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O dltimo més de 2022 ficou marcado por acentuadas
desvalorizagGes nos principais ativos de risco, com principal
destaque para os mercados acionistas norte-americanos,
nomeadamente S&P 500 (-5.82%) e Nasdaq 100 (-9.15%).
Note-se que estas quedas surgiram num contexto de forte
perda (quase 3%) do USD face ao Euro, ou seja, para um
investidor que tenha o Euro como sua moeda de referéncia
e tenha realizado investimentos nestes indices americanos
sem cobertura cambial viu os mesmos registarem, em
dezembro, os piores desempenhos mensais desde margo
de 2020 e janeiro de 2008, respetivamente.

Este comportamento negativo é sobretudo assinalavel num
contexto em que o periodo de final de ano §é,
estatisticamente, marcado por valorizagdes nos principais
ativos de risco. Neste sentido, e depois de um més de
novembro impulsionado pelas crescentes expetativas de
inflacionistas nos

que as pressées principais blocos

mundiais comegavam ja a evidenciar sinais de

abrandamento, em dezembro assistiu-se a uma
amplificagdo do discurso hawkish por parte da Reserva
Federal dos EUA (FED) e do Banco Central Europeu (BCE),
com estes a sinalizarem que, terminado o ciclo de subidas
das taxas de juro diretoras, as mesmas deverdo
permanecer elevadas por um longo periodo. De notar que
do lado norte-americano, o presidente da FED, Jerome
Powell, sinalizou que as taxas de referéncia deverdo
continuar a subir em 2023, para valores acima de 5%, niveis
ndo vistos desde 2007, reconhecendo serem necessarias
mais evidéncias de que a tendéncia ascendente nos precos
ja sofreu efetivamente uma inversdo para que o ciclo de
acréscimos termine. Do lado europeu, também o BCE

indicou que a taxa de juro de referéncia continuard a
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aumentar de forma significativa, uma vez que a autoridade
monetaria da zona euro antecipa que, apesar do recente
abrandamento registado no indice de pregos, a inflagdo
permanega acima da meta de 2% por mais algum tempo.

O més de dezembro ficou também marcado pela decisdo
das autoridades chinesas em acabarem com as severas
restricdes adotadas para controlo da Covid 19, depois dos
protestos da populagdo, e na esperanca de revitalizar a
economia. Contudo, com o abandono da politica de “Covid-
Zero” tem-se assistido a um acréscimo significativo no
nimero de infegdes em virtude, sobretudo, da reduzida
imunidade da populagdo ao coronavirus dados os
sucessivos e longos periodos de lockdown a que esteve
sujeita. Ainda assim, e em contraciclo com as demais
geografias, o mercado acionista chinés encerrou o més de
dezembro em terreno positivo, reagindo a reabertura
gradual da segunda maior economia mundial.

A tendéncia negativa evidenciada pelas principais classes
de ativos ao longo do més de dezembro espelhou, de
forma inequivoca, o sentimento de aversdo ao risco que
caracterizou 2022, ano marcado pela invasdo da Russia a
Ucrania e pelas tensdes econdémicas a nivel global dai
resultantes, o que conduziu a um aumento significativo da
inflagdo em diversas geografias.

A reagdo dos diversos bancos centrais mundiais no sentido
de conter o expressivo aumento nos pregos trouxe consigo
abrandamento econdmico e crescentes receios de que

2023 poderda ser marcado por uma recessdo a nivel

mundial.
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Par Cambial

EUR/USD

EUR/GBP
EUR/CHF
EUR/NOK
EURNJPY

1,07
0,88
0,99
10,49
140,30

1,71%
2,97%
0,39%
2,51%
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-5,86%
5,29%
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Brent
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BBG Agriculture*

8591
80,26
1819,70
23,86
3,81
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-1,12%
-1,18%
1,03%
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34,16%
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28,47%
32,84%
39,30%
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*Exchange Trade Note

Obrigacoes

BBG Euro Treasury* 54,07 -5,12% -18,62% -18,62% -17,96% -12,81%
BBG Euro Corp* 50,75 -2,41% -14,47% -14,47% -14,65% -12,24%
Markit Euro HY* 73,63 -2,63% -15,38% -15,38% -16,27% -15,62%
Benchmark Euro Govt 10Y 0,93 -6,38% -8,90% -8,90% -8,98% -7,96%
BBG Global Treasury* 90,84 -2,64% -8,11% -8,11% -7,38% 2,79%
Markit iBoxx USD Liquid Investm 93,70 -4,65% -16,07% -16,07% -14,48% -3,65%
BBG US Corp HY* 90,00 -2,76% -17,10% -17,10% -17,84% -18,30%
Benchmark US Treasury 10Y 101,94% 4,84% 3,10% 3,10% 3,42% 3,39%
*Exchange Trade Funds
MES 31/12/2022 01/12/2022 31/12/2021 31/12/20 31/12/2019 31/12/2017 ‘

Benchmark Euro Govt 10Y 2,56% 1,82% -0,18% -0,18% -0,26% 0,42%
Benchmark US Treasury 10Y 3,83% 1,56% 1,50% 1,50% 1,87% 2,41%
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