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1. Enguadramento

No ambito da atividade de gestéo de fundos de investimento e de gestdo discricionaria e individualizada de carteiras,
a MGA seleciona, compra e vende os ativos objeto do investimento (operagfes), e, de forma a concretizar as operacgoes,
transmite ordens de execugdo a outros intermediarios financeiros. No caso da gestao discriciondria e individualizada de
carteiras, as operacdes podem ter origem em indicacao especifica do cliente.

Na execucdo das operagfes e na transmissdo de ordens a outros intermediarios financeiros, a MGA deve tomar as
medidas razoaveis para obter o melhor resultado possivel para os fundos de investimento e para as carteiras.

Neste contexto, e nos termos dos artigos 168.° n.° 1 alinea b) e 169.° n.° 2 a) do Regime da Gestéo de Ativos (RGA)
aprovado pelo Decreto-Lei n® 27/2023, de 28 de abril, na sua versdo atualizada, a MGA deve adotar uma politica de
execucdo de operacgdes e de transmissdo de ordens.

Adicionalmente, a MGA, quando preste servi¢cos de gestdo de carteiras, deve cumprir as normas relacionadas com a
avaliacdo do carater adequado da operacgdo que e na medida em que sejam aplicaveis ao caso concreto, nomeadamente
0 artigo 314.°-A e as alineas a) a d) do n.° 1 e os n.°s 2 e 3 do artigo 314.°-D do Cadigo dos Valores Mobiliarios (CVM) e
0s artigos 65.° e seguintes do Regulamento Delegado (UE) 2017/565 da Comisséo, de 25 de abril de 2016 (RD).

2. Responsabilidade

Cabe a Sala de Mercados executar operagfes e/ou transmitir ordens.

3. Registo das operacdes e divulgacdo de informacdo relacionada com a qualidade da
execucao

A MGA conserva registos das operag0fes realizadas e das informacgfes adequadas para permitir a reconstituicdo da
ordem ou decisdo de investimento e da operacdo executada nos termos da sua politica e procedimentos de conservagéo
de registos.

A MGA diligencia no sentido de que as ordens executadas por conta de clientes sejam registadas de forma rapida e
rigorosa.

Em conformidade com o enquadramento normativo e regulamentar em vigor, a MGA publica anualmente uma sintese
relativa as cinco principais empresas de investimento as quais transmite ou junto das quais coloca ordens de clientes e
informagdes relacionadas com a qualidade da execucgéo obtida.
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Mediante pedido razoavel de um cliente potencial ou efetivo, nos termos legais, a MGA disponibilizara informacdes
sobre as entidades as quais as ordens sdo transmitidas ou colocadas para execugao.

4. Origem das operacdes

Operacgdes com origem na Sala de Mercados

Em resultado das deliberacdes estratégicas, da politica de investimento, da alteragdo das condi¢cdes de mercado e
macroecondmicas ou ainda por entradas/saidas de liquidez (subscri¢cbes/resgates, reforcos/levantamentos, amortizacdes,
etc.), decorre a necessidade de realizar operacdes no mercado.

As operagOes sdo negociadas pela Sala de Mercados sob tutela do responsavel da sala de mercados. Para tal, o
responsavel da sala de mercados devera acompanhar de forma continua, ao longo de cada dia, a evolugéo dos mercados,
com a finalidade de maximizar o valor das carteiras.

Para a melhor salvaguarda das boas préaticas de gestéo, os gestores responsaveis pelas ordens para execucao das
operacgBes de mercado, devem desenvolver ex-ante as melhores préaticas conducentes ao enquadramento das operacdes
pretendidas, considerando os preceitos legais, regulamentares e contratuais aplicaveis. Para este efeito, os gestores
recorrem aos ficheiros de apoio a atividade da Sala de Mercados.

Em termos de relacionamento e no &mbito contratual com o cliente, as operacdes deverdo estar devidamente
enquadradas, devendo, nomeadamente em situagbes que requeiram autorizacdo especifica, o gestor avaliar a
necessidade de solicitar conhecimento ou autorizacdo prévia da parte do cliente.

Operacdes com origem no cliente (gestéo discricionéria de carteiras)

Numa situagdo em que, por iniciativa do cliente é suscitada uma situacéo de investimento potencial, ainda assim, a
decisao de realizar tal investimento é da responsabilidade do gestor em fungdo e no enquadramento do mandato de gestéo
e objetivos de investimento. Os Clientes s6 poderao transmitir ordens a Sala de Mercados.

A Sala de Mercados s6 pode aceitar ordens relativamente a instrumentos financeiros que integrem ou possam integrar
a carteira sob gestéo, conforme o estipulado no contrato de gestao celebrado.

As ordens devem ser transmitidas por escrito (email) pelo titular ou representante legal da carteira, com poderes para
o efeito, relativamente aos quais tenha previamente sido verificada a legitimidade e em conformidade com a politica e
procedimentos da MGA relacionados com a conservacao de registos.

Sem prejuizo da lei e regulamentacgao aplicavel, as ordens com instrucdes especificas, incluindo a determinagdo da
estrutura de negociacéo, serdo executadas em conformidade com a instrugdo do cliente, sobrepondo-se a presente politica
de execucao de operacdes.

Nos termos do artigo 330.°, nimero 7, do CVM, a execucao de ordens de clientes fora de uma plataforma de
negociacao depende de consentimento expresso do cliente, o qual pode ser dado sob a forma de um acordo geral ou em
relacéo a cada operagéo.

Cabe a Sala de Mercados validar a ordem no enquadramento da lei aplicavel e da presente politica de execugdo de
operag0es, na forma e conteddo da mesma.

A ordem pode ser recusada perante a falta das condi¢gBes acima estabelecidas.

Além dos fatores acima elencados, a execucdo de operagdes com origem em ordens de clientes estara sujeita a
andlise, em articulagdo com a Fungdo Compliance, sempre que se detete a existéncia de qualquer conduta, atividade ou
operacgédo cujos elementos caracterizadores a tornem suscetivel de poder estar relacionada com fundos ou outros bens
provenientes de financiamento do terrorismo ou de outras atividades criminosas.

Nestas circunstancias, deverao ser particularmente observados os deveres elencados na Politica de Prevengao de
Branqueamento de Capitais e do Financiamento do Terrorismo (Politica PBCFT), o que podera, inclusive, levar a ndo
execuc¢édo da operagéo.

As ordens serdo imediatamente transmitidas apds a sua aceitacdo, sujeito as limitagbes de funcionamento dos
mercados e respetivos intervenientes.

A MGA informara os clientes néo profissionais sobre qualquer dificuldade relevante para a execucéo adequada das
ordens, sem demora, assim que fique ciente dessa dificuldade, a menos que se imponha o dever de ndo divulgacéo,
conforme definido no ponto 3.8. da Politica de PBCFT.

5. Agregacéo de ordens

As ordens podem ser agregadas numa Unica ordem caso a boa execugao assim o recomende, com respeito pelo que
se encontra definido na politica de gestéo de conflitos de interesses anexa ao Manual.

Em todo o caso, de forma genérica, a MGA agregara ordens quando seja pouco provavel que a agregacéo de ordens
e de transagOes redunde, em termos globais, num prejuizo para qualquer cliente cuja ordem seja agregada.
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6. Negociacao de valores mobiliarios

A Sala de Mercados efetua a gestdo e acompanhamento das diversas carteiras com base em ficheiros Excel que
contém as posigées em cada titulo e as posi¢des objetivo.

Estas aplicagfes em Excel destinam-se a apoiar a atividade da sala de mercados e assentam num conjunto de folhas
de célculo, que sdo validadas e atualizadas automaticamente através de outros sistemas internos de informacéo,
nomeadamente o SGC e a Bloomberg, com informacgé&o especifica dos ativos e mercados, nomeadamente amortizacdes,
maturidade, precos, taxas de cupdo, ratings de crédito etc. Sdo ainda efetuadas atualizagdes manuais, nomeadamente as
relativas as operacoes realizadas.

As operacdes sao realizadas em Bolsas de Valores Mobiliarios ou diretamente com instituicdes financeiras autorizadas
(contrapartes), através de plataformas de negociagdo autorizadas (MTF), considerando o enquadramento das praticas do
mercado, sendo que, neste caso, as operagdes serao consideradas como realizadas “fora de Bolsa” para os devidos efeitos
legais e regulamentares.

Sé&o contrapartes elegiveis para a realizacdo das referidas operacdes fora de Bolsa todas as entidades qualificadas
como intermediarios financeiros (bancos e brokers) com personalidade juridica diferente da MGA e que apresentam
reconhecido valor acrescentado para a MGA, na 6tica da prossecucao dos seus objetivos.

A Sala de Mercados esta dotada com sistemas de comunicagdo (Telefone/Bloomberg/ email) através do qual se
trocam mensagens com as contrapartes. Estas mensagens sao importantes para assegurar a transparéncia e objetividade
tanto na fase inicial de negociagéo e transmissdo da ordem como ap0és a realiza¢éo, ou ndo, da operagéo.

No ambito da sua atividade, a Sala de Mercados est4 autorizada a negociar apenas com as contrapartes autorizadas,
conforme a lista de intermediérios financeiros aprovados.

As transacdes sao efetuadas recorrendo aos Centros de Execucao previstos neste Normativo.

7. Procuracgbes

Nas operacdes em que MGA intervenha em representagdo dos fundos sob sua gestdo ou das carteiras de gestéo
discricionéria e individualizada, nomeadamente para proceder a subscri¢cdo, aquisi¢do, alienacédo ou troca de quaisquer
valores mobilidrios, unidades de participagdo em fundos de investimento, certificados de depdsito, bilhetes do tesouro,
incluindo as operacdes com derivados e o seu levantamento junto de instituicdes de crédito onde se encontrem
depositados, e bem como a constituicdo, movimentacdo e desmobilizacdo de contas de depdsito, de qualquer tipo,
nomeadamente a ordem ou a prazo, junto de instituicdes bancarias/financeiras, constituicdo e movimentagdo de contas
bancarias, bem como, desmobilizagcéo de aplicac¢des financeiras, de qualquer natureza, poderdo ser conferidos mandatos
a trés tipos distintos de procuradores:

e Procurador com categoria A (Diretores)
e Procurador com categoria B (Diretores)
e  Procurador com categoria C (Técnicos)

Para efeitos de operacdes, e considerando as procurac¢des para representacdo da sociedade em atos ou operagfes
em que a sociedade intervenha em representacdo dos fundos sob sua gestéo, sdo requeridas duas assinaturas, devendo
uma delas ser a do ordenante/executante da operagédo, o qual, com exce¢do dos Administradores, devera sempre assinar
em conjunto com uma categoria acima da sua.

As duas assinaturas podem ser:

. de um procurador da categoria C com um procurador da categoria B ou da categoria A ou com um Administrador;
e de um procurador da categoria B com um procurador da categoria A ou com um Administrador

e de um procurador da categoria A com um Administrador.

Os poderes que vierem a ser conferidos aos procuradores pressupdem que as operacgdes se realizam dentro da
politica de investimento aprovada para o fundo ou carteira em causa e os limites legais aplicaveis.

8. Alocacao da execucao
A alocacédo dos termos finais de uma operagao as carteiras compete ao gestor originario da ordem.

Em caso de execucdo parcial, a alocacdo deve respeitar a propor¢éo definida pela ordem, sujeita aos montantes
minimos de transagéo do ativo.

Para este efeito, servem os registos informaticos, proporcionados pelas aplicagfes informaticas de apoio a atividade
da Sala de Mercados.

A alocacéo de ordens respeita 0 que se encontra definido na politica de gestédo de conflitos de interesses anexa ao
Manual.
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9. Operagbes cambiais

A necessidade de execugdo de operacdes cambiais decorre exclusivamente da gestdo de ativos financeiros
denominados em moeda ndo-euro. A MGA ndo executa operacdes cambiais visando qualquer tipo de gestdo ativa de
moedas ndo-EURO, nomeadamente a realizacdo de mais valias face ao Euro.

Por eficiéncia de custos operacionais e financeiros, dado nomeadamente a necessidade de abertura de conta de
depdsitos/moeda individualizada por carteira/cliente, as operagfes cambiais séo realizadas apenas com o Banco Montepio.

As operacBes cambiais sdo efetuadas por via telefonica, por imperativos legais e para efeitos de registo.
Os procedimentos de registo e formalizacéo das operagdes efetuadas seguem uma de duas vias:

e Indicacdes enviadas pelo Departamento de Operacdes (DO), resultantes de liquidacdo de operages com
ativos em moeda néo euro:
o Formulério préprio, em que constam os seguintes elementos:
* Moeda;

= Montante;

= Tipo de operagédo (c/v);
= Data-valor;

=  Operador;

=  Cambio;

= Hora de execucao.

ApOs a execucgdo, o gestor preenche as informagdes em falta no formulario atras referido e enviado pelo DO, que &
entdo devolvido ao DO, com conhecimento do superior hierarquico, para o respetivo processamento e contabilizacdo.

e Valores apurados pelo gestor, decorrentes de operagfes realizadas ou previstas ou por razbes de boa
operacionalidade no ambito da gestdo corrente:
o Email de confirmagéo, com discriminacdo dos montantes cambiais, enviado pelo contraparte respetivo
para o gestor que reenvia, ap0s verificacdo dos dados de execucdo, para o DO, com cépia para o
superior hierarquico, para o respetivo processamento e contabilizagao.

Registo de operacdes

No que concerne ao registo das operacdes, sem prejuizo do estabelecido nas politicas e procedimentos da MGA
quanto a conservacao de registos em geral, compete ao operador registar os detalhes da ordem e da execuc¢éo no ficheiro
Excel “Mapa de Transagdes”, com a discriminacdo dos seguintes elementos:

e Cddigo e designacgéao do titulo;
e Contraparte envolvida;

e Tipo de operacéo (compra/venda);
e Quantidade;

e Juro decorrido, se aplicavel;

e Preco;

e Data da operagéo

e Hora de ordem/execucéo;

e Data de Liquidacgéo;

e Moeda;

e Racional;

e Alocagao por carteira.

Para efeitos de registo temporal e sequencial, as ordens sdo comunicadas pelo gestor, por email, a Sala de Mercados
e ao Departamento de Operagdes, previamente a respetiva instrucdo para execucdo. O Departamento de Operacdes
devera subsequentemente proceder ao arquivamento das ordens comunicadas.

Em caso de execugao, compete ainda ao operador o envio/disponibilizagdo para o DO da informagao relativa a mesma,
nomeadamente o detalhe constante do “mapa de transacdes” e as confirmagdes de negdcio (trade tickets ou emails), no
caso de estas ndo serem enviadas diretamente para o Departamento de Opera¢des, nomeadamente no caso das Acdes
e ETF’s.

O registo das operacdes deve permitir a demonstragdo da execucgdo e transmissdo de ordens nos termos desta
politica.
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A MGA assegura o registo das operacdes pelo prazo de sete anos apds a realizacéo da operagéo.

A pedido das autoridades competentes ou dos clientes da MGA, esta emitira certificados dos seus registos respeitantes
as operagdes em que intervieram.

Pela necessidade de controlo e alerta dos processos de roll-over, as operagdes com Futuros cambiais, implicam os
seguintes procedimentos especificos:

1) Executante insere no terminal do Bloomberg respetivo um alerta de mercado, através da funcdo MLRT
(imagem abaixo), partilhado pelos restantes membros da Sala de Mercados:

2) Configurar alerta para avisar diariamente nas situacdes em que o futuro vai maturar em 7 dias ou menos,
através de notificagdo da Bloomberg (com som), envio de email da Bloomberg/colaborador e por telemével
através da APP da Bloomberg.

10. Obtencéo do melhor resultado possivel

No ambito da execucéo de operacdes e na transmisséo de ordens a outros intermediarios financeiros, a obtengdo

do melhor resultado possivel para os fundos de investimento e para as carteiras é alcangado considerando:

As carateristicas do cliente;
As carateristicas, quando seja o caso, da ordem do cliente e dos instrumentos financeiros objeto dessa ordem;

As carateristicas dos espacos ou organiza¢cfes de negociagdo para os quais a ordem pode ser dirigida (conforme
artigo 64.°, n.° 1 alinea d) do RD).

Serdo, nomeadamente, considerados os seguintes fatores:

Preco;

Custos;

Rapidez de execucéo;

Probabilidade de execucéo e liquidagéo;

Volume;

Natureza,;

Qualidade da informacao disponivel sobre o mercado, o ativo e condi¢des de execug¢do;

QOutros fatores concretamente relevantes.

A importancia relativa dos fatores mencionados no paragrafo anterior € determinada por referéncia aos critérios
seguintes:

Os objetivos, a politica de investimento e os riscos especificos para os fundos de investimento, de acordo com o
previsto nos documentos constitutivos dos fundos de investimento e nos contratos de gestdo de carteiras;

As caracteristicas da operacgéo;
As caracteristicas dos instrumentos financeiros que sao objeto da operagao;

As caracteristicas dos locais de execucao da operacéo.

Em consequéncia do exposto, uma operacdo que ndo tenha sido efetuada ao melhor preco pode estar em
conformidade com as boas préticas definidas na presente politica.

11. Escolha dos intermediarios financeiros aos quais se transmitem ordens

A MGA ndo é membro nem tem acesso direto aos centros de negociacdo e execucdo dos ativos financeiros,
recorrendo-se dos servigos prestados para esse efeito pelos intermediarios financeiros.

Entendem-se por Contraparte/Intermediario Financeiro todas as entidades legalmente autorizadas a prestar servigos
de intermediacao de transaces financeiras em mercados organizados.

Previamente ao estabelecimento de relagbes com novas contrapartes contratuais (brokers, traders, etc.), o
responsavel da Sala de Mercados, solicita a Funcdo de Compliance um Parecer sobre a entidade em causa, dando
igualmente conhecimento desta situacdo ao Middle Office. Caso a Fungcdo de Compliance necessite de informacéo
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adicional, podera solicita-la diretamente a contraparte em avaliacéo, a Sala de Mercados ou ao Departamento de Middle-
Office.

ApoOs deter toda a informagcdo em matéria de prevengdo do branqueamento de capitais e do financiamento do
terrorismo, conforme definido na Politica de Prevengéo de Branqueamento de Capitais e do Financiamento do Terrorismo,
0 Compliance emite um Parecer sobre a nova entidade.

Ap6s envio do Parecer para o Middle-Office (MO) e para a Sala de Mercados, e ndo sendo este de opinido negativa,
a SM envia para a Administragdo, uma proposta de aprovacao da contraparte, conjuntamente com o Parecer favoravel do
Compliance.

Em caso de deliberacédo favoravel do Conselho de Administragdo, o Middle Office, em articulagdo com a Sala de
Mercados e o Compliance, assegurara o seguimento dos processos de onboarding, nomeadamente no que respeita a
informagdo da MGA solicitada pela contraparte, e de atualizacéo da lista de intermediarios financeiros aprovados da MGA,
para a subsequente inser¢éo nos sistemas da MGA, nomeadamente no SGC e da Sala de Mercados.

O Compliance efetua revis@es periddicas as contrapartes conforme o risco das mesmas, de acordo com o definido na
Politica de Prevencéo de Branqueamento de Capitais e do Financiamento do Terrorismo.

O conjunto de fatores a considerar pelos gestores para a selecéo da contraparte séo os seguintes:
¢ Risco de Liquidagdo e Operacional

o Considera-se como demonstrada a capacidade de liquidagdo e operacional quando o intermediario
financeiro atue nos instrumentos financeiros e mercados em causa para uma pluralidade de clientes e,
tanto quanto possa ser do conhecimento geral, ndo se verifiquem incidentes recorrentes na execucao,
liquidac&o e reporte.

e Preco
o Etido em conta o valor atribuido ao ativo financeiro.
e Custo do servico de intermediacdo

o A area de investimento certifica-se que sdo selecionados intermediarios financeiros com precarios
competitivos, no enquadramento dos precos praticados pelos restantes intermediarios, para 0 mesmo
tipo de operacdes.

e Acesso a Centros de Execucgdo

o E analisada a capacidade de acesso dos intermediarios aos mercados ou centros de execucdo que se
consideram relevantes em relagéo ao instrumento financeiro em causa.

¢ Qualidade do Informacao
o Sao tidos em conta os seguintes elementos:
=  Andlise dos mercados e dos emitentes relevantes;
= Consisténcia das propostas formuladas;
=  Compromisso de liquidez, nomeadamente em continuidade das compras efetuadas;

= Informagéo prestada quanto as condi¢Bes de mercado para a realiza¢éo da operacao (situacao
e evolugdo do mercado, noticias, particularidades relevantes, etc.);

e Tempos de Execucdo e Reporte
o SA&o tidos em conta o0s seguintes elementos:
=  Execucgdo em tempo util;
= Informacgédo da execucao;

=  Envio de Confirmacao.

12. Centros de execucéo

S&o suscetiveis de integrar o Quadro de Mercados e Locais de Execugdo Autorizados os locais de execucao
identificados no Regulamento de Gestdo de cada fundo de investimento e nos Contratos de Gestdo de Carteiras.

Caso nado sejam identificados locais de execucdo em Contratos de Gestdo de Carteiras, ou ndo o sejam a titulo
exclusivo, podem igualmente ser selecionados para integrar o Quadro de Mercados e Locais de Execucdo Autorizados:

e Os mercados regulamentados da OCDE nos quais se encontrem admitidos a negociacao titulos elegiveis para as
carteiras, nos termos do respetivo contrato;

e Os sistemas de negociacdo multilateral reconhecidos pelas autoridades competentes dos Estados Membros da
Unido Europeia, dos Estados Unidos da América e do Japéo.
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Para a negociacdo de Depositos e Papel Comercial, é utilizada a comunicagédo via email, para explicitagdo das
condi¢Bes acordadas e o devido registo e arquivo.

Para a negociagdo em obrigagdes:

e é utilizada a plataforma da Bloomberg ALLQ, que assegura a transparéncia e competitividade do processo de
negociagao, assim como o registo das operagdes desencadeadas, nomeadamente a “trilha” do processo
negocial, que ficara disponivel para consulta no Bloomberg;

e Considerando a necesséaria e grande multiplicidade de contrapartes envolvidos, visando assegurar um
competitivo processo de negociagdo, os gestores da Sala de Mercados dos instrumentos de renda fixa
(investimento direto) mantém atualizada nos seus terminais do Bloomberg, através da funcdo LEIA, a
identificacdo das contrapartes autorizadas, conforme lista de contrapartes da MGA (25.12). Esta
funcionalidade da Bloomberg tem como objetivo selecionar os contrapartes autorizados para efeitos de
negociacao.

Relativamente a atividade de Exchange Traded Funds (ETFs), as contrapartes devidamente autorizadas sao registadas
e atualizadas pelo gestor, que utiliza as seguintes plataformas para execucéo de operagdes:

e RFQE (request for quote equity) da Bloomberg BTFE (Bloomberg Trading Facility Europe), para negociacéo
em OTC (fora de bolsa) e montantes superiores a 1M de euros.

e EMSX (execution management system), disponivel na Bloomberg, para transmissido de transacdes de
montantes inferiores a 1M de euros, visando a subsequente execucdo em Bolsa.

Quanto a negociacdo de Fundos de Investimento, as ordens de subscrigcdo / resgate sao transmitidas diretamente as
Sociedades Gestoras, que constam na lista de contrapartes (sociedades gestoras) autorizadas.

Relativamente a negociacdo de titulos de renda variavel (agBes), é utilizada a plataforma EMSX (execution
management system) para transmissao de ordens aos contrapartes (brokers), para a subsequente execugdo em Bolsa. As
contrapartes (brokers) autorizadas séo registadas e atualizadas pelo gestor nesta plataforma.

13. Divulgacéao da politica

A MGA devera divulgar a presente politica, assim como a informagé&o sobre qualquer alteragao significativa da mesma,
através da internet, no seu espago de informagao institucional.

Adicionalmente, sempre que um cliente apresente pedidos de informagéo razoaveis e proporcionais sobre a presente
politica (incluindo quanto a sua revisdo), ser-lhe-do prestados esclarecimentos de forma clara e num prazo razoéavel.

14. Reviséo da presente politica

A MGA efetua o acompanhamento regular da eficacia da presente politica no sentido de quando necessério, corrigir
quaisquer deficiéncias e, pelo menos, anualmente.

Adicionalmente, a revisdo da presente politica deve ser efetuada sempre que que ocorra qualquer alteracdo
significativa que afete a capacidade da MGA para continuar a obter os melhores resultados possiveis para os seus clientes.

Para estes efeitos, uma alteracdo significativa sera um acontecimento importante suscetivel de afetar parametros de
execugdo nas melhores condigBes, como 0s custos, 0 prego, a rapidez, a probabilidade de execucéo e liquidacdo, o
volume, a natureza ou qualquer outra consideracao relevante para a execucao das ordens.
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