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Especial Guia de Fundos

ANALISE

Risco de recessao
ultrapassa
risco de inflacao

Os juros ndo irao subir de forma tao agressiva como inicialmente os gestores esperavam. A
explicagdo esta no risco de recessao na Europa e nos EUA que ja € superior ao risco de inflacao.

ViTOR NORINHA
vnorinha@jornaleconomico.pt

Da estagflacio passimos para a
aceleracdo da inflacdo e desta para
arecessdo. As economias mais des-
envolvidas estdo a passar um pe-
riodo nunca visto depois da II
Guerra Mundial. Os gestores de
fundos de investimento procuram
opcoes.

Se hé alguns meses a opcio por
um fundo de investimento estava
em perceber o nivel de risco e era
comparado a uma aplicaco finan-
ceira ou a um depdsito a prazo,
hoje, os gestores e os investidores
procuram solucdes para uma eco-
nomia ocidental que estd numa en-
cruzilhada. Num recente “paper” o
segurador de crédito Coface diz
que quatro meses depois do inicio
do conflito hd algumas licoes a reti-
rar e todas essas licdes irdo impac-
tar nos mercados financeiros e nas
decisdes dos gestores de fundos de
investimento. Desde logo temos
um conflito para durar e que per-
turbou o equilibrio geopolitico
mundial. Teremos tensdes no sis-
tema produtivo e que jd vinham da
pandemia e, por outro lado, a mu-
danca da atitude dos bancos cen-
trais perante uma inflacio galo-
pante fez com que o risco deixasse
de ser a estagflacio e passasse para
uma inflacio acelerada. E, por dlti-
mo, as economias mais desenvolvi-
das estdo perante um cendrio de re-
cessdo. E Portugal como estd a rea-
gir? O pais estd em sintonia com a
Europa ocidental e ndo estd prote-
gido em termos de inflagdo energé-
tica e alimentar. Dados da Catdlica,
através do NECEP, dao conta de
uma contra¢ao da economia no 2°
trimestre de 0,8% em cadeia, con-
tra uma subida em cadeia de 2,6%
no 1° trimestre, sendo que para
2022 o PIB deverd manter-se acima
da média europeia com um cresci-
mento de 5,2%, acima dos 4,9%
previstos pelo Governo. O turismo
tem sido um dos impulsionadores,
mas também algumas inddstrias
transformadoras. O mercado fi-
nanceiro portugués mantém-se
tendencialmente amorfo, sem
grandes diretrizes e a informacio
mais relevante para os fundos de

investimento tem sido a perfor-
mance do mercado imobilidrio,
tanto residencial como comercial.
Dados publicados pelo site Idealista
dao conta de que os precos das ca-
sas para arrendar em Portugal su-
biram 2,6% no 22 trimestre em face
do trimestre anterior, sendo que
quase todas as capitais de distrito
registaram subidas de preco, com
destaque para Leiria, Viseu, Fun-
chal, Aveiro, Lisboa, Santarém e
Porto, e com variacdes entre os 4%
e os quase 11% em termos de tri-
mestres em cadeia. Alids, o gestor
da Square Asset Management, Pe-
dro Coelho (que registou no ulti-
mo trimestre subscricdes novas de
80 milhdes de euros num dos fun-
dos de investimento imobilidrios
mais populares), questionado pe-
rante as opcoes para os gestores em
termos de investimento para co-
brir a inflacdo, guerra e eventual
recessdo diz serem os fundos imo-
bilidrios a resposta. Afirma que em
anos anteriores com inflacdo zero e
mercados bolsista em alta “o risco
recompensava’, enquanto agora a
mesma op¢do de investimento si-
gnifica “perder capital”. E possivel,
adianta, que as obrigacdes dos
EUA tenham retorno dentro de
seis meses a 1 ano com descom-
pressdo das yields, mas isso ndo
acontece na Europa onde o Banco
Central Europeu tem dado sinais
de subidas de juros de forma lenta e
que no conjunto do ano poderio
nio ir além de 1 ponto percentual.
Pedro Coelho admite que bons
contratos e bons inquilinos sio
uma seguran¢a mas numa econo-
mia recessiva haverd incumpri-
mentos mas, por enquanto a situa-
¢do é altamente positiva para o FII
tendo em conta que os ativos se va-
lorizam e as rendas sdo atualizadas.
Para este gestor ter dinheiro a or-
dem ou liquidez em fundos de in-
vestimento significa perder 6,7 ou
8% ao ano com a erosdo da infla-
¢do. Para os profissionais, diferen-
temente dos particulares, a liquidez
com yields ajustados permite man-
terem o ritmo de compras e nio fi-
carem 2 espera dos “saldos”.

Cash is king
Semelhante é a visio de José Bran-
dao Brito, economista-chefe e res-

José Brandao de Brito
Economista-chefe e responsavel
de ‘reseach’ do Millennium bcp

Paulo Rosa
Investment Senior Economist
do Banco Carregosa

|
E possivel que as
obrigacdes dos EUA
tenham retorno dentro
de seis meses a1ano
com descompressao
das yields

ponsavel do research do Millen-
niumbcp e que comeca por sinte-
tizar a situacio. “Temos um con-
junto de circunstancias variadas
que sdo penalizadoras do cresci-
mento, caso do elevado preco do
petréleo e das matérias-primas
alimentares e que s6 por isso
constitui um choque da oferta, so-
bretudo para a Europa”. E acres-
centa que cima de tudo isto temos
a subida das taxas de juro, o agra-
vamento das condicdes monetd-
rias e o fim dos programas de li-
quidez dos bancos centrais. Por
outro lado, temos a FED que ja
iniciou o programa de secagem
(de liquidez no sistema) enquanto
o BCE ainda espera para fazer o
mesmo. E para controlar a infla-
¢do “a politica orcamental tem de
ser prudente e passimos de um es-
timulo extraordindrio para um es-
timulo negativo”. Refere ainda o
gestor que a inflacdo deixou de ser
virtuosa e que decorria do aumen-
to da procura, algo que significava
mais margem para as empresas,
para uma inflacio importada e
esta é uma inflacdo “que nio enco-
raja a contratacao nem os investi-
mentos e prejudica as familias”. A
par de tudo isto existe ainda uma
incerteza geopolitica e que nio é
apenas a guerra na Ucrdnia mas
também a animosidade EUA/Chi-
na e sao atritos que retiram a con-
fianca aos empresdrios e que é
algo muito penalizador para a ati-
vidade econémica e par aos mer-
cados financeiro”, conclui o gestor
do BCP. E perante os varios riscos
“héd respostas candnicas diferen-
tes”, afirma. Perante uma eventual
recessao os bancos centrais nio
irdo subir as taxas tdo rapidamen-
te quanto se esperava e, alids, na
primeira semana de julho as taxas
longas cairam bastante, salienta a
mesma fonte. Como opcdes, afir-
ma, “temos a divida soberana dos
paises europeus e dos EUA, mas
também o ouro que é tipicamente
um ativo de refiigio perante os ris-
cos geopoliticos mas, a verdade é
que esta commoditie nem sequer
tem tido um comportamento es-
petacular, sendo certo que tam-
bém nio tem caido. As commodi-
ties energéticas também podem
ser uma solucdo, a par das maté-

rias-primas industriais que sio ci-
clicas. Mas aquilo a que José Bran-
dio de Brito dé particular relevo é
4 liquidez. Afirma que “cash is
king”, pois quem tiver liquidez
numa situacio de incerteza bene-
ficia ja que perante as correcdes
dos mercados haverd oportunida-
des para comprar. Adianta que é
muito mais interessante “esperar
pelo préximo bull market do que
estar a tentar fazer o timing da re-
versdo”. Esta estratégia ndo seria
boa para fundos de pensdes, nem
para os particulares.

Inflacdo em segundo plano

Paulo Rosa, Investment Senior
Economist do Banco Carregosa,
destaca a perda de confianca dos
consumidores. Sublinha o facto
de na Zona Euro “o contexto ma-
croecondmico ter-se deteriorado
e o sentimento do consumidor em
junho caiu para niveis de 2013.
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Na Alemanha, o sentimento do
consumidor, medido pelo GfK,
registou um novo recorde de bai-
xa em julho, refletindo uma dimi-
nuicdo da propensio a comprar e
um alivio na pressdo inflacionista
do lado da procura. Em junho, o
[ndice harmonizado de precos no
consumidor na Alemanha desceu
pela primeira vez desde outubro
de 2020, queda justificada, em
parte, pela baixa do imposto sobre
os combustiveis, mas também
pela diminuic¢do da procura. A ba-
lanca comercial alem3d em maio
apresentou o primeiro défice des-
de 1991. Também as perspetivas
para a atividade empresarial tém
abrandado e o PMI alemio apon-
tou, em junho, para o crescimen-
to mais lento desde julho de
2020”. Adianta que nos EUA “a
confianca do consumidor medida
pela Universidade de Michigan
regista niveis de 2008 e a do Con-

ference Board assinala minimos
desde fevereiro de 2021. O PMI
caiu em junho para 52,7, o nivel
mais baixo desde julho de 2020. O
indicador GDP Now da Reserva
Federal de Atlanta antecipa uma
contracio de 2,1% do PIB norte-
-americano no segundo trimes-
tre”, e nos EUA, a politica mone-
tdria é cada vez mais contracio-
nista. A base monetdria desceu
13%, desde os maximos histéricos
em dezembro do ano passado, e a
rubrica reservas bancdrias do pas-
sivo da Reserva Federal dos EUA
diminuiu 32%, assinala a mesma
fonte. Adianta que “a queda da
confian¢a empresarial e do consu-
midor, a potencial recessio e a
contracao monetaria sio variaveis
deflacionistas. Um abrandamento
da globalizacdo nio é inflacionis-
ta, mas sé-lo-4 se existir um recuo
da mesma. Paulo Rosa salienta
que os mercados bolsistas estdo

atualmente em minimos e ha re-
ceios de recessio nos EUA. Subli-
nha que “nas ultimas semanas o
risco de recessio estd a ultrapassar
o risco de inflacdo” e, na pritica
com a recessdo hd alivio da infla-
¢do e as taxas de juro tendem a de-
sacelerar. E, no corrente ano
aquilo que temos é um risco de
crédito e menos um risco de taxas
de juro e dos mercados financei-
ros. Os gestores estdo a ser penali-
zados mais pelas expetativas de
recessdo do que pelas expetativas
dos juros.

Relativamente a guerra existe
uma incégnita e o seu desenvolvi-
mento ird influenciar o desenvolvi-
mento global, assim como os avan-
cos e recursos “influenciario a eco-
nomia global”. Relativamente a
pandemia o relevante é a postura
dos governos e se forem como o
chinés o certo é um confinamento
abrupto. Em termos de opcdes para

os fundos serdo os ativos tecnolégi-
cos uma das solucdes, segundo este
gestor. “Com a recessdao o ouro
pode ser um metal atrativo, chegou
aos 2060 dolares e pode chegar aos
800 ddlares, é um ativo de reftgio.
Por seu lado os entusiastas das crip-
tomoedas perceberam que estdo
perante ativos de risco. As empre-
sas serdo interessantes perante al-
gum alivio nos juros com impacto
positivo nos resultados. As big
techs tém sido penalizadas mas nio
se descarta alguma recuperacio.
Refere o gestor que a divida publica
é outro reftgio. “O soberano é um
ativo a ter em conta’.

Refere Luis Sancho, analista de
Investimentos da unidade de As-
set Management em Portugal do
BBVA, refere que no mercado
acionista “o estilo valor, que his-
toricamente, costuma beneficiar
de ciclos de subidas de taxas de
juro poderd ter vantagem favore-

cendo setores como energia e fi-
nanceiro”. Ja Jodo Paulo Caldeira
da Silva diretor do Departamento
de Desenvolvimento e Marketing
do Novobanco diz que as prefe-
réncias “ alargam-se aos fundos
de acdes temiticos, com um “beta
de mercado” reduzido, aos fundos
de matérias-primas e aos fundos
de Retorno Absoluto, em ambos
os casos, devido 2 sua tradicional
descorrelacao com as classes de
ativos “tradicionais”. Por seu lado
Cristina Brizido, CFA, Chief In-
vestment Officer da Caixa Gestdo
de Ativos, considera que “as es-
tratégias de investimento multia-
tivos, adaptadas ao perfil de risco
do investidor, tenderio a apre-
sentar-se como solucdes adequa-
das, tendo em conta um horizon-
te de investimento de médio e
longo prazo, em razdo da diversi-
ficacdo apresentada por classes de
ativos, geografias e moedas. M

Pexels
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IMOBILIARIO

Estagflacao pode levar a
repeticao parcial da ultima crise

Responsaveis de fundos imobiliarios dividem-se em relacdo as consequéncias que as previsdes econémicas para 2023
poderao ter num sector que merece a confianca dos investidores pelo facto de ter ativos com valor e menos volateis.

RODOLFO ALEXANDRE REIS
rreis@jornaleconomico.pt

As perspetivas de um cendrio de
estagflacio e recessio da economia
para 2023 tém vindo a ganhar dia-
riamente mais for¢a, algo que estd
a gerar apreensao entre os investi-
dores e sectores, ao qual o mercado
imobilidrio também nao é excecio.
Em declaracées ao Jornal Econéd-
mico (JE), Paulo Barradas, Chief
Transaction Officer (CTO) da ges-
tora de ativos imobilidrios, Norfin,
defende que caso se confirmem os
piores cendrios serd de esperar
uma repeticio parcial da crise an-
terior com “perda de poder de
compra a levar ao abrandamento
das compras e arrendamento de
casas, ou pelo menos a perda do
seu valor por menor liquidez do
mercado, erodindo ou apagando as
margens que motivavam a oferta
de novo produto e uma nova es-
tagnacdo da promocio imobilidria,
comecando assim a alargar de
novo o desequilibrio entre oferta e
procura’, refere.

Contudo, defende que o merca-
do imobilidrio estd hoje diferente,
havendo agora uma procura exter-
na, que poderd sustentar um ajus-
tamento mais gradual que possa
manter a produc¢io a funcionar,
evitando o tdo temido choque de
procura. “Se hé sector em que pode
haver alguma confianca para en-
frentar um cendrio de estagflacdo
ou recessio, claramente serd o
imobilidrio”, afirma.

Sentimento diferente tem José
Gavino, diretor geral da Corum
Portugal. Apesar de concordar que
o sector é em teoria sempre afeta-
do mais tarde do que o mercado
acionista e mais em linha com a
economia real, o responsavel da
Corum realca que o mercado imo-
blidrio tem sempre um impacto e
uma magnitude muito menor e al-
gumas vezes utilizado como refu-
gio, relembrando o ano de
2020\2021, “onde praticamente
nio tivemos impacto neste setor”,
mas também nas restantes crises
ao longo do tltimo seculo onde o
imobilidrio foi antes uma forma de
protecio e na crise do subprime
para ver o quanto diferente é o ce-
ndrio atual.

“Assim, vejo um setor residen-
cial em Portugal sem grande im-
pacto pela falta de oferta que tem
origem em praticamente 10 anos
sem muita habitacdo nova. E vejo,
o mercado comercial que conti-

/0

nuaré a ter impactos diferentes
consoante o sector seja retail, ho-
téis, escritério, logistica, alguns
positivos outros negativos”, sa-
lienta.

Outra problemdtica que poderd
afetar esta industria sao os aumen-
tos das taxas de juro e respetiva su-
bida da inflagdo que a médio-longo
prazo podem refletir-se na capaci-
dade de investir. Para Paulo Barra-
das o sector imobilidrio “possui
uma utilidade e valores intrinse-
cos, sendo que nio sé a sua valori-
zac¢do supera com frequéncia a in-
flacdo, como o crescimento do seu
rendimento estd indexado a mes-
ma, constituindo por isso um hed-
ge natural contra a inflacdo e assim
também em parte contra a subida
das taxas de juro”, realca, conside-
rando no entanto, que o principal
risco continua infelizmente a ser
para as familias que nio analisem
os seus créditos de forma prudente
e para aquelas fronteiras da popu-
lacio que estavam no limiar de po-
der comprar casa e para quem a su-
bida destes custos de financiamen-
to podera significar o adiamento
do sonho por mais algum tempo.

“Assim, a tendéncia natural que
se tem visto nos ultimos anos de

Paulo Barradas
Chief Transaction Officer
da Norfin

José Gavino
Diretor geral
da Corum Portugal

investir em promogdo imobilidria
mais direcionada para os segmen-
tos prime e de luxo devera conti-
nuar’, assume.

Por sua vez, José Gavino relem-
bra que nos ultimos 15 anos ja se
tinha chegado a uma situacio em
que “pedir dinheiro emprestado ja
nio custava nada”, sendo assim
possivel endividar-se muito facil-
mente para fazer investimentos,
especialmente em bens imobilii-
rios.“Comprar um edificio em
Nova lorque, mesmo com uma
taxa de rendimento muito baixa,
continuava a ser interessante.
Hoje, o regresso da inflacio, exa-
cerbada pela guerra na Ucrania e
pelas incertezas na China, estd a
mudar a situacio”, defende.

Para o responsavel as perspeti-
vas sio de uma deterioracio dos
precos dos imdveis, mas como
acontece frequentemente, onde hi
perigo, também hé oportunidade.
“Alguns imdveis que se tornaram
demasiado caros nos ultimos anos
estardo de novo acessiveis’, diz.

Face a tudo isto que tendéncias e
alternativas estdo e podem vir a
marcar o mercado imobilidrio? O
CTO da Norfin defende que 2022
tem sido de recuperacio, mas con-

omp

tinua a duvida sobre esta vai levar
0 sector e se serd necessaria uma
recuperacio deste ano de recupe-
racdo. “A incerteza natural do atual
contexto de choque de oferta, es-
pecialmente a nivel energético e de
matérias-primas, com a inflacdo
que dai advém, alimentado pelo
continuo Quantitative Easing dos
ultimos anos, estd naturalmente a
levar a subida das taxas de juro,
tendo reforcado a importancia de
investir em activos com planos de
negdcio mais longos, que possam
enfrentar diversos ciclos econémi-
cos, mantendo uma estrutura de
capital prudente”, explica.

Por seu turno, José Gavino real-
ca que o sector tem sempre de ser
visto pelo lado residencial “onde
continuamos a ver uma falta de
oferta que tem sustentado os pre-
cos”, mas também pela vertente
comercial, onde as tendéncias tém
sido a logistica e a satide por tudo o
que aconteceu nos ultimos dois
anos. “Na Corum temos uma visao
de longo prazo que vai para além
das tendéncias, desde que consiga-
mos garantir um arrendatirio de
grande capacidade financeira e um
contrato longo: avancamos”, con-
clui. m

Reuters
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Schroders

Fundada em 1804, a Schroders é uma gestora de ativos
independente e especializada, com um forte legado e
cultura baseados em mais de 200 anos de experiéncia
nos mercados de investimento. Cotada no Reino Unido,
tem um balango sélido e uma estrutura accionista
estavel, o que lhe permite centrar-se totalmente na
producdo de resultados para os nossos clientes.

O nosso objetivo é proporcionar aos nossos clientes um
excelente desempenho dos investimentos através de
uma gestdo dindmica. Ao servir os clientes, estamos a
servir a sociedade em geral. A afetagdo de capital a
negocios sustentaveis e duraveis acelera uma mudanga
positiva no mundo. Financiar o futuro é um privilégio;
nds usamo-lo com sabedoria e responsabilidade.

Com 871 mil milhGes de euros em fundos sob gestédo e
com presenca em 37 palfses, a Schroders tem a
experiéncia e a competéncia para identificar os
investimentos de maior potencial onde quer que estes
se encontrem. Os nossos profissionais de investimento
estdo baseados em todo o mundo. Estes especialistas
internos contribuem com o seu conhecimento local e
ideias de investimento para a nossa rede global de
pesquisa. Com recursos internos substanciais,
dispomos de um leque variado de produtos tradicionais
de ac¢es e de obrigagdes, bem como de um conjunto
de fundos alternativos e multiativos, disponibilizando
mais de 650 fundos a nivel global, 185 dos quais sdo
fundos de investimento domiciliados no Luxemburgo.

EQUIPA

Carla Bergareche
Diretora Geral

Dados a 31 de Dezembro 2021

Informagéo Importante: O presente documento tem fins meramente informativos, ndo devendo ser interpretado como uma solicitagdo a subscrigdo de agdes do
Schroder International Selection Fund ("a Sociedade”), referido aqui como Schroder ISF. A subscrigdo e a emissdo de agdes so serdo aceites com base nas
condigbes particulares de comercializagdo que estabelecem as condigdes aplicaveis & comercializagdo da Sociedade em Portugal, bem como nos documentos
constitutivos atualizados da Sociedade, nomeadamente no prospeto e nas informagdes fundamentais destinadas aos investidores. Os documentos constitutivos da
Sociedade, designadamente o prospeto, as informagdes fundamentais destinadas aos investidores e os relatérios anual e semestral podem ser obtidos
gratuitamente junto da sociedade gestora Schroder Investment Management (Europe) S.A., por correio (5, rue Héhenhof L-1736 Senningerberg Luxembourg), b
através da internet www.schroders.pt ) ou junto das entidades colocadoras autorizadas. A Sociedade é um OICVM domiciliado no Luxemburgo. Algumas classes "
de agbes encontram-se cotadas na Bolsa de Valores do Luxemburgo e o célculo das medidas de rendibilidade é efetuado com base no valor patrimonial das g
acbes. Um investimento na Sociedade implica riscos que se encontram descritos no prospeto. Para obter mais informagbes sobre os fundos da Sociedade, /%A

consulte o prospeto, as informagbes fundamentais destinadas aos investidores, os estatutos e os relatorios anual e semestral da Sociedade. Os dados da

rendibilidade ndo refletem o valor das comissGes de subscrigdo e de resgate, eventualmente devidas. Sempre que sejam divulgadas medidas de rendibilidade
anualizadas referentes a um periodo superior a um ano, tal rendibilidade anual apenas seria obtida se o investimento fosse efetuado durante a totalidade do
periodo de referéncia. De um modo geral, a uma maior rendibilidade esta associado um maior risco. No presente documento, a Schroders expressou a sua opinido

Francisco Neto
Diretor de Contas

e esta podera mudar. Este documento foi publicado por Schroder Investment Management (Europe) S.A., 5, rue Héhenhof, L-1736 Senningerberg, Luxemburgo.
Namero de Registo B 37.799, http://www.schroders.pt . Schroder Investment Management (Europe) S.A., sucursal em Espanha, registada na Comiss&o do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) sob o nome de Freedom to Provide Services e com sucursal em Espanha, autorizada e registada na Comissdo Nacional

do Mercado de Valores Mobiliarios (CNMV) com o nimero 20.

Mario Pires
Diretor de Clientes Institucionais
e do Mercado Portugués

CONTACTOS

Schroder Investment
Management (Europe) S.A.,
Sucursal em Espanha

Morada

: Calle Pinar 7, 4° andar
28006 Madrid ESPANHA

Telefone: +34 91 590 9541
Site: www.schroders.pt

Categoria
Multi-ativo

Gestor do Fundo
Ingmar Przewlocka e Philippe Bertschi

Descricdo

O fundo é uma estratégia multiactivos
que procura proporcionar crescimento
de capital e rendimento, procurando
participar em mercados em ascensao
e mitigar perdas em mercados em
queda (sem garantir a limitagdo de
perdas), investindo num universo de
acgdes globais (mercados
desenvolvidos e emergentes),
obrigagGes governamentais e de
empresas (grau de investimento e
elevado rendimento), infra-estruturas e
matérias-primas.

Porqué investir?

Os investidores com um apetite de
risco “no meio da estrada” querem
retornos e crescimento razoaveis, mas
também querem uma forte gestdo de
risco e resiliéncia da carteira. Hoje em
dia, conseguir essa combinagao
requer mais capacidade de alocagdo
de activos do que no passado. Estes
sdo tempos incertos e volateis, e
temos visto falhas de diversificagdo
quando multiplas classes de activos
cafram ao mesmo tempo. As
obrigacdes, tradicionalmente um porto
seguro, enfrentam agora ventos
contrarios ao aumento das taxas e a
inflagdo. E as ac¢des de amanha
podem nao proporcionar o tipo de
retorno que proporcionaram no auge
da Flexibilizagdo Quantitativa.

A nossa estratégia oferece

o Flexibilidade para mercados em
rédpida mudanca para tentar e colher o
lado positivo nos mercados de touros
e para “de risco” nos mercados de
ursos.

e Mais do que uma atribuigcdo de cima
para baixo: Exploramos oportunidades

FUNDOS ESTRELA

SCHRODER ISF* GLOBAL MULTI ASSET BALANCED

de valor relativo entre (por exemplo)
indUstrias e sectores dentro das ac¢des
e do rendimento fixo.

e Para além da nossa experiéncia na
alocacdo de activos, a nossa construgdo
de carteiras é capaz de aproveitar a
capacidade de selecgdo de seguranca
da base para o topo a partir da
plataforma global da Schroders.

e Os blocos de construgdo das nossas
carteiras sdo tipicamente valores
mobiliarios liquidos e correntes, sem
estruturas opacas ou derivados exoéticos.

Sustentabilidade

O fundo tem caracteristicas ambientais
e/ou sociais ao abrigo do Artigo 8 do
Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a
divulgacao de informacdes sobre
finangas sustentaveis (o “SFDR”). Isto
significa que o fundo mantém uma
classificagdo de sustentabilidade global
mais elevada do que o respetivo valor de
referéncia de sustentabilidade, com
base no sistema de classificagdo do
gestor de investimentos.

|
Classe de ativos, em %

Ag0es da Europa excl. Reino Unido _24,69

Divida de Mercados Emergentes 14,43

14,34

Crédito de nivel “Investment Grade” -13’75
Titulos de Divida Publica -10’49
Divida de Alta Rentabilidade -9,69

Agdes do Mercado Emergente . 3,36

Acdes Globais -

Agdes do Reino Unido I2’03
Obrigagdes Convertiveis I1’96
Matérias-primas I1:58

AcBes do Jap&o I1,0

AgGes da América do Norte

|0,48
em 31.05.2022

Fonte: Schroders

FUNDOS ESTRELA

SCHRODER ISF* EURO HIGH YIELD

Categoria
ObrigagGes High Yield

Gestor do Fundo
Hugo Squire

Descricdo

O fundo tem como objectivo
proporcionar valorizagdo de capital e
rendimento acima do ICE BofA Merrill
Lynch Euro High Yield Constrained
Index, apds a deducdo de comissoes,
ao longo de um periodo de trés a
cinco anos, investindo em obrigagdes
com notagdo de «sub-investment
grade» denominadas em EUR emitidas
por empresas de todo o mundo.

Porqué investir?

Bancos centrais cada vez mais
agressivos, inflagdo elevada e conflito
geopolitico na Ucrania criaram a
tempestade perfeita para os mercados
de crédito, em particular para as
obrigagdes de alto rendimento. Ndo
obstante, grande parte das possiveis
consequéncias foram ja descontadas
pelo mercado, pelo que acreditamos
que o crédito de minor qualidade tem
agora potencial de rentabilidade
ajustada ao risco superior em
comparagdo as demais classes de
activos.

Apesar do elevado nivel de risco, 4
raz8es nos fazem pensar que é um
bom momento para o crédito high
yield:

e Os rendimentos do crédito, que
foram escassos durante os Ultimos
anos, parecem interessantes face a
outros ativos, como as agdes ou
inclusivamente a divida privada.

e Desde novembro, os spreads/
diferenciais de crédito foram-se
alargando até niveis muito atrativos
e O espectro obrigacionista continua a
ter um papel diversificador que é
especialmente relevante num cenario
de abrandamento do crescimento
como o atual.

e O ritmo de subidas das taxas de juro
por parte dos Bancos Centrais podera
ser mais moderado na segunda metade
do ano, especialmente na Europa, dados
0s riscos para o crescimento.

Sustentabilidade

O fundo tem caracteristicas ambientais
e/ou sociais ao abrigo do Artigo 8 do
Regulamento (UE) 2019/2088 relativo a
divulgacgdo de informagdes sobre
financas sustentaveis (o “SFDR”). Isto
significa que o fundo mantém uma
classificagdo de sustentabilidade global
mais elevada do que o respetivo valor de
referéncia de sustentabilidade, com
base no sistema de classificagdo do
gestor de investimentos.

Distribuicdo geografica, em %

Reino Unido

Alemanha

Ativos Liquidos

py
N
N

Italia

=y
=
-

Franga

©
IS

Luxemburgo

N
(3]

Espanha

o
N

Paises Baixos

P
o

Suécia

Republica Checa

»
©

2,6

Israel -
2,5
Portugal -1 9

Outro

em 31.05.2022

Fonte: Schroders

Dados a 31 de Maio de 2022

*Schroder International Selection Fund é referido aqui como Schroder ISF




6 | 0 Jornal Econémico 8 julho 2022

Especial Guia de Fundos

JE TALKS

“Nao houve

quem investe”,
dizem anahstas

A pandemia, a guerra, a inflacdo e agora o provavel cenario de
recessao economica fazem-se sentir e vao obrigar os investidores a
agir com cautela, mas ha sempre oportunidades, dizem especialistas.

JOAO SANTOS COSTA
jcosta@jornaleconomico.pt

O cendrio global marcado ainda
pelos efeitos da pandemia e agora
com o peso de um conflito em solo
europeu soma-se a outros desafios
que especialistas consideram vir a
ter impacto nos mercados. Exem-
plo disso é a crise energética que,
dizem, ainda ndo atingiu o seu
ponto alto e também a inflagdo e a
ameaca de uma recessio econdomi-
ca, que vao obrigar os investidores
aagir com cautela e a aceitar algum
risco. Contudo, asseguram os con-
vidados da JE Talks desta semana,
havera sempre oportunidades para
“entrar” na corrida.

“Em relacdo as tendéncias e aos
factores que vao marcar este ano,
acabam por ser um pouco de tudo
aquilo que ja tem vindo a aconte-
cer desde o inicio do ano”, diz
Francisco Neto, Business Deve-
lopment Manager da Schroders.
No caso da Europa, explica, o pri-
meiro plano foca-se no conflito
que decorre na Ucrania, desde a
invasdo pela Rissia em fevereiro.
Mas também a crise energética que
dai advém vai afetar “severamente”
os paises europeus, sobretudo pela
“elevada dependéncia energética”
que estes tém.

Mas nem sé de imprevistos, ou
acasos, se pautam as preocupacoes.
Também a atuacio dos bancos
centrais vai pesar, especialmente
daqui para a frente. “As acdes dos
bancos centrais, agora com uma
politica de cardter muito mais con-
tracionista em termos monetarios,
irdo naturalmente ter uma conse-
quéncia’, diz Neto antes de acres-
centar que “todos estes movimen-
tos de subida de taxas e o conse-
quente impacto que poderio ter,
em termos de uma possivel reces-
sdo econdémica que é cada vez um
cendrio mais provavel em termos
de perspetivas macroeconémicas’.

O responsavel da Schroders re-
sume desta forma a conjuntura in-
ternacional que afeta neste mo-

mento o mercado de capitais. “As-
sistimos a uma forte correcio, bas-
tante acentuada, especialmente em
todo o espetro obrigacionista’, diz,
acrescentando ainda que a tendén-
cia se arrasta, mas nao de forma tio
acentuada, ao mercado acionista.
Existem, segundo o mesmo, va-
rias possiveis consequéncias daqui
para a frente. Entre elas, “uma me-
nor capacidade das empresas em
termos de resultados, fruto de uma
menor margem dado o aumento
dos custos das matérias-primas; a
propria politica de ‘Covid Zero’
que, no caso da China, continua a
ser um player com uma elevada
preponderancia em termos de
contribui¢do para o PIB global’, e
que preocupa “todas as perspetivas
que possam ser feitas”. Na opinido
do especialista da Schroders, esti-
se a assistir a uma pressdo igual-
mente inflaciondria que engloba
estes temas que “acabam por mar-
car um pouco aquilo que sdo as
preocupacdes [dos investidores]
este ano”, salienta Francisco Neto.

Um ano extraordinario

O consultor de estratégia e investi-
mento Marco Silva, comeca logo
por dizer que 2022 estd a ser um
ano “extraordindrio”, no sentido
lato da palavra. O especialista
aponta que nao devemos esquecer
que “tivemos um periodo de altis-
sima volatilidade aquando do

|
Tendéncias

de longo-prazo, como

a transicao energética,
“estdo para ficar
apesar da volatilidade

e (...) irao dar os seus
frutos no futuro”,

diz Francisco Neto,

da Schroders

crash do Covid, que foi a queda
mais rdpida e a subida subsequente
mais rdpida de sempre, em termos
temporais”. 2022, segundo o mes-
mo, estd a seguir essas pegadas em-
bora “nao tao violento em termos
de rapidez na correcio”. Além de
alertar para esses fluxos acelera-
dos, Marco Silva sublinha que “o
SP500 teve o seu pior primeiro se-
mestre dos dltimos 50 anos”. Tudo
isto sinal de que “estamos numa
época extraordindria onde existe
uma clara rotacdo de capital”.

Segundo o consultor, os sectores
que mais subiram, como as tecno-
logicas, sdo aquelas que tém tido
um comportamento pior. “E nor-
mal”, assegura, e recorda uma re-
cente declaracio do investidor Mi-
chael Burry, o célebre investidor
que foi retratado no filme ‘“The Big
Short’, que diz que passdmos agora
a fase da compressdo dos multiplos
de mercado e estamos, ou iremos
entrar, na fase de compressio dos
resultados. “Ou seja, o mercado
ajustou a reducio das perspetivas
e, agora, provavelmente vai ser
confrontado com a reduc¢ido dos
resultados”, elabora.

Para Marco Silva, agora espera-
mos para ver “qual é o cendrio que
eles irdo pintar para os préximos
dois trimestres, pelo menos”, e é
se o fizerem, porque segundo o
consultor, “desde a Covid que as
empresas tém sido um pouco me-
nos expansivas a indicar o seu
comportamento” e também me-
nos expostas ao risco. “Os indica-
dores técnicos que tenho dio-me
o NASDAQ, por exemplo, com a
probabilidade de ir aos oito mil
pontos, ou um pouco menos’,
adianta ainda o consultor, salien-
tando que nos encontramos, ain-
da, “numa fase extremamente vo-
latil”.

A palavra é: volatilidade

Tanto Marco Silva como Francis-
co Neto confirmam que a principal
preocupacio se prende com a vo-
latilidade, que deverd permanecer,
de acordo com o primeiro, eleva-

da. “A rotacio de capital faz isso”,
sublinha Marco Silva. Mas nio s6,
avisa: “Também a perce¢do que o
mercado vai tendo sobre como é
que a Fed [Reserva Federal norte-
americana] vai reagir nio s6 aos
dados econdmicos, mas também
ao comportamento do mercado”.
O consultor garante que ja se fala
de um possivel corte de taxas em
2023. Caso aconteca, “serd uma
montanha russa para os investido-
res”. “Més ap6s més, haverd um
ajuste da taxa de juro e isso tem
uma consequéncia imediata no
comportamento do mercado. A vo-
latilidade vai estar em alta, portanto
é preciso ter cuidado, nomeada-
mente com a alavancagem”, acaute-
la. A alavancagem é uma técnica
utilizada para multiplicar a rentabi-
lidade através de endividamento,
muito frequente nas empresas.
Deixa ainda o aviso de que a corre-
¢do “pode ainda n3o ter terminado”.
E possivel, diz Marco Silva, fazer
entrada no mercado em “ativos se-
letivos”, mas importa manter em
mente que ainda “poderemos vir a
entrar mais baixo”. “Existem algu-
mas empresas com bastantes boas

perspetivas, mas cautela é a palavra
de ordem. Temos que ter em aten-
¢do que estamos no meio da tem-
pestade”, reforca.

Francisco Neto concorda com as
opinides do consultor, e explica
aos espetadores do Jornal Econé-
mico que este cendrio se deve ao
“mandato primordial dos bancos
centrais”, que, diz, é a estabilidade
de precos. “Existe agora o foco,
com os niveis de inflacdo elevados,
de cardter nao transitério, a verda-
de é que os bancos centrais terdo
que, em algum momento, se co-
mecar a preocupar mais com a
possibilidade de uma recessio eco-
némica e com o impacto que a su-
bida de taxas podera ter em termos
econdémicos, nos Estados Unidos e
na Europa’, diz.

E que, segundo o Business De-
velopment Manager da Schro-
ders, s6 se ocorrer “uma mudanca
de tom” por parte dos bancos cen-
trais é que podemos considerar
que o mercado “poderd comecar a
ajustar, de uma forma mais positi-
va”. Essa mudanca de tom, diz
ainda, implica “uma aterragem
mais suave, para que nio cami-
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nhemos face a uma recessdo eco-
némica de impacto mais severo”,
como aconteceu com o mercado
obrigacionista.

“O pessimismo que o mercado
obrigacionista estd a descontar é
altamente severo, de uma recessao
altamente severa’, acrescenta, di-
zendo ainda que se aguarda “o mo-
mento em que - e terd que haver -
por parte do Banco Central Euro-
peu (BCE) , um sinal de que ndo ird
seguir uma politica de cardter tdo
contracionista como a Fed, até
pelo conflito geopolitico que a Eu-
ropa atravessa e a consequente
vulnerabilidade que a economia
europeia tem em compara¢ao com
anorte-americana’.

S6 ai, acredita, se poderd abrir
um “leque de oportunidades”, epe-
cialmente tendo em conta o nivel
de rentabilidade que o mercado
apresenta neste momento. Ainda
assim, deixa a ressalva: “Ninguém
tem uma bola de cristal, portanto a
volatilidade estd aqui para ficar”.

“Ninguém podera saber quando
é que esse shift [mudanca] por par-
te do tom dos bancos centrais ird
mudar ou nio, ou quando é que

Francisco Neto
Business Development Manager
da Schroders

Marco Silva
Consultor de Estratégia
e Investimento

essa preocupac¢ao mais econémica,
e nio de inflacdo, ird ocorrer”, sa-
lienta Francisco Neto. De acordo
com o especialista da Schroders, e
apesar do panorama desmotiva-
mente, ainda persistem oportuni-
dades neste momento. A mensa-
gem principal que deixa, na JE
Talks, é de que apesar de todos os
riscos conhecidos e desconhecidos
“a correcio que o mercado sofreu
até agora, em concreto no espetro
obrigacionista, apresenta ja, se for
feita uma selecdo ativa e cautelosa,
um nivel de rentabilidade bastante
interessante”. Nivel este que, diz,
era muito “dificil de encontrar”,
com toda a liquidez e politica de
cardter “mais expansionista’, que
marcou os tltimos anos. Francisco
Neto defende que estamos perante
um novo paradigma, que segundo
0 mesmo “acaba por ser muito in-
teressante”. Isto porque as empre-
sas tém aproveitado, ao longo dos
ultimos anos de politica mais aco-
modativa, “para limpar os seus ba-
lancos”. Também o nivel de ala-
vancagem e incumprimento sdo
mais baixos, garante, apesar de as
taxas de default terem aumentado

recentemente. “A capacidade das
empresas em pagar divida de curto
prazo é bastante razodvel”, subli-
nha. “Existem aqui bons funda-
mentais no mercado, acima de
tudo, e com esta correcdo, como
dizia, uma oportunidade para en-
trar, sempre de forma cautelosa e
ativa”, conclui.

Algo tinha que mudar

Por sua vez, Marco Silva diz que
toda esta conjuntura confirma a
previsdo “de que algo tinha que
mudar”. Até porque, no final do
ano passado, segundo o préprio,
“estivamos com niveis de avalia-
¢io extremamente elevados e com
indicios mais do que evidentes de
uma bolha no mercado”. Estas bo-
lhas - como a de 2008 - costumam
quase sempre “vir com momentos
non-sense de valorizacdo de alguns
ativos que ndo eram ativos, e niao
sio, pelo menos nio com aquele
valor”, diz. Marco Silva refere-se
aos NFT “e muitas criptomoedas
que apareceram - os investimentos
parvos’, chama-lhes. Isso s6 acon-
tece, diz, “quando uma bolha estd
prestes a rebentar”.

“Durante toda a histéria dos
mercados é isso que tem ocorri-
do. Era expectdvel uma correcio
- ndo aconteceu até agora porque
a Fed e o BCE continuavam a in-
jetar dinheiro no sistema e quan-
do ha liquidez as quedas sio sem-
pre muito contidas”, explica. “A
partir do momento em que essa
liquidez desaparece, é uma bola
de neve no sentido inverso. (...)
Ainda nio estamos sequer no
olho do furacio”, garante. Para o
consultor, o olho do furacio serd
quando o inverno chegar a Euro-
pa e faltar gas natural. “Isso vai
ter um impacto brutal na econo-
mia europeia. Isso vai ser o pon-
to-chave para percebermos para
onde é que vamos nos préximos
meses”, remata. B

A peca pode ser vista no JETV,
a plataforma multimédia
do Jornal Econémico
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Asset

O Grupo OFI esta comprometido com o
financiamento responsavel ha mais de 25 anos,
sendo uma referéncia na gestdo de ativos e uma
das gestoras francesas lider em ISR. Criado em
1971, o Grupo OFI tem 70 mil milhdes € de activos
sob gestéo (31/03/2021), entre activos cotados e
ndo cotados, que gere para clientes institucionais e
privados, tanto em Franga como internacionalmente.
O Grupo OFI tem as suas raizes e um longo historial
na economia social e solidaria. Os seus principais
acionistas sdo a Macif e a Matmut.

Num ambiente em constante evolugéo, a
proximidade com os nossos clientes é essencial.
Propomos uma oferta completa de competéncias
em gestdo coletiva e em gestdo sob mandato, tanto

Management

sobre ativos cotados como ndo cotados, em gestao
direta ou em multigestdo, que permitam responder
as necessidades de uma clientela diversificada
entre instituicOes, distribuidores e particulares.

A evolugdo das exigéncias regulamentares,
nomeadamente a lei francesa de transi¢do
energética, que geraram necessidades crescentes
de servicos e solugdes financeiras a medida, e as
quais a OFI Gestdo de Ativos tem de corresponder.
A complementaridade das competéncias do Grupo
OFI, bem como o conhecimento do ambiente
regulamentar, permitem-nos, ha mais de 50 anos,
acompanhar os investidores nas suas estratégias
de investimento e construir com eles uma parceria
de confianca e de longo prazo.

As informag0Oes contidas neste artigo ndo tém valor contratual. Apenas o prospecto completo do OIC e suas Ultimas
demonstrac¢des financeiras sdo vinculativos. O desempenho passado ndo ¢ garantia de resultados futuros e ndo é constante ao
longo do tempo. As performances indicadas incluem todos os custos, exceto taxas de assinatura e resgate. Investir no OIC
apresenta riscos associados a variagdo no valor das agdes ou agdes do I0C devido as flutuagdes do mercado, os investimentos
feitos podem variar para cima ou para baixo e os assinantes do OIC podem, portanto, perder todo ou parte do seu capital
inicialmente investido. Este documento ndo é de natureza contratual e as informacgdes fornecidas sdo indicativas. O assinante
reconhece ter recebido o prospecto comunicado a Autorité des marchés financiers (AMF) antes do seu investimento. A sociedade
gestora ndo garante que as informacdes contidas neste documento sejam exatas, completas e atualizadas, apesar dos cuidados
tomados na sua preparagdo. Nenhuma responsabilidade pode ser atribuida por perdas sofridas por assinantes que tomaram sua
deciséo de investimento apenas com base neste documento. Nenhuma reproducdo, parcial ou total, das informagdes contidas
neste documento é autorizada sem o consentimento prévio de seu autor. Para obter mais informagdes sobre o OIC, o assinante
pode entrar em contato com a OF| Asset Management (22, rue Vernier 75017 Paris).

Distribuidor e agente pagador: BEST - BANCO ELECTRONICO DE ATENDIMENTO TOTAL, Praga Marqués de Pombal, 3-3°, 1250-
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PRINCIPAIS FUNDOS REGISTADOS PARA VENDA EM PORTUGAL

De 31/05/2021 a 31/05/2022 De 31/05/2021 a 31/05/2022
Fundos registrados para venda Moeda Rend. a 12 meses Rend. a 36 meses Risco
OFI RS Monétaire | EUR -0,51% -1,06% 1
OFI Financial Investment - RS Investment
Grade Change IC EUR -9,22% -5,64% 3
OFI RS Euro High Yield | EUR -710% +1,76% 4
OFI Financial Investment - RS European
Convertible Bond IC EUR -9,74% -1,63% 4
OFI Fund - RS Global Convertible Bond | EUR -12,96% +13,43% 4
OFI RS Equity Climate Change | EUR -8,11% +29,40% 6
OFI Fund - RS Act4 Positive Economy IC EUR -5,56% +36,70% 6
OFI Financial Investment - Precious Metals | EUR -17,20% +34,62% 6

EQUIPA

Christophe Mallet

Diretor de Desenvolvimento

Internacional

Beryl Bouvier di Nota
Head of Equity
Impact investing

CONTACTOS

<4

Nicolas Aubagnac
Vice Diretor
de Desenvolvimento Internacional

3
Benjamin Louvet

Commodity
fund manager

OFI ASSET MANAGEMENT

Morada

22, Rue Vernier 75017 Paris

Franca

E-mail
CMALLET @ofi-am.fr

NAUBAGNAC @ofi-am.fr
Telefone: +33 140 68 17 17
Site: https:/www.ofi-am.fr/en

Categoria
Acles

Gestor do Fundo
Beryl Bouvier di Nota

Descricdo

OFI Fund - RS Act 4 Positive Economy
tem uma filosofia de investimento
claramente inscrito na finanga
responsavel, focado no investimento de
impacto e social positivo, e esforga-se
para corresponder aos Objetivos do
Desenvolvimento Sustentavel (ODS)
de 2030 fixados pela ONU em 2015.
Participantes na economia positiva
assistem a um reforgo da sua
atividade devido aos compromissos
dos governos em empenharem-se num
desenvolvimento mais sustentavel,
regulamentos para orientar a
mudanga, aspira¢des dos
consumidores cada vez mais
responsaveis e um ciclo de inovagao
muito dindmico em diversos dominios.

Porqué investir?

e Exposicdo a agOes europeias de
todos os tamanhos de capitalizagéo
e Combine a busca por rentabilidade
financeira com um investimento
necessario

e Visando um duplo objetivo de
desempenho e impacto social e
ambiental

e Apoiando finangas responsaveis por
meio de um fundo rotulado ISR

FUNDOS ESTRELA
OFI Fund - RS Act 4 Positive Economy

Riscos

Perda de capital - Capital proprio -
Pequenos limites - Moeda - Contraparte -
Gestdo discricionaria - Sustentabilidade

[
OFI fund

RS Act 4 Positive Economy
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Fonte: OF| Asset Management

COMPOSIGAO DA CARTEIRA
TEMA PESO

Transicdo de energia 38,70%
Inclusdo social 26,00%
Protegendo os recursos naturais 20,00%
Salide e bem-estar 15,30%
FICHA DO FUNDO

Rentabilidade dos tltimos 12 meses -5,56%
Rentabilidade dos tltimos 3 anos +36,70%
Rentabilidade dos ultimos 5 anos +34,91%
Valor dos ativos sobre gestdo 89,24 M€

FUNDOS ESTRELA

OFI Financial Investment - Precious Metals

Categoria
Commodities

Gestor do Fundo
Benjamin Louvet

Descricao

OFI Financial Investment Precious Me-
tals constitui uma oferta simples e trans-
parente, exposta a ouro e metais precio-
sos sem investir em ac¢Oes da indUstria.
O fundo visa oferecer uma exposi¢ado a
um cabaz de activos reais gragas a uma
replicagdo sintética do indice “Basket
Precious Metals Strategy” Este indice,
desenvolvido pela equipa de gestédo do
fundo, é composto por contratos a prazo
sobre metais preciosos e taxas de juro.
A ponderagdo destes varios componen-
tes é reequilibrada diariamente. Este
fundo OICVM V esté coberto contra o
risco cambial e oferece uma liquidez dia-
ria. O seu horizonte de investimento mi-
nimo recomendado é de 5 anos.

Porqué investir?

® Um acesso simplificado aos
mercados de metais preciosos, sem
necessidade de investir em ac¢des da
industria.

® Nenhum investimento em bens
fisicos.

e Um know how desenvolvido por uma
equipa de peritos reconhecidos.

® Uma férmula Unica em formato com-
pativel com OICVM V, denominada em
euros e que oferece um NAV diario.

Riscos

Perda de capital, Investimento em futuros
de mercadorias, Contraparte, Sobre-
exposi¢ao, Taxa de juro, Sustentabilidade

OFI Financial Investment
Precious Metals
200

150

100

50

31mai. 2017 31 mai. 2022
Fonte: OFI Asset Management

COMPOSIGAO DA CARTEIRA

Composicio PESO
Ouro 35%
Prata 20%
Paladio 20%
Platina 20%
SOFR 3 meses 5%
FICHA DO FUNDO

Rentabilidade dos ultimos 12 meses -17,20%
Rentabilidade dos ultimos 3 anos +34,62% %
Rentabilidade dos ultimos 5 anos +32,20%
Valor dos ativos sobre gestdo 1362,20 M€
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“E impensdvel um investimento
que nao tenha em conta
aspetos extra financeiros”

A OFI tem uma larga experiéncia em
investimento sustentavel. Lucro e
responsabilidade social podem
coexistir pacificamente?

O grupo OFI e em particular a OFI Asset
Management desenvolveram uma vasta ex-
periéncia em investimento socialmente res-
ponsavel ao longo de mais de 25 anos. Pode-
mos até dizer que estamos entre os pioneiros
do mercado francés. Isso deve-se particular-
mente a nossa origem. Viemos da economia
social, com dois acionistas entre as maiores
seguradoras mutualistas francesas. E, por-
tanto, natural que a nossa gestdo tenha inte-
grado os vérios desenvolvimentos em maté-
ria de desenvolvimento sustentavel e inves-
timento socialmente responsavel, inicial-
mente oferecendo uma oferta de solucdes de
investimento aos seus acionistas e depois a
clientes institucionais franceses e interna-
cionais e durante varios anos a um cliente
privado em Portugal.

Desempenho e responsabilidade podem coe-
xistir e andar muito bem juntos. Acredita-
mos que as empresas mais responsaveis, ou
seja, as que respeitam os seus clientes, cola-
boradores e todos os seus stakeholders, sio
as que tém mais hipdteses de ver a sua ativi-
dade e os seus produtos promovidos e adqui-
ridos pelos consumidores. Sdo também as
que tém mais hipdteses de evitar conflitos
com as autoridades de supervisio e de mer-
cado e de evitar riscos reputacionais. Sdo,
portanto, aqueles que, pelo seu comporta-
mento responsivel, oferecem as melhores
perspetivas de retorno.

Ja existe uma consciéncia generalizada
da necessidade do investimento ser
sustentavel?

O financiamento sustentdvel levantou voo
durante varios anos. As alteracdes climati-
cas, a pandemia de Covid, a crise ucraniana e
econdémica estio a tornar os investidores,
quer institucionais quer de retalho, cada vez
mais conscientes disso, a0 mesmo tempo
que modificam o seu comportamento. E im-
pensdvel um investimento que, juntamente
com os critérios financeiros, nio tenha em
conta aspetos extra financeiros: ambientais,
sociais e de governanca. Sdo fatores que tra-
zem um novo significado ao desempenho de
um investimento financeiro.

Para que fim? Financiar nio apenas a atual
transi¢do para uma economia descarboniza-
da e para a transi¢do energética, mas tam-
bém ajudar a criar uma sociedade mais justa
que permita a todos atender as suas necessi-
dades em um mundo de recursos limitados.
Para os investidores institucionais, o finan-
ciamento sustentdvel foi fomentado por
uma onda de regulamentacio sem preceden-
tes, tanto a nivel nacional como europeu.
Agora, outro marco é o regulamento SFDR
(transparéncia) que entrou em vigor em
marco de 2021. O SFDR, com a sua classifi-
ca¢do, ajuda muito os investidores a reco-
nhecer produtos financeiros sustentdveis. O
SFDR vem com taxonomia que visa estabe-
lecer uma linguagem comum e mais legivel
para orientar os investidores para as empre-
sas mais comprometidas com uma aborda-
gem responsdvel. As financas tornaram-se

Christophe Mallet,
Diretor de Desenvolvimento
Internacional

uma ferramenta essencial para a transicio
bem-sucedida das nossas economias.

Muito tem sido feito do lado institucional,
mesmo que de pais para pais possam haver
algumas diferencas na percecio desta neces-
sidade. Alguns paises sdo mais sensiveis a
determinados tépicos, por exemplo.

O que ja foi conquistado para os investidores
institucionais ainda precisa ser feito para os
de retalho. Ainda precisamos de fazer esfor-
cos educacionais importantes para explicar o
que significa SRI. O SFDR com sua classifi-
cacio ajuda muito nesse propdsito. A indus-
tria de gestdo de ativos terd de contribuir na
divulgacio deste regulamento europeu junto
dos seus distribuidores, junto dos investido-
res finais. Os distribuidores também tém um
dever consultivo.

E em Portugal, o mercado esta recetivo
a necessidade de uma mudanca de
paradigma na hora de investir?

A OF estd presente na Alemanha, Austria,
Espanha e Itilia. E estamos presentes ha
mais de 6 anos em Portugal. Esses varios pai-
ses tém percecdes diferentes de sustentabili-
dade, mesmo que o ambiente geral tenha fei-
to as coisas convergirem. Diria que Portugal
é, naturalmente, extremamente recetivo a
Sustentabilidade. Temos notado essa evolu-
¢do de diferentes maneiras.

Os produtos que distribuimos apresentam
uma abordagem SRI, uma abordagem tema-
tica como as mudancas climatéricas. E nota-
mos um grande interesse por produtos de
impacto.

Participamos regularmente em eventos lo-
cais com a comunidade financeira e temos
percebido a evolucio da preocupacio e inte-
resse dos investidores nesse sentido.

Também damos algumas palestras em esco-
las e universidades portuguesas. Este é um
tema que alcancou todos os investidores.

A OFI tem vindo a consolidar a sua
presenca em Portugal. A aposta na
sustentabilidade é diferenciadora?
Como vos disse anteriormente, a OFI Asset
Management estd presente em Portugal hd
varios anos. Inicidmos, por razdes histéricas,
anossa atividade com clientes institucionais,
principalmente seguros por conta propria,
que continuamos a desenvolver. Estamos
presentes ha varios anos ao lado de segura-
doras e bancos para a distribuicio de uma
oferta a particulares.

Seja para clientes individuais ou institucio-
nais, o investimento socialmente responsa-
vel nunca foi apenas uma aposta, mas parte
do nosso DNA e da nossa forma de gestao.
Apresentamos, por isso, muito naturalmen-
te em Portugal uma oferta de fundos que sdo
todos classificados no artigo 8.° ou artigo 9.°
do SFDR que suscita interesse. Agrupada
sob a marca “Solucdes Responséveis”, esta
oferta diferencia-se pela sua abrangéncia e
pelos temas que aborda.

A preocupacio com a sustentabilidade
tem sido uma prioridade nos dltimos
anos. A pandemia e a invasao da
Ucrania trouxeram alguma mudanca a
consciéncia da urgéncia climatica?

A pandemia afetou largamente a consciéncia
da necessidade de um mundo mais responsa-
vel, trazendo a tona novos desafios e tam-
bém novos comportamentos.

A invasiao da Ucrania, além da crise militar e
diplomatica, também trard maior consciencia-
lizacdo sobre questdes relacionadas a indepen-

déncia energética e, em particular, a depen-
déncia do gis e petréleo russos. Neste contex-
to, a utilizacdo de energias renovéveis ou mes-
mo de energia nuclear vem relancar um deba-
te e sensibilizar para a urgéncia de modificar o
nosso comportamento de consumo e 0s nos-
sos métodos de producio de energia.

E também com este espirito que foi concebi-
do o nosso produto OFI Energy Strategic
Metals, de forma a aproveitar o potencial de
crescimento que a utilizacdo de metais re-
presentara para garantir esta transicao ener-
gética.

Atravessamos um momento de alguma
instabilidade a nivel internacional.
Que impacto tem essa instabilidade
para os mercados e quais sdo as
prospetivas para o futuro?

O principal impacto desta instabilidade
prende-se com a subida dos precos das maté-
rias-primas agricolas e nao agricolas.

A inflacdo, que estava subjacente antes da
guerra na Ucrania, é reforcada e forca os
bancos centrais a apertar sua politica mone-
taria com o risco de causar uma recessio.
Esta politica devera permitir ancorar as ex-
pectativas de inflacdo a um nivel razodvel, o
que levaria a uma flexibilizacdo das taxas de
juro de longo prazo, mesmo que seja impro-
véavel que volte aos niveis de 2021.Do lado
das acdes, a avaliacio é afetada pela subida
das taxas de juros e a antecipacio de revisdes
negativas nos resultados corporativos, mas
parece que boa parte dessas preocupacdes ja
estd prevista. Além da volatilidade de curto
prazo que pode levar os mercados para bai-
X0, 0s niveis atuais podem ser considerados
para reposicionar em parte numa perspetiva
de médio prazo.
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Especial Guia de Fundos

FORUM

Diversificacao é opcao
ara mitigar riscos

Os cenarios dificeis para os gestores de fundos de investimento estdo a levar a maior diversificacao da carteira
e onde se inclui maior liquidez. Nao estao excluidos eventos extremos que sao riscos para potenciais perdas,
enquanto os ativos ligados a energia e commodities alimentares sdo uma forte opcao de investimento.

1. Que tipo de fundos de investimento serdao mais interessantes no contexto de subida de juros e riscos geopoliticos para 2022 e 2023?
2. As orientacGes ESG estédo definitivamente assumidas pelos gestores de fundos?

LUiS SANCHO

Analista de Investimentos

da unidade de Asset Management
em Portugal do BBVA

1. Os niveis elevados de inflagdo
precipitaram um maior aperto
monetério e abriram algumas
oportunidades de investimento. A
normalizagdo monetaria devolveu a
divida soberana o seu papel
diversificador. Nos EUA, o cenario
de taxas de juro mais elevadas
podera ser interessante,
especialmente nos prazos mais
longos. Apds a forte ampliagdo de
spreads, o crédito recuperou o seu
atrativo relativo. Em investment
grade, encontramos rentabilidades
a volta de 3,25% e 4,25%, para
Europa e EUA, respetivamente. No
mercado acionista, o estilo valor,
que historicamente, costuma
beneficiar de ciclos de subidas de
taxas de juro poderé ter vantagem
favorecendo setores como energia
e financeiro. No entanto, o
contexto de maior incerteza
podera levar a um apetite por
negocios mais resilientes e
potenciar uma maior procura pelo
estilo quality. Geograficamente
China parece-nos atrativa em
termos de valorizagdes. Fundos
multiativos que privilegiem o
crédito com notacdo de
investimento mas que também
tenham alguma exposi¢éo a a¢des
parece-nos fazer sentido nesta
fase.

2. Embora seja um processo
incontornavel, ainda é dificil
contruir carteiras com metodologia
ESG. Ao nivel de ac¢Ces, estas
dinamicas ja sdo aplicadas com
critérios de exclusdo (armamento,
nuclear, carvao, tabaco...) a que
acrescem critérios mais rigorosos
emanados da regulamentagdo
SFDR, como a medigdo da pegada
de carbono ou o nimero de
mulheres em cargos diretivos
promovendo a igualdade de
oportunidades. Contudo, um dos
grandes desafios que ainda existe
é como medir o desempenho
atribuivel ao fator ESG numa
carteira diversificada de diferentes
classes de ativos. Uma das
maiores dificuldades prende-se
com um maior comprometimento
por parte dos stakeholders em
alargar o horizonte temporal dos
investimentos, para aferir, por
exemplo, os efeitos das alteracGes

climaticas. Ainda assim, o
crescimento exponencial no
desenvolvimento de ferramentas
ESG vai permitir uma integragdo
mais eficiente na construgdo e
gestdo de carteiras de
investimento, quer ao nivel de
mitigacdo de riscos quer também
como fonte geradora de alfa.

JOAO PAULO CALDEIRA DA SILVA
Director do Departamento

de Desenvolvimento e Marketing
do Novobanco

1. Numa altura em que ainda
persistem duvidas em relagdo a
evolugdo da inflagdo e ao impacto
das politicas monetarias mais
restritivas no crescimento
econdmico, estamos inclinados em
voltar a utilizar Fundos de
Obriga¢des como um fator de
estabilizacdo das carteiras de
investimento, dado que o atual nivel
das “yields” assim o permite. As
nossas preferéncias alargam-se aos
Fundos de Ac¢des Tematicos, com
um “Beta de Mercado” reduzido,
aos Fundos de Matérias Primas e
aos Fundos de Retorno Absoluto,
em ambos os casos, devido a sua
tradicional descorrelagdo com as
classes de ativos “tradicionais”

2. Sim e ndo. Sim porque, é um
entendimento geral na indUstria de
Gestdo de Ativos, como
demonstrado pelos estudos
efetuados, que a integracao dos
fatores ESG na gestdo dos fundos
permite alcan¢ar melhores
desempenhos. Assim sendo,
observa-se uma movimentagédo
geral de transformacdo de Fundos
existentes em Fundos Sustentaveis,
ou de langamento de versdes que
incorporam caracteristicas “ESG” de
fundos atuais.

Nao, porque existe um
desfasamento temporal entre as
datas em que os distribuidores de
Fundos como o novobanco tém que
levar em conta as preferéncias de
sustentabilidade dos clientes (2 de
Agosto de 2022) e a data em que
as Gestoras de Ativos tém que
divulgar a informagéao sobre as
caracteristicas por exemplo a
consideracdo de Impactos Adversos
e a Taxonomia (no caso, referente
aos 4 critérios técnicos que
identificam as atividades como
ambientalmente sustentaveis) nos
seus Fundos (1 de Janeiro de
2023).

CRISTINA BRizZIDO
CFA Chief Investment Officer
da Caixa Gestdo de Ativos

1. Considerando o contexto
referido, as estratégias de
investimento multiativos, adaptadas
ao perfil de risco do investidor,
tenderdo a apresentar-se como
solugdes adequadas, tendo em
conta um horizonte de investimento
de médio e longo prazo, em razao
da diversificagdo apresentada por
classes de ativos, geografias e
moedas. Este efeito de
diversificagdo permite a redugdo de
riscos especificos e a exposigdo a
bindbmios de rendibilidade ajustada
pelo risco potencialmente mais
atrativas face a investimentos
concentrados numa Unica classe
ou a aplicagdes de curto prazo em
euros, que se prevé continuem
indexadas a taxas de juro quase
nulas, ou mesmo negativas.
Adicionalmente, poderéo
proporcionar alguma protecdo da
carteira, no caso de se verificarem
possiveis eventos extremos de
curto prazo, ndo comprometendo
as rendibilidades de longo prazo
consonantes com as necessidades
e 0s objetivos do investidor, ao
longo do ciclo de vida.

2. No caso da Caixa Gestdo de
Ativos, o caminho da integragdo de
fatores de Sustentabilidade (ESG)
na sele¢do dos nossos ativos e
gestdo das nossas carteiras € ja
longo e tem sido alvo de
aperfeicoamento. Partimos da
premissa base de que a integragao
de variaveis relacionadas com o
Investimento Socialmente
Responsavel melhora a
compreensdo dos riscos e das
oportunidades existentes nas
carteiras de investimentos e que
essa integragdo robustece também
o perfil ambiental, social e de
governo societario das empresas
escolhidas, potenciando, no longo
prazo, um desempenho financeiro
superior dessas mesmas carteiras.
Numa primeira fase, realizamos um
investimento forte na formacdo das
equipas e na aquisigdo de meios
técnicos e de contratagdo de
fornecedores de informacéo
especializados. Subsequentemente
tornamos publicos os nossos
compromissos em matéria de
Investimento Sustentével, bem como
as nossas iniciativas de didlogo
junto das empresas que séo alvo do

nosso investimento no sentido de as
incentivar na adogdo das melhores
praticas em matérias ESG.
Conseguimos que hoje, em cada elo
de atuagdo do nosso processo de
investimento (na andlise das
empresas, na construcéo de
carteiras, na sua monitorizagdo em
termos de risco e na sua politica de
Envolvimento) estas consideragdes
estejam presentes. Fruto do
investimento realizado, conseguimos
que, atualmente, grande parte das
solugBes de investimento que
disponibilizamos aos nossos
Clientes integrem estas
considerag@es de Investimento
Socialmente Responsavel.

NUNO SOUSA PEREIRA
Head of Investments
da Sixty Degrees SGOIC

1. O tipo de fundos mais
interessantes sdo os fundos
totalmente flexiveis, onde o gestor
pode adaptar-se as diferentes
evolugdes do cenario
macroecondémico e a eventual
materializacdo de riscos
geopoliticos. A Sixty Degrees
incorpora esse conceito com a sua
estratégia de gestdo, assumindo,
sem restricdes, a responsabilidade
de acompanhamento dos
mercados financeiros a nivel global
e a escolha dos melhores ativos,
em cada momento. Desta forma, a
gestdo da Sixty Degrees,
contrariamente a maioria dos seus
concorrentes, retira dos ombros
dos seus clientes a
responsabilidade pela assuncdo de
riscos e de alocacdo de ativos.

2. No ambito dos critérios ESG,
vivemos um periodo onde as
empresas procuram ativamente
cumprir o maior nimero possivel
de requisitos. Por outro lado, as
entidades certificadoras tém
facilitado a vida dos gestores de
fundos, certificando quase todas
as empresas e mantendo o leque
de escolha dos gestores ampla.
Nesse sentido, os gestores de
fundos acabam por considerar os
critérios ESG apenas apds os
habituais critérios econdmicos
pois, para a maioria dos
investimentos, a certificagdo das
empresas traduz-se num elevado
scoring ESG acabando por ndo ser
esse o critério decisivo para a
decisdo de investimento.

PEDRO COELHO
Vice-presidente
da Square Asset Management

1. Estamos a viver um momento de
grande instabilidade e incerteza.
Em primeiro lugar, e acima de tudo,
a guerra na Ucrania: ndo se antevé
um desfecho, quer no tempo, quer
na forma. Em segundo lugar, e
parcialmente devido a guerra, as
tensdes inflacionistas ndo parecem
ser tdo passageiras como alguns
antecipavam. Como consequéncia
observa-se os bancos centrais a
reagirem subindo taxas de juro
(como sempre com o FED a ser
mais lesto, agil e eficaz que o
BCE), com o espectro da recessao.
Perante tudo isto quais as opgdes
que se colocam aos aforradores?
* Produtos de taxa garantida
continuam com remuneragao a
0%, a espera da subida de taxas
do BCE e dos bancos portugueses
necessitarem de remunerar para
captar recursos, depois de mais de
uma década a sarar feridas da
crise financeira de 2008 e de
terem procedido a “limpeza” dos
seus balangos;

* Fundos de agdes em que o
mercado de capitais tem tido
quedas significativas (depois de
varios anos de acentuadas
subidas), se excetuarmos o setor
da energia;

* Fundos de ObrigacGes so serdo
atrativos quando as taxas
estiverem perto do fim do
movimento de subida para
poderem proporcionar
rentabilidades convidativas;

* Finalmente, os Fundos
Imobiliarios que, além de terem
proporcionado nos Ultimos anos
uma rentabilidade diferenciada
com baixo risco, tém a grande
vantagem de, de alguma forma,
serem protetores da inflagéo, por
via da atualizagdo das rendas com
0 consequente aumento do valor
patrimonial dos ativos.

2. As orientacOes ESG ja fazem
parte do quotidiano dos gestores
de Fundos portugueses. Apesar de
ser uma matéria relativamente
recente, logo com novidades e
evolugdo rapida e continua, € uma
preocupacgdo que todos temos, que
veio para ficar e permanecera para
sempre.
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MICHAEL MAXWELL
Head of Business
Development at EQTY CAPITAL

1. A'inflag8o e o consequente
aumento das taxas de juros sdo
uma ocorréncia inevitavel da atual
conjuntura econdémica. Contudo,
um investidor metddico podera
proteger-se concentrando 0s seus
investimentos em classes de ativos
com taxas de retorno acima das do
mercado durante esse periodo,
como por exemplo, imobiliario ou
fundos imobiliarios. Uma das
muitas vantagens de investir no
sector imobiliario é o seu valor
inerente. Isto inclui a possibilidade
de uma renda constante através de
dividendos, sendo também uma
forma eficaz de combater os
efeitos da inflagdo. A atividade do
mercado de ativos imobiliarios é
estavel, independentemente da
conjuntura econdémica. A medida
que a inflagdo aumenta, também
aumentam os valores dos imdéveis
e consequentemente o valor das
rendas. O imobiliario € um ativo
tangivel com uma base de custos
relativamente estaveis e que,
tendencialmente, mantém o seu
valor num periodo de inflagdo, tal
como os investimentos com base
em commodities (outra solugdo de
investimento eficaz contra a
inflagdo), ao contrario dos ativos
financeiros tradicionais. Investir em
mercados internacionais € também
uma forma mais atrativa de
diversificagdo, uma vez que
existem véarios mercados
importantes que historicamente
nao tém oscilado em paralelo.

2. Uma estratégia ESG capaz de
gerar um impacto real é cada vez
mais uma necessidade e ndo uma
mera oportunidade. O desafio esta
em medir esse impacto e garantir o
cumprimento dos principios ESG.
Isso torna-se mais evidente em
fundos ESG mais ativos. Os
gestores de fundos ESG passivos
poderao utilizar um indice de
empresas cujas pontuagbes ESG
estdo acima dos minimos
estabelecidos. No caso dos fundos
mais ativos, é aconselhavel que um
auditor externo, especializado na
andlise imparcial do impacto ESG,
seja contratado para rever, pelo
menos anualmente, os
investimentos. Dada a conjuntura
atual, podera ser dificil equilibrar a
necessidade de retorno econémico
e impacto ESG. Além disso, é
importante reconhecer que “social
ou ambientalmente responsavel”
poderé soar bem, mas significa
coisas diferentes para empresas
diferentes. Assim, como na maioria
dos casos, a comunicagado
transparente e o alinhamento de
interesses sdo essenciais desde o
primeiro momento em que o
investidor interage com seus
consultores financeiros, ja que um
investimento ESG esta mais
relacionado com a visdo e o
espirito do investidor do que com o
simples retorno financeiro.

ALEX TEDDER

Head and CIO of Global and US Equities
e Head of Sustainability Europe

da Schroders

NATHAELE REBONDY

Head and CIO of Global and US Equities
e Head of Sustainability Europe

da Schroders

1. O abrandamento do
crescimento, o aumento da
inflagéo e das taxas de juro e a
invasdo da Ucrania, que veio
intensificar os bloqueios nas
cadeias de abastecimento, séo
alguns dos fatores que se
conjugam num cenario de elevada
volatilidade, que pode resultar em
recessdo na Europa e EUA, ou
evoluir para estagflagdo. Nenhum
deles é boa noticia para os
mercados de agles ou de
obrigag8es, mas acreditamos que
continuam a existir oportunidades
para os investidores em fundos de
agdes globais. Os aumentos de
pregos de produtos e servigos
essenciais - da eletricidade ao
combustivel -tém levado os
consumidores a retrair as suas
despesas, em particular de bens
ndo essenciais. O nosso foco esta,
por isso, nas empresas que, sendo
vistas como essenciais, consigam
transferir os aumentos de custos
para os precos de venda, sem com
isto destruirem a procura.

Nem todas as empresas serao
capazes de o fazer e é preciso ter
em conta que os essenciais de
hoje ndo sdo os mesmos de ha 50
anos. Deles fazem parte desde
software de escritério a
semicondutores, passando por
marcas de grande reputagdo e
confianga, onde ha empresas com
balangos robustos, que continuam
capazes de gerir prego e de
aumentar resultados de forma
sustentada. Por outro lado, face a
atual turbuléncia e incerteza,
muitos investidores estao
centrados no curto prazo. Importa,
no entanto, manterem a nocdo de
que as grandes tendéncias
subjacentes ndo vao eclipsar-se. A
digitagdo e os avangos da
biotecnologia sdo dois destes
exemplos, apesar da fraqueza de
ambos nos Ultimos meses. O
mesmo se passa com as empresas
relacionadas com a mitigagcao das
alterag@es climaticas que, em
termos estruturais, perspetivam
oportunidades muito diferentes das
que oferecem o carvdo ou
petréleo.

2. Na Schroders, consideramo-nos
gestores de longo prazo do capital
dos nossos clientes. Isto leva-nos a
concentrar-nos na compreensao
das perspetivas dos ativos em que
investimos, a fim de alcancar
retornos superiores ajustados ao
risco, de acordo com os objetivos
dos nossos clientes. E fundamental
para 0 Nosso processo de
investimento, analisar a

capacidade de cada investimento
em criar, sustentar e proteger
valor. Quando apropriado, também
procuramos envolver-nos e votar
com o objetivo de melhorar o
desempenho nestas areas.
Acreditamos que a
responsabilidade das nossas
equipas de investimento inclui a
protegdo das carteiras de
investimento dos nossos clientes
contra os impactos, tanto de riscos
financeiros como ndo financeiros.
Como resultado, a avaliagédo e o
envolvimento nos riscos de
sustentabilidade tornou-se uma
parte importante dos nossos
processos de investimento. Do
nosso ponto de vista, os riscos de
sustentabilidade e as tendéncias
industriais estdo intrinsecamente
ligados. As empresas enfrentam
pressdes competitivas de uma
gama mais vasta de fontes, em
maior escala e a um ritmo mais
rapido do que nunca. As equipas
de investimento ja ndo tém escolha
no que se refere a exposicdo a
riscos e oportunidades de
sustentabilidade; todas as
empresas e carteiras serdo
afectadas. O cenério social e
ambiental que os paises e 0s seus
governos enfrentam, estd a mudar
rapidamente. A medida que estas
pressdes se tornam mais
acentuadas, a importancia
financeira de gerir eficazmente a
mudanga social e ambiental para
os emitentes soberanos esta a
aumentar. Acreditamos que a
identificagdo e compreensdo de
questdes relevantes de risco de
sustentabilidade e a avaliacdo da
forma como os desafios estdo a
ser enfrentados, ajudam na nossa
anédlise de longo prazo do risco
soberano.

E por isso que todas as nossas
equipas de investimento integram
critérios de ESG, qualquer que seja
a classe de ativos - ag0es,
obrigagdes, multiativos e
alternativos, através de um
processo de acreditagdo interna
gerido pela nossa equipa de
Investimento Sustentavel. Também
desenvolvemos as nossas proprias
ferramentas para apoiar os nossos
gestores na identificacdo e gestédo
dos riscos e oportunidades dos
ESG, tais como Context - software
baseado em légica e andlise de
dados para avaliar a relacdo entre
as empresas e as suas partes
interessadas, e SustainEx - uma
ferramenta para medir e quantificar
as externalidades sociais e
ambientais geradas pelas
empresas e paises. A nossa equipa
de Investimento Sustentavel
trabalha, em conjunto, com as
nossas equipas de investimento,
fornecendo regularmente
atualizagOes de investigagao,
aconselhamento e especializagdo
no tema, bem como formagdo aos
investidores.

PAULO BARRADAS
Chief Transaction Officer
da Norfin

1. Dada a natureza de hedge
natural da inflacdo que o
imobiliario apresenta derivada do
seu valor e utilidade intrinsecos, o
imobiliario, e por consequéncia os
seus produtos de investimento
derivados como o sdo as SIGls ou
os fundos de investimento
imobiliario, encontram-se
certamente bem posicionados para
suportarem a instabilidade e
volatilidade dos mercados que se
podem materializar no curto prazo.
Se é certo que a subida de juros
pode ameacar a tendéncia
crescente e real de subida de
precos do imobiliario em Portugal,
que muito tem derivado da enorme
procura para relativamente pouca
oferta, também é certo que a
caracteristica de hedge natural e a
indexacdo das rendas a inflagéo
poderdo ser fatores essenciais
para uma maior alocagdo ao
imobiliario por parte dos fundos de
investimento (mesmo os que ndo
estdo limitados a este perfil).
Adicionalmente o mantra classico
do imobiliario: location, location,
location tem também uma
conotagdo particular quando
consideramos riscos geopoliticos.
Estes riscos, ndo obstante estarem
também relacionados com
diplomacia, tém inerentemente
muito de macro localizagdo. Assim,
regides mais periféricas no atual
cenario de instabilidade na Europa
podem sair beneficiadas, da
mesma forma que se observa uma
fuga de turismo de regides
préximas das afectadas pela
guerra na Ucréania para Portugal.

2. Sem duvida, o green premium,
ou o delta entre as yields a que
negoceiam os ativos com este tipo
de preocupagdes e certificagdes
energéticas e ambientais
reconhecidas internacionalmente,
como LEED ou BREEAM, e os
ativos que ainda ndo se
atualizaram, tem vindo a aumentar.
Em conjunto com a presséo
politica por parte da UE na tdo
famosa “Taxonomia Europeia”, as
orientagGes ESG vieram para ficar,
levando a que cada vez haja mais
restrigBes para levantar ou investir
capital sem incorporar este tipo de
requisitos. Naturalmente no
imobiliario o que é mais relevante é
o E - Environmental, e sem duvida
que tem sido uma vaga transversal
e que se por um lado representa
uma “obrigagdo” com claros
beneficios, por outro lado nem
todos os sectores revelam ainda a
mesma aderéncia ao tema. £
expectavel que estes novos
standards e o delta entre o “ser
ESG” e 0 seu oposto cresca ao
ponto de criar uma vaga de
renovagdes neste sentido, criando
uma significativa oportunidade de
negécio para os fundos de
imobiliario, mas também para os
bancos e fundos de divida com a
possibilidade de serem o motor da
mudanga sem assumirem os riscos
de capital.

LUIS CARVALHO
Administrador
da CA Gest

1. Os mercados de taxa de juro ja
sofreram uma corregéo muito
significativa, tendo as curvas de
rendimento implicitas descontado,
h& ndo muito tempo, ajustamentos
as taxas de juro diretoras
superiores aos sinalizados pelos
bancos centrais. Por isso e
atendendo também aos sinais
recentes de abrandamento
econdmico e a0 maior pessimismo
dos agentes econdmicos, a classe
de divida soberana “core” confere
j& alguma atratividade, pese
embora os niveis de volatilidade
historicamente elevados. Da
mesma forma, em antecipagdo a
época de publicacdo de resultados
empresariais relativos ao segundo
trimestre, tanto as valorizagdes
das obrigagdes de empresas como
das agbes parecem ja descontar
um cenario de abrandamento
econdémico mais ou menos
vincado. Por isso mesmo, apesar
das expectativas de desaceleragédo
econdmica e da manutengdo de
elevados niveis de inflagcdo, tendo
em conta o que ja se encontra
incorporado nas varias classes de
ativos, consideramos que 0s
fundos mistos poderdo ser uma
opcado muito valida.

2. Sim, a utilizacdo das orientagles
ESG na selecdo de ativos para as
carteiras ja faz parte dos
procedimentos “standard” de
andlise. E verdade que O processo
tem envolvido alguma
complexidade, decorrente tanto da
velocidade de implementacdo da
nova regulamentagcdo como pela
quantidade e diversidade da
informagé&o a tratar. Ainda assim, o
compromisso ja foi assumido de
forma declarada por parte de
todos os participantes de mercado.
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ARMANDO LACERDA QUEIROZ
Administrador
da Finangeste

1. Na Europa e nos EUA vive-se
uma conjuntura econémica que
inclui um elevado nivel de emprego
e um elevado nivel de poupanga
quer nas familias quer nas
empresas. Daqui decorre uma
grande disponibilidade financeira
que procura colocagao em ativos.
No imobiliario residencial nestes
importantes mercados existe um
deficit da oferta. Na atividade da
Finangeste notamos uma procura
consistente, marginalmente
afetada pela pandemia e pela
invasdo da Russia a Ucrania, por
ativos imobiliarios de rendimento
ou com uma projegao de
valorizacdo futura. No entanto a
inflagdo é ja uma realidade e a
subida das taxas de juros esta na
ordem do dia da agenda dos
bancos centrais. Os bancos
comerciais comegam também a ter
uma politica mais restritiva e
conservadora na assungao de
risco nos empréstimos reduzindo
gradualmente a parte financiada
na aquisicdo de iméveis. Esta
tendéncia ira afetar de forma
negativa as expetativas das
familias menos endinheiradas e os
jovens no acesso a habitagdo.

2. Na area dos fundos imobiliarios
os principios de investimento
responsavel recomendados pelas
Nagdes Unidas integram ja um
nivel de preocupagdo crescente
embora ainda numa base
razoavelmente inicial. No entanto
questdes como a eficiéncia
energética, a certificagdo dos
edificios em parametros
internacionais, as “amenities” para
os utilizadores e as facilidades nos
acessos sdo ja incorporados no
design e na construgdo atual na
maioria dos casos em que tal é
possivel. Acreditamos que
valorizagdo futura e nas decisGes
de investimento os imdveis que
ndo cumpram minimamente estes
principios irdo sofrer uma
penalizagdo face aos outros que os
cumpram.

TIAGO GASPAR

Responsavel pela Andlise e Selegéo de
Fundos do Banco Carregosa

1. O atual contexto esté repleto de
eventos complexos que deverdao
manter a volatilidade elevada nas
varias classes de ativos. A subida
das taxas de juro faz com que,
ceteris paribus, a avaliagdo dos
ativos seja mais baixa em que
aqueles com maior duration
acabam por ser mais penalizados.
Adicionalmente, a subida de
inflacdo fard com que se venha a
descobrir os negdécios com real
pricing power. Somando os dois
argumentos, o investimento em
obrigagGes de elevada qualidade
com maturidades curtas parece-
nos uma boa forma de preservar
capital afim de explorar
oportunidades futuras criadas pela
geopolitica. Apesar das yields-to-
maturity estarem hoje positivas, a
inflagdo é ainda mais elevada
fazendo com que a taxa de juro
real seja negativa. Todavia, o
investimento em maturidades
curtas significa que a medida que
a inflagdo possa continuar o seu
caminho ascendente, o investidor
em pouco tempo possa fazer o
reinvestimento com taxas de juro
mais elevadas. Adicionalmente, o
atual contexto é terreno fértil para
fundos macro. Este tipo de fundos
costuma ter poucas restricdes ao
seu posicionamento e a crescente
volatilidade traduz-se num
crescente universo de
oportunidades. Muitos fundos
macro desapareceram na Ultima
década pela falta de assimetrias
macroecondémicas entre varios
blocos e reduzida volatilidade e,
portanto, é necessario encontrar
agueles que conseguiram
sobreviver com um bom histérico
de desempenho.

2. A SFRD veio essencialmente
aumentar a transparéncia de quem
faz o qué, ao obrigar os gestores e
as sociedades gestoras a informar
o mercado sobre qual € o seu
posicionamento face ao ESG.
Havera fundos mais alinhados com
ESG e outros menos, art° 6 a 9,
mas o que se torna agora possivel
€ que o investidor saiba ex-ante
em que tipo de estratégia esta a
investir e podera fazer a sua opgao
de forma mais informada e de
acordo com as suas preferéncias.

NUNO TRINDADE
Administrador-delegado
da Fund Box

1. A resposta a sua pergunta tera
que ter em consideragdo os
planos que o BCE tiver para
combater a inflagdo, que na
opinido da Fundbox, terdo que
passar pela subida acentuada das
taxas de juro. Dito isto os fundos
de investimento que na nossa
perspetiva serdo mais
interessantes num curto espago de
tempo serdo os Fundos de
Investimento Imobilidrio que
estejam expostos ao retalho, cujos
Yields irdo apreciar, e que
apresentem LTV’s baixos. Com a
volatilidade que as bolsas norte
apresentaram neste primeiro
semestre de 2022, com quedas
acentuadas, Fundos de
Investimento Mobiliario cuja
carteira apresente uma exposicdo
elevada, nomeadamente ao
mercado acionista dos EUA, com
lockup periodo ndo inferior a cinco
anos, parecem-nos ser boas
oportunidades. Por ultimo, os
Fundos de Capital de Risco, cujo
investimento seja elegivel para o
programa de Golden Visa ,
continuardo a ser interessantes
para combater os riscos
geopoliticos e permitiréo a
Portugal continuar a captar
investimento estrangeiro.

2. Completamente assumidas, até
pelas imposigdes legais a que os
Fundos e os seus gestores estdo
sujeitos. O ESG ndo é um tema
novo para nés, sendo que ha muito
que analisamos as oportunidades
de investimento também nessa
perspetiva, a diferenca é que agora
se tornou obrigatério ter evidéncia
de que de facto o fazemos. Essa
obrigatoriedade veio criar alguma
disrupgdo aos procedimentos que
o mercado esta habituado, e dada
a urgéncia na sua implementacao,
a mesma teve que ser combatida
com reforgo acentuado do
investimento e um claro sacrificio
da rentabilidade, que sera
certamente recompensado. Vamos
trazer ao mercado um fundo que
investird em tecnologias de
eficiéncia climatica, com enfase
nas tecnologias de construgdo, um
sector que tem recebido menos
atencdo nesta matéria e que
conhecemos bem.
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DUARTE COSTA
Founder & Managing Partner
da 3xP Global (ex Grosvenor)

1. A subida das taxas de juro
resulta do ressurgimento da
inflagdo, com a interrupgdo das
cadeias de abastecimento e a
subida de pregos de bens base. O
que acontece é que esses bens,
como combustiveis e bens
alimentares, tém repercussdes em
toda a cadeia de valor. Os ativos
reais acompanham a subida da
inflacdo. Por essa via, fundos de
longo prazo de participagdes em
empresas resilientes e com boas
praticas de ESG (ESG Private
Equity Funds), séo a partida
investimentos mais interessantes.
Sempre que hd uma crise e uma
maior aversdo ao risco ha,
inevitavelmente, uma tendéncia
para voltar aos “sectores béasicos”,
como é o caso da alimentacao,
saude, etc.

No actual contexto, a componente
de eficiéncia energética deveré ser
igualmente valorizada, dentro do
conjunto de sectores a investir.

2. Da mesma forma que aconteceu
aquando da pandemia COVID-19, a
actual crise vem funcionar uma vez
mais como um catalisador para a
implementagao de praticas mais
sustentaveis. Do ponto de vista
ambiental, o desafio imposto pelo
encarecimento e pela dificuldade
de acesso a combustiveis fésseis
vem acelerar a necessidade de
recurso a fontes de energia auto-
renovaveis, como forma de garantir
a independéncia energética. Ao
nivel social, os principais desafios
advém da maior dificuldade de
acesso a bens alimentares a nivel
global, que resultara numa
crescente procura por processos
mais produtivos e, conjugado com
a crise energética, por uma maior
necessidade de cultivos de
proximidade. Estamos a assistir a
uma alteracdo do paradigma, no
sentido de um regresso das
economias a uma certa
desglobalizagdo, com produgao e
distribuigdo mais regionais. Os
novos desafios vém reforgar a
importancia da consideragao dos
fatores ESG na atividade das
empresas e na gestdo de ativos,
algo que a 3xP Global (ex-
Grosvenor) ja faz desde sempre,
como forma de mitigagdo de risco
e de criagdo de valor para todos os
stakeholders, ndo esquecendo a
importancia da inovagdo como
plataforma de resolucdo dos
problemas basicos, por exemplo ao
nivel da saude, alimentagéo e
acesso a energia.

NUNO HENRIQUES
CEO da Santander Asset Management
(SAM) em Portugal

1. Em termos de perspetivas de
mercado, a Santander Asset
Management considera que os
proximos meses serdo pautados
por incerteza, dado que os bancos
centrais continuardo a reagir as
surpresas negativas de inflagdo e o
pico de precos a nivel mundial
podera ainda ndo ter sido atingido.
Como tal, consideramos que 0s
ativos mais expostos ao ciclo
econdmico, como as agoes,
poderdo continuar volateis, nos
proximos meses, por via da
normalizagdo monetaria e por
abrandamento do crescimento. No
que se refere as expetativas de
subidas de juros ja incorporadas
no mercado, muito do percurso
que o Banco Central Europeu e
Reserva Federal norte-americana
irdo implementar nos préoximos
meses ja encontra incorporado no
precgo das principais classes de
ativos. Assim, fundos de
obrigagdes de curto prazo
apresentam neste momento
rentabilidades potenciais acima de
1%, niveis que ja ndo se viam ha
varios anos, pelo que poderao ser
uma alternativa para fazer face a
volatilidade de curto médio prazo.
Numa perspetiva de médio longo
prazo, a proposta de valor das
carteiras multi-ativos ganharam
nos Ultimos meses perspetivas de
retorno futuras interessantes, fruto
da queda das valorizagGes
acionistas e subida das yields no
mercado obrigacionista.

2. No grupo Santander
consideramos que a avaliagdo dos
ativos se tiver em consideragéo,
para além dos critérios financeiros
tradicionais de avaliacdo das
empresa, outros critérios extra-
financeiros, como os valores
ambientais, sociais e de
governance a rentabilidade a longo
prazo dos investimentos € superior,
para além de ter um impacto
positivo na sociedade e no meio
ambiente. A Santander Asset
Management, SAM, ja tem no
ambito da sua oferta, produtos que
promovem caracteristicas ASG -
Ambientais Sociais e de
Governance. A partir de agosto,
mais de 70%o da oferta de fundos
de investimento vai incorporar
critérios ASG, nos termos do artigo
8.° do SFDR, o que realca o
compromisso do grupo com a
teméatica da sustentabilidade e,
simultaneamente, em ter uma
oferta de valor para os seus
clientes.

O BCE numa
encruzilhada

Apo6s a reunido do BCE,
que abriu a hipotese de
saltos de 0,50% a partir de
Setembro nas taxas de re-
feréncia, os juros subiram
a quase 2% nos 10 anos
alemaes. Apesar de ter
reafirmado intolerancia a
fragmentagao, a dinamica
de mercado acelerou de
forma desordeira, levando
os 10 anos italianos a tran-
saccionarem a 4,30% em
taxa e a 250 pontos base de diferencial para a Alemanha.
Pressionado, o BCE reuniu de emergéncia para reagir a
volatilidade dos prémios de risco, informando que teria
um instrumento dissuasor pronto para ser aprovado e ac-
cionado na reuniio de 21 de Julho. Tal antncio provocou
um movimento forte de cobertura das posicdes curtas,
que levou as taxas italianas de 4% a perto de 3% em ape-
nas duas semanas.

Entretanto, com a subida de 0,75% nas taxas america-
nas e com o presidente da Reserva Federal a prometer
controlar a inflacdo, nem que para tal fosse necessario
entrar em campo de contrac¢do economica, o assunto
“recessdo” passou a dominar o sentimento de mercado,
relegando os riscos de inflacdo para segundo plano e le-
vando as taxas de longo prazo a cairem abruptamente na
22 metade do més.

Por outro lado, os break-even de inflacdo (inflacdo impli-
cita nos niveis dos juros das obrigacoes) de longo prazo
perderam cerca de 0,40% (de 2,60% para 2,20% nos 10
anos) em poucos dias, ja que a queda das taxas nominais
se fez sobretudo pela componente de expectativas de in-
flacdo e apenas residualmente pela queda das taxas de
juro reais.

As ultimas semanas foram reveladoras em relacido a al-
guns assuntos: manter Italia sustentavel continua a ser
prioritario para o BCE, logo a apos o seu mandato de es-
tabilidade de precos; o instrumento anti-fragmentacao
devera ser esterilizado para ndo entrar em conflito com
a politica monetaria; a inflacdo, apesar da correccio das
matérias-primas, devera continuar robusta num horizon-
te alargado, dado o facto das componentes de servicos e
de bens de consumo s6 agora estarem a acelerar; a reces-
sao, paradoxalmente, podera ser o melhor ambiente para
o mercado de divida, dado que a mesma retirara pressio
de subida das taxas de juro reais.

Assim, enquanto para o BCE taxas alemas de longo prazo
a perto de 1% dificilmente serdo justificaveis num con-
texto de combate a inflacdo, o seu posicionamento em
relacdo a Italia entra em conflito com a necessidade de
contrair a massa monetaria.

Para o BCE uma recessao forte, catalisadora de modera-
cdo de inflacdo e até certo ponto do mercado de traba-
lho, surpreendentemente, poderia ser a saida para esta
encruzilhada.

VASCO TELES
Gestor de Fundos

(Texto sem acordo ortografico)

GNB Gestao
de Ativos
comoapoic GRUPO novobanco
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Fundos

de acoes

do BPI, NB
e IMGA com

rendibilidades
acima dos 20%

Os fundos de investimento com agdes
nacionais geraram rendibilidades excecionais
nos ultimos 12 meses, considerando o periodo
terminado a 20 de junho.

VITOR NORINHA
vnorinha@jornaleconomico.pt

O FIM BPI Portugal atingiu 23,6%
em termos de rendibilidade anua-
lizada a junho dltimo, de acordo
com dados da APFIPP, a Associa-
¢ao Portuguesa de Fundos de In-
vestimento, Pensdes e Patrimé-
nios. No topo do ranking estdo
ainda os fundos de a¢cdes nacionais
NB Portugal Acdes com uma ren-
dibilidade de 22,32% e o fundo
IMGA Acoes Portugal Categorias
A e R com rendibilidade da ordem
dos 21%. Em contraste os fundos
de acdes europeus geraram perdas
anualizadas entre 6% e 13%, en-
quanto os fundos de acdes ibéricas
tiveram comportamentos dispares
com o BPI Ibéria a ganhar 10,11%,
enquanto o IMGA Iberia Equities
ESG categoria A perdia 3,95%.

A estrela os dois ultimos anos
nos mercados bolsistas, o mercado
de acdes norte-americano registou
perdas assinaldveis com alguns
fundos de acdes da América do
Norte como o Santander Acdes
América Classe A, B e C com per-
das superiores a 50%, destacando-
se nesta classe, e pela positiva, o
Caixa Acoes EUA que subiu 0,4% e
o IMGA Acdes América Categoria
A aganhar 1,31% em termos anua-
lizados. Nos fundos setoriais con-
firmou-se a expetativa de que a ati-
vidade ligada a energia daria bons
resultados e o melhor fundo é o

Montepio Euro Energy com 8,78%
de rendibilidade anualizada, en-
quanto os setores da satde, utilities
e servicos financeiros geraram per-
das. Para quem apostou no merca-
do global os resultados dos tltimos
12 meses n@o foram bons com per-
das avassaladoras nos fundos de
acoes internacionais que fizeram
aplicacoes na Asia-Pacifico e nos
mercados emergentes As perdas si-
tuaram-se entre 18% e 22%.

Um mercado a ter em conside-
racdo para o segundo semestre do
ano respeita a classe das obriga-
¢des, com destaque para os sobera-
nos. Os tultimos 12 meses com a
expansio econémica, sem o efeito
da guerra e com a pandemia con-
trolada os fundos de obrigacdes fo-
ram absolutamente desinteressan-
tes, mas os analistas acreditam na
inversdo da tendéncia. Nos ulti-
mos 12 meses terminados a 20 de
junho os fundos de obrigacdes eu-
ro registaram globalmente perdas
entre os 8% e os 13%, tendo apenas
minimizado as perdas os fundos
Caixagest Disponivel e o NB Capi-
tal. A nivel de fundos de “Obriga-
¢oes Internacional” as rendibilida-
des foram negativas entre 5% e
10%. Uma outra categoria que me-
rece atencio neste semestre é a dos
fundos do mercado monetdrio eu-
ro com rendibilidades ligeiramen-
te negativas mas que a subida dos
juros dard novo impeto. E o mes-
mo deverd acontecer aos fundos de
curto prazo euro.
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Cada cliente tem a sua histdria.
Mas o final é sempre o esperado.

Em mais de 180 anos de histdria jd fizemos parte de muitas histérias. Desde contos que ainda se
contavam em contos de reis, até clientes que sao os reis do investimento certo em Euros. Mas em todas
elas hd sempre um ponto em comum. Terminam sempre com um cliente satisfeito, informado

e valorizado, e nés com um depésito de algo ainda maior que os seus bens: a sua confianga.

Referéncia em servigos de Wealth Management, o Banco Carregosa oferece-lhe uma solugao
verdadeiramente personalizada e diferenciadora, regida imaculadamente por valores como

a seguranga, independéncia e credibilidade.

Para saber mais, fale connosco. Somos um livro aberto.

www.bancocarregosa.com | info@bancocarregosa.com
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Especial Guia de Fundos

] RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
EFECTIVA ANUALIZADA daUp
APFIPP Ultimos | Desde Ultimos Desde|
Nome 3 [ 6 [sDez] 1 [ 2 [ a5 ] 3| 6 [proeg 1 |2 |35 (Euro)
FUNDOS NACIONAIS DESTRONARAM Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano Janos|Anoslanos|
y
AM ER | c A Do N o RTE FUNDOS MULTI-ACTIVOS MODERADOS
F1M. Caixa Investimento Socialmente Responsével 6,46 |12,25 12,48 |-10,65(-1,24 | 126 |-005| 5 | 4 | 4 |4 |4 | 4| 4| 51910
Os fundos de acBes nacionais obtiveram a melhor performance na anélise as categorias de fundos. Os dados FILM. Gaixa Selegdo Global Moderado 748 |112,08-12.32|11,48) 189 |-0441 002 | 4 | 4 |4 444 4] 72096
» Ty - b e F1M. Caixa Wealth Defensivo - Categoria A 5,74 |-9,28 | 9,44 |-8,86 | 1,57 |-0,53 4| 4 |4 |3|3]a 51217
sdo da Associagao Portuguesa de Fundos de Investimento, de Pensdes e Patrimonios, APFIPP, e referem-se ao F1.M. Caixa Wealth Defensivo - Categoria B 5,69 | 919 |-9,34 |-8,67|-1,36 |-0,32 4| 4| 4a|3|3]|a 51591
perfodo que termina a 20 de junho ultimo. Em termos de rendibilidade anualizada os fundos de agdes nacionais FIM. Caixa Wealth Defensivo - Categoria O 56517912 1926 1-6:62| 1,21 | 016 SO S I I I 51873
e - N o F1M. Caixa Wealth Defensivo - Categoria D 5.61|-9,05 | -9,21 |-8,38|-1,05 | 0,01 4| 4 |4 |3|3]a 51027
atingiram os 22,46% positivos, o que contrasta com os fundos de ag8es da América do Norte com uma perda F1M. EuroBic Investimento 452|763 | 773 | 754 (035 |-007| 010 | 4 | 4 | 4 |3 |4 | 4| 4| 109943
média em termos de rendibilidade anualizada de 20,53%. Estes valores deverdo inverter no 2° semestre. FAM. IMGA Alocagéo Conservadora - Gategoria A 711,94\ 1426 12,641 2,00 | 181 |A108) 4| 4| 4] 444 4 8602
F1M. IMGA Alocago Conservadora - Categoria R -8,58 13,94 | 14,27 12,64 4| 4|4 |4 4,4089
F.M. Montepio Global 4,45 |-832 | 8,54 | 749 [ 1,05 |-0,26 4| 4 |4 |a|ala 73857
F.1.M. Montepio Multi Gestéo Prudente 5,00 |-8,64 |-8.90 |-8,42(-100 |-123|-078| 4 | 4 | 4 |3 |3 | 4| 4| 580801
F1M. Optimize Selecg&o Defensiva - Categoria A -8,63 |-11,92 | -11,96 |-10,02| 311 |-3,06 4| 4 |4 |a|3]a 9,5805
RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor F1M. Optimize Selecg&o Defensiva - Categoria B -8,58 |-11,82 | 11,87 | -9,82[-2,90 |-2,85 4| 4 |4 |a|3]a 97171
EFECTIVA ANUALIZADA da UP FIM. Santander Sustentavel 4,65 | -811 | -837 |-8,27 | 1,51 |197 4| 4 |4 |3|a]|s 4,8473
Ultimos | Desde Ultimos Desde
Nome 3 [ 6 [stDezl 1 [ 2 [ 3] 5 | 3| 6 3Deg 1 |2 | 3|5 | (Euo)
Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano [Anos|Anos|Anos|
FUNDOS MULTI-ACTIVOS EQUILIBRADOS
FUNDOS DO MERCADO MONETARIO EURO F1M. BPI Selecgéo 6,42 1214 [12,47| 714 [425 | 211|136 | 5 | 5 | 5 |4 |4 |5 |5 | 509740
F1M. BPI Universal 6,90 |-4,25 | -4,69 |-501| 761 |499 |361| 5 | 5 | 5 |4 |5 | 5| 5| 91985
F.1.M. CA Monetério -0.14 |-0,20 |-0,20 |-0,25|-0,15 | -0,10 | -0,05 | 1 1 L L B N 5.6060 FLM. Caixa Selegio Global Arrojado 9,90 |-15,97 |-16,42 |-14,61| 1,07 | 0,61 | 0,90 | 5 5 5 |alal|ls]|s 54174
F1M. IMGA Money Market - Categoria A -0,22-0,30 | -0,30 |-0,36 | -0,19 1 1 1 T 5.459,3491 F.L.M. Caixa Wealth Arrojado - Categoria A -10,58|-16,81 |-17,44 |-14,98| 0,13 | 1,59 6 5 5 | 5|55 5,7456
F..M. IMGA Money Market - Categoria | 4,9868 FLM. Caixa Wealth Arrojado - Categoria B -10,49|-16,66 | -17,29 |-14,67| 0,50 | 1,96 6 | 5 |5 |5|5]|5 5,8193
F1M. IMGA Money Market - Categoria R 0,22 {-0,30 |-0,30 |-0,34 1 1 1 1 4.9746 F.L.M. Caixa Wealth Arrojado - Categoria C -10,42|-16,53 | 1717 |-14,40| 0,81 | 2,28 6 5 5 | 5|55 55422
F1M. Caixa Wealth Arrojado - Categoria D 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 |0,00 | 0,00 N I T I AT A I O 5,0000
F1M. Caixa Wealth Moderado - Categoria A 8,74 |14,20 |-14,57 |1310| 1,39 | 0,43 5|5 |5 |4|4]|4 54388
FUNDOS DE CURTO PRAZO EURO F1M. Caixa Wealth Moderado - Categoria B 8,67 |-14,00 |-14,46 |-12,87| 113 | 0,69 5|5 |5 |4|4]|4 54885
F.LM. BPI Defensivo 44 | 2,64 |-263 |-292]-113 [-089|-051| 2 | 2 | 2 |2 |2 |2 |2 | 7214 F1M. Caixa Wealth Moderado - Categoria C -8,63 |-14,00 |-14,38 |-12,69|-0,92 | 0,90 5|5 |5 |4|4]|4 55286
F.LM. CA Curto Prazo 0,86 | 157 | 1,54 | -180 [-0,73 |-0,76 |-054| 2 | 2 | 2 | 1| 1|2 |2 | 48805 F1M. Caixa Wealth Moderado - Categoria D -8,59 13,93 | 14,31 [12,55|-0,77 | 1,06 5|5 |5 |4|4]|4 54015
F.LM. EuroBic Tesouraria - Categoria A EUR 1,49 | 2,63 |-2,46 | -2,81|-1,08 [-082|-047| 2 | 2 | 2 |2 |2 |2 |2 | 57205 F1M. NB Equilibrado 7,59 |-11,48 | -11.82 |10,36| 1,90 5| 4 | 4 |4]4 4,5067
FLM. IMGA Liquidez - Categoria A 476 |-336 |-332 |-352|-157 |14 |-073] 2 | 2 | 2 | 2|2 |2 |2 51686 F1M. IMGA Alocag&o Moderada - Categoria A -8,28 |-12,95 | 13,67 |-10,26[ 146 0,30 | 004 | 5 | 4 | 4 |4 |4 |5 | 4| 90428
FLM. IMGA Liquidez - Categoria R 4,9510 F1M. IMGA Alocagéo Moderada - Categoria R -8,29 12,95 | 13,56 10,29 5| 4 | 4 |4 45554
F.LM. Montepio Tesouraria 0,46 |-0,94 | -0,92 | -1,27 |-0,60 |-0,65|-0,44| 1 11 11| 2] 2| 93esse F1M. Montepio Multi Gestéo Equilibrada 738 |-12,33 (13,07 [10,82 1,30 [0,80 |006| 5 | 5 | 5 |4 |4 |5 |4 | 589804
F.LM. Santander Obrigagdes Curto Prazo - Classe A (*) A1 | 471 | 1,69 | 195 [-0,75 |-0,64 | -0,45 2 2| 2|2 | nowos F1M. Optimize Selecgéo Base - Categoria A -8,85 |-11,72 [-11,84 | -9,51[-0,22 | 1,21 |-080| 5 | 4 | 4 |4 |4 |5 | 4| 106357
F.LM. Santander Obrigagdes Curto Prazo - Classe C (*) 4,06 | 160 | 1,59 | 173 |-0,53 |-0,42 2l 2|2 |2|2]|2 49357 F1M. Optimize Selecgéo Base - Categoria B -8,80 |-11,62 | 11,75 | -0,31 | 0,01 |-099|-008 5 | 4 | 4 |4 |4 |5 | 4| 107871
%) - O Fundo Santander Obrigagées Curto Prazo incorporou, por fuséo, o Fundo Popular Obrigagdes Curto Prazo
FUNDOS DE OBRIGAQ&ES TAXA INDEXADA EURO FUNDOS MULTI-ACTIVOS AGRESSIVOS
F.LM. Caixagest Obrigagdes 41,96 |-3,50 |-3,57 |-384|-1,03 [-119 |-067| 2 | 2 | 2 |2 |23 43143 M. NB Dinamico 218 |99 |12:89]-5,02 10,43 516 ls |5 57716
FLM. CA Rendimento 2011474 1-472 1506|170 | 1721 110 2 | 2 | 2 | 2| 2| 8 | 2 73207 FIM. IMGA Alocagéo Dinamica - Categoria A 9,98 |-14,92 15,76 |-10,65{ 393 | 158 [088| 5 | 5 | 5 |5 |5 |6 |5 | 105982
FLM. IMGA Euro Taxa Variavel - Categoria A 67 |-377 | 375 |-389|125 |16 |-074| 2 | 2 | 2 |2 |22 5,6140 F 1ML IMGA Alosacdo Dinamica - Categoria R 9,99 |14.92 | 1577 | 1068 sl s |5 |s 45600
F.LM. IMGA Euro Taxa Varivel - Categoria R -1.67 | -3.76 | -3,73 |-3.85 212122 4.7998 F1M. Montepio Multi Gestio Dinamica 10,81 |-17.78 |-19.03 |-14,84| 452 | 199 |079| 6 | 6 | 6 |5 |5 |6 | 6 | 415166
F.LM. Montepio Obrigagdes 079|160 | .57 1-215]-082| 117 |-089] 2 | 2 | 2 |1 |1 )22 922603 F.LM. Montepio Multi Gestéo Merc. Emergentes 10,21 |-18,14 |-18,85 [-22,34| 0,48 |-064|014| 6 | 6 | 6 |6 |6 | 6 | 6 | 531105
F1M. Optimize Selecg&o Agressiva - Categoria A 9,05 |-13,31 13,50 |-10,04[ 2,84 |-0,34 | 047 | 5 | 5 | 5 |5 |5 |6 | 5| 15245
- F1M. Optimize Selecg&o Agressiva - Categoria B -8,99 13,22 |-13.41|-0,83 [ 3,07 |-012 | 068 | 5 | 5 | 5 |5 |5 |6 | 5| 1689
FUNDOS DE OBRIGACOES EURO
FLM. BPI Euro Taxa Fixa 3,68 |-6.42 | 6,21 | 700 |-4,03 |-269|-168| 3 | 3 | 3 |3 |3 |3 |3 | 135617
FLM. BPI Obrigagdes ARAR 8,86 |-13,48 13,56 |-13,74|-2,62 |-383 | 2,99 4 | 4 | 4 | 4 4| 4| 95400
FILM. Caixa Obrigagdes Longo Prazo 7,80 |-12,27 | 1193 [-12,67|-676 | 410 | 159 | 4 | 4 | 4 |4 |3 |3 |3 | 111858 FUNDOS FLEXIVEIS
F.LM. Caixagest Disponivel 41,58 | -2.73 | -2,69 |-2,80 2|2 |2 |2 51777
F.LM. Caixagest Obrigagdes Mais -528(-8,90 |-888 |-9,28|-2,89 |-2,77|-1.82| 4 3 3 33|33 5,4751 INDICADOR SINTETICO DE RISCO E REMUNERAGAO - NIVEL 3
FLM. NB Capital 4,44 | 2,55 |-2,49 |-2,75 | 110 2|2 |2 |2]2 54516 F1LM. BPI Moderado 4,26 |-586 | 6,01 |-4,72[0,60 | 091|031 | 4 | 3 | 3 |3 |3 | 4| 3| 100984
F.LM. NB Capital Plus 2,54 |-4,65 | -4,56 |-4,95| 1,21 | 1,36 3| 3|8 |a|2]|s 75897 F1M. EUROBIC Selegéio TOP 3,69 |-5,04 | 5,24 |-6,24 1,29 |-163 4] 3|3 |3|a]|s 9,4667
FLM. NB Obrigagdes Europa 5,80 |-10,47 |10,27| 9,37 [-0,68 | 0,85 | 370 | 4 | 4 | 4 | 4 |4 | 4|4 | 249436 F1M. Santander Private Defensivo 4,93 |-956 | 971 |-821|-286 |-234|128| 4 | 3 | 3 |3 |3 |3]| 3| 4957
F.LM. IMGA Divida Publica Europeia - Categoria A 5,24 |-8,65 | -850 |-8.86(-4,58 |-2.96|-103| 4 | 3 | 3 |3 |3 |3 |3 | 48204 F1M. Santander Select Defensivo - Classe A (*) 4,94 |-068 | 0,81 |-8,53|-3,26 |-276 |-169| 4 | 3 | 3 |3 |3 |3]| 3| 4s977
FLM. IMGA Divida Publica Europeia - Categoria R 519 |-8,62 |-847 |-885 43|33 4,5629 F1M. Santander Select Defensivo - Classe B (*) 4,92 |-0,63 | 9,77 |-8,44|-316 |-266|-159| 4 | 3 | 3 |3 |3 |3]| 3| 48465
F.LM. IMGA Rendimento Mais 5,06 |-10,49 | -10,51|-11,08|-4,29 |-359 | 196 | 3 | 3 | 3 |3 |3 |3 |3 | ss5981
F.LM. IMGA Iberia Fixed Income ESG - Categoria A 6,42 |-10,63|-10,59|-10,85(-4,58 |-3.97 | -162| 4 | 3 | 3 |3 |3 |4 |3 | 46583 INDICADOR SINTETICO DE RISCO E REMUNERAGAO - NIVEL 4
FLM. IMGA Iberia Fixed Income ESG - Categoria | 4,5265 F1M. BPI Dindmico 5,71 |-8,00 |-828 |-585(223 [228 | 106 | 4 | 4 | 4 |4 |4 |4 |4 | 104775
FLM. IMGA Iberia Fixed Income ESG - Categoria R 6,40 |-10,56 | 10,52 |-10,68 4] 3|3 |3 4,4683 F1M. BPI Global -8,37 |15,09 | 1518 |-10,20[ 0,46 |-0.40|-054| 5 | 5 | 5 |4 |4 |5 | 4| 65350
FLM. IMGA Rendimento Semestral - Categoria A 332 |-683 |-682 | 715 [-250 213|198 | 3 | 3 | 3 | 2|2 |3 |3]| 3ae FIM. NB Estratégia Ativa 813 |-13,98 14,28 |13,04|-0,96 | 516 |-269| 5 | 4 | 4 |4 [4 |5 |4 | s2m
FLM. IMGA Rendimento Semestral - Categoria R 3,30 | 6,76 | -6,76 | 7,01 3| 3|3 |2 4,6480 FIM. IMGA Flexivel - Categoria A 6,43 |-10,96 | 1116 |10,40[ 1,78 |-129 |21 | 5 | 4 | 4 |4 |4 | 4| 4| 55373
F.LM. Montepio Taxa Fixa 5,06 |-8,28 | -806 |-8,92|-4,84 |-329|137| 4 | 4 | 4 | 3|3 |3 |3 | 923027 FIM. IMGA Flexivel - Categoria R 6,43 |-10,95 | 1117 |-10,41 5| 4 | 4 |4 4,5020
F.LM. SAM Carteiras Conservador 6,08 |-11,01 |-10,78 | 1117 | -4,70 | 3,63 4| 4|4 |a|s|s 4,5038 FM. Santander Investimento Global 5,36 |-9,22 9,23 |-10,52|-5,66 |-396 | 257 4 | 3 | 3 |3 |3 |3 | 2| 125253
F1M. Santander Multi-Estratégia 3,91 |-382 | -4,40 |-4,20 3| 3|3 |3 47546
L F1M. Santander Private Dinamico 742 |-1336 (13,9094 |338 [143 | 147 | 5 | 5 | 5 |4 |4 |5|5 | 60803
FUNDOS DE OBRIGAGOES INTERNACIONAL F1M. Santander Private Moderado 612 |-11,38 |-11,77 |-867 [-0.61 |-0.88|-031| 4 | 4 | 4 |4 |4 |a|a]| sa4207
F1M. 8P| Impacto Clima - ObrigagBes - Classe R 48525 F1M. Santander Rendimento 7,44 |-10,79 10,84 [10,08| 1,02 |-2,05 41 3 |3 |4a|a]a 4,4447
F1M. BRI Impacto Glima - Obrigaces - Classe M 48618 F1M. Santander Select Dinamico - Classe A (*) 744 1325|1875 [-0,21| 314 | 117 |084| 5 | 5 | 5 |4 |4 |5 |5 | 55823
FM. BRI Obrigacdes Mundiais 570 |-9.54 | 955 | -9.66| 118 | 162 |162| 4 | 3 | 3 |3 |a|a|al 7mrr F1M. Santander Select Dinamico - Classe B (*) 742 |-1333|13,83|-924| 318 [123 |091| 5 | 5 | 5 |4 |4 |5|5 | 59806
FLM. NB Rendimento Plus 544 |-059 | -0.58 | -0.63|-2.03 | 150 slalalalasla 0.3403 F1M. Santander Select Moderado - Classe A (*) 617 |41 1177 |-898|-097 | 128 |-067| 4 | 4 | 4 |4 |4 |4 |4 | 5028
FLM. Santander MultiCrédito - Classe A 208 |-4.94 | -491|-549|-236| 203|427 3 | 3 | 3 | 2|2 |2|2]| so0640 FM. Santander Select Moderado - Classe B (*) 615 |-11,36 | 11,73 | -8,91|-0.88 [ 119 |-057| 4 | 4 | 4 |4 |4 | 4| 4| 53178
F.LM. Santander MultiCrédito - Classe C 2,85 |-4,68 | -4,66 |-4,98|-183 | -1,50 3| 3|8 |2|2]|2 4,8064 i o
INDICADOR SINTETICO DE RISCO E REMUNERAGAO - NIVEL 5
FIM. BPI Agressivo 766 |-10,76 | 11,24 |-6,65| 4,94 [422 |238| 5 | 5 | 5 |5 |5 |5 |5 | 10270
FUNDOS DE ACGOES NACIONAIS ) o
FLM. BPI Portugal 713 18,90 | 12,38 [23,60|24,81| 969 [627 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 | 6 | 189816 '2?5’;?’;::?“‘30 DE RISCO E REMUNERAGAO - NIVEL 7 60li5.67 [13.69 | 89911005 |00 400 6 | 6 | s |66l 7|6l sosoe
F.LM. NB Portugal Ag8es 688 | 1114 | 9,67 [22,32|20,73|484 [251| 6 | 6 | 6 |5 |6 |6 |6 | 61432 : ! ! :
FLM. IMGA AgBes Portugal - Categoria A 8,35 [12,88 | 1114 |22,00(21,91| 714 |394| 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 175846 (*)- 0 Fundo
FILM. IMGA AgBes Portugal - Categoria R 8,35 (12,88 | 11,14 | 21,94 6 | 6 | 6 |6 6,6159 (*)- O Fundo opular Global 75
(*) - O Fundo
FUNDOS DE ACGOES IBERICAS
FLM. BPI Ibéria 4,40 | 8,45 | 474 | 1011|2102 885|479 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 67084
F..M. Caixa Agdes Portugal Espanha 3,59 | 2,79 | 117 | 1,90 12,75 |-0,25 6 6 6 616 |7 12,2759 FUNDOS DIVERSOS
FIM. MGA IersEqutien 530 - Ctegri TR L LN LT e FLM. 57 Ingao Gma- Agressh os4et
: F1M. BPI Impacto Clima - Dindmico 97126
F1M. BPI Impacto Clima - Moderado 90,8372
FUNDOS DE ACCOES EUROPEIAS F1M. Optimize LFO Rise US Equities - Categoria S 8,2644
F1M. Optimize LFO Rise US Equities - Categoria D 8,3109
F.LM. BPI Euro Grandes Capitalizagdes 6,24 |-15,26 | -15,81|-12,84 5,39 | 131|335 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 118245 F.LM. Optimize LFO Rise US Equities - Categoria | 83454
F.LM. BPI Europa 5,85 |-9,67 |-10,35|-584 813 |-067|-122| 6 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 | 242243 F.LM. Optimize Portugal Golden Opportunities Fund 10,9315
F.LM. Caixa Ages Europa Socialmente Responsavel 764 |-16,28 | 17,21 |-10,66( 5,66 | 314 [120 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 101856
F.LM. IMGA European Equities - Categoria A -874 |-14,29 |-15,00|-6,52| 715 [095 |083| 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 | 6 | 142267
F.LM. IMGA European Equities - Categoria R -8,72 14,30 15,01 | -6,56 6 | 6 |86 |6 4,9010
F.LM. IMGA European Equities - Categoria | 45012
F.LM. Montepio AcgBes Europa - Categoria A (%) 5,92 |-1414 |-14.76 |-1076| 6,98 | 124 |033| 6 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 | 516324 FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO
F.LM. Santander AccBes Europa - Classe A (*) 6,73 |-1518 |-15,85|-12,67| 6,67 | 0,93 |-002| 6 | 6 | 6 [6 |6 | 6 | 6 | 50983 FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO DE OBRIGAGOES
F.LM. Santander AccBes Europa - Classe C (*) -6,37 |14,52 |-15,23|-11,32| 8,35 | 2,50 6 | 6 |6 6|66 53010 F1M. Caixagest Oportunidades - FIA 502|847 | 833 | 884|366 278|037 3 | 3 | 3 | a3 |3|3|3| 62s4
(*) - O Fundo Montepio Acgées Europa incorporou, por fuséo, o Fundo Montepio Euro Telcos
(*) - O Fundo Santan , 0 Fundo Popular Acg FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO DE RETORNO ABSOLUTO
F1M. Santander Carteira Alternativa - F.LA
FUNDOS DE ACGOES DA AMERICA DO NORTE FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO MULTI-ACTIVOS
FLM. BPI América - Classe D 742 | 16,14 |-16,87 |-0,45 1432 | 11,53 [1093| 7 | 6 | 6 |6 |6 | 6 | 6 | 136656 F1M. Optimize Disruption Fund - FLA. - Categoria S 56131
F.LM. BPI América - Classe E 1152 |-22,76 |-23,73|-12,91| 895 | 6,30 692 | 7 | 7 | 7 |6 |6 |6 |6 | 83431 F.1M. Optimize Disruption Fund - F.LA. - Categoria | 56481
FLM. Caixa AcSes EUA 6,66 |-8,92 |-9,27 | 0,40 [1292 | 750 | 897 | 7 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 11003
F.LM. IMGA AgBes América - Categoria A 10,23|-12,91|13,35| 1,81 [14,00 | 1171|1018 7 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 81055 OUTROS FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO
FLM. IMGA Ag8es América - Categoria | 47067 F..M. BIZ Europa Bear F.LA.- Categoria A (1) -4,41|-8,20 | 7,89 |-8,72 3 3 3 |3 911,8481
FLM. IMGA AgBes América - Categoria R -10,28|-12,96 |-13,40| 1,27 7 6 6 | 6 5,2055 F..M. BIZ Europa Bear F.LA.- Categoria B (1) 414 | 773 | 743 | 775 3 3 3 |3 925,4332
FLM. Santander AcgBes América - Classe A -33,19|-49,28|-49,23|-5158-19,73 |14,20| 617 | 7 | 7 | 7 | 7 | 7|7 |7 | 54408 FIM. BIZ Europa Bull F1.A - Gategoria A (1) 578 |-13.51 | 1723 123,00 e 8403585
FLM. Santander AcgBes América - Classe B -33,11-49,14 |-49,10 |-51,32) [N S A 4 2,4797 F1M. BIZ Europa Bull F1.A - Categoria B (1) 505 |12.61 |-16.40 |-21.37 P A 8683528
F.LM. Santander AcgBes América - Classe C -32,07|-48,94 |-48,91|-50,94|-18,65| 13,12 O I O A I O I A e 3,6207 F1M. Caixagest Energias Renovéveis - F1LA
F.LM. Caixagest Imobilidrio Internacional - F.LA
" F.LM. Caixa Infraestruturas - F1A.(¥)
FUNDOS DE ACGOES SECTORIAIS F1M. Caixa Private Equity - F.L.A
F.LM. Montepio Euro Energy 367 | 4.54 | 4,45 | 878 11758 | 5051848 7 6 6 | 61666 677266 * Fundo Caixagest Infraestruturas - F..A. alterou a respectiva designagdo e passou a denominar-se Caixa Infraestruturas - F.1.A
F.LM. Montepio Euro Financial Services 4,99 | 613 |-6,78 | -136 [14,58 |-057 |-221| 6 | 7 | 7 |6 |6 |7 |7 | 241783
F.LM. Montepio Euro Healhcare 486 |-5,65 | -685 |-2,08[0,23 |388 119 | 6 | 6 | 6 | 5|5 |6 |6 | 1105844
F.LM. Montepio Euro Utilities -3.41|-877 |-985 |-452| 708 |368|336| 6 | 6 | 6 | 5|5 |6 |6 | 1000170
FUNDOS POUPANGA ACGOES
FUNDOS DE ACGOES GLOBAIS F.P. PPA Acggo Futuro ‘ 7,22 ‘13.40 ‘ 1,91 ‘21,19 ‘21,85‘ 9,18 ‘ 471 ‘ 6 ‘ 6 ‘ 6 ‘ 5 ‘ 6 ‘ 6 ‘ 6 ‘ 17,0743
FLM. BPI AgBes Mundiais 735 | 16,91 |-17.43 1099|1071 98| 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 |6 | 137280
FLM. Caixa ABes Lideres Globais 816 |-13,62 | 13,74 1364|078 |994| 6 | 6 | 6 |5 |5 |6 |6 | 1770
F.LM. NB Momentum Sustentavel -8,56 |-14,20 | 15,18 1017 | 746 [656| 6 | 6 | 6 |6 |5 |6 |6 | 79049
F.LM. IMGA Global Equities Selection - Categoria A 9,31 | 11,45 | 1219 1380|982 |747| 6 | 6 | 6 |6 |5 |6 |6 | 193166 EXPOSIGAO | RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
F.LM. IMGA Global Equities Selection - Categoria | 46113 ACCIONISTA EFECTIVA ANUALIZADA daUP
F.LM. IMGA Global Equities Selection - Categoria R 9,35 |-11,38 | 1212 | 0,53 6 | 6 |6 |6 51509 S Otimos | Desde Dtimos Dosael
Nome Trim. |Max**| 3 | 6 |st-Dez| 1 | 2 | 8 | 5 | 3 | 6 [3Deq 1 |2 | 3| 5| (Euro)
OUTROS FUNDOS DE ACGGES INTERNACIONAIS 2021 Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano [An nos|
FLM. BPI Africa 13,42|-9,48 |-10,32[-0,21| 861 |-083|149| 5 | 5 | 5 |5 |5 |5 |5 | 589
FLM. BPI Asia Pacifico 11,02|-19,21 | 19,05 | -22,82|-5,35 | 0,05 |-073| 6 | 6 | 6 |6 |5 |6 |5 | 67345
FILM. BPI Impacto Cima - AcgGes - Classe R 4,9973 FUNDOS POUPANGA REFORMA
F.LM. BPI Impacto Clima - Acges - Classe M 5,0950
FLM. Caixagest Acgdes Emergentes 9,99 |-16,69 | -17.44 |-19,81 3,05 | 110 |037 | 6 | 6 | 6 |6 |6 |6 91095 NIVEL DE RISCO 1
F.I.M. Caixa AgBes Oriente -13,29|-19,07 |-19,41|-18,65-0,74 | 1,53 | 2,82 | 5 5 5 55|65 8,5106 F.LM. BIZ Europa PPR/OICVM - Categoria B (1) nd. | 0,0% | 0,00 | 0,00 | 0,00 | 0,00 1 1 1 1 1.000,0000
FLM. NB Mercados Emergentes 7,30 |-14,35 |-15,23|19,63| 1,69 |79 |040| 5 | 6 | 6 | 5|5 |6 73614 )
NIVEL DE RISCO 2
FP.PPR Praemium S 0,0% | 0.0% |-226|-376 |-3,64 [-399|-222 |66 |-118| 2 | 2 | 2 |2 |2 |2 |2 | 136860
FUNDOS MULTI-ACTIVOS DEFENSIVOS F.P. BBVA Estratégia Capital PPR 0,0% | 0.0% | -1,84 |-2,99 | -2.95 |-3.84|-1,98 | 163 |-1,33| 2 2 2 |22 |2]| 2| 57643
F.LM. Caixa Selegéo Global Defensivo -4.98|-8,20 | -8,21|-842[-283|-173|-105| 3 3 3 |3|3|3]|3 48456 F.P.M3 Capital PPR 0.0% | 0.0% | -163 |-2,57 | -2,55 |-3,03| 118 |-0.89 2 2 2 12122 97,4736
FLM. NB Conservador 476 |-8.08 | -8.34 | 797 |-0.20 sl sl 3 lals 47913 FP.PPR BIG Conservador 0,0% | 0,0% |-223|-3,97 |-3,94 [-479(173 | 1,36 22 |2 |2|2]|z2 9,5909
F.IM. IMGA Alocagéo Defensiva - Categoria A (*) 7,25 |-10,79 |-10,70 | -1114|-3,88 |-270 |-1,50 | 4 | 4 | 4 [ 3 | 3 | 4 | 3 | 57579174 F-P PPR Garantia de Futuro + 47% | 8.0% | 2,94 1520 | 512 |-563|-214 |92 | 410 | 3 | 3 | 3 |2 2|3 |2 | 77808
(*) - O Fundo IMGA Retorno Global alterou a respectiva designagdo e passou a denominar-se IMGA Alocacéo Defensiva
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ACERCA DA COLUMBIA
THREADNEEDLE INVESTMENTS

Milhdes de pessoas em todo o mundo confiam
na Columbia Threadneedle Investments para
gerir o seu dinheiro. Acompanhamos
investimentos para investidores individuais,
consultores financeiros, gestores de patriménio,
bem como companhias de seguros, fundos de
pensdes e outras instituigdes. Em conjunta,
confiam-nos mais de €628 bn.

Com uma equipa global de 2.500 pessoas a
cooperar entre si, a nossa empresa foi
intencionalmente constituida para ajudar os
clientes a ter sucesso. As nossas competéncias
sdo variadas com mais de 650 profissionais de
investimento a partilhar perspetivas globais em
toda as principais classes de ativos e mercados.
Os nossos clientes tém acesso a um vasto
leque de estratégias de investimentos e temos a
capacidade de criar solu¢des personalizadas de
acordo com os requisitos especificos dos
clientes.

As nossas equipas de investimento partilham
uma série de valores comuns, assim como o
mesmo compromisso de oferecer resultados de
investimento de acordo com as expectativas
dos nossos clientes. A nossa abordagem de
investimento assenta numa cultura dinamica e
interativa e em processos baseados no trabalho
de equipa, orientados para a rendibilidade e
conscientes dos riscos.

Em conjunta, contamos com a dimenséo e as
capacidades suficientes para inovar e concorrer
a escala mundial, mantendo simultaneamente a
nossa abordagem local nos mercados
principais. Isto significa que 0s nossos clientes
beneficiam da grande dimensao e diversidade
da nossa oferta de investimento.

* Fonte: Columbia Threadneedle Investments e BMO GAM
(EMEA) em 31 de Margo de 2022.

EQUIPA

Ruben Garcia Paez
Head of Iberia & Latam
Distribution

Ruben Garcia Paez

Head of Iberia & Latam
Distribution

Carlos Moreno

Sales Director Iberia
Gabriel Simén

Sales Director Iberia
Barbara Echazarra

Sales Manager

Rogerio Arndt

Sales Manager

Greta Galdoés Serrano
Client Services Associate
Marisol Vallejo Sanz
Client Services Associate
Elena Carranza
Marketing Manager
Natalia G. Martin-Andino
Marketing Manager

MORADA

Calle Las Rosas de Aravaca, 31 -
28023 Madrid, Spain

E-MAIL spain.support@colum-
biathreadneedle.com

Telefone: +34 911873100

Para obter mais informagdes, visite
columbiathreadneedle.pt

COLUMBIA

THREADNEEDLE

INVESTMENTS

GLOBAL TECHNOLOGY (FUNDO)

GESTOR DO FUNDO (Desde margo 2014)
Paul Wick

PRINCIPAIS FACTOS

Data de criagdo do fundo

31 de maio de 1997

indice de referéncia

Paul Wick
Chief Investment Officer,
Seligman Investments

PORQUE INVESTIR?

e O valor dos investimentos pode
diminuir ou aumentar e os
investidores poderdo n&o recuperar
o0 montante inicialmente investido.
e Quando os investimentos sédo
realizados em ativos denominados
em varias moedas, ou moedas
diferentes das detidas pelo
investidor, as alteragdes nas taxas
de cambio poderéo afetar o valor
dos investimentos.

e O Fundo tem uma carteira
concentrada (detém um numero
limitado de investimentos e/ou um
numero universo restrito de
investimentos) e, se um ou mais
destes investimentos declinar ou
for afetado de outro modo, podera
ter um impacto pronunciado sobre
o valor do Fundo.

M

Grupo de comparacéo

M

Dimensao do fundo (em 31.05.2022)
5841 mil milhdes de ddlares
Todas as informagdes expressas em USD

GLOBAL TECHNOLOGY (usb)

M Classe de ag8es (Liquido)
Il Grupo de comparag&o (Liquido)

80
60
40
20

0

20

SCI World Index - Information Technology

orningstar Category Sector Equity Technology

en  m —

mai. 2017 mai. 2018 mai. 2019 mai. 2020 mai. 2021 mai. 2022

Fonte: Columbia Threadneedle Investments

DESEMPENHO (12M) (EUR)

06-20 - 06-19 - 06-18 - 06-17 -

mai/22 mai/21 mai/20 mai/19 mai/18

Classe de agdes
(Liguido) -3,9 68,3 298 -33 16,6

Grupo de

co

mparagdo (Liquido) -20,8 458 23,9 -2,0 20,8

Classificagdo

10/172 16/137 28/112 45/81 47/63

indice (Bruto)

-4.1 43,6 35,0 3.6 26,6

GLOBAL FOCUS (FUNDO)

GESTOR DO FUNDO (Desde abril 2013)
David Dudding
PRINCIPAIS FACTOS
Data de criagdo do fundo
31 de margo de 1993
indice de referéncia
MSCI ACWI
Grupo de comparagdo

David Dudding

Senior Portfolio Manager, Global
Equities, Columbia Threadneedle
Investment

PORQUE INVESTIR?

e O valor dos investimentos pode
diminuir ou aumentar e os
investidores poderdo néo recuperar
0 montante inicialmente investido.
e Quando os investimentos sdo
realizados em ativos denominados
em varias moedas, ou moedas
diferentes das detidas pelo
investidor, as alteragdes nas taxas
de cambio poderdo afetar o valor
dos investimentos.

o O Fundo tem uma carteira
concentrada (detém um numero
limitado de investimentos e/ou um
ndmero universo restrito de
investimentos) e, se um ou mais
destes investimentos declinar ou
for afetado de outro modo, podera
ter um impacto pronunciado sobre
o valor do Fundo.

-10

Morningstar Category Global Large-
Cap Growth Equity

Dimensao do fundo (em 31.05.2022)
2.039,3 mil milhdes de ddélares

Todas as informagGes expressas em USD

GLOBAL FOCUS (EuUR)
Ml Classe de agdes (Liquido)

Il Grupo de comparag&o (Liquido)
30

20

‘Menn.n

-

mai. 2017 mai. 2018 mai. 2019 mai. 2020 mai. 2021 mai. 2022

Fonte: Columbia Threadneedle Investments

DESEMPENHO (12M) (EUR)

jun/21  jun/20 jun/19 jun/18 jun/17

mai/22 mai/21 mai/20 mai/19 mai/18

Classe de agOes

(Liquido) 1.7 24,62 1810 11,24 9,32

Grupo de
comparacéo (Liquido) -4,00 25,96 13,23 4,70 10,26

Classificagdo 56/293 151/251 59/222 21/178 85/152

indice (Bruto) 6,86 29,62 617 3,96 830

Enhanced Commodities (Fundo)

Nicolas Robin

Portfolio Manager, Commaodities,
Columbia Threadneedle
Investments

PORQUE INVESTIR?

e O valor dos investimentos pode
diminuir ou aumentar e os
investidores poderdo nao recuperar
0 montante inicialmente investido.
e Quando os investimentos sdo
realizados em ativos denominados
em varias moedas, ou moedas
diferentes das detidas pelo
investidor, as alterages nas taxas
de cambio poderao afetar o valor
dos investimentos.

o O Fundo tem uma carteira
concentrada (detém um numero
limitado de investimentos e/ou um
ndmero universo restrito de
investimentos) e, se um ou mais
destes investimentos declinar ou
for afetado de outro modo, podera
ter um impacto pronunciado sobre
o valor do Fundo.

GESTOR DO FUNDO (Desde junho 2010)

Ni

PRINCIPAIS FACTOS
Data de criagdo do fundo
29 de junho de 2010
indice de referéncia

Bl

Grupo de comparacgéo

colas Robin

oomberg Commodity Index

Dimensao do fundo (em 31.05.2022)
542,6 mil milhdes de euros
Todas as informagdes expressas em USD

|
ENHANCED COMMODITIES (Eur)

[l Classe de acdes (Liquido)
Il indice (Bruto)
80

60

40
" j.l
0

-20

mai. 2020 mai. 2021 mai. 2022
Fonte: Columbia Threadneedle Investments
DESEMPENHO (12M) (EUR)
06-20 - 06-19 -

mai/22 mai/21 mai/20
Classe de agOes
(Liquido) 5714 33,31 -16,84
indice (Bruto) 61,90 33,03 -16,91
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EXPOSIGAO RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
ACCIONISTA EFECTIVA ANUALIZADA da UP
1° Ultimos | Desde Uttimos Desde|
Nome Trim. |Max ** 3 6 |31-Dez| 1 2 3 5 3 6 [31-Deg 1 2 3 5 (Euro)
2021 Meses|Meses | 2021 | Ano |Anos | Anos | Anos 2021 | Ano |Anos|An: n
FUNDOS POUPANGA REFORMA (C £l
NiVEL DE RISCO 3
F.LM. Bankinter Obrigacdes PPR/OICVM - Classe A 0,0% | 0,0% | -5,91 |-10,14 |-10,01|-10,69|-4,42 |-3,35 [ -210 | & 3 3 |3 |a| s3] 12185
F.L.M. Bankinter Obrigagées PPR/OICVM - Classe B 0,0% | 0,0% |-5,84 |-10,02|-9,89 |-10,33| -4,15 3 3 3 3 3 8,7709
F.LM. Bankinter Rendimento PPR/OICVM - Classe A 0,0% | 0,0% |-1,90 | -3.41 |-336 |-3,67|-0,89 | -1,11 2 2 2 |2 |2]s 9,5099
F.LM. Bankinter Rendimento PPR/OICVM - Classe B 0,0% | 0,0% | -1.86 |-3,32 | -3,28 |-3.49|-0,71 |-0,93 2 2 2 |2 |2]s 9,6570
F.LM. BPI Reforma Obrigag8es PPR/OICVM 0,0% | 0,0% | -6,61 |-11,82 |-1166 |-12,72|-5,.27 | -415 [-276 | 4 4 4 |3 ]3| 3| 3| 123058
F.P. Caixa PPR Rendimento Mais 0,0% | 0,0% | -1,47 |-219 | -212 |-2,61|-117 |-0,50 2 2 2 |2 |2]e2 51629
F.LM. Santander Poupanga Prudente FPR 0,0% |10,0% | -6,87 |-12,05 |-11,80 |-12,66|-5,56 | -416 | -211 | 4 4 4 | 3|3 ]3| 3| 62223
F.P. PPR BIG Obrigag8es Estratégico 0,0% | 0,0% |-438|-852 | -871 |-8,30|-3.27 |-2,80 3 3 3 |3 |3]|a 9,0410
F.I.M. Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Moderado 6,7% |15,0% | -6,24 |-11,38 |-11,36 |-10,12|-3,29 | -1,90 | -0,51 4 4 4 3 3 4 3 13,2061
F.P. PPR Premium Aforro 8,2% |20,0% | -3,27 | -612 |-6,30 | -7,28 | -316 |-2,65 3 3 3 |3|a]|sa 9,2999
F.P.PPR Vintage + 84% |15,0% | -410 |-6,36 | -6,44 |-597|-168 |-044 | 056 | & 3 3 |3 |a]|a] 3] 130199
F.P. PPR SGF Poupanga Garantida + (2) 9,8% |10,0% | -3,56 | -4,67 | -473 |-3,88|-0,68 |-156 [-143| & 3 3 |3 |3|3|3]| 64253
F.LM. Caixa Defensivo PPR/OICVM 10,7% | 20,00 | -4,91 | -810 | -811 |-8.28|-2,70 3 3 3 3|3 47205
F.I.M. EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida + 55 10,8% | 15,0% | -5,70 | -9,31 | -9,20 |-9,28|-2,51 | -1,80 4 3 3 3 3 4 4,8333
F.P. BPI Vida - PPR 15,7% | 25,00 | -4,50 | -8,09 | 799 | 781 |-219 |-2,07 |-155 | 4 3 3 |3|s|as]|s 7,2257
F.P. PPR SGF Poupanga Conservadora (2) 19,99% | 20,0% | -4,21 | -5,26 | -545 |-3,66| 1,31 |-0,52|-057 | 4 3 3 |3|a|4]3s 1,4025
F.P. PPR 5 Estrelas 21,0% | 25,00 | -5,05 | -8,26 | -8,34 |-8,49|-143 |-144 | -013 | 4 3 3 |3 |3|3]|3| 253085
F.P. Vanguarda PPR 21,4% (30,00 | -5,24 | -9,43 | -9,40 |-9,07 |-316 |-2,04|-135 | 4 4 4 | 3|a|4]3s 7,4089
F.P. PPR BNU Vanguarda 2179% | 30,0 | -5,75 |-10,29 |-10,24|-9,99|-375 |-2,23 | 1,44 | 4 4 4 | 3|3 | 4| 3| 154067
F.LM. Santander Poupanga Valorizag&o FPR 26,6% | 35,0% | -4,78 | -8,40 |-853 | -716 | 0,01 |-0,52 [-031| 4 3 3 |3 |a]| 4] 3| 20605
F.I.M. IMGA Poupanga PPR/OICVM - Categoria R 28,9% | 35,0% | -8,57 |-14,00 (-14,33 |-12,59 4 4 4 4 4,4173
NiVEL DE RISCO 4
F.P. PPR BIG Taxa Plus 0,0% | 0,0% | -7,74 |-11,41 |-11,54 |-11,95|-3,85 | -3,04 | -1,28 | 4 4 4 | 3|3 ] 4| 4| 118928
F.P. PPR BiG Acgdes Dindmico 0,0% | 90,0% | -8,36 |-12,28 | -13,18 |-10,99|-0,24 6 5 | 5 |54 9,9293
F.LM. Bankinter 25 PPR/OICVM - Classe A 10,0% | 25,0% | 7,26 |-11,87 |-11,94 -11,34|-2,40 | -1,85 | 1,21 | 4 4 4 | 4|3 |44 91738
F.LM. Bankinter 25 PPR/OICVM - Classe B 10,0% | 25,0% | -712 |-11,62 |-11,69 |-10,83-1,84 |-1,29 4 4 4 | 4|3 |4 9,4914
F.LM. Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Equilibrado 16,0% | 35,0% | 7,32 |-14,03 |-14,19 |-12,08|-3,04 [-2,43 | 1,31 | 4 4 4 | 4| 4| 4| 4| 139829
F.P. PPR BIG Moderado 17,4% | 30,0% | -5,37 | -877 | -915 |-8,52|-188 | 151 4| 4|4 |s|3]a 9,6077
F.LM. BPI Reforma Investimento PPR/OICVM 19,7% | 25,00% | 7,29 [-1212 | 1211 |-11,34|-1,85 |-214 | 153 | 4 4 4 | 4|3 |44 139773
F.LM. Bankinter 50 PPR/OICVM - Classe A 19,8% | 50,0% | -8,27 |-1311 |-13,36 |-11,38|-0,01 [ -019 |-028| 5 4 4 | a|lala]a 9,8124
F.I.M. Bankinter 50 PPR/OICVM - Classe B 19,8% | 50,0% | -8,10 |-12,79 |-13,06 |-10,72| 0,73 | 0,54 5 4 4 | a|a|a 10,3456
F.P. BBVA Estratégia Acumulagio PPR 19,99% | 30,0% | -6,39 |-10,07 |-10,40 [-9,23|-2,21 |-3,22 |-2,23| 4 4 4 | 4| 3| 4| 4] 102824
F.P. M3 Acumulagéo PPR 19,9% [ 30,0% | -5,99 |-9,32 | -9,69 | 7,75 |-0,65 | 1,77 4| 4|4 |s|3]a 95,7779
FIM. NB PPR/OICVM 20,4% | 25,0% | -6,56 |-10,38 [10,55|-8,83| 1,86 |-019 | 254 | 4 | 4 | 4 |4 | 4 |5 | 4 | 290660
F.P.CVIPPR 26,5% | 30,0% | -4,66 | -7,52 | -7,66 |-576|0,27 |-0,32 | 0j10 | 4 4 4 | 3|3 | 44| 123951
F.1.M. EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida 45 - 54 26,6% | 35,0% | -6,22 | -9,80 | -9,86 | -8,71(-0,46 |-0,42 4| 4|4 |s|3]a 5,1000
F.P. PPR Europa 26,7% | 35,0% | -5,53 |-10,26 |10,29|-9,63|-2,88 | 160 |-096 | 4 | 4 | 4 |4 |3 | 4| 4| 99790
F.P. PPR BIG Acgdes Estratégico 26,9% | 95,09 | -10,08|-14,67 |-15,84 |-13,53| -0,19 6 | 6 |6 |55 9,9593
F.P. PPR SGF Poupanga Equilibrada (2) 27,5% | 40,00 | -4,63 | -5,68 | -5,86 |-3,85(2,20 | 0,09 |-024| 4 | 4 | 4 | 3|3 | 4| 4| 624
F.P. PPR BIG AcgBes Alpha 277% | 50,0% | -6,52 |-11,22 [-11,70 |-10,91| -118 [-1,32 [-0,65| 5 5 5 4 1 4 4 4 10,8839
F.P. PPR Premium Moderado 28,6%|50,0%| -4,78 | -7.93 | -8,30 (-6,48|-0,07 |-0,43 4 4 4 3|3 4 10,0566
F.I.M. IMGA Poupanga PPR/OICVM - Categoria A 28,9% | 35,0% | -8,60 |-14,01 |-14,34 |-12,62(-2,50 (-2,08 | -1,24 | 4 4 4 4 4 4 4 7,0375
F.I.M. Caixa Moderado PPR/OICVM 31,5% | 40,0% | -7,40 (-12,00 |-12,24 |-11,36|-1,88 4 4 4 4 4 4,8358
F.P. PPR Gerag&o Activa 383,7%|40,0% | -5,75 | -9,17 |-9,44 |-9,08(-012 (-0,97 |-0,61| 4 4 4 3|3 4 4 6,9881
F.P. PPR BIG Agdes Equilibrado 34,9% | 55,0% | -6,29 (10,24 |-10,82 [ -9,37 | -1,17 | -1,13 5 4 4 4 4 4 9,8759
F.I.M. Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Ativo 35,8% | 55,0% | -8,56 |-15,49 |-15,75 [-12,33|-0,75 | -0,51 | 0,00 | 5§ 5 5 4 | 4 4 4 15,5302
F.P. PPR Praemium V Agdes 37,2% | 50,0% | -6,33 |-11,88 |-12,01|-10,93|-2,78 | -1,43 | -0,91 4 4 4 4 4 4 4 20,0744
F.I.M. EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida 35 - 44 43,3% | 45,0% | -6,68 |-10,43 |-10,62 |-8,32| 1,72 | 0,72 4 4 4 4 4 4 5,3209
F.I.M. EUROBIC PPR/OICVM Ciclo de Vida - 34 48,9% | 65,0% | -7,02 |-10,85 |-11,07 [-8,53| 1,94 | 1,08 5 4 4 4 1 4 4 5,3869
F.I.M. IMGA Investimento PPR/OICVM - Categoria A 491% | 55,0% | -8,37 |-12,98 |-13,60(-10,23| 0,85 | -0,10 |-0,20| 5 4 4 4 1 4 5 4 6,0274
F.I.M. IMGA Investimento PPR/OICVM - Categoria R 491% | 55,0% | -8,36 -12,96 |-13,58 |-10,15 5 4 4 4 4,5680
F.P. PPR SGF Poupanga Ativa (2) 52,1% | 565,0% | -5,90 | -6,50 |-6,84 |-4,50|4,59 | 1,39 | 0,73 5 4 4 4 | 4 4 4 5,5146
F.P. PPR SGF STOIK (2) 75,5% | 75,0% | -8,97 |-15,21 |-15,37 |-10,98| 2,09 | 2,00 | 1,71 5 5 5 5 4 5 4 5,9701
F.P. PPR SGF Alfa (2) 86,9% | 99,0% | -9,39 |-15,65 |-16,36 |-14,40(-0,47 6 6 6 5 5 4,9516
F.L.M. BIZ Europa PPR/OICVM - Categoria A (1) n.d 0,0% | -512 |-11,58 |-13,64|-17,73 5 5 5 5 817,9978
NIVEL DE RISCO 5
F.L.M. Bankinter 76 PPR/OICVM - Classe A 29,8% | 75,0% | -9,72 |-15,48 |-15,92 |-12,568| 1,63 | 1,24 | 0,62 5 5 5 5 4 5 5 10,7784
F.L.M. Bankinter 76 PPR/OICVM - Classe B 29,8% | 75,0% | -9,53 |-1513 |-15,58 |-11,84| 2,48 | 2,09 5 5 5 5 4 5 10,6727
F.L.M. Caixa Arrojado PPR/OICYM 50,6%| 65,0% | -9,80 |-15,89 |-16,32 |-14,56| -1,14 5 5 5 4 | 4 4,8855
F.I.M. BPI Reforma Valorizagdo PPR/OICVM 50,9%| 55,0% | -8,77 |-14,88 |-15,02 -11,80{ 1,82 | -0,11 |-0,76 | 5 5 5 4 | 4 5 5 72777
F.P. PPR Premium Dinamico Acgdes 60,3%| 65,0% | -7,85 |-11,30 |-11,98 |-6,99| 3,55 | 2,36 5 5 5 4 | 4 5 10,9045
F.P. PPR SGF Poupanga Dinamica (2) 78,3%(99,0% | 7,76 |-8,25 | -8,74 |-5,95| 7,00 | 3,62 | 1,90 5 5 5 5 4 5 5 7,0549
F.l.M. Optimize Capital Reforma PPR/OICVM Agressivo 83,6% [100,0%| 10,70 |-21,69 |-21,84 |-17,52| 0,43 |-0,85 6 6 6 6 6 6 10,7499
F.P. M3 Investimento PPR 94,4%(100,0%| -5,70 | -5,40 | -6,18 |-2,57 | 11,21 | 5,97 5 5 5 4 5 6 123,5070
F.P. BBVA Estratégia Investimento PPR 94,7%(100,0%| -5,86 | -5,86 | -6,58 |-3,83| 9,34 | 4,56 | 2,87 5 5 5 4 5 6 5 7,037
NIVEL DE RISCO 6
F.1.M. BPI Reforma Global Equities PPR/OICVM 98,0% [100,0%| 10,78 |-16,54 | 17,01 | -6,56 | 9,47 6 | 6 |6 |[6]5 57334
SEM NIVEL DE RISCO ATRIBUIDO
F.I.M. Bankinter Mega TT PPR/OICVM - Classe A 0,0% |100,0% 8,9477
F.I.M. Bankinter Mega TT PPR/OICVM - Classe B 0,0% |100,0% 8,9648
F.I.M. Optimize LFO PPR/OICVM Leopardo - Categoria D 100,0%| 8,9766
F.I.M. Optimize LFO PPR/OICVM Leopardo - Categoria P 100,0%| 9,0186
F.I.M. Optimize LFO PPR/OICVM Leopardo - Categoria S 100,0%| 8,9302

+ - Fundo com garantia de capital,
**_ Valor maximo que, de acordo com a politica de investimento, expressa nos respectivos Regulamentos de Gestéo / Prospectos, os Fundos podem investir, directa ou indirectamente, em acgdes.

EXPOSIGAO RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
ACCIONISTA EFECTIVA ANUALIZADA da UP
Comiss&o 1° Ultimos | Desde Ultimos Desde|
Nome Gestao Trim.  [Méx ** 3 6 [31-Dez| 1 2 3 5 3 6 [31-Deq 1 2 3 5 (Euro)
Vigente 2021 Meses [Meses | 2021 | Ano |Anos | Anos | Anos 2021 [ Ano [An n N

FUNDOS DE PENSOES ABERTOS (ADESOES INDIVIDUAIS E COLECTIVAS) - RENDIBILIDADES LiQUIDAS DE COMISSAO DE GESTA

NIVEL DE RISCO 1

F.P. Aberto CA Reforma Garantida Max: 2.5%/ano | nd. | 0,0% |-0,02|-0,1 |-0,09 |0,20 | 0,32 |-0,03 | 0,03 1 1 1 1 1 2 1 51996
NIVEL DE RISCO 2

F. P. Aberto Caixa Reforma Rendimento (*) Max: 1%/ano | 0,0% | 0,0% | -1,65 |-2,62 |-2,58 |-2,74 |-0,90 [-0,77 |-0,51| 2 2 2 2 2 2 2 5,7508
F.P. Aberto Futuro Plus Max: 1.5%/ano | 5,3% | 15,0% | -3,74 |-6,59 |-6,49 | -7,04 |-2,97 |-2,62 | -1,63 | 3 3 3 3 3 3|3 9,8178
NIVEL DE RISCO 3

F.P. Aberto Real Reforma Garantida + Max: 0.5%/ano | 0,0% | 10,0% | -8,18 |-14,20 | -14,16 |-13,43|-5,95 |-4,47 | -1,58 | 4 4 4 4 3 3 3 5,5025
F.P. Aberto Multireforma Capital Garantido + | Max: 2.5%/ano | 0,0% | 0,0% |-3,48 |-5,57 | -547 |-5,88|-1,73 |-1,45 |-0,44| 3 3 3 3 2 3 3 6,6586
F.P. Aberto SGF Square Acgdes (2) 1.5%/ano 0,0% | 50,0% | -3,10 |-4,22 |-4,25 | -310|-1,02 |-2,33 |-0,80| 4 3 3 3 3 4 3 5,2588
F.P. Aberto Horizonte Seguranca 0.5%/ano 0,2% | 10,0% | -3,91 |-6,69 | -6,49 |-6,43|-313 |-1,90 |-089| 3 3 3 3 3 3 3 9,6182
F.P. Aberto Victoria Multireforma Max: 1.5%/ano | 8,8% |10,0% | -5,86 |-10,28 |-10,22|-10,71|-3,58 |-2,83 | -1,72 3 3 3 3 3 3 3 3,9473
F.P. Aberto SGF Reforma Garantida (2) Max: 19s/ano + Var | 8,9% | 10,0% | -3,63 |-4,73 | -4,89 |-3,92|-0,56 |-1,38 3 3 3 3 3 3 47903
F.P. Aberto Optimize Capital Pensdes Moderado |Max: 1.25%/ano| 10,2% | 15,0% | -6,49 |-11,42 |-11,46 | -9,91 |-3,47 | -2,61 | 1,08 | 4 4 4 3 3 4 3 6,4265
F.P. Aberto Reforma Empresa 0.25%/ano 11,3% | 40,0% | -3,85 |-6,43 |-6,44 |-4,97|-0,17 | 0,13 | 0,44 4 3 3 3 3 3 3 12,1231
F.P. Aberto Futuro Classico Max: 1.40%/ano| 11,4% | 15,0% | -4,37 | -7,44 | -741 | -7,78 |-2,64 |-2,32 | -1,27 3 3 3 3 3 3 3 15,1285
F. P. Aberto Caixa Reforma Defensivo (*) Max: 3v/ano | 11,9% | 35,0% | -3,98 |-5,83 | -6,00 |-5,50 [ -1,01 |-0,52 |-0,47 | 3 3 3 3 3 3 3 13,1824
F.P. Aberto Multireforma Max: 2.5%/ano | 12,4% | 15,0% | -4,75 | -6,97 | 713 |-6,32|-1,78 |-0,71 | 0,30 3 3 3 3 3 3 3 11,7761
F.P. Aberto SGF Reforma Conservadora (2) 1.5%/ano 20,3%20,0% | -4,21 |-5,28 | -5,46 |-3,83| 0,97 |-0,47 |-0,50| 4 3 3 3 3 4 3 5,6406
F.P. BBVA Sustentavel Conservador ISR - A Max: 2v/ano | 26,6% | 30,0% | -2,44 |-5,05 | -5,32 |-3,66 | 0,51 |-1,66 |-0,79| 3 3 3 3 3 3 3 5,4222
F.P. BBVA Sustentavel Conservador ISR - K Max: 0,85%/ano | 26,6% | 30,0% | -2,31 |-4,80 |-5,09 |-3,16 3 3 3 3 99,2957
F.P. BBVA Sustentavel Conservador ISR - P Max: 1,75%/ano | 26,6% | 30,0% | -2,37 |-4,90 | -5,18 |-3,36 3 3 3 3 98,9895
F.P. Aberto BBVA Sustentavel Moderado ISR - Al Max: 2%/ano | 46,3% | 60,0% | -5,15 | -8,74 | -9,21 |-4,88|2,86 | 1,62 | 0,85 4 4 4 4 4 4 3 6,6531
F.P. Aberto CA Reforma Segura Max: 1.25%/ano| n.d. | 0,0% | -7.83 |-12,05|-11,73 |-12,70|-6,44 |-4,46 |-286| 4 4 4 4 3 3 3 51698
F.P. Aberto CA Reforma Tranquila Max: 1.25%/ano| n.d. |35,0% | -7,95 |-12,24 | -1217 |-12,36(-4,77 |-3,69 |-2,23| 4 4 4 4 3 4 3 61348
NIVEL DE RISCO 4

FP. Aberto Real Reforma Sénior Max 1%/ano | 7,5% | 10,0% | -8,06 |-12,32 |-12,35 |-11,63|-2,32 |-2,93 [ -0,41 | 4 4 4 |44 |ala 59972
FP. Aberto Real Previdéncia Empresas 0.2898%/ano | 10,0% | 30,0% | 7,06 |-8,67 | -8,78 |-8.93|2,62 | 0,08 |-028| 5 5 5 | 4|4 |54 71105
FP. Aberto BIG Prestige Moderado Mix: 2%/ano | 17,9% | 40,0% | -514 |-8,69 | -9,19 |-8,40|-2,04 [-2,35 4 4 4 |33 |4 91780
FP. Aberto BK Moderado Max: 1,25%/ano| 20,9% | 40,0% | 714 |-13,23 |-13,58|-18,12|-3,10 | -1,29 4 4 4 |44 |4 97014
F.P. Aberto Optimize Capital Pensdes Equilibrado| Max: 1.25%/ano| 25,3% | 35,0% | -7,51 |-13,55 |-1376 |-10,75|-2,02 | -1,58 |-0,38| 4 4 4 | 4] 4|4l a| 89460
FP. Aberto Horizonte Valorizagio 0.7%/ano | 26,29 35,0% | -5,28 |-9,93 | -9,98 |-8,89| 171 |-0,74 [-0,08| 4 4 4 |43 |4l 4| 13321
FP. Aberto Turismo PensBes 05%/ano | 26,7% | 35,0% | -5,54 |-10,24 |-10,27 | -9,24 | -1,90 |-0,76 |-0,03| 4 4 4 | 4|3 |4l 4] 85094
FP. Aberto SMART 15%/ano | 27,9% | 85,0% | -5,90 | -9,47 |-9.64 | 7,68 |0,25 | 018 4 4 4 |43 |4 51423
F.P. Aberto VIVA Max: 1.75%/ano| 28,1% | 40,0% | -5,62 |-8,92 | -9,10 |-8,85|-0,59 |-1,20 | -0,51 4 4 4 3 3 4 4 15,3760
FP. Aberto SGF Reforma Equilibrada (2) 15%/ano | 28,6%|30,0% | -4,23 |-5,08 | -5,21 |-2,98|2,65 | 0,55 [ 019 | 4 3 4 |33 |ala 89814
FP. Aberto BBVA PME's 15%/ano | 29,9%|85,0% | -4,85 | 7,89 | -8,01 |-6,28|-0,46 | 112 [-0,80| 4 4 4 |3 ]3| 44| 6892
FP. Aberto Multireforma Plus Max: 2.5%/ano | 82,0% | 40,0% | 7,38 |-11,00 | -11,47 |-8,38|-0,72 |-0,06 | 0,60 | 4 4 4 |44 |ala 7,2096
F.P. Aberto Caixa Reforma Moderado (*) Max: 3%/ano | 33,5% | 50,02 | -6,32 | -9,86 |-10,22 |-8,54| 016 | 0,64 | 0,20 | 4 4 4 | 4a]a|ala 6,3149
FP. Aberto BIG Prestige Equilibrado Min: 29/ano | 85,2% | 70,0% | -6,45 |-10,60 | -11,21 [-9,84 | 1,20 | 1,67 5 4 4 |4]4a|s 9,9947
FP. Aberto Rendimento Activo Max: 1.5%/ano | 36,56% | 50,0% | -6,39 |-11,06 |-11,35 |-872|0,28 | 0,26 | 0,61 | 4 4 4 | 4|4 |a|a| s2072
FP. Aberto Optimize Capital Pensées AcgBes | Max: 1.25%/ano| 41,9% | 55,0% | -8,20 |-15,30 |-15,70 |-11,50(-0,65 |-0,66 | 0,22 | 5 4 4 |44 |ala 73413
FP. Aberto Futuro XXI Max: 29%/ano | 53,3% | 60,0 | -714 |-11,16 | -11,74 |-11,14| 0,90 |-0,60 |-037 | 4 4 4 | 4| 4| 4] 4] 13000
F.P. Aberto BBVA Multiactivo Moderado - A Max: 2%/ano | 55,3% | 60,0% | -3,49 | -6,63 | -7,02 |-4,24 3,29 | 0,10 | 0,57 4 3 3 3 4 4 4 5,3601
FP. Aberto BBVA Multiactivo Moderado - K |Max: 0,85%/ano| 55,3% | 60,0% | -3,21 |-6,00 | -6,51 | -314 4 3 3 |3 102,8292
FP. Aberto CA Reforma Mais Max: 1.25%/ano| nd. |950% | 771 |-11,20 |-11,54 |-9,94|-130 |-2,04 [-091| 5 4 4 | 4a]a|ala 7,0580
NIVEL DE RISCO 5

FP. Aberto Real Reforma Activa Max 1a/ano | 91% |25,09% |-10,28|-12,86 |-13,08 |-14,62] -011 |-311 [-177| 6 | 5 5 | 4|5 |5]|5]| 56078
FP. Aberto BK Dindmico Max: 1,6%/ano | 37,2% | 75,0% | -9,62 |-15,54 |-16,26 |-13,60|-0,06 | 2,06 5 | 5 5 |5 |45 10,7743
F.P. Aberto Horizonte Acgdes 1,0%/ano | 574% | 85,00 | -6,63 |-13,43 |-13,83 11,28 0,29 |066 |079| 5 | 5 | 5 |5 |4 |5 |5 | 120460
F.P. Aberto SGF Reforma Stoik (2) 1.5%/ano 811% | 99,0% | -9,88 |-16,69 |-16,76 [-11,21]| 2,62 | 2,563 | 3,15 6 5 5 5 5 5 5 61174
NIVEL DE RISCO 6

F.P. Aberto Real Reforma Jovem Max 1,0%/ano | 44,2% | 75,0% |-10,83|-11,98 |-12,36 |-9,90 (10,50 | 4,20 | 4,34 | 6 6 6 56|66 7,0869
F.P. Aberto Multireforma AcgOes Max: 2.5%/ano | 95,3% |100,0%|-13,42|-20,36 |-20,77 |-19,05| 3,09 |-2,09 | 1,92 | 6 6 6 6 6 6 6 6,7923
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EXPOSIGAO | RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
ACCIONISTA EFECTIVA ANUALIZADA daUp
Comisséo 1° Ultimos | Desde Ultimos Desdel
Nome Gestao Trim. |Max **| 3 6 [31-Dez| 1 2 3 5 | 3| 6 [31Ded 1|2 |35 (Euro)
Vigente 2021 Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano |Anos|Anos|Anos

FUNDOS DE PENSOES ABERTOS (ADESOES INDIVIDUAIS E COLECTIVAS) - RENDIBILIDADES LIQUIDAS DE COMISSAO DE GESTAO (Continuag&o)

SEM NIVEL DE RISCO ATRIBUIDO
F.P. Aberto BBVA Multiactivo Moderado - P | Max: 1.75%/ano| 55,3% | 60,0% 99,8396
FP. Aberto BBVA Sustentével Moderado ISR - P| Max: 1.75%/ano| 46,3% | 60,0% 95,6198

** _ Valor méximo que, de acordo com a politica de investimento, expressa nos respectivos Regulamentos de Gestéo / Prospectos, os Fundos podem investir, directa ou indirectamente, em acgées.

nagéo e passou a denominar-se por Caixa Reforma Defensivo

(*) - O Fundo Caixa Reforma Activa alterou a respectiva desi
()-

(*) - O Fundo Caixa Reforma Prudente alterou a respectiva designagdo e passou a denominar-se por Caixa Reforma Rendimento  + - Fundo com garantia de capital.

se por Caixa Reforma Moderado

O Fundo Caixa Reforma Valor alterou a respectiva designagéo e passou a denomina

EXPOSIGAO | RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
ACCIONISTA EFECTIVA ANUALIZADA daUP
1° Ultimos _| Desde Ultimos Desdel
Nome Trim. |Max **| 3 6 [31-Dez| 1 2 3 5 3 | 6 [31Ded 1|2 |35 (Euro)
2021 Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano |Anos|Anos|Anos
i FUNDOS DE PENSOES ABERTOS (ADESOES INDIVIDUAIS E COLECTIVAS) - RENDIBILIDADES BRUTAS DE COMISSAO DE GESTAO
F NIVEL DE RISCO 1
F.P. Aberto BPI Garantia + 0,0% | 20,00 | -012 {-0,20 | -017 |-0,26{-0,17 |-0,12 {-0,04| 1 1 1| 1| 1196841
NIVEL DE RISCO 3
F.P. Aberto BPI Seguranga 11.3% | 20,00 | -3,04 | 5,48 |-5.44 |-4,62/0,03 [-006[023| 3 | 3 | 3 |3 |3 |3 |3 | 193637
NIVEL DE RISCO 4
F.P. Aberto BPI Valorizagéo 28,6% | 55.0% | -4,50 | 7,95 |-8,06 |-6,04|1,25 | 076 073 | 4 | 4 | 4 |3 |3 | 4|4 | 199853
F.P. Aberto BPI Aces 56,1% | 75,00 | -5,89 |-10,21|-10,58 | -6,69| 4,20 | 2,22 | 147 | 5 | 4 | 4 |4 | 4 |5 | 4 | 183077
+ - Fundo com garantia de capital.
** - Vialor méximo que, de acordo com a politica de investimento, expressa nos respectivos Regulamentos de Gestéo / Prospectos, os Fundos podem investir, directa ou indirectamente, em acgdes.
RENDIBILIDADE RENDIBILIDADE Nivel Risco Valor
EFECTIVA ANUALIZADA daUp
Ultimos __| Desde Ultimos Desdel
Nome 3 6 [31-Dez| 1 2 3 5 3 | 6 [31Ded 1|2 |35 (Euro)
Meses|Meses | 2021 | Ano | Anos | Anos | Anos 2021 | Ano |Anos|Anos|Anos
FUNDOS DENOMINADOS EM USD - RENDIBILIDADES CALCULADAS COM BASE NA UP EM USD
FUNDOS DO MERCADO MONETARIO INTERNACIONAL
F.1.M. Money Market USD - Categoria A -0,08 | -0,31 | -0,33 |-0,39 1 1 1 4,9676
FUNDOS DE CURTO PRAZO EURO
F.IM. EuroBic Tesouraria - Categoria B USD 1,29 | 215 | 214 |-2,43| 117 |-0,39| 041 | 2 2 2 |2 |2|2|2]| 8019
FUNDOS DE INVESTIMENTO ALTERNATIVO MULTI-ACTIVOS
F.LM. EuroBic Brasil 8,00 | -4,31 | 4,69 |-11,67| 6,86 6 5 |5 |55 134,3628
RENDIBILIDADE EFECTIVA RENDIBILIDADE ANUALIZADA
CATEGORIAS DE FUNDOS Ultimos Ultimos Desde Ultimo Ultimos Ultimos Ultimos
3 Meses 6Meses | 31/dez/2021 Ano 2 Anos 3 Anos 5 Anos
RESUMO ESTATISTICO
Fundos do Méxima 014 -0,20 0,20 -0.25 015 -0,10 0,05
Mercado Meédia 019 -0,27 -0,27 -0.32 017 -0,10 0,05
Monetario Euro Minima 022 -0.30 0,30 -0.36 0,19 -0,10 0,05
Fundos de Méxima 0,46 0,94 092 1,27 0,53 0,42 0,44
Curto Prazo Meédia 7 -2,05 2,02 2,28 0,91 0,76 0,52
Euro Minima 176 3,36 332 3,52 1,57 114 0,73
Fundos de Méxima 0,79 1,60 157 215 0,82 116 -0,67
Obrigagdes Taxa Meédia 1,62 -3.49 -3.47 -3,76 1,20 1,31 0,85
Indexada Euro Minima 2,01 -4,74 472 -5,06 1,70 1,72 1,10
Fundos de Méxima 144 2,55 2,49 2,75 0,68 0,85 370
Obrigagdes Meédia -4,89 8,43 8,33 -8,65 345 2,79 15
Euro Minima 8,86 13,48 13,56 13,74 6,76 -4,10 2,99
Fundos de Méxima 8,35 -4,68 -4,66 -4.98 118 1,50 27
Obrigagdes Meédia 6,62 719 7 744 1,85 1,66 1,44
Internacional Minima -3319 -9.59 9,58 -9.66 -2,36 2,03 1,62
Fundos de Méxima 835 13,90 12,38 23,60 24,81 9,69 6,27
AcgBes Meédia 7.68 12,70 11,08 22,46 22,48 7.22 4,24
Nacionais Minima 6,88 114 9,67 21,94 20,73 484 2,51
Fundos de Méxima 4,40 6,45 4,74 10,11 21,02 8,85 4,79
Acges Meédia 3,03 2,75 1M 2,68 14,43 2,60 1,26
Ibéricas Minima 1,10 -0.99 2,58 -3.95 9,53 0,81 2,27
Fundos de Méxima 5,85 9,57 10,35 5,84 835 314 1,29
AcgBes Meédia 7.03 1419 14,90 9,63 6,90 0,97 0,36
Europeias Minima 874 16,28 7,21 12,84 5,39 1,31 335
Fundos de Méxima 6,66 -8,92 9,27 1,31 14,32 1,71 10,93
AcgBes da América Meédia 1817 27,63 2798 20,53 1,98 1,62 6,17
do Norte Minima -33,19 -49,28 49,23 -51,58 19,73 14,29 6,17
Fundos de Méxima 3,41 454 4,45 878 17,58 5,05 8,48
AcgBes Meédia 4,24 398 4,76 0,21 9,87 3,01 2,71
Sectoriais Minima 4,99 8,77 9,85 -4,52 0,23 0,57 2,21
Fundos de Méxima 735 1,38 12,12 -0.53 13,80 10,71 9,94
Acges Meédia 8,55 13,51 1413 2,65 12,15 9,44 8,29
Globais Minima 9,35 -16,91 1743 6,48 10,17 7,46 6,56
Outros Fundos Méxima 7.30 -9.48 10,32 0,21 8,61 153 2,82
de AcgBes Meédia 1,01 15,76 16,29 16,21 145 0,01 0,27
Internacionais Minima 13,42 19,21 19,41 22,82 5,35 .79 1,49
Fundos Méxima -4,76 -8,08 -8,21 7,97 0,20 .73 1,05
Multi-Activos Média -5,66 9,02 9,08 918 2,30 221 1,27
Defensivos Minima 725 10,79 10,70 114 3,88 -2,70 1,50
Fundos Méxima 4,45 763 7,73 749 1,05 0,01 0,10
Multi-Activos Meédia 6,40 10,38 10,57 9,53 1,35 1,07 0,36
Moderados Minima 863 13,94 14,27 12,64 3,11 -3,06 1,08
Fundos Mistos Méxima 0,00 0,00 0,00 0,00 7,61 4,99 3,61
Multi-Activos Média 815 12,45 12,87 10,74 0,78 1,04 0,80
Equilibrados Minima 10,58 16,81 17,44 14,98 1,39 1,21 0,30
Fundos Mistos Méxima 719 1,99 12,89 5,02 10,43 1,99 0,88
Multi-Activos Meédia 9,46 14,90 -15,60 1,91 4,21 0,50 0,54
Agressivos Minima 10,81 1814 19,03 22,34 0,48 0,64 014
Fundos Méxima 3,69 15,67 13,69 -4,20 10,95 4,22 4,00
Flexiveis Meédia 6,50 913 9,49 -8,60 0,34 -0,76 014
Minima 13,60 15,09 1518 13,04 -5,66 5,16 2,69
Fundos de Investimento Méxima
Alternativo Meédia
de AcgBes Minima
Fundos de Investimento Méxima 5,02 -8,47 8,33 -8,84 -3,66 -2.78 0,37
Alternativo Média 5,02 -8,47 8,33 -8,84 -3,66 -2.78 0,37
de Obrigagdes Minima 5,02 -8,47 -8,33 -8,84 -3,66 -2.78 0,37
P Lot ; | Fundos de Investimento Méxima
Clegee st A Alternativo Meédia
de Retorno Absoluto Minima
Fundos de Investimento Méxima
Alternativo Meédia
Flexiveis Minima
Outros Méxima 414 7,73 743 775
Fundos de Investimento Meédia -4,90 10,51 12,24 15,21
Alternativo Minima 5,78 13,51 1723 -23,00
Fundos de Méxima 722 13,40 11,91 21,19 21,86 918 4,7
Poupanga Média 722 13,40 11,91 21,19 21,86 918 4,7
Acges Minima 722 13,40 11,91 21,19 21,86 918 4,7
Fundos de Méxima 0,00 0,00 0,00 0,00 1,21 5,97 2,87
Poupanca Meédia 613 9,91 1015 -8,82 043 077 0,55
Reforma Minima 10,78 21,69 -21,84 773 -5,56 4,16 276
Fundos de Pensdes Abertos Méxima 0,02 -1 0,09 0,20 10,50 4,20 4,34
(Rendibilidades Liquidas Meédia 5,79 9,32 -9,51 816 -0,61 0,98 0,31
de Comisséio de Gesto) Minima 13,42 20,36 -20,77 19,05 6,44 -4,47 -2,86

(1) - As rendibilidades e risco apresentadas para estes Fundos tém como data de referéncia 20 de Junho de 2022.

(2) - As rendibilidades e risco apresentadas para estes Fundos tém como data de referéncia 23 de Junho de 2022.

O valor da UP dos Fundos da categoria "Fundos denominados em USD" é expressa em USD, logo as rendibilidades e risco apresentados ndo sdo directamente comparaveis com as dos

Fundos das restantes categorias,



CAIXA GESTAO DE ATIVOS

Respire
fundos
e invista.

Para contribuir para.um futuro sustentavel,
os Fundos de Investimento da Caixa Gestao de Ativos*
procuram incorporar nas suas decisoes de investimento
fatores ambientais, sociais e de governo societario
(ESG - Environmental, Social and Governance).
¥ Uma forma de atuar na defesa dos interesses
,’..905 Clientes, dos mercados financeiros, da economia,
e sociedade e do ambiefite comno Umytodo.
i -

»

"'Saib.a_ tudo em cgd.pt

Notas! ' |
. I N

*Sociedade Gestora: Caixa Gestagéle Ativos, SEOIC, S.A. (Grupo Caixa Geral

de Depésitos) | AVillgao XXI, 63D00-300 Lisboal Capital Social: 9.300.000 € |

NIPC 502 454 658 i

Banco Depositatiae idade Comercializadorai Caixa Geral de Depositos, S.A. |

Sede Socialy AVIBaE XX, 63 - 1000-300 Lisboa | Capital Social: 3.844.143.735 € |

NIPC 500 960 046 )

O investimento em FUngos de Investimept@fao tem garantia de rendimento
e pode implicar a parda do capital investidEEpoIsS Rio existe garantia de capital.

Signatorof:

[ | Principles for
il & Responsible
LUy Investment

Caixa. Para todos e para cada um.

Caixa Geral de Depdsitos, S.A.,
registada junto do Banco de Portugal sob o n.2 35




