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Indicadores Economicos - .
Indices Accionistas

A economia americana cresceu 1,90% no terceiro trimestre, superando as

estimativas que indicavam para 1,60%. Mais uma vez, o consumo foi o Cotagdo A Meés A Ano Aﬁ:sis
grande motor desta subida, ao registar um aumento de 2,90%, superior aos PSI-20 511962 2,9% 8,2% 1,8%
2,60% previstos. Ainda assim, estg dado indicia a desfaceleragao_da economia Eurostoxx-50 3604,41 1.0% 20.1% 12,7%
americana, que nos primeiros trimestres do ano tinha crescido 3,10% e
i . ; : . FTSE-100 724838  -2,2% 7.7% 1,7%
2,00%, respectivamente. Em Outubro, a economia americana criou 128 mil
empregos, face aos 75 mil empregos esperados. A taxa de desemprego S&P-500 303756 2.0% 21.2% 12.0%
manteve-se em niveis reduzidos (3,70%) e os salarios cresceram 3,00% em Nikkei-225 22927,04  54% 14.6%  46%
termos anuais. MSCI EM 1041,98 4,1% 7,9% 9,0%
3700 -
Na China, foi anunciado que o indice PMI relativo & indUstria subiu dos 51,4 o
para os 51,7 pontos, ndo s6 contrariando as estimativas dos economistas
(51,0), como distanciando-se dos 50 pontos, nivel critico que separa uma fase 3500 -
de expansdo de uma fase de contracdo.
3300
Evolucao dos Mercados Accionistas -
) . . o 2900 . . . .
Outubro foi um més positivo para os mercados accionistas. Na Europa, os out-18 jan-19 br-19 jul19 out-19
indices DAX-30 e o EuroStoxx-50 registaram subidas de 3,5% e 1,0%, Taxas de Juro
respectivamente. Nos EUA, os indices S&P-500 e o Nasdaq-100 terminaram o : X A12
més com valorizacdes de 2,0% e 4,3%, atingindo novos maximos histéricos. Cotacdio  AMés  AAno .\ o
Em linha com as pracas europeias, o indice nacional PSI-20 subiu 2,9%. As EUR 3 meses -0,39% 0,0% -0,1% -0,08%
maiores valorizagdes do més foram as d_os crr (34,8%), Mota E_ngil (9,~6%) e EUR 10 anos 0,02% 0.2% 08%  -0,93%
BCP (6,5%). Destaqu_e para a fort_e valorizacdo dos CTT, apos a dlvulga_c,:ao dos USD 3 meses 1.90% 0.2% 09%  -0,66%
seus resultados relativos ao 3° trimestre do ano. Com efeito, os rendimentos
A ) USD 10 anos 1,60% 0,0% 11%  -1,61%
operacionais aumentaram 8,80% face ao mesmo periodo de 2018 para os . .
184,6 M. de euros, face aos 175 M. de euros esperados. O EBITDA fixou-se Taxas de Cambio
nos 26,9 M. de euros, ligeiramente acima dos 25 M. de euros esperados e o Cotacio A Maés A Ano A12
resultado liquido atingiu os 13,9 M. de euros, em linha com o previsto (13 Meses
M. de euros). EUR/USD 1,1154 2,4% -2,6% -1,4%
EUR/GBP 0,8613 -2,8% -3,7% -3,1%
Sem surpresas, a Reserva Federal norte-americana (FED) diminuiu as taxas EUR/IPY 120,73 2.7% -41% -5.8%
diretoras em 0,25% para o intervalo 1,50%-1,75%, reiterando que a 1,16 e
economia americana continua numa fase de expansdo moderada. Contudo no
horizonte pairam varios riscos, como as tensdes comerciais entre a China e os
EUA e a desaceleragdo da economia global. A FED acredita que a actual nivel
da politica monetdria é adequada e continuard a monitorizar a evolucdo do
quadro macroeconémico, sinalizando ao mercado que ndo deverd, salvo uma 112
acentuada deterioracdo da conjuntura macroeconémica, continuar a descer as
taxas diretoras.
Por sua vez, o Banco Central Europeu (BCE) manteve o mesmo tom de
discurso face as reunides anteriores e ndo acrescentou nada de novo 1,08 . . . .
relativamente a sua politica monetaria. Esta reunido marcou a despedida de out-18 jan-19 abr-19 jul-19 out-19
Draghi como presidente da instituicdo. Commodities
: . : . Cotagio AMés  AAno D12
Relativamente ao Brexit, o governo de Londres confirmou a decisdo de > Meses
prolongamento do processo do Brexit oferecido pela UE até 31 de Janeiro. O GSCITR 242288 1.2% 10,0%  -10,0%
Reino Unido vai realizar eleicées antecipadas no proximo dia 12 de Petroleo 54,18 0.2% 193%  -17,0%
Dezembro. Ouro 1512,93  2,8% 18,0%  24,5%

Obs: Cotacbes a 31-10-19. Fonte: Bloomberg. Banco Invest
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ALOCACAO DE ACTIVOS

Evolucdo dos Mercados Accionistas (continuacao)

Em relacdo as relacdes sino-americanas, as autoridades de Pequim
manifestaram duvidas quanto a possibilidade de alcancar um acordo de
longo prazo com o Presidente Donald Trump, devido a sua natureza
impulsiva e o risco de este recuar. Contudo, o Presidente norte-americano
apressou-se, através de um tweet, em atenuar o cepticismo chinés e no
final do més, foi divulgado que a China e os EUA tinham superado alguns
obstdculos que ainda subsistiam na elaboracdo de um acordo relativo a
primeira fase do processo negocial. Esta retoma das negociacdes comerciais
entre os EUA e a China deram bastante optimismo aos investidores, criando
boas expectivas que as duas nacdes possam assinar a primeira fase de um
acordo em breve.

Alocacao de Activos

As carteiras valorizaram 0,19% no més de Outubro, estando a valorizar
15,3% desde o inicio do ano, mais 125 bp que o respectivo benchmark.

O més agora findo foi positivo para os mercados accionistas, com os indices
de referéncia norte-americano, S&P-500, e europeu, EuroStoxx-50, a
subirem 2,0% e 1,0%, respectivamente, em moeda local. Durante o més, os
indices norte-americanos S&P-500 e Nasdaq-100 atingiram novos maximos
histéricos, impulsionados pelas perspectivas de um acordo comercial
intermédio entre os Estados Unidos da América (EUA) e a China,
fomentando o optimismo nos investidores, que receavam uma escalada de
medidas proteccionistas. Outro factor favordvel para os mercados
accionistas foi a nova descida, a terceira este ano, da taxa directora por
parte da Reserva Federal (FED), para o intervalo 1,50%-1,75%. Na Europa,
o Reino Unido e a Unido Europeia aprovaram um novo acordo sobre Brexit,
porém o governo britdnico ndo obteve apoio parlamentar para a aprovacdao
do mesmo. Assim, a Unido Europeia aceitou, ap6s pedido britanico, uma
extensdo do prazo de saida, de 31 de Outubro para 31 de Janeiro de 2020.
Entretanto, e de forma a concluir o processo do Brexit, o primeiro-ministro
Boris Johnson marcou eleicdes legislativas para o proximo dia 12 de
Dezembro.

Em termos da gestdo, procedeu-se a uma reducdo do beta da componente
accionista da carteira, de forma a reduzir a volatilidade, e continua-se com
niveis elevados em liquidez de forma a preservar os ganhos registados
desde o inicio do ano e poder aproveitar eventuais momentos de stress do
mercado.

Disclaimer

Estratégia de Investimento
Alocacdo de Activos

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 sao da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista, os quais podem nao ser coincidentes com opinibes 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 discricionaria no perfil “Dinamico”. As rendibilidades dos indices que compéem o Benchmark sdo obtidas junto da Bloomberg. Taxas de rendibilidade e risco
calculadas com base na cotagdo dos diversos ativos a 31-Out-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 variagbes cambiais, que estdo inter-relacionados, bem como por outros factores que

afectam, genericamente, os mercados financeiros.
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