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1. Economia e Mercados Financeiros

1.1 Economia

Global. No més de setembro os indicadores globais (ponderados) respeitantes a inflacdo e a
confianca dos consumidores voltaram a divergir.

No primeiro caso, o dado atingiu pela primeira vez (série divulgada desde marco de 2015) a variagédo
homéloga de 10 P.P., um resultado 8 p.p. acima do minimo histérico registado durante os primeiros
meses de 2021. No caso da confian¢a das familias, o respetivo indicador voltou a diminuir apés uma
ligeira recuperacdo no més anterior. Nos -1.5 pontos, permanece muito préximo do minimo registado
durante os primeiros meses da pandemia e, antes disso, do patamar observado durante o periodo da
Grande Recessao Econdmica (2008-09).

Global: Indicador de inflagdo Global e Confianga dos consumidores (dado ponderado)
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Alemanha. Em agosto, as encomendas a industria voltaram a sofrer uma queda mensal, desta feita
de 2.4%, apos o crescimento de 1.9% no més anterior. A quebra no més em andlise corresponde a
sexta no conjunto dos Ultimos sete meses, desempenho que levou o nivel das encomendas a atingir
o nivel mais baixo desde o final de 2019 (excluindo os primeiros meses de pandemia). Em termos
homologos, a variagao regista leituras cada vez mais negativas, enquanto os niveis recentes do clima
economico (confianga dos industriais avaliado pela componente das expetativas do indicador IFO)
apontam para o agravamento da contracdo destas encomendas durante os préximos meses.
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Alemanha: Encomendas a industria e Clima econdmico (expetativas)
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Fonte: IFO, Deutsche Bundesbhank

Area Euro. As vendas a retalho registaram em agosto o terceiro més consecutivo de queda, em
cadeia (-0.3%), um resultado que se traduziu numa contracdo homdloga de -1.8% (também neste
caso a terceira leitura negativa). Excluindo os meses iniciais da pandemia, o comportamento do
indicador corresponde ao mais negativo desde o periodo da Grande Recessédo (2008-2009). Em
termos da variagdo trimestral em cadeia, a variagdo, com a informacgdo até agosto, mostrava uma
gueda de 1.1%. Saliente-se que em setembro o indicador de confianga dos consumidores da regido
acentuou a tendéncia de queda, fixando-se em -28.8, a observacdo mais diminuta desde o inicio da
publicagcéo da série por parte do Eurostat (1985).

Area Euro: Vendas a Retalho e Confianga dos Consumidores
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Fonte: Eurostat

EUA. Os indicadores semanais respeitantes ao mercado habitacional nos EUA voltaram a registar
uma deterioragdo na Ultima semana de setembro. O indice que capta o volume dos novos pedidos
de hipoteca (“mortgage application index”) atingiu o nivel mais baixo desde junho de 1997, sugerindo
desta forma um forte arrefecimento da procura de habitagéo por parte das familias. No que concerne
a taxa de juro de referéncia para o mercado hipotecario, a mesma atingiu um valor de 6.90%, a
leitura mais elevada meados de 2016. Desde o inicio do ano, a taxa mais do duplicou, tendo sofrido
um incremento de 356 p.b., naturalmente na sequéncia da forte inversdo da politica monetaria por
parte da Fed.
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Portugal: indice de Precos no Consumidor (var. homéloga)
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O principal indicador respeitante a atividade no setor industrial, o ISM manufacturing, registou em
setembro uma queda de 1.9 pontos, para 50.9, ou o nivel mais diminuto desde que em maio de 2020
regressou a terreno associado a expansado industrial. O decréscimo deveu-se as leituras mais
contracionistas das novas encomendas (47.1) e do emprego (48.7), enquanto a producao
permaneceu em terreno de expansdo, embora num nivel modesto (50.6). Destaque ainda para as
encomendas para exportacdo (47.8), reflexo da moderacéo da procura externa, e para a linha dos
precos pagos (51.7), a qual de aproximou de terreno de queda dos mesmos, apontando para uma
moderacéo dos valores da inflagdo no consumo.

EUA:ISM indUstria - evolucdo das principais componentes e periodos de recessao
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Fonte: ISM, NBER

O nivel muito baixo de inventarios de bens industriais, quer intermediarios, quer finais, constituiu um
dos fatores que contribuiu para a significativa aceleragdo da inflagdo no decurso dos ultimos meses.
Recentemente, assistimos a diversos indicios de reconstituicdo dos niveis destes mesmos inventarios
(efeito desinflacionista). A evolucéo da linha dos inventories em indicadores como o ISM constitui um
sinal avangado disso mesmo. Em setembro, a respetiva linha do relatério voltou acima dos 55 pontos.
Por outro lado, a queda da rubrica das novas encomendas significou que o diferencial novas
encomendas-inventarios desceu, aproximou-se de niveis minimos (-8.4), e agora encontrando-se em
terreno associado a recessoes.
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EUA:ISM indUstria - Novas Encomendas (-) Inventarios
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A economia norte-americana gerou em setembro, em termos liquidos, 263 000 postos de trabalho,
um resultado préximo do esperado (255 000) e ligeiramente inferior ao registado no més anterior (315
000). Durante os primeiros nhove meses do ano o total agregado ascendeu a 3.8 milh6es de novos
postos, nivel inferior aos 4.8 milhdes de igual periodo de 2021. Comparativamente com o inicio da
pandemia, existem agora mais 514 000 postos. O setor privado gerou 288 000 postos de trabalho.
A taxa de desemprego contrariou a estimativa de manutencdo e caiu 0.2 p.p., para 3.5%,
regressando desta forma ao nivel mais baixo do ciclo atual, registado em julho Gltimo e, antes disso,
em fevereiro de 2020.

EUA: Evolugdo das principais varidveis do mercado de trabalho
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Fonte:BLS **: nonfarmpayrolls

A reducao da taxa de desemprego deveu-se a um incremento de 204 000 do niumero de pessoas que
reportaram ter conseguido emprego em setembro, coligado com uma reducéo de 57 000 pessoas
que abandonaram a forga de trabalho, o que levou a taxa de participagao a descer 0.1 p.p., para
62.3%, e permanecendo mais de 1.0 p.p. abaixo do nivel a que se assistia no inicio da pandemia, em
margo de 2020. Uma franja da populagdo continua ausente do mercado, 0 que tem constituido um
fator inflacionista. No que concerne a rubrica salarial, o salario médio por hora (“average houly
earnings”) cresceu 0.3% em cadeia, a imagem do més anterior, tendo a variagdo homologa descido
0.2 p.p. (5.0%). Com um nivel de inflacdo atual de 8.3%, o crescimento real dos salarios (-3.3%)
permaneceu em terreno negativo pelo 18° més consecutivo.
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EUA: Taxa de participagé@o e Racio do emprego (%)
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Fonte: BLS

1.2 Mercados Financeiros - (atualizado sexta-feira, 7
de outubro, as 18h30)

Mercado Monetario. Com excecdo da taxa para a maturidade dos 12 meses (-0.4 p.b.), as taxas
Euribor das restantes maturidades registaram na semana passada aumentos consideraveis. Os
prazos a 1, 3 e 6 meses aumentaram 10.4, 11.5 e 8.8 p.b, respetivamente, fixando-se nos valores
mais elevados desde o inicio de 2012, nos dois primeiros casos e no mais elevado desde 2009 no
restante. O mercado continua a descontar novos aumentos da taxa diretora por parte do Banco
Central Europeu. Sublinhe-se que ainda no final do passado més de junho todas a maturidades se
encontravam em terreno negativo.
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Obrigagdes soberanas. As yields das obrigacdes soberanas voltaram a registar um incremento
generalizado, apés uma pausa dos maximos plurianuais atingidos no més passado, reforcado pelo
incremento obtido na tarde de sexta-feira, apds o relatério de emprego norte-americano positivo ter
incrementado a convicgdo de que a Fed ira voltar a aumentar a taxa de juro diretora em 75 p.b., e
devido a discursos de membros daquele banco central orientados no sentido de novos agravamentos
das condi¢@es financeiras. Em Espanha (12.4 p.b.) e em Portugal (11.8 p.b.) as taxas subiram dois
digitos, enquanto na Alemanha e em Franca as incrementos fixaram-se em torno dos 8.5 p.p.. O
diferencial da taxa portuguesa vs. alemao aumentou em 3.2 p.p., permanecendo acima dos 100 p.b..

Area Euro: Taxas de divida soberana a 10 anos (%)
5

-1
out-20 dez-20 fev-21 abr-21 jun-21 ago-21 out-21 dez-21 fev-22 abr-22 jun-22 ago-22 out-22

Alemanha Italia Espanha Portugal

Mercado Acionista. Apos um inicio de semana durante o qual os indices acionistas registaram fortes
valorizacdes, a correcao iniciada na quinta-feira acentuou-se no dia seguinte apés a divulgacao do
relatorio de emprego de setembro nos EUA. Os principais indices encerraram a semana com ganhos
afinal modestos, caso do NASDAQ norte-americano (0.8%). Na Europa, a subida do EuroStoxx 600
foi somente de 1.0%, em linha os principais indices nacionais a mostrarem variagdes muito similares.
Com excec¢do do Japao, as principais pragas de paises desenvolvidos continua a mostrar quedas
superiores a dois digitos desde o inicio de 2022. Ainda em termos de exce¢des, 0o BOVESPA do Brasil
regista uma valorizacéo superior a 12 p.p..

Evolucéo dos principais indices acionistas (base=dez/21)
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No mercado cambial, a semana foi caraterizada por uma volatilidade muito reduzida, o que teve
traducao, por exemplo, em variagdes de 0.1% e 0.4% do euro e do délar efetivos. Face a ddlar, o euro
perdeu 0.4%, tendo ainda assim regressado abaixo dos 0.98 euros por doélar. A libra voltou a
depreciar-se contra o dolar (-0.7%), tendo voltado abaixo dos 1.10 délar/libra.

No mercado das matérias-primas, o andncio de acordo ao nivel da OPEP+ no sentido de reduzir
em cerca de 2% a oferta mundial a partir de novembro teve tradu¢@o num forte incremento da cotagdo
do brent (préximo dos 15 p.p.), com o barril a encerar proximos dos $98/baril. O indice agregado CRY
alcancou um aumento na semana de 5.2%, embora no ano continue a acumular ainda um 21.5%.

Evolucéo da cotagdo do Brent ($/bbl) e do ouro ($/02)
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2. Temas da semana

2.1 Portugal de Portugal - Boletim Econdmico de
outubro de 2022

O Banco de Portugal (BdP) divulgou na semana passada o Boletim Econémico de outubro de 2022
onde apresentou uma atualizacéo das projecdes para a economia portuguesa somente relativa ao
ano corrente.

Atividade econdmica. O BdP reviu em alta o crescimento econémico portugués estimado para 2022
de 6.3%, em junho, para 6.7%. A melhoria ficou a dever-se ao desempenho mais positivo da economia
no inicio do ano relativamente ao esperado. O BdP, no entanto, antevé uma deterioragdo do
enquadramento econémico devido quer ao incremento da inflagdo, quer das taxas de juro. A revisao
em alta resultado de um ritmo de expanséo afinal mais elevado do consumo privado e, sobretudo,
das exportagdes, por oposicdo a formagdo bruta de capital fixo. Neste caso, a previsdo foi reduzida
em 4.2 p.p., para apenas 0.8%. A alteracdo decorre da maior incerteza, dos constrangimentos da
oferta e do aumento dos custos financeiros.

Portugal: Nivel de atividade - PIB e principais componentes (4T 2019)
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Fonte: Banco de Portugal

Inflacdio. A imagem dos trimestrais anteriores, a estimativa para a inflagio anual de 2022 voltou a ser
alvo de uma forte revisdo em alta, desta feita de 5.9% para 7.8%, reflexo das crescentes pressdes
externas sobre os precos. Neste &mbito, sublinha o papel absolutamente determinante do impacto do
conflito armado na Ucréania no fornecimento de energia, em particular a suspensao pela Russia do
fornecimento de gas a Europa, tendo dado destaque ao facto da referida suspensao “néo ter horizonte
temporal definido”. Embora o BdP anteveja uma inflexdo a partir da fase final do ano, considera que
0s riscos continuam enviesados no sentido ascendente.
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Portugal: Salarios por trabalhador no setor privado | indice 4T2014
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Fonte: Banco de Portugal

Mercado de trabalho. Um desempenho mais favoravel dos nimeros do emprego e do desemprego
durante a primeira metade de 2022 conduziu igualmente a uma melhoria da estimativa de crescimento
anual do emprego, de 5.6% para 5.8%. No caso da taxa de desemprego, apesar da ligeira revisdo em
alta (+0.2 p.p.), para 5.8%, o valor continua a ser historicamente muito baixo. Em termos trimestrais,
o BdP espera que esta variavel permaneca ainda estavel nos proximos trimestres, apesar do elevado
nivel de incerteza, perspetiva que se baseia no contexto de escassez do oferta de trabalho, o qual
podera refletir a necessidade de as empresas reterem os seus trabalhadores.

Area Euro e Portugal: Fator limitativo mais relevante: M ercado de trabalho (% de empresas)
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Fonte: Comissédo Europeia, Eurostat

Sem surpresa, o0 BdP considera que as incertezas em torno destas projecfes sao elevadas. Destaca
as consequéncias negativas caso existam necessidade de racionamento de energia e cortes de
produgdo superiores ao implicito no cenario central, em particular caso o inverno venha a revelar-se
mais rigoroso do que o habitual.

Destaque por fim para a manutengéo do saldo positivo da balanca corrente e de capital. A redugéo
do défice da balanca de bens e servicos é contrariado por um efeito negativo dos termos de troca
(resultado do forte incremento dos precos dos bens energéticos).
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Portugal: Boletim Econdmico - outubro 2022 - Projegoes econdmicas

BE outubro 2022 BE junho 2022
% 2020 2021 2022 (p) 2020 2021 2022 (p)

Produto interno bruto -8.3 5.5 6.7 -8.4 4.9 6.3
Consumo privado -7.0 4.7 5.5 -7.1 4.5 5.2
Consumo publico 0.3 4.6 2.0 0.4 4.1 2.2
Formagdo bruta de capital fixo -2.2 8.7 0.8 -2.7 6.4 5.0
Procurainterna -5.4 5.6 4.0 -5.6 5.0 4.8
Exportagdes -18.6 13.5 17.9 -18.6 13.1 13.4
Importagdes -11.8 13.3 10.8 -12.1 12.9 9.5
Emprego -1.8 1.9 2.3 -1.9 2.1 1.7
Emprego (horas trabalhadas) -8.6 3.1 5.1 -9.3 4.5 5.8
Taxa de desemprego 7.0 6.6 5.8 7.0 6.6 5.6
Balanca corrente e de capital (% PIB) -0.1 0.6 0.6 0.0 0.7 0.4
Balanca de bens e servicos (% PIB) -1.9 -2.7 -1.9 -1.9 -2.6 -3.5
indice harmonizado de precos no consumidor -0.1 0.9 7.8 -0.1 0.9 5.9

Bens energéticos -5.2 7.5 24.5 -5.2 7.5 18.8

Excluindo bens energéticos 0.3 0.4 6.4 0.3 0.4 4.8
fonte: Banco de Portugal

(setembro/2022)

A Markit divulgou na semana passada dos valores dos indicadores Purchasing Managers Indexes
(PMI) referentes a atividade das empresas quer ao nivel do setor industrial, quer ao nivel dos servigos.

IndUstria

Oindicador Global PMI do setor industrial (48.9) caiu em setembro abaixo dos 50 pontos, fixando-
se desta forma pela primeira vez desde junho de 2020 em terreno associado a contracéo da atividade.
As trés principais componentes, novas encomendas (47.7), encomendas para exportacdes (45.7) e
producédo (48.8) mantiveram-se em niveis contracionistas, com destaque para as duas primeiras,
cujos resultados encontram-se em linha com periodos de recesséo nos EUA.

As componentes relativas a pressdes sobre a capacidade da oferta mantiveram uma tendéncia de
gradual melhoria. Destaque para a linha referente aos tempos de espera de entregas das
encomendas (“suppliers delivery times”), a qual atingiu o melhor resultado desde setembro de 2020,
bem como para os inventarios de bens finais, com a observacdo a permanecer acima do 50 pontos
(empresas reportam acumulacéo de inventarios).

No que concerne a componente dos pre¢os pagos (“prices paid”), embora elevada (56.6), o registo
corresponde ao mais baixo desde fevereiro de 2021, més a partir do qual as pressoées inflacionistas
comegaram a acentuar-se. No caso dos ISM norte-americano, a respetiva rubricas dos precos (51.7)
caiu para um minimo desde os primeiros meses da pandemia, apontando, desta forma, para a
esperada redugédo do crescimento homélogo dos precos nos proximos meses.
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Global: PMlindUstria - encomendas e produgéo - indicadores de atividade empresarial
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EUA: Componente dos pregos e Inflagdo no consumidor
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Servigcos

No que concerne ao indicador Global PMI do setor dos servigos, 0 mesmo registou um aumento de
0.7 pontos, para 50.0, um resultado ainda assim inferior a média observada durante o primeiro
semestre de 2022 (52.5), e que continua a colocar o setor proximo do terreno associado a contra¢ao
da atividade.

No caso da Area Euro, o respetivo PMI services contrariou a tendéncia global de ligeira melhoria
tendo descido 1 pontos, para 48.8, a leitura mais baixa desde fevereiro de 2021. Com excecado do
dado da Franca, o qual passou de 51.2 para 52.9 em It4lia (-1.7, para 48.8) e em Espanha (-2.1, para
48.5) os respetivos indicadores regressaram abaixo dos 50 pontos. Destaque mais negativo para o
caso aleméo, onde o PMI continuou pelo terceiro més consecutivo abaixo daquele valor, para o
minimo desde maio de 2020.

O PMI dos servigos voltou a demonstrar uma maior resiliéncia no caso das economias emergentes,
com o valor médio dos BRIC a corresponder a 52.0 pontos no més de setembro, enquanto nos EUA
o dado da Markit permaneceu praticamente sem alteracéo (+0.1 pontos, para 49.3), embora também
num registo inferior a 50 pontos.
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Global: PMIservigos - encomendas e produgéao - indicadores de atividade empresarial
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Fonte: M arkit

Area Euro: Atividade das empresas - Servicos (PMI)
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2.3 Evolucao das projecbes econdmicas - PIB e
Inflacdo (mediana da um painel de analistas)

Projecdes de crescimento econémico

A recente evolugdo negativa dos indicadores econdmicos e o agravamento dos fatores de incerteza
tém contribuido para que a tendéncia de revisdo em baixa das estimativas de crescimento real do PIB
para 2023 se tivesse acentuado desde marco, com especial destaque para os ultimos trés meses. Ao
contrério de 2022, cujas proje¢des tém sido beneficiadas pelo desempenho das economias afinal mais
positivo do que o esperado durante o primeiro semestre do ano, no préximo ano devera assistir-se
a uma reducgdo abrupta do ritmo de expansdo da procura interna e, consequentemente, do
comeércio internacional. Esta tendéncia, evidente a nivel global (crescimento de 2.5% face a 2.9% este
ano), é mais vincada no caso europeu. Em termos de mediana, no final de setembro o painel de
analistas projetava um crescimento de apenas 0.2% para a Area Euro em 2023 (-0.6 p.p. vs. o final
de agosto e -2.3 p.p. face ao inicio do ano). Uma das alteracdes mais significativas recaiu sobre a
Alemanha, com a respetiva projecdo a passar para terreno de contracdo de 0.2%. No caso da
economia portuguesa, cuja estimativa para este ano foi revista em alta (+0.1 p.p., para 6.1%), o valor
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mediano da projecdo de crescimento para o préximo ano sofreu uma diminuicdo de 0.8 p.p., para
1.2%.

No resto do globo, salientam-se as projecdes dos analistas para os EUA e para o Reino Unido. No
primeiro caso, a projecéo é ainda de crescimento, embora marginal, de 0.8% (um abrandamento face
ao crescimento de 1.5% previsto para este ano), enquanto para o segundo caso, e a semelhancga da
Alemanha, prevé-se uma contragdo de 0.2% em 2023.

Evolugéo das projecdes de crescimento para 2023
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Projecdes de inflagdo

Relativamente a inflagdo, a revisdo das projecdes medianas dos analistas continua igualmente a
evoluir de forma negativa, neste caso significativamente em alta, sobretudo devido aos contributos
dos precos dos bens alimentares e energéticos, fator que devera continuar a constituir um fator
preponderante na formag&o dos precos em todas regifes sem excecao.

Na maioria dos principais paises desenvolvidos, a inflagdo total devera ultrapassar os 7% em termos
anuais e 2023, um nivel muito elevado e claramente acima das expetativas que existiam no inicio do
ano. No caso da Area Euro, a projecéo para 2022 foi revista em alta, fixando-se agora num valor
superior a 8.0%. No caso de Portugal, perspetiva-se um crescimento anual dos pregos acima dos 7
p-p. (7.4%). Apesar da deterioracao das perspetivas econémicas e do continuo aumento da incerteza,
a tendéncia das projecBes para 2023 ira contribuir decisivamente para manter elevada a pressao
sobre os bancos centrais, perspetivando-se a manuten¢éo de uma politica monetaria restritiva. Em
2023, apesar dos niveis significativamente mais baixos, as leituras homoélogas de inflagéo irdo manter-
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se ainda acima os valores pretendidos pelas autoridades monetarias (2% tanto do BCE como da
Reserva Federal), projetando-se em setembro leituras de 4.0%.

Evolugéo das projecdes de inflagao para 2022
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3. Anexo de Informacao Financeira

MERCADO MONETARIO INDICES ACIONISTAS
Valor observado (%): Variagdo (p.p.): Variagdo (%):

31-dez-20 30set-2 T-0ut-22 316221 3set-2 T-0ut-22
EURIBOR Act/360 dias Eurostoxx 600 488 B 3 L-197% §48% f10%
1més 0583 0679 0783 41366 41187 £0104 BEX 8714 7367 43T J-14T% §9.0% 4 L0%
3 Meses 0572 1173 1288 41860 41368 40115 CAC 7153 5162 5867 -180% §-27% f 18%
6 Meses 0546 1809 1897 42443 41546 0088 DAX 15885 12114 12213 §-27% §52% 4 13%
12 Meses 0501 2556 2552 43053 41519 {§-0.004 FTSE 7385 6894 6991 & 53% §-38% £ 14%
PSl 5569 5303 535 & -39%  §-123% 4 L0%
LIBOR USD Act/360 dias S&P 500 4766 P86 3649 §-234% F 53 4 L8%
LIB 1 més 0101 3143 3300 4319 41356 40158 Nasdag 15645 10576 10665 {F-3L8% < -4.1% 4 0.8%
LIB 3 meses 0200 3755 3826 43617 41470 40071  Topix 1992 1836 1907 § 4% §-19% 43%%
LIB 6 meses 0339 4232 4308 {3969 41297 40076  MSClEmerg 0% g6 9 §261% §125% £ 40%
LB12meses 0583 4781 4885 44302 41162 40104 Shanghai 340 3024 3024 §-16%% §-10.0% 4 0.0%

OBRIGACOES DE GOVERNO - 10 anos CAMBIOS & MATERIAS-PRIMAS

Valor observado (%): Variagdo (p.p.): Variagdo (%):
3-dez-21 30622 T-0ut-22 31-dez-21 30set-22 T-0ut-22
Portugal 0465 3175 3293 288 40760 40118 EURUSD 11370 09802 0978 &-142% §-65% §-04%
Espanha 0565 3289 3413 42848 40866 40124 EURIPY 13090 14188 14180 4 83% §-0.3% §-0.1%
Grécia 1338 4861 483% {3498 4125 §-005 EURIGBP 08413 08775 08798 4 46% ¢ 1% 4 03%
ltélia 1172 4519 4705 43533 41255 4018  EURIACA 63242 42342 42145 §-4% §51% 4 10%
Franca 0198 2718 2799 {2601 40801 40081 EURIMZN 7261 6249 6219 L-l44% §-6.3% §-0.5%

Alemanha Q17 2108 2194 42371 0772 40086  Petoleo(BrentS) 7746 8615 9972 4 287% §-251% 415.8%
Reino Unido 0971 4093 4238 43267 41864 0145 Gishawaerr) 7034 18880 15621 $122.1% £30.6% §-17.3%

Suica Q135 1234 1397 41582 £0165 40163  Ouo(9) 182920 166061 169951 § -7.1% §-81% 4 23%

EUA 1510 3829 3867 4237 40816 40039 Prata($) 2231 1903 2016 §-135% $62% 4 6.0%

Japdo 0071 0244 0252 40180 0013 40008 Tigo($) 7075 9150 8775 4 138% 461% §-48%
DISCLAIMER

Esta informagéo néo constitui uma recomendacao de investimento e ndo pode servir de base a compra ou venda
de ativos nem a realizagdo de quaisquer operagées nos mercados financeiros assim como ndo deve ser
considerado a base de qualquer tipo de contrato.

A presente informacéo incorpora a visdo desenvolvida pela Caixa Geral de Depdsitos e baseia-se em informacao
publica disponivel e nas condi¢Ges de mercados a data, proveniente de véarias fontes que se creem crediveis, ndo
sendo possivel garantir que a mesma esteja completa ou precisa, estando sujeita a revisdes, atualizacdes e
alteracGes futuras sem aviso prévio. Ndo pode, assim, ser imputada qualquer responsabilidade a Caixa Geral de
Depésitos por perdas ou danos causados pelo seu uso.

A informagdo contida neste documento € realizada com um objetivo informativo, sendo enviada como um
instrumento auxiliar, ndo podendo servir de base a qualquer investimento que possa ser realizado.

Na preparacdo do presente documento ndo foram considerados objetivos de investimento, situa¢des financeiras
ou necessidades especificos dos clientes, ndo tendo existido na sua elaboragcdo a adequagéo da informacgéo a
qualquer investidor efetivo ou potencial nem ponderadas circunstancias especificadas de qualquer investidor
efetivo ou potencial.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura.
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N&o esta autorizada a publicagéo, duplicagdo, extracéo e transmisséo destes contetdos informativos. A Caixa
Geral de Depositos ndo se responsabiliza por qualquer facto suscetivel de alterar a integridade do contetdo
desta mensagem, resultante da sua transmissao eletronica.
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