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Solucoes de Poupanca

RELATORIO MACRO E MERCADOS FINANCEIROS

Volatilidade devido a temas geopoliticos. Mercados nos EUA em alta apds
eleicoes norte americanas. Crescimento econdémico divergente em ambos
os lados do atlantico.

Elevada volatilidade nos mercados durante o més de novembro, apés
desenvolvimentos geopoliticos significativos. Os EUA continuaram a
demonstrar uma economia resiliente, com uma robusta recuperacdo do mercado
laboral e do consumo. Por seu lado, a Europa enfrenta um abrandamento
persistente, agravado pela crise energética e a pela fraqueza da procura interna. No
inicio de novembro, o presidente Trump emergiu como vencedor indiscutivel das
eleicdes. O partido republicano vai ter amplos poderes com o controlo do Senado e
da Camara dos Representantes, esperando-se politicas monetérias expansivas, por
via da reducéo de impostos e aplicagao de tarifas ao comércio internacional. A curto
prazo, os analistas estimam mais crescimento para a economia norte americana, no
entanto, existe uma grande incerteza quanto ao grau de implementacéo do programa
do recém governo.

A economia dos EUA permanece robusta. Em outubro, o consumo real
aumentou 3% em relagdo ao ano anterior e as previsdes atuais do Fundo Monetério
Internacional (FMI) apontam para um crescimento anualizado do PIB de 2,8% em
2024. A inflagcao registou dados ainda elevados, refletindo a forga da procura
interna. A Reserva Federal Norte Americana (Fed) baixou pela segunda vez as
taxas de juro 25 pontos basicos. Estima-se que a reducédo de taxas permanega,
mas através da adogdo de uma politica menos acomodaticia do que se pensava
anteriormente, devido aos bons dados sobre a produtividade e a coexisténcia de um
forte crescimento do consumo com uma inflagdo moderada.

Na zona euro, embora o crescimento surpreendentemente forte do PIB no terceiro
trimestre possa ter desencadeado algumas esperancas de uma recuperagdo mais
rapida, o fluxo de dados desde entéo ajudou a moderar novamente as expectativas.
A Europa vé-se assim afetada pela persisténcia da fraqueza da industria
transformadora mundial, & luz da fraca procura chinesa e deterioragdo da confianga
dos consumidores. A inflagao na zona euro teve um ligeiro aumento, subindo
de 2% em outubro para 2,3% em novembro. J4 em dezembro, o Banco Central
Europeu (BCE) decidiu avangar novamente com um corte de 25 pontos
basicos nas taxas de juro. A inflagdo tem vindo a recuar e o abrandamento do
crescimento dos saldrios também fara baixar a inflagdo do setor dos servigos no
préximo ano. No entanto, dadas as elevadas incertezas e a atual inflagdo ainda
persistente, o BCE deverd manter a sua abordagem gradual, reunido a reunido,
procurando efetuar cortes continuos e constantes de 25 pontos basicos.

No campo geopolitico, na Alemanha, as divisdes internas na coligagao
governamental liderada por Olaf Scholz intensificaram a instabilidade, culminando no
anuncio de eleigdes antecipadas. Em Franga, o impasse em torno da aprovagéo do
orgamento langou duvidas sobre a continuidade do governo. Por dltimo, a
intensificagdo do conflito entre a Rissia e a Ucrania agravou os receios de
interrupgdes no fornecimento de gas e petrdleo, pressionando os pregos das
matérias-primas.

Em Portugal, os dados divulgados no ultimo Boletim Econdmico do Banco de
Portugal, projetam um crescimento do PIB para 2024 de 1,6%. Para 2025 a projegao
é de 2,1% e para 2026 de 2,2% devido ao investimento publico e privado,
impulsionado pela entrada de fundos europeus e taxas de juro mais baixas. O Banco
de Portugal prevé um aumento da taxa de poupanca das familias, em fungéao
do rendimento disponivel, passando de 8% em 2023 para 11,5% em 2024,
dado histdricamente elevado. Esta é potenciada pelo regime de taxas de juro
positivas, que contrasta com os valores préximos de zero que caraterizaram a
década anterior a pandemia.

No proximo més os investidores v&o estar particularmente atentos as politicas de
Trump e arelagdo entre os EUA e a China. Outros temas relevantes sao os resultados
empresariais, as mensagens dos Bancos Centrais, os dados de inflacdo e
crescimento econémico e a tensdo no médio oriente e Ucrénia. Nao menos
importante seré a situagdo na China, que tem vindo a evidenciar um crescimento
menos Vigoroso e as suas politicas monetérias para reativar a economia.

Mercados acionistas a fechar o més com desempenhos mistos, Reducao de
taxas das obrigacoes. Resultados empresariais permanecem positivos.

As eleigbes norte americanas condicionaram os mercados durante 0 més de
novembro, com os indices acionistas a registar desempenhos mistos. O indice S&P
500 registou um retorno positivo de +5,73%, enquanto o indice Europeu Euro
Stoxx 50 caiu -0,58%. Os resultados empresariais continuam positivos, com mais
de 75% das empresas do S&P 500 a registar lucros acima do esperado. O USD
valorizou frente ao euro +2,91% precisamente devido a vitéria de Trump e com as
maiores perspetivas de crescimento econémico nos Estados Unidos.

O rendimento do Tesouro norte americano a 10 anos desceu de 4,28% para 4,19%,
enguanto a Bund Alema a 10 anos desceu de forma mais acentuada passando de
2,39% para 2,09% no final do més. A taxa de divida publica a 10 anos passou de
2,79% para 2,54%. Os diferenciais de crédito na zona euro para os segmentos Grau
de Investimento e inferior a Grau de Investimento estreitaram entre 3 e 16 pontos
basicos respetivamente. Nos EUA, o movimento foi também de reducéo entre 4 e 16
pontos basicos.

Comentarios do Gestor

A data de 30 de novembro, a performance acumulada dos nossos portfélios
desde o inicio do ano permanece bastante positiva. Tendo em conta o contexto
atual e fundamental dos mercados financeiros, nas préximas semanas poderemos
estar em condi¢des de gerir a carteira para aproveitar oportunidades, também com
base na evolugdo das varidveis macro e microecondémicas. Em qualquer caso, a
exposicao global da carteira sera igualmente ajustada em fungao da evolugéo das
condi¢gdes de mercado, incluindo fatores técnicos, como a sazonalidade, o
posicionamento e o sentimento do mercado, entre outros.

Para a carteira do Tranquilidade PPR, consideramos adequado alterar a alocagéo
de ativos, reduzindo marginalmente a exposigao a rendimento fixo e aumentando
agodes. No que respeita a exposicao a obrigacdes, gerimos dinamicamente o risco de
taxa de juro da carteira, a luz da evolugdo do mercado. Na sequéncia das eleicbes
norte americanas, decidimos aumentar a posicdo em agdes, sobre ponderar a
exposi¢ao aos EUA e Europa. De um modo geral, a carteira manteve uma evolugdo
positiva tanto no segmento acionista como no segmento de rendimento fixo. Os ETFs
AMUNDI S&P 500 ESG UCITS ACC e ISHARES MSCI WORLD ESG SCRND estao
entre os que mais contribuiram para a evolugéo positiva da carteira.

No que respeita ao produto Investimento Verde, durante o0 més de novembro, o
desempenho dos varios instrumentos financeiros foi positivo, com a Unica excegéo
do Fundo SYCOMORE EUROPE H@W-IC, cuja rendibilidade foi negativa no horizonte
temporal de referéncia. Os fundos de obrigagdes registaram rendibilidades mais
baixas, mas positivas, com apenas um contribuinte negativo, o X USD CORP GREEN
BOND 1C EUR ETF. No que diz respeito a alocagédo de ativos, decidimos reduzir
marginalmente a exposi¢cdo a rendimento fixo, aumentando simultaneamente a
exposicao a agdes. Quanto a exposicéo obrigacionista, gerimos de forma dinamica o
risco de taxa de juro da carteira a luz da evolugdo do mercado. No que diz respeito
as participagdes acionistas, apds as eleicbes nos EUA, decidimos aumentar as
posicdes acionistas e sobre ponderar EUA e Europa. O fundo WELLINGTON GL
STEWARDS USDEA (WEGFKEA ID) foi o ativo mais positivo.
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O Tranquilidade PPR ¢ uma golugéo financeira a médio e longo prazo que permite criar um complemento para a
reforma, investindo no futuro. E um produto ligado a fundos de investimento com elevado nivel de diversificacdo e
que promovem a sustentabilidade.

O prazo de detencao recomendado para este produto é de 5 anos e 1 dia.

Produto com baixo nivel de risco

O produto esta classificado na Minimo Subscricao 100€
Categorlf’:l 3 qug Corresponde a Minimo de Entregas Suplementares 250€
uma media-baixa categoria de
risco numa escalade 1 a 7. Minimo de Entregas Programadas 25€
Comissao de Gestao 1,25%
Comissao de Subscrigao 0,25%
1°ano 2° ano

Risco mais baixo Risco mais alto P
Comissao de Resgate

1,00% 0,50%
Distribuicao por classes de ativos Detalhe da carteira de investimentos
UBS ETF GL GOV ESG LIQ EURHA (EGE IM) 11,3%
AM EURO GOV BOND 1-3Y-ETF A (EM13 IM) 8,7%
. Fundos de Obrigagbes BNPP JPM ESG EMU GOVT IG ETF (JBEM IM) 8,0%
AMDI USD CORP PAB NZERO HIN (USIH IM) 6,4%
Fundos de Agdes
40% ISHARES EUR GREEN BOND UCITS (GRON IM) 5,9%
Liquidez ISHARES EUR HY CORP ESG EURA (EHYA IM) 4,4%
BNP JPM ESG EM ETF H C (ASRD IM) 4,4%
BNPP EASY EUR CB SRI PB 3-5Y (SRIC5 IM) 2,9%
AMUNDI ECRP SRI 0-3 UCITS (ECRP3 FP) 1,9%
Fundos de Acoes 40%
Alocacao Geografica ISHARES MSCI WORLD ESG SCRND (SAWD IM) 11,2%
BNP MSCI EUROPE ESG MIN TE (EEUE IM) 8,8%
m USA AMUNDI S&P 500 ESG UCITS ACC (S500 IM) 6,3%
37,3% 9,0% 12,9% X MSCI EM ESG 1C (XZEM IM) 4,9%
Mercados Emergentes Asia - Pacifico Outros AMUNDI MSCI EMU ESG LEADERS (CMU IM) 4.8%
45% 4,0% 32,4% UBS ETF MSCI PACIFIC SRI DIS (PSREUA IM) 3,9%
Liquidez 6,2%
Total 100,0%
Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade
5,8
Acumulada * 14,0%
56 2024 7,3%
2023 6,3%
54
* desde Maio 2023
5,2
5
4,8
4,6
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TRANQUILIDADE INVESTIMENTO VERDE
NOVEMBRO 2024

O Tranquilidade Investimento Verde é uma solugéao financeira diversificada ligada a fundos de investimento que
seguem as melhores praticas de gestédo ambiental, social € governagéo.

O prazo de detencao recomendado para este produto é de 8 anos e 1 dia.

Produto com baixo nivel de risco

3

O produto esta classificado na
categoria 3 que corresponde a
uma meédia-baixa categoria de
risco numa escalade 1 a 7.

v 2
q

Risco mais alto

°

Risco mais baixo

Distribuicao por classes de ativos

. Fundos de Obrigagbes

Fundos de Acbes
50,2%

Liquidez

Alocacao Geografica

m Outros - Europa Outros
13,8% 29,5% 53,6%

Lancamento em Maio de 2023

Minimo Subscrigao 2000€
Minimo de Entregas
Suplementares 500€
Comissao de Gestéo 1,35%
Comissao de Subscrigao 0,25%
1°ano 2°ano 3°ano
Comissado de Resgate
2,00% 1,50% 1,00%

Detalhe da carteira de investimentos

Fundos de Obrigac6es

Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade

58

56

54

52

48

46

X' USD CORP GREEN BOND 1C EUR (XGUE GY) 19,8%
AM EURO GOV GREEN BD-ETF A (ERTH FP) 13,0%
FRANK SU EUR GN BD UCITS ETF (FLRG IM) 12,4%
Fundos de Acoes 50,2%
WELLINGTON GL STEWARDS-USDEA (WEGFKEA ID)  16,8%
SYCOMORE EUROPE H@W-IC (SYCHAWI LX) 16,8%
PICTET-GLOBAL ENVIRONMEN-USD (PIEMSIU LX) 16,6%
Liquidez 4,7%
Total 100,0%
Acumulada * 13,4%
2024 7,0%
2023 6,0%

* desde Maio 2023
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TRANQUILIDADE INVESTIMENTO PROTEGIDO

NOVEMBRO 2024

O Tranquilidade Investimento Protegido ¢ um Produto Vida Financeiro de Investimento om base em Seguros que
garante no minimo 90% do capital investido e ainda lhe permite potenciar os seus ganhos. O valor investido divide-se
em partes iguais por duas componentes: Garantida e Variavel Protegida. O Fundo Auténomo da Componente Variavel
Protegida é composto pelo fundo de investimento Natixis Allocation Protection 80.

O prazo de detencao recomendado para este produto é de 8 anos e 1 dia.

Produto com baixo nivel de risco

\
-

°

Risco mais baixo

Distribuicao por classes de ativos*

O produto esta classificado na
categoria 2 que corresponde a
uma baixa categoria de risco
numaescalade 1a7.

9

Risco mais alto

Lancamento em Junho de 2021

Minimo Subscricao 1000€
Minimo de Entregas 250€
Suplementares
Comissao de Gestao
Componente Garantida 1,00%
Componente Variavel Protegida 1,55%

o Entre 1°  Entre 2°

L 1°ano 20 50
Comisséo de Resgate QZ°ENO | ©8°EY
1,00% 0,50% 0,30%

10 maiores posicoes da componente

de risco*
Acoes e Obrigacoes
o S&P500 EMINI FU 2406 10,5%
‘ Fundos de Obrigagbes
34,0% EURO STOXX 50 2406 7,9%
Fundos de Acdes NATIXIS BOND ALTERNATIVE RISK PREMIA A1 7,8%
US 10YR NOTE (C 2409 6,3%
Liquidez
- SNAM SPA IM EUR 6,0%
39,0% e Mercado Monetario °
ENI SPA IM EUR 57%
OSTRUM SRI CASH PLUS | C EUR 4,4%
TERNA-RETE ELETTRICA NAZIONA IM EUR 4,3%
* dados de Outubro 2024 INTESA SANPAOLO IM EUR 4,2%
SWM P 0% 24/08/2026 4.1%
Total 61,1%
Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade
100 .
Componente Garantida 2,0%

98

96

94

92

90

Cotagdo do Fundo Auténomo da Componente Variavel Protegida

Componente Variavel Protegida
2024 4,5%
2023 3,5%

Estimativas disponiveis no DIF
(cenario moderado)
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Declaracao de isencao de responsabilidade

Este documento contém informacdo de carater meramente informativo e particular, sendo divulgada, como mera
ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acao ou omissao, nem sustentar
qualquer operagao, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos seus destinatarios, sendo estes, por isso,
inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim, e apesar do conjunto de informacdes
contidas neste documento ter sido obtido junto de fontes consideradas crediveis, nada obsta que aquelas possam,
a qualgquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas.

Qualquer alteragédo nas condicdes de mercado poderda implicar alteragdes nas informacdes futuras a serem
publicadas.

As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas da Generali
Seguros S.A., como resultado da utilizagao de diferentes critérios e hipdteses. Nao pode, nem deve, pois, a Generali
Seguros S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteudo informativo que compde este
documento, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos
destinatarios.

A Generali Seguros S.A. rejeita, assim, a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes,
direta ou indiretamente, da utilizagcéo da informagao referida neste documento.



