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COMENTARIO MENSAL

Gestor do fundo:
Hugo Custédio

Comportamento do Mercado

= O facto marcante do més de Novembro é, sem duvida, a surpreendente vitéria de Donald
Trump nas eleicBes presidenciais americanas. Este facto, pela natureza expansionista das
propostas fiscais causou uma forte subida de yields, uma valorizacao do délar, e uma enorme
assimetria setorial no mercado de ac@es, favorecendo os Setores financeiros e ciclicos e uma
correcao severa nos setores defensivos e sensiveis as Yields.

= Também o acordo entre os membros da OPEC para cortar os niveis de producédo de petréleo
ganhou relevancia este més, acentuando um comportamento pré-inflagdo no mercado de acdes.

O que ajudou o Fundo

= A forte investimento no setor financeiro e de recursos basicos que este més tiveram uma performance muito positiva.
O que prejudicou o Fundo

= A exposigéo ao setor de telecoms e utilities penalizados pela subida das Yields

Perspetivas

= A atuacdo do BCE continua a baixar os custos de financiamento das empresas, contribuindo para que a atividade
corporativa se mantenha a niveis elevados. No inicio de Dezembro sera critico perceber se ha alteracdes de politica.

= A curto prazo existem razfes para estar construtivo no mercado de agdes, devido a melhoria das expectativas de
crescimento e inflagdo. Para 2017, as elei¢cdes na Franca e Alemanha e a incerteza sobre o formato e timing de saida
do Reino Unido da Unido Europeia deverao ainda a pesar na visibilidade macroeconémica na Europa

DETALHES DA CARTEIRA
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As rentabilidades divulgadas representam dados passados, nédo constituindo garantia de rentabilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em
funcéo do nivel de risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo), podendo estas rentabilidades depender do regime de tributacdo aplicavel aos participantes.

As rentabilidades aqui divulgadas séo anualizadas, liquidas de taxe d’abonnement, comissdes de gestdo e deposito; ndo séo liquidas de comissdes de subscricéo e de resgate, devendo
estas ser consultadas nos documentos constitutivos de cada um dos fundos.

As rentabilidades anualizadas apresentadas que se refiram a periodos superiores a um ano apenas seriam obtidas se o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo de
referéncia.

O Indicador Sintético de Risco e de Remunerac&o mede o risco de variagéo de precos das unidades de participacdo do FUNDO com base na volatilidade verificada nos dltimos cinco anos.
Um risco mais baixo implica potencialmente uma remuneracéo mais baixa e um risco mais alto implica potencialmente uma remuneracéo mais alta.
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OBJETIVOS E POLITICA DE INVESTIMENTOS

O FUNDO deverd investir predominantemente em agdes cotadas em mercados de paises da Unido Europeia, Suica e
Noruega. O investimento em acdes serd efetuado, regra geral, numa percentagem superior a 85% do patrimoénio do
fundo, exceto em situacdes em que a gestdo do fundo entenda necessério e adequado o refligio em valores de baixo
risco.

RISCO ASSOCIADO AO INVESTIMENTO

O risco de maior expressdo ao qual o fundo esta exposto € o risco de variacdo de preco, dado que investe
maioritariamente em a¢des. O fundo podera ficar exposto ao risco cambial.

PERFIL DO INVESTIDOR

O FUNDO adequa-se a investidores que querem obter uma valorizagao do capital a longo prazo e que podem aplicar o
capital durante, pelo menos, 5 anos.

CONDICOES COMERCIAIS

Sociedade Gestora:
Data de inicio de atividade 150utubro 1998 Comisséo de subscrigéo 0% GNB - International
Management, SA

AuM (€M) 54 Comissdo de resgate 0%
LU1041320224 (share 12)/
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A presente informacgéo diz respeito a fundos de investimento geridos pela GNB — INTERNATIONAL MANAGEMENT, S.A. e ndo dispensa a leitura dos respetivos
documentos constitutivos: Prospetos e Informacdes Fundamentais Destinadas aos Investidores (IFI/Key Investor Information Document (KIID)), disponiveis em todos os
locais e meios de comercializagdo, a pedido, e em www.gnbga.pt sem quaisquer 6nus ou encargos.

No que respeita ao regime fiscal aplicavel, o mesmo deverd ser analisado ao nivel: i) da tributagdo do fundo, estando este sujeito a um imposto adicional (taxe

d’abonnement) de 0,05% ao ano, calculado com base no seu valor liquido patrimonial; ii) tributacdo dos rendimentos auferidos pelo participante, aplicando-se neste caso o
regime fiscal em vigor no pais de origem.



