PARCEIROS
NA REFORMA

Setembro concluiu aquele que é referido como o pior
trimestre desde a Crise do Euro, para os mercados
financeiros.
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e  Valores em Moeda Local

Na Europa, os mercados corrigiram todos cerca de 4%
a 5%, enquanto nos Estados Unidos as perdas se
cifraram em torno dos 2% a 3%. Nota para o mercado
chinés, e também o de Hong Kong, que registaram
perdas similares aos restantes mercados globais, de
alguma forma estancando as perdas acentuadas que
vinham registando nos ultimos meses.
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MSCI Europe em Setembro: -4.4%

As preocupacées com o abrandamento da economia
chinesa condicionaram o inicio do més, sobretudo nos
mercados locais, mas foram outros os fatores que
acabaram por ser determinantes para o desempenho
dos mercados no més.

No dia 17, a Reserva Federal dos Estados Unidos adiou
uma possivel subida de taxas - ha muito esperada -
citando a turbuléncia dos mercados globais como uma
ameaca ao desempenho econdémico da economia
mundial, numa clara referéncia aos desenvolvimentos
na China, apesar de considerar que a economia
americana continuava a dar sinais de recuperacao
sustentavel.

A reacao dos mercados foi negativa, enfatizando as
preocupacdes economicas globais, ao invés das notas
quanto a saude da economia americana.
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Na segunda-feira seguinte, estalou o denominado
“escandalo Volkswagen”, que projetou o sector
automovel para perdas muito avultadas, contagiando
ainda os principais indices europeus.

Outro sector fortemente penalizado, foi o sector das
matérias-primas, penalizado pelas expectativas de
uma reducao do consumo da economia chinesa.

Apesar disso, foi possivel recuperar parte das perdas
antes do fecho do més, com a Reserva Federal a
esclarecer que ainda prevé subir taxas este ano, e
gue as suas preocupacdes sdo transitorias, um mero
compasso de espera.
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Evolucdo da taxa da Divida Publica Portuguesa para 2025
(10 anos)

Ja os mercados de divida publica na Europa
beneficiaram de um més bastante mais positivo,
nomeadamente o Portugués. Com as previsbes de
crescimento a manterem-se baixas e os nimeros da
inflacdo em minimos, a expectativa de qualquer
subida de taxas na Europa é cada vez mais remota, o
que ajuda a suportar os baixos niveis de taxas.

Também a lideranca da coligacdo de centro-direita
nas principais sondagens ajudou a estimular a
confianca e procura da divida portuguesa.

Também incontornavel é o momento que se vive no
Brasil, com uma clara falta de confianca dos
investidores internacionais no governo do pais, e na
sua capacidade para inverter a preocupante
trajetodria das contas publicas.

O processo, que ja levara a uma abruta subida de
taxas e a uma acentuada desvalorizacao do Real,
culminou no final de Setembro com a agéncia de
ratings S&P a rever em baixa a notacdo do pais,
passando a avalia-lo como “lixo”.

Esta situacdo tem penalizado também os indice
BOVESPA, o principal indice acionista brasileiro, bem
como as emissdes de divida de varias empresas do
pais, afetadas pela subida da taxa soberana e pela
desvalorizacao do Real.
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Rendibilidades a 30/09/2015

7.33948€ 2.13% 2.17% -0.18% 3
conservador
1.41777€ 1.08% 2.14% -1.63% 3
prudente
' ﬂ 6.12270€ 0.33% 1.72% -1.84% 3
equilibrado
m 4.90716€ -1.37% 2.25% -2.39% 4
accoes
W : 6.75266€ 3.96% 2.37% 2.39% 3
sgf garantido
sqf accoes 5.89943€ 1.96% 3.37% 3.09% 4
dinamico
5.74969€ 0.44% 1.77% 0.17% 3
empresas
prudente
E -1.16%
empresas 8.58343€ 0.45% -4.65% 4

equilibrado

Fonte: APFIPP

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, nao constituindo garantia de rendibilidades futuras, ja que o valor do
investimento pode aumentar ou diminuir em funcao do Perfil de Risco, que varia entre 1 (risco baixo) e 7 (risco muito alto).

0 valor das unidades de participacao detidas varia de acordo com a evolucao do valor dos ativos que constituem o patriménio do Fundo, e
esta dependente de flutuacoes do mercado financeiro fora do controle da Sociedade Gestora.




