OCIDENTAL

Qrupo ageas

FICHA DE INFORMACAO MENSAL o 20z
REFORMA ATIVA PPR

Informac&o valida para os produtos Reforma Ativa PPR e Reforma Ativa PPR 22 Série
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COMENTARIO DO GESTOR

Em julho, em termos de alocagao, reforcamos a exposicéo a divida US Aggregate. Nos primeiros meses de 2024 a inflagdo permaneceu
a um nivel mais alto do que era esperado, adiando a convergéncia para o objetivo de 2% da politica monetéria, induzindo uma nova
subida das taxas de juro norte-americanas e perdas para a classe de obrigacdes. Mais recentemente, a presséo sobre as taxas de juro
diminuiu apés a divulgacdo de dados de inflacdo inferiores as estimativas, nomeadamente em junho, més em que se assistiu a uma
queda absoluta do nivel geral de pregos. O facto de a trajetoria de desinflagdo ter sido retomada contribuiu para a consolidagéo das
expetativas de cortes de taxas de juro pela Reserva Federal (Fed), antecipando-se para breve o inicio da normalizagdo da politica
monetaria com um primeiro corte em setembro. Por outro lado, os indicadores de atividade econdmica nos EUA mantém-se
consistentes com a resiliéncia do crescimento econémico, mas indiciam um abrandamento da atividade. Em simultéaneo, o reequilibrio
do mercado de trabalho tem vindo a induzir um menor aumento dos salarios, limitando o risco de uma nova aceleragao da inflagao. Este
enquadramento macroeconémico sugere que a pressao sobre as taxas de juro ird diminuir, justificando-se um aumento da exposigdo a
divida Aggregate norte-americana. Por outro lado, na auséncia de um choque severo, que consideramos um cenario improvavel devido
a inexisténcia de grandes desequilibrios na economia, a descida da taxa de referéncia da Fed devera ser gradual, ancorando o ritmo de
descida das taxas de juro de mercado. Esta classe mantém-se como um dos melhores ativos de refugio, e devera proporcionar
beneficios de diversificagdo num cenario macroeconémico adverso. Os riscos estardo sobretudo relacionados com a possibilidade de, a
médio prazo, as yields poderem vir a ser pressionadas pelo elevado défice orgcamental e pelo aumento do nivel de divida publica nos
EUA. O movimento teve por contrapartida a redugdo da exposi¢do a matérias-primas para uma exposicéo neutral. Os dados recentes
confirmaram a maior confianga no processo de desinflagdo e reduziram os riscos de uma nova aceleracdo da inflacdo, atenuando a
necessidade de ter exposicdo a matérias-primas como “hedge” para riscos inflacionistas. O prémio de risco associado a maior
instabilidade do contexto geopolitico persiste e a classe pode beneficiar de uma eventual intensificagdo de conflitos, justificando a
posicao neutral.



OCIDENTAL

Qrupo ageas
RELATORIO DE CONJUNTURA E DE MERCADOS

Em julho, os mercados financeiros foram muito influenciados pela evolucdo da inflagdo nos EUA. O indice de precos registou uma
reducéo face ao més anterior, 0 que levou a uma desaceleracdo superior ao esperado da inflagcéo, reforcando a confianca que a
trajetoria de desinflagdo se mantém em curso. Este comportamento suportou também comentarios de membros da Reserva Federal
norte-americana que sinalizaram uma politica monetaria menos restritiva, induzindo a antecipagdo de expetativas de corte de taxas pela
Fed. O Banco Central Europeu manteve as taxas de juro inalteradas, mas sinalizou uma nova descida em setembro, afirmando que tera
“informagao adicional” para a tomada de decisdo. O Banco Central do Canada desceu a taxa de juro pela segunda vez consecutiva (em
25pb para 4.5%), aumentando a confianga no ciclo de descida de taxas de juro. Neste contexto, yields desceram, induzindo retornos
positivos na classe de divida, designadamente na divida publica norte-americana e na divida publica europeia.

Por sua vez, a descida da inflagdo e das taxas de juro de mercado despoletaram uma rotagéo significativa no mercado de acgdes,
designadamente um redireccionamento de areas que tinham evidenciado valorizagGes mais significativas no primeiro semestre para
acoes de empresas menos favorecidas. Este movimento foi sustentado também pelo contexto de resiliéncia da economia norte-
americana, que registou um crescimento de 2,8% no segundo trimestre, bem como pela continuag@o da recuperagdo dos lucros das
empresas. Em particular, as acdes de empresas de menor capitalizagéo tiveram retornos expressivos que contrastou com a queda de
acoes de empresas de elevada capitalizacdo do sector de tecnologia, com investidores também a questionarem os retornos potenciais
associados a inteligéncia artificial. O setor de tecnologia foi também penalizado por noticias de que os EUA estardo a ponderar aplicar
restricbes adicionais a exportacéo de tecnologia para a China. Em paralelo, as eleicdes norte-americanas estiveram sob a atencéo dos
investidores. O Presidente Joe Biden desistiu da candidatura as eleicdes nos EUA e anunciou o apoio a vice-presidente Kamala Harris,
depois de Donald Trump ter aumentado a vantagem nas sondagens apoés a tentativa de assassinato e a vitéria no primeiro debate com
Biden. Os mercados acionistas, em particular da Asia e de paises emergentes, foram também influenciados por indicadores
macroeconémicos na China aquém das previsGes, com o PIB abrandar no segundo trimestre e os dados mensais de atividade a
apontarem para a fraqueza do consumo doméstico. Ao mesmo tempo, o Congresso do P.C.Chinés sinalizou a continuacédo de politicas
calibradas de suporte a economia, desiludindo investidores ansiosos por estimulos significativos e reformas estruturais.

Em termos politicos, destaque ainda para a persisténcia da incerteza politica em Franca apos elei¢cdes, que limitou a recuperagao dos
ativos franceses. Em contraste, o Partido Trabalhista assegurou a maioria absoluta no Reino Unido, e sinalizou como prioridade a
recuperagao do crescimento econémico, tranquilizando os investidores.

INFORMACAO

Este produto ndo da 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 legislacéo fiscal aplicavel, sendo esta, nesta data, a do Estatuto dos Beneficios Fiscais (Art.°
21°, n.° 3, al. b) e n.° 5). Quando o reembolso do produto é efetuado sob a forma de capital (mesmo em caso de morte), o rendimento (diferenca entre o
valor recebido e as correspondentes entregas efetuadas) é tributado autonomamente, por retencéo na fonte, a taxa de 20%, mas apenas sobre 2/5 do seu
valor (taxa efetiva de IRS de 8%, sendo certo que a taxa efetiva para entregas efetuadas até 31/12/2005 é de 4%). No entanto, quando o reembolso ocorra
fora de qualquer uma das situagées previstas na lei, o reembolso é tributado de acordo com as regras aplicaveis aos seguros de capitalizacao (nos termos
do Art.° 21°, n.°5 do EBF), e tributado autonomamente, por retengdo na fonte, a taxa de 21,5%, em funcdo do momento do reembolso: se o reembolso
ocorrer apés 8 anos de vigéncia do contrato, apenas dois quintos do rendimento s&o tributados, o que corresponde a uma taxa efetiva de 8,6% (*); se o
reembolso ocorrer entre 0 5.° e 0 8.° anos de vigéncia do contrato, quatro quintos do rendimento séo tributados, o que corresponde a uma taxa efetiva de
17,2% (*); se o reembolso ocorrer antes de 5 anos de vigéncia do contrato, todo o rendimento é tributado a taxa de IRS de 21,5%.

(*) desde que o montante dos valores aplicados na 12 metade da vigéncia do contrato represente pelo menos 35% da totalidade dos valores aplicados.

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 |, 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 Inscricdo 21 01 2019 Autorizacdo para mediacdo 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.



