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Um investimento responsavel exige que conhega as suas implicacdes e que esteja disposto a aceita-las. Oindicador de risco pressupde que o produto € detido durante
3 anos. O risco efetivo pode variar significativamente em caso
de resgate antecipado, podendo ser recebido um valor inferior.
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Adverténcia: as rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade investimentos alternativos, tais como “hedge
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A subida recente nos mercados acionistas comegou a suscitar preocupacdes em relagdo a valorizagdes potencialmente exigentes,
especialmente em regides como o Japao e Estados Unidos que evidenciaram os retornos mais elevados no ultimo ano. Porém, este
comportamento reflete uma conjuntura econémica resiliente e a recuperacédo dos lucros empresariais, condi¢cdes que persistem e que
se mantém favoraveis ao investimento em agfes. Os indicadores conjunturais (PMIs) sugerem a continuagdo do crescimento
econémico global, com uma moderacéo na economia norte-americana, mas com uma melhoria da atividade na Europa e na China. O
mercado de trabalho mantém-se robusto, nos EUA e na Europa, sustentando a procura agregada. O abrandamento da inflagao
prossegue e, apesar de indicadores menos favoraveis nos primeiros dois meses do ano nos EUA, continua a suportar a expectativa de
politicas monetarias menos restritivas, com cortes potenciais de taxas de juro a promoverem um contexto favoravel aos mercados
acionistas. Neste contexto, mantemos a sobre-exposicdo a agées. Nos EUA, apesar de valorizagdes acima da média histérica, a
recuperacdo do crescimento dos lucros de empresas tera potencial para abranger um conjunto mais amplo de sectores além da
tecnologia, no contexto de resiliéncia da economia. No Japao, apesar da inversdo na conducdo de politica monetaria, as condi¢des
financeiras deverdo manter-se acomodaticias, enquanto tanto a economia global como a japonesa continuam a crescer, suportando 0s
lucros. Na Europa, a conjuntura econémica melhorou e as valorizagées mantém-se abaixo da média histérica, pelo que mantemos uma
sobre-exposicdo nesta regido. Nos mercados emergentes e na Asia, uma recuperacdo ciclica da China, suportada por estimulos
orcamentais e monetarios e pela expansdo econdmica global, dever4a também suportar a melhoria dos lucros, potenciando a
recuperacdo do mercado acionista chinés, num contexto em que as valorizagées se encontram a um nivel atrativo. Apesar do nosso
cenario central ndo prever uma recessdo, estamos atentos a evolucéo de variaveis que podem sinalizar um abrandamento da atividade
economica e ser um risco para o mercado de agdes, designadamente no mercado de trabalho. No entanto, os investidores ja estédo a
descontar um crescimento real mais modesto que em anos anteriores associado a uma inflagdo também mais baixa. Por ultimo, uma
escalada dos atuais conflitos no Médio Oriente e na Ucrania e o surgimento de novas tensdes geopoliticas séo riscos a considerar.
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Em marco os mercados financeiros tiveram retornos elevados. Os ativos de risco evidenciaram os melhores desempenhos, sustentados
por uma visdo mais positiva do crescimento econoémico global, em resultado da melhoria dos indicadores conjunturais e de dados
resilientes do mercado de trabalho. Os mercados acionistas subiram, suportados ainda por lucros empresariais acima das expetativas
bem como pela descida das taxas de juro de mercado. O sentimento positivo em relagdo ao risco beneficiou também de um maior
dinamismo no mercado priméario, com a recuperacdo de atividade nas ofertas publicas iniciais de agbes (IPOs), realgcando-se os
sucessos na emissao de agoes da Reddit e da Astera Labs.

Contrariando a tendéncia dos primeiros dois meses do ano, em margo a divida publica teve um retorno positivo. Apesar da inflagdo ter
abrandado menos do que o esperado nos EUA, as yields desceram, refletindo, em parte, a persisténcia de expetativas de cortes de
taxas de juro por parte dos bancos centrais em 2024. O Banco Central Europeu manteve a taxa de juro inalterada em margo, mas
reduziu a previsao de crescimento do PIB e para a inflagdo em 2024 e os comentarios de Christine Lagarde sugeriram um potencial
corte de taxas em junho, ao indicar que terd “mais dados” para suportar a decisdo, designadamente sobre a evolugéo dos salarios. Em
simultaneo, a Reserva Federal Norte-Americana manteve a taxa de juro inalterada, continuando a estimar trés cortes de taxas em 2024,
apesar de ter revisto em alta a projegdo de crescimento do PIB e da inflagdo (Core PCE). O Banco Central da Suica iniciou o ciclo de
descida de taxas de juro nos mercados desenvolvidos, cortando a taxa diretora em 25pb para 1,5%. Em contraste, numa decisdo
histérica, pela primeira vez em mais de uma década, o Banco Central do Japédo restringiu o pendor ultra-acomodaticio da politica
monetaria, pondo fim i) ao regime de taxas de juro negativas, ao subir a taxa de referéncia de -0,1% para o intervalo de 0% a 0,1%, ii)
ao controlo da yield curve, que impunha um limite ao movimento das yields a 10 anos japonesas; e iii) aos programas de compras de
ativos (ETFs, REITs e divida corporate). A inversao na politica monetéaria teve um impacto muito limitado nos mercados, uma vez que
se manteve a expetativa de persisténcia de taxas de juro baixas e de condicdes financeiras acomodaticias no Japao.

Os precos das matérias subiram. O preco do petréleo liderou a subida, suportado pela melhoria de previsdes da procura, mas também
influenciado por receios em relacdo a perturbacdes na oferta devido as tensdes geopoliticas no Médio Oriente e aos ataques a
refinarias petroliferas na Russia. Os precos dos metais industriais também aumentaram, com dados positivos da economia chinesa. Os
precos dos metais preciosos registaram uma subida significativa, influenciados por expetativas de descida de taxas de juro e por
noticias de aumento de compras de ouro por parte de bancos centrais de mercados emergentes e dos aforradores chineses.

INFORMACAO

Este produto ndo d& garantia dos montantes investidos, existindo por isso o risco de perda de capital investido.

Esta informagdo ndo dispensa a consulta da informacdo pré-contratual e contratual legalmente exigida, nomeadamente o Documento de Informagédo
Fundamental disponivel em qualquer Sucursal do Millennium bcp, em millenniumbcp.pt e em ocidental.pt.

FISCALIDADE

A tributagdo dos rendimentos efetuar-se-a de acordo com a legislagéo fiscal aplicavel, sendo esta, nesta data, a estabelecida no art® 5° do Cédigo do IRS:
» aretencéo de IRS sera efetuada a taxa de 11,2% dos rendimentos obtidos a partir do 8° ano;
+ em caso de resgate antecipado, havera retengéo de IRS sobre os rendimentos obtidos até a data, a taxa de 22,4% se ocorrer ente 0 5°e 0 8°ano e a
taxa de 28% se até ao 5° ano.

SEGURADOR E MEDIADOR DE SEGUROS

Segurador: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A., sede Praga Principe Perfeito 2, 1990-278 Lisboa. Matricula / Pessoa Coletiva
501836926. CRC Lisboa. Capital Social 22.375.000 Euros. Registo ASF 1024, www.asf.com.pt. Escritérios: Edificio Campo Alegre, Rua Gongalo Sampaio
n.° 39, 4169-001 Porto.

Mediador de Seguros: Banco Comercial Portugués, S A, Sede Praga D Jodo I, n © 28 4000 295 Porto Capital Social 3 000 000 000 00 Euros N ° Gnico de
matricula e de Pessoa Coletiva 501525882 Agente de Seguros registado com o n © 419527602 junto da Autoridade de Superviséo de Seguros e Fundos de
Pensdes Data da Inscrigdo 21/01/2019 Autorizagdo para mediagdo de seguros dos Ramos Vida e N&o Vida dos Seguradores Ocidental Companhia
Portuguesa de Seguros de Vida, S A Ageas Portugal Companhia de Seguros, S A e Médis Companhia Portuguesa de Seguros de Salde, S A e ainda com a
Ageas Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S A. Informacdes e outros detalhes do registo podem ser verificados em www. asf.pt. O Mediador nao
esta autorizado a celebrar contratos de seguro em nome do Segurador nem a receber prémios de seguro para serem entregues ao Segurador. O Mediador
ndo assume a cobertura dos riscos inerentes ao contrato do seguro, que séo integralmente assumidos pelo Segurador.



