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Quebrando uma série de varios meses de ganhos, setembro foi
negativo para as principais classes de ativos. As commodities e as
acdes japonesas conseguiram escapar a esta tendéncia, registando
ganhos significativos. No caso das matérias-primas, foram as do
setor energético que permitiram ao complexo registar ganhos no
més. Ja relativamente ao Japdo, a explicagdo reside na rentincia do
primeiro-ministro Yoshihide Suga. A Reserva Federal norte-
americana sinalizou que ird iniciar em breve a redugdo do ritmo de
compra de ativos (tapering), talvez mesmo ja em novembro, o que
foi um dos motivos para o aumento da aversdo ao risco nos
mercados. As dificuldades sentidas pela gigante imobilidria chinesa
Evergrande também tiveram um impacto relevante na confianga
dos investidores. Vale a pena notar que a pandemia de Covid-19
tem deixado de estar no topo das preocupagdes a nivel global, mas
que persistem as dificuldades logisticas

O PIB nos EUA cresceu a taxa anualizada de 6.7% no segundo
trimestre de 2021, de acordo com a terceira e ultima leitura do
indicador, enquanto a expansdo do PIB nos paises da moeda Unica
fixou-se nos 2.2%.

Depois das férias de verdo, setembro foi muito preenchido e
interessante em termos de reunides de bancos centrais. Sdo cada
vez mais as autoridades monetdrias a subir ou a anunciar que irdo
subir taxas ainda este ano! Destaque para o Norges Bank (Banco
Central da Noruega) que se tornou o primeiro banco central de um
pais economicamente desenvolvido a dar este passo na
normalizagdo monetaria no “mundo pds pandemia” ao subir a sua
taxa de juro de referéncia de 0% para 0.25%! Por sua vez, a FED
continua a sinalizar que vai comegar tapering “em breve” e que
este devera prolongar-se até meados do préoximo ano e também
que a subida das taxas diretoras podera ocorrer mais cedo do que
o esperado, com metade dos membros do FOMC a projetar
primeira subida de taxas em 2022. Powell adiantou que o tapering
pode ser decidido ja na reunido de novembro, mas sublinhou que
gostaria de ver um relatério sobre a criagdo de emprego “decente”

antes de tomar qualquer decisdo. Também revelou que, tendo em
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conta o atual contexto, pode ser apropriado reduzir os estimulos
monetarios progressivamente até meados do proximo ano. BCE e
BoJ mantiveram tudo igual, contudo, também deixaram vdrias
pistas que até ao fim do ano teremos mais novidades! De referir
ainda que, nas geografias emergentes, sdo varios os bancos
centrais que ja estdo a subir taxas, como o Brasil, México e Taiwan!
No campo politico, tivemos este més as elei¢cées alemds que iriam
apurar o sucessor de Angela Merkel. Todavia, os resultados
ditaram praticamente um empate técnico, com o partido Social-
Democrata a alcangar os 25,7% e a CDU/CSU 24,1%, o pior
resultado da sua histéria. O candidato conservador diz que o
resultado ndo é claro e quer uma coligagdo chefiada por si. Verdes
e Liberais, essenciais para um governo de Laschet, ou de Scholz,
podem negociar primeiro entre si! Esperam-se assim ainda varias
semanas de negociagdes na Alemanha até termos um acordo.
Também nos EUA tivemos que esperar pelo ultimo dia para o
Congresso chegar a um acordo (através de uma medida
temporaria) de forma a evitar o shutdown, ou seja, que todos os
servigos publicos no pais encerrem.

Outubro é um més que historicamente traz mas recordagdes aos
investidores. Contudo, analisando os anos anteriores é possivel
verificar que os retornos deste més estdo dentro da média, sendo
que setembro é efetivamente um pior més para o mercado de
acoes. E, efetivamente, foi o que se verificou em 2021 com a maior
corre¢do nas bolsas desde margo 2020. Estas corregdes de
setembro ja eram "previsiveis” depois de uma sequéncia de meses
positivos, e podem sinalizar uma nova mudanga de atitude por
parte dos investidores, que no inicio do ano estavam bastante
otimistas com a recuperagdo econdmica e acabou por culminar
numa onde de fear of missing out! Vamos entrar no ultimo
trimestre do ano e o cendrio é agora bem diferente. A incerteza
existe, mas os principais riscos estdo por nds identificados. Sdo
eles que irdo gerar novas e mais oportunidades de investimento
certamente monetizar!
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