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indices Accionistas

Indicadores Econémicos R A12
Cotacio A Més A Ano Meses

De acordo com as previsdes econémicas de Outono, a Comissdo PSI-20 491414 -19%  -88%  -84%

Europeia reviu em baixa o crescimento da economia da Zona Euro para Eurostoxx-50 317313 0.8% 94%  -11,1%
os préximos anos, estimando que suba apenas 2,1% este ano, 1,9% no FTSE-100 6980,24  -0,8% -9,2% -4.7%
préximo e 1,7% em 2020. S&P-500 2760,17 2,9% 3,2% 4,3%

Nikkei-225 22351,06  4.2% -1,8%  -1,6%
O aumento da incerteza internacional, as tensdes comerciais e os precos MSCI EM 994,72 6,2% -141%  -11,2%
do petréleo mais elevados sdo alguns dos riscos que justificam a revisdo 3900 -

e EUFOStOXX-50

em baixa. Por outro lado, pela primeira vez desde 2007, o investimento
deverd aumentar em todos os Estados membros da Unido Europeia em
2019, incluindo Portugal, estando previsto o arranque de novos 3700 1
projectos.
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Evolucao dos Mercados accionistas
3300 o

Novembro foi um més de elevada volatilidade e os mercados accionistas

registaram comportamentos mistos. Se por um lado, o principal indice 3100
europeu, EuroStoxx-50, desvalorizou -0,8%, o alemdo DAX acabou por Nov-17 Fev-18 Mai-18 Ago-18 Nov-18
ceder -1,7%. Destaques para os paises periféricos, o IBEX 35 e o FTSE Taxas de Juro
MIB registarap'l \_/alorizag()es de 2,1% e 0,7%, respectivament.e. Do outro Cotagio  AMés AAno A12
lado do Atlantico, o S&P-500 e o Dow Jones Industrial Average Meses
registaram valorizagdes de 1,8% e 1,7%, respectivamente. EUR 3 meses 032%  0.0% 0.0%  001%
EUR 10 anos 0,88%  -0,1% 0,0% 0,05%
A nivel nacional, o principal indice registou uma desvaloriza¢do de - USD 3 meses 2,74% 0.2% 1.0% 1.25%
2,3%. As maiores desvalorizacdes do més no PSI-20 vieram das empresas USD 10 anos 3,06% -0,1% 0,7% 0,65%
de pasta e papel - Semapa (-17,3%), Altri (-17,2%) e a Navigator (- Taxas de Cambio
15,8%). Os melhores contribuidores positivos do PSI-20 foram a Pharol e S A Ano A12
(19,2%), NOS (10,6%) e CTT (5,7%). ieses
EUR/USD 11359 -01%  -53%  -41%
Os mercados estiveram condicionados pelos avancos e retrocessos das EUR/GEP 08907 -01%  0.4% 1.2%
tensdes comerciais entre os EUA e a China, o Orcamento italiano e as EUR/IPY 128,99 0,6% -4,5% -3.1%
negociacdes para o Brexit. 1,28 1 Ut
1,24 4
Relativamente ao Orcamento do Governo italiano para 2019, o primeiro-
ministro Conte parece mais flexivel a dialogar com Bruxelas e disponivel 1:20 1
para revé-lo para que exista um entendimento quanto a meta do défice. 116
O lider italiano italiano Conte ird chefiar as conversacdes com a Comissdo
com vista a adopcdo de medidas por parte de Itdlia que permitam 12
aproximar posicdes e evitar a concretizacdo da abertura o procedimento 1,08
por défice excessivo e eventuais sancdes. Apesar da economia transalpina 1o ]
ter recuado no terceiro trimestre apds 14 trimestres consecutivos de '
expansdo, os lideres da Liga do Norte e Movimento 5 Estrelas mantém 1,00 T T T T
que é preciso um orcamento expansionista capaz de por Itélia a crescer. vtz e pare haote towte
Commodities
O acordo para o Brexit entre a Unido Europeia e o Reino Unido Cotagio  AMés  AAno ,\ﬁelis
foi um ponto favoravel, porém este ainda esta dependente da GSCI TR 238863  -11,9%  -66%  -2,5%
aprovacdo no parlamento britanico. Petroleo 5093  -23,0% -157%  -113%
Ouro 1222,50  0,0% -6,2%  -4,1%

Obs: Cotagdes a 30-11-18. Fonte: Bloomberg. Banco Invest
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ALOCACAO DE ACTIVOS

Evolucao dos Mercados (continuacao)

Nas eleicdes intercalares nos EUA, os Democratas recuperaram o
controlo da Camara dos Representantes do Congresso, oito anos depois
de terem perdido a maioria, enquanto os Republicanos mantiveram a
maioria no Senado. A vitéria da Camara dos Representantes cria um
obstdculo para os republicanos aprovarem facilmente a legislacdo
através de ambas as Camaras do Congresso.

Na ultima reunido da Reserva Federal Norte-americana, o discurso do
Presidente foi mais dovish dando a entender como uma maior
probabilidade de a subida de juros ser a um ritmo menor do que o
esperado, facto que ajudou na recuperacdo no final do més.

Relativamente as Commodities, o preco do barril de petréleo registou
uma queda superior a 10%. O Ouro negro foi condicionado pela
noticia de que afinal a Ardbia Saudita terd registado niveis recorde de
producdo, numa altura em que os membros da OPEP procuram
concertar cortes de modo a equilibrar a oferta a procura.

Alocacdo de Activos

O més de Novembro foi novamente marcado pela volatilidade
originada por vdrios factores de incerteza que persistem nos mercados
financeiros. Nos Estados-Unidos, as eleicdes intercalares retiraram a
maioria do Congresso aos Republicanos e os receios sobre a escalada
da guerra comercial acabaram por ser contrabalancados pelo discurso
mais moderado do presidente da Reserva Federal, quanto a subida das
taxas de juro. Os indicadores econdmicos permanecem positivos e a
perspectiva de um acordo com a China, durante a cimeira do G20 no
final do més, permitiram a recuperacdo do indice S&P-500, que
encerrou com uma valorizacdo de 1,8%. Por sua vez, na Europa foi
aprovado pela Comissdo Europeia o acordo relativo ao Brexit, o qual
tem ainda de ser aprovado pelo parlamento inglés. Entretanto,
mantém-se o braco de ferro quanto ao orcamento italiano para 2019, e
as projeccdes econdmicas para o préximo ano tém sido revistas em
baixo. Apesar da recuperacdo nos ultimos dias, o indice EuroStoxx-50
ndo evitou uma perda de 0,8%, em Novembro.

Neste cendrio, as carteiras registaram uma valorizacdo de 0,5%, no
més. Desde o inicio do ano, a rendibilidade ascende a -4,2%,
reflectindo, em larga medida, o mau comportamento da generalidade
das classes de activos e a consequente auséncia de fontes de
diversificagdo e refagio. Porém, durante 2018 as avaliagdes,
nomeadamente das Accdes, melhoraram de forma assinalavel, por
virtude da subida dos resultados das empresas e queda das bolsas,
melhorando igualmente as perspectivas de recuperacdo, ainda que num
contexto de maior volatilidade.
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Conservador Moderado Dinamico
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A informagdo contida neste documento tem um cardcter exclusivamente informativo e particular. A informagéo 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 opinies 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 informagdo 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 publicagdo é
permitida, sujeita a indicagdo da fonte. Relativamente ao produto “Invest — Dindmico”, as taxas de rendibilidade apresentadas sdo liquidas de comissbes de gestdo e correspondem a mediana das
rendibilidades das carteiras sobre gestdo discriciondria no perfil “Dindmico”. As rendibilidades dos indices que comp&em o Benchmark sdo obtidas junto da Bloomberg. Taxas de rendibilidade e risco
calculadas com base na cotagdo dos diversos ativos a 30-Nov-18. 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, econémicos e financeiros, incluindo variagdes cambiais, que estdo inter-relacionados, bem como por outros factores que

afectam, genericamente, os mercados financeiros.
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