SINTESE ECONOMICA E DE MERCADOS (1° TRIMESTRE)

« Mercados Financeiros

O 1° trimestre do ano mostrou-se voldtil no que diz respeito aos mercados
acionistas. Apds um inicio de ano muito positivo, as bolsas desceram de
forma acentuada no inicio de fevereiro e desde entdo assistiu-se a
periodos enfrecortados de subida e descida, mantendo-se os precos
abaixo dos niveis de final do ano na generalidade dos mercados,
incluindo os emergentes.

Os mercados de divida foram também afetados, registando-se subidas
das yields (e a equivalente descida de precos) na Europa e EUA,
sensivelmente a partir de meados de janeiro, em resultado de um
aumento da aversdo ao risco. Ndo obstante, o bom desempenho da
economia global, a manutencdo do baixo nivel das taxas de juro e ainda
a inflagdo sob controlo acabaram por induzir alguma recuperacdo na
divida em fevereiro.

J& nos EUA, a FED subiu a sua taxa de referéncia em 25 pb a 21 de marco
(6° vez desde dezembro de 2015), o que ndo impediu uma ligeira descida
das yields no final de marco, mas que ndo afetou a evolucdo
ascendente no frimestre.

Nos mercados periféricos, 0 movimento foi semelhante ao registado na
Alemanha, mas com os spreads a sofrerem algumas oscilacdes em alta
ao longo do periodo e com a Grécia a encerrar o frimestre com uma
subida de 13 pb no prazo de 10 anos. Portugal fechou o frimestre com
uma descida no spread a 10 anos de 40 pb.

A suportar: a revisdo em alta do PIB dos EUA, embora com dados mistos
relativos ao 1°T2018, sendo que na Zona Euro os indicadores sao menos
favordveis e os resultados do Japdo, ainda que positivos, ndo
recuperaram das quedas de janeiro; a forte subida dos precos do
petrdleo, com impacto nas empresas do sector e nas economias
exportadoras de petréleo; o desenrolar da época de resultados das
empresas americanas, com o més de marco a terminar com 73,9% das
empresas a superarem as expectativas; formacdo do novo governo de
Angela Merkel a 14 de marco, apds acordo da CDU/CSU com o SPD.

3¢
Futuro

Grupo Montepio

A condicionar: receios de uma subida mais répida das taxas de juro nos
EUA, devido a noticias sobre um aumento dos saldrios e consequente
expetativa de maior inflacdo; a manutencdo da incerteza relativamente
a situacdo na Catalunha e co Brexit; o clima de tensdo, quer entre os
EUA e a Coreia do Norte (mas sem novos desenvolvimentos), quer no
Médio Oriente (depois de Donald Trump, no final de 2017, ter
reconhecido Jerusalém como capital de Israel e ter a intengdo de
mudar a sua embaixada de Tel Aviv para Jerusalém); os receios de uma
guerra comercial global, com efeitos no comércio internacional e no
crescimento econémico mundial; a existéncia de tensdo entre a RUssia e
o Ocidente, apds a tentativa de envenenamento de um ex-espidio russo
no Reino Unido; caso de utilizacdo indevida de dados de utilizadores do
Facebook, que induziu, no final de marco, & queda de precos das acoes
de empresas ligadas a tecnologias e negdcio na Internet.

= Evolugcdo Econémica

De acordo com a 3% estimativa para o 4°T2017, o PIB nos EUA registou
uma subida frimestral anualizada de 2,9%, acima das expectativas. Para
0 1°T2018, os dados mostram-se mistos mas consistentes com um novo
crescimento robusto, ainda que em abrandamento, entre os 2,2% e os
2,6%.

Na Zona Euro, o BCE ndo apresentou qualquer alteracdo a politica
monetdria no decorrer do 1°72018, mantendo o programa de QE
(Quantitative Easing) até set-2018. O sentimento econdmico desceu em
marco mais do que o esperado mas enconfrando-se em niveis
compativeis com um crescimento do PIB de 0,8%, no 1°T2018.

Em Portugal, os dados de atividade, embora menos favordveis, sdo
consistentes com um crescimento, em cadeia, do PIB enfre 0,5% e 0.7%
no 1°12018. A Inflacdo, medida pelo IPC, subiu ligeiramente em marco
para 0,7%. No mercado laboral foram registadas novas melhorias, com
uma descida do desemprego, em fevereiro, para os 7,9%.

Fonte: Depto Estudos Montepio (DEM). Bloomberg A Composicdo do texto é da responsabilidade da Futuro - SGFP SA.
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Rendibilidade Classe de Risco® Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco
2017 66% 3 30% 2 82% 3 68% 3 40% 2 84% 3 19% 2 35% 3 205% 5
Ultimos trés anos 1% 3 03% 2 12% 4 08% 3 03% 3 10% 4 -09% 3 -04% 4 14% 6
Ultimos cinco anos 3,4% 3 22% 3 38% 4 34% 3  27% 3 38% 4 n.a. na. 32% 4 4,3% 6
Valordofundo (EUR)  131.903.288 103542479 10461788 39233552 7700226 1201917  1.101.962 2005758 1535717

O valor das Unidades de Participacdo detidas varia de acordo com a evolucdo do valor dos ativos que constituem o patriménio dos Fundos de Pensdes e
estd dependente de flutuacdes dos mercados financeiros fora do controlo da Sociedade Gestora. Ndo existe garantia de rendimento minimo em nenhum
Fundo de Pensdes da Futuro. As rendibilidades divulgadas representam dados passados ndo constituindo garantia de rendibilidade futura. Os rendimentos
gerados pelos Fundos de Pensdes estdo isentos de IRC mas nalguns casos ndo é possivel impedir a retencdo de imposto na fonte (por exemplo no caso
de rendimentos provenientes de outras jurisdicdes que ndo a portuguesa). As rendibilidades apresentadas j& tém implicita incidéncia de tributacdo nestes
casos. O investidor terd de suportar no momento do reembolso IRS sobre o rendimento gerado. As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas para os
investimentos feitos no inicio do periodo de referéncia e mantidos até ao final desse mesmo periodo. Durante os periodos mencionados foram aplicadas
as seguintes comissoes: Subscricdo: 0% Reembolso: maxima 2%. Os Regulamentos de Gestdo estdo disponiveis em www.futuro-sa.pt em IFl e Regulamentos,

www.montepio.pt ou aos balcoes do Montepio.
Fundamentais ao Investidor (I.F.l.).
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