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1 INTRODUCAO
1.1 Dados do Fundo

O Fundo tem a denominag¢io de[ BFAAM EMERGING INCOME FUND- Fundo Especial de Investimento
em Valores Mobilidrios Aberto “FEIVMA”, adiante designado por “Fundo”. O registo do Fundo foi
autorizado pela Comissdo do Mercado de Capitais “CMC” aos 03 de Julho de 2025, tendo sido
atribuido o niimero de registo 008/01C-FEIVMF/CMC/07-2025.

Trata-se de um Fundo Aberto, cujo prazo de vencimento é indeterminado. Até A data de corte, 30 de

Junho 2026, foram subscritas e emitidas 2.597.493,09 unidades de participagio.

0 Fundo tem como subscritores alvo, todos aqueles que pretendem aumentar o valor do seu
investimento com exposi¢do a mercados emergentes a longo prazo. Por se tratar de um Fundo de
Investimento Mobilidrio Aberto, o niimero de unidades de participagio serd variavel, dado que o
Fundo podera a qualquer momento dar entrada de novas subscricdes e ou resgates de Unidade de

Participagdo, o que atribuird ao Fundo um elevado grau de liquidez.
1.2 A Entidade Responsavel pela Gestio

O Fundo é gerido pela BFA Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento
Colectivo, S.A, com sede na Rua Amilcar Cabral, n.2 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 0 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 nimero 01/AI/CMC/12-2014.

1.4 A Entidade Responsavel pela Comercializagdo do Fundo
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As entidades comercializadoras, responsaveis pela comercializagio e/ou colocagio das Unidades

de Participagao sio:

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 Luanda sob

n° 43911-22, com o NIF 5001174410, com o Capital Social de Kz 200 000 000, 00;

BFA Gestdo de Activos - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Colectivo, S.A, com sede
na Rua Amilcar Cabral, n® 58, com o escritorio no Bairro Talatona, Rua AL 16, Edif. Zenith Towers,
Torre 2, 10° andar, Luanda, matriculada na Conservatéria do Registo Comercial de Luanda sob n?

1491-16, com o NIF 5417405345, com o Capital Social de Akz 400 000 000, 00;

Lwei Mansa Musa Brokers - SCVM, S.A - Sociedade Correctora de Valores Mobiliarios, com sede
Avenida de Portugal, Rua Dr. Américo Boavida, Edificio - Dalia Plaza 92 andar, Luanda, Angola, e

registada na Comissio do Mercado de Capitais sob n® 002/A1/CMC/05-2020;

Lucrum Trust - SCVM, S.A - Sociedade Correctora de Valores Mobilidrios, com sede Comandante
Gika, n® 185 32 (, Luanda, Angola, e registada na Comissdo do Mercado de Capitais sob n?
03/SCVM/CMC/03-2023;

KYROS - SDVM, S.A - Sociedade Distribuidora de Valores Mobiliarios, com sede Rua Calcada dos
Enforcados, n.2 2, Bairro Coqueiros, Municipio da Ingombota /Luanda - Angola, e registada na

Comissdo do Mercado de Capitais sob n? 08/SDVM/CMC/12-2023;

0 Fundo é comercializado presencialmente em todos os Balcdes do BFA - Banco de Fomento Angola,

S.A, e pelas redes de distribuicdo das correctoras acima referenciadas.
1.5 A Entidade Responsavel pela Auditoria Independente

O Auditor do Fundo € a Deloitte & Touche - Auditores, Lda, com os escritérios no Condominio da
Cidade Financeira, via 58, Bloco 4-5° - Talatona, Luanda, com Capital Social de Kz 1 620 000,00,
Contribuinte Fiscal n® 5401022670.

1.6 Objectivo e Politica de Investimento do Fundo

&
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0O principal objectivo do Fundo é o de proporcionar aos seus participantes, investidores particulares
e/ou empresas, uma alternativa de investimento em Kwanza (AQA) de curto/médio prazo, que lhes
permita combinar o factor rentabilidade, flexibilidade e liquidez a todo o momento e em condi¢des
favoraveis. A politica de investimento do Fundo consiste na aplicacio em oportunidades detectadas

no mercado monetario e de capitais.

A carteira do Fundo sera constituida pelos seguintes activos, nomeadamente:

- Titulos da Divida Publica (nomeadamente Obrigag¢des do Tesouro e Bilhetes do Tesouro);
- Obriga¢6es Corporativas;

- Unidades de Participa¢dao de Fundos de Investimento;

- Accdes, obrigagdes com direito de subscricdo de acgbes, obrigagdes convertiveis em accdes,
warrants e qualquer outro tipo de valor que confira o direito de subscricdo de acgdes, seja

convertivel em acgbes ou tenha a remuneragio indexada a ac¢des; e

- Activos de curto prazo (nomeadamente certificados de dep6sito, depésitos bancarios, operacdes

de reporte, papel comercial).

0 Fundo poder4 investir até 40% do seu valor em mercados emergentes e fronteiricos, incluindo
titulos transaccionados emitidos na moeda do Pafs em que sdo emitidos ou nas principais moedas
transaccionadas a nivel mundial. 0 Fundo pode também deter cash e equivaléncias. Os 40% do valor

do Fundo expostos aos mercados emergentes e fronteiricos

Os investimentos no estrangeiro serdo preferencialmente em activos do Mercado Regulamentado

ou em Activos com Rating atribuido por entidades internacionais reconhecidas.

Tendo em conta a sua natureza, o Fundo nio esti sujeito a qualquer limite de investimento, no

entanto.,
1.7 Valorimetria e Unidades de Participacio

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

das unidades de participagdo:
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0 valor da unidade de participacdo é calculado diariamente e determina-se pela divisio do valor

liquido global do Fundo pelo niimero 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 valorizacio da carteira.
0 apuramento do valor liquido global do Fundo é feito de acordo com as seguintes regras:

Os activos da carteira do Fundo sdo 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 andlise, sendo

o momento de referéncia o das 17h00 do dia da valorizagao.

No que respeita a valorizacdo de titulos de divida, se em casos excepcionais, motivados
designadamente por falhas técnicas, ndo for possivel obter as respectivas cotacdes as 17h00, sera

considerada a cotagdo do ultimo dia de fecho disponivel.

A composi¢do da carteira do Fundo a considerar em cada valoriza¢do serd a que se verificar no

Momento de Referéncia.

O valor liquido global do Fundo é apurado tendo em consideragio a valorizacdo da carteira do
Fundo, deduzidos os encargos efectivos ou pendentes imputdveis ao Fundo, designadamente: (a)
encargos legais e fiscais; (b) taxa de supervisdo; (c) comissdo de gestio; (d) comissio de depésito;

e (e) outros custos legalmente previstos no Regulamento de Gestido do Fundo.

A BFA GA procede ao calculo do valor das unidades de participagdo diariamente e procede 2

respectiva publica¢do em www.bfa.ao.

1.8 Riscos Associados

O Fundo esta sujeito aos seguintes riscos:

Risco de Mercado: Consiste nas variagdes nos pregos de mercado dos activos subjacentes, como
acgBes e outros valores mobilidrios, influenciadas por eventos econ6micos, politicos e outros

factores externos.
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Risco da Taxa de Juro: E o risco derivado de variagdes e volatilidades sofridas pelas taxas de juros

dos activos em carteira.

Risco de Crédito: Consiste na possibilidade de os emitentes dos activos financeiros em carteira nio

cumprirem com as suas obrigacdes de pagamento de juros e capital.

Risco Cambial: As alteracdes nos valores relativos de diferentes moedas podem afectar

negativamente o valor dos investimentos e quaisquer rendimentos associados.

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.

Risco Regulamentar: Que deriva das alteracdes nas pegas legais, incluindo mudangas no regime

fiscal, com possiveis impactos sobre a estrutura do fundo.

Risco de Contraparte: possibilidade de uma das partes envolvidas na transacgiio ndo cumprir com

as suas obrigag¢des, conforme acordo estabelecido.

Risco Operacional: o Fundo estd exposto ao risco de perdas operacionais resultantes de falhas de

processos, pessoas e sistemas de informagio ou decorrentes de eventos externos.
2 ACTIVIDADE E DESEMPENHO

Da data de constitui¢éio do Fundo até 30 de Junho de 2026, ¢ Fundo manteve a sua estratégia de
investimentos, concentrando cerca de 59,97% dos seus activos aplicados em Oportunidades
detectadas no mercado da divida publica angolana denominadas em moeda nacional,
nomeadamente em Obrigacdes do Tesouro Ndo Reajustaveis com o objectivo de proporcionar
rentabilidades atractivas para os seus investidores quando comparadas com as rentabilidades

oferecidas pelas aplicagbes tradicionais disponiveis no Mercado.

Em 30 de Junho de 2026, o valor liquido global do Fundo ascendia a 2 785 891 153,11 Kwanzas,
repartidos por 2 596 708,11 unidades de participagio, detidas por 119 participantes. O Fundo teve
uma rendibilidade acumulada de 7,25%, o que corresponde a uma rentabilidade anualizada de

13,63% e uma volatilidade de 7,75%.

¥ /s
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2.1 Composigao Da Carteira:

ACTIVO VALOR

Depositos Bancarios 1073523 049
OT Nao Reajustavel 1697 867 981
Acgbes 59595 360
Total dos Activos 2834986 389
Total dos Passivos 45095236
Valor Liquidos Global 2830986 389

2.2 Activos Integrados na Carteira

COMPOSICAO DA CARTEIRA

# Dep. Ordem

8 Dep. Prazo

# Bilhetes do Tesouro
W Ob. Corporate

M OT Nio Reajustével
M AcgBes

mOT ME

2.3 Evolucao do Valor da Unidade de Participagao
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EVOLUCAO DA UNIDADE DE PARTICIPACAO (Kz)

1.100

1.050 w
1.000

950

900

dez/2025 fev/2026 abr/2026

2.4 Sumario do Fundo

Descrigao

jun/2026

Caracteristicas

Denominacao BFAAM EMERGING INCOME FUND
Tipo de Subscricio Publica
Inicio de Actividade 12/12/2025
Maturidade ~ Indeterminada
Montante Minimo para efeitos de Subscricio 100 000,00 ]
' Unidade de Participacdo em Cil:Eula(;a'io 2597 708,11
Valor Nominal 1 000,00
Capital Social Subscrito 2597 708 111
Moeda Kz
Valor da Unidade de Participacio 1072,85
Valor Liquido Global sob Gestéo 2 785 891 153,11
Comissio de Gestiio (a.a.) 2,00%
Comissio Depositiria (a.a.) 0,20%
Comissao de Subscrigio Isento
Comissao de Resgate Isento
Politica de Rendimentos Capitalizacao

3 INDICADORES DE MERCADO

3.1 Mercados de Capitais Internacionais

/)
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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 petréleo 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 o ano em torno dos 67 délares, disparou rapidamente apés o
bloqueio, atingindo um mdaximo intradiario de 138 délares por barril no inicio de Abril. 0 WTI

seguiu uma trajectoria paralela, passando de 57 ddlares para quase 115 délares.

Disrupcao da Oferta: Em Abril, estimava-se que os produtores do Golfo, como a Ardbia Saudita, o
Iraque e o Kuwait, tivessem absorvido um corte forcado de produ¢do na ordem dos 10,5 milhdes de

barris por dia.

Produtos Refinados e GNL: A QatarEnergy foi for¢ada a declarar motivo de forca maior em todas
as exportagdes. A nivel global, os precos do gasdleo e de outros produtos refinados subiram de
forma acentuada, forgando varios governos a utilizar subsidios dispendiosos para tentar conter a
subida de pre¢os 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 solidos, embora com motores de

crescimento muito distintos.

indice ;Var % no Semestre Principal Motor
S&P 500 +10,7% Sector Tecnolégico e 1A
Nasdagq Composite +16,0% Hardware e Semicondutores
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STOXX Europe 600 +9,8% 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 ao 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

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

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

73 dolares, testando suportes técnicos importantes.

Ouro (XAU/USD): O metal precioso serviu como activo de refiigio intermitente. Atingiu a zona dos
4.450 ddlares por onga no inicio de Junho devido aos receios de inflagdo e procura por seguranca.
No entanto, face a for¢a do délar e as yields das obrigagGes, o ouro sofreu uma correcc¢io técnica

acentuada nas tiltimas semanas do semestre, caindo para a faixa dos 4.090 délares.

3.1.4 Cambio: O par EUR/USD

O Ddlar Americano (DXY) mostrou uma forte resiliéncia global, suportado por uma economia
americana que 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.

Ve

ﬁ(( /.
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O par EUR/USD encerrou ¢ 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 Nao-Petrolifero e Controlo da Inflagio

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

e pelo crescimento do sector ndo-petrolifero.

Desaceleracao da Inflagdo: Apesar do ambiente inflacionista global impulsionado pelos precos da
energia, Angola conseguiu reduzir significativamente a sua taxa de inflagdo. Em Abril, a inflacio
homéloga caiu para 11,58% e, em Maio, atingiu 10,88% — o valor mais baixo desde meados de 2023.
Esta reducdo 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 ndo-
petrolifero, que se expandiu 6,2%, demonstrando que as politicas de diversificacio econdmica estio

a comegar a dar frutos.

Melhoria das Financas Publicas: A combinac¢do do aumento das receitas devido aos pregos 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
Finang¢as Publicas. As Reservas Internacionais Liquidas também aumentaram, atingindo 15,8 mil

milhdes de dolares, garantindo oito meses de importagdes.

A Protec¢do 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 cimbio do Kwanza e o aumento da

produgdo interna (particularmente de alimentos) ajudaram Angola a conter os precos.

/)
i
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3.2.2 Mercado Accionista: Desempenho das Cotadas

O mercado accionista da BODIVA, ainda em fase de expansio 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), 0 mercado
conta com ac¢des que tém servido sobretudo como vefculos de dividendos e reserva de valor face a

inflacio.

Performance acumulada das Acgbes cotadas na Bodiva

—L2f04/2026  ™02/05/2026 02/0612026

oo BAl  womms BC GA ENSA BODIVA e BF A

3.2.3 Mercado de Divida e Curva de Rendimentos do Kwanza

O 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 inflacio.

3.2.3.1 Politica Monetaria e Mercado Interbancario

Com a inflagdo a cair para os 10,88% em Junho de 2026, o BNA ganhou espag¢o 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

/‘
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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: Ataxa de juro directora do banco central posicionou-se nos 17,00% no final do semestre.

3.2.3.2 Curva de Rendimentos (Obrigac¢des do Tesouro)

A curva de rendimentos soberana em moeda nacional (Obrigagdes do Tesouro No Reajustdveis -

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 & medida que o

mercado absorvia a consolidacio fiscal do Estado.

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

em torno dos 17,25% e 17,75%, respectivamente.

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 ano}, ndo exigindo um prémio de prazo excessivamente elevado.

BFA GESTAO DE ACTIVOS | Relatorio de Gestio Semestral 2026 | BFAAM Emerging Income Fund - F.ELV.MA, 5 15 / =

o



4 DEMONSTRAC()ES FINANCEIRAS E NOTAS AS CONTAS
4.1 Demonstracoes Financeiras
4.2 Notas as Demonstracoes Financeiras

4.3 Relatorio do Auditor Externo
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