezembro de 2023.

Para efeitos da exposigdo global a derivados, o OIC adota a abordagem baseada no VaR absoluto por

ser a abordagem mais consistente em termos de limitar a perda maxima esperada.

O sistema de calculo do VaR recorre as volatilidades e correlagdes apurados historicamente para os

diferentes titulos e precos nos Ultimos 365 dias, disponibilizando automaticamente o VaR de cada

carteira para os proximos 30 dias, com um intervalo de confianga de 99%.
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15. CUSTOS IMPUTADOS

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2023 apresentam a seguinte

composicao:

(Valores em Euro)

Custos

Valor

%VLGF

Comissdo de Gestdo
Componente Fixa

Commissdo de Deposito

Taxa de Supervisdo

Custos de Auditoria

Custos Research

Qutros custos correntes

538758

67577
19021
155

65112

0.41%
0.05%
0.01%
0.00%
0.00%
0.05%

Total

693 622

Taxa de Encargos correntes

0.53%

De acordo com o artigo 69.° do Regulamento da CMVM n.% 3/2020, a taxa de encargos correntes de

um organismo de investimento coletivo consiste no quociente entre a soma da comissdo de gestao fixa,

comissdo de depdsito, taxa de supervisdo, custos de auditoria e outros custos correntes de um

organismo de investimento coletivo, num dado periodo, e o seu valor liquido global médio nesse mesmo

periodo. Adicionalmente, o cdlculo da taxa de encargos correntes de um Fundo que preveja investir

mais de 30% do seu valor liquido global noutros fundos inclui as taxas de encargos correntes dos fundos

em que invista. Por outro lado, a taxa de encargos correntes nao inclui os seguintes encargos: (i)

componente variavel da comissdo de gestdo; (ii) custos de transagdo ndo associados a aquisigéo,

resgate ou transferéncia de unidades de participacado; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados

com a detengdo de instrumentos financeiros derivados.
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6. RELATORIO DE AUDITORIA
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Relatorio de Auditoria

Relato sobre a auditoria das demonstragoées financeiras

Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do BPI Obrigagdes 2025 — Fundo de Investimento
Aberto de Obrigagdes (0 “OIC”) sob gestdo da BPI Gestéo de Ativos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (“Entidade Gestora’), que compreendem o Balango em
31 de dezembro de 2023 (que evidencia um total de 145 459 141 euros e um total de capital do OIC
de 145 005 500 euros, incluindo um resultado liquido de 4 270 111 euros), a Demonstragé&o dos

resultados e a Demonstragao dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o Anexo as
demonstragdes financeiras que inclui um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posigéo financeira do BPI Obrigag6es 2025 — Fundo de
Investimento Aberto de Obrigagées, gerido pela BPI Gestao de Ativos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. em 31 de dezembro de 2023 e o seu desempenho
financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de acordo com 0s principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de investimento coletivo em
valores mobiliarios.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais
normas e orientagées técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgéo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragées 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 opiniéo.

Responsabilidades do 6rgéo de gestao e do érgéo de fiscalizagdo pelas demonstrages
financeiras

O érgéo de gestdo da Entidade Gestora é responsavel pela:

+  preparacéo 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 relatorio de gestéo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

. criagdo e manutengéo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparagdo de demonstragées financeiras isentas de distorgéo material devido a fraude ou a
erro;

Mazars & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A
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+ adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

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

O orgéo de fiscalizagdo da Entidade Gestora é responsavel pela superviséo do processo de
preparacéo e divulgacao da informacéo financeira do OIC.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragbes
financeiras como um todo estdo isentas de distor¢ées materiais devido a fraude ou a erro, e emitir
um relatério onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga,
mas n&o é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetard sempre
uma distorgdo material quando exista. As distorcées podem ter origem em fraude ou erro e s&o
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragbes
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 distorgdo material das demonstragées 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 opinido. O risco de nao detetar uma distor¢éo
material devido a fraude € maior do que o risco de néo detetar uma distor¢géo material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagéo, omissdes intencionais, falsas
declaragdes ou sobreposi¢do ao controlo interno;

+ obtemos uma compreenséo 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 divulgagdes feitas pelo Orgéo de Gestdo da Entidade Gestora do
olIC;

«  concluimos sobre a apropriagéo do uso, pelo Orgao de Gestéo da Entidade Gestora 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
duvidas significativas sobre a capacidade do OIC para dar continuidade as suas atividades.
Se concluirmos que existe uma incerteza material, devemos chamar a aten¢&o no nosso
relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstragdes financeiras ou, caso
essas divulgagées nédo sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes
s&o baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério. Porem,
acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade Gestora do OIC
descontinue as suas atividades;
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« avaliamos a apresentagéo, estrutura e contetido global das demonstragées financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes
e os acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagé&o apropriada; e

«  comunicamos com os encarregados da governagéo, incluindo o 6rgéo de fiscalizagéo da
Entidade Gestora do OIC, entre outros assuntos, o &mbito e o calendario planeado da
auditoria, e as conclusdes significativas da auditoria incluindo qualquer deficiéncia
significativa de controlo interno identificado durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatorio de gestdo com as demonstragées financeiras e a prontincia sobre as matérias previstas no
n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares

Sobre o relatorio de gestao

Em nossa opinido, o relatério de gestéo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis em vigor e a informagéo nele constante é coerente com as demonstragdes
financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagéo sobre o OIC, nao
identificamos incorregdes materiais.

Sobre as matérias previstas no n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023

Nos termos do n.° 5 do artigo 27.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, devemos pronunciar-nos
sobre o cumprimento dos critérios e pressupostos de avaliagé&o dos ativos que integram o patriménio
do OIC.

Sobre as matérias indicadas nao identificamos situagées materiais a relatar.

Lisboa, 8 de margo de 2024

Mazars & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Co /as, S.A.

Representada por Pedro Miguel Pires de Jesus (Revisor Oficial de Contas n® 1930 e registado na
CMVM com n° 20190019)






