SINTESE ECONOMICA E DE MERCADOS (3° TRIMESTRE 2018)

» Mercados Financeiros

O trimestre foi positivo para a generalidade dos mercados
acionistas desenvolvidos, em especial para os EUA e Japdo, que
se valorizaram mais de 7%, enquanto a Zona Euro fechou com
valores modestos. Os mercados emergentes permaneceram
maioritariamente em terreno negativo, nomeadamente 0s
asiaticos, refletindo as pressdes decorrentes da guerra tarifaria
entre os EUA e a China, e a valorizagao do Doélar.

Nos mercados obrigacionistas as yields da divida de referéncia
subiram na Alemanha, tanto no curto prazo (2 anos), como no
longo prazo (10 anos), ao passo que, nos EUA, subiram mais no
curto que no longo prazo encurtando o intervalo entre ambos,
reflexo da “normalizagcéo” da politica monetéaria encetada pela
Fed. Os spreads da divida dos paises periféricos da Zona Euro a
10 anos revelaram um comportamento desfavoravel no trimestre,
com alargamentos em quatro paises (Itdlia com o maior
agravamento, Irlanda, Grécia e Espanha marginalmente), com a
Unica excegéo a caber a Portugal, onde o spread estreitou.

As taxas na Alemanha permaneceram abaixo das observadas
nos EUA, refletindo a politica expansionista do BCE que, na ultima
reunido  (13-set), manteve a politca monetaria nado
convencional, com o ritmo médio de compras mensais a
diminuir para os 15mM&€, nos ultimos

3 meses deste ano. A Fed subiu as taxas de referéncia, em

25 pb na reuniao de 25-set, com o mercado a descontar uma
subida idéntica até final de 2018, o que tem inevitavelmente
promovido alguma valorizagao do USD.

A suportar: manutencdo do clima favoravel nas relagfes entre
EUA e Coreia do Norte, ap6s a cimeira de 12-jun, tendo sido
noticiado que Trump podera estar a preparar uma 22 cimeira, a
pedido de Kim Jong Un; dados macroeconémicos
maioritariamente positivos nos EUA, Reino Unido e Japéo,
acelerando no 2°T2018; Epoca de Resultados das empresas
americanas, relativa ao 2°72018, com 81,4% das 500 empresas do
S&P 500 a apresentar resultados acima das expetativas e acima
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dos 78,2% registados no 1°T2018.

A condicionar: manutencdo de receios relativamente a
estratégia orgamental do novo Governo italiano; turbuléncia nos
mercados emergentes, com destaque para as crises na Turquia e
Argentina; agravamento das tensfes comerciais globais
desencadeadas pelos EUA, depois de Trump concretizar a
ameaca de impor taxas alfandegarias suplementares sobre as
importacdes chinesas, em resposta as represalias chinesas pelas
tarifas que ja tinha imposto antes; incremento da incerteza em
relacdo ao Brexit, ha medida em que as negociacfes nao
avancam e se adensa a possibilidade de néo ser atingido
acordo; os receios de que os precos das acdes em alguns
mercados permanecam acima dos fundamentais, num contexto
das recentes e previstas subidas das taxas de longo prazo; tensdo
na Siria e os seus efeitos nos equilibrios geopoliticos internacionais,
particularmente nas relagdes entre os EUA e a RUssia; tensao
entre a Russia e o Ocidente, nomeadamente no quadro de
novas sancdes comerciais e ndo obstante Donald Trump e
Vladimir Putin se terem encontrado pela primeira vez numa
cimeira bilateral, em Helsinquia, em 16-jul.

= Evolugdo Econdmica

Nos EUA a taxa de desemprego estabilizou nos 3,9% em agosto
(minimo desde 1969). O PIB acelerou para 4,2% anualizados no
2°T2018 e devera ter abrandado para entre 2,8% e 3,2% no
3°72018.

Na Zona Euro o PIB manteve o ritmo de crescimento no 2°72018
em 4%, no 3°T2018 tera acelerado, em cadeia, para entre 0,4% e
0,6%.

Em Portugal, o PIB no 2°T2018 cresceu 0,6% (0,4% no 1°T2018),
ascendendo a mé&ximos histéricos, depois de recuperar dos
efeitos da Grande Recessdo de 2008/09. Prevé-se a manutencao
do crescimento no 3°T2018, apds a economia ter registado um
forte crescimento de 2,8% em 2017, representando o maior
crescimento desde o inicio do milénio.

Fonte: Depto Estudos Montepio (DEM); Bloomberg; A Composigdo do texto é da responsabilidade da Futuro - SGFP, SA.

PLANOS DE POUPANCA REFORMA (PPR) FUNDOS ABERTOS PPA
FUNDOS DE PENSOES PPR FUTURO A
05 DE PENSC PPR  PPRGARANTIA . VIVA , FUTURO XX FUTUROPLUS  PPAACGAO
Classe Risco: Min.1 - Max.7 5 ESTRELAS DE FUTURO GERACAO CLASSICO UTURO PLUS FUTURG
ACTIVA
Rendibilidade | Classe de Risco | Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend. Risco Rend.  Risco Rend.  Risco
2017 66% 3 30% 2 69% 3 68% 3 40% 2 84% 3 19% 2 205% 5
Ultimos trés anos 23% 3 05% 2 25% 4 25% 3 1,1% 3 38% 4 01% 3 69% 6
Ultimos cinco anos 3,1% 3 19% 2 3,0% 4 3,1% 3 24% 3 35% 4 na. na. 22% 6
valor gg /(F)%?S&(sEUR) 134.446.485 104.453.330 14.897.369  39.174216  7.823.942  1.304.531 1193406  1.479.524

O valor das Unidades de Participacao detidas varia de acordo com a evolugao do valor dos ativos que constituem o patriménio dos Fundos de Pensdes e esta
dependente de flutuacdes dos mercados financeiros, fora do controlo da Sociedade Gestora. Nao 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 retengdo de imposto na fonte (por exemplo, no caso de rendimentos
provenientes de outras jurisdigdes que ndo a portuguesa). As rendibilidades apresentadas ja tém implicita incidéncia de tributagdo nestes casos. O investidor tera
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 comissdes: Subscricao: 0%;
Reembolso: maxima 2%. Os Regulamentos de Gestdo e as Informagdes Fundamentais ao Investidor estdo disponiveis em www.futuro-sa.pt / IFI & Regulamentos, em

www.montepio.pt ou aos balcées do CEMG - Caixa Econémica Montepio Geral.

O investimento em Fundos de Pensdes da Futuro sem garantia de capital pode implicar a perda do capital investido. O Fundo FUTURO PLUS garante o capital investido de 5 em 5 anos e
0 Fundo PPR GARANTIA DE FUTURO oferece garantia do capital investido sempre que seja efetuado um reembolso. Em ambos os fundos, o valor do capital garantido sera deduzido da

comisséo de reembolso.
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Cotagdes, Carteiras, Relatorios e Contas dos Fundos em www.futuro-sa.pt\ Particulares

Né&o dispensa a consulta da informag&o pré-contratual e contratual legalmente exigida.
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