PARCEIROS
NA REFORMA

O més de Junho foi o més do Brexit. Ao contrario do
que se esperava, o referendo de dia 23 acabou por
ter uma maioria favoravel a saida do UK da Unido
Europeia. Esta saida tem sido entendida e transmitida
pelos principais lideres Europeus como sendo
definitiva e o mais rapida possivel.

Ainda assim, sera de assinalar que, apesar da vontade
politica, a opinido generalizada é que a saida vai
demorar algum tempo e nao sera de estranhar se
daqui a um ano ainda se estejam a debater condicoes
de saida.

Perante a incerteza do que esta saida significara e
qual o seu impacto sobre a economia, a generalidade
dos indices accionistas Europeus foram, inicialmente,
fortemente castigados, tendo a vertente cambial um
peso significativo nos movimentos.

Ao sofrer uma forte desvalorizacao na Libra, todas as
empresas que tém vendas oriundas do UK e
consolidem resultados noutras moedas, sem
cobertura cambial, vao ver os seus resultados
penalizados.

Apesar da forte perda nos mercados accionistas, nas
duas sessoes pos-Brexit, a verdade é que o Footsie
encerrou o més 2,6% acima do nivel de fecho do dia
do referendo, enquanto os restantes indices europeus
fecharam mais de 5% abaixo do fecho do dia da
votacao (Dax -5.7%, PSI -10.2%, CAC -5.9%...)
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MSCI Europe -4.5% -9.3%
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Nikkei 225 -9.6% -18.2%
MSCI World -1.3% -0.6%
EFFAS EUR Govt 5-7 Y 1.0% 3.2%
Iboxx Overall Corporate 1.0% 4.1%

e  Valores em Moeda Local

Tk 2 pancte = tews 0, Zoom

Gkl o i
W1 s WW wﬂh

\ gt
w“ﬁm‘
ﬂNL

oy [ M‘M

% v

MSCI Europe em Junho (-4.5%)

Comentario Financeiro
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Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Perante o Brexit, Wall Street foi bastante menos
afectada pelas perdas, uma vez que o mercado
atribui uma probabilidade menor a uma nova subida
de taxas por parte da FED, este ano. Também alguns
nimeros macro mais fracos, nos sectores de
imobiliario e servicos, vieram reforcar essa ideia.
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Divida Publica Portuguesa 2026, Bund 2026 & spread

Os sectores de Recursos Naturais e Energético
acabaram por registar valorizacoes acima dos 4%,
contrariando parcialmente as quedas dos restantes
sectores. A Banca acabou por ser o sector com
maiores perdas, devido a exposicao dos principais
Bancos Europeus ao UK, Banca Italiana (pressionada
pela reestruturacao do sector), margens financeiras
esmagadas e ambiente de baixas taxas de juro.

Em Portugal, referéncia especial para as perdas
significativas do BCP (-40%), para o plano de
reestruturacao da Oi (penalizando fortemente a
Pharol em -6.8%, apesar da Oi ter subido 43.5% no
periodo). Sera de notar que se registou uma forte
valorizacdo do Real contra o Euro no més em analise.

Taxa da Divida Publica Portuguesa 2026 (10 anos)




