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Relatdrio do Conselho de Administragéo Executivo

1. Enquadramento Macroeconémico e Mercados Financeiros

Economia global

A economia mundial continua a registar sinais de abrandamento. Apds mais de dois anos de
pandemia, a invasdo da Ucrania e os seus efeitos globais nos mercados de matérias-primas,
nas cadeias de abastecimento, na taxa de inflacdo e, consequentemente, nas taxas de juro, tém

conduzido a uma desaceleragdo do crescimento global.

Em particular, a guerra na Ucrdnia tem provocado subidas acentuadas dos pregos e da
volatilidade nos mercados de energia, contribuindo para uma inflagao mais persistente que o
inicialmente esperado. Consequentemente, os principais bancos centrais tém prosseguido com
o aumento das taxas de juro e politicas monetarias mais restritivas, adicionando incerteza

guanto a evolugdo da economia mundial.

Neste contexto, de acordo com as Ultimas estimativas do Fundo Monetario Internacional (FMI),
a economia mundial devera crescer 3,4% e 2,9% em 2022 e 2023, respectivamente. As economias
avangadas sdo esperadas crescer, em média, 2,7%, 1,2%. Por sua vez, as economias emergentes

deverdo fazer relativamente melhor, com crescimentos médios anuais de cerca 4,0%, no mesmo

periodo.

A normalizacdo da taxa de inflagdo € antecipada ser lenta, com o FMI a estimar uma inflagao
média de 8,3% este ano, e 5,7% em 2023, na Zoha Euro. Nos Estados Unidos, a taxa de inflago

média devera situar-se em 8,1% em 2022, e abrandar para os 3,5% em 2023.

Estimativas para crescimento do PIB e Inflagdo

Cresc. Real PIB | _Inflagio

| 2021 | 2022 [ 2023 | 2021 | 2022 2023

Economia Mundial | 62% 3,4% 2,9% - - -
Estados Unidos 5,9% 2,0% 1,4% 4,7% 8,1% 3,5%
Zona Euro 53% 3,5% 0,7% 2,6% 8,3% 57%
Alemanha 2,6% 1,9% 0,1% 3,2% 8,5% 7,2%
Franga 6,8% 2,6% 0,7% 2,1% 5,8% 4,6%
Espanha 5,5% 5,2% 1,1% 3,1% 8,8% 4,9%
Portugal 4,9% 6,2% 0,7% 0,9% 7,5% 4,7%
Reino Unido 7,6% 4,1% -0,6% 2,6% 9,1% 9,0%

Paises Emergentes 6,7% 3,9% 4,0% - . -
China ‘ 8,4% 3,0% 52% 0,9% 2,2% 2,2%
India 87% 6,8% 6,1% 5,5% 6,9% 51%
Brasil ‘ 5,0% 3,1% 1,2% 8,3% 9,4% 4,7%
|_Russia 4,7% -2,2% 03% | 67% 13,8% 5,0%

Fonte: FMI, Janeiro-23 {Inflagdo, Outubro-22)



Ao longo de 2022, a inflagdio continuou a aumentar a escala global, atingindo valores que nao
eram observados desde a década de 1980, levando a generalidade dos bancos centrais a alterar
a orientagdo das respectivas politicas monetarias. Esta subida da taxa de inflacdo, e a
consequente queda do rendimento disponivel e da confianga das familias, constitui a principal
ameaga nos proximos trimestres para o crescimento econémico, por via da menor procura.

Deste modo, os indices PMI mantém uma tendéncia de desaceleragdo, tanto no sector industrial

COMo NOS Servigos.
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Estades Unidos

A economia norte-americana cresceu 2,9% (taxa anualizada) no quarto trimestre deste ano,
confirmando a recuperacdo da recessdo técnica registada durante o primeiro semestre
{contraccdo de 1,6% e 0,6% no primeiro e segundo trimestres, respectivamente). 0 crescimento
do PIB real no trimestre reflectiv os aumentos no investimento em inventarios privados, no
consumo privade e publico e no investimento fixo ndo residencial, os quais foram parcialmente
anulados por redugdes no investimento imobilidrio residencial e nas exportagoes. Em termos

homélogos, a taxa de crescimento real do PIB ascendeu a 1,0%, no quarto trimestre de 2022.

A taxa de desemprego diminuiu ligeiramente, para os 3,5% em Dezembro, igualando o minimo
histérico de Julho passado. O nimero de pessoas desempregadas diminuiu em 278 mil, para os
5,72 milhdes, e o ndmero de pessoas empregadas aumentou em 717 mil, para os 159,2 milhdes.
Particularmente importante num contexto de pressées inflacionistas, o crescimento homologo

dos saldrios fixou-se nos 5,3% em Dezembro, mas com uma tendéncia de desaceleracdo desde

Fevereiro deste ano {11,4%).



PIB dos Estados Unidos (variagdo anual)
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A taxa de inflagdo anual diminuiu pelo sexto més consecutivo, para os 6,5% em Dezembro, o
valor mais baixo desde Outubro de 2021. 0 crescimento dos precos da energia desacelerou para
os 7,3%, face aos 13,1% observados em Novembro, mas os custos com alojamento aumentaram
7,5%, o valor mais elevado desde 1979. Excluindo os custos com alimentagao e energia, a taxa

de inflagdo subjacente situa-se nos 5,7%, o valor mais elevado desde 1982.

Taxa de Inflagio dos Estados Unidos
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De acorde com as Gltimas estimativas do FMI, a economia norte-americana, apés o crescimento
de 5,9% registado em 2021, devera avancgar 2,0% e 1,4%, em 2022 e 2023, respectivamente. Por
sua vez, a taxa de inflagio média anual, que em 2021 se situou nos 4,7%, ¢ antecipada subir para

os 8,1% em 2022, baixando para os 3,5% no proximo ano,
Zona Euro

A economia da Zona Euro cresceu 0,1% no quarto trimestre de 2022, em cadeia (0,3% no terceiro
trimestre). Desta forma, este foi o sétimo trimestre positivo consecutivo, ainda que o de menor
valor da sequéncia. Entre as principais economias, a itdlia e a Alemanha contrairam -0,1% e -

0,2%, respectivamente, enquanto a Franca e a Espanha expandiram 0,1% e 0,2%, no trimestre.

Em termos homélogos, no quarto trimestre o PIB da Zona Euro aumentou 1,9% (2,3% no terceiro
trimestre), confirmando a desaceleragdo da actividade econémica nos (ltimos meses derivada
do aumento da inflagio e consequente erosdo do rendimento disponivel das familias e

diminuicdo do investimento devido ao aumento das taxas de juro.

Apesar da referida desacelerago, a taxa de desemprego permaneceu estavel, nos 6,6% em
Dezembro, o valor mais baixo de que existe registo e inferior aos 7,3% registado no mesmo
periodo do ano passado. Entre as maiores economias da Zona Euro, a taxa de desemprego

encerrou o ano nos 5,5% na Alemanha, 7,3% em Francga, 7,8% em Italia, e 12,9% em Espanha.

Taxa de crescimento do PIB da Zona Euro (em %)
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A taxa de inflagdo anual da Zona Euro encerrou 2022 nos 9,2%, apds ter atingido os 10,6% em

Outubro, e mais 4,2 p.p. do que no final de ano passado.

No més de Dezembro, as taxas de inflagdo mais baixas foram registadas no Luxemburgo (6,2%),
Franga (6,7%) e Malta (7,3%). Pelo contrario, os valores mais altos foram observados na Letonia
(20,7%), Lituania (20,0%) e Esténia (17,5%). Na Alemanha e ltilia, a taxa de inflagdo situava-se

nos 9,6% e 12,3%, respectivamente.

Para esta subida da taxa de inflagdo, os principais contribuidores tém sido a energia {25,5% no
tltimo ano), seguida da alimentagdo, alcool e tabaco (13,8%), servigos (4,4%) e bens ndo-
industriais (6,4%). Excluindo os custos com energia e alimentagdo, a taxa de inflagdo subjacente

subiu, em Dezembro, para os 5,2%, o valor mais elevado de que existe registo.

Em resultado da deterioracio das perspectivas de crescimento e do aumento da taxa de
inflacdo, a confianca dos consumidores, apesar da ligeira recuperagdo em Dezembro, situa-se

proxima do valor minimo desde que existe registo (-22,1 pontos).

Taxa de inflagdoe na Zona Euro
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De acordo com as Gltimas estimativas do FMI, a economia da Zona Euro, apés o crescimento de
5,3% registado em 2021, devera avangar 3,5% e 0,7%, em 2022 e 2023, respectivamente. Por sua
vez, a taxa de inflagao, que em 2021 se situou nos 2,6%, é antecipada subir para os 8,3% em 2022,

baixando para os 5,7% em 2023,



Paises Emergentes

0 actual abrandamento econémico ndo € um exclusivo das economias desenvolvidas. Segundo
as ultimas previsGes do FMI, as economias emergentes e em desenvolvimento, que no ano

passado cresceram, em média, 6,7%, deverdo crescer 3,9% em 2022, e 4,0% em 2023.

A economia chinesa registou um crescimento nulo no guarto trimestre, em cadeia, o que
compara com o valor de 3,9% registado no trimestre anterior. Este abrandamento no dltimo
trimestre, combinado com os raros protestos contra as restri¢des pandémicas, terdo estado na
base da repentina reabertura da economia e do final dos lockdowns, em Dezembro. Em termos
homélogos, a economia cresceu 2,9%. De acordo com as Ultimas previsdes do FMI, a China
deveréa crescer 3,0% e 5,2%, em 2022 e 2023, respectivamente, com uma taxa de inflagdo média

de 2,2% nesse periodo.

Entre as principais economias emergentes, a india destaca-se pela positiva, com um
crescimento esperado de 6,8% em 2022, e 6,1% em 2023. Porém, ao contrario da China, a taxa de
inflagdo em 2022 devera acelerar para os 6,9% (5,5% em 2021), voltando a abrandar em 2023,

para os 5,1%, segundo o FML

Pela negativa, destaque para o desempenho da economia russa que, segundo a mesma fonte,
deverad contrair 2,2%, em 2022, e crescer apenas 0,3%, em 2023, ao que ndo sao alheias as
sangdes econdmicas impostas por vérios paises, na sequéncia da invasdo da Ucrania, em

Fevereiro de 2022.

Por fim, a economia brasileira é antecipada crescer 3,1% em 2022, e desacelerar para 1,2% em
2023. A taxa de inflagdo, que em 2021 ascendeu a 8,3%, devera permanecer elevada, nos 9,4% e

4,7%, em 2022 e 2023, respectivamente.

Economia nacional

Segundo o Instituto Nacional de Estatistica (INE), o PIB nacional, em termos reais, registou uma
variagdo homdloga de 3,1% no quarto trimestre de 2022 (4,9% no trimestre anterior). O contributo
da procura interna para a variagdo homéloga de PIB diminuiu no quarto trimestre, verificando-
se uma desaceleracdo do consumo privado e uma reducgdo do investimento. 0 contributo
positivo da procura externa liquida também diminuiu, tendo as exportagées de bens e servicos
em volume desacelerado mais intensamente que as importacdes. No quarto trimestre de 2022,
observou-se uma perda dos termos de troca em termos homélogos, mas menos intensa que as
perdas observadas desde o segundo trimestre de 2021, em resultado da desaceleragdo mais

pronunciada do deflator das importacdes que o das exportagdes.

Comparande com o terceiro trimestre de 2022, o PIB aumentou 0,2% em volume {crescimento

em cadeia de 0,4% no trimestre anterior), tendo diminuido o contributo positive da procura
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interna para a variagio em cadeia do PIB, enquanto o contributo da procura externa liquida

manteve-se ligeiramente negativo.
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Ainda segundo o INE, a variagdo homéloga do Indice de Pregos no Consumidor (IPC) foi 9,6% em
Dezembro de 2022, taxa inferior em 0,3 p.p. 2 observada no més anterior. O indicador de inflagdo
subjacente (indice total excluindo produtos alimentares ndo transformados e energéticos)
manteve a tendéncia de subida dos meses anteriores, registando uma variacdo de 7,3% (7,2%
em Novembro). A variacdo do indice relativo aos produtos energéticos diminuiu para 20,9%
(24,7% no més precedente), enquanto o indice referente aos produtes alimentares ndo

transformados desacelerou para 17,6% (18,4% no més anterior).

Em termos de mercado de trabalho, em Dezembro de 2022, a taxa de desemprego situou-se em
6,7%, valor superior em relacio a Novembro e a Setembro de 2022 (0,2 p.p. e 0,6 pp.

respectivamente) e a Dezembro de 2021 (0,8 p.p.).

De acordo com a Direcgcdo Geral do Orcamento (DGO), no final de Dezembro de 2022, as
Administra¢des Publicas registaram um saldo negativo de 3,6 mil milhdes de euros, que
corresponde a uma melhoria de 5,0 mil milhdes de euros face ao verificado no mesmo periodo
do ano anterior, resultado do crescimento da receita (+11,0%) ter sido superior ao da despesa
{5,1%). 0 saldo priméario situou-se em 3,0 mil milhdes de euros, mais 4,6 mil milhdes de euros

do que em Dezembro de 2021.



Deste modao, a Divida Directa do Estado (DDE), segundo a Agéncia de Gest3o da Tesouraria e da
Divida Publica {IGCP), no final de Dezembro, situava-se nos 287 mil milhdes de euros, cerca de

120% do PIB.

Divida total Portugal
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Por fim, de acordo com as Ultimas estimativas do FMI, a economia portuguesa, apés o
crescimento de 4,9% em 2021, devera crescer 6,2%, em 2022, e apenas 0,7%, em 2023. Por sua
vez, a taxa de inflagio media anual, que em 2021 situou-se nos 0,9%, € antecipada subir para os

7,9% em 2022, baixando para os 4,7% em 2023.

Mercados financeiros

No total do ano, 2022 encerrou com os principais mercados accionistas em territério negativo.
Nos Estados Unidos as perdas foram lideradas pele sector tecnolégico, particularmente
penalizado pela subida das taxas de juro {Nasdag-100, -33,0%). Na Europa, entre os principais
mercados, a ltlia (FTSE MIB) perdeu -13,3%, a Alemanha perdeu -12,3% e a Franga caiu -9,8%.
Na Ibéria, a Espanha perdeu -5,6% e Portugal destacou-se pela positiva, valorizando 2,8%. Os
mercados emergentes, em USD, desvalorizaram -21,8%, com destaque para o fraco desempenho
dos mercados chineses {Shangai Composite -21,8%, CSI-300 -27,8%, em USD), pressionados

pelo abrandamento econémico provocado pelos fockdowns relacionados com a Covid-19.
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Mercados financeiros em 2022
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Fonte: Bloomberg, Invest Gestdo de Activos. Valores em 31-Dez-22

Entre as Obrigages, o ano de 2022 foi igualmente de perdas pesadas, pressionadas pela subida
das taxas de juro dos Bancos Centrais, como forma de combater o aumento da taxa de inflagao,
e pela subida dos spreads de crédito, face ao aumento da probabilidade de recessdo econémica

nos proximos trimestres.

No segmento de Investment Grade (IG), o quarto trimestre foi de forte recuperagao, tendo os
spreads de crédito diminuido, em média, -26 bp e -44 bp nos Estados Unidos e Europa,
respectivamente. Ainda assim, no total do ano, os spreads aumentaram 32 bp e 43 bp. Deste
modo, desde o inicio do ano, conjugado com a subida das yields soberanas, as perdas do |G

ascendem a -15,2% e -17,2%, respectivamente, em EUR.

Por sua vez, no segmento de High Yield, os spreads de crédito diminuiram, em média, -126 bp e
-119 bp nos Estados Unidos e Europa, no quarto trimestre, respectivamente. Deste modo, no total
do ano, os spreads aumentaram 191 bp e 194 bp. Assim, o indice Bloomberg Global High Yield

Total Return registou uma perda de -13,4%, desde o inicio do ano, em EUR.

Nos mercades cambiais, em 2022, o grande destaque vai para a forte apreciagao do USD contra
a generalidade das principais moedas, resultade do aumento da aversdo ao risco (incluindo o
risco geopolitico), que historicamente tende a beneficiar a moeda norte-americana, e da postura
mais agressiva da Reserva Federal (FED) no sentido de travar a subida dos pregos no
consumidor. Deste modo, desde o inicio do ano, o USD ganhou 6,2% contra o EUR, 12,0% face &

GBP, e 13,9% contra o JPY.
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A excepgdo ao cenario de perdas generalizadas descrito atras, residiu nas matérias-primas
(+8,7%, em USD). Com efeito, a invasdo da Ucrania pela Russia teve, entre muitas outras
consequéncias, um efeito disruptivo nas cadeias de abastecimento de energia e cereais,
sobretudo na Europa. Como tal, desde o inicio do ano, medidos pelos indices da S&P GSCI, em
USD, os pregos da Energia registam uma subida de 14,2%, e os produtos agricolas subiram 5,7%,
mesmo corrigindo face aocs maximos registados em meados deste ano. Pelo contrario, a
perspectiva de abrandamento econdémico global, e em particular na China, traduziu-se numa
correcgio de -9,6% nos pregos dos metais industriais e, a forte apreciacdo do USD limitou os

ganhos na cotag¢do do Ouro {-0,3%, desde o inicio do ano).

Taxas de Juro e Inflagdo

Como referido, o desempenho dos mercados financeiros em 2022 foi fortemente condicionado
pela evolugdo da taxa de inflagdo e pela acgdo dos principais Bancos Centrais, no sentido de

controlar a subida da mesma.

Nos Estados Unidos, a FED subiu as taxas de juro para o intervalo 4,00% - 4,25%. Desde o inicio
do ano, a FED subiu por sete ocasides as taxas de juro, colocando as mesmas no valor mais alto

desde 2008. Em 2023, o mercado desconta uma taxa terminal préxima dos 5,0%.

Ne mesmo sentido, na Zona Euro, o Banco Central Europeu (BCE) subiu a taxa de juro para
depésitos em 250 bp, dos -0,50% para os 2,00%. De acordo com as taxas implicitas nos

mercados, a subida das taxas deverd continuar até perto dos 3,50%, em meados de 2023.

Contudo, apesar da forte subida da inflagio nos Gltimos meses, as expectativas implicitas no
mercado para a inflagdo no futuro permanecem relativamente moderadas e ancoradas em

valores proximos do objectivo dos Bancos Centrais.

Nos Estados Unidos, considerando as taxas de juro a 5 anos forward 5 anos (5Y5Y),
presentemente o mercado desconta uma inflagdo na ordem dos 2,6%, bem abaixo dos 6,5%
registados em Dezembro passado. Por sua vez, na Zona Euro o mercado desconta uma inflagéo

futura de 2,4% {9,2% em Dezembro).

Ou seja, ainda que ndo se antecipando um regresso rapido da inflagdo para os niveis pré-
pandemia, os mercados parecem confiantes quanto ao sucesso dos Bancos Centrais e a gradual

normalizacdo da inflagdo em valores préximos dos 2,0%-3,0%.

Por outro lado, a expectativa de normalizacdo da taxa de inflagdo é suportada pela relagdo
histérica entre a liquidez e variacdo dos precos no consumidor. Conforme € possivel observar
pelo exemplo norte-americano, no grafico abaixo, as actuais politicas monetarias restritivas
dos principais Bancos Centrais, ao subir rapidamente as taxas de juro e ao reduzir

abruptamente a liquidez, aqui medida pela variagdo anual do agregado M2, deverdo comecar a
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fazer-se sentir na diminuicdo da taxa de inflagdo nos préximos trimestres. O reverso da

medalha serd o impacto que esta redugao da liquidez na economia tera no préprio crescimento

econémico.
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2. Actividade desenvolvida pela Sociedade

A constitui¢io do fundo de investimento "INVEST TENDENCIAS GLOBAIS PPR/OICVM - Fundo de
Investimento Mobilidrio Aberto de Agdes de Poupanga Reforma” (“Tendéncias Globais”), no inicio
de Julho de 2022, insere-se na estratégia de crescimento da Invest GA e no seu posicionamento
enquanto reconhecido gestor de produtos de poupanga de médio-longo prazo, nomeadamente

de fundos PPR.

Com efeito, considerando, entre ocutros, a baixa taxa de fertilidade e o envelhecimento da
populacdo portuguesa, estima-se que o racio de pessoas reformadas vs activas aumente até
2050 de forma significativa, pressionando o valor das reformas no futuro e reforgando a
importadncia da poupan¢a de médio-longo prazo e, em particular, a importincia dos

complementos de reforma.

Por outro lado, dados recentes da Associagio Portuguesa de Bancos ("APB"} mostram que os
depdsitos bancarios cresceram 52,6 mil milhdes de euros (+19,7%) desde o final de 2019 até ao
terceiro trimestre de 2022. No total, existem cerca de 320 mil milhdes de euros em depdsitos,
com taxas de juro reais negativas, potencialmente canalizaveis para investimentos de médio-

longo prazo e de poupanga para a reforma.
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Neste sentido e identificada a oportunidade de crescimento neste segmento dos fundos de
investimento PPR, no inicio de 2021, a Invest GA lancou o fundo “SMART INVEST PPR/CICVM -
Fundo de Investimento Mobilidrio Aberto de Poupanca Reforma” (“Smart Invest”),
complementando a sua oferta, até entdo constituida apenas pelo fundo “ALVES RIBEIRO

PPR/GICVM - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Poupanga Reforma” (“AR PPR”).

Com o langamento do Invest Tendéncias Globais, a Invest GA visa prosseguir com o crescimento
recente, complementando a sua oferta de produtos, com mais um fundo PPR, desta vez com
100% de acgdes, dirigido a investidores mais jovens, com horizonte temporal de investimento

mais alargado e maior tolerancia a volatilidade dos mercados accionistas.

Desta forma, a oferta da Invest GA passara a incluir dois fundos com gestdo activa, o Alves
Ribeiro PPR e o Invest Tendéncias Globais, com cerca 25% e 100% acgbes, respectivamente, e
um fundo com gestio passiva e exposicio de 20%, 45% e 70% a acgOes, o0 Smart invest, conforme

figura abaixo apresentada.

Oferta de PPR's da Invest Gestao Activos - SGOIC

4 Rendibilidade Esperada Invest Tendéncias Globais
Smart Dindmico
Smart Moderado
Ahses Ribeiro PPR
/—-
Risco Esperado
B Acgdes ! Obrigagdes

Fonte: Invest GA. Apenas para efeitos ilustrativos

Em 2022, o total de subscrigdes liquidas dos fundos sob gestdo totalizaram 37,6 milhdes de
euros, o que compara com os 60,0 milhdes de euros registados em 2021, mas num contexto de
mercado totalmente diferente, marcado por fortes desvalorizagbes tanto nos mercados
accionistas como obrigacionistas. Tal coma no ano anterior, o principal contribuidor para este
crescimento, foi o fundo Alves Ribeiro PPR, com cerca de 31,5 milhdes de euros (83,8% do total
de subscrigdes liquidas), seguido do fundo Smart Invest PPR, com cerca de 3,9 milhdes de euros

{10,4%), e do novo fundo Invest Tendéncias Globais PPR, com cerca de 2,3 milhSes de euros
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(6,2%). 0 fundo Invest Ibéria encerrou o anoc com subscri¢des liquidas negativas, no valor de 131

mil euros (-0,4%).

Subscrigtes liquidas em 2022

40

EX

Mithdes de Eur

]
jan/22  fev/22 mar/22 abr/2? maif22 junf22 julf2? agof22 setf22 owt/22 nov/22 dez/22

# AR PPR = Invest IBERIA ® SMART Conservador
SMART Moderado ® SMART Dinamico m TENDENCIAS GLOBAIS

Fonte: Invest Gestdo de Activos.

Desta forma, em 2022, o total de activos sob gestdo pela Invest Gestdo de Activos - SGOIC
aumentou 18,3 milhdes de euros {+8,9%), para os 224,6 milhdes de euros. Nos (ltimos cinco

anos, a taxa de crescimento anual ascende a 34,8%.

Entre os fundos de investimento mobilidrio, o principal contribuidor para o crescimento total foi
o fundo Alves Ribeiro PPR, com um aumento de 6,8% dos activos sob gest3o para 179,3 milhdes
de euros. Por sua vez, o funda Smart Invest terminou o ano com 16,0 milhdes de euros sob

gestdo (+12,5%), e o Invest Tendéncias Globais encerrou 2022 com 2,2 milhdes de euros sob

gestdo.

Por sua vez, o total de activos liquidos sob gestdo dos fundos de investimento imobiliario
aumentou 13,4%, para os 25,2 milhdes de euros, em larga medida devido ao crescimento de

28,0% dos activos do fundo “Inspirar”.
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Montantes sob gestao

250
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Fonte: Invest Gestdo de Activos.

Fundos de Investimento Mabilidrios

0 fundo Alves Ribeiro - Plano Poupanga Reforma encerrou o ano de 2022 com uma

desvalorizagdo de 11,1%.

A componente obrigacionista, correspondente a cerca de 61,6% do total da carteira média ao
longe do ano, foi a principal contribuidora para este desempenho negativo, com uma
desvalorizagdo de 10,4%, em 2022. Desta forma, a contribuigdo desta classe de activos, para a

rendibilidade total, foi de -6,6%.

A componente accionista (cerca de 27% da carteira média) contribuiu com -2,8%, para a
rendibilidade total, apdés uma desvalorizagao de 10,6%. Entre as diferentes geografias, destaque
para as ac¢des nacionais, com uma valorizagdo de 25,5% (contribuigdo positiva de 50 pontos-

base para a rendibilidade total do fundo).

Por sua vez, a contribuicdo da componente de ‘Investimentos Alternativos’ foi positiva em 28
pontos-base. A exposi¢do média aumentou para os 4,0%, apos o reforgo nesta classe de activos

como forma de diversificagdo do risco e fonte de rendibilidades menos correlacionadas com os

mercados financeiros.
No final de 2022, o valor liquido global do fundo (VLGF) ascendia a 179,3 milhdes de euros.

Desde o inicio de atividade, em Novembro de 2001, a rendibilidade anualizada situa-se nos 5,9%,
liquida de comissdes. Nos dltimos 10 anos, a rendibilidade anualizada ascende a 6,1%, a mais

elevada entre os fundos PPR de risco semelhante, de acordo com a APFIPP
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0 fundo Invest Ibéria terminou o ano de 2022 com uma valorizagde de 3,4%. No mesmo periodo,

os indices IBEX-35 e PSI-20 variaram -5,6% e 2,8%, respectivamente.

Em termos relativos, comparada com os indices ibéricos, a rendibilidade do Fundo foi, pois,
positiva em 2022. A componente de acgdes nacionais, correspondente a cerca de 32,5% da
carteira média ao longo do ane, valorizou 14,8%, contribuindo, assim, com cerca de 4,8% para a
rendibilidade total do Fundo. Por sua vez, a alocag3o ao mercado espanhol (64,9% da carteira

média) contribuiu com 0,2%, resultado de uma valorizagio média de 0,3%.

Em 2022, o Fundo registou subscri¢bes liguidas negativas, no valor de 131,9 mil euros,

terminando o ano com um VLGF de 1,9 milhGes de euros.

Desde o inicio da nova estratégia ibérica, em Dezembro de 2016, o Fundo regista uma perda de
1,3%, o que compara com -10,7% e +24,5% dos indices IBEX-35 e PSI-20, respetivamente, no

mesmo periodo.

O fundo Smart Invest encerrou o ano com um total de 16,0 milhdes de euros sob gestao, assim
distribuidos; Smart Conservador, 2,3 milhées de euros {-147,% mil euros); Smart Moderado, 5,8
milhées de euros (+656,1 mil euros); e, Smart Dindmico, 7,8 milhées de euros (+1,3 milhdes de

euros),

As rendibilidades anuais dos sub-fundos foram penalizadas pelas fortes desvalorizagdes dos
mercados financeiros, tanto accionistas como obrigacionistas, num ano marcado pelo aumento
das correlacdes entre as duas classes de activos, num cendrio de forte subida da taxa de
inflag3o. Deste modo, 0 Smart Conservador perdeu 13,9%; o Smart Moderado perdeu 13,1%; e, o

Smart Dindmico desvalorizou 12,6%, em 2022.

0 fundo Smart Invest é um produto de gestdo passiva, permitindo aos investidores um acesso
diversificado aos principais mercados e classes de activos, barato e eficiente em termos fiscais.
A gestdo é realizada num modelo de robot-advisory, garantindo aos investidores o

rebalanceamento automatico das carteiras.

Por fim, o fundo Invest Tendéncias Globais terminou 0 ano com 2,2 milhdes de euros sob gestao
e uma rendibilidade de -3,0%, desde o inicio da actividade, em 1 de Julho de 2022. 0 fundo investe
em empresas com exposi¢do a quatro principais tendéncias com potencial de crescimento
atractivo a médio-longo prazo: i) Digitalizacdo, ii) Novas Tendéncia de Consumo, iii) Alteragdes
Demograficas e iv) Transi¢do Energética. Entre estas tendéncias, o foco passa por investir em
empresas com: elevadas rendibilidades sobre os capitais investides (ROIC), obtidas de forma
recorrente; vantagens competitivas dificeis de replicar; alocagio de capital eficiente; baixos
niveis de endividamento; possibilidade de crescimento acima da média do sector onde se
inserem; equipas de gestdo com track-record positivo; e, boas classificagdes ESG

(Environmenial, Social e Governance).
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Mercado Imobiliario

Apesar do contexto macroecondémico e geopolitico, 2022 foi mais um ano dindmico e de
crescimento para o mercado imobilidrio em Portugal. O valor gerado pelo Imposto Municipal
sobre Transmisstes superou os 1.566 milhdes de euros, um aumento de 15,6% face ao montante
arrecadado em 2021, constituindo-se um novo recorde. J& o valor mediano de avaliagdo bancéria

na habita¢iio subiu para 1.400€/m2, um aumento de 13,7% relativamente ao ano anterior.

0 ano de 2022 ficou marcado por eventos surpreendentes, tais como a invasdo da Ucrania e
varios choques econdmicos adversos, nomeadamente a rapida subida da inflagao na Europa e
no Mundo com o consequente ajustamento das taxas de juros pelos bancos centrais. Estes
fendmenos, em conjunto com a escassez de m&o de obra e o aumento dos custos dos materiais
de construgdo, contribuiram favoravelmente para a continuagdo do ciclo de valorizagdo do pre¢o
das casas, que subiram 9,7% em 2022. Esta valorizacdo foi ainda sustentada, em grande medida,
pelo desequilibrio entre a baixa oferta e a alta procura de habitag3o, e pela persistente demora

nos processos urbanisticos que limitam a oferta de novos empreendimentos.

Em 2022, o mercado imobilidario portugués tera encerrado com um valor recorde de 34 mil
milhdes de euros em transagdes, um aumento de 14% face a 2021, dos quais 31 mil milhdes no

segmento residencial.

No imobilidrio comercial, terdo sido realizadas transacdes no valor de 3.300 mithGes de euros,
um aumento de 66% relativamente ac periodo homologo (1.950 milhdes de euros), e atingindo

um valor em linha com os anos de 2018 e 2019.

J4 a ocupacdo no mercado de escritérios em Lisboa atingiu maximos histéricos, tendo sido
absorvidos 275.000 m2 (+69%), enquanto no Porto terd rondado os 53.500 m2 (+34%). No
segmento industrial e logistica, terdo sido ocupados cerca de 450.000 m2 (-25%), como

consequéncia da falta de oferta.

Dadas as incertezas quanto a evolucdo da economia (e das taxas de juro) na Europa e no Mundo,
as perspetivas para o mercado imobiliario nacional em 2023 sao mais prudentes que em anos
recentes. As renovagdes imobilidrias e a continuagdo do investimento estrangeiro séo duas
tendéncias que deverdo prevalecer durante o ano e ajudar a sustentar o mercado nacional.
Ainda assim, o risco de se verificar uma correg3o ou estabilizacdo nes pregos dos imoveis
aumentou, em resultado da subida da inflagdo, do ajustamento das taxas de juro, e do

abrandamento do crescimento econémico.

Em sintese, s3o as seguintes as principais rubricas dos fundos imobiliarios, a 31/12/2022:
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Fundo Tejo

Valor liquido do Fundo: 8.798.532 Euros
Valor da UP classe A: 5944,9540 Euros
Valor da UP classe B: 5944,9540 Euros
Nr. UPs em circulagdo: 200 categoria A; 1.280 categoria B

Os activos imobiliarios valerizaram, no seu conjunto, 119.977 euros, enquante a carteira de titulos
valorizou 62.386 euros e os rendimentos gerados pelos imdveis aumentaram 6,6%, para 405.039
euros. Assim, os proveitos dos fundos foram substancialmente superiores as suas despesas
correntes, o que permitiu em 2022 alcangar um resultado liquido de 536.532 euros, um

decréscimo de 11,3% face aos 404.98% euros registados em 2021.

Apesar do resultade alcancado, o valor liquido global do fundo caiu para 8.798.532 euros (-6,5%)
devido aos resultados distribuidos a participantes durante o exercicio de 2022 no montante de
1.147.000 euros.

Fundo Inspirar
Valor Liquido do Fundo: 16.375.423 Euros
Valor da UP: 301,2348 Euros

Nr. de UPs. em circulagdo: 54.361

Os resultados liguidos do Fundo decresceram 18,1%, atingindo os 3.583.335 euros em 2022 {face
aos 4.375.500 euros alcancados em 2021). Este resultado deveu-se a reavaliacio dos terrenos
dos fundos que perfez, em termas liquidos, 584.065 euros (versus 1.895.528 euros em 2021), ao
desenvolvimento de projetos de construgio que totalizou, em termos liquidos, 3.247.707 euros
{(versus 1.028.623 euros em 2021), e aos ganhos obtidos na alienacdo de diversas construgdes

acabadas que totalizaram, em termos liquidos, 1.033.888 euros {versus 612.944 euros).

Também contribuiram para o resuitado liguido alcancado a redugdo dos encargos com juros, a
otimizag3o dos encargos com impostos sobre os imodveis e a melhor diluigdo dos custos

correntes de funcionamento e desenvolvimento.

No Gltimo ano foram efetuados 34 contratos de promessa de compra e venda (dos quais 5 de
habitagdo unifamiliar e 31 de habitagdo multifamiliar) e 14 escrituras de compra e venda (6 de

habitagdo unifamiliar e 8 de habitagdo multifamiliar).

Desta forma, em 2022, o valor liquido global do fundo cresceu para 16.375.423 euros (+28%).
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3. Resultados Apurados e sua Aplicagdo

As contas do exercicio a seguir apresentadas traduzem a actividade desenvolvida pela

Sociedade, e a sua incidéncia na situagdo patrimonial e nos resultados apurados.

Os resultados liquidos apurados cifraram-se em 854.972,88 Euros. Para eles propde-se a
seguinte aplicagao:

Reservas Livres....u e eneeccseveivessassnenns 854.972,88 Euros

4. Agradecimentos Devidos

0 Conselho de Administracio Executivo faz questéo de deixar registada uma palavra de muito

aprego e agradecimento:
- A todos os Clientes, pela preferéncia e confianga demonstradas;

- Ao Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios pela atengdo

dispensada;

- Ao Conselho Geral e de Supervisdo, pela permanente colaboragio e prestimoso apoio a

condugdo das actividades da Sociedade.

Lisboa, 24 de Fevereiro de 2023,

0 Conselho de Administragdo Executive—
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INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE ORGANISMOS DE INVESTIMENTO COLECTIVO, S.A.
ANEXO AS DEMONSTRAGDOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

. {Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

NOTA INTRODUTORIA

A Invest Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de QOrganismos de Investimento Colectivo, 5.A.
{(“Invest Gest3o de Activos” ou “Sociedade”) é uma sociedade andnima, com sede social em
Lisboa, constituida em 11 de Fevereiro de 1988. Foi registada na CMVM como Intermediaria

Financeira no dia 02-12-1998, com o n" 259.

A Sociedade é detida de forma directa pelo Banco Invest, S.A,, e indirecta pela Alves Ribeiro -

Investimentos Financeiros, SGPS, S.A., sendo consolidada por esta Ultima pelo método integral.

A totalidade das acgdes representativas do capital social (50.000 acgdes com um valor nominal

de 5 Euros cada) s3o detidas na totalidade pelo Banco Invest, S.A, accionista dnico.
0 objecto social da sociedade consiste na gestao de activos por conta de terceiros,

nomeadamente a administragio em representagdo dos participantes, de fundos de

investimento mobilidric e de fundos de investimento imebilidrio.

A 31 de Dezembro de 2022 os fundos geridos pela Invest Gestdo de Activos sao os seguintes:

Valor Liquido Valor Liquido
Global do Fundo Global do Fundo
31-12-2022 31-12-2021
Fundos Abertos
Alves Ribeiro PPR - Fundo de Investimento Aberto de Poupanga Reforma 179 358 082 167 872 456
Invest béria - Fundo de Investimento Mobiliario Aberto de Agdes 1868 195 1944 695
Smart Invest PPR/QICYM Conservador 2 348 942 2 496 905
Smart Invest PPR/CICVM Mederado 5839034 5183043
Smart invest PPR/CICVM Dinamico 7834 645 6 562 166
Invest Tendéncias Globais PPR/QICVM 2161 717 -
Fundos Fechados
Fundo Especial de Investimento imobiliario Fechado Tejo 8798 532 9 409 000
Inspirar - Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Fechado 16 375423 12792 087
224 584 569 206 260 353

As demonstracbes financeiras da Sociedade em 31 de Dezembro de 2022 encontram-se
pendentes de aprovacdo pela Assembleia Geral que se ira realizar no dia é de Margo de 2023.

N3o obstante, o Conselho de Administragdo Executivo entende gue estas demonstractes

A

financeiras virdo a ser aprovadas sem alteragdes significativas.
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{Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1

2.2.

Bases de apresentacao

As demonstragbes financeiras da Sociedade foram preparadas no pressuposto da
continuidade das operagfes, com base nos livros e registos contabilisticos mantidos de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeire (“IFRS") conforme aprovadas
pela Unido Europeia (“EU”) a partir do exercicio de 2017, no dmbito do disposto no
Regulamento (CE) n° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de 19 de Julho de
2002 e do Aviso do Banco de Portugal n® 5/2015, de 7 de Dezembro. As IFRS incluem as
normas emitidas pela International Interpretations Committee (“IFRIC") e pelos

respectivos orgaos antecessores.

As demonstrages financeiras da Sociedade s3o preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) conforme aprovadas pela Unido Europeia (UE)
a partir do exercicio de 2016. As IFRS incluem as normas emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) bem como as interpretages emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) e pelos respectivos

6rgdos antecessores.

Comparabilidade da informagdo

A ‘Sociedade adoptou as IFRS e interpretagbes de aplicagdo obrigatoria para os
exercicios que se iniciaram em ou apds 1 de Janeiro de 2020. As politicas contabilisticas
foram aplicadas na Sociedade, e sdo consistentes com as utilizadas na preparacdo das

demonstragbes financeiras do exercicio anterior.

0s saldos incluidos nas demonstragdes financeiras relativos a 31 de Dezembro de 2021,

sdo apresentados exclusivamente para fins comparativos.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo
histérico, modificado pela aplicacdo do justo valor para os instrumentos financeiros
derivados, activos financeiros e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através
de resultados e activos ao justo valor através de outro rendimento integral. Os activos

financeiros e passivos financeiros que se encontram cobertos no ambito da contabilidade

%
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2.3.

(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado}

de cobertura sdo apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto, quando

aplicavel.

A preparacdo das demonstragtes financeiras de acordo com as |IFRS requer que o
Conselho de Administracdo Executivo, formule julgamentos, estimativas e pressupostos
que afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e o valor dos activos, passivos,
proveitos e custos. As estimativas e pressupostos associados sdo baseados na
experiéncia histérica e noutros factores considerados razoaveis de acordo com as
circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos activos e
passivos cuja valoriza¢do ndo é evidente através de outras fontes. Os resultados reais

podem diferir das estimativas.

Comissdo de Gestao

A comissdo de Gestio corresponde a remuneragdo da Sociedade pela Gestdo do
patrimonio dos fundos. Esta comissdo € calculada diariamente por aplicagdo de uma taxa
fixa, definida no respectivo regulamento de gestac sobre o patriménio liquide dos Fundos,
sendo registada na rubrica “Rendimentos de servigos e comissfes” (Proveitos) da

demonstragio de resultados.

Os proveitos resultantes de comissdes sao reconhecidos de acordo com os seguintes
critérios:
e Quando s3o obtidos & medida que os servigos sdo prestados, o seu
reconhecimento em resultados é efectuado no periodo a que respeitam; ou
e Quando resultam de uma prestacio de servigos, o seu reconhecimento é
efectuado quando o referido servigo esta incluido; e
e Quando sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um instrumento
financeiro, 0s proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo registados na

margem financeira.

A 31 de Dezembro de 2022 e 2021, as taxas de comissdo de gestdo anuais em vigor eram

as seguintes:

=
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(Montantes em Euros, excepta quando expressamente indicado)

Fundos Abertos

Alves Ribeira PPR - Furde de lnvestimente Aberto de Poupanga Reforma
rwest béna - Funde de nvestimerte Mebiliaric Aberto de Agdes

Smart nvest PPRAICVYM Conservador
Smart nvest PPR/OICYM Moderade
Smart hvest PPR/QICVYM Dindmico
Invest Tendéncias Globais PPRQICYM

Fundos Fechados
Funde Espacial de Investimento Imebilidric Fechado Tejo

Inspirar - Fundo Especial de vestimentc Inabiligrio Fechado

Activos Tangiveis

Se Valor dos Activos do
Fundo de 0 a 10.000.000

Se Valor dos Aclivas do
Funde de 10.000.001 a
20.000.000

Se Valor dos Activas do
Furde de 20.000.001 a
30.000.000

Se Valor dos Activos do
Fundo de 30.000.001 a
40,000,000

Se Valor dos Activos do
Fundo de 40,000.001 &
50.000.000

Acima de 50.000.001

31122022
0,75%
1,25%
2,00%
2,00%
2,00%
1,25%

0,0625%

4000€

0,25%

0,20%

0,15%

0,10%

0,05%

1A 22021
0.75%
1,25%
2,00%
2,00%
2,00%

0,0625%

4000 €

0,25%

0,20%

0,15%

0.10%

0,05%

Os activos tangiveis encontram-se registados ao custo de aguisi¢do, deduzido das

amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas. Os custos de reparagao, manutencao

e outras despesas associadas ao seu uso sdo reconhecidos como custo do exercicio, na

rubrica “Gastos gerais administrativos”.

As amortizacdes sdo calculadas com base no método das quotas constantes e registadas

em custos do exercicio numa base sistematica ao longo do periodo de vida Gtil estimado

do bem, o qual corresponde ao pericdo em que se espera que o activo esteja disponivel

para uso. Os anos de vida Util estimados para as principais rubricas de activos tangiveis

da Sociedade sdo como seguem:

Mobiliaric e material

Equipamento de transporte

Anos de vida

8
4

Sempre que o valor liquido contabilistico dos activos tangiveis exceda o seu valor

recuperavel, nos termos da Norma IAS 36 -~ “Imparidade de activos” e

-

reconhecida uma

perda por imparidade com reflexo nos resultades do exercicio. As perdas por imparidade
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2.5.

2.6.

2.7.

(Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

podem ser revertidas, também com impacto em resultados do exercicio, caso em

exercicios seguintes se verifique um aumento do valor recuperavel do activo.

Imparidades

Mensalmente, a Sociedade realiza uma analise de recuperabilidade dos seus ativos,
sendo registada uma perda por imparidade destinada a cobertura dos riscos de
realizacdo dos saldos referentes ds comissdes de gestdo dos fundos e aos depositos e

juros de depésitos a prazo.

Provisdes e Passivas Contingentes

Sao reconhecidas provisées quando (i) a Sociedade tem uma obrigagdo presente (legal
ou decorrente de praticas passadas ou politicas publicadas que impliguem o
reconhecimento de certas responsabilidades), (ii) seja provavel que o seu pagamento
venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa
obrigacao.

No final de cada data de reporte, as provisdes sdoc revistas e ajustadas para refletir a
melhor estimativa.

Os passivos contingentes sdo divulgados de acordo com a IAS 37 sempre que a
possibilidade de existir uma saida de recursos ndo seja remota. Assim, a Sociedade
regista um passivo contingente quando: (i) é uma obrigacio possivel que provenha de
acontecimentos passados e cuja existéncia sera confirmada pela ocorréncia ou ndo de
um ou mais acontecimentos futuros incertos que nao estdo sob o controle da Sociedade
Gestora, ou (ii} € uma obrigagdo presente que decorra de acontecimentos passados mas
gue ndo é reconhecida porque: a) ndo é provavel que um exfluxo de recursos seja exigido
para liquidar a obrigag3o ou b) a quantia da cbrigagdo ndo pode ser mensurada com

suficiente fiabilidade.

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo de fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam
valores registados no balange com maturidade inferior a 3 meses a partir da data da
contratagdo, onde se incluem a caixa ¢ as disponibilidades em outras institui¢bes de

crédito.
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Impostos sohre lucros

A Invest Gest3o de Activos encontra-se sujeita ao Regime Especial de Tributagdo de
Grupos de Sociedades (RETGS), constituido pelas empresas com uma participagéo igual
ou superior a 75% e que cumprem as condi¢des previstas no artigo 69.° e seguinies do
Cddigo do IRC.

As empresas incluidas no RETGS apuram e registam o imposto sobre o rendimento tal
como se fossem tributadas numa dptica individual. As responsabilidades apuradas sao,
no entanto, devidas & sociedade dominante do grupo fiscal, sendo a Alves Ribeiro
Investimentos Financeiros, SGPS, S.A. a quem compete o apuramento global e a
autoliquidagdo do imposto.

Os ganhos ou perdas decorrentes da aplicacdo deste regime sdo registados em cada

uma das sociedades que o originam.

A taxa de IRC em 2022 e de 2021 foi de 21%. A tributagdo é acrescida de Derrama
Municipal a uma taxa de 1,5% sobre o lucro tributivel. Para as Pequenas e Médias
estabelece-se uma taxa reduzida de 17%, aplicavel aos primeiros 25.000 Euros de
matéria colectavel.

0 total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos

correntes e os impostos diferidos,

2.9. Estimativas contabilisticas na aplicacio das politicas_contabilisticas

As IFRS estabelecem um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o
Conselho de Administragcdo Executivo ufilize julgamentos e faga as estimativas
necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As
principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagdo dos principios
contabilisticos da Sociedade sdo analisados nos paragrafos seguintes, no sentido de
melhorar o entendimento de como a sua aplicacio afecta os resultados reportados e a

sua divulgacao.

Considerando que em ailgumas situagcBes existem alternativas ao tratamento
contabilistico adoptado pela Sociedade, os resultados reportados poderiam ser diferentes
caso um tratamento diferente tivesse sido escolhido. O Conselho de Administracio
Executivo considera que os critérios adoptados sdo apropriados e que as demonstra¢des

financeiras apresentam de forma adequada a posigao financeira da Sociedade e das suas
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3.

L]

{Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

operagbes em todos os aspectos materialmente relevantes. As estimativas com maior
impacto nas demonstracdes financeiras individuais da Sociedade incluem as abaixo

apresentadas.

Imposto soebre os lucros

As Autoridades Tributaria e Aduaneira Portuguesa tém a possibilidade de rever o calculo
da matéria colectavel efectuado pela Sociedade durante um periodo de gquatro anos,
excepto quando tenha havido reporte de prejuizos fiscais, dedugbes de crédito de
imposto, bem comeo quaisquer outras dedugdes (em que este prazo passara a ser o do
periodo desse direito). Desta forma, é possivel que haja correc¢bes 3 matéria colectavel,
resultantes principalmente de diferengas na interpretacéo da legislagao fiscal, que pela
sua probabilidade, o Consetho de Administragdo Executivo considera que nao terao efeito

materialmente relevante ao nivel das demonstragdes financeiras.

2.10. Eventos subsequentes

A Sociedade analisa 0s eventos ocorridos apds a data de balango, ou seja, os
acontecimentos favoraveis e/ou desfavoraveis que ocorram entre a data de balango e a
data em que as demonstragies financeiras foram autorizadas/aprovadas. Neste ambito,
podem ser identificados dois tipos de eventos:
a) aqueles que proporcionam prova de condi¢Bes que existiam a data de
balango (eventos apds a data de balango que d&o lugar a ajustamentos); e,
b) aqueles que sejam indicativos das condigdes que surgiram apos a data de
balangco {eventos apés a data de balango que ndo dado lugar a
ajustamentos).
Os eventos ocorridos apds a data das demonstra¢bes financeiras que ndo sejam
considerados eventos ajustiveis, se significativos, sdo divulgados no anexo as

demonstragdes financeiras.

DISPONIBILIDADES EM INSTITUICOES FINANCEIRAS

Em 31de Dezembro de 2022 e 2021 esta ribrica tem a seguinte composigao:
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311272022 311122021
Depédsitos a ordem
Banco Invest, S.A 1006 692 4 182 766
1 006 692 4182 766

4. APLICACOES EM INSTITUICOES DE CREDITO

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021 esta ribrica tem a seguinte composigdo:

31/12/2022 311122021

Depésitos a prazo

Banco Invest, S.A 4 080 000 -
Juros de depdésitos a prazo
Banco Invest, 5.A 45 -
Imparidade Acumulada (10 608) -
Banco Invest, S.A
4 069 437 -

0 depésito a prazo constituido no Banco Invest tem o prazo de 180 dias e é remunerado a uma

taxa semestral fixa de 0,40%. Os juros s3c calcutados diariamente numa base de calculo de

Act/360.

5. ACTIVOS TANGIVEIS

0s movimentos ocorridos na rubrica de Activos Tangiveis durante o exercicio de 2022 foram os

seguintes:
- Aquisigbes Alienagées ou Amortizagoes Valor Liquldo
Saldo Inicial do Ano abates acumuladas 311212022
Activos Tangiveis
Mobiliario e material - 1199 . 37 1162
Material de Transporte 15000 . 4 063 10938
1199 - 4100 12 099

Os movimentios nesta ribrica, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2021 sdo analisados

como segue:
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. Aquisicbes Alienacoes ou Amortizagbes
Saldo Inicial do Anc abates acumuladas
Activos Tangiveis
Material de Transporte 15000 - 313
15000 . 313

Valor Liguido
3111212022

14688

14 688

6. OUTROS ACTIVOS E OUTROS PASSIVO

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, esta ribrica apresenta a seguinte composigao:

31122022 311272021
ACTVO
Rendimentos a receber
Comissdes de gestio dos fundos 137 587 123 587
Despesas diferidas 221 9127
Qutros 3367 2795
Imparidade de outros valores a receber (1 409} -
139766 135 509
PASSNO
Encargos a pagar
Por gastos com pessoal 37173 29 947
Auditoria 2214 4027
39 387 33974
Credores e outros recursos
Sector Publico Administrativo
Retengdo de imposto na fonte 10 421 10 327
Contribuigdes para a Seguranga Social 6792 6198
Outros 8824 18177
26 037 34 701
65424 68 675
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. (Mantantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

IMPOSTO SOBRE O RENDIMENT

0s saldos de passivos por impostos sobre o rendimento em 31 de Dezembro de 2022 e 2021

eram os seguintes:

31M2/2022 31122021
Ativos por impostos correntes - -
Passivos por impostos correntes

Estimativa de imposto 252 425 208 027
252 425 208 027

A reconciliagio da taxa de imposte, na parte respeitante ao montante reconhecido em

resultados, pode ser analisada como se segue:

311272022  31M2/2021

Resultado antes de Imposto 1107 505 924 564
Perdas por imparidade ndo aceites 12017 -
Qutros acréscimos- perdas em ativos financeiros 189 -
Outras dedugdes- ganhos em ativos financeiros 654 -
Tributagdo auténoma 10% 638 -
Imposto sobre o Rendimento do Periodo 225% 252 425 208027

A Sociedade encontra-se sujeita ao Regime Especial de Tributagdo de Grupos de Sociedades
(RETGS), constituido pelas empresas com uma parlicipagdo igual ou superior a 75% e que
cumprem as condi¢Bes previstas no artigo 69.° e seguintes do Cédigo do IRC.

As empresas incluidas no RETGS apuram e registam o imposto sobre o rendimento tal como se
fossem tributadas numa dptica individual. As responsabilidades apuradas sdo, no entanto,
devidas 3 sociedade dominante do grupo fiscal, sendo a Alves Ribeiro Investimentos
Financeiros, SGPS, S.A. a guem compete o apuramento global e a autoliquidagac do imposto.

0Os ganhos ou perdas decorrentes da aplicacdo deste regime sdo registados em cada uma das

sociedades que o originam.

Em 31 de Dezembro de 2022 a Sociedade constituiu uma provisao para impostos sobre lucros

no montante de 252.425 Euros (31 de Dezembro de 2021: 208.027 Euros).
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CAPITAL
Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, o capital da Sociedade era constituido por 50.000 acgbes

com valor nominal de 5 Euros cada, com um total de 250.000 Euros, totalmente subscrito e

realizado pelo Banco Invest, S.A.

RESERVAS, RESULTADOS TRANSITADOS E RESULTADO DO EXERCICIO

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, as rubricas de Reservas e Resultados Transitados tém a

seguinte composicédo:

31/12/2022 3112/2021
Reserva Legal 50 Q00 50 000
Reserva Livre = 3 757 284 3040 747
3 807 284 3 080 747

Reserva legal

De acordo com a legisla¢do em vigor, pelo menos 5% do lucro liguido anual, apurado nas contas
individuais da Sociedade, tem de ser destinado ao reforgo da reserva legal até que esta
represente pelo menos 20% do capital subscrito. Esta reserva nao é distribuivel a ndo ser em
caso de liquidagdo da Sociedade, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos depois de

esgotadas as outras reservas ou para aumento de capital.

JUR RENDIMENTOS SIMILARE

A ribrica de Juros e Rendimentos Similares é analisada como segue:

31M12/2022 3112/2021

Juros de depositos a prazo 1 407 1826
1 407 1826
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. COMISSOES

A ribrica Comissdes é analisada como segue:

2022 2021
Rendimentos de servigos e comissdes:

Fundo Invest Ibéria 21916 47 404
Fundo FPR 1271675 1026 639
Fundo Tejo 5547 5674
Fundo Inspirar 78 315 74 959
SMART INVEST PPR/OICVM CONSERVADOR 20213 12 243
SMART INVEST PPR/OICVM MODERADO 50 383 23 808
SMART INVEST PPR/OICVM DINAMICO 66 149 31 563
Invest Tendéncias Globais 8539 -

1522 736 1222 290

12. GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

A ribrica Gastos Gerais Administrativos é analisada como segue:

GASTOS GERAIS ADMINISTRATIVOS

2022 2021
Comunicagdes 30 9 28139
Rendas e Alugueres 221 -
Senigos especializados 8 481 5287
Despesas de Representagio 626 386
Publicidade 80 -
Conservagéc e Reparagdo 1036 367
Formagéo Pessoal 1337 1 200
Seguros Viaturas 704
Prestagio de servigos - Banco Invest, S.A. 11 070 11 070 .

Outros servigos de terceiros 12 204 9119 ‘

66 750 55 568 yq
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13. CUSTOS COM 0 PESSOAL

A ribrica Custos com o Pessoal é analisada como segue:

2022 2021

Salarios e Vencimentos
Orgaos de Gestao e Fiscalizacdo 178 380 112285
Empregados 97 393 84 375

275773 196 660

Encargos sobre a remuneragéo

Seguranca Social 54 851 41 916
Outros 50 45
54 901 41 962

Seguros 3615 2 061
3615 2 061

334 200 240 683

0 efectivo médio do quadro de pessoal ao servigo da Invest GA, durante os exercicios de 2022 e

2021, é distribuido da seguinte forma:

n° de Colaboradores

Quadro de Pessoal 1
2022 2021
BFg_él—c)s Sociais - Conselho Geral e de Supenviséo 3 3
Conselho de Administragdo Executivo (dos quais 1 2 9
remunerado)
Colabcradores 3 3
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14. IMPARIDADES
Os movimentos das Imparidades em 2022 e 2021 sdo analisados como segue:
2022 _
Saldoem Dotagdes A Saldes em
L Utilizagdes
31/12/2021 Liquidas 31/12/2022
Imparidade de Aplicagbes em instituigdes de crédito (Nota 4) 10 608 - 10 608
10 608 - 108608
Imparidade de outros activos (Nota 6) 1409 - 1409
1408 - 1409
12017 - 12 017
2021
Saldo em Dotagdes = o Saldos em
"2 Utilizagoes
31/12/2021 Liquidas 311272022

Imparidade de Aplicagdes em instituigdes de crédito (Nota 4) " - - -

Imparidade de outros activos (Nota 6) - I R

15.

FUND D

A Sociedade gere quatro Fundos Mobilidrios Abertos, nos quais um deles é constituido por trés
subfundos, e dois Fundos Imobilidrios Fechados, cujo valor liquido a 31 de Dezembro de 2022
corresponde a 224.584.569 Euros (31 de Dezembro de 2021: 206.260.353 Euros).

Valor Liquido Valor Liquido
Global do Fundo Global do Fundo
31-12-2022 31-12-2021
Fundos Abertos
Alves Ribeiro PPR - Fundo de Investimento Aberto de Poupanca Reforma 179 358 082 167 872 456
Invest Ibéria - Funde de Investimente Mobilidrio Aberto de Agdes 1868 195 1944 695
Smart Invest PPR/CICVM Conservador 2348 942 2 496 905
Smart Invest PPR/QICVM Moderado 5839034 5183 043
Smart Invest PPR/CICVM Dindmico 7 834 645 6 562 166
Invest Tendéncias Globais PPR/OICVM 2161717 -
Fundos Fechados
Fundo Especial de Investimento Imebiliario Fechado Tejo 8798 832 9409000
Inspirar - Fundo Especial de Investimento Imohilidric Fechado 16 375 423 12792 087

224 584 569 206 260 353
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As funcdes da entidade comercializadora e de Banco depositario para os Fundos acima

indicados, sdo exercidas pelo Banco Invest.

ENTIDADES RELACIONADAS

Sio consitderadas entidades relacionadas da Sociedade as entidades pertencentes ao Grupo

Alves Ribeiro. Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, os principais saldos e transac¢des mantidos

com entidades do Grupo, sdo os seguintes:

3112/2022
Banco Invest, S.A.
Balanco
Disponibilidades em instituigbes de crédito 1 006 692
Aplicagdes em instituigdes de crédito 4 080 045
31122022
Demonstraciio de Resultados
Juros e rendimentos similares (1407)
Gastos gerais administrativos 11 070

311272021

4182 766

31/12/2021

(1 826)
11 070

S3o0 consideradas partes relacionadas da Invest GA, para além dos Acionistas, os membros dos

Orgios de Gestdo, Fiscalizagdo e os elementos-chave de gestdo. Para além destes sdo

igualmente consideradas paries

relacionadas as pessoas que lhes sdo proximas

{relacionamentos familiares) e as entidades por eles controladas ou em cuja gestdo exercem

influéncia significativa:

Nome

Jodo Carlos Ribeire Pereira de Sousa
Maria de Brito Ribeiro Pereira de Sousa
Jodo de Brito Ribeiro Pereira de Sousa
Paulo Rui dos Prazeres Vitor Monteiro
Ana Isabel Gomes Rodrigues Monteiro
Joana Gomes Rodrigues Monteiro

Tiago Gomes Rodrigues Monteiro
Guilherme Manuel Domingos Neves

MS ParticipacSes SGPS S.A.

Alves Ribeiro Investimentos Financeiros, SGPS S.A.
USGestar - Gestdo de Imoweis S.A.

AR France Invest {ARIF)

Silk Road Paris 1

Silk Road Paris Gestion Et Services

Alves Ribeiro S.A.

Alves Ribeiro - Consultoria de Gestdo S.A.
Alrisa - Sociedade Imobiliaria S.A.

SCO - Sociedade de Investimentos e Consultoria S.A.
Transoceénica, S.A. (Angola)

Rift Consultoria de Gestdo, S.A.

Alves Ribeiro Internacional, SGPS, S.A.



INVEST GESTAO DE ACTIVOS-SOCIEDADE GESTORA DE ORGANISMOS DE INVESTIMENTO COLECTIVO, S.A.

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2022

{Montantes em Euros, excepto quando expressamente indicado)

17. SOLVABILIDADE

18.

0s Fundos Préprios da Sociedade, apurados de acordo com o Regulamento (UE) n.® 575/2013, do
Partamento Europeu e do Conselho, de 26 de Junho de 2013 e com a Directiva 2013/36/EV,
incluem os fundos préprios de nivel 1 (tier 1).

De acordo com o Decreto-Lei n° 16/2015, de 24 de Fevereiro, e uma vez que o valor liquido
global das carteiras sob gestdo nic excede os 250.000.000€, a sociedade ndo é obrigada a
constituir um montante de fundos proprios adicional ao capital inicial minimo nos termos
previstos no n° 2 do artigo 71.°-M. Assim sendo, os Fundos Proprios da Invest Gestdo de Activos
tém de cumprir os requisitos previstos no n°l a n°3 do artigo 97.° do Regulamento {UE) n.°
575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de Junho, isto &, garantir um valor de

fundos proprios superior a um quarto das despesas gerais fixas do ano anterior.

Além do montante minimo de fundos préprios acima mencionados, a Invest Gestdo de Activos
tem a necessidade, enquanto sociedade gestora de OlA, de cobrir os riscos de responsabilidade
profissional. Nesse sentido, a sociedade detém fundos proprios suplementares suficientes para
cobrir eventuais riscos resultantes de responsabilidade civil profissional, que correspondem a
pelo menos 0,01% do valor das carteiras dos fundos de investimento alternative geridos.

Os valores dos Fundos Préprios e dos Requisitos de Fundos Proprios apurados de acordo com

as metodologias anteriermente referidas s3o os seguintes:

3112/2022  31/12/2021

Fundos Proprios Nivel 1 4 057 284 3340 747
Capital Realizado 250 0600 250 000
Reservas 3807 284 3090747

Fundos Proprios Complementares - -

Total de Fundos Proprios 4057284 3340 747

Requisitos de Fundos Proprios
Despesas Gerais Fixas 504 278 82177

Récio de Solvabilidade _ 804,57% __ 4065,32%

DIVULGA! EXIGIDAS POR DIPLOMAS LEGAI

De acordo com a informac3o requerida pelo Art.° 66-A e pelo Art." 508-F do Cddigo das

Sociedades Comerciais:
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a) Nao existem operagdes nao incluidas no balango, pelo que ndo haverdoe impactos financeiros
a reportar.

b) Os honorarios totais facturados no periodo findo em 31 de Dezembro de 2022 pelo Revisor
Oficial de Contas ascenderam a 1.845 Euros (2021: 1.845 Euros), integralmente relacionados

com a Revis#o legal das contas anuais.

De acordo com a informagdo requerida pelo Art.° 21° do Decreto-Lei n.° 411/91 e pelo Decreto-Lei
n.” 534/80:
a) A Empresa nio tem contribui¢des em divida & Seguranca Social;

b) A Empresa nao tem impostos em mora ao Estado.

NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETAGOES RECENTEMENTE EMITIDAS

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor e

que a Entidade aplicou na elaboragio das suas demonstragdes financeiras, sao as seguintes:

Contratos Onerosos - Custo de cumprir um contrato
Em maio de 2020, o IASB emitiu “Contratos Onerosos - Custoe de cumprir um contrato”, que

alterou a IAS 37 Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes.

0 objetivo das alteragbes é o de esclarecer os requisitos da IAS 37 sobre contratos onerosos
no que diz respeito a avaliagio se, num contrato, os custos inevitaveis de cumprir as
obrigacdes decorrentes do contrato excedem os beneficios econdmicos que se esperam
receber do mesmo.

As alteragdes devem ser aplicadas para periodos anuais com inicio em ou apés 1 de janeiro de

2022, sendo permitida a sua aplicagdo antecipada.

Melhoramentos do ci 2018-2020

Em 14 de maio de 2020, o IASB emitiu melhoramentas as normas IFRS 2018-2020

contendo as seguintes alteragées as IFRSs:
{a) permitir que uma entidade, enquanto subsidiaria, associada ou joint venture, que adota as
IFRS pela primeira vez depois da sua controladora e opta por aplicar o paragrafo D16 (a} da
IFRS 1 Adogdo pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relatdrio Financeiro, possa
mensurar as diferencas de conversdo cumulativas usando os valores relatados pela

controladora, com base na respetiva data de transicdo para as IFRS;

Ll
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(b) esclarecer gue a referéncia as taxas no teste de 10 por cento inclui apenas taxas pagas ou
recebidas entre o mutudrio e o credor, incluindo taxas pagas ou recebidas pelo mutuario
ou pelo credor em nome do outro (IFRS 9);

{c) remover a confusdo potencial em rela¢do ao tratamento de incentivos de locagdo aplicando
a IFRS 16 Locacgdes, conforme ilustrado no Exemplo llustrative 13 que acompanha a IFRS 16;
e

{d) remover o requisito do paragrafe 22 da IAS 41 Agricultura para que as entidades excluam
fluxos de caixa para tributagdo ac mensurar o justo valor aplicando a IAS 4l.

As alteracdes serdo aplicadas para periodos anuais com inicio em ou apds 1 de janeiro

de 2022, com aplicacao antecipada permitida.

A entidade ndo registou alteragdes significativas na adogao destas normas.

A Entidade decidiu optar pela n3o aplicacio antecipada das seguintes normas efou

interpretacdes, adotadas pela Unido Europeia:

Divulgacdes de politicas contabilisticas

Na sequéncia de feedback obtido sehre a necessidade de existir mais orientagdo que ajude as
empresas a decidir sobre que informagao divulgar relativamente as politicas contabilisticas, o
IASB emitiu em 12 de fevereiro de 2021 alteragdes a IAS 1 - Apresentac¢do das demonstragoes
financeiras e a IFRS Practice Statement 2 - Fazendo julgamentos de materialidade.

As principais alteracdes a IAS 1 incluem: i) exigir que as entidades divulguem informagao
relativa a politicas contabilisticas materiais em vez de politicas contabilisticas significativas, ii)
esclarecer que as politicas contabilisticas relacionadas com transagdes imateriais sao
igualmente imateriais e como tal ndo precisam de ser divulgadas e iii) esclarecer que nem
todas as politicas contabilisticas relacionadas com transagbes materiais sdo, elas mesmas,
materiais para as demonstragoes financeiras de uma entidade.

0 IASB também alterou a IFRS Practice Statement 2 para incluir orientagdes e dois

exemplos adicionais na aplicacio de materialidade as divulgacées de politicas contabilisticas.
Esias alteracbes sdo consistentes com a defini¢cdo revista de material:

“A informagao relativa a politicas contabilisticas é material se, quando considerada em conjunto
com outras informagdes incluidas nas demonstragbes financeiras de uma entidade, é
razoavelmente esperado que influencie as decisGes que os principais utilizadores das
demonstracdes financeiras de uma forma geral tomem com base nessas demonstragbes

financeiras.”
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As alteragbes entram em vigor a partir de 1 de janeiro de 2023, mas a sua aplicagdo antecipada

é permitida.

0 IASB emitiu alteragbes & IAS 8 Politicas Contabilisticas, Alteragées nas Estimativas
Contabilisticas e Erros para clarificar como as entidades devem distinguir as alteragdes nas
politicas contabilisticas das alteragdes nas estimativas contabilisticas, com foco principal na
definigdo e esclarecimentos sobre as estimativas contabilisticas.

As alteragdes introduzem uma nova definigdo para estimativas contabilisticas: clarificando que
sdo valores monetdrios nas demonstragBes financeiras que estdo sujeitos a incerteza de
mensuragao.

As alteragdes também clarificam a relagdo entre as politicas contabilisticas e as estimativas
contabilisticas, especificando que uma entidade desenvolve uma estimativa contabilistica para
atingir o objetivo estabelecido por uma politica contabilistica. Os efeitos das alteragies em tais
dados ou técnicas de mensuragio sdo alleracdes nas estimativas contabilisticas.

As alteragdes sdo efetivas para periodos com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2023, com
aplicagdo antecipada permitida, e serdo aplicadas prospectivamente as alteragdes nas
estimativas contabilisticas e alteragdes nas politicas contabilisticas ocorridas no ou apds o

inicio do primeiro periodo de relatério anual ao qual a entidade aplica as alteragdes.

Alteracoes a IAS_12: imposto diferido relacionado com ativos & passi decorrentes de uma

Unica transacdo

0 IASB emitiu atteragfes a IAS 12 - 'Impostos sobre o Rendimentc’, em 7 de maio de 2021.

As alteragdes exigem que as empresas reconhecam impostos diferidos sobre as transagdes

que, no reconhecimento inicial, dio origem a montantes iguais de diferencas temporarias

tributaveis e dedutiveis.

Em determinadas circunstancias, as empresas estdo isentas de reconhecer impostos diferides

quando reconhecem ativos ou passivos pela primeira vez. Anteriormente, havia alguma

incerteza sobre se a isencdo se aplicava a transagGes como locagbes e provisbes para
desmantelamento, isto &, transacdes no ambito das quais as empresas reconhecem um ativo e |
um passivo. As alteracdes esclarecem que a isen¢do ndo se aplica a este tipo de transagdes e |
que as empresas sdo obrigadas a reconhecer impostos diferidos. O objetivo das alteragdes é )
reduzir a diversidade na divulgacdo de impostos diferidos sobre locagdes e provisbes para . J

desmantelamento.
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As alteragBes entram em vigor para os periodos anuais com inicio em ou apos 1 de janeiro de

2023. A aplicacdo antecipada & permitida.

A Entidade encontra-se a avaliar os impactos que esta norma tera nas suas demonstragfes

financeiras.

Normas, alteragiies e interpretagtes emitidas, mas ainda nao efetivas para a Entidade

Clarificag3o dos requisitos de classificacdo de passivos como corrente ou ndo corrente

(alteractes 3 IAS 1 - Apresentacio das Demonstrages Financeiras)

0 IASB emitiu em 23 de janeiro de 2020 uma alteracdo a IAS 1 Apresentagdo das
Demonstragées Financeiras para clarificar como classificar divida e outros passivos como

corrente e ndo corrente.

As alteragdes esclarecem um critério da IAS 1 para classificar um passivo come nao corrente: a
exigéncia de uma entidade ter o direito de diferir a liquidagdo do passivo por pelo menos 12

meses ap6s o periodo de relatdrio.

As alteragGes visam:

especificar que o direito de uma entidade de diferir a liquidag3o deve existir no final do periodo
de relatorio e tem de ser substantivo;

esclarecer que os racios que a empresa deve cumprir apés a data do balango (ou seja, racios
futuros) ndo afetam a classificagdo de um passivo na data do balango. No entanto, quando
passivos ndo correntes estdo sujeitos a racios futuros, as empresas tém de divulgar
informacdo que permita aos utilizadores a compreender o risco de que esses passivos possam
ser reembolsados dentro de 12 meses apés a data do balango,; e

esclarecer os requisitos para classificar passivos que uma entidade ira liquidar, ou possa
liquidar, airavés da emissdo dos seus préprios instrumentos patrimoniais (ex: divida
convertivel).

Esta alteragio e efetiva para periodos ap6s 1 de janeiro de 2024.

Passivo de locacdo huma transacio de vendaer do {alteracdes 3 IFRS 16 - Locagdes)

0 IASB emitiu em Setembro de 2022 alteracdes a IFRS 16 - Locagfes que introduzem um novo
modelo contabilistico para pagamentos varidveis numa transagdo de venda e relocagao.

As alteragdes confirmam que:
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No reconhecimento inicial, o vendedor - locatdrio inclui os pagamentos varidveis de locagdo
guando mensura um passivo de locacio decorrente de uma transagdo de venda e relocagéo.
Apds o reconhecimento inicial, o vendedor - locatario aplica os requisitos gerais para a
contabilizagdo subsequente do passivo de locagdo, de moda que nao reconhe¢a nenhum ganho
ou perda relacionado com o direito de uso que retém.

Um vendedor - locatirio pode adotar diferentes abordagens que satisfagam os novos
requisitos de mensuragdo subsequente.

As alteracdes sdo efetivas para periodos anuais iniciados em ou apds 1de janeiro de 2024, com
aplicacdo antecipada permitida.

De acordo com a IAS 8 - Politicas Contabilisticas, Alteragdes nas Estimativas Contabilisticas e
Erros, um vendedor - locatario terd de aplicar as alteragdes retrospetivamente as transagoes
de venda e relocacdo celebradas ou apds a data de aplicagdo inicial da IFRS 16. Isto significa
que terd de identificar e reanalisar as transagoes de venda e relocacdo celebradas desde a
implementacdo da IFRS 16 em 2019 e, potencialmente, reexpressar aquelas que incluiam

pagamentos variaveis de locagdo.

A Entidade encontra-se a avaliar os impactos que esta alteragdo tera nas suas demonstragoes

financeiras.

ACONTECIMENTOS APGS A DATA DO BALANGO

Até a presente data, ndo ocorreu gualquer evento relevante, considerado material,

com impacto na actividade da Sociedade Gestora.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Opinido

Auditdmos as demonstragdes financeiras ancxas de Invest Gestiio de Activos - Sociedade
Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A. (a Entidade), que compreendem o
balanco em 31 de dezembro de 2022 (que evidencia um total de 5.230.106 euros e um total de
capital préprio de 4.912.257 euros, incluindo um resultado liquido de 854.973 euros), a
demonstraciio dos resultados por naturezas, a demonstracdo das alteragdes no capital proprio ¢
a demonstracdo dos fluxos de caixa relativas ao ano findo naquela data, e o anexo 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 posi¢do financeira de Invest Gestdo de Activos -
Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., em 31 de dezembro de
2022 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa relativos ao ano findo naquela data de
acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na
Unifo Europeia.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (JSA) e
demais normas e orientagdes técnicas ¢ éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As
nossas responsabilidades nos termos dessas normas estdo descritas na secgdo
“Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos
independentes da Entidade nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos
termos do cddigo 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 opinifo.

Responsabilidades do érgio de gestio e do orgio de fiscalizacio pelas demonstragdes
financeiras

O orgéo de gestfio ¢ responsavel pela:

- preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posigdo financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS);

- elaboragiio do relatorio de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;
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- criagio ¢ manuten¢io de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a
preparacio de demonstragdes financeiras isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou
a erro;

- adogdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstincias; e

- avaliagfio da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar duvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O érgdo de fiscalizagio é responsavel pela supervisdo do processo de preparacéo e divulgagio
da informac#o financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razodvel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdio isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou a erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinifio. Seguranca razodvel é um nivel elevado de
seguranga mas nfio é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA
detetars sempre uma distor¢fio material quando exista. As distor¢des podem ter origem em
fraude ou erro ¢ sio consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa
razoavelmente esperar que influenciem decisdes econdémicas dos utilizadores tomadas com
base nessas demonsiragées financeiras.

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

- identificamos ¢ avaliamos os riscos de distor¢do material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, € obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinifio. O risco de ndo detetarmos uma distorgio
material devido a fraude é maior do que o risco de nfio detetar uma distor¢fio material devido
a erro, dado que a fraude pode envolver conluio, falsificagio, omissdes intencionais, falsas
declara¢Bes ou sobreposigéio ao controlo interno;

- obtemos uma compreensio do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstincias, mas néo
para expressar uma opinifio sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

- avaliamos a adequacfo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo orgdo de gestio,

- concluimos sobre a apropriagio do uso, pelo 6rgdo de gestio, 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 da Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos
que existe uma incerteza material, devemos chamar a atengiio no nosso relatoério para as
divulgagdes relacionadas incluidas nas demonstra¢@es financeiras ou, caso essas divulgagdes
nfio sejam adequadas, modificar a nossa opinido. As nossas conclusdes sdio baseadas na
prova de auditoria obtida até & data do nosso relatério. Porém, acontecimentos ou condigdes
futuras podem levar a que a Entidade descontinue as suas atividades;
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- avaliamos a apresentacfio, estrutura e conteido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes ¢
o0s acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéio apropriada;

- comunicamos com os encarregados da governagfo, entre outros assuntos, 0 dmbito € o
calendario planeado da auditoria, ¢ as conclusdes significativas da auditoria incluindo
qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a auditoria.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificacio da concordancia da informagdo constante
do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatorio de gestio

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, al. ¢) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos
de parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicdveis em vigor, a informa¢fo nele constante ¢ concordante com as
demonstragdes financeiras auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagdo sobre a
Entidade, nio identificAmos incorre¢Oes materiais.
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