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Mercados Financeiros

0 ano de 2023 terminou com rendibilidades muito interessantes, em
resultado do bom comportamento, tanto das agbes como das
obrigacdes, depois de, desde o inicio da década, os Fundos terem
vindo a ser muito penalizados pelo comportamento dos mercados
financeiros. Em margo de 2020 surgiu a declaragédo de Pandemia, que
constituiu um forte travdo a atividade econdmica, face aos
confinamentos sucessivos que foram adotados, em particular no
mundo Ocidental, a que se seguiu o conflito na Ucrania em fevereiro
de 2022, quando se esperava uma evolugdo econémica animadora
em resultado do alivio das medidas de contengdo associadas a
pandemia e que acabou por impactar na crise gerada pela inflagao
com os efeitos da atuagdo dos bancos centrais através da politica
monetaria.

Depois do mau comportamento observado na generalidade dos
mercados em 2022, no ano de 2023 assistiu-se a uma forte
recuperagao, com destaque para o desempenho dos principais
indices acionistas, que apesar da volatilidade verificada, com
descidas acentuadas durante o 3.° trimestre, terminaram o ano com
resultados muito positivos. Os mercados obrigacionistas, depois dos
efeitos negativos nos pregos das obrigagdes, consequéncia da
subida das taxas de juro, acabaram o ano de 2023 de forma positiva,
com a expetativa das taxas ja terem atingido o seu valor mais alto e
com a perspetiva de que as descidas se iniciem durante o ano de
2024.

Embora a recess@o econdémica ndo se tenha concretizado como
inicialmente era antecipado e o efeito das tensdes geopaliticas ndo se
tenha feito sentir de forma intensa, mantém-se, contudo, as
incertezas quanto a evolugao dos pregos e crescimento econdmico,
ao periodo com taxas de juro em niveis elevados e ao ritmo das
eventuais descidas das mesmas, mantendo-se o risco de recessao,
ainda que ténue, nas principais economias mundiais.

Durante o més de dezembro, observaram-se subidas nos mercados
acionistas. No computo do ano de 2023 os principais indices de
agdes apresentaram comportamentos maioritariamente positivos:
nos EUA (S&P500: +24,23%; NASDAQ: +43,42%; Dow Jones: +13,70%);
na Europa (Eurostoxx50: +11,71%; MSCI Europe: +16,57%; PSI20:
+11,71%); Globais (MSCI World: +23,75%; MSCI Em Mkts: +10,29%).

Em dezembro as yields das obrigacoes da divida de referéncia na
Alemanha desceram 41,2 pb no curto prazo (dois anos), ficando 36
pb abaixo dos niveis de dez.2022, tendo descido 42,3 pb no longo
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prazo (10 anos), situando-se nos 2,024%, abaixo dos niveis de
dez.2022. Nos EUA, as taxas de juro da divida publica desceram 43
pb no curto prazo (dois anos), ficando 17,6 pb abaixo dos niveis de
dez. 2022, tendo descido 44,7 pb no longo prazo, para 3,879%,
ligeiramente acima dos niveis de dez.2022. Nos spreads da divida a
10 anos dos paises periféricos da Zona Euro assistiu-se a um
desagravamento em todos os paises no més de dezembro e desde o
inicio do ano.

Os indices gerais de commodities CRB Index e GSCI S&P fecharam o
ano a desvalorizar, mantendo a tendéncia de descida observada nos
Ultimos meses. O petréleo (Brent) desceu para os 77,04 ddlares,
enquanto o euro (EUR/USD) fechou nos 1,1064.

Evolugado Econémica

A suportar o sentimento do mercado: a reducdo dos receios
relativamente aos impactos do conflito no Médio Oriente,
designadamente nos precos do petroleo, que tém exibido uma
tendéncia de descida; o desagravamento dos efeitos desfavoraveis
das subidas das yields nos pregos das agoes; a diminuigdo dos
receios com a inflagdo (e consequente resposta por parte dos
principais bancos centrais), com os pregos do petroleo a observarem,
como referido, uma tendéncia de descida nas Ultimas semanas
(depois da subida observada apos o inicio do conflito militar entre
Israel e 0 Hamas) e com os dados que tém vindo a ser divulgados a
evidenciarem uma tendéncia de alivio das pressodes inflacionistas,
tanto na Zona Euro, como nos EUA.

A condicionar: a continuagéo da guerra entre a Rissia e a Ucrania e
das suas consequéncias; a ainda elevada probabilidade de uma
recessao global espoletada pela redugao dos rendimentos reais
das familias, resultantes da elevada inflagao, e pelo endurecimento
da politica monetaria por parte dos bancos centrais para fazer frente
a inflagéo; os receios relativamente aos efeitos dos ataques de
militantes do Houthi do Iémen na economia mundial,
nomeadamente, nos pregos das mercadorias transportadas.

Estratégia e atuacao

A orientagdo estratégica para 2023 assentou na perspetiva de
continuagao de inflagao elevada, com tendéncia descendente, com
as taxas de juro a manterem-se elevadas durante o ano e de uma
economia resiliente. Em termos gerais, definiu-se uma estratégia
defensiva, com um posicionamento neutral na alocagéo de ativos
entre as diversas classes e com a procura de retorno através da
selegdo de ativos. Perante uma conjuntura de inflagdo elevada e
controlada, entendeu-se que a classe acionista apresentava o perfil
com maior possibilidade de retorno potencial e assumiu-se como
estratégia 0 aumento da exposi¢ao das carteiras a agdes, 0 que
resultou em ganhos positivos para as mesmas. Em dezembro
decidiu-se o reposicionamento estrutural da componente de divida
publica, com redugao de duragao e maturidade média, justificado pela
existéncia no mercado de uma expetativa excessiva quanto ao ciclo
de descida de taxas do BCE em 2024, ja com 5 descidas incorporadas.

Fonte: GEEF - Research Macroeconémico, Setorial e de Mercados Financeiros (Banco
Montepio); Bloomberg. A composigdo final do texto ¢ da responsabilidade da
Futuro-S.G.ER,SA..



Rendibilidades

PLANOS DE POUPANGA REFORMA (PPR) PPA
FUNDOS PPR GARANTIA PPR PPRGERAGAO  PPA ACGAO

DE PENSOES DE FUTURO 5 ESTRELAS ACTIVA FUTURO
Data de 2271998 4-12-1989 1-7-2008  30-10-1995

inicio do Fundo

Rendibilidade Anualizada

2023
Utimos 3 anos -1,11% -1,07% 0,14% 12,29%
Utimos 5 anos -0,25% 0,55% 1,80% 8,38%
Desde o inicio 187% 501% 2,63% 4,64%
FUNDOS ABERTOS
FUNDOS FUTURO FUTURO VIVA FUTURO
DE PENSOES PLUS CLASSICO XX
__Datade 18-6-2014 26-4-1999  27-11-1992  14-7-2009
inicio do Fundo
Rendibilidade Anualizada
2023
Utimos 3 anos -1,66% -1,64% -0,51% 0,52%
Utimos 5 anos -0,64% -0,32% 1,23% 2,63%
Desde o inicio o o o o
do Fundo 0,09% 1,81% 3,86% 2,45%
No site da Futuro em pode consultar:

Cotagdo diaria da Unidade de Participagéo dos Fundos
(dias uteis);

Composigao da Carteira dos Fundos detalhada;
Politica de Investimento.

E mais conteudos, nomeadamente esta Informagao Financeira,
para acompanhar a evolugao do seu Plano de Pensdes.

O valor das Unidades de Participagao detidas varia de acordo
com a evolugao do valor dos ativos que constituem o patrimoénio
dos Fundos de Pensdes e estd dependente de flutuagdes dos
mercados financeiros, fora do controlo da Sociedade Gestora.
Resultados passados ndo séo indicativos de resultados futuros.
N&o existe garantia de rendimento minimo em nenhum Fundo de
Pensdes da Futuro. O Fundo FUTURO PLUS garante o capital
investido de 5 em 5 anos e o Fundo PPR GARANTIA DE FUTURO
oferece garantia permanente do capital investido.

O Documento Informativo e o Regulamento de Gestdo de
cada Fundo estdao disponiveis em www.futuro-sa.pt, em
bancomontepio.pt ou aos Balcoes do Banco Montepio.



Composicao e Valor das Carteiras dos Fundos de Pensdes
em 31/12/2023

M Obrigagées [ Agdes Inv. Alternativos | Imobilidrio [l Liquidez

PPR 5 ESTRELAS PPR GARANTIA DE FUTURO
5,4% 5,6%
49% 3,0%

0,5%

0,7%
8,3%
29,6% 59,3% 82,7%
195.352.961€ 110.134.460€
PPR GERAQAO ACTIVA FUNDO FUTURO PLUS
03.9% 36,7% 5,6%
3,3% 1,6%
1,0%
10,2%
55,0% 82,7%
18.575.529¢€ 2.747.401€
FUNDO VIVA FUNDO FUTURO CLASSICO
3,8% 4,0%
3,5% 1,§%
0,6% 0,3%
13,4%
37,2% 54,9% 80,5%
35.180.787€ 10.040.617€
FUNDO FUTURO XXI PPA ACCAO FUTURO
4,2%
2,2% 35,0% 8,3%
0,8%
57,8% 91,7%
2.638.576€ 2.278.817€
www.futuro-sa.pt
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