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Outubro foi um més misto para as principais classes de ativos. Os
mercados acionistas mundiais fecharam o més em terreno
(substancialmente) positivo, com a exce¢do das a¢Bes japonesas,
que encerraram no vermelho. Destaque para os indices norte-
americanos S&P 500 e NASDAQ que fecharam o més em maximos
histéricos absolutos reforcando o momentum positivo! Pelo
contrdrio, o segmento obrigacionista teve um més negativo. A
volatilidade voltou a fazer-se notar e a pressdo na subida das taxas
de juro fez-se sentir em praticamente todos os segmentos, com
uma especial incidéncia nos mercados emergentes. As discussdes
em torno da persisténcia dos efeitos inflaciondrios voltaram a
concentrar as atengdes dos investidores e das intervengdes dos
Bancos Centrais, que mesmo perante alguns sinais de
abrandamento da atividade econdémica parecem cada vez mais
convencidos da inevitabilidade de taxas de juro mais elevadas. E
foram ja varias as autoridades monetarias a abrirem as portas a
este novo ciclo. De referir o BCE, que apesar de ter mantido a
politica monetdria inalterada na sua reunido deste més, indicou
que o ritmo mensal de compras de divida vai continuar a abrandar
até dezembro. Esta Ultima reunido do ano podera marcar “fim”
dos estimulos de emergéncia e o regresso a uma politica
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monetaria mais “normal” na Zona Euro. Contudo, ainda antes do
fim do ano teremos novidades. Reserva Federal Norte-Americana,
Banco Central da Noruega, Reserva Federal da Austrélia, e ainda
Banco de Inglaterra, sdo alguns dos principais bancos centrais que
se irdo reunir em novembro e prometem trazer novidades. Todos
j@ mostraram algum desconforto com os efeitos nefastos das
atuais politicas ultra acomodaticias. Destaque para a FED que

deverd colocar o pé no travdo ja no inicio do més. A autoridade
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monetaria norte-americana afirmou que a sua decisdo ira
depender dos préximos dados econdmicos, em especial, do
relatdrio de emprego.

Os principais blocos econdmicos continuam a mostrar niveis de
atividade econémica compativeis com um crescimento resiliente,
apesar dos problemas globais com as ruturas nas cadeias de
abastecimento. As estimativas mais recentes apontam para um
crescimento de “apenas” 2%, valor aqguém das expetativas (2,7%) e
correspondente a uma forte desaceleragdo face aos 6,7% do
trimestre anterior, nos EUA. No velho continente, os dados
preliminares mostram que a economia da Zona Euro registou um
crescimento sélido de 2,2% QoQ no terceiro trimestre, acima dos
2% esperados. Face ao periodo homdlogo o crescimento tera sido
de 3,7%.

Vamos entrar na reta final do ano! Anteveem-se dois meses
preenchidos, em especial no que diz respeito a decisGes de politica
monetaria. Mas se por um lado, temos ja alguns eventos ja
esperados pelos investidores, por outro, a incerteza face a
evolugdo da pandemia também se adensa, a medida que entramos
no inverno no hemisfério norte. Existem varios riscos, contudo,
estdo também reunidas as condigdes para surgirem varias
oportunidades de investimento! Assim, nds aqui na SGF,
reforgamos o nosso compromisso de procurar sempre as melhores
solugdes de investimento, tendo por base os principios de
preservagdo de capital, transparéncia, liquidez, orientagdo para a

rendibilidade e independéncia!
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