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1 INTRODUGAO
1.1 Dados do Fundo

O Fundo tem a denominagdo de BFA INVEST - Fundo Especial de Investimento em Valores
Mobilidrios Fechado “FEIVMF”, adiante designado por “Fundo”. O registo do Fundo foi autorizado
pela Comissdo do Mercado de Capitais “CMC” aos 18 de Julho de 2025, tendo sido atribuido o
numero de registo 010/0IC-FEIVMF/CMC/07-2025; com um capital social total previsto de 25 000
000 000,00 repartido por 25 000 000 de unidades de participacio “UP” cada uma com o valor
nominal de Kz 1.000,00.

Trata-se de um Fundo Fechado, cujo prazo de vencimento é 28 de Agosto de 2027 . O perfodo da
recolha das inteng¢bes de subscrigdo decorreu durante o periodo de 04 de Agosto a 11 de Setembro
de 2025, Neste periodo, foram subscritas cerca de 0,57% do total das unidades de participacio

autorizadas pela Comissdo do Mercado de Capitais e emitidas pelo Fundo de 142.668,78.

O Fundo tem como subscritores alvo, todos aqueles que pretendem diversificar os seus
investimentos em activos denominados em moeda nacional, que procuram rentabilidade acrescida,

flexibilidade e liquidez.
1.2 A Entidade Responsavel Pela Gestao

0 Fundo € gerido pela BFA Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Colectivo, S.A, com sede na Rua Amilcar Cabral, n.? 58, com o capital social integralmente subscrito
e realizado no montante de AOA 400 000 000,00 (Quatrocentos milhdes de Kwanzas), registada na

Comissdo do Mercado de Capitais sob o nimero 001/SGOIC/CMC/12-2016.

1.3 A Entidade Responsavel Pela Guarda Do Fundo “Depositario”

A entidade depositaria dos activos do Fundo é o Banco de Fomento Angola, S.A (adiante designado
apenas por Banco BFA), com sede na Rua Amilcar Cabral, n?58, Maianga - Luanda e encontra-se
registado na Comissdo do Mercado de Capitais (CMC) como intermediario financeiro desde 16 de

Dezembro de 2014, sob o niimero 01/A1/CMC/12-2014.
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1.4

A Entidade Responsavel Pela Comercializacio Do Fundo

As entidades comercializadoras, responsaveis pela comercializagdo e/ou coloca¢io das Unidades

de Participagio sio:

1.

1.5

BFA CAPITAL MARKETS, SDVM, S.A, com sede na Rua Condominio Zenith Tower, Via AL 12,
Torre 2, Piso 11, Municipio de Talatona, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial
de Luandasobn®43911-22, com o NIF 5001174410, com o Capital Social de Kz 200 000 000,
00;

AUREA - Sociedade Distribuidora de Valores Mobilidrios, S.A, ( “AUREA SDVM, S.A” },
sociedade anénima, com sede em Luanda, na Rua Major Marcelino Dias, Edificio ICON 2014,
8.° Andar, Distrito Urbano da Ingombota, matriculada na Conservatéria do Registo

Comercial de Luanda, sob o niimero 6322-15, com o NIF 5417393959, com o capital social
de Kz 610 000 000,00;

Lwei Mansa Musa Brokers - SCVM, S.A - Sociedade Correctora de Valores Mobilidrios, com
sede Avenida de Portugal, Rua Dr. Américo Boavida, Edificio - Dalia Plaza 9° andar, Luanda,
Angola, e registada na Comissdo do Mercado de Capitais sob n® 002 /A1/CMC/05-2020;
Lucrum Trust - SCVM, S.A - Sociedade Correctora de Valores Mobiliirios, com sede
Comandante Gika, n°® 185 3° C, Luanda, Angola, e registada na Comissdo do Mercado de
Capitais sob n® 03/SCVM/CMC/03-2023;

KYROS - SDVM, 5.A - Sociedade Distribuidora de Valores Mobilidrios, com sede Rua Calgada
dos Enforcados, n.® 2, Bairro Coqueiros, Municipio da Ingombota /Luanda - Angola, e

registada na Comissdo do Mercado de Capitais sob n°® 08/SDVM/CMC/12-2023.

A Entidade Responsavel Pela Auditoria Independente

O Auditor do Fundo € a Deloitte & Touche ~ Auditores, Lda, com os escritérios no Condominio da

Cidade Financeira, via S8, Bloco 4-5° - Talatona, Luanda, com Capital Social de Kz 1.620.000,00,

Contribuinte Fiscal n® 5401022670.
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1.6 Objectivo e Politica de Investimento do Fundo

O principal objectivo do Fundo é o de proporcionar aos seus participantes uma alternativa de
investimento em Kwanzas, diversificando as suas carteiras com rentabilidade acrescida e

diferenciada comparativamente aos depdsitos bancarios oferecidos pela Banca Nacional.
A carteira do Fundo serd constituida pelos seguintes activos, nomeadamente:

i.  Titulos da Divida Publica (nomeadamente Obrigagoes do Tesouro e Bilhetes do Tesouro);

ii.  Obrigacdes Corporativas;

iii.  Unidades de Participagdo de Fundos de Investimento;

iv.  Accles, obrigagdes com direito de subscri¢io de acg¢bes, obrigacdes convertiveis em
ac¢bes, warrants e qualquer outro tipo de valor que confira o direito de subscricdo de
acgdes, seja convertivel em acgdes ou tenha a remuneragio indexada a ac¢des;

v.  Activo de curto prazo (nomeadamente certificados de depdsito, depésitos bancarios,

operagoes de reporte, papel comercial).

0 Fundo nao esta sujeito a qualquer limite de investimento. No entanto, a Sociedade Gestora esté

limitada ao investimento em activos do Mercado Monetario e do Mercado de Capitais.
Nado existem limites de distribuicdo dos activos;

0 Fundo pretende efectivamente realizar as suas aplicages dentro do mercado angolano;
O Fundo pretende ser de subscri¢io publica;

Ndo estd prevista a distribuicfio de rendimentos aos investidores no horizonte de funcionamento

do Fundo. O Fundo incorpora ao patriménio todos os rendimentos auferidos pelos seus activos

financeiros.
1.7 Valorimetria e Unidades de Participacao

0 Regulamento de Gestdo do Fundo estabelece as seguintes regras de valorimetria e cilculo do valor

das unidades de participacao:
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0O valor da unidade de participacdo é calculado diariamente e determina-se pela divisio do valor
liquido global do Fundo pelo nimero total de unidades de participagio subscritas. O valor liquido
global do Fundo é apurado deduzindo & soma dos valores que o integram o montante de todos os

encargos suportados até o momento da valorizacido da carteira.
0 apuramento do valor liquido global do Fundo é feito de acordo com as seguintes regras:

Os activos da carteira do Fundo séo valorizados diariamente pelo método contabilistico que consiste
em fazer a afectacdo didria das variagdes positivas e/ou negativas directamente ligadas aos activos
da carteira do Fundo com a finalidade de se obter o valor global do Fundo na data em anélise, sendo

0 momento de referéncia o das 17h00 do dia da valorizagio;

A

No que respeita & valorizagdo de titulos de divida, se em casos excepcionais, motivados
designadamente por falhas técnicas, nio for possivel obter as respectivas cotagdes as 17h00, serd

considerada a cotagdo do ultimo dia de fecho disponivel.

i. A composi¢do da carteira do Fundo a considerar em cada valorizagdo serd a que se verificar
no Momento de Referéncia;

ii. O valor liquido global do Fundo € apurado tendo em consideracio a valorizacdo da carteira
do Fundo, deduzidos os encargos efectivos ou pendentes imputdveis ao Fundo,
designadamente: (a) encargos legais e fiscais; (b) taxa de supervisio; (c) comissio de gestio;
(d) comissdo de depésito; e (e) outros custos legalmente previstos no Regulamento de

Gestdo do Fundo.

A BFA GA procede ao célculo do valor das unidades de participagiio diariamente e procede a

respectiva publicagdo em www.bfa.ao.

1.8 Riscos Associados

O Fundo esta sujeito aos seguintes riscos:

Risco de Crédito: Consiste na possibilidade de os emitentes dos activos financeiros em carteira no

cumprirem com as suas obrigacdes de pagamento de juros e capital.
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Risco Regulamentar: Que deriva das alteragdes nas pegas legais, incluindo mudangas no regime

fiscal, com possiveis impactos sobre a estrutura do fundo.

Risco da Taxa de Juro: E o risco derivado de variagoes e volatilidades sofridas pelas taxas de juros

dos activos em carteira.

Risco de Liquidez: Decorre da potencial incapacidade do Fundo dispor de meios liquidos ou de

desmobilizar investimentos para satisfazer o reembolso aos participantes na maturidade do Fundo.
2 ACTIVIDADE E DESEMPENHO

Da data de constituicdo do Fundo até 30 de Junho de 2026, o Fundo manteve a sua estratégia de
investimentos, concentrando cerca de 99,39% dos seus activos aplicados em Oportunidades
detectadas no mercado da divida publica angolana denominadas em moeda nacional,
nomeadamente em Obriga¢des do Tesouro Ndo Reajustdveis com o objectivo de proporcionar
rentabilidades atractivas para os seus investidores quando comparadas com as rentabilidades

oferecidas pelas aplicagdes tradicionais disponiveis no Mercado.

Em 30 de Junho de 2026, o valor liquido global do Fundo ascendia a 161 866 822,41 Kwanzas,
repartidos por 142 667,78 unidades de participagdo, detidas por 35 participantes. O Fundo teve
uma rendibilidade acumulada de 13,46%, o que corresponde uma rentabilidade anualizada de

16,25% e uma volatilidade de 20,48%.

2.1 Composicao da Carteira

Dep. Ordem 1061618
OT Nao Reajustavel 174 309 092
Total dos Activos 175370 710
Total dos Passivos 13 503 887
Valor Liquido Global 161 866 822

BFA GESTAO DE ACTIVOS - SGOIC, SA | RELATORIO DE GESTAO SEMESTRAL 2026 | BFA INVEST FELV.MFE. 7 i

/'1 /

/
/

#



2.2 Activos Integrados na Carteira

COMPOSICAO DA CARTEIRA

-16%

m Dep. Ordem

2.3 Evolugao do Valor da Unidade de Participaciao

8 OT N&o Reajustavel

EVOLUGAO DA UNIDADE DE PARTICIPACAO (Kz)

1.200

1.100

1.000

900
aegn/2025 out/2025 dez/2025 fev/2026 abr/2026 iun/202¢
2.4 Sumario do Fundo

Descricao Caracteristicas
Denominaciao BFA INVEST
Tipo de Subscrigio Publica
Inicio de Actividade 28/08/2025 B
Maturidade 28/08/2027
Montante Minimo para efeitos de Subscricao 100 000,00_ o ]
Unidade de Participacdao em Circulagio 142 667,78
Valor Nominal ) 1 0_00,00 N
Capital Social Subscrito 142 667 780,00
Moeda Kz ]
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Valor da Unidade de Participacao 1134,57
Valor Liquido Global sob Gestao 161866 822,41
Comissio de Gestao (a.a.) 1,20%
Comissao Depositaria (a.a.) 0,50%
Comissao de Subscricao [sento
Comissao de Resgate - Isento
Politica de Rendimentos Capitalizacdo

3 INDICADORES DE MERCADO

3.1 Mercados de Capitais Internacionais

O primeiro semestre de 2026 foi marcado por dindmicas contrastantes entre os mercados globais,
com a inteligéncia artificial a continuar a puxar pelas bolsas norte-americanas, enquanto as tensoes
geopoliticas, particularmente o conflito no Médio Oriente envolvendo os EUA, Israel e o Irdo,

impulsionaram o sector energético e ditaram a volatilidade das matérias-primas.
3.1.1 O Choque Energético e o Estreito de Ormuz

O Estreito de Ormuz é a principal artéria do comércio global de energia, por onde transita cerca de
20% do petrdleo mundial e volumes cruciais de Gas Natural Liquefeito (GNL). O seu encerramento
provocou uma crise global de combustiveis, com dindmicas que ecoaram a crise energética da
década de 1970.

Petrdleo: O crude Brent, que iniciou o0 ano em torno dos 67 ddlares, disparou rapidamente apos o
bloqueio, atingindo um maximo intradiario de 138 délares por barril no inicio de Abril. 0 WTI

seguiu uma trajectéria paralela, passando de 57 d6lares para quase 115 ddlares.

Disrupcio da Oferta: Em Abril, estimava-se que os produtores do Golfo, como a Arabia Saudita, o
Iraque e o Kuwait, tivessem absorvido um corte for¢ado de produgdo na ordem dos 10,5 milhdes de

barris por dia.

Produtos Refinados e GNL: A QatarEnergy foi for¢ada a declarar motivo de forga maior em todas

as exportacgdes. A nivel global, os pregos do gasoleo e de outros produtos refinados subiram de
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forma acentuada, forgando varios governos a utilizar subsidios dispendiosos para tentar conter a
subida de pregos nas bombas e evitar uma crise alimentar severa ligada aos custos de transporte e

fertilizantes.
3.1.2 Mercados Accionistas: EUA vs. Europa

Os mercados de capitais nos EUA e na Europa registaram ganhos sélidos, embora com motores de

crescimento muito distintos.

Var % no Semestre Principal Motor

S&P 500 +10,7% Sector Tecnolégico e A
Nasdag Composite +16,0% Hardware e Semicondutores
STOXX Europe 600 +92,8% Sector da Defesa, Banca e Industria

Estados Unidos: A narrativa continuou a ser dominada pelos pesados investimentos em infra-
estruturas de Inteligéncia Artificial. Empresas ligadas aoc armazenamento de dados e
semicondutores lideraram os ganhos. No entanto, o sector da energia também foi um dos maiores
destaques de alta no S&P 500, impulsionado pelas disrup¢des na oferta causadas pela escalada da
tensdo geopolitica no Médio Oriente. O S&P 500 registou o seu sexto trimestre consecutivo de

crescimento a dois digitos.

Europa: 0 STOXX 600 teve um desempenho robusto, atingindo maximos histéricos acima dos 652
pontos nos primeiros dias de Julho. Ao contrario dos EUA, os ganhos europeus foram mais

diversificados. O aumento das tensdes geopoliticas globais, incluindo a continuacdo do conflito na

Ucrania, levou os investidores a alocarem capital no sector da defesa e na indastria pesada.
3.1.3 Matérias-Primas: Petréleo e Ouro

Petroleo (WTI/Crude): O mercado petrolifero manteve-se altamente reactivo aos riscos do lado
da oferta. Apoés picos de volatilidade ditados pelos desenvolvimentos diplométicos e militares entre
Washington, Tel Aviv e Teerdo, o barril de WTI consolidou na reta final de Junho na zona dos 69 a

73 délares, testando suportes técnicos importantes.
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Ouro (XAU/USD): O metal precioso serviu como activo de reftigio intermitente. Atingiu a zona dos
4.450 ddlares por onga no inicio de Junho devido aos receios de inflagdo e procura por seguranga.
No entanto, face a for¢a do délar e as yields das obriga¢des, o ouro sofreu uma correcgdo técnica

acentuada nas Gltimas semanas do semestre, caindo para a faixa dos 4.090 ddlares.
3.1.4 Cambio: O par EUR/USD

0 Délar Americano (DXY) mostrou uma forte resiliéncia global, suportado por uma economia

americana gque continua a crescer de forma robusta e por dados do mercado de trabalho que

mantém a Reserva Federal (Fed) cautelosa quanto a cortes nas taxas de juro.

O par EUR/USD encerrou o semestre pressionado em baixa. No inicio de julho, a moeda tnica
europeia negociava perto de 1,1428 - 1,1460. O euro conseguiu, ainda assim, resistir melhor do que
outras divisas globais, beneficiando do arrefecimento das pressdes inflacionistas na Zona Euro, que

aliviou os receios de novos aumentos agressivos de juros por parte do Banco Central Europeu (BCE).

3.2 Mercado Nacional

3.2.1 Angola: Crescimento Nio-Petrolifero e Controlo da Inflacao

Angola conseguiu navegar no primeiro semestre de 2026 com indicadores macroecondmicos
positivos, impulsionados ndo apenas pela alta do petrdleo, mas por reformas econémicas continuas

e pelo crescimento do sector ndo-petrolifero.

Desaceleracio da Inflagdo: Apesar do ambiente inflacionista global impulsionado pelos precos da
energia, Angola conseguiu reduzir significativamente a sua taxa de inflacao. Em Abril, a inflacdo
homologa caiu para 11,58% e, em Maio, atingiu 10,88% — o valor mais baixo desde meados de 2023.
Esta redugio continua permitiu ao Banco Nacional de Angola (BNA) rever em baixa a sua meta de

inflagdo para o ano, de 13,5% para 11,5%.

Crescimento do PIB: No primeiro trimestre de 2026, a economia angolana registou um
crescimento robusto de 5,32%. Crucialmente, este crescimento foi impulsionado pelo sector néo-
petrolifero, que se expandiu 6,2%, demonstrando que as politicas de diversifica¢do econémica estdo

a comegar a dar frutos.
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Melhoria das Financas Publicas: A combinag¢do do aumento das receitas devido aos precos altos
do petréleo no pico da crise de Ormuz e do controlo da despesa permitiu a Angola reduzir a sua
divida publica para menos de 60% do PIB, cumprindo os limites da Lei da Sustentabilidade das
Financas Publicas. As Reservas Internacionais Liquidas também aumentaram, atingindo 15,8 mil

milhdes de délares, garantindo oito meses de importacdes.

A Proteccao Angolana: O Governador do BNA, Manuel Tiago Dias, sublinhou que a situagio
angolana diferiu da dos paises ocidentais. Enquanto o ocidente lidou com inflagdo importada

(especialmente energia), a estabilidade relativa da taxa de cAmbio do Kwanza e o aumento da

producdo interna (particularmente de alimentos) ajudaram Angola a conter os precos.
3.2.2 Mercado Accionista: Desempenho das Cotadas

0 mercado accionista da BODIVA, ainda em fase de expansdo de liquidez, continuou a reflectir a
dindmica do sector financeiro, que domina a praga angolana. Com a inclusdo de novas entidades nos
ultimos anos (incluindo a prépria BODIVA, que avangou com a sua OPV no final de 2024), o mercado
conta com acg¢des que tém servido sobretudo como veiculos de dividendos e reserva de valor face a

inflacdo.

Performance acumulada das Accdes cotadas na Bodiva

s BA] e BO GA EN3A BODIVA BFA
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3.2.3 Mercado de Divida e Curva de Rendimentos do Kwanza

0 mercado de divida continua a ser o grande motor da BODIVA. No primeiro semestre de 2026, a
curva de rendimentos do Kwanza (AOA) reflectiu a postura de alivio cauteloso por parte do BNA,

impulsionada pela queda continua da inflagao.

3.2.3.1 Politica Monetaria e Mercado Interbancario

Com a inflacdo a cair para os 10,88% em junho de 2026, 0 BNA ganhou espaco para manter uma

politica monetaria mais acomodaticia.

LUIBOR: A taxa interbancaria (Luibor) reagiu a este ambiente. A taxa Luibor Overnight (ON) ja
havia caido significativamente para 18,21% no inicio de Abril, o valor mais baixo desde Marco de
2024, evidenciando maior liquidez no sistema. Em Maio, a Luibor a 3 meses fixou-se nos 15,70%

{uma descida face aos 17,76% de Abril).

Taxa BNA: A taxa de juro directora do banco central posicionou-se nos 17,00% no final do semestre.
3.2.3.2 Curva de Rendimentos (Obriga¢oes do Tesouro)

A curva de rendimentos soberana em moeda nacional (Obrigagdes do Tesouro Nio Reajustiveis -
OT-NR) apresentou um perfil que reflecte o prémio de risco exigido para maturidades mais longas,

mas com yields a ajustarem-se a nova realidade inflacionista.

Maturidades Curtas (Mercado Monetario / Bilhetes do Tesouro): As taxas acompanharam a

descida da LUIBOR, situando-se abaixo da fasquia dos 16-17%.

Maturidades Médias (3 a 5 anos): O segmento intermédio da curva estabilizou a medida que o

mercado absorvia a consolidacgéo fiscal do Estado.

Maturidades Longas (6 a 7 anos): Em Junho de 2026, no mercado secundario (operagdes de
reporte e negociacao multilateral), as OT-NR a 6 e 7 anos estavam a ser transaccionadas com yields

em torno dos 17,25% e 17,75%, respectivamente.
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Este diferencial entre a taxa directora (17%) e as maturidades longas (17,75%) demonstra uma
curva de rendimentos relativamente "plana” (flat yield curve), indicando que os investidores
antecipam que a inflagdo a longo prazo se manterd controlada em torno das metas do BNA

(projectadas para 11,5% este ana), nao exigindo um prémio de prazo excessivamente elevado.
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4 DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS AS CONTAS
4.1 Demonstragdes Financeiras
4.2 Notas as Demonstra¢oes Financeiras

4.3 Relatorio do Auditor Externo
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