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1. RELATORIO DE GESTAO

BPI REFORMA OBRIGAGCOES PPR/OICVM

Tipo de Fundo: Fundo Aberto de Poupanga Reforma
Data de Inicio: 28 de novembro de 1991
Objetivo: Proporcionar aos seus participantes o estabelecimento de

um Plano Poupanca Reforma, através da capitalizagdo dos
investimentos realizados numa carteira de ativos
selecionados de acordo com a politica de investimentos
estabelecida. O Fundo ndo podera investir em agoes,
nacionais ou estrangeiras.

Politica de Distribuicao de Fundo de capitalizagao

Rendimentos:

Banco Depositario: Cecabank Sucursal em Portugal

Locais de Comercializagao: Banco BPI; Banco Best; AtivoBank; Banco Invest
Canais Alternativos de Internet - www.bpinet.pt; BPI APP;
Comercializagao a Distancia: www.activobank?7.pt; www.bancobest.pt;

www.bancoinvest.pt
Telefone - BPI Direto (707 020 500)

Comentario da Gestdo

O primeiro semestre de 2025 caracterizou-se por elevada volatilidade nos mercados financeiros,
refletindo uma conjugacdo de fatores geopoliticos, fiscais, monetarios e tecnoldgicos. A reeleicdo de
Donald Trump introduziu incerteza significativa quanto a orientagdo da politica econdmica norte-
americana, destacando-se a implementacao de tarifas comerciais generalizadas, com agravamentos
para a China, Unido Europeia e Japao, e propostas de extensdao dos cortes orgamentais. A reacao
inicial dos mercados foi de correcao acentuada, com o S&P 500 a registar uma das maiores quedas
em dois dias desde a Segunda Guerra Mundial. No entanto, a decisdo de adiar a entrada em vigor
das tarifas por 90 dias e a publicacdo de indicadores macroecondmicos solidos suportaram uma
recuperacao expressiva, particularmente no setor tecnoldgico, impulsionado pelo crescimento
estrutural em IA, semicondutores e cloud computing.

Na Europa, a alteragdo da orientagao fiscal, com destaque para o anuncio de um programa plurianual
de investimento publico na Alemanha, contribuiu para um desempenho relativo superior dos ativos
europeus. Este impulso orcamental implicou uma reavaliacdo das curvas de yields, com pressao
ascendente nas taxas soberanas de longo prazo. No mercado obrigacionista norte-americano, a
retdérica orcamental mais contida, aliada a dados de sentimento menos robustos e a incerteza politica,
favoreceu a divida publica, apesar da revisdo em baixa do rating soberano durante o semestre.
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O ouro valorizou, atingindo novos maximos histéricos, sustentado pelo aumento das tensdes
geopoliticas e pelo risco de aceleracao inflacionista derivado das medidas protecionistas. Apesar da
incerteza persistente, o semestre encerrou com reavivamento da confianca, apoiado por
fundamentais econdmicos sélidos e ajustamentos politicos que mitigaram os riscos iniciais. A
avaliacdo prospetiva mantém-se cautelosamente construtiva, com valorizacdo seletiva e foco na
gestao do risco.

Para mais informacdo detalhada sugerimos a consulta dos comentarios de gestdao disponiveis nas
fichas mensais em https://www.bancobpi.pt/particulares/poupar-investir/fundos-investimento.

Distribuigdo dos activos do Fundo em 30.06_2025

Principais Titulos em Carteira
Izhares Eur Aggregate Bond Esg Sri Ucits B 31,6%

Izhares Core Eur Govt Bond Ucits Etf 16,9%
Ishares Eur Corp Bond Esg Sri Ucits EXf 14,0%
Ishares Core Eur Corp Bond Ucits EXf 12 4%
Bpi Obrigacoes Mundiais -I 8.4%

m Obrigacies 305 m Liguidez 70%

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 prépria. De acordo com a sua Politica de Execugao nas Melhores Condicoes,
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 preco, os custos, a rapidez,
a probabilidade de execucdo e liquidacao, o volume, a natureza ou qualquer outro fator relevante
para a execucao/transmissao das ordens.

Condicoes de Investimento em 30.06.2025

Subscricdo Inicial 1 euro " o
€ — : Prazo Liguidacdo Resgate | 5 dias Uteis
Entregas Adicionais 1 euro
Comissoes:
Subscrigao 0% Gestao 0,855%
Reembolso 0% Depositario 0,070%
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BPI GESTAO DE ATIVOS Reforma Obrigagdes
Remuneragoes

De acordo com 2 alinea ) don.2 1 do artigo 115.2 2 DL 2772023 (REA), informamaos que até 30 de junho d= 2025, foram pagas as remuneragées

indicadas abaixc:

Remuneragoes fixas Murmero de Colaboradores*** Montants
Total L=+ 1475470 €

Colaboradores ldentificados

hMembros ndo executivos do Conselho de Administragdo & membros do Conzalho Fiscal 3 45 500€

hMembros ds Comizsdic Executive do Conselho de Administragdo™* 3 212 000£

Cutros Colzboradores |dentificzdos * & 18T 482 €

Colaboradores ndo Identificados

Restantes colaboradores*™ 40 927 482 £

Remuneragies varidveis Mumero de Colaboradores*=* Maontants
Total 45 446 215 €

Colaboradores ldemtificados

Membres ndo executivos do Conselho de Administragdio & membros do Conzalho Fizzal - -

Membros ds Comizsdio Executive do Conselho de Administragda™* g 41607 €

Outros Colaboradores Identificados * 3 Bt 215 €

Colaboradores nao ldentificados

Restantes colaboradores®™ 32 347597 €

*Qutros Colaboradores |dentificados: Responsaveis pela assungdo de risoos, entendendo-s2 como estando compreendidos neste ambito os
Colaboradores da BFI Gestio de Ativos que t8m 2 seu cargo 3 tomada de decizBes de assungio de riscos reladonados com a stividade de gestdo d=
cartziras; Responzaveis pelas fungdes de monitorizagSo de riscos bem come os responsaveis pelo acompanhamento das fungdes de Complisnce & de
Auditoriz Interna & Os colaboradores que sufiram uma remuneracdo total gue os integre no mesmo grups de remuneracdo das categorias anteriores
2 cujas stividades profissionais tenham um impacto significative no perfil de rizco dos erganizmos de investimento coletivo sob gestdo da BF| Gastdo
de Atheos.

Inciui ex-colaboradores do coletivo identificade que =& desvincularam da Sociedade antes de 31 de dezembro d= 2024

** Inclui Administradores e colsborsdorss gue =2 desvincularam da socisdade antes de 30 de junho de 2025,

**% & 30 da junho de 2025 a Sociedade Gestora tinha um total de 44 de colaboradores efetivos exduindo Membros nio executives do Conselho de
Administragdo e membros do Conselho Fiscal.
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Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI
Reforma Obrigacdes

Rentabilidade e Risco

ANOS RENDIBILIDADE RISCO CLASSE DE RISCO

2015 -0,135% 1,181% 2
2016 1,218% 0,989% 2
2017 0,626% 0,451% 1
2018 -3,082% 1,226% 2
2019 2,249% 1,096% 2
2020 0,980% 5,113% 4
2021 -1882% 15912% 2
2022 -14,16% 5,344% 4
2023 7.36% 3.92% 3
2024 3.75% 2,93% 3
Evolucdo do activo do Fundo
M.e. nos ultimos 5 anos

200.000
T00.000
E00.000
500.000
A00.000
300.000
200.000
100.000

4]

2021

2022 2023 2024

2025

Rentabilidades anualizadas a 30-06-2025

1 Ano 4,85%
3 Anos 3,15%
5 Ancs -0,37%
Desde o inicio 3,00%
Movimentos de unidades de participacao 2025
UP em circulagdo no inicio do periodo 29.018.080
LIP emitidaz em 2025 586.327
IUP rezgatadasz em 2025 1553377
P em circulagdo no final do periodo 28.051.029

Evolugdo do valor da unidade de participacdo em
Eur 2025

13,50

13,40

13,30

13,20

13,10

13,00

Ene feb mar abr jun

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

Demonstragdo do Patrimdnio do Fundo

(Valores em Euros)

30/06/2025 31/12/2024
Valores Mobilidrios 373961 344 380 532 447
Saldos Bancarios 3539676 1779102
Outros Ativos 6 142 584 5527413
Total Dos Ativos 383 643 604 387 838 962
Passivo 6320273 1276 206
Valor Liquido de Inventario 377 323 331 386 562 756
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI
Reforma Obrigacdes

Distribuicdo de titulos em carteira

(Valores em Euros)

Descrigdo dos Titulos Pregg cie Valor da Carteira | Juros Corridos SOMA %
Aquisicao
VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Portuguesa 24 062 823 24 409 340 634 622 25043 962 7%
M.C.0.B.V. Estados Membros UE 232 950 597 234 879 088 3141 149 238 020 237 63%
M.C.0.B.V. Estados Ndo Membros UE 1407 915 1216674 2 450 1219124 0%
UNIDADES DE PARTICIPACAO
OIC domiciliados Estado Membro UE 100 581 220 102 234 897 - 102 234 897 27%
OIC domiciliados em Portugal 10 650 922 11221 346 - 11 221 346 3%
TOTAL 369 653 477 373 961 345 3778 221| 377 739 566

Movimentos de titulos no periodo

(Valores em Euros)

Compras Vendas

M.C.0.B.V. Portuguesas 7 376 091 19 040 686
M.C.0.B.V. Estados Membros UE 159 236 363 138933 741
Unidades de Participag¢io 59 199 902 72 557 480
OperagBes com derivados no periodo

(Valores em Euros)

Compras Vendas

| Futuros 1256 437 1254 696

Risco e Compliance

O cumprimento dos limites de investimento, quer decorram de disposicOes legais ou dos documentos
constitutivos do OIC, sdo verificados e confirmados com o calculo do valor liqguido global do fundo e da
unidade de participacdo, 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 justificacao
obrigatdria e eventual resolucdo imediata. Adicionalmente o banco depositario 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 condicoes de mercado. A liquidez dos ativos que compdem o OIC é
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 classificacdo agregada dos ativos.

Regras de valorimetria

a) Valores mobilidrios

i) A valorizacdo dos valores mobilidrios admitidos a cotagdo ou negociagdo em mercados
regulamentados serd feita com base na Ultima cotacdo disponivel no Momento de
Referéncia do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo da carteira do Fundo; ndo
havendo cotacdo do dia em que se esteja a proceder a valorizagdo, ou ndo podendo a
mesma ser utilizada, designadamente por ser considerada nao representativa, tomar-se-
a em conta a ultima cotacdo de fecho disponivel, desde que a mesma se tenha verificado
nos 15 dias anteriores ao dia em que se esteja a proceder a valorizagdo. Encontrando-se
negociados em mais do que um mercado, o valor a considerar na avaliagdo dos
instrumentos financeiros reflete o prego praticado no mercado onde os mesmos sdo
normalmente transacionados pela Sociedade Gestora.
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ii) Quando a ultima cotagdo tenha ocorrido ha mais de 15 dias, os titulos sdao considerados
como ndo cotados para efeito de valorizagdo e serdo aplicados os seguintes critérios de
valorizagao:

A valorizacdo de aclGes ndao admitidas a cotagdo ou negociacdo em mercados
regulamentados sera 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 a valorizagdao 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 cotacdo em que se tomara por base a ultima cotacdo conhecida no momento
de Referéncia das acdes da mesma espécie, emitidas pela mesma entidade e admitidas
a cotacao, tendo em conta as caracteristicas de fungibilidade e liquidez entre as emissoes.

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

1) Em sistemas internacionais de informacdo 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;

2) 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
obtencdo o valor médio das ofertas de compra; apenas sdo elegiveis para este
efeito:

e As ofertas de compra firmes de entidades que ndao se encontrem em
relacdo de dominio ou de grupo com a entidade responsavel pela gestao;

e As médias que ndo incluam valores resultantes de ofertas das entidades
referidas na alinea anterior ou cuja composicao e critérios de ponderagdo
nao sejam conhecidos.

3) Através de féormulas de valorizacdo baseadas em modelos tedricos de avaliagdo
de obrigacOes, 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 comparagdo direta com titulos
semelhantes para aferir da validade da valorizacao.

b) Instrumentos do mercado monetario
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 avaliacao 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;
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ii) A detencdo dos instrumentos do mercado monetario até a maturidade seja provavel ou,
caso esta situagdo 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%.

c) Instrumentos derivados

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

ii) Ndo existindo cotacdo porque se trata de um instrumento derivado ndo admitido a
negociacdo, ou no caso de a cotacao existente ndo ser considerada representativa pela
Sociedade Gestora utilizar-se-3, 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) Formulas de valorizacdo que se baseiem nos modelos teoricos usualmente
utilizados que, no entender da Sociedade Gestora sejam consideradas mais
adequadas as caracteristicas do instrumento a valorizar. Estes modelos traduzem-
se no calculo do valor atual das posigdes em carteira através da atualizagdo dos
cash-flows a receber no futuro, liguidos dos pagamentos a efetuar, descontados
as taxas de juro implicitas na curva de rendimentos para o periodo de vida do
instrumento em questao.

d) Fundos de Investimento
i) A Valorizacdo destas carteiras, nas quais é permitido investir mais de 10% noutros
fundos, passou, a partir de 19 de outubro de 2020 a ser publicada no segundo dia util
seguinte, momento em que a cotagdo da grande maioria dos fundos de investimento ja

foi divulgada ao mercado, permitindo um maior rigor no apuramento do valor da unidade
de participagcao, bem como um tratamento mais justo dos participantes.

Factos Relevantes Ocorridos no Periodo

Nada a referir.

Eventos Subsequentes

Nada a referir.

Lisboa, 29 de agosto de 2025

Ghals 5")% Ceefbo I RMNM\&M rz;“mg
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2. BALANCO E CONTAS EXTRAPATRIMONIAIS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE POUPANCA REFORMA - BPI
REFORMA OBRIGAGCOES PPR/OICVM REFERENTE AO PERIiODO
FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI Reforma Obrigagdes

(valores em Euro)

Data: 30.06.2025

ATIVO PASSIVO
30.06.2025 31.12.2024 Periodos
Cédigo Designagdo Bruto Mv mv/P Liquido Liquido Cédigo Designagdo 30.06.2025 31.12.2024
Outros Ativos
32 Activos Fixos Tangivels das SIM - - - - -
33 Activos Intangivels das SIM - - - - - Capital do OIC
61 Unidades de Participagdo 140 255 140 145090391
Total de Outros Ativos das SIM - - - - - 62 Variagdes Patrimoniais 81699174 89733163
64 Resultados Transitados 151739 202 137 367 292
Carteira de Titulos 65 Resultados Distribuidos - -
21 Obrigagoes 258421334 3430553 (1346 785) 260 505 102 252187 529 66 Resultado Liquido do Exercicio 3629815 14371910
22 Acgdes - - - - - 67 Dividendos Antecipados das SIM - -
23 Outros Titulos de Capital - - - - -
24 Unidades de Participagdo 111232142 2330634 (106 533) 113 456 243 128 344918 Total do Capital do OIC 377323331 386 562 756
25 Direitos - - - - -
26 Outros Instrumentos de Divida - - - - -
Total da Carteira de Titulos 369 653 476 5761187 (1453 318) 373 961 345 380532447
ProvisGes Acumuladas
Outros Activos 481 Provisdes para Encargos - -
31 Outros Activos da Carteira - - - - -
Total das ProvisGes Acumuladas - -
Total de Outros Ativos - - - - -
Terceiros
Terceiros 421 Resgates a Pagar aos Participantes 197 556 892 445
411 +..+419 Contas de Devedores 1406291 - - 1406291 349 402 422 Rendimentos a Pagar aos Participantes - -
423 Comissdes a Pagar 560 607 364 296
Total dos Valores a Receber 1406291 - - 1406291 349 402 424 +..+429 Outras Contas de Credores 5561389 18 636
43+12 Empréstimos Obtidos - -
44 Pessoal - g
Disponibilidades 46 Acionistas - -
11 Caixa - - - - - Total dos Valores a Pagar 6319 552 1275377
12 Depésitos a Ordem 3539676 - - 3539676 1779102
13 Depdsitos a Prazo e com pré-aviso - - - - - Acréscimos e diferimentos
14 Certificados de Depdsito - - - - - 55 Acréscimos de Custos - -
18 Outros Meios Monetarios - - - - - 56 Receitas com Proveito Diferido 146 -
58 Outros Acréscimos e Diferimentos 575 g
Total Disponibilidades 3539676 - - 3539676 1779102 59 Contas Transitérias Passivas - 829
Acréscimos e diferimentos Total do Acréscimos e Diferimentos Passivos 721 829
51 Acréscimos de Proveitos 4732722 - - 4732722 5178011
52 Despesas com Custo Diferido 575 - - 575 -
58 Outros Acréscimos e Diferimentos - B - o -
59 Contas Transitorias Activas 2995 - - 2995 -
Total Acréscimos E Diferimentos Activo 4736 292 4736292 5178011
TOTAL DO ATIVO 379335735 5761187 (1453 318) 383 643 604 387 838 962 TOTAL DO CAPITAL E PASSIVO 383 643 604 387 838 962
Total do Numero de Unidades de Participagdo em circulagdo 28 051 029 29018 080 Valor Unitario da Unidade Participagdo 13,4513 13,3215
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI Reforma Obrigagdes

(valores em Euro)

Data: 30.06.2025

DIREITOS SOBRE TERCEIROS

RESPONSABILIDADES PERANTE TERCEIROS

Periodos Periodos
Cédigo Designagdo 30.06.2025 31.12.2024 Cédigo Designacdo 30.06.2025 31.12.2024
OperacGes Cambiais OperacGes Cambiais
911 Avista - - 911 Avista - -
912 A prazo (forwards cambiais) - - 912 A prazo (forwards cambiais) - -
913 Swaps cambiais - - 913 Swaps cambiais - -
914 Opgoes - - 914 Opcdes - -
915 Futuros 630 004 626 281 915 Futuros - -
Total 630 004 626 281 Total - -
Operagbes Sobre Taxas de Juro Operacles 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 Opgoes - - 924 Opgdes - -
925 Futuros - - 925 Futuros - -
Total - - Total - -
Operages sobre Cotagdes Operagdes sobre Cotagdes
934 Opgoes - - 934 Opgdes - -
935 Futuros - — 935 Futuros = -
Total - - Total - -
Compromissos de Terceiros Compromissos de Terceiros
942 Operagdes a prazo (reporte de valores) - - 941 Operacdes a prazo (reporte de valores) - -
944 Valores cedidos em garantia - - 942 Valores cedidos em garantia - -
945 Empréstimos de titulos - - 943 Empréstimos de titulos - -
Total - - Total - -
TOTAL DOS DIREITOS 630 004 626 281 TOTAL DAS RESPONSABILIDADES - -
CONTAS DE CONTRAPARTIDA - - CONTAS DE CONTRAPARTIDA 630 004 626 281
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3. DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE POUPANCA REFORMA - BPI
REFORMA OBRIGAGCOES PPR/OICVM REFERENTE AO PERIODO
FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Poupanca Reforma — BPI Reforma Obrigacdes

(valores em Euro)

Data: 30.06.2025

CUSTOS E PERDAS PROVEITOS E GANHOS
Periodos Periodos
Cédigo Designagdo 30.06.2025 30.06.2024 Cédigo Designagéo 30.06.2025 30.06.2024
Custos e Perdas Correntes Proveitos e Ganhos Correntes
Juros e Custos Equiparados Juros e Proveitos Equiparados
711+714+717+718 de Operagdes Correntes 1.822 452 812+813 da carteira de Titulos e Outros Activos 5.043.648 3.493.375
7124713 da carteira de Titulos e Outros Activos - - 811+814+817+818 Outros Operagdes Correntes 937 70.950
719 de Operagdes Extrapatrimoniais - - 819 De Operagdes Extrapatrimoniais - -
Comissdes e Taxas Rendimento de Titulos
722+723 De carteira de Titulos e Outros Activos 5 6 822+...4824+825 De carteira de Titulos e Outros Activos 1.499.297 1.279.069
724+..4728 Outras Operagdes Correntes 1.954.770 2.066.010 829 de Operagdes Extrapatrimoniais - -
729 De Operagdes Extrapatrimoniais 70 169 Ganhos em Operagdes Financeiras
Perdas em Operagdes Financeiras 832+833 Na Carteira de titulos e Outros Activos 50.157.291 53.803.047
731+738 outras Operagdes Correntes - - 831+837+838 Outras Operagdes Correntes - -
7324733 Na Carteira de titulos e Outros Activo 51.025.186 56.882.656 839 Em Operacgdes Extrapatrimoniais 110.312 292.849
739 Em Operagdes Extrapatrimoniais 94.785 279.167 Reposi¢do e Anulagdo de Provisdes
Impostos
7411+7421 Impostos Sobre o Rendimento de Capitais - - 851 Provisdes para encargos - -
e Incrementos Patrimoniais
7412+7422 Impostos Indirectos 77.254 81.670 87 Outros proveitos e Ganhos Correntes 338 989
7418+7428 Outros Impostos - -
Provisdes do Exercico
751 Provisdes para encargos - - Total dos Proveitos e Ganhos Correntes (B) 56.811.823 58.940.279
77 Outros Custos e Perdas Correntes 28.379 20.993
Total dos Outros Custos e Perdas Correntes (A) 53.182.271 59.331.122 89 Outros proveitos e Ganhos das SIM - -
79 Outros Custos e Perdas SIM - - Total dos Outros Proveitos e Ganhos das SIM (D) - -
Total dos Outros Custos e Perdas das SIM (C) - - Proveitos e Ganhos Eventuais
881 Recuperagdo de Incobraveis - -
Custos e Perdas Eventuais 882 Ganhos Extraordinarios 263 -
781 Valores Incobréveis - - 883 Ganhos imputdveis a Exercicios Anteriores - -
782 Perdas Extraordindrias - - 888 Outros Proveitos e Ganhos Eventuais - -
783 Perdas Imputdveis a Exercicios Anteriores - 8.777
788 Outros Custos e Perdas Eventuais - - Total dos Proveitos e Ganhos Eventuais (F) 263 -
Total dos Custos e Perdas Eventuais (E) - 8.777
63 Imposto sobre o Rendimento do Exercicio - -
66 Resultado Liquido do Periodo (se < 0) - 399.620
66 Resultado Liquido do Periodo (se > 0) 3.629.815 -
TOTAL 56.812.086 59.339.899 TOTAL 56.812.086 59.339.899
(8*2/3/4/5)-(7*2/3) Resultados da Carteira de Titulos e Outros Activos 5.675.045 1.692.829 F-E Resultados Eventuais (263) 8.777
8*9-7%9 Resultados das Operagdes Extrapatrimoniais 15.457 13.514 B+D+F-A-C-E+74 Resultados Antes de Impostos 3.707.069 (317.950)
B-A Resultados Correntes 3.629.552 (390.843) B+D+F-A-C-E+7411/8+7421/8 Resultados Liquido do periodo 3.629.815 (399.620)
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4. DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DO FUNDO DE
INVESTIMENTO ABERTO DE POUPANCA REFORMA - BPI

REFORMA OBRIGAGCOES PPR/OICVM REFERENTE AO PERIiODO
FINDO EM 30 DE JUNHO DE 2025
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BPI GESTAO DE ATIVOS

Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI
Reforma Obrigacdes

(valores em Euro)

Data: 30.06.2025

Discriminag¢do dos Fluxos 30.06.2025 30.06.2024
Operagdes sobre as unidades do OIC
Recebimentos 8126 361 8523 073
Subscrigdo de unidades de participagdo 8126 361 8523073
Pagamentos (21 377 490) (29 166 461)
Resgates de unidades de participagdo (21 377 490) (29 166 461)
Fluxo das Operagdes sobre as Unidades do OIC (13 251 129) (20 643 388)
Operagdes da carteira de titulos e outros activos
Recebimentos 231 546 449 165 681 536
Vendas de titulos e outros ativos da carteira 221 155 969 143 711 566
Reembolsos de titulos e outros ativos da carteira 1000 000 14 000 000
Rendimentos de titulos e outros ativos da carteira 1499 297 1279 069
Resgates de unidades de participagdo noutros OIC 1405 988 2 450 000
Juros e proveitos similares 6 484 594 4175911
Outros recebimentos relacionados com a carteira 601 64 989
Pagamentos (214 686 884) (140 619 420)
Compras de titulos e outros ativos da carteira (213 145 891) (129 467 798)
Subscrigdes de unidades de participagdo noutros OIC (500 000) (10 300 000)
Comiss@es de bolsa suportadas - -
Juros e custos similares (1 040 854) (850 227)
Comiss@es de corretagem - -
Outras comissdes e taxas - -
Outros pagamentos com a carteira de titulos (139) (1395)
Fluxo das operagoes da carteira de titulos e outros ativos 16 859 565 25 062 116
Operagdes a prazo e de divisas
Recebimentos 1638918 6 840 692
OperagBes cambiais 144 552 1377397
Operagdes sobre cotagdes - -
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes, recebida 1494 354 4245 406
Outras comissdes recebidas em operagdes a prazo e de divisas 12 67
Outros recebimentos de operagdes a prazo e de divisas - 1058 611
Outras comissdes - -
Operages de taxa de juro - 159 210
Pagamentos (1629 719) (6 959 764)
Operagdes cambiais (132 332) (1 409 882)
Operagdes de taxa de juro - (100 650)
Margem inicial em contratos de futuros e opgdes, paga (1497 337) (4 390 534)
QOutras comissdes pagas em operagdes a prazo e de divisas (50) (87)
Outros pagamentos de operagdes a prazo e de divisas - (1058 611)
ComissGes em contratos de opgdes - -
Operages sobre cotagdes - -
Fluxo das operagdes a prazo e de divisas 9199 (119 072)
Operagdes de gestdo corrente
Recebimentos 937 6 950
Juros de depdsitos bancarios 937 6 950
Pagamentos (1 857 832) (2 196 850)
Juros de disponibilidades e empréstimos (1822) (452)
Comissdo de gestdo (1 607 348) (1922 964)
Comissdo de depdsito (132 921) (140 950)
Impostos e taxas (107 684) (121 134)
Outros pagamentos com operagdes de gestdo corrente (8 057) (11 350)
Juros devedores de depodsitos bancarios - -
Fluxo das operag¢des de gestdo corrente (1 856 895) (2 189 899)
Saldo dos Fluxos de Caixa do Periodo 1760 740 2 109 756
Efeitos das Diferencas de Cambio (166) 5758
Disponibilidades no Inicio do Periodo 1779102 2961 115
Disponibilidades no Fim do Periodo 3539676 5076 628
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5. ANEXO AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS EM 30 DE JUNHO
DE 2025

Relatodrio e Contas referente ao periodo findo em 30 de junho de 2025 17



Fundo de Investimento Aberto de Poupanca Reforma - BPI

BPI GESTAO DE ATIVOS Reforma Obrigacdes

INTRODUCAO

A constituicao do BPI Reforma Obrigagcdes PPR/OICVM Fundo de Investimento Aberto de Poupanca
Reforma (OIC) foi autorizada por Portaria do Ministério das Financas de 17 de setembro de 1991, tendo

o inicio da sua atividade ocorrido em 28 de novembro de 1991.

E um organismo de investimento coletivo aberto, constituido por tempo indeterminado, e tem como
finalidade a realizacdo de Planos Poupanca Reforma. Para o efeito, o seu patrimdnio é maioritariamente

investido em obrigacOes de taxa fixa e de taxa indexada, denominadas em Euros.

O OIC é administrado, gerido e representado pela BPI Gestdo de Ativos - Sociedade Gestora de
Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (Sociedade Gestora). As funcGes de banco depositario sdo
exercidas pelo CECABANK, Sucursal em Portugal.

As notas que se seguem respeitam a numeracao sequencial definida no Plano de Contas dos Organismos

de Investimento Coletivo. As notas cuja numeragdao se encontra ausente ndo sdo aplicaveis, ou a sua

apresentacdo ndo é relevante para a leitura das demonstracdes financeiras anexas.

1. CAPITAL DO OIC

O capital do OIC esta formalizado através de unidades de participagdo desmaterializadas, em regime de
co-propriedade aberto aos participantes titulares de cada uma das unidades, com um valor inicial de
subscricdo de quatro Euros e noventa e nove céntimos cada. O valor de subscricdo e de resgate das
unidades de participagdo é calculado com base no valor do capital do OIC por unidade de participagao,

no segundo dia Util apds a solicitacdo de subscricdo ou resgate, respetivamente.

Durante o periodo findo em 30 de junho de 2025, o movimento ocorrido no capital do OIC foi o seguinte:

(Valores em Euro)

Descrigdo 31.12.2024 Subscrigdes Resgates Distribui¢do de Resultados | Outros | Resultados do Exercicio 30.06.2025

Valor base 145.090.391 2.931.634 (7.766.885) 140.255.140
Diferenca p/valor Base 89.733.163 4.881.727 (12.915.716) 81.699.175
Resultados distribuidos - - - -
Resultados acumulados 137.367.292 14.371.910 151.739.201
Resultados do periodo 14.371.910 - (14.371.910) - 3.629.815 3.629.815
Total 386.562.756 7.813.361| (20.682.601) - - 3.629.815 377.323.331
N¢ de Unidades participagdo 29.018.080 586.326 (1.553.377) 28.051.029
Valor Unidade participagdo 13,3214 13,3260 13,3146 13,4513
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O valor liquido global do OIC, o valor de cada unidade de participagdo e o nimero de unidades de

participacdao em circulacdo foram os seguintes:

Data Valor UP VLGF N2 UP em circulagdo
Ano 2025 30/06/2025 13,4513 377323331 28 051 029
31/03/2025 13,2226 375 880 544 28 427 219
Ano 2024 31/12/2024 13,3215 386 562 756 29 018 080
30/09/2024 13,2493 393094 741 29 669 058
30/06/2024 12,8291 390920 814 30471515
31/03/2024 12,8719 402 755 307 31 289 499
Ano 2023 31/12/2023 12,8397 411370436 32039076
30/09/2023 12,1374 403 880 134 33275763
30/06/2023 12,1796 416 232 561 34 174 596
31/03/2023 12,1147 424 274 318 35021 530

De acordo com o regulamento de gestdo do OIC, os participantes, no @ambito das condi¢des gerais, podem

exigir o reembolso das unidades de participacao nas seguintes situagdes:

- Reforma por velhice, desde que sejam decorridos cinco anos apos o inicio da subscrigdo;

- Desemprego de longa duracdo;

- Incapacidade permanente para o trabalho, qualquer que seja a sua causa;

- Doenga grave;

- A partir dos 60 anos de idade, desde que a subscricdo se tenha iniciado ha pelo menos cinco anos;
- Transferéncia do valor capitalizado, a pedido do participante, para outro fundo do mesmo tipo; e

- Utilizacdo para pagamento de prestagoes de crédito a aquisicdo de habitacdo propria e permanente.

Em 30 de junho de 2025, os participantes do OIC podem agrupar-se de acordo com o0s seguintes

escaloes:

EscalGes NQ participantes
UPS >= 25% -
10% <= Ups < 25% -
5% <= Ups < 10% -
2% <= Ups < 5% -

0.5% <= Ups < 2% 1
Ups < 0.5% 38 337
TOTAL 38 338

3. CARTEIRA DE TITULOS E DISPONIBILIDADES

Em 30 de junho de 2025, esta rubrica tem a seguinte composicao:
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Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI

BPI GESTAO DE ATIVOS Reforma Obrigagdes
(valores em Euro)
Descrigdo dos titulos Prego de aquisi¢do | Mais valias | Menos valias [ Valor da carteira | Juros Corridos SOMA
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS

M.C.O0.B.V. Portuguesas

- Obrigagdes diversas
CAIXA GERAL DEPOSITOS 5.98% 03/03/28 1026 750 - (1500) 1025 250 19 496 1044 746
BANCO COMERCIAL PORTUGUES 4% 17/05/32 2986 889 29 491 - 3016 380 14 466 3030846
BANCO COMERCIO PORT 8.75% A:05/03/33 3523588 137 267 - 3660855 87 644 3748499
BANCO COMERCIAL PORTUGUES4.75% 20/03/37 1608710 27026 - 1635736 6 689 1642425
CREDITO AGRICOLA MUT.8.375% 04/07/27 4115630 - (1130) 4114500 260 222 4374722
CREDITO AGRICOLA MUT. 3.625 % 29/01/30 2 093 406 28 140 - 2121546 31701 2153247
ENERGIAS PORTUGAL 5.943 % 23/04/83 834 800 15 200 - 850 000 8858 858 858
ENERGIAS DE PORTUGAL 4.625 % 16/09/54 1092751 24 453 - 1117204 14 775 1131979
ENERGIAS DE PORTUGAL 4.75 % 29/05/54 508 000 5155 - 513 155 2082 515237
FLOENE ENERGIAS SA 4.875% 03/07/28 3275155 75 597 - 3350752 148 501 3499 253
GREENVOLT ENERGIAS 2.625% 10/11/28 1380407 12 026 - 1392433 29878 1422311
GREENVOLT ENERGIAS 5.20 % 18/11/27 509 375 - (1875) 507 500 2961 510461
GREENVOLT ENERGIAS 4.65 % 14/02/29 502 500 - (500) 502 000 2906 504 906
CELULOSE BEIRA IND 14/07/2027 101 200 - (599) 100 601 2385 102 986
CELULOSE BEIRA FLOAT 28/05/28 503 662 - (2 234) 501 428 2 057 503 485
24 062 823 354 355 (7 838) 24 409 340 634621 25043961

M.C.0.B.V. Estados Membros UE

- Obrigacdes diversas
CASSA DEPOSITI E PRESTI 3,875% 12/07/31 1488 660 68 003 - 1556 663 56 214 1612877
PROXIMUS 3.75% 08/04/35 494 615 4148 - 498 763 4264 503 027
BARRY CALLEBAUT 4.25% 19/08/2031 2016 000 - (1 060) 2014 940 29634 2044574
VGP NV 4.25% 29/01/31 688 716 13909 - 702 625 7254 709 879
SHURGARD LUX 4% 27/05/35 398 964 580 - 399 544 1490 401034
UBS GROUP AG 7.75 % 01/03/29 1366780 - (14 560) 1352220 30830 1383050
UBS GROUP AG 3.25 % 12/02/34 298 731 - (4 649) 294 082 3686 297 768
JAB HOLDINGS 5% 12/06/33 1926 900 - (8 775) 1918 125 3205 1921330
DEUTSCHE BANK AG 3.375% 13/02/2031 298 767 1956 - 300723 3800 304 523
SCHAEFFLER AG 5.375 % 01/04/31 500 000 11250 - 511250 6627 517 877
JAB HOLDINGS 4,375% 19/05/35 1004 095 7870 - 1011965 3116 1015081
COMMERZBANK AG 3.625 % 14/01/32 1492210 21 050 - 1513 260 24 878 1538138
ADIF ALTA VELOCIDAD 3.90% 30/04/33 2753400 59312 - 2812712 17 598 2830310
BANKINTER 6 % 18/12/2028 523782 3237 - 527019 15908 542927
BANKINTER SA 5 % 25/06/34 1198384 58 766 - 1257150 822 1257972
BANKINTER 3.625 % 04/02/2033 1498920 6270 - 1505190 21750 1526 940
UNICAJA BANCO SA 3.125% 19/07/32 662 106 34233 - 696 339 20709 717 048
UNICAJA BANCO SA 5.125% 21/02/29 307 200 10 212 - 317 412 5434 322 846
UNICAJA BANCO SA 5.50% 22/06/34 598 114 37766 - 635 880 723 636 603
UNICAJA BANCO SA 3.50 % 30/06/2031 398 432 542 - 398974 - 398 974
IBERCAJA BANCO SA 5.625% 07/06/27 1203561 30363 - 1233924 4253 1238177
CAJAMAR 3.375% 16/02/28 499 095 11630 - 510725 6195 516 920
BNP PARIBAS 1.125% 15/01/32 12350952 31704 - 1267 656 6651 1274 307
ELECTRICITE DE FRANCE SA 2.875% PERP. 1376 200 4690 - 1380890 9814 1390704
ELECTRICITE DE FRANCE 4.75% 12/10/34 810 226 50 446 - 860672 27173 887 845
LA BANQUE POSTALE 5.50 % 05/03/2034 951426 11 007 - 962 433 15 867 978 300
CNP ASSURANCE SACA 5.25 % 18/07/53 1071194 5521 - 1076715 31874 1108 589
BANQUE FED CRED MUTUEL 4.75% 10/11/2031 796 512 63 764 - 860 276 24 153 884 429
ORANO SA 4 % 12/03/2031 1008 145 18 550 - 1026 695 12 055 1038750
AIR FRANCE KLM 4.625% 23/05/29 799914 27018 - 826932 3852 830784
COVIVIO HOTELS SACA 4.125% 23/05/33 793 236 17512 - 810748 3436 814184
ENGIE SA 4.75% 14/06/49 PERP 2 000 000 77 500 - 2 077 500 4164 2 081 664
AYVENS SA 3.875% 16/07/29 1009 945 24 180 - 1034 125 33229 1067 354
ELECTRICITE DE FRANCE SA 5.625% PERP. 817 880 12 420 - 830 300 31377 861677
RCI BANQUE SA 3.875% 30/09/30 845631 19431 - 865 062 24 635 889 697
ALTAREA 5.50% 02/10/31 614 400 7 881 - 622 281 18 805 641 086
RCI BANQUE SA 3.375 % 26/07/29 786 382 10428 - 796 810 15778 812 588
KERING 3.625 % 21/11/34 1902 762 - (62 175) 1840 587 40 809 1881396
VALEO SA 5.125% 20/05/31 198 742 2794 - 201536 1151 202 687
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Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma - BPI

Reforma Obrigacdes

(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Prego de aquisicdo | Mais valias | Menos valias | Valor da carteira | Juros Corridos SOMA
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
- Obrigagdes diversas
TELEPERFORMANCE 4.25 % 21/01/30 1492 895 34870 - 1527765 27945 1555710
SOCIETE GENERALE 3.75 % 17/05/35 995930 - (3365) 992 565 4521 997 086
ACCOR SA 3.5 % 04/03/33 1391180 - (19 355) 1371825 15 841 1387 666
RENAULT 4.75% 24/03/2037 1496 351 18 724 - 1515075 19130 1534205
IPSEN 3.875% 25/03/2032 298 935 3251 - 302 186 3089 305 275
CARREFOUR 3.75% 24/05/33 791 480 - (3176) 788 304 247 788 551
UNICREDIT SPA 5.375 % 16/04/34 1539195 47 550 - 1586 745 16 567 1603312
BANCO BPM 4.875% 17/01/30 799 849 46 163 - 846 012 17 523 863 535
INTESA SPA 3.85% 16/09/2032 529 200 11591 - 540791 16 044 556 835
UNICREDIT SPA 3.80 % 16/01/33 1994 200 24300 - 2018 500 34 356 2052 856
BANCO BPM 4 % 01/01/2036 2092 776 - (7 035) 2085 741 - 2085 741
PHILIP MORRIS INTL 1.45% 01/08/2039 706 463 9632 - 716 095 11682 727777
BLACKSTONE PP HOLD 1.75% 12/03/29 1092 817 - (53 279) 1039538 5801 1045 339
ENEL SPA 2.25% PERPETUAL 794 096 - (4 936) 789 160 5523 794 683
TOTAL SE 1.625% PERP. 1300229 - (52 567) 1247662 9029 1256 691
CELLNEX FINANCE 2% 15/02/33 935735 42979 - 978 714 8137 986 851
REPSOL INT.FINANCE 2.50% PERP 400 000 - (4972) 395028 2740 397 768
BANCO DE CREDITO SOCIAL 5.25% 27/11/31 1994 975 35965 - 2030940 61447 2092 387
ENI SPA 2% PERP. 1200 000 - (22 500) 1177 500 3288 1180788
ZF FINANCE GMBH 2% 06/05/27 1330 100 - (2 396) 1327704 4219 1331923
ACEF HOLDING SCA 1.25% 26/04/2030 996 628 - (93 058) 903 570 2226 905 796
CAIXABANK SA 6.25 % 23/02/33 1938 600 - (8730) 1929870 39 144 1969 014
AUTOSTRADE PER ITALIA 4.75% 24/01/31 2033855 103 245 - 2137100 40863 2177963
BANCO DE SABADELL 5.25% 07/02/29 1033750 28 265 - 1062 015 20568 1082583
INTESA SANPAOLO SPA 6.184% 20/02/34 2001029 60 462 - 2061491 41848 2103339
BAT NETHERLANDS FINANCE 5.375% 16/02/31 2299579 114 393 - 2413972 43412 2457 384
TDC NET AS 6.5% 01/06/31 1301614 30698 - 1332312 6197 1338509
CAIXABANK SA 6.125 % 30/05/34 2643157 81405 - 2724562 13 005 2737567
AEROPORTI DI ROMA SPA 4.875% 10/07/33 1881471 107 020 - 1988491 87717 2076208
EUROFINS SCIENTIFIC SE 4.75% 06/09/2030 1286396 56 509 - 1342905 49 086 1391991
NATIONAL GRID INC 4.668% 12/09/33 985 200 85 655 - 1070 855 37216 1108 071
FERROVIAL 4.375% 13/09/2030 1424052 66 486 - 1490538 48 664 1539202
BANK MILLENNIUM SA 9.875% 18/09/27 1252110 46398 - 1298 508 92527 1391035
HEIDELBERG MAT.FIN 4.875% 21/11/33 821724 46 976 - 868 700 23614 892314
VESTAS WIND SYST.4.125% 15/06/31 1424618 29 604 - 1454222 2373 1456 595
IBERDROLA FINANZAS PER 4.871% 16/04/2049 715943 17 745 - 733688 7 006 740 694
BANCO SANTANDER SA 5 % 22/04/34 1313239 53380 - 1366619 12 288 1378907
ENBW ENERGIE 5.25% 23/01/84 713 400 26819 - 740219 15908 756 127
LOGICOR FINANCING SARL 4.625% 25/07/28 801 664 30568 - 832232 34 466 866 698
REN FINANCE 3.50 % 27/02/2032 944 680 14 027 - 958 707 8199 966 906
OPTICS BIDCO 7,75% 24/01/33 1203 000 - (49 250) 1153750 33336 1187086
SAGAX AB 4.375% 29/05/30 801012 29316 - 830328 3068 833396
PROLOGIS INTL FUND 11 4.375 % 01/07/36 750 663 24223 - 774 886 32723 807 609
SOFTBANK 5.75 % 08/07/32 2 044 765 - (51 095) 1993670 54944 2048 614
EQUINIX INC 3.65% 03/09/2033 997 740 - (6 390) 991 350 30 000 1021350
DIGITAL DUTCH 3.875% 13/09/2033 1481222 - (29 525) 1451697 37020 1488717
P3 GROUP SARL 4% 19/04/32 999 929 7091 - 1007 020 7 890 1014910
EUROBANK SA 4% 24/09/30 801 243 19277 - 820520 24362 844 882
BANK MILLENNIUM SA 5.308 % 25/09/29 1520479 45739 - 1566218 49 866 1616 084
SERVICIOS MEDIO AMBIENTE 3.715% 08/10/31 900 000 4919 - 904 919 24275 929 194
NATURGY FINANCE BV 3.625 % 02/10/34 989 610 110 - 989 720 26914 1016 634
PROLOGIS INTL FUND 11 3.70 % 07/10/34 911039 - (3252) 907 787 24 807 932 594
IHG FINANCE LLC 3.625 % 27/09/31 599 304 3120 - 602 424 16 447 618 871
HLDNG D INFRA METIERS 4.875% 24/10/29 1005278 32302 - 1037580 33163 1070743
KINGSPAN SEC 3.50% 31/10/31 497 865 4448 - 502 313 11603 513916
GETLINK SE 4.125% 15/04/30 1596 563 35390 - 1631953 15 389 1647 342
ABERTIS FINANCE BV 4.870 % PERP. 1205 856 22794 - 1228650 19533 1248 183
VOLKSWAGEN FIN SERV 3.25 % 19/05/27 1996 790 25780 - 2022570 7479 2030049
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BPI GESTAO DE ATIVOS Reforma Obrigagdes
(valores em Euro)
Descrigdo dos titulos Prego de aquisicdo | Mais valias | Menos valias | Valor da carteira |Juros Corridos SOMA
1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
- Obrigag@es diversas

VOLKSWAGEN FIN SERV 3.875 % 09/11/31 1596 064 13088 - 1609 152 37710 1646 862
DE VOLKSBANK NV 4.125 % 27/11/35 1504 581 4337 - 1508918 36 040 1544 958
ENI SPA 4.50 % PERPETUO 1043217 15971 - 1059 188 9062 1068 250
SUDZUCKER INT FINANCE 4.125% 29/01/32 1686390 59417 - 1745 807 29203 1775010
NOVA LUUBLJANSKA BANKA 3.50 % 21/01/29 1500 345 9030 - 1509 375 23014 1532389
GENERAL MOTORS FIN 3.7 % 14/07/31 1775636 25102 - 1800 738 21653 1822391
INMOBILIARIA COLONIAL 3.25 % 22/01/30 1491774 13709 - 1505 483 21236 1526719
TORONTO DOMINION BANK 4.03 % 23/01/36 1500 000 10028 - 1510028 26 167 1536195
JPMORGAN CHASE CO 3.588 % 23/01/36 1801911 - (10 182) 1791729 27 888 1819617
JYSKE BANK A/S 3.625 % 29/04/31 699 034 11564 - 710598 4310 714 908
INVESTEC 3.625% 19/02/2031 1197981 6723 - 1204 704 10920 1215624
T MOBILE USA 3.8% 11/02/2045 1096 810 - (77 446) 1019 364 15918 1035282
IMPERIAL BRANDS FIN 3.875% 12/02/34 1496 877 - (21 875) 1475002 21976 1496 978
IBM CORP 3.8% 10/02/2045 599 832 - (32523) 567 309 8 745 576 054
FASTIGHETS AB BALDER 4% 19/02/32 1199118 - (1290) 1197 828 17 227 1215055
RAIFFESEIN BANK 3.5% 18/02/32 499 310 193 - 499 503 6329 505 832
JOHNSON & JOHNSON 3.6% 26/02/45 647 355 - (18 892) 628 463 7 950 636413
FORD MOTOR CREDIT 4.066% 21/08/30 2 693332 - (1162) 2692170 25766 2717936
BBVA 4% 25/02/37 1099 010 - (226) 1098 784 15068 1113852
ARION BANKI HF 3.625% 27/05/2030 698 439 5555 - 703 994 2364 706 358
UNITED UTILITIES WAT 3.5% 27/02/2033 397 124 94 - 397218 4718 401 936
TOTALENERGIES CAP INTL 3.852% 03/03/45 1100 000 - (58 179) 1041821 13814 1055 635
METRO AG 4% 05/03/2025 918 600 9827 - 928 427 4701 933128
INTESA SANPAOLO 4.217% 05/03/35 1200 000 - (3 606) 1196394 10 259 1206 653
CTP NV 4.25 % 10/03/2035 1256976 - (21 502) 1235474 16 432 1251906
FORVIA SE 5.625% 15/06/2030 300 000 750 - 300 750 703 301453
MAN AIR GRP FND P 4% 19/03/2035 399 092 6 496 - 405 588 4515 410 103
MONDI FINANCE PLC 3.75% 18/05/33 1091 365 14 619 - 1105984 11753 1117737
AMERICAN HONDA FIN 3.95% 19/03/2032 1098 284 23441 - 1121725 12023 1133748
BARCLAYS PLC 4.616% 26/03/2037 1150 000 23443 - 1173443 13962 1187 405
FRESENIUS MEDICAL CARE 3.75% 08/04/32 496 860 9 445 - 506 305 4264 510 569
AZKO NOBEL NV 4% 31/03/2035 1297582 16 303 - 1313885 12 964 1326849
GENERAL MILLS 3.6% 17/04/2032 847212 6 630 - 853 842 6204 860 046
TDC NET AS 5.00% 09/08/32 297 810 9356 - 307 166 2137 309 303
BOOKING HOLDINGS INC 4.125 % 09/05/38 2095748 16 191 - 2111939 12 341 2124 280
EQUINIX 4% 19/05/2034 397716 3476 - 401 192 1841 403 033
NATURGY FINANCE 3.875 % 21/05/35 595176 5625 - 600 801 2548 603 349
INFORMA PLC 3.375% 09/06/2031 1025818 - (1096) 1024722 2 000 1026722
NEXI SPA 3.875% 21/05/31 1002 876 5284 - 1008 160 4247 1012 407
ELM BV JULIUS BAER 3.375% 19/06/30 1494 875 340 - 1495215 1433 1496 648
BANK POLSKA KASA 3.75% 04/06/31 995 080 2555 - 997 635 2671 1000 306
FCC AQUALIA SA 3.75% 11/06/2032 834 725 21 - 834 746 1640 836 386
BANCO DE CREDITO SOCIAL 3.5% 13/06/31 1199 892 2214 - 1202 106 1956 1204 062
STELLANTIS NV 3.875% 06/06/31 1746 955 3220 - 1750175 4 459 1754 634
REALTY INCOME CORP 3.375% 20/06/31 398 272 600 - 398 872 370 399 242
GATWICK FUNDING LIMITED 3.875% 24/06/35 1592 448 - (5 696) 1586752 1019 1587771
DIGITAL DUTCH FINCO BV 3.875% 15/07/2034 1586 192 - (5 720) 1580472 849 1581321
REPSOL EUROPE FINANCE 4.50% PERP 1103 240 5329 - 1108 569 550 1109 119
HEIMSTADEN BOSTAD AB 3.75% 02/10/2030 655 189 - (46) 655 143 - 655 143
PKO BANK POLSKI 3.625 % 30/06/2031 699 496 2 454 - 701950 - 701950
WEBUILD SPA 4.125% 03/07/2031 1200 000 - (6 450) 1193550 - 1193550
RAIFFESEIN BANK RT 4.191% 01/07/2031 800 000 3276 - 803 276 - 803 276
BANK GOSPODARSTWA 4.25% 18/03/2037 1815831 48 045 - 1863876 22 403 1886279
SUMITOMO MITSUI BK.0.409% A:07/11/29 1216 160 - (127 292) 1088 868 3160 1092 028

170061 062| 2688883 (899 283) 171 850 662 2469970 174 320632
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(valores em Euro)

Descrigdo dos titulos Preco de aquisicdo | Mais valias | Menos valias | Valor da carteira | Juros Corridos SOMA

1.VALORES MOBILIARIOS COTADOS
M.C.0.B.V. Estados Membros UE
- Out.Fundos Publicos Equiparados

EUROPEAN UNION 3,25 % 04/07/34 26 406 900 45 - 26 406 945 287692 26 694 637
EUROPEAN UNION 3.375 % 04/10/38 16 347 614 - (248 423) 16 099 191 235214 16 334 405
EUROPEAN UNION 2.75% 04/02/33 15 086 305 373 085 - 15459 390 126123 15585513

57 840819 373130 (248 423) 57 965 526 649 029 58 614 555

M.C.0.B.V. Estados Ndo Membros EU
- Titulos divida Publica

UNITED MEXICAN STATES 4.4899 25/05/32 5048 715 14 185 - 5062 900 22142 5085 042
5048 715 14 185 - 5062 900 22142 5085 042

- Obrigagdes diversas
M&G PLC 6.34% 19/12/63 1407915 - (191 241) 1216674 2 450 1219124
1407915 - (191 241) 1216 674 2 450 1219124

2. UNIDADES DE PARTICIPACAO
- OIC domiciliados em Portugal

BPI IMPACTO CLIMA OBRIGAGOES CLASSE M 951 732 56 181 - 1007913 - 1007913
BPI ALTO RENDIMENTO ALTO RISCO CLASSE D 224 345 25112 - 249 457 - 249 457
BPI OBRIG. MUNDIAIS CLASSE M 9 474 845 489 132 - 9963977 - 9963977
10 650922 570425 - 11221347 - 11221347

OIC domiciliados Estado membro UE
ISHARES EUR AGGREGATE BOND ESG ETF 37790473 - (97 194) 37693279 - 37693 279
ISHARES CORE EURO CORP BOND 14368 031 372284 - 14 740 315 - 14 740 315
ISHARES CORE EURO GOVT BOND ETF (DE) 19947 592 211156 - 20158 748 - 20158 748
ISHARES EUR HIGH YIELD CORP.BONDS UCITS 7 582 106 22522 - 7 604 628 - 7 604 628
ISHARES EURO CORP BOND ESG UCITS ETF 16 718 010 - (9 339) 16 708 671 - 16 708 671
BPI HIGH INCOME BOND FUND-I 4175008| 1154247 - 5329 255 - 5329 255
100 581 220| 1760209 (106 533) 102 234 896 - 102 234 896
TOTAL 369 653476| 5761187 (1453318) 373961 345 3778212 377 739 557

O movimento ocorrido nas rubricas de disponibilidades durante o periodo findo em 30 de junho de 2025,
foi o seguinte:

(valores em Euro)

Descrigao 31.12.2024 Aumentos Redugdes 30.06.2025
Depdsitos a ordem 1779 102|241 312 665|239 552 091 3539676
TOTAL 1779102(241312665|239552 091 3539676

4. BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As Demonstragoes 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 Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios, e regulamentacdo complementar emitida por esta entidade, no
ambito das competéncias que lhe estdo atribuidas através do Decreto-Lei n® 27/2023, de 28 de abril,

a qual aprova o novo Regime da Gestdao de Ativos.

As politicas contabilisticas mais significativas, utilizadas na preparacdo das demonstragoes financeiras,

foram as seguintes:
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a) Especializagdo de periodos

O OIC regista as suas receitas e despesas, nomeadamente os juros de aplicagdes, 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 aplicagdes sao 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 sdo registadas na data da transacdo pelo seu valor efetivo de aquisigao.

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 valorizacdo 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, agoes, ETFs, instrumentos financeiros derivados sob agdes e/ou indices de agdes

admitidos a negociagdo no continente americano;

No que respeita a valorizagdo de titulos de divida, se em casos excecionais ndo for possivel obter
precos pelas 17 horas de Lisboa, sera considerado o preco divulgado posteriormente o mais préximo

possivel daqguele momento de referéncia;

ii) Os valores mobilidrios admitidos a cotacdo ou a negociacdo em mercados regulamentados sao
valorizados diariamente, com base na ultima cotagdo disponivel no momento de referéncia. Caso
ndo exista cotacao nesse dia ou cujas cotacdes ndao sejam consideradas pela Sociedade Gestora
como representativas do seu presumivel valor de realizacdo, utiliza-se a ultima cotagao de fecho
disponivel, desde que se tenha verificado nos 15 dias anteriores;

iii) Os valores mobiliarios ndo admitidos a cotacdo ou negociagdo em mercados regulamentados,

sdo valorizados com base em valores de oferta de compra, difundidos por um “market maker” da
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sua escolha, disponibilizados para o momento de referéncia do dia em que se esteja a proceder a

valorizacdo da carteira do OIC;

iv)Os valores representativos de divida ndo cotados, ou cujas cotagdes ndao sejam consideradas
representativas do seu presumivel valor de realizagdo, sao valorizados diariamente com base na
cotacao que no entender da Sociedade Gestora melhor reflita o seu presumivel valor de realizagao.
Essa cotacdo é procurada 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, a cotacdo pode ser obtida junto de “market makers” da escolha da Sociedade

Gestora, ou através de modelos tedricos de avaliacdo de obrigacdes; e

v) Os outros valores representativos de divida, incluindo papel comercial e os depdsitos a prazo,
na falta de precos de mercado, sdo valorizados com base no reconhecimento diario do juro inerente

a operacao.

As mais e menos-valias apuradas de acordo com os critérios de valorizacdo descritos anteriormente,
sdo reconhecidas na demonstracdo 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 determinacdo do custo dos titulos vendidos é utilizado o critério do custo médio.

c) Valorizacdo das unidades de participacdo

O valor de cada unidade de participagdo ¢ 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.

A rubrica “VariagOes patrimoniais” resulta da diferenca entre o valor de subscricdao ou resgate e o valor
base da unidade de participagdo, na data de subscrigdo ou resgate. A diferenga apurada é repartida

entre a fracdo imputavel a periodos anteriores e a parte atribuivel ao periodo.

d) Comissdo de subscricdo

O OIC estd isento de comissdo de subscrigao.
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e) Comissao de resgate

A partir de janeiro de 2020, deixou de ser cobrada comissao de resgate.

Excecionalmente, podera ser cobrada uma comissao de resgate de 1% até 90 dias decorridos sobre a

data de subscricdo, em funcdo da salvaguarda do interesse dos demais participantes no OIC.

f) Comissdo de gestao

A comissdo de gestdo corresponde a remuneracao da sociedade responsavel pela gestdo do patriménio
do OIC. De acordo com o regulamento de gestdao do OIC, esta comissdo é calculada diariamente por
aplicacdo de uma taxa anual de 0,955% ao capital do OIC, sendo a sua liquidacdo efetuada

mensalmente. Este custo é registado na rubrica "Comissdes”.

g) Comissdo de depésito

A comissdo de depodsito corresponde a remuneracdo do banco depositario. De acordo com o
regulamento de gestao do OIC, esta comissao é calculada diariamente por aplicagdo de uma taxa anual
de 0,070% ao capital do OIC, sendo a sua liquidacdo efetuada mensalmente. Este custo é registado na

rubrica “"Comissoes”.

h) Taxa de supervisao

A taxa de supervisdao devida a Comissao 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”.

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

e 12.500 Euros, respetivamente.

i) Impostos

Os rendimentos obtidos por fundos de poupanca Reforma, de acordo com o Estatuto dos Beneficios
Fiscais (EBF), estdo isentos de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC), desde que

constituidos e operem nos termos da legislagao nacional.
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No que respeita ao Imposto do Selo, a partir de 01 de janeiro de 2019, as comissdes de depdsito e as

comissOes de gestdo passaram a ser tributados a taxa de 4%.

11. EXPOSICAO AO RISCO CAMBIAL

Em 30 de junho de 2025, as posigdes cambiais mantidas pelo OIC podem resumir-se da seguinte forma:

Moedas

A Vista

A Prazo

Forward

Futuros

Swaps

Opgdes

Total a prazo

Posigdo Global

GBP
usD

1097 794
501

(538 969)

(538 969)

558 825
501

Contravalor Euro

1283 646

(630 004)

(630 004)

653 642

12. EXPOSICAO AO RISCO DE TAXA DE JURO

Em 30 de junho de 2025, os ativos com taxa de juro fixa detidos pelo OIC podem resumir-se da seguinte

forma:

(Valores em Euro)

Maturidades Montan‘Fe em Extra-Patrimoniais (B) _ Saldo

Carteira FRA Swaps (IRS) Futuros Opgdes (A)+(B)
deOalano - -
de1a3anos 13 044 506 13 044 506
de3ab5anos 31615217 31615217
de5a7anos 27 671 846 27 671 846
mais de 7 anos 191148 478 191148 478

13. EXPOSICAO AO RISCO DE COTACOES

Em 30 de junho de 2025, a exposigao ao risco de cotacdes pode resumir-se da seguinte forma:

(valores em Euro)

AGOES E VALORES SIMILARES

MONTANTE (Euros)

EXTRA-PATRIMONIAIS

Futuros

Opgoes

SALDO

Unidades de Participagdo

113 456 243

113 456 243

14. PERDAS POTENCIAIS EM PRODUTOS DERIVADOS

O calculo da exposigdo global em instrumentos financeiros derivados é efetuado pelo Fundo através da

abordagem baseada no VaR, a qual corresponde, conforme definido pelo Artigo 44° do Regulamento n©

7/2023, a exposicdo global a instrumentos financeiros derivados, considerando para o efeito os

pressupostos previstos no mesmo artigo.
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Apresenta-se de seguida o calculo reportado a 30 de junho de 2025:

Perda Potencial no Inicio do Exercicio Perda Potencial no Final do Exercicio
Descrigdo Villor Sufcii o Valor sujeito a risco el S e Valor sujeito a risco
alor Sujeito a Risco (% VLGF) alor Sujeito a Risco (% VLGF)
Carteira com Derivados 7 683 462 1,99% 7 716 540 2,05%
Carteira sem Derivados 7 687 181 1,99% 7722121 2,05%

Para efeitos da exposicao 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 correlagées apurados historicamente para os
diferentes titulos e pregos nos ultimos 365 dias, disponibilizando automaticamente o VaR de cada carteira

para os proximos 30 dias, com um intervalo de confianga de 99%.

15. CUSTOS IMPUTADQOS

Os custos imputados ao OIC durante o periodo findo em 30 de junho de 2025 apresentam a seguinte

composigao:
(valores em Euro)
Custos Valor %VLGF
Comissdo de Gestdo
Componente Fixa 1795780 0.48%
Comissdo de Depdsito 131628 0.03%
Taxa de Supervisdo 27 339 0.01%
Custos de Auditoria 10 449 0.00%
Custos Research 3885 0.00%
Outros custos correntes 14 045 0.00%
Total 1983 125
Taxa de Encargos correntes 0.53%

De acordo com o artigo 69.°9 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 comissao de gestao fixa,
comissdao 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 célculo 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 transacdo nao associados a aquisicao,
resgate ou transferéncia de unidades de participagdo; (iii) juros suportados; e (iv) custos relacionados

com a detencdo de instrumentos financeiros derivados.
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17. OUTROS

Em 30 de junho de 2025 e 31 de dezembro de 2024 as rubricas de terceiros tém a seguinte

composigdo:
(valores em Euro)
30/06/2025 31/12/2024
Terceiros Ativo
Devedores
Margem Inicial 12 858 10251
Devedores por Vendas 1367 393 111
Outros Devedores 26 040 339 040
Total 1406 291 349 402
Terceiros Passivo
Resgates a Pagar aos Participantes 197 555 892 444
Comissdes a Pagar
Entidade Gestora 296 693 314 337
Entidade Depositadria 21747 23 040
Entidade Colocadora 213 946 -
Taxas de despesas CMVM 4528 9326
Despesas de auditoria 10 449 8 057
Despesas de research 3885 -
Despesas EMIR (403) 2
Despesas Sostenibilidad 9763 9534
Outras Contas de Credores
Imposto Selo 12 893 13 495
Credores por compras 5539939 5141
Outros credores 8 558 -
Total 6319 552 1275377
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6. RELATORIO DE AUDITORIA
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RELATORIO DE AUDITORIA

(Montantes expressos em euros)

RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Opiniao

Auditamos as demonstragdes financeiras anexas do BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanga Reforma de Obrigagdes (“Fundo”), gerido pela BPI Gestao de Ativos

— Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (“BPI Gestao de Ativos” ou “Sociedade
Gestora”), que compreendem o balango em 30 de junho de 2025 (que evidencia um total do ativo de
383.643.604 euros e um valor do Fundo de 377.323.331 euros, incluindo um resultado liquido de 3.629.815
euros), as demonstragdes dos resultados e dos fluxos de caixa relativas ao periodo de seis meses findo
naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que incluem 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 posigao financeira do BPI Reforma Obrigagdes PPR/OICVM - Fundo de
Investimento Aberto de Poupanga Reforma de Obrigagdes em 30 de junho de 2025 e o seu desempenho
financeiro e fluxos de caixa relativos ao periodo de seis meses findo naquela data de acordo com os
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
orientagoes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos
termos dessas normas estao descritas na secgao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes do Fundo nos termos da lei e cumprimos os
demais requisitos éticos nos termos do cédigo 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.
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Outras matérias

O balango do Fundo em 31 de dezembro de 2024 e as demonstragdes dos resultados e dos fluxos de caixa
relativas ao periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2024 sao apresentados de forma a dar
cumprimento aos requisitos de publicagédo de contas. As demonstragdes financeiras do Fundo em 31 de
dezembro de 2024 e em 30 de junho de 2024 foram examinadas por outra Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas, cujos Relatérios de Auditoria, datados de 14 de margo de 2025 e de 22 de agosto de 2024,
respetivamente, ndo continham reservas ou énfases.

Responsabilidades do 6rgao de gestao e do 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora pelas
demonstragoes financeiras

O 6rgao de gestao da Sociedade Gestora é responsavel pela:

- preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigao
financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa do Fundo de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Organismos de Investimento Coletivo em
Valores Mobiliarios;

- elaboragéao do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

- criagdo e manutencgao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao de
demonstracdes financeiras isentas de distorcdo material devido a fraude ou erro;

- adocéao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacao da capacidade do Fundo se manter em continuidade, divulgando, quando aplicavel, as
matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O 6rgéao de fiscalizagdo da Sociedade Gestora é responsavel pela supervisdo do processo de preparagao e
divulgagéao da informacéo financeira do Fundo.

A
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrag¢oes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes financeiras
como um todo estao isentas de distor¢cdes materiais devido a fraude ou erro, e emitir um relatério onde
conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas nao é uma garantia de que
uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorgdo material quando exista. As
distorgbes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente,
se possa razoavelmente esperar que influenciem decisées econdmicas dos utilizadores tomadas com base
nessas demonstragdes 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 distorcdo 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 opinido. O risco de ndo se detetar uma distorgdo material devido a fraude é maior do que o risco
de ndo se detetar uma distor¢do material devido a erro, dado que a fraude pode envolver conluio,
falsificagcdo, omissoes intencionais, falsas declaragdes ou desrespeito do controlo interno;

- obtemos uma compreenséao 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 Sociedade Gestora;

- avaliamos a adequacéao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagoes feitas pelo 6rgéo de gestéo;

- concluimos sobre se o uso pelo 6rgao de gestao da Sociedade Gestora do pressuposto da continuidade
foi apropriado e, com base na prova de auditoria obtida, se existe alguma incerteza material relacionada
com acontecimentos ou condi¢gdes que possam suscitar dlvidas significativas sobre a capacidade do
Fundo para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atencéo no nosso relatério para as divulgagodes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso relatério.
Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que o Fundo descontinue as suas
atividades;

- avaliamos a apresentacgéao, estrutura e conteudo global das demonstragdes financeiras, incluindo as
divulgacgdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagoes e acontecimentos
subjacentes de forma a atingir uma apresentagdo apropriada; e

- comunicamos com os encarregados da governagao, incluindo o 6rgao de fiscalizagdo da Sociedade
Gestora, entre outros assuntos, o 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 verificagdo da concordancia da informacgéao financeira constante do
relatério de gestdo com as demonstragdoes financeiras.

Y
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RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Somos de parecer que, para os aspetos materiais, o relatério de gestao foi preparado de acordo com os
requisitos legais e regulamentares aplicaveis em vigor, a informacao financeira nele constante é concordante

com as demonstracgoes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento do Fundo, ndo
identificamos incorregdes materiais.

Lisboa, 29 de agosto de 2025
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