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CRESCIMENTO MANTEM-SE A BOLEIA DO MERCADO ACIONISTA

Os fundos de investimento nacionais estdo a viver um momento muito positivo, depois de todos os altos e baixos do ano passado, com maximos historicos e quedas abruptas,
em consequéncia da pandemia de Covid-19. As perspetivas até ao final do ano continuam a ser de crescimento, apoiado no avancga dos processos de vacinagdo e na
expectativa de crescimento das economias, mesmo com os riscos da inflagao e de novas variantes. Falta s6 mesmo ter os fundos ESG a evoluirem com a mesma consisténcia.
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Editor

O periodo de excecio marca-
do pela pandemia de Covid-
-19 tem sido francamente
positivo para os fundos de in-
vestimento, especialmente
para os que se focam nos
mercados acionistas. A ver-
dadeira montanha-russa vi-
vida desde o inicio do ano
passado, dos pincaros regis-
tados pelos indices em feve-
reiro, a queda repentina e
profunda com a eclosdo da
pandemia, no més seguinte, a
subida consistente até novos
maximos um ano depois, foi
muito embalada pela escassez
de alternativas de investi-
mento e, também, de consu-
mo. A manutencdo das taxas
de juro a niveis invulgarmen-
te baixos e a generosa dispo-
nibilidade de liquidez patro-
cinada pelos bancos centrais
faz com que investir em divi-
da ou em depésitos bancérios
nio seja, de todo, atrativo.
Acresce a isto a poupanca
forcada pelos confinamentos
e pelas limitacdes 2 mobilida-
de, ociosa por escassez de al-
ternativas de consumo, que
também pode ser canalizada
para investimento de maior
risco. O conjunto contribuiu
para que os mercados estejam
a0 rubro, mas ndo no limite,
como se comentava hd meses
atrds. Afinal, olhando para a
frente, para o que falta até ao
final do ano, a aceleracio e
generalizacdo dos processos
de vacinacio contra a doenca
provocada pelo novo coro-
navirus, as expectativas de
crescimento robusto da ge-
neralidade das economias e,
14 estd, a continuacdo do pre-
¢o do dinheiro a niveis histo-
ricamente baixos, da aos in-
vestidores todas as razdes
para se sentirem otimistas e
acreditarem que ainda ha
margem de valorizacdo nos
mercados, mesmo que os tra-
dicionais alarmes teimem em
tocar e que continue a existir
risco na realidade envolvente,
seja nas novas variantes ou na
inflacio. Por enquanto, o cer-
to é que a orquestra continua-
rd a tocar e a danca nao da si-
nais de abrandamento.

Mercado de acoes
determina

valorizacao
dos fundos

A tendéncia é de crescimento da economia mundial e dos ativos de maior
risco. A pandemia gerou contingéncias mas também oportunidades.

vnorinha@jornaleconomico.pt

Os fundos de investimento estdo
dependentes de circunstincias ma-
cro e micro, que nem sempre sio
possiveis de antecipar, como com-
prova a pandemia de Covid-19, que
o Mundo enfrenta hi quase ano e
meio. Neste periodo, os fundos de
investimento estdo a viver um mo-
mento de crescimento acelerado e a
percecio, nesta altura, é de que a
tendéncia é para continuar.

Os fundos mobilidrios cresceram
14,1% entre dezembro de 2020 e
maio dltimo, enquanto os fundos
imobilidrios sofreram uma ligeira
reducio, de 1,2%, no mesmo perio-
do, e os fundos de pensdes uma su-
bida de 1,4%.

Nos fundos imobilidrios a con-
tenc¢do é maior, pois os gestores nao
arriscam investimentos sem rendi-
bilidades asseguradas e a crise de
2008 ainda estd muito presente na
mente de muitos decisores. Ainda
assim, Armando Lopes, do Monte-
pio Valor, diz ao Jornal Econémico
(JE) que “a manutencio de baixas
taxas de juro tem potenciado o ape-
tite dos investidores por ativos
como os FII [fundos de investi-
mento imobilidrio] e, ao reduzir o
custo de financiamento, contribui-
do para o aumento da concessdo de
crédito. Esta combinacdo tem per-
mitido ao mercado imobilidrio
manter um comportamento favo-
ravel em termos de precos, sobre-
tudo no segmento habitacional”.

Jé os fundos mobilidrios registam
valorizacdes acentuadas e o desta-
que vai para os fundos multiativos.
Recorda um “paper” da equipa de
research do Millenniumbcp que
esta categoria de fundos estd a valo-
rizar hd mais de um ano, mas isto,
sublinham, “ndo significa que te-
nham valorizado muito, demasia-
dos ou de forma insustentavel”.

Acoes em destaque

As informacoes da Associacio Por-
tuguesa de Fundos de Investimen-
to, Pensdes e Patriménios
(APFIPP), realizada no quadro se-
manal das melhores rendibilidades
e com data de final de junho, refere
que tem sido a categoria dos fundos

flexiveis e dos fundos de acdes da
América do Norte aquela que apre-
senta rendibilidades anualizadas
extraordindrias, sempre acima dos
30%, sendo que o melhor fundo é o
BPI América, com uma rendibilida-
de anualizada de 37,09% (ver texto
na pégina 13 deste Guia).

Nos primeiros cinco meses deste
ano, o valor sob gestdo pelos fun-
dos de investimento mobilidrio in-
vestido em acdes aumentou 25,8%,
para 2,43 mil milhGes de euros, se-
gundo os dados mais recentes com-
pilados pela Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios (CMVM).
Este progresso supera em mais de
11 pontos percentuais o crescimen-
to do total de valores mobilidrios
sob gestdo, que aumentaram 14,1%,
para 16,7 mil milhdes de euros (ver
texto na pagina 4 deste Guia).

“O primeiro semestre fica marca-
do pela celeridade da vacinacdo nos
paises desenvolvidos, que aliada aos
niveis excedentdrios de poupanca e
as politicas expansionistas alimenta
perspetivas construtivas para o se-
gundo semestre”, afirma Luis An-
drade, CFA da IM Gestao de Acti-
vos, ao JE.

Nem todos subiram

Mas se a valorizacio de algumas
classes de ativos é um dado adquiri-
do, também é verdade que os fun-
dos de investimento, tanto mobi-
lidrios como os imobilidrios e, ain-
da, os fundos de pensdes que quise-
ram introduzir alguma volatilidade,
viram-se com dificuldades perante
a subida das taxas de juro nos pra-
zos mais longos.

“O contexto é desfavoravel para
obrigacdes, atendendo aos niveis
deprimidos das taxas de juro reais,
embora os incrementos esperados
das yields sejam inferiores aos veri-
ficados até aqui”, refere Luis An-
drade.

Como sublinha uma anilise do
Millenniumbcp, este facto “penali-
zou a grande maioria dos mercados
obrigacionistas, nomeadamente o
segmento de governos, investment
grade e divida de mercados emer-
gentes”. Em contraste, as valoriza-
¢des positivas estdo concentradas
em divida high yield, acdes e fundos
alternativos. Dito isto, é um con-
senso quase geral, a recuperacio
econdémica ird continuar com me-
lhores resultados empresariais e a
melhoria do risco crediticio das
empresas. Os mercados acionistas
tenderao a “novas valorizacoes”, re-
fere o Millenniumbcp, advertindo
que as subidas serdo menos expres-
sivas.

Na mesma linha estd Rui Mar-
tins, da Caixa Gestdo de Activos,
que acredita que os decisores mo-
netérios e fiscais deverio permane-
cer com “politicas mais expansio-
nista que em ciclos passados”. E é
neste sentido que antecipa que as
classes de maior risco apresentem
os melhores desempenhos.

Andrade diz ao JE as perspetivas
para acdes “mantém-se positivas”,
considera que as matérias-primas ji
“estdo pouco atrativas” e que, no
cambial, “as moedas de refugio de-
verdo mostrar-se pressionadas num
ambiente de procura por risco”.

Variantes e taxas de juro

Claro que hé riscos e os analistas do
Milleniumbcp indicam como gran-
des fatores desse mesmo risco o
surgimento de uma nova vaga pan-
démica, suportada por uma nova
variante, e uma subida mais acen-
tuada do que o previsto das taxas de
juro, algo que seria estimulado pela
subida da inflacdo.

Num webbinar promovido pela
Schroders na semana passada,
Keith Wade, economista-chefe da
referida gestora, disse nio acreditar
numa subida da inflacio como algo
persistente, mas alertou para a
pressdo da procura sobre a oferta a
nivel de bens de consumo. Esta
procura nio foi antecipada pelas
empresas e estd a provocar subidas
de precos das matérias-primas e do
produto final. O gestor acredita que
o efeito serd passageiro e que o
mercado ird rapidamente equili-
brar-se. ® Com MR

TRES PERGUNTAS A

“Pandemia
dentro das

A pandemia

de Covid-19 criou
oportunidades,
mas também
sublinhou os riscos
de desigualdade
entre economias
desenvolvidas

e emergentes.
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pandemia foi a desigualdade dentro
das economias, que provavelmente
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omista-chefe da Schroders

aumentou desigualdade
economias”

Em entrevista ao Jornal Econé-
mico, Keith Wade, economista-
-chefe da Schroders analisa a evo-
lucio dos mercados, que se antevé
positiva, mas também os riscos
que se colocam.

O que é expectavel que
aconteca aos mercados num
mundo pés-pandemia?

A economia mundial estd a emergir
do “Grande Bloqueio”, mas o pro-
gresso é irregular. Os EUA e o Rei-
no Unido parecem estar a liderar o
caminho, enquanto a China perma-
nece robusta. A zona do euro estd a
acompanhar, embora mais lenta-
mente, devido a um inicio irregular
do programa de vacinacio. O qua-
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dro geral é de mercados desenvol-
vidos com desempenho superior
aos mercados emergentes.

A outra linha de anilise aberta pela

Economista-chefe
da Schroders

aumentou tanto a nivel das rendi-
bilidades como de riqueza.

O aumento da tecnologia pode tor-
nar os esforcos dos decisores politi-
cos para lidar com a desigualdade
mais dificil, 4 medida que a quarta
revolucdo industrial desloca mais
trabalhadores. Portanto, embora o
populismo nio se tenha levantado e
tornado uma verdade acelerada du-
rante a pandemia, é provivel que
volte a expandir.

As questdes ambientais estio cada
vez mais em foco, com maiores es-
forcos para enfrentar as mudangas
climaticas. Tem sido dada muita
atencio a decisdo do governo Biden
de levar os EUA de volta ao Acordo
de Paris e aumentar os gastos com
infraestrutura nesta area, mas tam-
bém vimos a China definir uma
meta para ser neutra em carbono,
alinhando os dois maiores poluido-
res do mundo. A transicio energé-
tica cria oportunidades significati-
vas, mas também ameaca exacerbar
as desigualdades entre os mercados
desenvolvidos e emergentes.

As financas dos governos deterio-
raram-se significativamente duran-
te a pandemia, levantando questdes
sobre a sustentabilidade da divida.
No entanto, houve uma mudanca
no pensamento sobre a politica fis-
cal, com os governos que tém relu-
tancia em voltar a austeridade e
apertar o setor publico. A recupera-
¢do econdémica ajudard, mas dado a
despesa acelerada com os gastos na
saude e as mudancas climdticas no
futuro, a pressdo sobre as financas
dos governos ird permanecer. Tri-
butacdes mais elevadas parecem
inevitaveis e os governos ociden-
tais estdo a centrar esforcos no se-
tor corporativo.

Quais sio as estratégias

para fundos que apostam

na divida corporativa

e na divida publica?

Dentro do universo de titulos sobe-
ranos, permanecemos negativos
nos principais mercados desenvol-
vidos, mas neutros na divida EM
(EMD) denominada em moeda lo-
cal. Em comparacio, ainda somos
positivos na EMD denominada em
ddlares, mas permanecemos alta-
mente seletivos no espaco de moe-
da forte.

No crédito corporativo, tornimo-
-Nos mais construtivos em termos
de alto rendimento (HY), mas pas-
samos a negativos em titulos de in-
vestment grade. As avaliacdes tém-
-se tornado cada vez mais caras nos
mercados desenvolvidos, enquanto
as perspetivas para os fatores técni-
cos parecem menos favordveis no
futuro. No universo IG, somos
neutros na Europa, mas negativos
nos EUA. Na Europa, os aspetos
técnicos e os fundamentais sio mais
favordveis em comparacio com o
mercado dos EUA.

Perspetiva tem para alteracoes
na politica monetaria do BCE?
Prevemos que o BCE mantenha as
taxas de juros estdveis durante este
e no préximo ano. Estd previsto a
interrupcio de compra de ativos ao
abrigo do programa PEPP no inicio
do préximo ano.

A sustentabilidade
nos investimentos
nao @€ uma tendéncia.

A

O financiamento
ESG é o presente.

Thinking about tomorrow?
Let’s talk today!
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Valor sob gestao cresce 26%
desde o inicio da pandemia

Os fundos de investimento tém maior valor sob gestao, fizeram crescer as aplicacoes em acoes, mas reduziram a exposicao
as cotadas na bolsa portuguesa. Na lista das preferidas, o grupo EDP deixou de ter a primazia e a Sonae passou a ser lider.

rsferreira@jornaleconomico.pt

O valor que os fundos de investi-
mento portugueses tém aplicado
em ac¢des de empresas cotadas na
bolsa de Lisboa caiu 39,2% desde o
inicio da pandemia de Covid-19,
para 75,6 milhdes de euros, de
acordo com os ultimos indicadores
mensais compilados pela Comis-
sao do Mercado de Valores Mobi-
lidrios (CMVM), relativos a maio.
Esta evolucio do investimento em
titulos de empresas cotadas na bol-
sa portuguesa refletida nos 14 me-
ses que medeiam entre fevereiro
de 2020, o ultimo registo pré-pan-
demia, e maio de 2021, é inversa
ao comportamento dos valores sob
gestdo nos fundos e, também, da
parcela que os gestores aplicaram
em acoes.

O valor sob gestio pelos fundos
de investimento mobilidrio cres-
ceu 26,2%, desde o inicio da pan-
demia, para 16,74 mil milhdes de
euros, e o total do investimento
em acoes cresceu robustos 44,3%,
para 2,43 mil milhdes de euros. Se
olharmos para o progresso apenas
no ano terminado em maio, o
ritmo é ainda mais intenso, de
36,2% relativamente aos valores
sob gestdo e de 50,1% para os fun-
dos aplicados em acdes. Nos dois
periodos assistimos, entdo, ao
crescimento do peso dos investi-
mentos em acdes no quadro geral
dos investimentos feitos pelos
fundos, até aos 14,6%, mas trata-se
de aplicacdes feitas fora de portas,
que, por junto, o peso do investi-
mento na bolsa portuguesa, no
conjunto dos investimentos em
bolsa, tem caido paulatinamente,
passando de 7,38% em fevereiro de
2020, para 6,32% em maio de
2020, perdendo ainda mais 0,52
pontos percentuais até dezembro
do ano passo e chegando a maio
deste ano representando apenas
3,1% do total, com 75,6 milhoes de
euros aplicados.

Menos EDP
Nas escolhas feitas pelos gestores
dos fundos de investimento mobi-
lidrio nota-se que os titulos das
empresas do grupo EDP cotadas
em bolsa perderam a preferéncia,
durante os 14 meses do periodo
em andlise, principalmente no lap-
so de tempo entre o ultimo més de
2020 e maio deste ano.

No dltimo més antes de se regis-
tarem os primeiros casos de Co-
vid-19 em Portugal, a EDP - Ener-

gias de Portugal era a a¢do preferi-
da, com 11,1 milhdes de euros
aplicados, representando 8,9% do
total investido pelos fundos em
acOes nacionais. Acrescentem-se
os 7,7 milhoes de euros contabili-
zados em titulos da EDP Renova-

veis, a sétima acao com maior in-
vestimento, e tinhamos um total
18,8 milhoes de euros, que compa-
ra mal com os 44,8 milhdes de eu-
ros investidos, na mesma altura,
no grupo de luxo LVMH, a acéo
preferida na Unido Europeia (UE),
ou os 51,9 milhdes de euros aplica-
dos na norte-americana Micro-
soft, o titulo preferido extra-UE.
Ainda assim, os titulos das duas
empresas do grupo liderado, na al-
tura, por Anténio Mexia, tinham
um peso de 15,1% no total das apli-
cacoes feitas pelos fundos na bolsa
portuguesa, ligeiramente abaixo
do peso de cerca de 17,5% que ti-
nham no principal indice da Euro-
next Lisboa, o PSI 20.

Volvidos 14 meses, o panorama
alterou-se e a acdo preferida dos
gestores € a Sonae, ainda que o re-
forco registado em valor seja de
apenas 200 mil euros, para 7,7 mi-
Ihoes de euros. S6 que, tendo em
conta o desinvestimento em acdes
da bolsa portuguesa, esse valor re-
presenta 10,2% do total investido.
Jano que se refere ao grupo EDP, a

Renovaveis passou a ser mais im-
portante, surgindo logo a seguir a
Sonae, com 6,6 milhdes de euros, e
a casa-mae EDP aparece em quar-
to, atrds também da Jerénimo
Martins, com 6,5 milhdes de eu-
ros. O valor investido no grupo
EDP caiu 5,7 milhdes, mas o peso
até aumentou, para 17,3%, dado o
tal desinvestimento no mercado
nacional.

Mais internacional
Fora de Portugal, na UE, a prefe-

Acéo Valor %

(milhées €) do total
SONAE SGPS 7,7 10,2%
EDP Renovaveis 6,6 8,7%
Jerénimo Martins 6,5 8,7%
EDP 6,5 8,6%
BCP 6,3 8,3%
Navigator Company 5,8 7,7%
ALTRI SGPS 5,8 7.7%
REN 5,3 7,0%
NOS 4,5 6,0%
GALP ENERGIA 4,3 5,7%

réncias dos gestores continuou a
ser a LVMH, em maio, face a fe-
vereiro de 2020, a espanhola Indi-
tex era a segunda e passou para a
terceira posicao, enquanto a
L'Oreal, que era terceira deixou o
pédio, substituida pela germanica
Siemens. Como termo de compa-
racio, o investimento nos trés ti-
tulos preferidos nos mercados do
“Velho Continente” mais do que
triplicava o total investido, ha
dois meses, no total do mercado
nacional.

Fora da UE, a preferéncia conti-
nuou a ser a tecnologia, mas mu-
daram os atores: a Microsoft era a
primeira, em fevereiro do ano pas-
sado, seguida pela Visa e pela
Apple, quando este ano surge na
primeira posi¢do a Alphabet, dona
da Google, seguida pela Exxon
Mobil e pela empresa fundada por
Bill Gates, que desce para a terceira
posicdo, ainda que com mais di-
nheiro aplicado, 74,3 milhoes de
euros, mais 22,4 milhoes de euros
do que antes.

Nestes 14 meses, em que os mer-
cados acionistas viveram um rapi-
do crash, mas recuperaram para
indices em méaximos, o valor apli-
cado pelos fundos de investimento
mobilidrio em acdes de mercados
estrangeiros aumentou 44,3%,
para 2,43 mil milhdes de euros.

Unsplash
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Mercado cresce devagar,
atras da tendéncia global

O futuro do investimento passara muito pela sustentabilidade ambiental e social e pelos critérios de governanca corporativa,
mas o mercado em Portugal cresce devagar sem acompanhar o fulgor que se vé nos mercados internacionais.

RICARDO SANTOS FERREIRA
rsferreira@jornaleconomico.pt

Os investimentos com critérios
ambientais, sociais e de governan-
cas corporativa (ESG, na sigla em
inglés) tém conhecido uma impor-
tancia acrescida com a crise pandé-
mica e com determinacdes dos de-
cisores politicos e, também, dos
atores privados, mas em Portugal
ainda tém uma vida limitada.

No final de 2019, na véspera da
eclosdo da pandemia de Covid-19,
estavam registados e eram comer-
cializados em Portugal cinco fun-
dos ESG: IMGA Iberia Fixed Inco-
me ESG, IMGA Iberia Equities
ESG, Caixa Acdes Europa Social-
mente Responsavel, Caixa Investi-
mento Socialmente Responsivel e
o Santander Sustentdvel. “Em con-
junto, administravam 272 milhdes
de euros subscritos por 18.309 par-
ticipantes, maioritariamente pes-
soas singulares (99,2%)”, segundo o
relatério sobre os mercados de va-
lores mobilidrios produzido pela
Comissiao do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM), publicado
em meados de julho do ano passa-
do. Um ano depois, quando se pre-
para a divulgacdo do relatério rela-
tivo a 2020, a situacido pouco terd
mudado. Segundo dados revelados
pela presidente a CMVM, Gabriela
Figueiredo Dias, no ESG Portugal
Forum 2021, no final de junho,
terminado o ano de 2020, existiam
os mesmos cinco fundos ESG em
Portugal, o valor sob gestio tera
subido 11,4%, a um ritmo 4,6 pon-
tos percentuais mais lento do que o
da evolucio do valor total de ativos
sob gestdo de fundos de investi-
mento portugueses, para 303 mi-
Ihoes de euros, enquanto o nimero
de participantes terd aumentado
cerca de 12%, para cerca de 20.500.

“Nao é de hoje o menor dinamis-
mo do sector financeiro portu-
gués”, explica ao Jornal Econémico
(JE) Filipe Garcia, economista da
IMF - Informacio de Mercados Fi-
nanceiros. “O mercado de fundos
tem de ser visto a nivel europeu,
senio mesmo a nivel global e nio
apenas a nivel nacional. Atualmen-
te, qualquer investidor de média
dimensio tem acesso aos fundos de
gestoras internacionais, que, neste
segmento, tém aumentado a oferta.
As gestoras nacionais saberdo me-
lhor do que eu o que fazer, mas
penso que deverdo atrair o interes-
se dos investidores nacionais para
este segmento, sobretudo no mass
market”, aponta.

A Bloomberg
Intelligence estima
que os fundos ESG
possam chegar aos

53 bilides de dolares
(cerca de 44,7 bilioes
de euros), ja em 2025,
a nivel global

Uma das causas apontada para
uma menor expressio de fundos
ESG em Portugal é, ainda, alguma
incerteza relacionada com a regu-
lacio. J4 temos o regulamento de
divulgacio de informacoes, que
torna mais claros os deveres e res-
ponsabilidades dos participantes
nos mercados financeiros, mas fal-
ta ainda o regulamento sobre taxo-
nomia e a clarificacdo de regras.

Para Filipe Garcia, esta situacao
ndo deveria impedir a dindmica do
mercado. “A regulamentacio con-
diciona o mercado, mas isso afeta
todos e n3o tem impedido a criacio
de oferta noutras geografias”, diz.
“E é normal que numa fase emer-
gente destes temas haja dificulda-
des de adaptacio e construcio de

equipas com competéncias. Se os
institucionais portugueses preten-
derem estar nestes segmentos — e a
minha conviccio é que terdo mes-
mo de estar — devem continuar a
reforcar as competéncias e certifi-
cacdo das suas equipas de gestdo”,
acrescenta.

Mercado global em franco em
crescimento

A percecio é de que o futuro passa-
ré, obrigatoriamente, pelos produ-
tos que garantam investimentos
com critérios ambientais, sociais e
de governancas corporativa. Nos
Estados Unidos, no ano passado, os
fundos ESG captaram cerca de 51
mil milhdes de ddlares (cerca de
43,2 mil milhdes de euros) de in-

Lucas Jackson/Reuters

vestimento, o que constitui o quin-
to ano consecutivo de maximos;
face a 2019, estamos a olhar para
mais do que uma duplicacdo. A ni-
vel global, segundo a Morningstar,
os ativos sob gestio de fundos ESG
aumentaram 29% no ultimo tri-
mestre do ano passado, para 1,7 bi-
lides de dolares (cerca de 1,4 bilides
de euros) e a Bloomberg Intelligen-
ce estima que possam chegar aos 53
bilides de délares (cerca de 44,7 bi-
lides de euros) j4 em 2025, repre-
sentando um terco de todos os ati-
vos sob gestio de fundos. Na Zona
Euro, o investimento em obriga-
coes verdes foi de 197 mil milhoes
de euros em 2020 e a Comissio Eu-
ropeia prevé investimentos de cer-
ca de 170 a 290 mil milhées euros
por ano para atingir emissdes li-
quidas nulas na economia.

“A agenda das financas sustentd-
veis vinha a ganhar peso mesmo
antes da pandemia. E esta é mais
uma razdo pela qual o debate de
hoje é fundamental: é imperativo
que Portugal ndo fique para tras’,
afirmou Gabriela Figueiredo Dias.
Além dos dados sobre fundos ESG,
a presidente da CMVM apontou,
também, que oito empresas portu-
guesas ja recorreram a “divida ver-
de” para se financiar em 6,5 mil mi-
lhoes de euros e, ainda, que o Plano
de Recuperacio e Resiliéncia por-
tugués estabelece que cerca de 37%
dos gastos tém de contribuir posi-
tivamente para os objetivos clima-
ticos, o que marcard a tendéncia de
evolucdo.

“Existem dois planos segundo os
quais podemos analisar esta ten-
déncia no setor financeiro em Por-
tugal. Por um lado, a incorporacio
da sustentabilidade na prépria es-
tratégia da instituicdo financeira e
nos seus objetivos corporativos,
por outro a integracdo de critérios
ESG nos produtos e servicos que
oferece ou disponibiliza aos seus
clientes”, refere ao JE Patricia An-
tunes, Diretora de Sustentabilidade
e Responsabilidade Corporativa da
Accenture Portugal. Acrescenta
que as instituicdes tém mostrado
“um compromisso cada vez mais
profundo com a sustentabilidade”.

Filipe Garcia considera “prové-
vel” que mais empresas venham a
recorrer a emissdo de “divida ver-
de”, pelo menos, “enquanto houver
incentivos (taxas de juro mais bai-
xas, por exemplo) para o fazerem”.

“As grandes empresas j4 mostra-
ram que estdo preparadas e estio a
abrir caminho para que mais em-
presas e de menor dimenséo o pos-
sam fazer”, acrescenta. ®
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Informacoes importantes: Datos a 31 de maio 2021.
Para uso interno de profissionais de investimento (que
nao deve ser entregue a terceiros). O desempenho
passado n#o é indicativo de resultados futuros. O valor
dos investimentos e o rendimento néo é garantido e
pode tanto aumentar como diminuir; este valor pode ser
afetado por flutuacdes nas taxas de cambio. Isso
significa que um investidor podera nio recuperar o
montante investido. Os dados de desempenho néo tém
em consideracdo as comissdes e custos incorridos na
emissao e resgate de unidades. O valor de
investimentos e de qualquer rendimento nao é
garantido e pode diminuir bem como aumentar e
podera ser afetado por flutuagcoes da taxa de caAmbio. Tal
significa que um investidor podera nao recuperar o
montante investido. Os retornos do indice presumem o
reinvestimento de dividendos e de mais-valias e, ao
contrario dos retornos do fundo, nao refletem
comissoes ou despesas. O indice nio é gerido e ndo
pode ser diretamente investido. Todo o retorno
presume o reinvestimento de rendimento no caso de
um contribuinte fiscal local, desempenho do preco de
resgate (o que significa que o desempenho nao inclui o
efeito de quaisquer encargos iniciais). A analise contida
neste documento foi preparada pela Columbia
Threadneedle Investments por suas proprias atividades
de gestao de investimentos, pode ter servido como base
para a tomada de decisdo antes da publicacdo e
disponibilidade é acessorio. Todas as opinides
expressas sio feitas no momento da publicacdo, mas
estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. externas é
estimada confiavel, mas sua exatidao ou integridade
néo pode ser garantida. A referéncia a accdes ou
obrigacgoes especificas nao deve ser interpretada como
uma recomendacao para negociacao. Postado por
Threadneedle Asset Management Limited ( “TAML”).
Empresa registrada na Inglaterra e Pais de Gales No.
573204. Sede: Cannon Place, 78 Cannon Street, Londres
EC4N 6AG. Autorizada e regulada no Reino Unido pela
Autoridade de Conduta Financeira (FCA).
Threadneedle Investments Columbia (Columbia
Threadneedle) é a marca global do grupo de empresas
Columbia e Threadneedle. columbiathreadneedle.com
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AMERICAN SMALLER COMPANIES - AU USD

Head of US Equities,
EMEA and Fund
Manager of the
Threadneedle (Lux)

Nicolas Janvier

(desde abril de 2018)

Data de criagcao do fundo
23 de outubro de 2018

American Smaller
Companies Fund

indice de referéncia
Russell 2500

Grupo de comparacao

Morningstar Category US Mid- Cap Equity

O valor dos investimentos pode

Dimensao do fundo (em 31.05.2021)
345,9 mil milhdes de ddlares

diminuir ou aumentar e os
investidores poderao nao recuperar
0 montante inicialmente investido.

Quando os investimentos sao
realizados em ativos referenciados
em divisas multiplas ou divisas que
nao a sua, as alteragdes ao nivel de
taxas de cambio podem afetar o
valor dos investimentos.

O Fundo detém ativos que podem 40 %

revelar-se dificeis de vender. O
Fundo pode exigir uma descida do

Todas as informagdes expressas em USD

Classe de agbes (Liquido)
Grupo de comparagdo (Liquido)

preco de venda, a venda de outros 0:
investimentos ou abdicar de

mai. 2021

oportunidades de investimento mais
atrativas.
O Fundo pode investir em

Fonte: Columbia Threadneedle Investments

UK EQUITIES (GBP)

Fund Manager of the
Threadneedle (Lux)
UK Equities Fund.

<r

O valor dos investimentos pode
diminuir ou aumentar e os
investidores poderao nao recuperar
0 montante inicialmente
investido.

Quando os investimentos sao
realizados em ativos referenciados
em divisas mdltiplas ou divisas que
nao a sua, as
alteracdes ao nivel de taxas de
cambio podem afetar o valor dos
investimentos.

O Fundo pode investir em
derivados com o objetivo de reduzir
0 risco ou minimizar o custo das
transagoes. Tais transagoes
de derivados poderao beneficiar ou
afetar negativamente o
desempenho do Fundo. O Gestor
ndo tenciona que tal utilizacao
de derivados afete o perfil de risco
geral do Fundo.

COLUMBIA
THREADNEEDLE

INVESTMENTS

(desde setembro de 2014)
Chris Kinder

Data de criacédo do fundo

06 de dezembro de 2011

indice de referéncia

FTSE All-Share

Grupo de comparacao

Morningstar Category UK Large-Cap Equity
Dimensao do fundo (em 31.05.2021)
331,2 mil milhdes

Todas as informagdes expressas em GBP

Classe de agdes (Liquido)
Grupo de comparagéo (Liquido)

mai. 2017 mai. 2018 mai. 2019 mai. 2020 mai. 2021

Fonte: Columbia Threadneedle Investments

06-20 - 06-19- 06-18- 06-17 - 06-16 -
05-21 0520 05-19 05-18 05-17

Classe de

acoes (Liquido) 23,9 -134 -6,2 2,9 20,7
Grupo de

comparagao

(Liquido) 19,9 -121 -3,2 6,2 23,0
Classificacdo 14/56 44/57 45/54 47/52 31/48
Percentil 24% T77% 84% 91% 64%
Quartil 1 4 4 4 3

indice (Bruto) 23,1 -112 -32 65 245

GLOBAL FOGUS - AU EUR

= ‘g Fund Manager
! of the
Threadneedle
¢ r (Lux) Global
’ Focus Fund

O valor dos investimentos pode

diminuir ou aumentar e os investidores

poderao nao recuperar o0 montante
inicialmente investido.
Quando os investimentos sao

realizados em ativos referenciados em

divisas multiplas ou divisas que nao a
sua, as alteragoes ao nivel de taxas
de cambio podem afetar o valor dos
investimentos.

O Fundo tem uma carteira
concentrada (detém um nimero
limitado de investimentos e/ou um
ndmero universo restrito de
investimentos) e, se um ou mais
destes investimentos declinar ou for
afetado de outro modo, podera ter um
impacto pronunciado sobre o valor do

(desde abril de 2013)
David Dudding

Data de criagcao do fundo

13 de abril de 1993

indice de referéncia

MSCI ACWI

Grupo de comparacao

Morningstar Category Global Large-Cap Growth Eq
Dimensao do fundo (em 31.05.2021)

1.509,3 mil milhdes de euros

Todas as informagdes expressas em EUR

Classe de agdes (Liquido)
Grupo de comparagéo (Liquido)

mai. 2017 mai. 2018 mai. 2019 mai. 2020 mai. 2021

Fonte: Columbia Threadneedle Investments

06-20 - 06-19- 06-18- 06-17 - 06-16 -

U521 0520 0519 0518 0517 Fundo. 05-21 0520 0519 05-18 0517

Lo e O Fundo pode investir em derivados
com o objetivo de reduzir o risco ou

derivados com o objetivo de reduzir
0 risco ou minimizar o custo das

- . - Classe de
transagoes. Tais transacoes de

acoes (Liquido) 24,6 18,1 11,2 9,3 15,7

Classe de
acoes (Liquido) 73,5 0,4 -- - -

derivados poderéo beneficiar ou Grupo de minimiz?r o custo das transagé?s. Tais  Grupo de

afetar negativamente o comparagao transagoes de derivados poderao comparagao

desempenho do Fundo. O Gestor (Liquido) 50,6 08 -- - -- beneficiar ou afetar negativamente o (Liquido) 253 122 48 99 145

nao tenciona que tal utilizacao de Classificacao  2/29  14/26 -- - - desempenho do Fundo. O Gestor ndo Classificagcdo 130/237 55/232 23/197 98/179 56/159

derivados afete o perfil de risco Percentil 4%  53% - - - tenciona que tal utilizacéo de Percentil 55% 24% 12% 55% 35%
Quartil 1 3 - - - Quartil 3 1 1 3 2

derivados afete o perfil de risco geral
do Fundo.

geral do Fundo.

indice (Bruto) 60,5 -0,8 - - - indice (Bruto) 29,6 6,2 40 83 17,0

Informacoes importantes: para uso interno de profissionais de investimento (que ndo deve ser entregue a terceiros). O desempenho passado néo é indicativo de resultados futuros. O valor dos investimentos e o rendimento ndo é garantido e pode tanto aumentar como diminuir;
este valor pode ser afetado por flutuagoes nas taxas de cambio. Isso significa que um investidor podera nao recuperar o montante investido. A analise contida neste documento foi preparada pela Columbia Threadneedle Investments por suas proprias atividades de gestao de
investimentos, pode ter servido como base para a tomada de decisio antes da publicacdo e disponibilidade é acessorio. Todas as opinides expressas sdo feitas no momento da publicacdo, mas estdo sujeitas a alteracdes sem aviso prévio. As informacoes obtidas de fontes
externas é estimada confiavel, mas sua exatiddo ou integridade ndo pode ser garantida. A referéncia a ac¢oes ou obrigacodes especificas ndo deve ser interpretada como uma recomendagéo para negociacio. Postado por Threadneedle Asset Management Limited ( “TAML").
Empresa registrada na Inglaterra e Pais de Gales No. 573204. Sede: Canhdo Place, 78 Cannon Street, Londres EC4N 6AG. Autorizada e regulada no Reino Unido pela Autoridade de Conduta Financeira (FCA).

Threadneedle Investments Columbia (Columbia Threadneedle) é a marca global do grupo de empresas Columbia e Thread wread {le.com
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Presidente da APFIPP — Associacao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensoes e Patrimonios

“Faltam politicas publicas
que alertem e incentivem
0S portugueses
para pouparem mais”

O mercado portugués de fundos de investimento esta bem e recomenda-se, mas as poupancas
que os portugueses fazem para a reforma preocupam. Uma solucido pode passar por incentivos fiscais.

vnorinha@jornaleconomico.pt

Os fundos de investimento tive-
ram um bom ano de 2020, apesar
da crise pandémica, e tém conti-
nuado a crescer durante este ano.
Nesta entrevista ao Jornal Econé-
mico, a preocupacio do presidente
da Associacio Portuguesa de Fun-
dos de Investimento, Pensdes e
Patriménios (APFIPP), Jodo Pra-
tas, ndo é com o momento atual,
mas com o futuro, com a poupanca
e com o risco do impacto que pode
ter no sistema de pensdes. Aponta
que faltam medidas que possibili-
tem a reposicao dos montantes re-
tirados dos planos de poupanca re-
forma (PPR) durante o periodo
critico da pandemia. Defende a ne-
cessidade de beneficios fiscais e de
politicas publicas que incentivem
0s portugueses a pouparem, por
forma a terem um rendimento
adequado no futuro, assim como
um combate 2 iliteracia financeira.
Alerta que, se nada for feito, den-
tro de 20 anos veremos o rendi-
mento cortado pela metade, como
refere o Ageing Report da Comis-
sao Europeia.

Qual o volume total atual

sob gestiao dos fundos

de investimento mobiliario
(FIM), fundos de investimento
imobiliario (FII) e fundos

de pensées no mercado
portugués?

Em 31 de maio deste ano, os fun-
dos de investimento mobilidrios
tinham ativos no montante de
16.740,8 milhdes de euros, uma
subida de 14,1% desde o final de
2020. Na mesma data, os fundos
de investimento imobilidrio ti-
nham ativos no montante de
10.706 milhoes de euros, uma re-
ducao de 1,2% desde dezembro do
ano passado.

Os tultimos dados conhecidos so-
bre a totalidade do mercado nacio-
nal de fundos de pensoes sdo refe-
rentes a marco deste ano e revelam
um total de ativos sob gestio de
23.359,1 milhdes de euros, o que
representa um aumento de 1,4%
desde o inicio do ano.

O que justifica esta subida do
volume de investimento entre
2019 e 2020? Esta diretamente
relacionada com os efeitos da
pandemia e do confinamento?
O ano passado foi, de facto, bas-
tante positivo para o mercado na-
cional de gestdo de fundos de in-
vestimento e de fundos de pen-
soes. Os FIM tiveram um cresci-
mento de quase 13% (mais 1.671
milhoes de euros), reflexo, sobre-
tudo, de subscricoes liquidas
anuais de quase 1.500 milhdes de
euros. Os FII registaram um de-
sempenho mais modesto, com
uma subida de 3,1% nos ativos sob
gestdo (322,7 milhdes de euros),
que se deveu, por um lado, a novas
subscricdes em fundos abertos,
que se repercutiram num aumento

E urgente
implementar medidas
que aumentem a
literacia financeira
dos portugueses, pois
so cidadaos
informados estarao
capacitados para
tomar as melhores
decisoes de poupanca
e investimento

anual de 7,1%, ou 276,5 milhoes de
euros, e, por outro, a um elevado
numero de sociedades imobilidrias
convertidas em SICAFI [socieda-
des de investimento imobilidrio de
capital fixo]. [Trata-se de] 10 so-
ciedades, que no final do ano deti-
nham um volume de ativos sob
gestdo total de 327,7 milhoes de
euros. Ja os fundos de pensdes
cresceram 5,6%, no ano passado,
ou 1.216,2 milhoes de euros.

Creio serem varios os motivos que
explicam este desempenho. A pan-
demia e o confinamento, segura-
mente, tiveram um papel impor-
tante, j4 que houve menos oportu-
nidades ou necessidades de consu-
mo, por parte das familias. Dados
recentes do INE [Instituto Nacio-
nal de Estatistica] revelam que a
taxa de poupanca das familias estd
em maximos desde o inicio do mi-
Iénio e, com certeza, que a conjun-
tura pandémica influenciou este
comportamento.

Um outro fator é a manutencio
das taxas de juro em niveis proxi-
mos de zero, que faz com que a re-
muneracdo dos depésitos banca-
rios, o instrumento financeiro que
mais peso tem na riqueza financei-
ra das familias portuguesas, seja
praticamente inexistente. Perante
esta realidade, os portugueses de-
cidiram procurar novas formas de
aplicar as suas poupangas e os fun-
dos de investimento tém sido be-
neficiados. A recuperacio dos
mercados financeiros ap6s a queda
de fevereiro e marco do ano passa-
do, também ajudou a atrair maior
fluxo de investimento.

O que tem sido feito

para dinamizar a poupanca

das geracdes mais jovens?
Muito pouco, infelizmente. Em
termos nacionais, nao se vislum-
bra qualquer incentivo a poupan-
ca. Ao nivel da poupanca de longo
prazo, e concretamente para a re-
forma, o que vimos foram, na rea-
lidade, medidas que facilitam, ain-
da mais, o acesso a poupanca afeta
a PPR [planos de poupanca refor-
ma). E certo que as circunstancias
adversas assim o justificam, e a
APFIPP suportou esta medida,
mas, depois, ficam a faltar os in-

centivos que possibilitem a reposi-
¢do desses montantes. O recente
Ageing Report da Comissio Euro-
peia antecipa uma rapida diminui-
¢ao da taxa de substituicao de sald-
rio por pensdo publica, estimando
que, dentro de 20 anos, os portu-
gueses vejam o seu rendimento
cortado para cerca de metade ou
menos, quando se reformam. Fa-
zem, por isso, falta politicas publi-
cas que alertem e incentivem os
portugueses para a necessidade
imperiosa de pouparem mais se
quiserem ter um rendimento ade-
quado quando se reformarem, de-
vendo essa poupanca comecar o
quanto antes. E, também, urgente
implementar medidas que aumen-
tem a literacia financeira dos por-
tugueses, pois sé cidaddos infor-
mados estardo capacitados para to-
mar as melhores decis6es em ma-
téria de poupanca e de investimen-
tos. O Plano Nacional de Forma-
¢io Financeira tem vindo a
desempenhar o seu papel, com a
dinamizacido de eventos e a criacao
de conteudos para facilitar a assi-
milacdo dos conceitos fundamen-
tais pelos diversos estratos da po-
pulacio, desde logo os mais jovens,
com os Cadernos de Educacio Fi-
nanceira, nos quais as associacdes
do sector financeiro tém colabora-
do, mas h4 ainda um longo cami-
nho a percorrer.

Quais as ofertas de fundos

que estao mais afetadas pela
persisténcia de taxas de juro a
niveis historicamente baixos?
Os dados recentes mostram que
fundos com um nivel de risco bai-
x0 a moderado, com um investi-
mento maioritario em instrumen-
tos de divida, mas também com al-
guma exposi¢do acionista (os fun-
dos multi-activos), sio os que mais
tém crescido. Os aforradores pro-
curam neste tipo de fundos - e
também nos fundos imobilidrios —,
rendibilidades superiores as que
obtém com os depdsitos, aceitan-
do, para o efeito, um nivel de risco
superior. Na conjuntura em apre-
¢o, os fundos mais afetados sio os
que investem em ativos com me-
nor duracdo e maior liquidez,
como os fundos do mercado mo-

netirio, ou mesmo os fundos de
curto prazo, na medida em que as
taxas de juro, por vezes negativas,
de alguns instrumentos de divida,
dificultam a obtenc¢io de um retor-
no positivo para os seus investido-
res.

Que apoios defende a APFIPP
para incentivar a poupanca

de longo prazo a nivel de
beneficios fiscais? Como
contrariar o consumo, perante
persistentes remuneracdes
zero dos depésitos bancarios
convencionais?

Em primeiro lugar, a APFIPP de-
fende que se deveria privilegiar a
poupanca de longo prazo, nomea-
damente a que tem por objetivo fi-
nanciar a reforma, sobretudo pelos
motivos apontados no Ageing Re-
port. Uma boa oportunidade para
o fazer reside no futuro produto
europeu de poupanca individual
para a reforma, o PEPP. Trata-se
de um produto equiparavel aos
nossos PPR, mas que s6 podera ser
movimentado na reforma, como
sucede com os fundos de pensdes
abertos ou com os certificados de
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reforma do Estado. A APFIPP de-
fende que sejam instituidos incen-
tivos fiscais as contribuicoes neste
produto. Nio se antevé outra for-
ma dos portugueses aderirem mas-
sivamente a um produto com uma
liquidez tdo limitada sem ser atra-
vés da concessdo de um forte in-
centivo fiscal. Esta férmula, cujo
sucesso ficou comprovado quando
do lancamento dos PPR, nio sé
concorre para a criacio de habitos
de poupanca como, através da
poupanca acumulada, evitard, por
essa via, que o Estado venha a ter
de colmatar futuros problemas de
falta de recursos financeiros, na
populag@o que vier a sofrer a redu-
¢ao da taxa de substituicao anun-
ciada pelo Ageing Report. Consi-
dera-se, igualmente, que deve ser
concedido aos fundos de investi-
mento um regime de tributacdo
regressivo de acordo com o prazo
de investimento, semelhante ao
que existe para 0s seguros ou mes-
mo para os depdsitos, o que criaria
incentivos para uma poupanca de
mais longo prazo, permitindo, as-
sim, aplicacdes em ativos com
maior duracio e menor liquidez,

capazes de fomentar o crescimento
econdémico e o emprego, confor-
me preconizado na Unido dos
Mercados de Capitais (CMU, na
sigla em inglés).

Os investimentos

“green”, ambientalmente

e socialmente sustentaveis,
fazem parte do ADN dos
gestores de fundos nacionais?
Atualmente, e a partir do momen-
to em que entrou em vigor legisla-
¢do europeia que estabelece regras
especificas nesta matéria, a unica
resposta que se pode dar a questdo
é que os investimentos “green” e
sustentdveis terdo mesmo que fa-
zer parte do nosso ADN. O tema
da sustentabilidade ird por isso, ser
cada vez mais, um fator significati-
vo nos investimentos, sendo certo
que os gestores irdo incluir estes
fatores ESG [Environmental, So-
cial, and Governance] nas suas de-
cises e estratégias de investimen-
to. Existem j4, também, diversas
gestoras de ativos e de fundos de
pensdes signatarias de convengdes
internacionais ligadas ao investi-
mento responséivel e sustentdvel,

Nao se antevé outra
forma dos
portugueses aderirem
massivamente a um
produto com uma
liquidez tao limitada
sem ser atraves da
concessao de um forte
incentivo fiscal

como os PRI [Principios para o In-
vestimento Responsével] das Na-
¢oes Unidas. Existem j4, igualmen-
te, diversos produtos com estas ca-
racteristicas, oferecidos por gesto-
res nacionais, e estamos convictos
que mais surgirdo no futuro, ndo
s6 por razdes regulatérias, mas
porque os investidores estario,
cada vez mais, alerta para estes cri-
térios e sensibilizados para a sua
importancia, exigindo que os mes-
mos sejam tido em consideracio
nos seus investimentos.

Justifica-se a manutencéo

de uma janela curta

para o resgate das unidades

de participacio nos fundos
imobiliarios?

O investimento em FII nio pode
ser efetuado da mesma forma do
que num FIM. O facto de a carteira
ser composta por iméveis, todos
diferentes entre si e sem um mer-
cado liquido em que possam ser
transacionados a todo o tempo, é o
fundamento que justifica que o
resgate sé seja efetuado em janelas
cuja periodicidade pode variar en-
tre os dois meses (apenas para pe-

quenos investidores) e os 12 me-
ses. Sem essa caracteristica, o risco
de liquidez, ou seja, dos FII pode-
rem nio ser capazes de fazer face
aos resgates, seria bastante eleva-
do. O enquadramento juridico e
regulatério em vigor pretende
acautelar este equilibrio entre a
possibilidade de os investidores
poderem resgatar as suas partici-
pacdes em fundos imobilidrios
abertos e a liquidez do mercado
imobilidrio.

Na sua opinido, os fundos
domiciliados em Portugal

sdo prejudicados
relativamente a domiciliados
fora do territério nacional?
Atualmente, hd um maior equili-
brio, tanto do ponto de vista fiscal
como regulatério. Nos dltimos
anos, tem havido um enorme es-
forco das autoridades nacionais —
Governo e CMVM [Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios]
- no sentido de reduzir ou mesmo
eliminar as especificidades nacio-
nais, fiscais e regulatérias, que, no
passado, prejudicavam os fundos
nacionais.

Cristina Bernardo




X | 9 julho 2021

Asset

O Grupo OFI estd comprometido com o
financiamento responsavel ha mais de 25 anos,
sendo uma referéncia na gestio de ativos e uma das
gestoras francesas lider em ISR. Criado em 1971, o
Grupo OFI tem 70 mil milhées € de activos sob
gestdo (31/03/2021), entre activos cotados e ndo
cotados, que gere para clientes institucionais e
privados, tanto em Franca como internacionalmente.
O Grupo OFI tem as suas raizes e um longo historial
na economia social e solidaria. Os seus principais
acionistas sdo a Macif e a Matmut.

Num ambiente em constante evolucio, a
proximidade com os nossos clientes é essencial.
Propomos uma oferta completa de competéncias em
gestdo coletiva e em gestdo sob mandato, tanto

Management

sobre ativos cotados como nao cotados, em gestao
direta ou em multigestio, que permitam responder
as necessidades de uma clientela diversificada entre
instituicoes, distribuidores e particulares.

A evolucio das exigéncias regulamentares,
nomeadamente a lei francesa de transicao
energética, que geraram necessidades crescentes de
servicos e solucoes financeiras a medida, e as quais
a OFI Gestao de Ativos tem de corresponder.

A complementaridade das competéncias do Grupo
OFI, bem como o conhecimento do ambiente
regulamentar, permitem-nos, ha mais de 50 anos,
acompanhar os investidores nas suas estratégias de
investimento e construir com eles uma parceria de
confianca e de longo prazo.

As informagées contidas neste artigo nao tém valor contratual. Apenas o prospecto completo do OIC e suas tltimas demonstracées
financeiras sdo vinculativos. O desempenho passado ndo é garantia de resultados futuros e ndo é constante ao longo do tempo. As
performances indicadas incluem todos os custos, exceto taxas de assinatura e resgate. Investir no OIC apresenta riscos associados a variacao
no valor das agdes ou agdes do IOC devido as flutuagdes do mercado, os investimentos feitos podem variar para cima ou para baixo e 0s
assinantes do OIC podem, portanto, perder todo ou parte do seu capital inicialmente investido. Este documento ndo é de natureza contratual
e as informacées fornecidas séo indicativas. O assinante reconhece ter recebido o prospecto comunicado a Autorité des marchés financiers

(AMF) antes do seu investimento. A sociedade gestora ndo garante que as informagées contidas neste documento sejam exatas, completas e
atualizadas, apesar dos cuidados tomados na sua preparagdo. Nenhuma responsabilidade pode ser atribuida por perdas sofridas por
assinantes que tomaram sua decisdo de investimento apenas com base neste documento. Nenhuma reproduc¢do, parcial ou total, das

informacoes contidas neste documento é autorizada sem o consentimento prévio de seu autor. Para obter mais informagées sobre o OIC, o
assinante pode entrar em contato com a OFI Asset Management (22, rue Vernier 75017 Paris).
Distribuidor e agente pagador: BEST - BANCO ELECTRONICO DE ATENDIMENTO TOTAL, Praca Marqués de Pombal, 3-3°, 1250-161

Lisboa, Portugal

PRINCIPAIS FUNDOS REGISTADOS PARA VENDA EM PORTUGAL

de 31/05/2020 a 31/05/2021

Fundos registrados para venda Moeda
OFI Financial Investment —

RS European Convertible Bond IC EUR
OFI FUND RS Gilobal Convertible Bond I-EUR-C-H EUR
OFI Fund - RS Act4 Positive Economy I-C-EUR EUR
OFI RS Equity Climate Change | EUR
OFI Financial Investment - Precious Metals | EUR

FUNDOS ESTRELA

OFi RS ACTA POSITIVE ECONOMY

Categoria

de 31/05/2018 a 31/05/2021

Rend. a 12 meses Rend. a 36 meses Risco
12,35 3,86 4
22,56 23,60 4
31,97 29,67 6
28,87 41,80 6
26,51 59,75 6

EQUIPA

Christophe Mallet

Diretor de Desenvolvimento
Internacional

Béryl Bouvier Di Nota

Gestora do OFI RS Act4
Positive Economy

CONTACTOS
OFI ASSET MANAGEMENT

MORADA

Nicolas Aubagnac

Vice Diretor de Desenvolvimento
Internacional

Arnaud Bauduin

Gestor do OFI RS Equity
Climate Change

22, Rue Vernier 75017 Paris Franca

E-MAIL
CMALLET@ofi-am.fr
NAUBAGNAC@ofi-am.fr
Telefone: +3314068 17 17
Site: https://www.ofi-am.fr/en

FUNDOS ESTRELA

Categoria

OFi RS EQUITY GLIMATE CHANGE

Agbes

Gestor do Fundo
Béryl Bouvier de Nota

Descricao

OFI RS Act4 Positive Economy tem uma
filosofia de investimento claramente
inscrito na finanga responsavel, focado
no investimento de impacto e social
positivo, e esforga-se para corresponder
aos Objetivos do Desenvolvimento
Sustentavel (ODS) de 2030 fixados pela
ONU em 2015. Participantes na
economia positiva assistem a um reforgo
da sua atividade devido aos
compromissos dos governos em
empenharem-se num desenvolvimento
mais sustentavel, regulamentos para
orientar a mudanca, aspiragoes dos
consumidores cada vez mais
responsaveis e um ciclo de inovagao
muito dinamico em diversos dominios.

Porqué investir?

o Exposigao a agdes europeias de todos
os tamanhos de capitalizagao

o Combine a busca por rentabilidade
financeira com um investimento
necessario

® Visando um duplo objetivo de
desempenho e impacto social e ambiental
o Apoiando finangas responsaveis por
meio de um fundo rotulado ISR

OFI Fund - RS Act4 Positive Economy I-C-EUR

(base 100)
200

150

100,00
100

50

31 mai. 2016

31 mai. 2021

Fonte: OFI Asset Management

COMPOSIQAO DA CARTEIRA
TEMA

Transigao de energia

Inclusao social

PESO
38,70%
26,00%

Protegendo os recursos naturais
Saude e bem-estar

FICHA DO FUNDO

20,00%
15,30%

Rentabilidade dos ultimos 12 meses 31,97%
Rentabilidade dos ultimos 3 anos 29,67%
Rentabilidade dos ultimos 5 anos 67,12%
Valor dos ativos sobre gestédo 113 856 039,56 €

Agbes

Gestor do Fundo
Arnaud Bauduin

Descricao

OFI RS Equity Climate Change tem por
objetivo o investimento sustentavel. A
carteira é constituida e gerida com base
numa analise qualitativa das sociedades
com uma posi¢ao dominante no seu
mercado ou no seu setor, ou de
sociedades especializadas lideres num
nicho especifico, que sigam boas
praticas de governacao a fim de
privilegiar uma selegéo “Investimento
Socialmente Responsavel” (ISR).

Porqué investir?

o Um investimento em empresas
europeias em setores intensivos
envolvidos na transicdo energética, bem
como aqueles que respondem a
questdes ambientais

o Uma combinagao equilibrada de
convicgdes financeiras e ASG
“Ambientais, Sociais e de Governagao”
o Uma equipe de andlise ASG
totalmente integrada ao processo de
selecao

OFI RS Equity Climate Change |
(base 100)
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100.100,00
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Fonte: OFI Asset Management

COMPOSI(}AO DA CARTEIRA
SECTOR
Bens e servigos industriais

PESO
18,00%

Tecnologia
Saude
Produtos quimicos

15,70%
15,00%
9,80%

Construgdo e materiais
Produtos e servigos de consumo
Servigo comunitario

8,80%
6,50%
5,70%

Energia
Alimentos, bebidas e tabaco
Cuidados pessoais, farmacias e ...

5,00%
4,90%
3,40%

Varejo
Automoveis e pegas
Dispo / Liquidez investida

FICHA DO FUNDO

2,60%
1,70%
3,00%

Rentabilidade dos ultimos 12 meses 28,87%

Rentabilidade dos ultimos 3 anos 41,80%
Rentabilidade dos ultimos 5 anos 63,12%
Valor dos ativos sobre gestao 330 204 637,33 €
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“Os temas ESG tem um papel central na

definicao de estratégias d

Ha4 25 anos que a OFI Asset Management
centra a sua estratégia na sustentabilidade.
Que importancia tém os produtos verdes
na drea dos investimentos?

Fundada em 1971, a OFI AM ¢é uma das
mais importantes sociedades gestoras
francesas e conta com mais de 25 anos de
experiéncia no campo do investimento
socialmente responsavel, sendo um dos
principais contribuintes neste segmento.
A empresa desenvolveu-se em torno de
dois eixos principais: Gestao institucional
e SRIL.

Na década de 1990, comecdmos a integrar
os critérios ESG a gestio de todas as clas-
ses de ativos. Vindo do mundo da econo-
mia social, com duas mutuas como prin-
cipais acionistas, o SRI foi uma evolucao
natural para a OFI. A nossa abordagem ¢é
baseada numa metodologia de andlise
com duas especificidades: focamo-nos
apenas nas questoes-chave de cada setor
e atribuimos um peso de pelo menos 40%
a governanca. O objetivo é oferecer uma
abordagem SRI pragmadtica que crie valor
para os clientes e para a sociedade. A poli-
tica de compromissos do Grupo OFI visa a
sensibilizacio das empresas para as boas
prdticas de responsabilidade, governacio
e desenvolvimento sustentavel, através
do didlogo constante com as empresas e
do exercicio do direito de voto como acio-
nista.

Sob a marca OFI Responsible Solutions
(OFI RS), reunimos todas as solugdes e
servicos de investimento para investidores
que buscam uma abordagem concreta
para integrar questoes de sustentabilidade
na sua estratégia de investimento. A gama
de fundos ¢ baseada em trés abordagens,
que podem ser combinadas entre si:

® “Best in class”, estratégia focada na se-
lecdo das melhores empresas ESG em cada
setor;

o investimentos temadticos, nos quais
identificamos empresas envolvidas em te-
mas de promoc¢do do desenvolvimento
sustentavel;

o investimento de impacto, para investir
em emitentes que tenham um impacto
positivo e mensurdvel no ambiente e/ou
na sociedade e que tenham um bom de-
sempenho financeiro.

Mais de 90% dos nossos fundos sio classi-
ficados nos artigos 8 e 9 do novo regula-
mento do SFDR. A nossa ambicio é que
100% dos nossos ativos sob gestdo ativa
direta se enquadrem numa dessas duas
categorias. Além disso, nos ultimos 4
anos, obtivemos a classifica¢io méxima (A
+) do PRI - Principios para Investimentos
Responsdveis.

A gama de fundos OFI Responsible Solu-
tions oferece fundos com qualidade certi-
ficada através do selo SRI State, o selo Lu-
xembourg Luxflag, o selo de Poupanga so-
lidaria Finansol, o selo FNG, o selo Green-
fin e pela atribuicio da classificacdo mais
elevada por parte da Climetrics.

Como devem os investidores e as
associagdes encarar as metas ambiciosas e
apertadas, definidas pelo acordo de Paris?
Para fazer face aos desafios lancados pelo
Acordo de Paris, os investidores devem ter
como preocupacio central a integracio
dos cendrios climdticos previstos neste
acordo no seu modelo de risco e na gestao
das suas carteiras; nomeadamente o obje-
tivo de aumentar a temperatura até ao fi-
nal do século em menos de 1,5 graus.

C let
Direto

de Desenvolvimento
Internacional

_.

Esses cendrios devem levar os investidores
a considerarem os impactos das mudancas
climdticas nas suas carteiras, tanto no que
diz respeito aos riscos fisicos, como aos
riscos de transicao que, em ambos os ca-
sos, podem levar a uma queda no valor das
suas carteiras.

Que papel devem ter os temas de ESG na
definicio de estratégias? Ha “produtos
verdes” para todo o tipo de investidores?
Os temas ESG tém um papel central a de-
sempenhar na definicio de estratégias de
investimento e deveremos assistir a esse
fenémeno nos proximos dois a trés anos.
Estes temas vao, de facto, mudar as estra-
tégias de investimento das empresas de
gestdo, mudando-as de um ESG de nicho,
ou seja, presente em certos produtos, para
um ESG convencional.

Existem, sim, produtos RIS para cada tipo
de investidor, baseados em abordagens
diferentes dependendo do angulo que se
deseja favorecer, sejam as alteracoes cli-
madticas, a preservacio da biodiversidade
ou a gestao dos recursos pesqueiros.

Além disso, a gestdo das questdes relacio-
nadas com as mudancas climdticas pode
levar a constituicio de carteiras de em-
presas que contribuam direta e imediata-
mente para a mitigacdo das mudancas cli-
maticas ou, por outro lado, a constituicio
de carteiras de empresas que participam
na resolucio desses problemas por meio
dos seus modelos de negdcio.

Haveri relutincia e falta de preparacio
por parte de certas entidades quanto aos
temas de investimento sustentdvel?
Acreditamos que a tradicional relutancia
em relacio a financas responsdveis desa-
parecerd naturalmente porque este tema
estd presente na Europa hd muitos anos.
Além disso, o contexto geral ¢ favordvel.

Na verdade, as autoridades publicas na
maioria dos estados encorajam fortemente
as praticas do SRI através de todo um con-
junto de regulamentacdes que lhes sio fa-
vordveis. A Franca foi uma das pioneiras
no desenvolvimento desta drea. Desde en-
tdo, as instituicdes europeias ampliaram
esta tendéncia com a adocio de novos re-
gulamentos, como a taxonomia e SFDR.

A OFI Pretende consolidar a sua presenca
no mercado portugués: serd a
sustentabilidade o caminho certo para
essa consolidaciao?

A OFI Am estd presente em Portugal ha
vdrios anos, principalmente com uma
clientela institucional.

Queremos oferecer aos investidores por-
tugueses (clientes grossistas, compradores
e selecionadores de fundos e banca priva-
da) uma vasta gama de servigos e fundos
responsaveis (OFI Responsible Solutions)
cobrindo todas as classes de ativos impor-
tantes. Das solugdes de investimento que a
empresa oferece aos canais grossistas e de
assessoria, destacam-se quatro estraté-
gias: OFI RS Equity Climate Change, um
fundo de participacdes que investe em
empresas europeias mais envolvidas em
questdes ambientais e promove empresas
que se empenham numa abordagem ener-
gética ativa e de transi¢io ecolodgica. OFI
Fund RS Act4 Positive Economy, focado
na Europa, centra-se nas empresas com-
prometidas com a protecdo do meio am-
biente e das pessoas, com base na sua ex-
posicao a economia positiva e no seu con-
tributo para a concretizacio das Metas de
Desenvolvimento Sustentdvel das Nacoes
Unidas. OFI Financial Investment - RS
European Convertible Bond, investe em
obrigacoes europeias conversiveis selecio-
nando empresas com alto potencial de
crescimento e integrando andlises extra-

e investimento”

-financeiras para avaliar o desempenho
ESG. Por ultimo, o OFI Financial In-
vestment - Precious Metals, um fundo
UCITS V que oferece exposi¢do a uma ces-
ta de ativos reais através da replicacio do
indice “Precious Metals Strategy Basket”,
desenvolvido pela equipe de gestdo e
composto por contratos futuros sobre me-
tais preciosos e taxas de juros. Estamos
confiantes de que a nossa abordagem de
investimento SRI e solucdes serdo aprecia-
das pelos investidores portugueses, uma
vez que atendem melhor as necessidades
crescentes dos compradores de fundos
portugueses, selecionadores de fundos,
banqueiros privados e promotores.

Como se pode atrair

investimento sustentavel?

O desejo por uma financa mais responsa-
vel, comprometida e ecologicamente cor-
reta estd cada vez mais presente entre os
investidores, principalmente entre as ge-
racOes mais jovens. Acreditamos que os
desenvolvimentos regulatdrios serdo o
ponto de inflexiio. E claro como a imple-
mentacdo da lei de transicido energética
na Franca, em 2015, mudou profunda-
mente as mentalidades dos investidores
institucionais, mas também das pessoas
fisicas. Portanto, acreditamos que o novo
regulamento europeu de SFDR acelerard a
mudanca na perspectiva dos investidores
sobre o SRI.

Também vem sendo notério o grande in-
teresse de investidores individuais por fi-
nancgas responsdveis. Nessa drea, grandes
esforcos deverdo ser feitos pelas distribui-
doras em termos de educacio para tornar
estes conceitos mais acessiveis. A divulga-
¢do dos Objetivos de Desenvolvimento
Sustentdvel serd um elemento igualmente
importante para explicar e ilustrar a im-
portancia dos investimentos.



Xl | 9 julho 2021

&= ESPECIAL GUIA DE FUNDOS

POUPANCA DAS FAMILIAS

Aversao ao risco continua
a refrear investimento

Portugueses estdo mais proativos a investir as suas poupancas, mas depositos a ordem e a prazo continuam a ser a tendéncia
dominante. Ainda assim, 9,4% admite disponibilidade para investir em acoes, obrigacoes ou fundos de investimento.

I
ANIA ATAIDE
aataide@jornaleconomico.pt

A aversao ao risco continua a ser a
tendéncia dominante dos portu-
gueses, preferindo dirigir as pou-
pancas para depdsitos a ordem,
ainda que se revelem mais dispos-
tos a investir em ac¢des, obrigacdes
ou fundos de investimento. No
ano marcado pela chegada da pan-
demia, em que a taxa de poupanca
das familias atingiu méximos his-
téricos, aumentou para 9,4% a
proporcio dos portugueses que re-
ferem investir em acdes, obriga-
¢des ou fundos de investimento no
ano passado face aos 3,9% regista-
dos em 2015, segundo o "3° Inqué-
rito a Literacia Financeira da Po-
pulacio Portuguesa”.

De acordo com os dados do rela-
tério, publicado pelo Conselho
Nacional de Supervisores Finan-
ceiros (CNSF) os portugueses “re-
velam maior proatividade na apli-
cacdo da poupanca em 2020, com o
aumento da proporcio dos que re-
ferem investir em acdes, obriga-
¢des ou fundos de investimento”,
com alguns entrevistados também
a afirmarem investir em criptoati-
vos ou ICOs.

”As familias portuguesas sdo
mais tradicionais na sua forma de
investir privilegiando ativos com
risco especifico bancirio, como é o
caso dos depdsitos a prazo que ndo
oferecem qualquer rentabilidade, e
ativos imobilidrios”, sublinha Nu-
no Sousa Pereira, head of in-
vestments da Sixty Degrees.

Os dados do Instituto Nacioanl
de Estatistica (INE) revelam que a
taxa de poupanca das familias atin-
giu 12,8% no ano passado, um ma-
ximo de 2002, e mais 5,7 pontos
percentuais do que em 2019. Se-
gundo o relatério do CNSF, em
ano de maximo histérico, os por-
tugueses tiveram “um ligeiro au-
mento na proatividade na aplica-
¢do da poupanca” face a 2015. To-
davia, 58,5% manteve o dinheiro
na conta a ordem, 33,2% colocou-
-0 numa conta a prazo e 9,4% in-
vestiu em acdes, obrigacdes ou
fundos de investimento.

“Esta tendéncia portuguesa
estd, por um lado, alicercada nos
ainda frageis conhecimentos a ni-
vel financeiro mas, por outro, na
memoria recente dos problemas
causados por grandes instituicoes
portuguesas cotadas em bolsa,
como foram os casos do BES e da
PT”, considera Nuno Sousa Pe-
reira, realcando que “estas “feri-

No que toca

as poupancas,

58,5% dos
portugueses manteve
o dinheiro na conta
aordem e 33,2%
colocou-o numa conta
a prazo em 2020

das” em fase de cicatrizacio, cria-
ram uma aversio generalizada ao
risco na geracdo de investidores
nacionais que ainda é dominante
em termos de poupanca acumula-
da/capacidade de investimento”.

Ainda assim, Henrique Tomé,
analista da corretora XTB, assi-
nala que se nota “uma clara mu-
danca nas faixas etdrias mais no-
vas e o termo “investir” tem vin-
do a ganhar cada vez mais popu-
laridade ao longo dos dltimos
anos”.

A fotografia coloca, assim, Por-
tugal atrds dos pares europeus no
que toca a diverificacdo e poten-
cial de risco e retorno dos investi-
mentos.

“Atualmente as poupancas na-
cionais estdo muito centradas nos
depdsitos e poupanca com capital e
taxa garantida. Noutros paises, as

Unsplash

poupancas tém sido canalisadas
para investimentos mais diversifi-
cados com vdrios tipos de ativos,
sem capital garantido e com maior
exposicio a acdes”, refere Rui Cas-
tro Pacheco, direcao de investi-
mentos do Banco Best.

O analista d4 como exemplo, o
que denomina de apego as taxas de
juro. “Enquanto uma boa maioria
dos portugueses continua muito
apegada as taxas de juro, as quais
estao historicamente baixas, ou-
tros paises tém estado mais expos-
tos a outros ativos e, por exemplo,
a beneficiar da valorizacao dos
mercados acionistas”, diz.

Recuperacio nao dita maior
propensio para investir

O fim de uma crise dita geralmente
uma diminuicio da poupanca e
uma maior propensio para o con-
sumo e o cendrio ndo devera ser
muito distinto apds a recuperacio
da crise provocada pela pandemia,
segundo os analistas.

”Se as ultimas crises servem de
exemplo, a taxa de poupanca re-
gressa sempre aos valores anterio-
res passado o periodo de crise”, as-
sinala Jorge Duarte, economista da
Deco.

Rui Castro Pacheco antecipa que
“alguma incerteza que ainda va-
mos viver nos préximos meses nos
traga alguma prudéncia na retoma
do consumo, pelo que podemos ter
alguma estabilidade nos valores da
poupanca, mas penso que serd difi-
cil assistirmos a uma continuacio,
pelo menos significativa, na me-
lhoria dos valores”.

Uma opinido partilhada por Jor-
ge Duarte, que sustenta que “a me-
dida que a incerteza desapareca e a
economia volte a crescer, é impro-
vavel que haja um boom da pou-
panca em Portugal que seja susten-
tado a longo prazo”.

Apbs esse periodo, Nuno Sousa
Pereira considera que uma boa
parte da poupanca dos portugue-
ses deverad ser redirecionado para o
Consumo, como acontece noutros
paises.

“Ainda assim, é notavel verifi-
car o aumento do interesse dos
portugueses por temas como a li-
teracia financeira, as fontes de
rendimento alternativos, a gestdao
das financas pessoais e os temas
de investimento. Contudo, os
montantes acabam por ter ainda
pouca expressdo, uma vez que, re-
tirando a componente imobilid-
ria, o valor total de investimento
em ativos mobilidrios por familia
é baixo”, diz. ®

CUIDADOS A TER ANTES
DE INVESTIR

Primeiro do que tudo, apostar
num plano de investimento. E
este o principal conselho de
Jorge Morais, consultor da
Abreu Advogados, que alerta
para a importancia de
definicao do perfil do
investidor face ao risco, bem
como quais os valores para 0s
quais pretende assegurar um
risco menor, “sendo a
manutengao do capital a
preocupacao fundamental” e
“quais os valores para os
quais pretende obter uma
maior remuneracao,
associada a um maior risco”.
Para o especialista da firma
de advocacia,
independentemente do perfil
de risco, é sempre do
investidor a decisao sobre os
valores e a respetiva
percentagem que serao afetos
a cada tipo de operacao,
recomendando a
diversificagao da carteira
“mesmo no caso de ter um
perfil dindmico”.

“Antes da tomada de qualquer
decisao, o investidor deve
ainda confirmar se o
intermediario financeiro com
quem pretende iniciar uma
relagao esta devidamente
registado e autorizado na
CMVM a prestar os seus
servigos em Portugal”,
adverte, alertando que tal
ainda se torna mais permente
relativamente as plataformas
eletrénicas disponibilizadas na
internet. Recomenda ainda a
utilizagdo de instrumentos de
“facil acesso, geridos
profissionalmente, sujeitos a
supervisao, o que condiciona
as politicas de investimento
praticadas e obriga a
prestagao periddica de
informagao, como é o caso
dos fundos de investimento
mobiliarios e imobiliarios”.

JORGE MORAIS
Consultor da Abreu
Advogados
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Montanha-russa
mantem mercados
com sinal positivo

Fundos mobiliarios tém uma evolucio muito positiva, num periodo marcado pela volatilidade
provocada pela pandemia, com um que teve uma quebra aprupta dos mercados e maximos historicos.

rsferreira@jornaleconomico.pt

Os mercados de capitais viveram
uma auténtica montanha-russa no
ano que passou, com os indices a
subirem a maximos, em fevereiro,
na véspera da eclosdo da pandemia
de Covid-19, para cairem abrupta-
mente enquanto 0 nOvo coronavi-
rus alastrava e se decretavam os
primeiros confinamentos para
conter a doenca, um més depois.
Desde o pico dos mercados acio-
nistas, a 12 de fevereiro, até ao fi-
nal e marco, o indice mundial
MSCI perdeu quase um terco. Nos
Estados Unidos da América, o
Dow Jones perdeu 20% em apenas
16 sessdes e o Nasdaq Composite
levou mais uma sessio a fazé-lo,
entrando oficialmente em bear
market, enquanto outro indice de
referéncia, o S&P 500, perdeu mais
de um terco do valor em 33 dias,
quando, historicamente, uma cor-
recio desta magnitude leva mais

de 11 meses a concretizar-se. S6 na
“quinta-feira negra” de 12 de mar-
co, dia do mergulho generalizado
das bolsas, os indices norte-ameri-
canos perderam mais de 7%, mas
deste lado do Atlantico o portu-
gués PSI 20 teve o pior dia desde a
crise financeira de 2008, caindo
8,66%, em linha com os principais
mercados europeus, de onde se
destacava Milao, com um tombo
de 11%.

No entanto, os indices ressalta-
ram como uma bola de borracha
para iniciarem uma recuperacio
que os levou a novos recordes,
mesmo com a crise pandémica. O
computo geral de altos e baixos de
um ano atipico é francamente po-
sitivo e isso nota-se nos fundos de
acoes e nos fundos multiativos re-
gistados na Associacdo Portuguesa
de Fundos de Investimento, Pen-
soes e Patriménios (APFIPP), que
obtiveram, todos, uma rendibili-
dade positiva a um ano, com oito
em 10 a alcancarem valorizacdes
de dois digitos.

Se olharmos, apenas, para os
fundos de acdes, a rendibilidade
anualizada foi de dois digitos em
seis das sete categorias referencia-
das pela APFIPP e s6 porque o va-
lor do Montepio Euro Healthcare
subiu apenas 2,28%, o passo mais
lento entre os fundos de a¢des sec-
toriais. Todos os outros 38 fundos
cresceram mais de 10%.

O conjunto de fundos de acdes
da América do Norte registou as
maiores rendibilidades, com uma
média anualizada, a um ano, de
31,69%, quase trés pontos percen-
tuais acima da média de 28,8% re-
gistada pelos fundos de ac¢des glo-
bais, que também incluem os mer-
cados norte-americanos.

Neste periodo de pandemia, é
reconhecido que as empresas tec-
nolégicas colheram beneficios,
que se refletiram na sua cotacio.
Isso explica que, em plena pande-
mia, tenham surgido as duas pri-
meiras two trillion dollars compa-
nies, empresas que o mercado ava-
lia em mais de dois bilides de ddla-

BIoomberQ

res (cerca de 1,7 bilides de euros), a
Apple, que atingiu esta fasquia em
agosto de 2020, e a Microsoft, que
o fezagora, em junho.

Entre os oito fundos que inte-
gram a categoria da América do
Norte, destacam-se o BPI Améri-
ca, com uma rendibilidade de
37,09% e o Santander Acoes Amé-
rica, com 34,05%. Alids, estes dois
fundos foram os que registaram as
melhores rendibilidades, no dlti-
mo ano, segundo os ultimos dados
da APFIPP. O primeiro tem 25,8
milhdes de euros sob gestio e o se-
gundo 89,1 milhoes de euros, ten-
do ambos um nivel de risco de seis
(numa escala de um a sete), eleva-
do, que prevé uma volatilidade
histérica entre 15% e 25%.

A terceira maior rendibilidade
coube ao Caixagest Acdes Emer-
gentes, com 33,9%. Tem 9,7 mi-
lhdes de euros sob gestio.

No conjunto de fundos de a¢des
europeias, a rendibilidade média,
anualizada, a um ano, foi de
23,13%, enquanto nos fundos de
acoes ibéricas a rendibilidade mé-
dia foide 23,47%.

Luz continua

ao fim do tdnel 2021

Desde o inicio do ano, o ritmo de
crescimento abrandou, mas a ten-
déncia de expansio manteve-se,
com todos os fundos de acdes obti-
veram rendibilidades positivas a
trés e a seis meses.

Destacam-se os fundos de acoes
globais, com uma rendibilidade
média de 17,17%, e a categoria de
fundos de acdes europeias, com
16,6%. Entre os fundos de acdes
globais sobressaem o IMGA Glo-
bal Equities Selection - Categoria
A, com uma rendibilidade de
19,95%, e o Caixa Acdes Lideres
Globais, com 18,61%. No caso dos
fundos de a¢des europeias, a evo-
lugdo mais positiva é a das unida-
des de participa¢do do Santander
Accoes Europa - Classe C, que en-
gordaram 18,99%, logo seguidas
pelas do Montepio A¢des Europa —
Classe I, com 18,11%.

Em maio e junho, com o decor-
rer dos processos de vacinacio, es-
sencialmente no mundo Ociden-
tal, e com os resultados positivos
das empresas, tendo como pano de
fundo as perspetivas de crescimen-
to da generalidade das economias,
os investidores tornaram-se mais
otimistas.

O periodo em que nos mantemos
de taxas de juro historicamente bai-
xas também faz com que as a¢des se-
jam uma op¢ao encarada como vid-
vel, face a outras alternativas.

No més passado, o Stoxx 600,
indice que agrega as 600 maiores
cotadas europeias, atingiu um ma-
ximo, depois de oito sessdes con-
secutivas a bater metas histéricas,
naquela que foi a mais longa série
de recordes desde 1999.

O desenvolvimento dos progra-
mas de vacinag¢do e dos programas
governamentais de estimulo eco-
némico, que se querem com maior
intensidade no segundo semestre
do ano, deixam as principais orga-
nizacoes internacionais otimistas,
com projecdes positivas de cresci-
mento acelerado, para atingir ni-
veis pré-pandemia, ja em 2022.
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FUNDOS IMOBILIARIOS

FII continuam marcados
pela reduzida liquidez

As subscricoes de fundos de investimento imobiliario sofreram uma ligeira reducéo, em termos de volume, nos primeiros cinco

meses do ano. Os fundos abertos de rendimento mantém rendibilidades elevadas.

VITOR NORINHA
vnorinha@jornaleconomico.pt

O volume sob gestdo dos fundos
de investimento imobiliario (FII)
nacionais era de 10.706 milhdes de
euros no final de maio, de acordo
com a Associacdo Portuguesa de
Fundos de Investimento, Pensdes
e Patrimoénios (APFIPP). Este vo-
lume significa um recuo de 1,2%
nos volumes desde o final de de-
zembro dltimo.

A explicacio pelo recuo nas
subscricdes pode ser encontrada
nas expetativas de rendibilidade
que, em termos efetivos, sio nega-
tivas em alguns fundos abertos de
acumulacdo, mas, em contraste,
sdo positivas nos fundos abertos de
rendimentos e com valores que es-
tdo naturalmente acima da infla-
¢do e muito acima das aplicacdes
em depdsitos tradicionais nos ban-
cos. Outra explicacdo para o recuo
do interesse, essencialmente dos
particulares, é a liquidez, ja que
existem janelas de resgate que po-
dem chegar aos 12 meses. Jodo
Pratas, o presidente da APFIPP,
explicou ao Jornal Econémico, em
entrevista (ver nesta edicio do
Guia de Fundos) que o investi-
mento em FII é diferente do que é
feito nos fundos de investimento

O recuo nas
subscricoes pode
ser explicado com
expetativas de
rendibilidade que, em
termos efetivos, sao
negativas em alguns
fundos abertos

de acumulacao,

mas positivas

nos fundos abertos
de rendimentos

mobilidrio (FIM). Justifica que o
mercado nio é liquido e isso justi-
fica o resgate que pode variar entre
os dois meses para os pequenos in-
vestidores e o prazo de um ano ja
referido. E alerta que sem este mo-
delo de resgate algumas gestoras
poderiam nio conseguir fazer face
aos referidos resgates. Esta situa-
cao derivam da tdltima crise finan-
ceira e em que os bancos deposita-
rios acabaram por fazer importan-
tes compras de unidades de parti-
cipacdo dos fundos imobilidrios
por forma a manté-los com liqui-
dez suficiente.

Rendibilidades interessantes
As rendibilidades dos fundos aber-
tos de rendimento sdo interessan-
tes, quando comparadas com os
depésitos bancarios tradicionais
ou com as aplicacdes em fundos
mobilidrios de curto prazo.

No entanto, perdem para o mer-
cado de risco onde estdo viarias
classes de fundos mobilidrios. Os
dados siao da APFIPP que nos diz
que a melhor performance em ter-
mos de rendibilidade efetiva com
dados de 31 de maio pertence ao
fundo Imofid da Fidelidade com
3,03%, sendo que em termos anua-
lizados é possivel chegar aos 7,49%
de rendibilidade. O Imofomento
do BPI Gestido e Activos tem uma
rendibilidade nos primeiros cinco
meses do ano de 0,76%; enquanto
o Fundimo da Caixa Gestdo de Ac-
tivos estd nos 1,57%; o Imopou-
panca FEIIA do Fundiestamo estd
nos 0,64%; o NB patriménio da
GNB apresenta uma rendibilidade
efetiva de 1,28% e uma rendibili-
dade anualizada de 3,13%. O Valor
Prime, do Montepio Valor, tem
1,41% de rendibilidade até maio e
potencial de chegar aos 3,43%; e o
VIP da Silvip estd nos 1,67% e
pode chegara 4,09% de rendibili-
dade anualizada.

Diferente é a perspetiva para os
fundos abertos de acumulacio
onde as melhores performances
em termos de rendibilidade efetiva
é do fundo AF Portfélio Imobilii-
rio da gestora Interfundos e com
um valor de 2,17% e uma rendibi-
lidade anualizada de 5,33%. Um
outro fundo positivo é o CA Imo-
bilidrio FEIIA gerido pela Square
Asset Management com 1,37% de
rendibilidade nos primeiros cinco
meses do ano e que em termos
anualizados significa 3,34%, de
acordo ainda com a APFIPP. Da
mesma gestora o fundo Property
Core Real Estate fund revela uma
rendibilidade de 1,15% até maio.

Diferencas de dimensio
Interessante verificar que ha uma
diferenca grande entre volumes
sob gestdo dos diversos fundos. O
CA Imobilidrio tem 867 milhdes
de euros de ativos sob gestio, en-
quanto o Property Core Real Esta-
te da mesma gestora tem 13,6 mi-
lhoes de euros, e o AF da Interfun-
do tem 249,5 milhdes de euros de
ativos. Nos fundos abertos o maior
volume é da Fundimo com 617
milhdes de euros, enquanto o VIP
tem 326 milhdes de euros de ativos
sob gestdo e o valor Prime quase
279 milhoes de euros.

Nos fundos de reabilitaciao urba-
na as rendibilidades efetivas sio
negativas. O Coimbra Viva perde
5,49% até maio e o Principe Real
Reabilitacao Urbana tem uma ren-
dibilidade efetiva negativa de
1,42%.

O maior numero de fundos es-
tao na classe dos Fundos Fechados
de Desenvolvimento e as dispari-
dades nas rendibilidades sdo gran-
des. Destacam-se pela positiva o
Invesfundo da Gestifimo com
39,90% positivos; o Oceanico III -
FEIFF com 1,5% positivos; ou ain-
da o Grand Bay Residences — SI-
CAFI com 22,69% positivos nos
primeiros cinco meses do ano.
Também o Splendimension SICA-
FI da Lynx Asset Management
tem 15,05% positivos. Pela negati-
va temos o Lisfundo da GEF com
12,97% negativos; o Unicampos
FEIIF da GNB com 15,49% negati-
vos; o0 RSNX com 21,74% negati-
vos; ou o Almost Future da Silvip
com 10,09% negativos. O mesmo
tipo de comportamento apresen-
tam os fundos fechados de arren-
damento. ®

Cristina Bernardo

NEGOCIOS DOS FUNDOS

Ter um bom inquilino, com um
contrato longo e uma taxa de
retorno compativel com a
politica do fundo séo os
ingredientes para o
investimento. Em novembro
ultimo, a Sonae Capital
vendeu o Aqualuz Suite Hotel,
em Lagos, ao fundo
Imofomento, gerido pelo BPI
Gestao de Ativos, uma das
instituicdes que apresenta
melhor nivel de liquidez do
mercado dos FII. O negécio
envolveu um contrato a 20
anos com o grupo Sonae,
tendo sido intermediado pela
consultora imobiliaria JLL. A
transagao final ficou nos 20,65
milhdes de euros e a gestao é
da SC Hospitality, a unidade
que faz a gestéao do negécio
hoteleiro da Sonae Capital. O
comentario feito por
responsaveis da consultora
vai no sentido de que mesmo
com a incerteza do turismo, o
interesse no setor hoteleiro
por parte dos investidores,
mantém-se. Ainda
recentemente foi noticia o
facto de a Sonae Capital estar
a investir 17,5 milhdes de
euros numa nova marca
hoteleira, a The Editory
Collection Hotels, prevendo vir
a atingir os 600 quartos até
2025.

Mas néo é s6 hotelaria que os
fundos imobiliarios procuram.
Ha interesse em escritérios,
armazeéns, supermercados ou
retail parks. O fundo
imobiliario do grupo Fidelidade
anunciou nos ultimos dias ter
adquirido uma loja inserida no
antigo edificio do Diario de
Noticias, situada no Marqués
de Pombal, no coragéo de
Lisboa. O Imofid, gerido pela
Fidelidade SGOIC e com a
assessoria da C&W, envolveu
13,9 milhdes de euros. O
vendedor foi a Avenue que
em 2019 tinha adquirido todo
o complexo do antigo DN por
45 milhdes de euros. Para os
préximos dias esta prevista
uma grande transagao
imobiliaria no Porto por parte
de outro fundo imobiliario,
enquanto o Imofomento do
BPI anunciou esta semana a
compra da Makro de
Alfragide.
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A SILVIP - Sociedade Gestora de Organismos de Investimento Coletivo, S.A., € uma sociedade gestora de organismos de investimento coletivo, fundada em 1987, é uma asset manager
especializada na gestdo de fundos de investimento imobiliario colocados junto de investidores privados e institucionais, de capital privado e maioritariamente independente de grupos
financeiros.

Com 35 anos de mercado, a SILVIP estabeleceu a sua reputacio no mercado imobiliario e financeiro portugués com a gestio do reputado Fundo VIP. Recentemente, ampliou a sua
carteira mandatos, gerindo 8 organismos entre Fundos de Investimento e SICAFIs.

Privilegia a relacdo proxima com os investidores, numa 6ptica de “boutique de investimento” capitalizando o profundo conhecimento do mercado imobiliario portugués em diferentes
estratégias de investimento - core, value added e opportunistic - nos mais diferentes sectores - residencial, servicos, logistica e retalho - beneficiando da experiéncia e da extensa rede de
contatos dos seus profissionais.

Building on Trust é o seu modo, assumindo o compromisso formal com os investidores no desenvolvimento de uma relacio de longo prazo.

FUNDOS ESTRELA

Descricao CONDI(}()ES GERAIS DO FUNDO VIP
O Fundo VIP, criado em 1987, é
um Fundo Imobiliario Aberto

Tipo de Fundo Fundo Imobilidrio Aberto de Rendimento Os rendimentos liquidos distribuidos trimestralmente

Reinvestimento

com distribui¢cao de rendimento,
constituido por um patriménio
auténomo pertencente aos
participantes, cujos ativos estao

Composicao da Carteira  Minimo de 75% em investimentos imobiliarios

Distribuicao
de Rendimentos
Clientes

Trimestral — 15 de margo, junho, setembro e dezembro

Particulares e Empresas

podem ser reinvestidos automaticamente na aquisicao
de novas Unidades de Participagao, sem pagamento
de comissé&o.

Unidades de Participagao até 3 anos, inclusive - 1,5%

localizados essencialmente nos
principais centros urbanos —
Lisboa e Porto.
E um fUndO de dIStI’IbUIQéO de Classe de Risco “1 - Risco Baixo”, por apresentar
d_ t intervalos de volatilidade inferiores a 0,5%. Entidades

rendimentos aos seus
participantes, efetuando o Subscrigdo Minima 5 unidades de participagao com mdltiplos Comercializadoras
pagamento dos rendimentos de de 5 unidades de participacdo para montantes superiores
3 em 3 meses, em funcao dos Isencao até 31/12/2021;
resultados liquidos realizados, . .

P P . Apos essa data:
através de crédito automatico na

< 2.500.000 Euros - 1%

conta a ordem. Em 2020, o valor

distribuido (bruto, sujeito a Comisséao de Subscricdo > ou =a 2.500.000 Euros e < 5.000.000 Euros - 0,5%
retencao na fonte) foi de cerca > ou = a 5.000.000 Euros e < 10.000.000 Euros - 0,25%
de 10 milhGes de euros. > ou = a 10.000.000 Euros - 0,125%
Foi-lhe atribuido em 2020, pelo
segundo ano consecutivo, o
Prémio do Melhor Fundo de
Investimento Imobiliario Aberto
pela APFIPP/Jornal de Negécios
(este prémio é da exclusiva
responsabilidade da entidade
que o atribuiu).

Prazo Adequado Superior a 3 anos Comissao de Resgate Unidades de Participacao entre 3 e 5 anos, inclusive - 1%

1 Unidades de Participagdo entre 5 e 10 anos, inclusive - 0,5%
Nivel de Risco Unidades de Participagdo com mais de 10 anos - 0,25%
Banco Montepio

Banco Carregosa

Para outras informagdes, por favor consultar o prospeto e Informagdes Fundamentais Destinadas aos Investidores (IFl), informacéo disponivel em www.montepio.pt,
www.bancocarregosa.com, www.silvip.pt e www.cmvm.pt e nos balcdes da Caixa Econémica Montepio Geral e no Banco Carregosa.
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TENDENCIA DE CRESCIMENTO E PARA MANTER,
NO SEGUNDO SEMESTRE, APESAR DO RISGO

Os atores do mercado acreditam que a rota de crescimento vai manter-se, alavancada pela aceleracao dos processos de vacinacao
contra a Covid-19 e pela recuperacio das economias. O risco para um melhor desempenho esta no comportamento da inflacao.

QUAIS
nS PERSPETIVAS
DE EVOLUGAO
DOS MERCADOS PARA
0 SEGUNDO SEMESTRE
E 0 IMPACTO
NA ESTRATEGIA
DE ALOCAGAO DE
ATIVOS NAS VARIAS
CLASSES DE FUNDOS
MOBILIARIOS?

CEO e gestor dos fundos
da Optimize SGOIC

A forte subida nos denominados
ativos de risco registada no primeiro
semestre foi suportada por entradas
liquidas recorde nos fundos globais
de acdes no montante de 580 mil
milhdes de délares norte-americanos.
Nunca tanto dinheiro rumou ao
mercado acionista, principalmente
devido a reduzida taxa de
rentabilidade das obrigacdes que
continua em minimos histéricos,
apesar da perspetiva de subida
ligeira das taxas de juro norte-
-americanas em 2023. Atualmente,
temos mais de 12 bilides de ddlares
de divida que negoceia com
rentabilidade negativa, o que
continuara a beneficiar os ativos de
risco.

No segundo semestre, estaremos
atentos a reunido dos Bancos
Centrais em Jackson Hole, onde sera
analisado o tema da inflagao e da
resposta da politica monetaria, uma
vez que se assiste a discussao se
estamos perante algo temporario ou
uma alteragao estrutural no custo de
vida. Por um lado, existe uma
pressao para a retirada de estimulos
tendo em conta a bolha que se pode
estar a formar atendendo a subida
dos mercados, por outro, os receios
em assegurar que esta retoma &
solida, tendo em conta as incertezas
que ainda decorrem da pandemia.
Outro fator de atengao é a evolugao
do preco da energia, gas,
eletricidade e petréleo, que pode
condicionar a retoma econémica, e,

ao mesmo tempo, dar urgéncia ao
investimento em energias
renovaveis.

Para o segundo semestre
manteremos uma exposi¢ao
relevante aos mercados acionistas,
privilegiando as agdes tecnoldgicas,
de energia renovavel, sector luxo e
industriais, no fundo, as que melhor
conseguem repercutir o aumento de
precos nos consumidores. No
mercado obrigacionista estaremos
atentos a emissoes de paises
emergentes em moeda forte e
obrigagcbes de empresas americanas
com rendimento superior ao da
inflagdo.

CIlO EMEA and Global Head of
Equities da Columbia Threadneedle

Fund Manager Multi Asset
da Columbia Threadneedle

Os caminhos econémicos divergiram
durante este ano, a medida que as
infecdes por Covid-19 aumentaram
mais uma vez em muitas partes do
mundo, levando a mais restricoes. O
caminho para a reabertura depende
fortemente do ritmo das vacinacoes.
Viagens, entretenimento e
hospitalidade continuam a ser os
sectores mais atingidos, mas estao a
comecar a ver um futuro mais
brilhante, em que os processos de
vacinagao aumentam a confianga.
Esperamos que a procura reprimida
por servigos impulsione o
crescimento na segunda metade do
ano, levando a surtos de pressao
inflacionaria, que os bancos centrais
provavelmente enfrentardo. Tendo
apoiado com sucesso 0os mercados
financeiros com enormes programas
de comparas de ativos (quantitative
easing], os bancos centrais
continuarao a reforgar os seus
balancos nos proximos trimestres e

estes deverao permanecer elevados
no longo prazo.

Os governos precisardo de apoio
continuado para gerir o aumento dos
niveis de divida, o que pesara ainda
mais sobre o crescimento potencial
das economias, limitando as
pressoes inflacionistas.

Em termos da alocagao de ativos,
continuamos a acreditar que os
melhores retornos ajustados ao risco
virdo de agbes e crédito corporativo
nos proximos 12-18 meses. Com
ganhos fortes e acima do consenso
esperados neste ano e no préximo, a
Asia e 0 Japao deverdo entregar,
confortavelmente, um crescimento de
ganhos compostos de dois digitos
entre 2020 e 2022, que € varias
voltas maior do que os da Europa ou
do Reino Unido. Continuamos com
uma posi¢ao construtiva em relagao
as agoes dos EUA, onde a forga da
temporada de resultados do primeiro
trimestre foi surpreendente.

A equipa de Espanha continua a ver
oportunidades no sector de
empresas mais pequenas nos
Estados Unidos, também um
momentum positivo para as agoes
ESG europeias e para avaliacdes
atraentes de agdes do Reino Unido.
Finalmente, também olha de forma
positiva para a qualidade global
como um investimento de longo
prazo. Os fundos que a equipa de
Espanha recomenda seriam o
Threadneedle (Lux) American
Smaller Companies, o Threadneedle
(Lux) Global Focus, o Threadneedle
(Lux) UK Equities e o Threadneedle
(Lux) Pan European ESG Equities.

Responsavel de Alocacao de
Ativos da Caixa Gestao de Activos

Ap6s um inicio de 2021 em que
algumas economias experienciaram
uma moderagao substancial na
retoma em curso, as perspetivas de
uma reabertura mais sustentada na
segunda metade do ano séo
promissoras. Para tal contribuem a
diminuigdo gradual das medidas de
confinamento, possibilitada pelos
progressos na vacinagao, e o
impulso gerado na procura agregada
pelos programas de estimulo fiscal.
Adicionalmente, as incertezas
relacionadas com os riscos latentes
advindos da evolugéo futura da
pandemia tém mantido, e deverao
continuar a manter, os decisores
monetarios e fiscais atentos e mais

predispostos a permanecerem com
politicas mais expansionistas que em
ciclos passados. Neste
enquadramento, o crescimento
tendera a continuar a ser suportado
por politicas macroeconémicas
acomodaticias, o que devera gerar
um ambiente favoravel para um
maior otimismo junto dos agentes
economicos. Os dados mais recentes
confirmam que o contexto global
continua a caracterizar-se como
extremamente robusto, o que suporta
a perspetiva de que o crescimento
continuara a ser um dos mais
elevados das ultimas décadas.

Nesta envolvente, sera expectavel
que as classes de maior risco
apresentem os melhores
desempenhos. Para além do
crescimento econdémico robusto,
estar-se-4 também perante leituras
de inflagéo relativamente elevadas,
face as verificadas nos ultimos anos,
que deverao suportar o aumento das
taxas de juro de maturidades mais
longas. Desta forma, é provavel que
uma estratégia de alocagdo com uma
maior exposi¢ao a ativos de risco
gere valor para uma carteira
multiativos, tendo em conta um
cenario em que 0s principais
mercados acionistas e de crédito
high yield continuem a evidenciar
retornos mais favoraveis
relativamente aos das classes de
divida publica e privada de melhor
qualidade crediticia.

Directora de Equity Investment
Funds na GNB Sociedade Gestora

de Fundos de Investimento Mobiliario
e na GNB Gestao de Ativos

Espera-se que os préximos meses
de 2021 sejam a segunda temporada
dos acontecimentos do primeiro
semestre: 0s mesmos riscos e temas
serdo o centro das atengdes dos
investidores, mas agora a partir de
valorizagbes mais altas.

Inflagdo ou nado inflagdo? Esta é a
pergunta central que esta na mente
de todos. Estando nés a assistir a um
crescimento dos pregos acima da
média habitual, principalmente nos
Estados Unidos da América, a divida
consiste em saber se este € um
contexto conjuntural (e, portanto,
temporario) ou mais estrutural. Em
fungao da resposta, teremos mais ou
menos volatilidade nos mercados,
maiores ou menores taxas de juro e,
por consequéncia, uma diferente
estratégia de investimento.

Assim, esperamos um mercado mais
volatil, em fungao da clarificagcdo que
se for tendo ao nivel da inflagao e da
reabertura das economias. Estamos
num momento de transigao, apoés
uma curta mas profunda recesséo e
com valorizagdes perto de maximos,
onde a dispersao é uma certeza.
Desta forma, a diversificagcao entre
tipos de ativos e geografias é crucial,
onde se torna (ainda mais) critica a
selecao: setor a setor, empresa a
empresa, sem esquecer os temas
ligados a sustentabilidade, cada vez
mais presentes na mente de
investidores e governantes.
Acreditamos que esta segunda
temporada exige estratégias de
protegao para a volatilidade, mas
também de diversificacao em acdes
e divida privada, com um
enviesamento para Europa e
mercados emergentes asiaticos, mas
seletivas para histérias de
crescimento de qualidade.

Responsavel do Santander
Asset Management

A aprovagao das primeiras vacinas
contra a Covid-19 despoletou o que
agora percebemos como uma
mudanga estrutural no sentimento
dos investidores, permitindo-lhes
vislumbrar uma normalizacdo da
economia e a possibilidade de uma
recuperacgao real ao nivel do
investimento, do consumo e da
empregabilidade. Com o aumento
progressivo da populagao vacinada,
tornou-se possivel chegar ao fim dos
confinamentos severos, levando a
uma recuperacao significativa da
mobilidade, o que acelerou a
recuperagao econémica, ao afetar
drasticamente o sector dos servigos,
que corresponde ao principal motor
dos paises desenvolvidos, e que
tinha sido superado nas fases iniciais
da recuperacéo pelo sector industrial.
Para o remanescente de 2021, esta
recuperagao tornar-se-a mais
extensa e generalizada, a medida
que nao s6 a vacinagao de uma
maior parte da populagao é
alcangada, mas também que os
efeitos das politicas monetarias
expansionistas dos bancos centrais
sa0 sentidos na economia.
Complementarmente, o efeito das
ajudas publicas patrocinadas por
planos de reativagdo comecara a ser
sentido.

A injecao do otimismo econémico
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coexiste com a aparigao légica do
medo de um ressalto na inflagdo. O
preco dos principais bens e servi¢cos
devera refletir a recuperagao da
atividade, o que apesar de serem
boas noticias, poder-se-a tornar
também a principal sombra de divida
relativamente a continuidade da boa
evolugao dos mercados financeiros.
O medo que recai sobre a inflagao
podera definir, entdo, a trajetéria dos
mercados no curto prazo.

Neste ambiente, as agoes irdo
provavelmente continuar com uma
boa performance, suportadas pela
aceleragao da economia, pelos bons
resultados corporativos e pela
continuagao do fluxo monetario
proveniente dos investidores para
esta classe de ativos. Por outro lado,
0 mercado obrigacionista ainda se
encontra a enfrentar leituras
elevadas de inflagao, onde as
obrigagdes ligadas a inflagao
poderao ser beneficiadas e as yields
soberanas de longo prazo poderao
ser afetadas pelo aumento da
volatilidade. Por fim, os bancos
centrais continuarao a tentar conciliar
a remogao de alguns estimulos,
previamente implementados durante
o curso da pandemia, com uma boa
gestao das expetativas dos
mercados financeiros.

A estratégia passara por maximizar o
retorno em ativos imobiliarios de
rendimento, de risco conservador,
num contexto de juros baixos,
mantendo/investindo em ativos bem
localizados, com rendas estaveis e
prazos mais longos.

Em Portugal ha dois fatores
incontornaveis: o turismo e, uma vez
reunidas as condigoes para a sua
reabertura, ainda que gradual, com a
contengao da quarta e eventuais
vagas seguintes (com ressalva de
aparecimento de novas estirpes que
podem contrariar esta contengao), a
retoma é inevitavel. Por outro lado, e
fora do contexto do turismo, a
atratividade de Portugal no contexto
global mantém-se, nao se tendo
alterado os fundamentais, ou seja, a
excelente preparagao dos quadros
portugueses, a competitividade dos
servicos, o nivel de custo de vida, a
facilidade de integragao de
expatriados em Portugal e um
servigo de salde que sai reforgado
com provas dadas na resposta ao
contexto pandémico.

Neste contexto, os ativos no sector
do turismo assumem importancia
assinalavel.

A W

<

Diretor de Estratégias
de Investimento da OFI Holding

O primeiro semestre do ano tem sido
muito positivo, em linha com a
evolugao do mercado desde a
descoberta das vacinas em
novembro passado. Este tema de
“reabertura” das economias levou a
uma recuperacao espetacular da
atividade econémica e dos lucros. Os
principais indices de agoes
internacionais aumentaram entre
40% e 50% desde novembro. Esta
boa noticia parece-nos ja descontada
nos pre¢os hoje, quando as
avaliagoes estao bastante elevadas.
Acreditamos que pode ter inicio uma

fase mais incerta.

Os investidores devem, agora,
concentrar-se noutros tépicos. Em
primeiro lugar, sobre o caracter
ciclico ou mais estrutural da subida
da inflagao e a futura reacao dos
bancos centrais sobre este
importante tema. Pode-se suspeitar
que eles sejam complacentes demais
com governos altamente
endividados, em detrimento do
detentor dos titulos. Outras questoes
também podem atrair a atengao dos
mercados e criar uma volatilidade
renovada, nomeadamente na zona
do euro durante as proximas eleigdes
alemas, que terao lugar em
setembro, sobre a disciplina
orgamental e um novo pacto de
estabilidade sobre a moeda Unica
europeia.

E por isso que mantemos posicdes
patrimoniais neutras em relagdo as
alocagoes estratégicas. Assim, fases
de mercado mais volateis
proporcionarao oportunidades para
fortalecer os investimentos.

»

No segundo semestre, deveremos
continuar a assistir a uma
reaceleragao da actividade
econdmica nas principais economias
ocidentais, em particular nos EUA e
Europa onde os programas de
vacinagao decorrem a um ritmo mais
satisfatério. No que toca ao Japao e
a algumas geografias emergentes,
mais recentemente fustigadas por
nova vaga pandémica, é expectavel
um regresso a normalidade com um
desfasamento de alguns meses.
Finalmente a China, que se tem
debatido com uma subida dos custos
das matérias-primas e com uma
apreciagao da sua moeda (yuan),
tem revelado alguma moderacéo em
termos de crescimento econémico.
Assumindo que o mercado de taxas
de juro permanece estavel, as
accdes apesar de dispendiosas em
termos de multiplos poderdo
continuar a beneficiar dos extensos
estimulos fiscais e da manutengao
de politicas monetérias
acomodaticias. De forma inversa, se
os problemas logisticos e a inflacéo a
nivel do produtor subsistir por um
periodo mais longo de tempo é
plausivel que os bancos centrais se
tornem menos acomodaticios, em
particular se subida de precos for
acompanhada por um crescimento
econdmico sélido. Neste cenario,
poderemos assistir a uma subida das
taxas de juro reais, que
presentemente descontam um
suporte por parte dos bancos
centrais até final de 2023.

Na actual conjuntura, damos
preferéncia a estratégias
balanceadas com exposi¢cao
diversificada as diferentes classes de
activos, adicionando investimentos
descorrelacionados das classes
tradicionais (acc¢des e obrigacdes).
Assumindo um cenario base de
estabilidade de taxas de juro e
suporte dos bancos centrais, as
acgoes deverao continuar com
retornos satisfatérios. Mas nao deixa
de ser verdade que mesmo

Administrador
da CA Gest

atendendo ao crescimento explosivo
de resultados empresariais que é
esperado para os préximos
trimestres, as valorizagdes estao ja
dispendiosas e o risco de episodios
de “risk off” & agora maior, sobretudo
na transigao para uma fase do ciclo
econémico onde sdo plausiveis
subidas das taxas directoras dos
bancos centrais e remogao de
estimulos.

“r

Responsavel pela Gestao
de Carteiras de Segmento-alto
da BPI Gestao de Ativos

No segundo semestre, a tomada de
risco nos mercados financeiros
devera depender de trés fatores:
transitoriedade da subida da inflacéo,
crescimento econdémico chinés e
novas variante da Covid-19.

Uma analise desagregada das
recentes surpresas de inflagdo nos
EUA revela que sao de natureza
transitéria, por a oferta
macroeconémica nao ter antecipado
uma recuperagao tao rapida da
procura. Mantendo-se este contexto,
a redugao do QE por parte da FED e
as futuras subidas de taxas devera
ser gradual e antecipavel “sem dor”
pelos mercados.

Contrariamente a Europa e aos EUA,
a China nao teve uma contracéao da
riqueza em 2020, procurando que o
crescimento econdémico atual seja de
maior qualidade e menos assente
nas tradicionais infraestruturas
capital intensivas. Esta nova forma
de crescer implica um menor
consumo de produtos que muito
beneficiaram o crescimento mundial.
Por Ultimo, as variantes mais
transmissiveis e resistentes as atuais
vacinas. Este é o maior risco que os
mercados financeiros enfrentam.
Ainda assim, mesmo que se
materialize, a prazo o mercado
devera estabilizar. Agora estamos
muito melhor preparados para lidar
com variantes do que no inicio da
pandemia, até porque as vacinas
mRNA mensageiro podem ser
alteradas em cerca de 3 semanas e
o reforgo de vacina sera apenas de
uma dose. Isto implica que este
“Worst Case Scenario” seria limitado
no tempo.

Neste ambiente pouco propicio a
acerto em previsoes, arriscamos a
indicagao que face ao actual nivel de
taxas de juro reais negativas é dificil
imaginar retornos sustentaveis em
portfolios sem uma importante
componente accionista.
Adicionalmente temos assistido a um
aumento da correlagao entre as
acgoes e as obrigacdes pelo que
estas ultimas tém perdido
importancia enquanto elemento
diversificador. Neste momento os
portfolios estdo um pouco “orfaos” de
activos que possam diversificar o
portfolio, sendo que o ouro emergiu
no ano passado como um activo a ter
em conta num portfolio diversificado.

N&o hé
desculpas para
ndo investir

Estamos constantemente a
ser tentados por impulsos
de consumo para atingir sa-
tisfagdes pessoais que nao
passam de sensacoes eféme-
ras. Um dos desafios passa
por racionalizar e disciplinar
os gastos supérfluos e ca-
nalizar estas “conquistas”,
leia-se resisténcia ao consu-
mo excedente, para habitos
de poupanga e de aplicagao
desses pequenos esforcos em
investimento para realizagoes verdadeiramente relevantes. Por
exemplo, a poupanca para a compra de uma casa, a educagao
dos filhos, uma viagem, complemento da reforma, em suma para
sermos financeiramente mais independentes.

Anteriormente, apenas quem detinha montantes elevados, é que
conseguia ter acesso a uma carteira de investimento diversifica-
da uma vez que os elevados custos de transacao e de custodia
eram penalizadores para pequenos montantes, ja que sacrifica-
vam grande parte da sua rentabilidade esperada. Hoje em dia
existem solugoes de investimento no mercado, que mitigam to-
dos estes custos. Remeto para os fundos de investimento, mui-
tos dos quais ja nao praticam custos de subscricao e de resgate,
sendo que alguns permitem inclusivamente o investimento com
valores minimos acessiveis a todos, por ex, 10 eur. Este tipo de
produto é a verdadeira resposta a necessidade de aplicacao da
poupanca para todos os investidores que pretendam ter acesso
a uma carteira diversificada, democratica, profissional e menos
onerosa. Em suma, um fundo de investimento nao & mais que
uma carteira de investimentos partilhada por todos os investido-
res na proporcao das unidades de participacao subscritas.

Mas nao é apenas a tentagao ao consumo que temos de olhar,
é fundamental ter paciéncia. Quanto maior o horizonte tempo-
ral do investimento em carteiras bem diversificadas, maior é a
probabilidade de os retornos atingirem os valores pretendidos e
menor o risco de perdas. Ou seja, quanto maior for o periodo de
investimento, menor é o impacto do risco de entrada/saida nos
pontos “altos”/“baixos”.

A paciéncia aliada a racionalidade, surge como um pilar basilar
para o sucesso da estratégia previamente delineada. Infelizmen-
te, & perfeitamente natural a tentacao, e por demasiadas vezes a
decisao, de sair temporariamente dos mercados nos ciclos mais
turbulentos, assumindo as perdas tidas até ao momento, com a
confianca e intengao de voltar “passado uns tempos” em con-
digdes mais vantajosas, leia-se pre¢os mais baixos. Como diz o
povo, “gato escaldado de agua fria tem medo”, e a confianca em
reentrar surge demasiado tarde, normalmente apds os mercados
superarem as quedas anteriores, perdendo grande parte da re-
cuperagao.

Posto isto, & fundamental assumir uma abordagem disciplina-
da e manter a conviccao no poder da diversificacao, e do longo
prazo no processo de investimento. De facto, “distribuir os ovos
por varios cestos” permite diminuir o risco global das carteiras de
investimento, defendendo o patrimonio acumulado. Respeitar o
horizonte temporal idealizado é essencial para que varias ideias
de investimento atinjam o seu valor, permitindo ultrapassar as
varias intempéries que vao atormentando os diversos ciclos de
investimento e beneficiar do efeito capitalizacao, ou seja, gerar
rendibilidade sobre a propria rendibilidade acumulada.
Acabaram-se as desculpas para o deixa andar!

CARLOS PINTO
Senior Investment Manager

OPTIMIZE

Investment Partners

com o apoio
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INCERTEZA OBRIGA A REDOBRAR A PRUDENCIA
NOS INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

O mercado continuara marcado pelas taxas de juro historicamente baixas, mas ha riscos no horizonte, nomeadamente a inflacéo,

que podera alterar o status quo, e, claro, a evolucao da pandemia de Covid-19.

QUAL A ESTRATEGIA
DOS FUNDOS
DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO
NUM CONTEXTO
DE JUROS BAIXO0S
E RETOMA ECONOMICA
CONDICIONADA
PELA COVID?

Administrador da SILVIP -
Sociedade Gestora de Organismos
de Investimento Coletivo

Em termos estratégicos, a gestao
dos organismos de investimento
imobiliario, em especial a dos
organismos abertos, adotou uma
perspetiva prudente face a evolugao
da pandemia. Neste ambito, pese o
crescimento do aforro das familias e
das empresas, os impactos
econdémicos da crise sdo
assimétricos em diferentes setores
de atividade, quer em dimensao,
quer em consequéncias. Pela
negativa, € notério o impacto
negativo no sector dos conjuntos
comerciais ou dos conjuntos
turisticos.

O contexto atual é igualmente
marcado pelas baixas de juro... uma
panaceia financeira em tempos de
crise que permite aliviar as
consequéncias econémicas da
pandemia. No entanto, o clima de
baixas taxas de juro cria tensdes na
valorizagao excessiva dos ativos
financeiros e imobiliarios. A prazo,
num “novo normal pés-pandémico”,
0s agentes antecipam uma subida de
taxas de juro, obrigando a cautela no
investimento em ativos com contratos
longos e retornos reduzidos.

Pela positiva, a reduzida/nula
remuneracao dos ativos financeiros
tem como consequéncia uma maior
disponibilidade de capitais para
investimento em setores como o
imobiliario. Mesmo na pequena
poupanga é notdria a captagao de
aforro por parte dos organismos de
investimento imobiliario rentaveis —

como é o Fundo VIP, fundo premiado
em 2019 e 2020.

Desta forma, a estratégia seguida na
gestao do Fundo VIP assente em 3
pilares essenciais:

Manutencéo de uma elevada taxa
de ocupacao, privilegiando a
estabilidade da carteira de
rendimento do fundo,
comprometendo o prazo em
detrimento de longos contratos de
arrendamento a yields reduzidas;

Investimento com as entidades
inquilinas, acompanhando os seus
planos de expansao e melhor
adequacao dos ativos a sua
atividade, acompanhado de
melhorias contatuais;

Foco no reinvestimento em ativos
proprios com localizagbes prime que
através de planos de
CAPEX/reabilitagdo acompanham as
tendéncias atuais da procura
capitalizando o investimento
efetuado em melhores condices
contratuais;

Alienagao de ativos em
localizagbes secundarias procurando
reinvestir em ativos posicionados em
setores como os da saude e da
logistica de proximidade.

Em conclusao, a gestao do Fundo
VIP procura em periodos
conturbados, marcados por medidas
reativas face a crise atual, fazer
somente pequenos ajustamentos
taticos ao portfélio ao invés de
empreender grandes estratégias
desadequadas em tempos de
incerteza.

Vice-presidente
da Square Asset Management

Num cenario macroeconémico de
taxas de juro em niveis
historicamente baixos, mas de grande
incerteza quanto aos impactos futuros
decorrentes da pandemia, torna-se
necessario, considerando ainda o
facto de os portfélios sob gestéao,
nomeadamente nos Fll abertos
serem detidos por pequenas
poupancgas, milhares de pequenos
aforradores, um acréscimo de
prudéncia e de conservadorismo.
Assim continuamos atentos a
oportunidades que vao aparecendo
privilegiando a qualidade dos
arrendatarios, a seguranca dos
contratos na sua duragéo para
assegurarem um duradouro “cash
flow” de receitas, associado a um
bom prego por metro quadrado, uma
yield atrativa e 6timas localizagoes
Esta estratégia tem assegurado, ao
longo da vida dos portfélios sob
gestao, um excelente retorno
associado uma baixa volatilidade,
fator muito importante, atentas as
caracteristicas dos participantes
existentes nos Fundos Abertos,
principalmente particulares com
pequenas poupancas.

Num periodo de maior incerteza, o
acréscimo de rigor, prudéncia e
conservadorismo sao critérios
obrigatérias por forma a assegurar o
retorno estavel e de longo prazo que
este tipo de participantes exigem e
que, cremos, sera a melhor forma de
manter a performance que 0s N0ssos
produtos tém tido.

Administrador e responsavel pela
area de Gestao de Fundos da FSG

A Fidelidade Sociedade Gestora
(FSG) exerce uma gestao prudente e
de longo prazo do portfolio imobiliario
diversificado do Fundo Aberto
IMOFID, baseada na detencéao de
iméveis de qualidade com
capacidade de geracgao de cash-
-flows estaveis a médio-longo prazo
e baixa volatilidade perante os ciclos
economicos. Para este efeito,
critérios como a robustez dos
inquilinos, contratos longos ajustados
a inflagao, localizagbes consolidadas
e edificios adaptaveis e sustentaveis
servem de base a gestao ativa
desenvolvida pela FSG.

O impacto do Covid levou a
aceleragao de tendéncias latentes do
mercado imobiliario, nomeadamente
no que respeita aos segmentos de
retalho, escritérios, hotéis e logistica,
e a diminuigao de rendimento em
alguns ativos imobiliarios.

A resiliéncia do IMOFID permitiu
manter a estabilidade dos
rendimentos do fundo, corroborando
a estratégia de investimento
existente, que se ira manter nesta
fase de retoma da atividade
economica, podendo existir
oportunidades de investimento em
sectores atualmente mais
penalizados, mas com boas
perspetivas a médio prazo, por
exemplo no sector da hotelaria, mas
sempre mantendo o racional
estratégico de longo prazo do fundo.
O contexto atual de juros baixos
surge como uma oportunidade de
captacao de investidores para o
IMOFID, uma vez que representa
uma alternativa atrativa face a outras
aplicagdes mais tradicionais como os
depositos a prazo.
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Administrador do Montepio Gestao
de Ativos — Area de Investimento

O ano de 2020 foi, como nao poderia
deixar de ser, bastante atipico para
os mercados financeiros. llustrativo
disso mesmo foi a quantidade de
letras que foram emergindo
freneticamente, numa tentativa de
traduzir de forma simples um futuro
que era ainda mais incerto:
recuperagao econémica em “V”
(entenda-se, uma quebra rapida e
acentuada da atividade econémica,
seguida de uma recuperagao em
igual conta, peso e medida), que se
transformou em “W”, depois em “U” e
finalmente no simbolo da NIKE,
traduzindo a expetativa de uma
recuperagao longa e penosa.

E importante relembrar que em 2020,
as economias ainda estavam ainda
sob os efeitos dos “analgésicos”
administrados pelo Banco Central
Europeu em resposta a crise da
divida soberana europeia
(2011/2012), simbolizada de forma
eterna pela poderosa frase de
“whaver it takes”, proferida por Mario
Draghi.

Desde entao foram tomadas medidas
no ambito monetéario que eram
acolhidos pelos economistas e
analistas financeiros como o novo
limiar da capacidade de intervengao
do Banco Central Europeu. O
resultado foi a sobrevivéncia do Euro
(Moeda e Regiao) e um “colossal”
aumento da divida publica, que os
anos que se seguiram demonstraram
ser de dificil digestao (redugao).
Assim, as primeiras mas noticias vao
para os aforradores que dependam
do rendimento dos instrumentos de
renda fixa (depositos, obrigagdes):
devem preparar-se para uma nova
espécie de “imposto”, a pagar pelo
efeito de seguranga ou menor risco
financeiro, que é o escaléo onde
surgem este tipo de instrumentos.
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& Santander

Asset Management

anos

A Santander Asset Management é uma gestora

independente e global. Em 2021 celebramos 50 anos de
existéncia, numa viagem na qual nos adaptamos e
crescemos num mundo em constante mudanca.
Melhoramos constantemente a nossa tecnologia e
capacidades de investimento por forma a oferecer aos
nossos clientes solucdes que vdo ao encontro das suas

necessidades especificas.

A SAM esta presente em 10 paises, gere ativos avaliados
em mais de 182 mil milhées de euros para clientes
individuais, institucionais e intermediarios, assim como
para as filiais do Grupo Santander em varias geografias.
Ligamos a Europa a América, através de uma visio global

e um conhecimento local.

Guiados pelo talento e a experiéncia de mais de 700

Head of Equity Spain
Financial Sector: 1998
Santander AM: 2001

colaboradores, estamos na vanguarda da gestio

sistematica, procuramos performance através de formulas
de investimento alternativo e investindo hoje em empresas
do futuro, gerando um impacto positivo na sociedade e no

meio ambiente.

SANTANDER ASSET MANAGEMENT, SGOIC, SA

MORADA

Rua Ramalho Ortigdo 51, 92 andar, 1099 — 090 Lisboa — Portugal

E-MAIL

geral_asset_management@santander.pt | Telefone: + 351 210 526 612

WEBSITE
www.santander.pt

Leticia Santaolalla Del Ojo
PM of European Equity Spain

Financial Sector: 2000
Santander AM: 2017

SANTANDER ﬂGQﬁES EUROPA

Descricao

O fundo Santander Acgoes
Europa investe em agdes de
empresas europeias com foco na
Zona Euro. As empresas que
compdem o fundo sdo na sua
maioria de grande capitalizagao
bolsista, possuem um elevado
grau de liquidez e sé&o lideres nos
seus negocios, geridas de forma
eficiente, geram lucros
sustentaveis no tempo e em
qualquer ciclo econémico. A
carteira do fundo € composta por
40 a 50 companhias, sendo
gerida com apostas concentradas
e de elevada convicgao. Na
construgao do portfélio, a equipa
de gestao utiliza uma abordagem
do tipo bottom-up, que se centra
na procura e selegao de
empresas com elevado potencial
de valorizagao.

O fundo é gerido por uma equipa
com uma vasta experiéncia nos
principais mercados europeus e
com um elevado contato e
conhecimento das empresas
onde investe.

Porqué investir?

No atual contexto de mercado,
em que muitas empresas se
encontram numa fase de
recuperagao, a politica de selegdo
de ativos com critérios
fundamentais seguida pelo fundo,
torna-se num fator chave para o
sucesso. Face ao ambiente
econdmico e social excecional, a
gestao foca-se em empresas com

SANTAIlIDER ACQ'GES EUROPA
ALOCAGAO GEOGRAFICA (Dados a 30/06/2021)
Franga
Alemanha
Paises Baixos
Irlanda
Espanha

Outros

PRINCIPAIS SETORES

Industrial 23,4%
Financeiras :
Tecnolégica
Consumo
(Ciclico)
Saude
Consumo

(n&o ciclico)
0

Fonte: Santander

GRAU DE RISCO (ISSR): 6

DADOS DE RENTABILIDADE (30.06.2021)
3 Meses (efetivo) 4,27%
YTD (efetivo) 17,21%
1 ano (anualizado) 27,53%
3 anos (anualizado) 5,48%
5 anos (anualizado) 7,49%

DADOS DO FUNDO (30.06.2021)

Valor dos Ativos sob Gestao: 187 Milhdes €
Montante Minimo de subscricao: 500€
Comisséao de Gestao: 2,075%

Prazo de Investimento Recomendado: 3 anos

SANTANDER ACCOES EUROPA

Jose Antonio Espinosa, CFA

elevada qualidade e com uma
situacao financeira estavel, no
entanto, sem esquecer as
megatendéncias, como, o sector
Digital, Energético, Logistico /E-
-commerce.

a criar valor

Head of Global

MultiAsset Solutions Spain
Financial Sector: 1997
Santander AM: 2000

Cristina Rodriguez lza, CFA

Carmen Borondo Munoz

PM of Corporate Debt
Financial Sector: 2006
Santander AM: 2012

SANTANDER SUSTENTAVEL

Alicia Esteban Guitard

PM of Long

Term Fixed Income
Financial Sector: 2005
Santander AM: 2014

Ma. Dolores Solana
PM of European

Financial Sector: 1988
Santander AM: 1989

SANTANDER SUSTENTAVEL

Descricao

O fundo Santander Sustentavel investe
em empresas que cumprem ou
promovem os critérios ISR -
Investimento Socialmente Responsavel.
Além da andlise financeira tradicional, a
gestao incorpora nas suas decisdes de
investimento critérios extra-financeiros,
como Responsabilidade Ambiental,
Social e Governo Corporativo.
Combinando quatro pilares: financeiro,
ambiental, social e de governo
corporativo, obtém-se uma visdo mais
global dos ativos onde se pretende
investir, tomando decisbes com maior
convicgao, aumentando o potencial de
geracgao de valor a longo prazo e
reduzindo o risco. O fundo segue uma
politica de investimento global e
diversificada, sendo a carteira
composta maioritariamente por
obrigagdes, quer governamentais quer
de empresas. Em condi¢oes normais de
mercado a carteira do fundo investira
cerca de 20% em acdes e 80% em
obrigacdes. O investimento em acbes
esta limitado a um maximo de 25%.

Porqué investir?

A forma como investimos atualmente
esta a mudar, e para além os critérios
financeiros que sao considerados na
deciséo de investimento, o tema da
sustentabilidade esté a ganhar cada
vez mais importancia no momento de
investir. Uma empresa que tenha em
consideragao a sustentabilidade
financeira, social e ambiental, podera
ver 0s seus lucros impulsionados
através de uma maior redugéo de
custos, maior produtividade e prote¢ao
da sua reputagdo. A Santander Asset
Management tem uma ampla
experiéncia na gestao de Investimentos
Socialmente Responsaveis, com 23
anos de track- record neste tipo de
fundos. O Fundo Santander Sustentavel
€ gerido por uma equipa de
profissionais com experiéncia em
diferentes campos de ESG e

investimentos. Adicionalmente, o facto de
ser um fundo misto, que combina
obrigagoes e acgdes, com um perfil
conservador, é uma alternativa
interessante para os investidores que
pretendam obter um retorno de longo-
-prazo sem um incremento significativo
do risco global do seu portfélio.

SANTANDER SUSTENTAVEL (%)
ALOCAGAO DO FUNDO (Dados a 30/06/2021)

72,5 19,3

Obrigacdes Agbes

8,2

Liquidez

Sustainable and Small Caps

Fonte: Santander

PRINCIPAIS POSICOES
Titulos (dados a 30/06/2021)
BNP PAR SUS ENH BD 1
ETF iShares EUR Corp
BOTS 0 14/01/22

AMUNDI IEACS ETF DR
SPGB 0 31/01/25
CANDRIAM SUS BD EC-|

GRAU DE RISCO (ISSR): 3

DADOS DE RENTABILIDADE (30.06.2021)

3 Meses (efetivo) 1,30%
YTD (efetivo) 1,37%
1 ano (anualizado) 591%

DADOS DO FUNDO (30.06.2021)

Valor dos Ativos sob Gestao: 174 Milhdes €
Montante Minimo de subscricdo: 500€
Comissdo de Gestao: 1,1%

Prazo de Investimento Recomendado: 3 anos

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participacao pode aumentar ou diminuir em fung¢ao evolucdo dos ativos que compéem o fundo,
sendo que maiores rendibilidades estao normalmente associadas a maior risco, podendo existir perda do capital investido.
O presente artigo néo dispensa a consulta do Prospeto e do IFI do fundo de investimento mobiliario referido, disponiveis em todos os locais e meios de comercializagdo dos mesmos bem como no site da CMVM - www.cmvm.pt.



Ao investir,
pense sustentavel.

A Caixa Gestao de Ativos' é subscritora dos PRI? (Principles for Responsible
Investment). O Investimento Socialmente Responsavel € uma estratégia

e pratica que visa incorporar fatores ambientais, sociais e de governo

das sociedades (ESG?®) nas decisdes de investimento.

Acreditamos que a adocdo de um modelo de Investimento So’cialmente;
Responsavel melhora a compreensao dos riscos e das oportunidades

que existem nas carteiras de investimento, a0 mesmo tempo que robustece
o perfil ambiental, social e de melhores praticas de governo sometano

das mesmas.

o

A Caixa Gestao de Ativos dispoe atualmente de uma vasta oferta
de Fundos de Investimento Mobilidrio que integra fatores ambientais
e sociais na sua gestao.

Ao investir, escolha fazé-lo em prol da sustentabilidade.

Podera encontrar informagao mais detalhada sobre cada fundo de investimento,
nomeadamente sobre o respetivo mercado alvo, na informacao pre-contratual
disponivel em www.caixagestaodeativos.pt ou www.cgd.pt.

Notas:

! Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A..

2PRI - United Nations - Supported Principles for.Responsible Investment.

3 ESG: Environmental, Social and Governance.

De acordo com o Regulamento (UE) 2019/2088,' SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulatl ) nasinformacéo
pré-contratual de cada produto podera ser consultado se, € em que medida, o fundo de investiineRto promove 3
caracteristicas ambientais ou sociais ou tem como objetivo a realizacdo de investimentos sogfalmen responsaveis._ )
O Investimento em Fundos de Investimento Mobiliario nao tem garantia de rendlmento e pPde impliclr a perda 2

do capital investido, pois ndo tem garantia de capital. .

i
%
.

e

Sociedade Gestora: Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A., Av. Joao XXI, 63, 10 30% Lisboa| €apital
Social: 9.300.000€ | NIPC 502 454 563 (empresa do Grupo Caixa Geral-de sn;os)
Banco Depositario e Entidade Comercializadora: Caixa Geral de Deposito A

Signatory of:

Principles for
Responsible
III Investment

Caixa. Para todos e para cada um.

Caixa Geral de Depositos, S.A.




