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Ultimos 10 anos de Gest&o de Ativos em Portugal: mudancas e desafios superados

Por: Cristina Brizido | Administradora da Caixa Gestao de Ativos

Nos ultimos dez anos, a atividade de gestdo de ativos em Portugal teve como pano de fundo um ambiente
de mercado positivo para os ativos de risco, consubstanciado numa valorizacdo anual média dos indices
acionistas mundiais em torno de 13%. Nesse periodo, os ativos mobiliarios detidos por Organismos de
Gestao Coletiva em Portugal cresceram de um valor de 10.835 milh6es de euros, no final de 2011, para
19.859 milh&es de euros, no final de 2021. O crescimento anual médio desta rubrica foi de 6%, em linha com
o crescimento apresentado pelos ativos geridos por Fundos de Investimento na Unido Europeia.

Apesar deste panorama positivo e aparentemente
estavel, nesse periodo, a indlstria de gestao de ativos
nacional navegou numa conjuntura econémico-financeira
inédita e exigente e enfrentou desafios estruturantes na
sua forma de operar.

Em termos de envolvente econdmica e financeira, a
Ultima década iniciou-se com a crise da divida soberana
no seio da Europa, no rescaldo da recessdo mais longa
desde que o Euro entrou em circulagdo. A consequente
adocdo de politicas monetarias expansionistas por parte
dos bancos centrais e uma melhoria das condi¢cdes de
financiamento culminaram numa recuperagao econdémica
nos anos seguintes, assente sobretudo na procura
interna, e num movimento inédito de descida de taxas de
juro com a yield a 10 anos da Alemanha a atingir valores
negativos em 2016. Em 2020, a pandemia COVID-19
marcou o fim de uma das maiores fases de expansao
econ6mica da histéria, tendo como resposta uma
atuacdo extremamente acomodaticia por parte dos
bancos centrais, visivel nos cortes de taxas de referéncia
e nos programas de compra de ativos, e uma intervengéo
célere e robusta das autoridades fiscais. Ja em 2022, a
eclosdo do conflito militar na Ucrania e a trajetoria
ascendente da taxa de inflagdo impuseram dificuldades
acrescidas a gestdo de carteiras.

Neste enquadramento, de niveis baixos de taxas de juro
e em que a taxa de poupancga das familias teve uma
subida expressiva, houve uma aposta na inovagdo e
melhoria continua de solugBes de investimento que
fossem ao encontro das necessidades dos nossos
Clientes.

Em primeiro lugar, numa perspetiva de bindmio
rendibilidade/risco, com a construgdo de carteiras
perfiladas, diversificadas e com controlo de risco. Este
efeito de diversificagdo permite a reducdo de riscos
especificos e a exposi¢do a bindbmios de rendibilidade
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ajustada pelo risco potencialmente mais atrativos face a
investimentos  concentrados numa Unica classe.
Adicionalmente, podera proporcionar alguma protegdo da
carteira, no caso de se verificarem possiveis eventos
extremos de curto prazo, ndo comprometendo as
rendibilidades de longo prazo consonantes com as
necessidades e os objetivos do investidor, ao longo do
ciclo de vida.

Em segundo lugar, integrando  fatores  de
Sustentabilidade (ESG) na sele¢édo dos nossos ativos e
gestao das nossas carteiras. Partimos da premissa base
de que a integracdo de variaveis ESG melhora a
compreensao dos riscos e das oportunidades existentes
nas carteiras de investimentos e que essa integracao
robustece também o perfil ambiental, social e de governo
societario das empresas escolhidas, potenciando, no
longo prazo, um desempenho financeiro superior dessas
mesmas carteiras. Conseguimos que hoje, em cada elo
de atuacdo do nosso processo de investimento (na
andlise das empresas, na construcdo de carteiras, na
sua monitorizagdo em termos de risco e na sua politica
de Envolvimento) estas consideragfes estejam
presentes. Fruto do investimento realizado, conseguimos
que, atualmente, grande parte das solugBes de
investimento que disponibilizamos aos nossos Clientes
integrem  estas consideragcbes de Investimento
Socialmente Responsavel.

Estas apostas exigiram naturalmente o investimento na
formacdo das equipas e em desenvolvimentos
tecnologicos, com uma atualizagdo e integracdo dos
nossos sistemas operacionais. Tudo isto, num contexto
de aumento de custos decorrente da cada vez maior
exigéncia regulatéria (com alteragbes ao nivel de
enquadramentos de referéncia, como a MiFID I, a
UCITS ou a AIFMD) e de um movimento de descida das
comissdes de gestao. (...)
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Em balango, podemos dizer que os eventos da ultima
década tornaram a industria de gestédo de ativos nacional
mais forte, preparada para os desafios futuros e com o
seu papel reforcado de mecanismo de canalizagdo
eficiente das poupangas dos aforradores para o0s
investimentos das empresas, contribuindo para a
satisfacao das necessidades financeiras de ambos.

Fonte: Caixa Gestdo de Ativos; APFIPP Relatério Estatistico
Trimestral Europa Dezembro 2021; CMVM Indicadores
Trimestrais de Gestdo de Ativos 4°Trimestre 2021 31/12/2011-
31/12/2021.
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Para a elaboracédo deste documento contribuiu, para a revisdo do mesmo, a Direcdo de Supervisdo e

Compliance.

Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A.
Sede Social: Av. Jodo XXI, 63 - 1000-300 Lisboa
Capital Social € 9.300.000 - NIPC 502 454 563

www.caixagestaodeativos.pt

Esta informac&o é realizada com um objetivo informativo. Nao constitui uma recomendagéo de investimento e ndo pode servir de base
a compra ou venda de ativos nem a realizacdo de quaisquer operagées nos mercados financeiros assim como ndo deve ser
considerado a base de qualquer tipo de contrato ou investimento que possa ser realizado. Na preparacao do presente documento nao
foram considerados objetivos de investimento, situacdes financeiras ou necessidades especificos dos clientes, ndo tendo existido na
sua elaboracdo a adequacédo da informacao a qualquer investidor efetivo ou potencial nem ponderadas circunstancias especificadas
de qualquer investidor efetivo ou potencial.

A presente informacé&o incorpora a visdo desenvolvida pela Caixa Gestao de Ativos, SGOIC, S.A. (empresa do Grupo Caixa Geral de
Dep6sitos) e baseia-se em informacéo publica disponivel e nas condicdes de mercados a data, proveniente de varias fontes que se
creem crediveis, ndo sendo possivel garantir que a mesma esteja completa ou precisa, estando sujeita a revisoes, atualizagées e
alteragGes futuras sem aviso prévio. Ndo pode, assim, ser imputada qualquer responsabilidade a Caixa Gestédo de Ativos, SGOIC,
S.A., por perdas ou danos causados pelo seu uso.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura.

A presente informagéo ndo dispensa, de modo algum, a consulta das Informagfes Fundamentais destinadas aos Investidores e dos
Prospetos dos Fundos, disponiveis nos locais e meios de comercializagéo e nos sites www.caixagestaodeativos.pt e www.cmvm.pt.

Salvo autorizagao expressa da Caixa Gestédo de Ativos, ndo esta autorizada a publicagdo, duplicacdo, extrac@o e transmisséo destes
contetdos informativos. A Caixa Gestdo de Ativos , ndo se responsabiliza por qualquer facto suscetivel de alterar a integridade do
contelddo desta mensagem, resultante da sua transmissao eletronica.
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