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Outubro encerrou em territério positivo para a generalidade dos
indices bolsistas. Este foi o segundo més no ano (a semelhanga de
julho) que temos este registo positivo. Apesar deste resultado, o
més ficou marcado pela volatilidade e pelos eventos politicos no
Reino Unido, Itdlia e agora no fim do més no Brasil. Os dados
macroecondmicos mantém-se em territdrio misto, mas a situagdo
geral das economias continua a degradar-se (rumo a recessdo
global).

Apesar dos bancos centrais continuarem a subir taxas de juro, o
mercado comega a acreditar que o ritmo do movimento poderd
comegar a abrandar. A reunido do BCE acabou por ser um
importante catalisador da performance positiva das bolsas e,
apesar da subida de 75 pontos base, assistimos a uma descida de
taxas de juro nas maturidades longas a nivel global. A divida
soberana foi a mais beneficiada, com o mercado a reconhecer o
momento como uma oportunidade de compra. A taxa de juro de
referéncia na Zona Euro estd agora nos 1.5%, o valor mais alto
desde 2009!! Mas as subidas vdo ter de continuar, contudo, o
discurso parece preparar o pivot! Parece ter sido um “dovish
hike”! Paralelamente, importa referir que o BCE também tomou
medidas para “sugar” a liquidez excessiva do sistema: “TLTRO /I,
would be adjusted from Nov. 23 to match the deposit facility rate,
which is the main benchmark of the ECB. In addition, banks will
also be offered voluntary early repayment dates.” A redugdo do
balango continua a ser discutida o que serd um novo passo no
“aperto” da politica monetdria. Na sua conferéncia de imprensa,
Lagarde indicou que a depreciagdo do euro foi um fator que
contribuiu para a subida dos niveis de inflagdo, e que ja se observa
um abrandamento da procura, mas as pressdes inflaciondrias
ainda sdo evidentes em varios setores. Note-se que a inflagdo
bateu novos recordes, fixando-se nos 9.9% na Zona Euro e na
Alemanha atingiu os dois digitos pela primeira vez em quase 40
anos! No que diz respeito ao crescimento, a economia da zona
euro cresceu 2.1% no terceiro trimestre face ao mesmo periodo de
2021, enquanto a da Unido Europeia acelerou 2.4%.

Nos EUA, a leitura preliminar do PIB indicou um crescimento de
2.6% no 3T, depois de registar uma contragdo de 0.6% no 2T! Mas
o deflator do PIB fixou-se nos 4.1%, valor aquém dos 5.3%
esperados! Este foi um dos argumentos para FED voltar a entregar
uma subida de 75 pontos base na reunido deste més. Jerome
Powell explicou que os dados econdémicos conhecidos desde a
ultima reunido de politica monetdaria nos EUA justificam que as
taxas sejam mais altas do que anteriormente esperado. "O nivel

final de taxas de juro serd superior ao que esperavamos
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anteriormente”, afirmou Powell, apontando a evolugdo da
inflagdo, mercado trabalho e economia. "As nossas decisdes vdo
depender totalmente dos dados que vamos recebendo e das
implicagOes para o 'outlook’ de atividade e inflagdo".

As previsdes de crescimento global foram novamente revistas em
baixa, com a OCDE a prever um novo abrandamento em 2023,
para uma taxa anual ndo superior a 2.2%. Também o FMI vé a
expansdo do PIB mundial ficar-se pelos 3.2% este ano e 2.7% em
2023, o que representa uma revisdo em baixa de duas décimas
face ao previsto em julho e 9 décimas face ao antecipado em abril.
Este abrandamento econdémico comega a estar na agenda dos
principais decisores de politica monetdria. Os Bancos Centrais
comegam a mostrar alguma preocupagdo com o impacto das
subidas da taxa de juro nas economias, o que deixa antever que
este ritmo de subidas poderd comegar a abrandar. Este é um sinal
de que poderemos um final de ano menos sombrio que o
esperado, com alguma inversdo da tendéncia! Procurando sempre
as melhores oportunidades prometemos manter a cautela, mas

aproveitar as oportunidades de investimento que irdo surgir nesta

reta final do ano!
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