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ANALISE DE MERCADO

No mercado acionista, o inicio da divulgag¢do dos resultados para o terceiro trimestre permitiu concluir que as estimativas dos analistas, em geral, estavam a ser superadas.
Perante essa evidéncia no final da primeira quinzena do més de outubro os ganhos no indice de agdes S&P 500 situavam-se em cerca de 5%. Igualmente, a divulgagcdo do
volume das vendas a retalho com uma variagdo mensal de 1,9% superou em muito a estimativa de 0,8%, em consequéncia do regresso as aulas e ao trabalho presencial,
enquanto o PIB do 32 trimestre crescia mais de 30% em base anual.

Ainda assim, os investidores perante a proximidade das eleigdes e o contexto de incerteza quanto ao resultado, preferiram conservar liquidez reduzindo risco dos seus
portfolios a0 mesmo tempo que as yields dos treasuries registavam uma subida de 0,684% para 0,874%. Estes fatores, conjuntamente com a impossibilidade de novo acordo
para um pacote fiscal ainda antes das eleiges terdo definitivamente contribuido para que o indice S&P 500 anulasse os ganhos da primeira quinzena do més, fechando com
uma perda de 2,65%.

A taxa de desemprego em Itdlia volta a surpreender positivamente, baixando para 9,6% quando se esperava que regressasse aos dois digitos. Na origem deste favoravel
desempenho esta a produgdo industrial que regista duas subidas mensais sucessivas de 7% e de 7,7%, a par da elevagdo da confianga dos empresarios da industria ao longo de
outubro. Ainda durante o més de outubro a expansdo da pandemia COVID-19 na Europa fez regressar expectativas negativas as economias do Estados Europeus com impacto
desfavoravel nos respetivos indices de agdes. Assim o indice FTSEMIB perdia 5,63%, enquanto o DAX30 registava uma quebra de 9,43% e o indice pan-Europeu SXXT
desvalorizava 5,73%.

Neste contexto, o Banco Central Europeu anuncia uma “calibragem” do programa monetdrio para a sua reunido de dezembro mas, ainda antes deste anuncio, ja os
investidores estavam a preferir a divida dos Estados-membros da Zona €, fazendo as yields reduzirem-se ao longo do més: no prazo de 10 anos, a da Alemanha passa de
-0,537% para -0,628% e a de Portugal passa de 0,24% para 0,09%. Ainda para Portugal, o indice PSI20 observa uma perda modesta de 2,99% em comparagdo com os indices das
principais pragas da Europa e destaca-se o sensivel crescimento do seu PIB no 32. face ao 22. trimestre de 13,2% assim superando a estimativa de 9,4%.

COMENTARIO DA ATIVIDADE DO FUNDO

Em outubro a valorizagdo registada pelo mercado obrigacionista da Zona Euro superou o desempenho (negativo) do mercado acionista. Neste contexto o fundo beneficiou da
ampla exposi¢do em obrigagdes de divida publica e de empresas.

Face a incerteza relacionada com o processo eleitoral nos EUA, procedemos a redugdo da exposigdo no mercado acionista.

Ao nivel da componente obrigacionista, tendo como racional beneficiar da volatilidade apresentada pelo mercado de divida publica, reduzimos a exposi¢do em divida publica
Alem3 (DBR 0.5% 02/2028). Posteriormente, face a descida da cotagdo desta emiss3o, efetudmos a recompra da posi¢do.
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As rendibilidades divulgadas representam dados passados, nao constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacdo pode aumentar ou diminuir em funcéo do nivel de risco que varia entre 1 (risco baixo) e 6
(risco muito alto). A rendibilidade depende do regime de tributacao dos rendimentos e de eventuais beneficios fiscais e apenas seria obtida se o investimento fosse efectuado durante a totalidade do periodo de referéncia.

O Regulamento de Gestéo e o Prospecto Simplificado encontram-se disponiveis em www.ocidentalpensoes.pt. As rendibilidades divulgadas sao anualizadas e liquidas de comissoes de gestédo e de depositario, mas nao consideram as comissdes de
subscri¢do ou de resgate eventualmente devidas de acordo com o Plano de Pensdes. Para adesdes individuais aplicam-se as condi¢es constantes do Prospecto Simplificado.
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