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Evolucao dos Mercados Accionistas Indices Accionistas
Cotacio A Més A Ano A12
Agosto foi um més negativo para a maioria dos mercados accionistas. Na Meses
o : PSI-20 4887,63  -2,5% 3,3% -9,9%
Europa, os mdlce:s DAX-30e o EuroStoxg—S_O registaram quedas de -2,1% Euroctone 50 342676 12%  14.2% 1.0%
e -1,2%, respectivamente. Nos EUA, os indices S&P-500 e o Nasdag-100 i oo o 5 ou
terminaram igualmente o més com desvalorizagées de -1,8% e -2,0%. FISET00 720718 2.0% 7.1% o
Em linha com as pracas europeias, o indice nacional PSI-20 caiu -2,5%. SEP200 926,46 S18% - 16.7% 0.9%
As maiores desvalorizacées do més foram as da Pharol (-26,5%), BCP (- Nikkei-225 2070437 -3.8% 3,4% -9:5%
16,4%) e Galp (-7,3%). MSCI EM 984,33  -51% 1,9% -6,8%
3700 4 e EUrOStOXX-50
O més de Agosto foi dominado pelo agravamento das tensdes comerciais
entre os EUA e a China, a instabilidade politica em Itdlia, as
manifestacdes em Hong Kong e a situacdo politica econémica na 3500 4
Argentina.
3300 4
Na guerra comercial sino-americana, Donald Trump anunciou que, em
resposta a retaliacdo da China, iria aumentar as tarifas aduaneiras de 25%
para 30% sobre 250 000 milhdes de ddlares de importacdes chinesas. 3100
Adicionalmente, o Presidente anunciou que as tarifas que ainda ndo
entraram em vigor sobre 300 000 milhdes de ddlares serdo de 15% e ndo
de 10%. Na reunido do G7, o Presidente declarou que se arrependeu de 2900 . . T .
ndo ter aumentando ainda mais as tarifas sobre a China e que poderia 8018 novte fe9 e 019
declarar a guerra comercial com a China como uma emergéncia nacional. Taxas de Juro
Ja no final do més, o tom do Presidente dos EUA foi mais conciliador, Cotagio A Més A Ano Aﬁ:sis
divulgando que a China tinha_intengées de reatar as nggociagées. Donald EUR 3 meses 043%  -01% 01%  -011%
Trump acrescentou que gcredltava que um acordo seria alca}n_gado com a FUR 10 anos 027%  -03%  -11%  -114%
China. No entanto, a .Chln,a.desmentlu,es.ses contactos. AdlClonaI'ment~e, USD 3 meces 0.00% 2.3% -2.8% -2.32%
o representante do Ministério do Comércio acrescentou que a China ndo
., . . . e USD 10 anos 1,38% -0,6% -1,3% -1,55%
ird retaliar embora disponha de multiplas possibilidades. Estas palavras N
indiciaram que os canais diplométicos entre os EUA e a China foram Taxas de Cambio
reabertos, o que despoletou um maior optimismo nos mercados. Cotacgio AMés  AAno Aﬁ:sis
Em lItalia, Gi Conte apresent rentinci Presidente, Sergi FUmben Lle Lo e e
| | | | |
/\/\atta?’elalél t::i?ﬁ:ndg cin?p SSZS.SuGiv:rn% Cdz T?c;paglsicae itzlvianea.gz Fuwess 007 e 1 0%
e ; - EUR/IPY 117,28 -31%  -68%  -91%
decisdo ja era esperada depois de a 8 de Agosto Matteo Salvini ter
quebrado a alianca entre o seu partido (Liga) e o Movimento Cinco 1291 ——EUR/USD
Estrelas, exigindo eleicdes no Outono. Contudo, depois de uma longa
negociacdo, o Partido Democratico e o Movimento 5 Stelle chegaram a
um entendimento para formar um novo governo, liderado novamente 116 4
por Giuseppe Conte, aliviando a instabilidade politica no pais.
Na Argentina, os mercados reagiram com preocupacdo depois de o actual 112 ]
presidente argentino, Mauricio Macri ter sido derrotado na primeira
votacdo realizada para a presidéncia do pais. Os investidores reagiram
negativamente a perspectiva de eleicio de Alberto Ferndndez como
presidente,Aem par:ticular“por temere'm que a actual economia de 1'0320_18 o e s .
mercado dé lugar as politicas de nacionalizacbes levadas a cabo por Commodities

Kirchner.
Cotacio A Més A Ano A12

Meses
Relativamente a divida, as yields soberanas a escala mundial continuaram GSCI TR 2351,95  -5,6% 6,7% -14,5%
a cair, e em varios casos atingiram novos minimos recorde. Por exemplo, Petréleo 55,10 -5,9% 21,3% 221,1%
as yields a 10 anos americanas atingiram um minimo histérico nos 1,5% e Ouro 152030  7.5% 185%  26,5%
as yields alemds a 10 anos os -0,72%. Obs: Cotacdes a 31-08-19. Fonte: Bloomberg. Banco Invest
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ALOCACAO DE ACTIVOS

Estratégia de Investimento

Evolucao dos Mercados Accionistas (continuacao) Alocacio de Activos

As principais razdes para a renovacdo de minimos tém sido os receios
de uma desaceleragdo da economia global, a possibilidade dos Bancos Conservador Moderado Dinamico
Centrais voltarem a adoptar politicas monetdrias expansionistas e a 100% 1
incerteza quanto as relagdes sino-americanas. Adicionalmente, o que o
que tem causado uma maior apreensdo é a continua inversdo da yield
curve americana com o diferencial entre as yields a 10 e a 2 anos a 60%
atingir os — 0.05%.
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O més agora findo foi negativo para os mercados accionistas, com os 0% -
indices de referéncia norte-americano, S&P-500, e europeu, EuroStoxx- Ago-19  Jul-19  Ago-19  Jul-19  Ago-19 Jul-19
50, a cairem 1,8% e 1,2%, respectivamente, em moeda local. Por sua DAccses BTaxaluro

vez, os indices de volatilidade norte-americana e europeia subiram

17,7% e 22,8%, respectivamente, no periodo em analise, reflectindo o A .

aumento da incerteza em torno de temas politicos. No que toca a Rendibilidade Histérica

guerra comercial entre os Estados Unidos da América (EUA) e a China a Invest — Dinamico

escalada continua, com ambos os paises a aumentarem as tarifas sobre
as importacdes vindas do outro pais a partir de 1 de Setembro. Na
Europa, o cendrio de um Hard Brexit parece cada vez mais provdvel, 180
com o primeiro-ministro Boris Johnson a obter autorizacdo por parte da

Rainha para a suspensdo do Parlamento de 10 de Setembro até 14 de 160
Outubro, deixando assim pouco tempo a oposicdo para contrariar os
seus planos de saida da Unido Europeia. Por fim, a vitéria de Alberto
Fernandez, candidato apoiado pela ex-Presidente Cristina Kirchner, na 120
primeira volta das eleicdes presidenciais argentinas criou o panico nos

200 -

e Carteira e Benchmark

140

. . . . . . ~ 100

investidores internacionais, com os receios de uma reversio das

politicas econémicas pré-mercado. Com efeito, no més de Agosto o 80 . . . . . . . .
peso argentino depreciou 26,3% face ao délar, enquanto a yield das set-02 set-04 set-06 set-08 set-10 set-12 set-14 set-16  set-18

obrigacbes argentinas com maturidade em 2117, em délares, subiu dos
9,27% para os 18,44%.

20% -+

17.9% m Carteira
Neste cendrio politico e com vérios indicadores econdmicos a mBenchmark
mostrarem um abrandamento da economia mundial, os investidores 15% A 13,6% 1315
procuraram refligio em activos ditos seguros como as dividas publicas
alemd e norte-americana e no ouro, que s6 em Agosto valorizou 7,5%. 10%

Em termos da gestdo, continua-se com niveis elevados em liquidez de
forma a preservar os ganhos registados desde o inicio do ano e poder

. . 5%
aproveitar eventuais momentos de stress do mercado.
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Disclaimer

A informagdo contida neste documento tem um cardcter exclusivamente informativo e particular. A informagdo foi obtida junto de fontes consideradas fidveis, ndo sendo, contudo, possivel garantir a
sua precisdo. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista, os quais podem ndo ser coincidentes com opinides expressas por
outras areas do Banco Invest, SA. O Banco Invest, SA rejeita qualquer responsabilidade por eventuais danos ou prejuizos resultantes, directa ou indirectamente, da utilizagdo da informagao referida
neste documento. O Banco Invest, SA e os seus colaboradores poderdo deter posicdes em qualquer activo mencionado neste documento. A reproducdo de parte ou totalidade desta publicacdo é
permitida, sujeita a indicacdo da fonte. Relativamente ao produto “Invest — Dindmico", as taxas de rendibilidade apresentadas sdo liquidas de comissdes de gestdo e correspondem a mediana das
rendibilidades das carteiras sobre gestdo discriciondria no perfil “Dinamico". As rendibilidades dos indices que comp6em o Benchmark sdo obtidas junto da Bloomberg. Taxas de rendibilidade e risco
calculadas com base na cotagdo dos diversos ativos a 31-Ago-19. Rendibilidades passadas ndo constituem garantia de rendibilidades futuras. A rendibilidade do investimento depende da evolugdo dos
ativos detidos em Carteira, e pode ser influenciada por factores politicos, econdmicos e financeiros, incluindo variagdes cambiais, que estdo inter-relacionados, bem como por outros factores que
afectam, genericamente, os mercados financeiros.
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