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Solucoes de Poupanca

RELATORIO MACRO E MERCADOS FINANCEIROS

Cenario geopolitico conduz a maior incerteza, gerando menor
apeténcia ao risco. Investidores preocupados com a subida da inflacao
nos EUA.

No més de fevereiro, os investidores desviaram a sua atencdo da
atuacado dos Bancos Centrais para se preocuparem mais com temas
geopoliticos. As incertezas decorrentes da politica comercial do presidente
Trump e dos cortes nas despesas do governo federal, que afetaram a confianga
das empresas e dos consumidores, comegaram a reforgar a narrativa de que o
crescimento econémico nos EUA sera moderado nos proximos
trimestres. A imposicéo de tarifas de 25% sobre as importagdes do México e
Canada foram adiadas, a China foi atingida por tarifas de 20% e a Europa foi
ameagada sobre tarifas nas importagdes de automodveis, chips e
medicamentos. Os Estados Unidos e a Russia iniciaram negociagbes para
terminar a guerra na Ucrania, excluindo a Europa e a Ucrania das conversagoes.
A Inflagdo nos EUA subiu para 3% o que preocupa os investidores e
pressiona a reserva federal para baixar as taxas de juro.

A economia dos EUA tem registado um desempenho surpreendentemente forte
nos Ultimos dois anos, mas esta situacdo poderd ser alterada devido as
incertezas da politica comercial. O cansago dos consumidores e as baixas taxas
de poupanga poderdao também ter um impacto negativo na procura. As
expectativas de inflagdo séo elevadas e prevé-se que o nucleo da inflagdo
(Personal Consumption Expenditures) permanega em torno de [2,6% - 2,7%)]
até ao verdo, terminando 2025 em 2,5%. Nao se espera que a Reserva Federal
volte a reduzir as taxas até ao segundo semestre do ano.

O ano de 2024 fechou com a atividade na Zona Euro praticamente estagnada
com quedas do PIB na Alemanha e em Franga a destacarem-se negativamente.
Os primeiros indicadores para 2025 apontam para uma certa
estabilizacao da atividade apoiando a perspetiva de uma economia em lenta
recuperagdo. Os mercados da Zona Euro navegam na incerteza, com uma
potencial guerra comercial, no meio dos desenvolvimentos do conflito na
Ucrénia, incluindo uma possivel negociagéo para pér fim ao conflito e a
intensificacao da pressao sobre a Zona Euro para aumentar as despesas com a
defesa. Entretanto, a Alemanha realizou eleigbes e entrou numa nova fase de
negociagdes para formar um governo, estimando-se como desfecho uma
coligagcdo estavel de dois partidos, pondo fim & incerteza politica desde
novembro. Um pacote de despesas militares a nivel da Unido Europeia podera
também impulsionar o otimismo.

O més de fevereiro foi pouco ativo no que refere aos Bancos Centrais. A
principal reunido foi a do Banco de Inglaterra, que cortou a taxa de juro de
referéncia para 4,50%, a terceira reducéo de 25 pontos bésicos desde agosto
do ano passado. A Reserva Federal norte americana (Fed) continuou a adotar
uma postura prudente, com os membros do FOMC (Federal Open Market
Committee) a salientar a elevada incerteza e o risco de uma inflagdo mais
persistente. Na reunido de 6 de margo, o Banco Central Europeu (BCE)
reduziu a taxa de juro em 25 pontos basicos para 2,5%.

Portugal entrou em crise politica depois do anincio de dissolugdo do
Parlamento pelo Presidente da Republica e a convocagéo de eleicbes
antecipadas para 18 de maio, no seguimento da queda do governo da Alianga
Democratica (AD) liderado por Luis Montenegro devido ao chumbo de uma
moc&o de confianga. A empresa de notacéo financeira Fitch manteve o rating
soberano de Portugal inalterado em A- (com perspetiva positiva). A expectativa
de redugao da divida publica e externa e de uma economia resiliente, € mitigada
pelo recente aumento da incerteza politica e orgamental. O Banco de Portugal
publicou no boletim macroeconémico de dezembro um crescimento do PIB
para 2024 de 1,7%, aumentando para 2,2% em 2025 e 2026. As melhores
condigdes financeiras, 0 aumento da procura externa e a entrada de fundos da
Unido Europeia impulsionam o crescimento do PIB nos préximos dois anos. A
inflagdo deverd reduzir-se de 5,3% em 2023 para 2,6% em 2024 e 2,1% em
2025, estabilizando nos 2% para os proximos 2 anos. O mercado de trabalho
mantém-se robusto, com aumentos de emprego e de salarios reais, a par de um
desemprego baixo.

No proximo més, os mercados vao estar atentos as politicas do presidente
Trump e ao tema da guerra na Ucrania. Em foco vao estar igualmente as
atuagdes dos Bancos Centrais, a evolugdo dos dados macroeconémicos e a
evolugao dos resultados empresariais.

Mercados de acoes desenvolvidos com desempenhos mistos.
Sentimento de aversao ao risco a afetar negativamente as bolsas norte
americanas.

As bolsas norte americanas fecham o més com perdas, com o setor
tecnoldgico e de consumo discricionario a registar as maiores quedas. O indice
norte americano S&P 500 registou um retorno negativo de -1,4% e o
tecnolégico Nasdag caiu quase -4%. Pelo contrério, os principais indices
europeus tiveram um desempenho superior, sendo o setor mais impulsionador
0 da defesa devido ao novo contexto geopolitico, destacando-se também o
setor financeiro. O indice europeu DJ Stoxx 600 registou um desempenho
positivo de +3,3%. No que respeita as principais taxas de cambio, o euro
apreciou face ao ddlar devido ao possivel acordo para terminar a guerra na
Ucrania e deterioragdo das perspetivas macroecondémicas nos EUA. Os
resultados empresariais do 4° trimestre continuaram a suportar as
bolsas com um crescimento superior as estimativas dos analistas, tanto nos
EUA como na Europa.

As taxas de rentabilidade das obrigagdes do governo a longo prazo evoluiram
em queda (aumento de prego). Enquanto a taxa de rentabilidade a 10 anos dos
EUA desceu de 4,6% para 4,2%, a taxa a 10 anos da Alemanha desceu cerca
de 10 pontos bésicos para 2,02%. A taxa de divida publica portuguesa a 10
anos passou de 2,88% para 2,94%. No que toca as obriga¢des corporativas,
os diferenciais de crédito praticamente ndo se alteraram na Europa, com o
indice corporativo ITRAXX a variar ligeiramente.

A 28 de fevereiro, os desempenhos absoluto acumulado do PPR Futuro
Ativo foi positivo. Dado o contexto atual dos mercados financeiros e o
contexto fundamental, nas préximas semanas, continuaremos a gerir a carteira
de forma oportunista, também com base na evolugéo das varidveis macro e
microeconémicas. Em qualquer caso, a exposicdo global da carteira sera
igualmente ajustada em funcdo da evolugéo das condicbes de mercado,
incluindo fatores técnicos como a sazonalidade, o posicionamento e o
sentimento do mercado, entre outros.

Na carteira do PPR, em média, o desempenho dos instrumentos financeiros
de agdes foi positivo, com as Unicas excegdes dos ETF AMUNDI S&P 500 ESG
UCITS ACC e ISHARES MSCI WORLD ESG SCRND. O ETF BNP MSCI
EUROPE ESG MIN TE foi o que melhor contribuiu para o desempenho. Ainda
que em menor grau, também os instrumentos de rendimento fixo registaram
retornos positivos ao longo do horizonte temporal de referéncia. Durante 0 més
de fevereiro, aumentdmos marginalmente a exposicdo da carteira ao
rendimento fixo. Entre outras coisas, aumentamos a exposicdo aos ETFs AM
EURO GOV BOND 1-3Y (+3%) e UBS ETF GL GOV ESG LIQ EURHA (+1%). No
final do periodo de referéncia, a exposigao global aproximava-se dos 54%. Por
outro lado, decidimos diminuir ligeiramente a exposi¢éo a ac¢des, assumindo
uma posicdo globalmente neutra face ao indice de referéncia. Reduzimos as
posi¢des europeias em beneficio das posigdes americanas. No que respeita a
exposicdo em numerario, foi confirmada uma pequena subponderagao (54%
em rendimento fixo, 39% em agdes e 7% em numerario).

No que diz respeito ao Verde, durante o0 més de fevereiro, 0 desempenho dos
instrumentos financeiros de agdes foi positivo, com a unica excegdo do fundo
PICTET-GLOBAL ENVIRONMEN-USD, cujo retorno foi negativo. O fundo
CANDRIAM SUST EQ QUANT-IEURA foi o que melhor contribuiu. Ainda que em
menor escala, também os veiculos de rendimento fixo registaram um
desempenho positivo no horizonte temporal de referéncia. Durante o més de
fevereiro, reduzimos marginamente a exposicao global da carteira ao
rendimento fixo. No final do periodo de referéncia, a exposigao global era de
cerca de 46%. Reduzimos as posigdes em obrigagdes europeias (FRANK SU
EUR GN BD UCITS ETF, -1,5% e AM EURO GOV GREEN BD-ETF A -1,5%) e
aumentamos as posicdes em obrigacdes americanas (X USD CORP GREEN
BOND 1C EUR, +2,5%). Além disso, decidimos também diminuir a exposi¢éo a
acoes, adquirindo uma pequena posigao global de subponderagéo em relagao
ao indice de referéncia. Mais em pormenor, reduzimos as posicoes Nnos
mercados acionistas europeus (diminuindo as posicdes nos fundos
SYCOMORE EUROPE H@W-IC e CANDRIAM SUST EQ QUANT-IEURA). No
que se refere a exposigdo em numerario, confirmou-se uma pequena
sobreponderacao (46,4% em rendimento fixo, 50,4% em agdes e 3,2% em
numerario).



GENERALI TRANQUILIDADE PPR
o TRANQU]_LH)ADE FEVEREIRO 2025

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 Subscricgo 100€
b 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%
Risco mais bai Risco mais alt 1°ano 2° ano
ISCO mails baixo ISCO mais alto Comisséo de Resgate
1,00% 0,50%
Distribuicao por classes de ativos Detalhe da carteira de investimentos
Fundos de Obrigacoes
o UBS ETF GL GOV ESG LIQ EURHA (EGE IM) 12,2%
) 0
AM EURO GOV BOND 1-3Y-ETF A (EM13 IM) 11,6%
. Fundos de Obrigagtes BNPP JPM ESG EMU GOVT IG ETF (JBEM IM) 7,3%
. . AMDI USD CORP PAB NZERO HIN (USIH IM) 5,9%
38.6% 54,4% Fundos de Agdes
, ISHARES EUR GREEN BOND UCITS (GRON IM) 5,3%
Liquidez ISHARES EUR HY CORP ESG EURA (EHYA IM) 4,4%
BNP JPM ESG EM ETF H C (ASRD IM) 3,9%
BNPP EASY EUR CB SRI PB 3-5Y (SRIC5 IM) 2,9%
AMUNDI ECRP SRI 0-3 UCITS (ECRP3 FP) 0,9%
Fundos de Acoes 38,6%
Alocagéo Geogra’fica ISHARES MSCI WORLD ESG SCRND (SAWD M) 11,1%
BNP MSCI EUROPE ESG MIN TE (EEUE IM) 8,3%
| Zorakwo | outros-Euwopa IR AMUNDI S&P 500 ESG UGITS ACG (8500 IV 6.7%
35,8% 8,9% 13,2% X MSCI EM ESG 1C (XZEM IM) 4,8%
Mercados Emergentes Asia - Pacifico Outros AMUNDI MSCI EMU ESG LEADERS (CMU IM) 3.9%
4,4% 3.9% 33,7% UBS ETF MSCI PACIFIC SRI DIS (PSREUA IM) 3,9%
Liquidez 7,0%
Total 100,0%
Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade
6
Acumulada * 16,3%
5.8 2025 2,4%
56 2024 6,8%
2023 6,3%
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GENERALI TRANQUILIDADE INVESTIMENTO VERDE

s TRANQUILIDADE FEVEREIRO 2025

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

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

Produto com baixo nivel de risco

' O produto esté classificado na Minimo Subscricéo 2.000€
b categonla 3 que corresporjde a T 6 EriaEs 006
h Q uma média-baixa categoria de Suplementares

risco numa escalade 1a7. Comissao de Gestao 1,35%

Comissao de Subscrigao 0,25%

1°ano 2°ano 3°ano

Risco mais baixo ~ Risco mais alto Comisséo de Resgate

2,00% 1,50% 1,00%

Distribuicao por classes de ativos Detalhe da carteira de investimentos

Fundos de Obrigacoes

X USD CORP GREEN BOND 1C EUR (XGUE GY) 20,6%

AM EURO GOV GREEN BD-ETF A (ERTH FP) 11,9%

. Fundos de Obrigagoes FRANK SU EUR GN BD UCITS ETF (FLRG IM) 8,7%

9 . FIL SUS G CORP PA MF - EUR H (FSCE GY) 5,2%

46,4% Fundos de Agbes -

50,4% Fundos de Acoes 50,4%

Liquidez WELLINGTON GL STEWARDS-USDEA (WEGFKEA ID) ~ 15,8%

PICTET-GLOBAL ENVIRONMEN-USD (PIEMSIU LX) 15,2%

SYCOMORE EUROPE H@W-IC (SYCHAWI LX) 13,7%

CANDRIAM SUST EQ QUANT-IEURA (CAEQEIA LX) 5,6%

Liquidez 3.2%

Alocacao Geografica Total 100,0%

13,0% 31,2% 55,8%

Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade

-]

Acumulada * 14,6%
58 2025 2,4%
. 2024 5,6%
2023 6,0%

* desde Maio 2023



GENERALI TRANQUILIDADE INVESTIMENTO PROTEGIDO

s TRANQUILIDADE FEVEREIRO 2025

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

' O produto esta classificado na Minimo Subscrigdo 1.000€
‘ b categoria 2 que corresponde a Minimo de Entregas

ﬁ uma baixa categoria de risco Suplementares 250€
numa escala de 1a 7. Comissao de Gestao

, Componente Garantida 1,00%

Componente Variavel Protegida 1,55%
Risco mais baixo  Risco mais alto Entre 1°  Entre 2°
1°ano 20 50
Comisséo de Resgate OZENO § ©9°EY

1,00% 0,50% 0,30%

Distribuicao por classes de ativos 10 maiores posicoes da componente
de risco

Fundos de Obrigacoes

) B INTESA SANPAOLO IM EUR 7,6%
28.0% ‘ Fundos de Obrigacdes
30,0% 2 ENI SPA IM EUR 6,0%
Fundos de AQGGS BANCO BPM SPA IM EUR 5,4%
UNICREDIT SPA IM EUR 5,4%
Liquidez - POSTE ITALIANE SPA IM EUR 4,9%
42,0% e Mercado Monetario

MEDIOBANCA SPA IM EUR 4,6%
DEUTSCHE BANK AG-REGISTERED GY EUR 4,4%
SNAM SPA IM EUR 4,2%
TERNA-RETE ELETTRICA NAZIONA IM EUR 4,2%
GEA GROUP AG GY EUR 4,1%
Total 50,7%

Evolucao da unidade de participacao e Rentabilidade

10E

- Cotagde do Fundo Autdnomo da Componente Varldvel Proteglda Componente Garantida 22%
Componente Variavel Protegida
- 2025 1,6%
di 2024 4,7%
" 2023 3,5%

g
Estimativas disponiveis no DIF

an (cenéario moderado)
5
45
24
5 2 2 " " 2 b [N [ Y WG
S A O N AT A S A A
WL AR U< B R AR A A SR L
L T L L - - S LI AR L o



Y= GENERALI
§f5~ TRANQUILIDADE FEVEREIRga%gQZgg

Declaracao de isencao de responsabilidade

Este documento contém informacdo de carater meramente informativo e particular, sendo divulgada, como mera
ferramenta aukxiliar, 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 podera 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 utilizagdo 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 0 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.



