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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.

- . MAIS EQUILIBRADA DINAMICA AGRESSIVA NIVEL
ESTRATEGIA: MODERADA ACOES ACOES AGCOES RISCO: 1 s 4 5 6 7
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Adverténcia: as rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade
futura. O nivel de risco do produto sera divulgado um ano apés a data de inicio de comercializacdo quando, de
acordo com as normas legais, for possivel calcular o Desvio Padréo da rendibilidade.

ALOCACAO E SELECAO DE ATIVOS PERFORMANCE E RENDIBILIDADE
TIPO DE ATIVOS: MAIORES EXPOSIGOES (%):
mliquidez
Ishares Euro Govt Bond - ETF 24,0% 4,18% 2024 5.87%
EekilueEees Morgan Stanley Eur Corporate Bond [ 5,74% 2023 7,22%
mAcoes MFS Meridian Emerging Market Debt 8,5% 2,33% 2022 -13,63%
GS Green Bond I C 6,5%
=|nvest.
Alternativos

JPMF Euroland Equity Fund | 6,0%
GEOGRAFIA MERCADO ACIONISTA:

m Europa (exct UK) UK ®EUA mAsia mMercados Emerg. mGlobal S. Funds
COMENTARIO DO GESTOR

A atencgdo dos investidores tem-se mantido centrada na guerra comercial, com noticias sucessivas de avancos e recuos na imposigao
de tarifas e, mais recentemente, com o envolvimento dos tribunais em processos de litigagdo que questionam a autoridade do
Presidente dos EUA para impor tarifas reciprocas ao abrigo da lei de emergéncia utilizada para o efeito. Em geral, procurando resumir
um processo que se prevé agitado, antecipa-se que as negociagdes entre os principais parceiros comerciais dos EUA permitam chegar
a um regime menos restritivo que o anunciado no inicio de abril. Espera-se ainda que os impactos potencialmente negativos na inflagao
e no crescimento, a par das respetivas repercussées no mercado de acgdes e de divida publica dos EUA (com a subida das taxas de
juro de mercado) sejam dissuasores da implementacdo de um regime mais agressivo. Em maio, os investidores focaram-se também na
evolugao da politica fiscal nos EUA. De facto, ao aumento do défice devido aos estimulos atribuidos durante a pandemia seguiram-se
défices elevados nos anos seguintes, apesar do contexto de forte recuperacdo da economia norte-americana. O processo de
aprovacao das novas medidas no ambito fiscal que se encontra atualmente em curso ndo prevé a reversao desta dinamica, gerando
preocupacgdes com o nivel crescente de endividamento. A proposta orcamental inclui a extensdo dos cortes de impostos efetuados
durante o primeiro mandato de Donald Trump e descidas discricionarias adicionais (ex. gorjetas), parcialmente compensadas por cortes
na despesa e pelo aumento de receitas de tarifas. A revisdo em baixa da notagdo de rating da divida norte-americana, veio dar um
maior realce a estas preocupacgdes, induzindo uma subida das yields de longo prazo. Apesar da trajetoria de agravamento da divida em
relacédo ao PIB a longo prazo, se ndo forem implementadas medidas que alterem a evolugdo do défice, ndo antecipamos um aumento
significativo do prémio de risco associado a divida publica americana, enquanto a economia mantiver um crescimento nominal elevado.
A evolucdo macroecondmica, designadamente a inflacdo e o crescimento, devera continuar a ser determinante para 0 comportamento
da divida norte-americana. Deste modo, uma vez que se antevé um abrandamento do ritmo de crescimento e da inflagao, continuamos
a antecipar uma descida das yields. No entanto, esta reducdo estara limitada pela manutencdo das taxas de juro da Reserva Federal
nos proximos meses, num contexto de resiliéncia da atividade e do mercado de trabalho.
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RELATORIO DE CONJUNTURA E DE MERCADOS

Os mercados financeiros evidenciaram uma recuperagdo expressiva em maio, designadamente os mercados acionistas, que
beneficiaram de um maior otimismo em relagdo as negociacdes para a implementacdo de acordos de comércio internacional, de
resultados empresariais superiores as estimativas e da divulgacao de indicadores macroeconémicos que indiciam a continuagéo de um
crescimento moderado da atividade. Os ganhos foram expressivos em todas as regiées, embora as a¢bes dos Estados Unidos tivessem
registado o melhor desempenho, em parte suportado pela subida do sector tecnolégico que, no primeiro trimestre, evidenciou o maior
crescimento de resultados empresariais.

A recuperagao dos ativos de risco foi muito pronunciada na primeira metade do més, na sequéncia do anincio da suspensao de tarifas
entre os EUA e a China, que mitigou os potenciais impactos negativos na economia global de um nivel de tarifas extraordinariamente
elevado entre as duas maiores economias mundiais, bem como do anuncio do acordo entre os EUA e o Reino Unido. Porém, a
instabilidade na conducéo de politica dos EUA limitou valorizacdes adicionais nas Ultimas semanas de maio. Em matéria de comércio
externo, alegando a falta de progresso nas negociacdes, o Presidente Donald Trump ameagou impor tarifas de 50% a Unido Europeia
(adiadas posteriormente para julho) e também de 25% sobre a importacdo de smartphones produzidos fora dos EUA. A incerteza em
relagdo ao regime aduaneiro manteve-se em foco, com a autoridade do Presidente para impor as medidas anunciadas no “Liberation
Day” disputada em tribunal. As tarifas reciprocas (10% universal, 20% sobre a China, tarifas sobre o Canada e México) impostas ao
abrigo de lei de emergéncia foram contestadas e suspensas. No entanto, apds o recurso da Administragdo, os tribunais decretaram que
irdo permanecer em vigor até que o processo de litigacdo esteja concluido. A administracdo dos EUA devera recorrer da deciséo para
instancias superiores em caso de derrota e anunciou a preparagéo de mecanismos legais alternativos para a imposicao de tarifas.

Em simultaneo, o processo de aprovagdo da lei que regula as finangas publicas e a revisdo do rating da divida publica dos EUA
captaram a atencao dos investidores para a andlise do défice e da trajetoria da divida, pressionando a subida de yields e induzindo a
gueda dos precos das obrigagées governamentais norte-americanas. Em contraste, a divida publica europeia estabilizou e os retornos
da divida empresarial foram positivos, suportados pela melhoria do sentimento de averséo ao risco que induziu uma contracéo de
spreads.

Os precos das matérias-primas evidenciaram comportamentos divergentes. Os precos do petrdleo e dos metais industriais subiram,
beneficiando da reducdo dos riscos para a economia e para 0 comércio externo, enquanto os precos dos metais preciosos cairam,
refletindo a melhoria do sentimento.

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.



