31 de marco de 2024

MERCADOS FINANCEIROS

Nos primeiros trés meses do ano os principais indices de agoes apresentaram desempenhos muito positivos,
tendo os indices norte americanos S&P 500, Dow Jones e Nasdaq encerrado o trimestre préoximo dos seus
maximos historicos. Verificaram-se também desempenhos muito favoraveis nos mercados europeus, bem
como no Japao, onde o indice Nikkei 225 voltou a atingir um novo maximo historico em margo, depois de em
fevereiro ter ultrapassado um registo com mais de 3 décadas. Este comportamento reflete o sentimento de
mercado positivo que continua a marcar o principio do ano de 2024, numa altura em que se mantém as
expetativas de descida de taxas de juro, embora de forma menos acentuada do que se chegou a antecipar
em 2023, enquanto a inflagao continua a sua trajetéria de descida, ainda debaixo de especial atengao por
parte dos bancos centrais.

No 1° trimestre de 2024 os principais indices de agoes apresentaram comportamentos maioritariamente
positivos: EUA (S&P500: +10,16%; NASDAQ: +9,11%; Dow Jones: +5,62%); Europa (Eurostoxx50: +12,42%;
MSCI Europe: +7,79%; PSI20: -1,81); Globais (MSCI World: +10,22%; MSCI Em Mkts: +4,57%).

Nos mercados obrigacionistas, desde o inicio do ano, as yields da divida de referéncia subiram na Alemanha
nos 2 anos e nos 10 anos, tendo também subido nos EUA no curto e no longo prazo. Nos spreads da divida
a 10 anos dos paises periféricos da Zona Euro assistiu-se, no mesmo periodo, a subidas na Grécia, Irlanda e
Portugal e a um desagravamento em Espanha e Italia.

Os indices gerais de commodities CRB Index e GSCI S&P fecharam o trimestre com uma tendéncia de subida.
O petrodleo (Brent) ficou nos 87,48 délares, enquanto o euro (EUR/USD) fechou nos 1,0789.

A suportar o sentimento do mercado: os dados economicos divulgados, que revelaram resultados
maioritariamente favoraveis para os EUA (sendo de destacar, pela positiva, a subida em fevereiro do consumo
privado acima do esperado, levando a uma revisao em alta da estimativa para o crescimento do consumo
privado no 1° trimestre, com a revisao também em alta da estimativa para o crescimento anualizado do PIB
do 1° trimestre, de +1,7% para +1,9%, e do crescimento anual de 2024, de +2,0% para +2,4%, com os dados a
continuarem favoraveis ao nivel do mercado de trabalho, com uma inesperada descida dos novos pedidos
de subsidio de desemprego), para a Zona Euro (com uma aceleragao do agregado M3 e uma subida superior
ao esperado do sentimento econdmico, sugerindo um crescimento do PIB de 0,2% no 1° trimestre, em linha
com as perspetivas) e para a China (mas sendo apenas de destacar a subida dos lucros industrias em
janeiro/fevereiro, consistente com uma recuperagao do impeto do setor), menos favoraveis para o Japao
(com a inesperada queda da producgao industrial em fevereiro, apés uma forte descida em janeiro, colocando
riscos descendentes para o cenario de crescimento do PIB do 1° trimestre) e sendo apenas de destacar para
o Reino Unido a confirmagao da queda do PIB do 4° trimestre de 2023; a continuagao da redugao dos receios
com a inflagao, com os dados que tém vindo a ser divulgados a evidenciarem uma tendéncia de alivio das
pressoes inflacionistas, tanto na Zona Euro, como nos EUA, mas ainda aquém dos objetivos dos respetivos
bancos centrais e com 0s progressos nos ultimos meses a serem mais lentos; a continuagao das
expectativas favoraveis para o setor tecnoldgico e ligado a inteligéncia artificial, patente no facto do indice
tecnoldgico Nasdagq ter fechado o trimestre perto do maximo histoérico.

A condicionar o sentimento do mercado: a continuagao da guerra entre a Russia e a Ucrania e das suas
consequéncias; a probabilidade ainda nao negligenciavel de uma recessao global espoletada pela reducao
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dos rendimentos reais das familias, resultantes da elevada inflacao e pelo endurecimento da politica
monetaria por parte dos bancos centrais; a continuagao dos receios relativamente a situacao da navegacao
no Mar Vermelho, com a continuagao dos ataques de militantes do Houthi do lémen, mesmo depois da
retaliagao por parte dos EUA e do Reino Unido, que levaram varias empresas a alterar as suas rotas, com
impacto nos pregos das mercadorias transportadas; a continuagao dos receios relativamente a uma
escalada dos conflitos no Médio Oriente e dos impactos nos pregos do petréleo, com o brent a valorizar
(também impulsionado pelas preocupagdes de um maior aperto no mercado com o aumento dos ataques a
refinarias russas por parte das forgas ucranianas, bem como perspetivas de um aumento de consumo da
matéria-prima), ficando acima (+3,4%) do valor observado antes do inicio do conflito Israel/Hamas.

Fonte: GEEF-Research Macroecondémico, Setorial e de Mercados Financeiros (Banco Montepio); Bloomberg
(A composigéo final do texto é da responsabilidade da Futuro - SGFP, SA.)
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A composicao discriminada das Carteiras de Ativos e a Cotacao das Unidades de Participacao, disponiveis em www.futuro-sa.pt.

0 valor das Unidades de Participagao detidas varia de acordo com a evolugao do valor dos ativos que constituem o patriménio dos
Fundos de Pensoes e esta dependente de flutuagoes dos mercados financeiros, fora do controlo da Sociedade Gestora. Resultados
passados nao sdo indicativos de resultados futuros. Nao existe garantia de rendimento minimo em nenhum Fundo de Pensdes da
Futuro. O Fundo FUTURO PLUS garante o capital investido de 5 em 5 anos e o Fundo PPR GARANTIA DE FUTURO oferece a garantia
permanente do capital investido.

0 Documento Informativo e o Regulamento de Gestdo de cada Fundo estdo disponiveis em www.futuro-sa.pt (Documento
Informativo e Regulamentos), em bancomontepio.pt ou aos Balcdes do Banco Montepio.
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