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Em destaque esta semana...
Na Europa

Índice ZEW de Sentimento Económico em Março na 
Alemanha (19-mar)

Índice de Preços no Produtor na Alemanha (20-mar)

Índices PMIs Industrial e de Serviços na Alemanha; Índice 
PMI Composto S&P Global; Reunião de Política Monetária do 
Banco de Inglaterra (21-mar)

Vendas a Retalho de Fevereiro no Reino Unido; Índice Ifo do 
Clima de Negócios na Alemanha em Março (22-mar)

Nos Estados Unidos

Licenças de Construção em Fevereiro (19-mar)

Reunião de Política Monetária da Reserva Federal (20-mar)

Pedidos Iniciais de Subsídio de Desemprego; Índice PMI 
Composto S&P Global (21-mar) 

Resto do Mundo

China: Produção Industrial, Taxa de Desemprego (18-mar); 
Taxa de Juro Preferencial do Banco Popular da China (20-
mar)

Japão: Reunião de Política Monetária do Banco do Japão, 
Produção Industrial (19-mar); Balança Comercial

(20-mar)

BBVA Estratégia Investimento PPR

BBVA Sustentável Moderado ISR

https://bbvaassetmanagement.com/pt/


Documento informativo elaborado pela BBVA AM Portugal.

Farol de Gestão de Ativos

Principais indicadores de mercado

Pontos chave da semana passada...

WTD: 1 semana; MTD: desde o início do mês; YTD: desde o início do ano, YOY: últimos 12 meses.
Fonte: Bloomberg, BBVA Asset Management Portugal, dados de fecho de mercado à data indicada no quadro.
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Os dados publicados até o momento apoiam, com algumas nuances, a expectativa de que o as economias globais

mostrarão resiliência nos próximos meses, enquanto a trajetória da desinflação entra numa fase mais lenta. Os

bancos centrais, por seu lado, empreenderão um processo limitado de flexibilização monetária.

Nos EUA, os preços foram os protagonistas absolutos da semana macroeconómica americana e, em geral, voltaram a

apresentar leituras acima das expectativas pelo segundo mês consecutivo. Deste modo, a taxa de inflação geral

desiludiu ligeiramente, subindo 3,2% em termos homólogos em fevereiro, acima dos 3,1% registados no mês anterior

e uma décima acima do projetado pelo consenso dos analistas. Da mesma forma, a taxa subjacente também subiu

uma décima acima das expectativas do mercado, apesar da moderação para 3,8% em comparação com 3,9% em

janeiro. Quanto aos preços à produção, cresceram 0,6% em fevereiro, o dobro do esperado. A taxa homóloga passou

de 1,0% para 1,6%, quatro décimas acima do previsto. Na taxa subjacente, os preços mantiveram-se estáveis ​​em

2,0% em termos homólogos, em comparação com os 1,9% esperados pelo consenso.

Na Europa, a semana foi pouco relevante em relação a dados macroeconómicos conhecidos, oscilando entre

surpresas positivas e negativas. A nota de maior destaque, inclusivamente, veio da parte de alguns membros do

Banco Central Europeu, como foi o caso do governador do Banco Central de Letónia, Martins Kazaks, ao sugerir,

numa entrevista à Bloomberg, que os cortes nas taxas de juro iriam ocorrer em breve secundado por intervenções de

outros governadores como François Villeroy de Galhau, Robert Holzmann e Pierre Wunsch que defenderam durante a

semana que um corte nas taxas de juro poderá ser necessário até junho.

Na China, como esperado, o Banco Popular do Povo, deixou inalterada a taxa de facilidade de crédito de 1 ano em

2,5% e removeu liquidez do sistema bancário pela primeira vez desde novembro de 2022.

No Japão, a probabilidade do Banco Central (BoJ) em pôr termo à sua política de taxas de juro negativas no curto

prazo aumentou com o anúncio dos aumentos salariais médios mais elevados para os membros dos sindicatos do

Japão desde o início da década de 1990. O BoJ está empenhado na visão de que os ajustes na política monetária

dependerão do cumprimento da sua meta de inflação de 2%, impulsionada pela inflação acompanhada pelo

crescimento dos salários.

∆ WTD ∆ MTD ∆ YTD ∆ YOY ∆ WTD ∆ MTD ∆ YTD ∆ YOY

Divisas Valor % % % % Mercado Acionista Valor % % % %

EUR/USD 1,089 -0,457 0,824 -1,359 2,804 EUA - S&P 500 5117,09 -0,129 0,409 7,280 29,210

EUR/YEN 162,310 0,901 0,198 4,232 14,634 Japão - Nikkei 225 38707,64 -2,472 -1,171 15,669 43,305

EUR/GBP 0,855 0,487 -0,114 -1,376 -2,282 Europa - EuroStoxx 50 4986,02 0,502 2,219 10,275 21,109

Mercado Monetário Portugal - PSI 20 6130,85 -0,400 -0,440 -4,153 4,515

Euribor 3 meses 3,928 -0,305 -0,229 0,486 48,450 Espanha - IBEX 35 10597,90 2,835 5,965 4,908 19,209

Euribor 6 meses 3,908 0,154 0,000 1,217 31,591 Alemanha - DAX 17936,65 0,686 1,462 7,074 19,841

Euribor 12 meses 3,709 -0,961 -1,067 5,579 10,420 Inglaterra - Footsie 100 7727,42 0,884 1,277 -0,075 2,582

Mercado Obrigacionista França - CAC 40 8164,35 1,698 2,989 8,235 16,207

10 anos EUA 4,306 5,679 1,320 11,013 20,389 Itália - Footsie Mib 33940,03 1,605 4,171 11,823 30,948

10 anos Portugal 3,085 5,578 -1,217 16,152 -3,954 MSCI Dev. World 3363,03 -0,506 0,774 6,117 25,581

10 anos Espanha 3,244 5,325 -1,368 8,386 -4,109 MSCI Emerging 1034,74 -0,227 1,352 1,074 9,921

10 anos Alemanha 2,442 7,719 1,286 20,652 6,638 MSCI Em. Europe 121,21 -1,886 -2,462 3,316 29,928

Matérias-Primas MSCI Latam 2507,82 0,699 -0,510 -5,821 19,330

Brent 85,340 3,972 2,057 10,774 14,244 MSCI Asia 651,65 -0,164 1,855 1,576 6,437

Crude 81,040 3,884 3,552 13,105 18,566

Ouro 2161,500 -1,098 5,198 4,330 12,402

Cobre 411,250 5,856 7,250 5,706 5,842

15/03/2024
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Estratégias de alocação de ativos

Comentário 
Semana com rentabilidades negativas. Na semana passada, ditou-
se a alteração do indicador de risco de Obrigações norte-
americanas de Compra para Neutral. Esta alteração levou à
redução da duração das carteiras, com o perfil conservador a cair
para os 3 anos e o perfil moderado para os 2 anos. Ao nível da
exposição aos mercados acionistas, esta manteve-se inalterada
em ambos os perfis, nomeadamente, 21% e 46% para os perfis
conservador e moderado, respetivamente.

• BBVA Multi-Asset Moderate EUR Fund

• BBVA Multi-Asset Moderate USD Fund

Estratégias de ações

• BBVA Global Best Ideas Fund

• BBVA Sustentável Conservador ISR 

• BBVA Estratégia Investimento PPR

• BBVA European Equity Fund

• BBVA Multiativo Moderado 

• BBVA Multi-Asset Defensive EUR Fund

Comentário

Na semana passada, a divulgação de dados da atividade nos EUA
mais débeis coincidiu com a publicação de níveis de inflação
ligeiramente acima do esperado e com um forte aumento dos
preços do petróleo, o que reforçou as expectativas de um corte nas
taxas de referência mais tardio. Desta forma, o principal índice
acionista norte-americano, S&P500, apresentou uma queda
semanal de -0,14%, apesar de ter registado um novo máximo
histórico na sessão de terça-feira. O índice europeu Stoxx600
valorizou 0,3% na semana, uma vez que os investidores se
encontram otimistas em relação ao primeiro corte das taxas
diretoras do BCE ocorrer em junho. A expectativa da retirada dos
estímulos monetários por parte do Banco do Japão afetou
negativamente o mercado acionista deste país, com o índice Topix a
cair -2,1%. Nos mercados emergentes observaram-se valorizações
semanais, tanto nas bolsas latino-americanas como nas asiáticas.
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Como evoluiu o posicionamento dos Fundos?

Estratégias de obrigações

• BBVA Global Bond Fund

• BBVA Stable Opportunity Fund

• BBVA EUR Corporate Bond Fund

• BBVA Estratégia Capital PPR

• BBVA Estratégia Acumulação PPR

• BBVA Income Opportunity Fund

• BBVA Sustentável Moderado ISR

• BBVA Growth Opportunity Fund

Comentário
As rentabilidades da dívida pública subiram de uma forma clara,
sobretudo, nos EUA, mas também na Alemanha. As surpresas em
alta dos preços norte-americanos foram o fator mais influente,
contudo a revalorização do preço do petróleo e a intensa atividade
de emissão de dívida também contribuíram para esta tendência.
Desta forma, a taxa de referência norte-americana a 10 anos subiu
23pb até ao nível 4,30%, e a 2 anos fixou-se nos 4,73% (+25pb). Na
Alemanha, a rentabilidade do bund a 10 anos ascendeu até ao nível
2,44% (+17pb). Assim, os preços das obrigações soberanas
europeias registaram uma queda semanal, de cerca de 1%. Por sua
vez, a dívida corporativa apresentou um melhor comportamento
relativo, principalmente no segmento High Yield, que
inclusivamente registou uma ligeira valorização semanal.

• BBVA Megatrends Active Exposure

• BBVA Obrigações 2025 PPR

• BBVA Obrigações 2027 PPR

• BBVA Obrigações 2026
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Mapa de rentabilidades

Notas:
Nesta tabela, nos diferentes prazos dos Fundos de Investimento Internacionais, o nível de risco do período está de acordo com a metodologia
UCIT (ISR - Indicador Sintético de Risco).
* A Política de Investimento e a denominação foi alterada em 09/02/2022, sendo a performance anterior às alterações conseguida em
condições que atualmente já não são aplicáveis.
** A Política de Investimento e a denominação foram alteradas em 15.07.2021 (ex-BBVA Multiativo Conservador), sendo a performance
anterior às alterações conseguida em condições que atualmente já não são aplicáveis
*** A Política de Investimento e a denominação foram alteradas em 01.07.2020 (ex-Proteção 2020), sendo a performance anterior às
alterações conseguida em condições que atualmente já não são aplicáveis.
Para informação sobre o perfil de risco, por favor, consultar o Documento de Informação Fundamental (DIF) para os Fundos de Investimento
Internacionais e o Documento Informativo (DI) para ps Fundos de Pensões. As rentabilidades superiores a 1 ano estão apresentadas em
valores anualizados. As rentabilidades apresentadas são calculadas com base em valores brutos e representam dados passados, não
constituindo garantia de rentabilidade futura. Entidades responsáveis pela gestão:

• Fundos de Investimento Internacionais BBVA: BBVA Asset Management SGIIC S.A.
• Fundos de Pensões: BBVA Fundos SGFP, S.A.

Legenda:

Fonte: BBVA Asset Management Portugal.
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Estratégias de obrigações

Estratégias de alocação de ativos

Estratégias de ações

Evolução à data de
14/03/2024

∆ 3 Meses ISR ∆ 12 Meses ISR ∆ YTD ISR ∆ 2 Anos ISR ∆ 3 Anos ISR

Fundos de Investimento Internacionais - BBVA Durbana International Fund

 BBVA Global Bond Fund, Classe A, EUR -1,715% 5 -0,120% 4 -2,843% 4 -5,016% 4 -3,642% 4

 BBVA Global Bond Fund, Classe A, USD -1,494% 5 2,007% 4 -2,686% 4 -2,659% 4 -1,756% 4

 BBVA EUR Corporate Bond Fund, Classe A, EUR 0,010% 4 6,146% 3 -0,610% 3 -1,375% 3 -2,859% 3

 BBVA EUR Corporate Bond Fund, Classe P, EUR 0,067% 4 6,627% 3 -0,559% 3 -0,934% 3 -2,423% 3

 BBVA Stable Opportunity Fund, Classe P, USD* 0,538% 2 4,093% 2 0,290% 2 1,457% 2 -0,073% 2

 BBVA Megatrends Active Exposure, Classe A, EUR 0,445% 3 5,068% 3 -0,055% 3 -1,960% 3 -2,049% 3

 BBVA Multi-Asset Defensive EUR Fund, Classe A, EUR 0,441% 3 5,801% 3 -0,073% 3 0,126% 3 -0,254% 3

 BBVA Multi-Asset Moderate EUR Fund, Classe A, EUR 1,442% 3 9,626% 4 0,798% 3 1,735% 4 1,269% 4

 BBVA Multi-Asset Moderate USD Fund, Classe A, USD 0,981% 4 10,660% 4 0,325% 4 2,394% 4 1,050% 4

 BBVA Income Opportunity Fund, Classe A, EUR* -0,641% 4 1,598% 4 -1,234% 3 -5,115% 4 -4,275% 4

 BBVA Income Opportunity Fund, Classe A, USD* -0,429% 4 3,633% 4 -1,135% 3 -2,767% 4 -2,391% 4

 BBVA European Equity Fund, Classe A, EUR -0,943% 5 0,952% 5 -2,256% 5 5,504% 5 6,967% 5

 BBVA Global Best Ideas Fund, Classe A, EUR 3,822% 4 13,081% 5 2,720% 4 2,235% 5 1,073% 5

 BBVA Global Best Ideas Fund, Classe A, USD 1,590% 5 13,485% 5 0,039% 5 1,145% 5 -2,480% 5

 BBVA Growth Opportunity Fund, Classe A, USD 2,220% 4 16,572% 4 1,267% 4 6,253% 4 3,877% 4

Fundos de Pensões

 BBVA Estratégia Capital PPR 0,629% 2 2,578% 2 0,139% 2 -0,306% 2 -1,086% 2

 BBVA Estratégia Acumulação PPR -0,184% 3 3,206% 3 -0,477% 3 -3,716% 4 -2,711% 4

 BBVA Sustentável Conservador ISR ** 1,195% 3 6,655% 3 0,716% 3 1,104% 3 0,506% 3

 BBVA Multiativo Moderado 2,521% 3 9,696% 4 2,117% 3 2,136% 4 1,535% 4

 BBVA Estratégia Investimento PPR 5,803% 4 13,882% 4 5,124% 4 6,257% 5 5,416% 4

 BBVA Sustentável Moderado ISR *** 2,648% 3 10,305% 4 2,107% 3 1,879% 4 1,894% 4

Rentabilidades Efetivas Rentabilidades Anualizadas

14/12/2023
3 meses

14/03/2023
YoY (12M)

29/12/2023
YTD

14/03/2022
2Y

12/03/2021
3Y
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AVISO LEGAL

O prémio “Melhor Fundo de Pensões Aberto com Risco 4” foi atribuído ao BBVA Sustentável Moderado ISR (saiba mais em
apfipp.pt) e o prémio “Escolha Acertada” foi atribuído ao BBVA Estratégia Investimento PPR (saiba mais em
decoproteste.pt/selos). Estes prémios são da exclusiva responsabilidade das entidades que os atribuíram.

“Este documento foi preparado pela BBVA Asset Management para clientes ou potenciais clientes do Grupo Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria S.A. em Portugal (BBVA) e tem carácter meramente informativo, não constituindo uma oferta ou convite para
a subscrição de fundos de investimento, nem para a adesão ou a realização de contribuições para fundos de pensões, não
podendo o seu conteúdo servir de base para tomar uma decisão de investimento, para a qual solicitamos que consulte a
documentação legal do respetivo produto. Toda a informação contida neste documento é referida à data do mesmo, não tendo
em consideração possíveis alterações posteriores em virtude da flutuação dos mercados, não assumindo o BBVA qualquer
obrigação de o rever ou proceder à sua atualização.

Este documento não implica a prestação dos serviços de assessoria em matéria de investimentos, assessoria jurídica,
contabilística ou fiscal, não tendo sido consideradas as circunstâncias pessoais dos destinatários, pelo que os produtos referidos
poderão não ser adequados para determinados investidores devidos a motivos financeiros, ao seu perfil de risco ou devido aos
objetivos de investimento.

Neste contexto, o BBVA recomenda que procure aconselhamento profissional, no sentido de esclarecer qualquer dúvida
relacionada com o presente documento. O conteúdo do presente documento é baseado em informação de carácter público que
foi obtida de fontes consideradas fidedignas, mas o BBVA não garante a sua exatidão, integridade ou correção. O BBVA não
assume responsabilidade por qualquer perda, direta ou indireta, que possa resultar do uso da informação contida no presente
documento ou de qualquer investimento realizado com base neste. O investimento nos produtos não tem capital garantido pelo
que o valor do mesmo poderá sofrer alterações como consequência da flutuação dos mercados em desfavor do interesse do
investidor, existindo risco de perda do investimento inicial. O presente documento não substitui, não complementa nem modifica
a documentação legal dos produtos. Em consequência, antes de investir nos produtos deverá consultar os documentos legais,
incluindo o DIF – Documento de Informação Fundamental e o Prospeto ou o DI – Documento Informativo e o Regulamento de
Gestão, assim como os Relatórios anual e/ou semestral, que poderá encontrar na página de internet
www.bbvaassetmanagement.pt, www.bbva.pt, www.asf.com.pt ou em www.cmvm.pt.

A BBVA Asset Management é a unidade do Grupo BBVA que agrega as suas entidades gestoras de fundos de investimento
coletivo, de fundos de pensões e a atividade de gestão discricionária, sendo cada uma destas entidades responsável pelos
respetivos serviços e produtos que oferece aos clientes.

O Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Sucursal em Portugal é a entidade responsável pela comercialização dos Fundos de
Investimento geridos pela BBVA Asset Management SGIIC S.A. e pela prestação de serviço de Gestão Discricionária.

A BBVA Mediación, Operador de Banca-Seguros Vinculado, S.A. com o código OV-0060 e registada junto da Autoridade de
Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões conforme pode comprovar no site da ASF, é a entidade responsável pela
comercialização dos fundos de pensões abertos do BBVA, na qualidade de mediador de fundos de pensões abertos, utilizando
para o efeito a rede de distribuição do Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Sucursal em Portugal”.
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https://www.apfipp.pt/media/vwldvrts/premios-melhores-fundos-2023_lista-dos-vencedores.pdf
https://www.deco.proteste.pt/selos
https://www.asf.com.pt/NR/exeres/35054AB8-0EEE-40F4-938F-C097AF08130E.htm?search=239187191000194149001194147004195159099121125125096195160006086069081194146194145194159194144105101093084091070081194144&ORIGINALGUID=%7b4B579C33-957A-4232-83EC-06B1EBDA404C%7d?MediadorId=8745

