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Mercados Financeiros

O ultimo trimestre do ano foi bastante positivo para os
mercados financeiros, uma vez que a Reserva Federal
nos Estados Unidos assinalou que poderia acontecer
uma descida das taxas de juro em 2024. A Europa
partilhou deste otimismo, uma vez que a descida
verificada nos niveis de inflagdo permitiu aos
investidores antecipar que as taxas de juro terdo
atingido o seu maximo.

Nos EUA o indice S&P500 subiu 11,2% no 42 trimestre e
encerrou 2024 com uma valorizagdo de 24,2%. No
mercado europeu, o indice EuroStoxx subiu 7,5% no
trimestre e 15,6% no presente ano. Analisando o
mercado global, verifica-se que o indice MSCI World
valorizou 11,1% desde setembro e 21,2% no ano
(variagdes medidas em ddlares). O mercado nacional de
acBes ficou aquém destas rentabilidades, com 5,0% no
trimestre e 11,7% no ano.

Também para o mercado de obrigacdes o final de 2023
foi muito positivo, tendo apresentado o melhor
desempenho trimestral em mais de duas décadas.
Efetivamente os investidores incorporaram na sua visdo
que as taxas de juro atingiram o topo do presente ciclo e
que 0s bancos centrais se preparam para descer em
2024 as taxas de juro diretoras. A yield a 10 anos das
obrigacGes soberanas da Alemanha desceu 82 p.b. para
2,02%, enquanto a taxa Euribor a 3 meses desceu
ligeiramente de 3,95% para 3,91%. Desta forma, os
indices de obrigacBes apresentaram valorizagdes
assinalaveis: o indice de iBoxx Corporate Euro subiu
5,6% no trimestre, enquanto o indice Bloomberg de
ObrigagGes Soberanas Euro subiu 7,1%. Considerando o
ano de 2023 no seu todo, as valorizagGes foram de 8,2%
e 7,1% respetivamente. Ou seja, os ganhos do ano
resultam da evolugdo neste ultimo trimestre.

No final do ano, apesar de alguns cortes na producdo
anunciados pela OPEP o prego do crude desceu, tendo a
variante Brent recuado 19% para 77,6 ddlares/barril,
ficando inclusive abaixo da cotagdo de final de 2022.

O Euro ganhou algum valor face ao Ddlar e encerrou o
ano nos 1,1064 ddlares/euro.
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Politica de Investimentos:
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Os ativos que compdem a carteira do Fundo refletem uma perspetiva de médio/longo prazo sobre os mercados de

acordo com objetivos de poupanca para a reforma.

A politica de investimentos do VICTORIA PPR A¢Bes Maximizacdo tem por base a adequacgdo da gestdo de ativos ao
perfil de risco dinamico dos respetivos tomadores de seguro. Estamos perante um produto sem garantia de taxa ou de
capital e que investird em média cerca de 32,5% do seu patriménio no mercado acionista, com um maximo de 50%.
Adicionalmente, o Fundo investird no mercado obrigacionista e, em menor escala, no mercado imobiliario (limite
maximo de 25%). O investimento podera ser efetuado diretamente, ou indiretamente através da subscricdo de Fundos

de Investimento ou Certificados de Investimento.

Evolucao do Fundo:

No periodo foi reduzida a exposicdo a classe de ativos
“Mercado Monetario” de 11,2% para 5,5% através de um
aumento no investimento nas restantes classes de ativos.

Composicdo Carteira

Obrigacdes
O investimento em ObrigagSes aumentou 4,2% para 57,3% 2,7%

do fundo e é composto quase exclusivamente por fundos de
investimento. A exposi¢cdo a agles subiu de 35,7% para
37,1% com a seguinte alocacdo geografica: Europa 38%;
EUA: 28,8% e os restantes 33,2% aplicados numa estratégia

M.
Monetdrio F.Inv.
5,5% AccBes

37,1%

de baixa volatilidade.

F. Inv.
O valor da unidade de participagdo subiu neste periodo 5,8% Obrigac8es
(variagdo efetiva) para 64,18141 EUR no final de Dezembro. 54,6%

Nos ultimos 5 anos a rentabilidade anualizada foi de 1,42%.

Rentabilidade Anualizada Evolugdo do Valor das Unidades de
(Ultimos 12 meses) Participacdo
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Rentabilidades passadas ndo sdo garantia de desempenho futuro. O valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em fungdo da avaliagdo
dos ativos que integram o patriménio do fundo. | Sustentabilidade: Ao abrigo do Regulamento (UE) 2019/2088 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27
de novembro de 2019, e do Regulamento Delegado (UE) 2022/1288 da Comissdo, de 6 de abril de 2022, a VICTORIA informa que o presente produto
financeiro ndo promove carateristicas ambientais ou sociais, nem tem como objetivo investimentos sustentaveis ou a redugdo das emissGes de carbono. O
presente produto ndo tem em conta os impactos negativos das decisdes de investimento sobre os fatores de sustentabilidade, nem sdo considerados os

riscos em matéria de sustentabilidade para as decisGes de investimento.
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