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BANCO BOM OU BANCO MAL,
NO FINAL PAGANOS POR TODOS

mais recente episddio sobre a
necessidade de recapitalizacao do
Novo Banco em 1,15 mil milhoes
de euros —aquele que, em 2014,
foi resgatado dos escombros do BES e
apelidado de “banco bom” —reacendeu
adesconfianca dos cidadaos. Por um
lado, na governanca das instituicoes
financeiras. Por outro, na qualidade da
supervisao prudencial. Mas também
no dever do Estado, consagrado na
Constituicdo da Reptiblica Portuguesa,
de proteger os interesses econémicos
dos cidadaos.
Quanto a governanca das instituicoes,
pouco ha a dizer, ja que até Vitor Bento,
sucessor de Ricardo Salgado a frente do
BES e primeiro presidente do Novo Banco,
admite que a avaliacao inicial feita ao
“banco bom”, que o capitalizou com
4900 milhoes de euros, foi “mal feita”.
No que diz respeito a qualidade da
supervisao, a historia recente mostra-
-nos que a desconfianca também é
fundamentada. O Banco de Portugal
nao tem sido eficaz na protecao dos
consumidores: nao conseguiu evitar a
queda de vérias instituicdes bancarias que
regularmente monitorizava, nem atuar
com a antecipagao necessaria, impedindo
que alguns clientes ficassem privados
do dinheiro que confiaram a um banco
e que representava, em muitos casos,
as poupancas de uma vida.
E quanto ao dever do Estado de proteger
os cidadaos, o veredicto é idéntico.

Apesar de o ministro das Finangas, Mério
Centeno, garantir que “ndo ha nenhum
euro dos impostos dos portugueses a ser
utilizado na operacao” de recapitalizacao
de 1,15 mil milhoes, nao é bem assim.

A ajuda ao Novo Banco vem do Fundo de
Resolucao, entidade gerida pelo Banco

de Portugal, mas em tltima instancia
financiada pelos bancos que operam em
Portugal. Em 2018, o Fundo injetou quase
800 milhoes de euros no Novo Banco.
Nesse mesmo ano, o Estado emprestou
ao Fundo mais de 400 milhoes de euros
pararecapitalizar aquela instituicao.

E 0 Orcamento do Estado para 2019 ja
prevé um novo empréstimo de até

850 milhoes de euros para 0o mesmo fim.
Ou seja, sempre que o Fundo de Resolucao
nao tem dinheiro para injetar no “banco
bom”, o Estado chega-se a frente. E estes
empréstimos tém de ser reembolsados
pelos bancos que compdem o Fundo, com
juros, no prazo de 30 anos. Ora, um deles
é a Caixa Geral de Depdsitos, banco
publico, que ainda recentemente também
teve de ser recapitalizado pelo Estado.
Com o dinheiro dos contribuintes.

Por outro lado, para emprestar estas
verbas, o Estado tem de se endividar e
pagar juros aos seus credores sobre a
divida... juros que depois sao obtidos
com recurso aos impostos.

Se os portugueses querem uma auditoria
as contas do Novo Banco? Claro que
querem! Ao “banco bom” nao basta
parecé-lo...

www.deco.proteste.pt/investe
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Carregosa e com o Banco Invest
permite aceder a uma variada
carteira de fundos
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AINDA ASUBIR, MAS MAIS DEVAGAR

s valores de avaliacao bancaria
por metro quadrado continuam a
subir, ainda que a um ritmo mais
lento do que o registado ao longo
dos tltimos cinco anos. Os dados sdo
do Instituto Nacional de Estatistica e
mostram que, entre dezembro de 2018
e janeiro deste ano, cresceram 0,5%,
mantendo o ritmo verificado entre
novembro e dezembro do ano passado.
Desde os minimos registados em 2013,
o preco das habitacoes em Portugal
nao parou de crescer. Neste momento,
em termos reais (ou seja, ajustado a
inflacdo), encontra-se ligeiramente
acima dos maximos atingidos antes da
crise do subprime, em finais de 2007.
Nessa altura, o indice da OCDE para os
precos reais da habitacdo (determinado
com base nos valores de transacao) era
de 123,53. Em 2018, o valor nao diferiu
muito (123,96) do do periodo pré-crise,
mas se 0 compararmos com os minimos
verificados no 2.° trimestre de 2013
(93,42), 0 aumento € de 32,7 por cento.
Esta evolucao deve-se, entre outros
fatores, ao aumento da procura nacional,
motivado pelas baixas taxas de juro
estabelecidas pelo Banco Central
Europeu (BCE), que vieram facilitar
0 acesso ao crédito; ao crescimento
do turismo e da concessao de vistos e
autorizacoes de residéncia para nao-
-residentes; a reducdo do desemprego e,
por dltimo, a falta de oferta de imoveis.
Apesar dos alertas para o risco da
sobrevalorizacao do mercado imobiliario,
vindos de organismos como o Banco
de Portugal ou a OCDE, esta subida de
precos em nada se compara ao cenario
que precedeu a anterior crise. No limite,
podera criar alguns desequilibrios
nos balangos dos bancos. Cabe-lhes
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Apesar da subida
mais lenta dos
precos, 0 aumento
é muito mais
expressivo do que
odos saldrios

avaliarem da melhor forma as suas
concessoes de empréstimos, sobretudo
agora que o BCE anunciou a permanéncia
das baixas taxas de juro na Europa.

Se pretender comprar um imével para
investir, faca os calculos da rentabilidade
na nossa calculadora, em www.
deco.proteste.pt/investe/simulador-
arrendamento. Ainda que o indice de
precos de arrendamento também tenha
vindo a crescer de forma continua

nos ultimos anos, trimestralmente, 0s
precos de transagao das casas subiram,
em média, quase mais 1% desde 2013.
Por isso, 0 nosso conselho é que,

neste momento, nd0 compre casa,

muito menos, com recurso ao crédito.
Embora os precos estejam a crescer
mais lentamente, essa subida continua

a ser bem mais expressiva do que a dos
salarios. E o que se conclui olhando para
a evolugdo do rendimento disponivel
em Portugal, que aumentou apenas 6%,
entre 2013 e 2017, ficando muitissimo
aquém do registado nos precos da
habitagdo, nos ultimos cinco anos.

SUBIDAS ARITMOS DIFERENTES

indice de precos
reais da habitacao

indice de precos
do arrendamento

Rendimento real médio
anual das familias (€)

2013 (22 trimestre) 93,42 94,55 29 161
2018 (22 trimestre) 123,96 104,24 30 950 (2017)
Variacao +32,7% +10,3% +6%
Fonte: OCDE; Pordata (rendimento disponivel).
www.deco.proteste.pt/investe



CRIPTOMOEDAS

FIGURAS PUBLICAS USADAS
EM FRAUDES COM BITCOINS

“Manuel Luis Goucha ganhou
2,3 milhoes de euros com
Bitcoins.” O nome e a imagem
do apresentador de televisao
portugués estdo a ser usados
para levar os internautas

a investirem em esquemas
fraudulentos relacionados
com criptomoedas, que
prometem rendimentos
impossiveis. Mas esta figura
publica ndo é caso Gnico, nem
0 esquema é uma invencao
nacional. Multiplicam-se,
além fronteiras, os casos de
celebridades usadas como isco
para alimentar esta fraude.
Além de serem um
investimento especulativo
muito arriscado, que

sempre desaconselhamos,

as criptomoedas nao

sdo reguladas, o que as

torna terreno fértil para o
aparecimento deste tipo

de esquemas. Distinguir

as plataformas legitimas

das fraudulentas é tarefa
praticamente impossivel,
sobretudo para utilizadores
mais inexperientes. Um
problema que a regulacao
poderia minimizar. Veja-se

o forex, um ativo também
muito arriscado e propicio a
fraudes, mas, em relacao ao
qual é possivel consultar a lista
de intermediarios autorizados.
Além disso, os frequentes
alertas dos reguladores tém
mantido muitos investidores a
salvo do cibercrime.

ANOSSA FORMACAO

Aproveite oinicio da nova estacéo e inscreva-se num dos nossos cursos

presenciais ou a distancia, em

Ha condicdes exclusivas para subscritores da PROTESTE INVESTE

Financas pessoais

Financas para T1de abril, Omeudinheiro

ndofinanceiros das18has 21h30,

26 e 27de marco, Lisboa Investimentosimobilidrios

2 e 3deabril,

das18has21h30, Otimizacdofiscal

Lisboa paratrabalhadores
independentes

www.deco.proteste.pt/investe

Jorge Duarte
Analista financeiro
da DECO PROTESTE

TENDENCIAS DO MERCADO

Comaeconomiaglobalaentrarnuma
fase de abrandamento, ressuscitam
as preocupacdes com o endividamento

Na zona euro, a Ultima crise foi provocada pelo
acumular de divida de Estados como a Grécia,
Irlanda, Portugal, Italia e Espanha, o que levou
aresgates financeiros nos trés primeiros. Apesar
de a divida soberana ainda ser uma preocupacao
na Europa, neste

momento, 0 maior risco
para a economia global 0/0
vem das empresas

chinesas. Aolongoda  pjy[pA DAS EMPRESAS
Ultima década, este tipo CHINESAS FACE AC PIB

de divida manteve-se

relativamente estavel na maioria dos paises

e subiu nos emergentes. Contudo, na China, a
divida das empresas disparou, atingindo quase
160% em percentagem do PIB. Sendo a segunda
maior economia do mundo, o valor absoluto

é gigantesco. E o pior é que os investidores
receiam que, dada a pouca fiabilidade das
estatisticas chinesas, o montante real seja ainda
maior. No pior dos cendrios, com a economia

em abrandamento, as empresas terdo mais
dificuldades em pagar os créditos e podera
gerar-se uma bola de neve de incumprimentos
anivel global.

Endividamento das empresas (%)

2007 2017
China 86,6 1574
Suica 90,2 1126
Portugal 1099 106,8
Japao 102,5 999
Reino Unido 045 83
Austrélia 80,4 15,5
EUA 69,9 131
Rissia 35,1 52
Brasil 35 439
Indonésia 151 B34
o

Fonte: FMI

Proteste Investe 1078 edicio mensal mar¢o 2019 5



REFORMA

Quanto rende o seu plano de poupanca-reforma? No dltimo ano, perdeu ou ganhou?
E nos ultimos cinco anos? Alguma vez o comparou com outros PPR, eventualmente
mais rentdveis? Mas noticias: é possivel que esteja a perder bom dinheiro

bre-se o cardapio e a lista é

extensa: ha quase 700 planos

de poupanga-reforma (PPR) nos

quais os investidores tém dinheiro
aplicado. Mas contam-se, literalmente,
pelos dedos os que merecem um voto de
confianc¢a em termos de investimento.
A conclusdo dos nossos especialistas
é de que 99% dos PPR contratados
pelos portugueses nao sao a melhor
aposta para criar um complemento
para a reforma. E o problema é que
muitos destes investidores, a grande
maioria porventura, nem sequer o sabe,
porque tao simplesmente desconhece
o rendimento do seu produto, nem
nunca o pos lado a lado com outros
PPR, eventualmente mais rentaveis.
Tratando-se de uma poupanca de
longo prazo, pequenas diferencas de
rendimento repetidas ao longo de varios
anos ou décadas podem representar
milhares de euros perdidos. Basta uma
diferenca de 1% no retorno: aplicar 100

6 Proteste Investe 1078 edicdo mensal mar¢o 2019

Texto Maria Jodo Amorim

MAIS DE19 MIL MILHOES
DEEUROS INVESTIDOS

PPRsobaforma

~ deseguro

16,74 mil

86% milhdes
deeuros

4

580 milhoes aplicadosem PPR soba forma
defundode pensces

2,1mil milhdes aplicados emPPR soba
forma de fundo mobilidrio de investimento

Valores relativos a dezembro de 2018

Fonte: ASF e APFIPP

euros por més, ao longo de 30 anos, num
produto que renda 3% e noutro que renda
4%, significa chegar a idade da reforma
com uma diferenca de quase 11 mil euros
no montante acumulado.

Quem gosta de perder dinheiro?
Mas as diferengas na rentabilidade dos
PPR podem ser muito superiores. Os
produtos sob a forma de seguro (que
garantem o capital) ganharam, em 2017
(a data de fecho desta edicdo, os dados
relativos a 2018 ainda nao tinham sido
divulgados), 1,6%, em média, variando
entre 0,1 e 4,2 por cento. Nos trés anos
anteriores até 2017, conseguiram, em
média, 1,8% ao ano, sendo que o PPR
mais rentavel apresentou um retorno de
4,4% e 0 menos rentavel nao registou
qualquer ganho.

Nos PPR sob a forma de fundo (sem
capital garantido), a diferenca é ainda
maior. Em 2018, as discrepancias na
rentabilidade destes produtos, que,

www.deco.proteste.pt/investe



86% domontante
total aplicado em PPR estd
canalizado para produtos
sob a forma de seguro,

0s menos rentaveis

12% éa diferenca maxima
de rendimento dos fundos PPR
em2018

790 euros porano

foi quanto perderam os
aforradores com o PPR menos
rentavel dos dltimos 5 anos,
por cada 10 mil euros investidos

note-se, investem em acoes (dai o fator
risco), chegaram aos 12 por cento. E isto
num ano pouco feliz para as bolsas,

cujas principais pragas registaram

perdas (bolsa portuguesa: -12,2%; bolsa
europeia: -13,2%; bolsa mundial: -5,9%),
arrastando consigo o retorno dos PPR que
apostam nestes mercados. Considerando
um histdrico mais alargado, nos Gltimos
cinco anos — periodo que permite uma
andlise mais consistente da rentabilidade
—, os fundos PPR ganharam, em média,
0,9%, mas a nossa Escolha Acertada
obteve 6,7% ao ano. Ou seja, por cada

10 mil euros investidos, os aforradores
perderam 580 euros ao ano, em média,
por nao terem elegido a melhor op¢ao.
Mas as perdas podem ser superiores, pois
o fundo PPR menos rentavel escorregou
para terreno negativo, obtendo -1,2%,

e, nesse caso, as perdas totalizaram 790
euros ao ano.

0 fardo das comissdes

N3o é s6 o rendimento que varia
consoante o PPR. Os valores das
comissoOes cobradas pelas entidades
gestoras — subscricao, gestao e deposito e
resgate —também dependem do produto.
A média das comissoes de subscrigio é
de 1,2% do montante que o investidor

www.deco.proteste.pt/investe

entrega nesse primeiro momento, mas
ha varios PPR que cobram 5 por cento.
Ou seja, por cada 100 euros entregues,

a entidade fica com 5 euros. O que
significa que ao desejado pé-de-meia
—nem é preciso fazer grandes contas

— o investidor juntou apenas 95 euros.
Se, hipoteticamente, aplicasse esses 5
euros num produto com uma taxa de
rentabilidade de 5%, durante 30 anos,
teria um retorno superior a 4 mil euros.
E natural que as entidades gestoras sejam
remuneradas pela sua atividade. Mas

¢é fundamental escolher um produto

que nao tenha uma estrutura de custos
muito pesada. A média das comissoes de
gestdo e deposito € de 1,7%), mas ha PPR
que cobram 4 por cento. E, para resgatar,
o custo médio é de 1,1%; porém, ha
comissoOes que podem atingir 5% sobre o
montante a resgatar.

Portugueses preferem o seguro

O montante total aplicado em PPR
ultrapassa os 19 mil milhdes de euros.
Quase 17 mil milhdes estdo canalizados
para PPR sob a forma de seguro. S6 em
2018, foram investidos quase 3,5 mil
milhoes de euros: um crescimento acima
de 55% em relacd@o ao ano anterior. Estes
PPR garantem o capital e, na maior parte
dos casos, um rendimento minimo, mas
tém o revés de oferecer retornos timidos.
Muitos aforradores que detém este tipo
de PPR ndo obteriam rendimentos muito
diferentes com depositos a prazo... E
ainda arcam com o fardo das comissoes,
por norma elevadas. Além disso, falha

]
DIFERENCAS ATE 8%

Quem optou pelo produto menos rentével,
gue obteve um resultado negativo de 1,2%,
perdeu 7,9% no rendimento anual, face a
melhor op¢do do mercado

ULTIMOS 5 ANOS (ATE 2018)
6,7%

. O melhor
B A média

. O pior

-1,2%

a transparéncia: as seguradoras apenas
divulgam o rendimento dos produtos
uma vez por ano. Com os fundos PPR,
é possivel acompanhar, diariamente,

o desempenho do produto. Razdes de
sobra, portanto, para querer conhecer
melhor o seu PPR, compara-lo com os
melhores e quem sabe transferi-lo para
um mais vantajoso. Facilitamos-lhe

a tarefa. Em breve, saiba como em
www.ganhemaisnoppr.pt. Quem nao quer
ganhar mais? @

DOSSIE TECNICO Anténio Ribeiro



INVESTIR COMA (A

0 cloud computing estd a tornar-se um negacio cada vez mais importante para os
e a execucdo de programas na nuvem, estd a conquistar mais

Texto Myriam Gaspal

ecorda-se dos primeiros computadores
pessoais lancados na década de 80? Da
vontade de rir quando pensamos na
capacidade de memdria que tinham.
O modelo langado pela IBM, em 1981,
possuia uma ou duas drives de disquetes,
com 180 kB (184 320 bytes) de memoria
cada. Nao dava para armazenar uma tnica
foto. Foi, por isso, uma revolucio quando 0 nosso conselho
a Apple lancou, alguns anos mais tarde, o
Macintosh com discos rigidos de 20 e de 40
MB (1 megabyte equivale a 1024 kilobytes).
O que mudou desde entdo? Hoje, nao
precisa de comprar um supercomputador
para arquivar as centenas de fotos que
tirou nas férias, ou os videos com as
brincadeiras dos filhos, os powerpoints que
fez para a empresa onde trabalha ou para
a universidade. Pode pdr tudo na cloud
(nuvem), com a maxima seguranga, sem
correr o risco de perder a informacdo. Os
dados, e até programas, estao acessiveis
esteja onde estiver, na Nova Zelandia ou
na India, desde que tenha uma rede de
internet a disposicao, um smartphone
ou um computador, que podem nem ser
seus. Potentes servidores informaticos,
localizados em datacenters gigantes,
encarregaram-se de armazenar os dados
na cloud. Enquanto consumidores, os
servigos de nuvem mais utilizados sao
iCloud, Dropbox e OneDrive. Mas as
potencialidades da nuvem vao muito além.
A proposta para as empresas é sedutora.
Em vez de terem de suportar custos
com a aquisi¢ao de computadores e
outros equipamentos informaticos, a
sua manutencao e atualizacdo, espaco
para a instalacdo e recursos humanos,
podem pagar uma subscri¢ao para aceder
a esses recursos. Além de o investimento
ser muito inferior, é mais flexivel, pois
permite aumentar ou reduzir facilmente a
capacidade, a medida das necessidades. »

8 Proteste Investe 1078 edicdo mensal mar¢o 2019



BECA NAS NUVENS

gigantes da internet. Esta tecnologia, que permite 0o armazenamento de dados
2 mais empresas. Serd uma oportunidade de investimento?

& Filipa Rendo

0 nosso conselho

0 nosso conselho
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Revolucdo em curso

O cloud computing, ou computagao na
nuvenn, é relativamente recente e o seu
desenvolvimento tem sido possibilitado
pelo aumento da capacidade das redes de
internet fixa e moével. A fibra 6tica e, no
caso da internet mével, as redes 4G (agora a
evoluir para o 5G) permitem a transferéncia
cada vez mais rapida de quantidades de
dados cada vez maiores.

O crescimento do setor foi muito rapido

nos dltimos anos. Segundo a consultora
Gartner, as receitas do mercado da nuvem
terdo crescido 21% para 176 mil milhdes
de ddlares. Em 2021, deverdo chegar aos
278 mil milhdes, o que representa um
crescimento médio de 17% ao ano. A
congénere Wikibon perspetiva 522 mil
milhdes, para 2025, o que faz da nuvem
um dos segmentos mais dinamicos do
setor tecnoldgico. Estima-se que mais da
metade dos gastos com tecnologias de

0 nosso conselho

0 nosso conselho

0 nosso conselho

informacao, em 2020, sejam em projetos
de cloud computing. Nao admira que

os trés lideres de mercado sejam a AWS
(Amazon), a Microsoft Azure e a Google
Cloud (Alphabet). O quarto é a chinesa
Alibaba Cloud.

Vamos agora ao essencial. Faz sentido
investir nestas empresas que oferecem
solucoes de armazenamento de dados,
execugao remota de programas e outros
servicos associados? Quao sustentavel

é esta mudanca tecnoldgica? Serd uma
moda, como as dot.com, no inicio do
milénio, ou traz oportunidades potenciais
de investimento para além de um
horizonte imediato? Como tecnologia
emergente, o cloud computing est ainda
a evoluir e, por isso, sujeita-se a mudancas
ao longo do tempo. Algumas empresas ja
colhem frutos dos esforcos (veja a primeira
pagina e ao lado), mas a tecnologia envolve
investimentos avultados. E nada garante

A atividade tem crescido dois
digitos por ano, o que tem
levado as empresas a adaptar
a estratégia de negacio

que ndo apareca algo mais disruptivo.
Contudo, o facto de nenhum dos gigantes
se concentrar exclusivamente na nuvem

é uma vantagem. Esta é apenas uma
pequena parte dos seus negocios, ndo

0 core business. Por enquanto, pois o
cloud computing é uma fonte bem-vinda
de crescimento e diversificacao, com a
vantagem de trazer receitas e liquidez
recorrentes. A atividade tem crescido

dois digitos por ano, o que tem levado as
empresas a adaptar a estratégia de negdcio.
No caso da Amazon, ha quem equipare o
comércio online aos “Pollos hermanos”
(referéncia a série Breaking Bad, cuja trama
se centra numa atividade de fachada),
enquanto a cloud é o verdadeiro negdcio.
O que pode nao estar longe da realidade.
Segundo os resultados de 2018, a Amazon
Web Services contribuiu com 60% para o
lucro operacional do grupo.

Depois da grande progressio dos tltimos
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anos, ja nao ha muitas oportunidades

de compra entre os lideres do setor
tecnolégico, ainda que empresas como

a Microsoft e a Alphabet merecam ser
mantidas em carteira, dadas as perspetivas
de crescimento. Apenas a IBM nos parece
ter ainda um potencial de valorizacdo. A
empresa nao participou na escalada da
generalidade do setor porque esteve, e esta,
a executar uma transicao para negocios de
maior valor acrescentado, e marca presenca
na promissora blockchain e inteligéncia
artificial. Nao é uma transformagao facil. O
volume de negdcios caiu durante seis anos
consecutivos, mas, em 2018, as receitas
voltaram a crescer, tendo superado a
expectativas dos analistas. Desde janeiro, a
cotacdo do titulo ja valorizou 23 por cento.

QUEM COMANDA A NUVEM

Cinco empresas dominam o mercado,
crescendo dois digitos por ano

2017 2018
AWS (Amazon) 5 13
Microsoft Azure 2] 37
Google Cloud (Alphabet ) 12 22
Alibaba Cloud 06 1
1BM Cloud 06 08
Outros 6, 17

Fonte: Canalys Cloud Chanels Analytics, fevereiro 2019

Alternativadeinvestimento

Outra forma de investir em cloud
computing é adquirir um fundo cotado

em bolsa. Atualmente, so existe um ETF
dedicado a nuvem. Tendo em conta que o
setor tecnoldgico esta muito valorizado,
consideramos que o First Trust Cloud
Computing tem um valor correto. Contudo,
anecessidade de diversificar numa area

em que ha poucas empresas acaba por
dispersar o foco deste fundo, que fica
parecido a outros dedicados a tecnologia.
Entre os investimentos do ETF encontramos
o Facebook ou a Zynga (Farmville), que
abandonou os seus esfor¢os na nuvem em
2015 e usa agora a Amazon Web Services. ®

DOSSIE TECNICO André Gouveia

QUEM SAIA PERDER

A nuvem representa uma disrupcao
tecnoldgica em grande escala. Permitiu o
surgimento de novos atores e obrigou os
tradicionais a adaptar-se para sobreviver.
Como todas as ruturas, criou oportunidades,
mas também desafios. Veja quem esta mais
exposto a esta mudanca e conheca as nossas
recomendacdes.

Com o desenvolvimento da nuvem,

o computador e o smartphone tendem a ser
simples terminais de acesso a cloud, necessi-
tando de menos velocidade de processamento
e capacidade de armazenamento no disco
rigido. As principais vitimas sdo os fabricantes
especializados como a Western Digital ou a
Seagate, cujas a¢des sofreram nos Ultimos
anos. Os fabricantes de servidores informaticos
também tiveram de se adaptar. Antecipando
este desenvolvimento, alguns gigantes da
informatica, como a IBM, decidiram ha vérios
anos vender, total ou parcialmente, os seus
negdcios de hardware, para se concentrarem
no software e em servicos mais lucrativos.

O fabricante de PC, Dell, tornou-se, apés
adquirira EMC em 2016, lider mundial

no armazenamento e anélise de dados.

0 nosso conselho
Mantenha a Western Digital, a Seagate,
aHPeaDell

Nem todas as empresas que desenvolvem
software se adaptaram tdo bem como a Microsoft.
Gigantes dos aplicativos para empresas, como

a Oracle e a SAP, viram as margens operacionais
recuar com o novo modelo de negécios. A

nuvem funciona, de um modo geral, em regime

de subscricdo, com faturagdo proporcional ao

uso. Antes, os clientes pagavam a cabeca por

um determinado nimero de licencas para os
programas, que muitas vezes eram pouco usadas.

0nosso conselho
Venda a SAP e guarde em carteira a Oracle.

A cloud exige uma infraestrutura considerdvel
em termos de equipamento, consumo de energia
e drea. Por exemplo, um datacenter tipico da
Amazon pode ter 50 mil a 80 mil servidores, 0
gue exige entre 14 mil e 20 mil metros quadrados
(aproximadamente, dois a trés campos de
futebol).

Sociedades imobilidrias como a Equinixea
Digital Realty Trust tentaram aproveitar esta
onda tecnoldgica e fizeram, nos Gltimos anos,
grandes investimentos em centros de dados.

0 sucesso, porém, foi moderado e ha o risco de

as plataformas abertas que oferecem serem
preteridas a favor de centros de dados detidos

e operados pelos titds da nuvem.

0 nosso conselho
Venda a Equinix e a Digital Realty Trust.

Uma rede de internet répida e fidvel é uma
condicdo essencial para o desenvolvimento
da cloud, dado o elevado nimero de dados
transmitidos. Com a internet maével de Ultima
geracdo (5G) a prometer velocidades 10 vezes
superiores ao atual 4G, isso ndo serd um
obstaculo. As perspetivas de crescimento do
setor sdo, portanto, sélidas. Na linha da frente
estdo empresas como a Ericsson, a Nokia, a
Huawei e a Cisco Systems.

0 nosso conselho

Venda a Huawei, que esta sob suspeita de
espionagem, mas pode manter as restantes,
que tém algum potencial de valorizacdo.

www.deco.proteste.pt/investe
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CINCO EXPRESSOES PARA PAR

cultura frenética de Wall Street foi
gerando, ao longo dos anos, muitos
aforismos, maximas e ditados. Sejam
atribuidas a investidores lendarios
ou a corretores anoénimos nas salas de
mercados, sao expressoes que ficam na
giria da classe. As vezes sdo um aviso,
outras vezes sao ditas em tom jocoso,
depois de acontecimentos marcantes (um
crash, um momento de alta inesperado):
é muito mais facil parecer um mago das
bolsas depois do facto consumado, no fim
de contas.
Estas expressdes, como 0s provérbios
em geral, tém um ntcleo de sabedoria,
mas ndo sao para levar a letra, até porque
podem, aparentemente, contradizer-se
entre si.
Mas garantimos, ao chegar ao fim deste
artigo, que a seguinte frase vai fazer todo
o sentido: “O melhor é comprar quando
houver sangue nas ruas, mas se andar a
apanhar facas o sangue pode ser o seu. A
tourada s6 termina quando o urso sai da
toca, mas ao subir as escadas, lembre-se de
que as arvores nao crescem até ao céu, para
evitar descer no elevador.” ®

DOSSIE TECNICO André Gouveia

“PON°'T TRY TO

“MARKETS TAKE THE STAIRS UP
ANPD THE ELEVATOR POWN~

Ao longo do ciclo completo de um mercado, os movimentos de subida tendem a ser
mais graduais e prolongados do que as correcoes, que, pelo contrario, sdo geralmente
rapidas e violentas. Basta consultar os graficos de longo prazo de um dos principais
indices de mercado para comprovar que é uma regra com poucas excecdes. E um
lembrete de que a euforia nao deve levar a que se arrisque mais do que se pode
aguentar.

QUANDOUSAR

E uma boa frase para utilizar quando todos a sua volta se queixam de nio ter vendido
as acoes mais cedo e agora terem perdas. Marca pontos extra se acrescentar “mais
vale perder um ganho do que ganhar uma perda”, insinuando que foi o que fez.

“BULL & BEAR
MARKET”

O touro (bull) é associado as subidas dos mercados, porque um touro, quando
investe, golpeia para cima com os chifres. Ja o urso (bear) da patadas para baixo,
sendo, por isso, associado a mercados em queda.

QUANDOUSAR
Em qualquer ocasiao em que queira transmitir otimismo ou pessimismo. A¢oes
da EDP? Estamos bullish. Belenenses a ganhar o campeonato? Estamos bearish.

CATCH A FALLING KNIFE”

S6 porque a cotagao de uma acdo ou qualquer ativo financeiro teve uma queda
grande, isso ndo significa que seja uma compra atrativa. Um exemplo classico
sdo as empresas de setores que beneficiaram de um otimismo exagerado e que
acabaram por cair irremediavelmente, como os gigantes da internet no crash das
tecnoldgicas em 2001, ou 0s bancos na crise financeira.

QUANDO USAR

Para repreender um amigo que comprou agoes de uma empresa com
problemas s6 porque os titulos tinham caido 20% ou 40% (“agora esta
barata!”) e depois perdeu metade do dinheiro porque a agio continuou a

despenhar-se.



ECER UM GURU DOS MERCADOS

“"NO TREE GROWS TO THE SKY~

A ideia desta expressao é que nada cresce para sempre. Tanto no que
diz respeito a uma empresa, onde é cada vez mais dificil manter o ritmo
de crescimento a medida que a quota de mercado aumenta, como nos
mercados, onde as fases de expansao invariavelmente chegam ao fim e
apanham de surpresa os investidores.

QUANDOUSAR

Para acalmar os animos de investidores que compraram uma ac¢ao hype
claramente sobrevalorizada mas que continua a subir. Marca pontos
extra se disse isto a um amigo que estava a comprar bitcoins em dezembro
de 2017, momento em que estavam no auge da sua valorizacao.

“BUY WHEN THERE IS
BLOOPD ON THE STREETS”

Esta citacdo, habitualmente atribuida ao bardo de
Rothschild, de uma famosa familia de banqueiros do século
XIX, mas por vezes também a John D. Rockefeller ou até

a Warren Buffett, contém um conselho ttil. Quando o
pessimismo é generalizado, e a maioria dos investidores
estd a vender ao desbarato porque nao “aguenta” mais
perdas, entdo essa é provavelmente a melhor altura para
comprar. Desde, claro, que seja um investidor a longo prazo
e os investimentos sejam opgdes solidas.

QUANDO USAR

O tom desagradavel e a mensagem algo antissocial da
frase vai fazé-lo soar como um “Dono-Disto-Tudo”.
Mas, mesmo quando o mundo parece desabar, muitas
vezes ha boas oportunidades para investir.



S0 GANHEI 20 EUROS,
TENHO DE 0S DECLARAR?

Nem sempre. Saiba em que situacoes

tem de declarar no IRS os rendimentos

obtidos em 2018 com a¢des, fundos, depasitos,
divida pablica ou seguros

Texto Ana Santos Gomes

ode estar tudo previamente
preenchido na declaragao de IRS?
Sim, pode. Se ndo tudo, quase
tudo. Mas pode nao estar nada
preenchido? Também pode. E com este
duplo cenario pela frente que deve
encarar o dia 1 de abril. Além de ser dia
das mentiras, também é o primeiro dia
da entrega da declaragao referente aos
rendimentos obtidos em 2018. E é ai
que podem ter de constar os montantes
obtidos (por mais parcos que sejam)
com aplicagdes feitas em agodes, titulos
de divida publica, depositos, planos
de poupanca-reforma, seguros de
capitalizacao, fundos de investimento
ou outros rendimentos de capitais.
Grande parte dos proveitos obtidos
nas aplicacoes mais vulgares ja foram
sujeitos a retencao na fonte, pelo que
o dinheiro que chegou ao bolso dos
investidores corresponde ao rendimento
liquido destas aplicacoes. Ainda assim,
nas caixas das paginas 15 e 16, encontra
informacao detalhada sobre como
proceder para cada tipo de investimento.
Em quase todos, a obrigagao de declarar
s0 acontece se o contribuinte optar pelo
englobamento de rendimentos.

Tributacdo autéonoma

ou englobamento?

Esta é uma decisdo a tomar antes

de clicar nos primeiros anexos da
declaracdo de IRS, ja que tal influencia
o numero de quadros e de campos a
preencher. Desconhecendo a opcao
mais favoravel, o melhor é... simular
ambas. Preencha a declaragao sem
englobamento e simule o resultado
sem o submeter. Volte a simular com
englobamento e compare os resultados
obtidos. Na maioria dos casos, o
englobamento ndo é vantajoso.

Com a tributagdo auténoma, a cada
categoria de rendimentos é aplicada uma
taxa Unica. Os seguros de capitalizagiao
estdo sujeitos a uma retencao que,

na pratica, varia entre 11,2% e 28%,
consoante o prazo de aplicagao,
enquanto os rendimentos de fundos
de investimento, de depdsitos e de
Certificados de Aforro ou do Tesouro
chegam liquidos as méos dos
investidores, depois de retidos 28
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A tributacdo auténoma
éoregimeaplicado

por defeito, mas, em alguns
casos, o englobamento pode
ser mais vantajoso

por cento. Em todos estes casos, 0
contribuinte nao tem de declarar tais
rendimentos no IRS.

Ja se optar pelo englobamento, todos
os rendimentos da mesma natureza
(depositos a prazo ou dividendos

de acoes, por exemplo) tém de

ser declarados detalhadamente,
mencionando o rendimento recebido e
aretencdo na fonte ja efetuada. Depois,
estes rendimentos sao automaticamente
somados aos de outras categorias que
o contribuinte tenha obtido no mesmo
ano, como salarios ou pensoes. A
soma obtida corresponde um escalao
de IRS, de acordo com as taxas gerais
atualizadas todos os anos. Por exemplo,
a um rendimento coletavel (aquele que
estd sujeito a imposto) entre 20 261 e
25 mil euros, aplica-se uma taxa de 35
por cento. Pagaria mais imposto face a
tributagao auténoma de 28 por cento.

Com prejuizo, vale a pena englobar
A tributagdo auténoma € o regime
aplicado, por defeito, pela Autoridade
Tributaria, beneficiando a generalidade
dos cidadaos. Mas, como em todas as
regras, ha excecdes.

A partida, se registou um saldo negativo
entre as mais-valias e as menos-valias
de 2018, deve optar pelo englobamento,
pois, aqui sim, serd mais vantajoso.

As contas ndo sdo dificeis: basta subtrair
as remuneragoes provenientes dos

seus investimentos todas as despesas

do passado com a subscri¢ao desses
produtos (aplicando o respetivo
coeficiente de desvalorizagao da moeda)
e eventuais encargos tidos com a venda
dos mesmos (como comissoes, por
exemplo). Se o resultado for positivo,
essa serd a mais-valia obtida. Se for

www.deco.proteste.pt/investe

DIVIDENDOS DE ACOES

Se, em 2018, recebeu dividendos de aces (a sua quota-parte nos
lucros da empresa em que investiu), tem de os declarar no IRS.

Mas o valor que recebeu corresponde ao rendimento liquido, pois a
entidade pagadora ja fez a retencdo na fonte a taxa de 28 por cento.
Declare o valor recebido no quadro 4A do anexo E, com o cddigo E10.
Identifique também o ndmero de contribuinte da entidade que lhe
pagou os dividendos.

No mesmo quadro, tem de responder a questao “Opta pelo
englobamento dos rendimentos inscritos no quadro A?”

Se responder “N&o”, nada mais tem a fazer, uma vez que a reten¢do na
fonte j& corresponde ao imposto a pagar a titulo definitivo.

Se optar pelo englobamento, respondendo “Sim”, tera de preencher
também o quadro 4B, onde discrimina o rendimento liquido e a
retencéo. E possivel que alguns destes dados j& estejam previamente
preenchidos, se optar por essa versdo da declaracao.

Este quadro sé deve ser preenchido se os dividendos tiverem sido
pagos por uma entidade portuguesa, pois os rendimentos de titulos
provenientes do estrangeiro tém de ser declarados no anexo J.

DEPOSITOS BANCARIOS, CERTIFICADOS
DEAFORROE DO TESOURO

N&o tem de declarar no IRS os juros de depdsitos a prazo e de
Certificados de Aforro ou do Tesouro. Os rendimentos destes produtos
chegam a sua conta bancaria depois de efetuada a respetiva retencao
na fonte a taxa de 28 por cento. S6 tem de declarar este rendimento
se optar pelo englobamento. Nesse caso, use o cddigo E20 para
mencionar os valores no quadro 4A. Responda “Sim” a questéo

“Opta pelo englobamento dos rendimentos inscritos no quadro A?”

e preencha a informacdo detalhada no quadro 4B.

FUNDOS DE INVESTIMENTO

Os rendimentos provenientes do resgate de unidades de participacdo
em fundos de investimento sdo considerados mais-valias, que tém
de ser declaradas no anexo G. O mesmo acontece com o valor obtido
apos a liquidagdo total do fundo.

Se, em 2018, vendeu participa¢des em fundos de investimento
mobilidrio, declare essa operacdo no quadro 9 do anexo G, com o
cddigo G22. Identifigue o nUmero de contribuinte da entidade em
causa, a data e o valor do investimento, a data e o valor da venda e
eventuais despesas tidas com estas operagdes.

Ja se os rendimentos obtidos em 2018 se referem a fundos de
investimento imobiliario, declare-os no quadro 11A do anexo G, com
o codigo G40. Mencione o valor investido, o rendimento obtido e
eventuais despesas com as operagdes. O Fisco ird aplicarimposto
sobre a diferenca entre ganhos e perdas.

Caso opte pelo englobamento de rendimentos desta categoria
(mais-valias), tem ainda de preencher o quadro 11B, detalhando o
valor da retencdo na fonte ja efetuada.

0 englobamento pode ser, alias, a op¢do mais vantajosa para

qguem tiver prejuizos (menos-valias) a declarar. Se o montante
aplicado no fundo foi superior ao rendimento que conseguiu obter,

o0 englobamento permite deduzir o prejuizo as mais-valias nos cinco
anos seguintes. Nesse caso, responda “Sim” no quadro 15 do anexo G.
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o DECLARAR

SEGUROS DE CAPITALIZACAO

O resgate de dinheiro acumulado em seguros de capitalizacdo

é considerado rendimento de capitais, mas s6 tem de ser declarado
no anexo E se optar pelo englobamento, ja que a seguradora tera feito
a retencdo na fonte, que corresponde ao imposto definitivo a pagar.
Optando pelo englobamento, preencha o quadro 4B do anexo E.

Use o cadigo E20 para identificar rendimentos provenientes

de seguros.

(ONTAS POUPANCA-REFORMADO

Estdo isentos de IRS os juros de contas poupanga-reformado com
saldos inferiores a 10 500 euros. Acima deste valor, 0s juros estdo
sujeitos a taxa liberatéria de 28%, pelo que chegam liquidos a mao
do contribuinte. Neste caso, nada tem a declarar no IRS.

PLANOS DE POUPANCA-REFORMA (PPR)

Se resgatou um PPR em 2018, tem agora de declarar o montante
recebido.

Caso tenha optado pelo resgate de todo o dinheiro acumulado, de
uma s6 vez, ja tera pago imposto de 20% sobre 40% do rendimento
obtido (o que, na pratica, representa uma taxa efetiva de 8% sobre o
total). Sendo assim, nada ha a declarar no IRS.

Ja se preferiu regatar o PPR no formato de renda vitalicia, esse
rendimento é encarado como uma pensao, logo, deve ser declarado
como todas as pensdes, no quadro 4 do anexo A, com o cdigo 406.
E ainda possivel que o resgate do PPR possa ser objeto de
penalizacdo, a declarar no anexo H. Tal acontece se o levantamento
do dinheiro acumulado tiver acontecido antes dos 60 anos de idade
do subscritor ou antes de o PPR completar cinco anos de existéncia.
Até 13, s6 ndo hd penalizacao se o resgate servir para pagar prestagdes
do crédito a habitacdo ou para fazer face a situagdes de desemprego
prolongado, incapacidade para o trabalho ou doenca grave.

Havendo penalizacdo, tem contas a fazer, ja que o Fisco lhe exige a
devolucdo dos beneficios fiscais de que usufruiu, acrescidos de 10%
por cada ano passado. Para isso, terd de consultar as declaragdes

de IRS dos anos em que declarou aplica¢des no PPR. Em teoria, tera
beneficiado de 20% desses montantes. Ao valor apurado, devera
somar 10% por cada ano passado. Por exemplo, se aplicou 500 euros
num PPR em 2016, obteve um beneficio de 100 euros (€ 500 X 20%
=£€100). Ao resgata-lo fora das condi¢des do contrato em 2018, deve
agora somar 10% por cada um dos dois anos passados. Logo, declara
120 euros (€100 + €10 + €10) no quadro 8 do anexo H, com o cédigo
403. Em caso de divida nos célculos, consulte o nosso Guia Fiscal.

RENDIMENTOS DO ESTRANGEIRO

Se os rendimentos ou mais-valias obtidos com os seus investimentos
em acdes, depositos bancarios, titulos de divida publica, contas
poupanca-reforma, seguros de capitaliza¢do, fundos de investimento
ou planos de poupanca-reforma forem provenientes do estrangeiro,
apenas tem de os declarar no anexo J. Preencha o quadro 8A,
mencionando os valores recebidos para cada tipo de rendimento.
Selecione o pais onde foi investido cada montante, bem como o local
onde foi pago o respetivo imposto. Detalhe ainda o valor da retencdo na
fonte e identifiqgue o nOmero de contribuinte da entidade que a efetuou.
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negativo, terd menos-valias (prejuizos).
Englobe. Se o fizer, pode reportar o saldo
negativo aos rendimentos da categoria G
(mais-valias) nos cinco anos seguintes.
Apenas tem de continuar a optar pelo
englobamento. O Fisco faz as restantes
contas de forma automatica.

Pode ainda valer a pena englobar se as
mais-valias obtidas em 2018 tiverem
interrompido um ciclo de prejuizos.
Imagine que em 2017 registou uma
menos-valia de 200 euros, que englobou
no IRS entregue no ano passado. Imagine
também que, em 2018, jd obteve um
saldo positivo de 250 euros. Agora, no
IRS de 2018, que entrega este ano, volta
a optar pelo englobamento e o Fisco
recupera automaticamente o prejuizo do
ano anterior para o abater a mais-valia
declarada. Na pratica, em vez de pagar
imposto sobre 250 euros, s6 vai pagar
sobre 50 euros.

Ha ainda um terceiro cenario em que o
englobamento é, em regra, compensador.
Assim acontece quando o rendimento
coletavel (aquele que estd sujeito a
imposto, depois de descontadas as
deducoes especificas) é inferior a

10 700 euros. Neste caso, é aplicada uma
taxa de imposto até 23%, claramente
inferior as taxas liberatérias aplicadas a
generalidade das aplicacoes financeiras,
que se situam nos 28 por cento.

Guarde os comprovativos

O englobamento é facultativo, mas,

se o fizer, tem de englobar todos os
rendimentos da mesma categoria.

As contas sao feitas individualmente
para cada titular, o que significa que

as menos-valias de um conjuge nao
podem ser abatidas as mais-valias de
outro, mesmo que entreguem o IRS em
conjunto. Optando pelo englobamento,
deve reunir também todas as declaragoes
anuais de rendimentos emitidas por
cada entidade que lhe vendeu produtos
de investimento. Serao necessarias para
justificar, perante o Fisco, os montantes
ja retidos em cada aplicacdo que gerou
rendimentos em 2018.

Para mais informacao sobre este tema,
consulte a edicao 2019 do nosso Guia
Fiscal. ®

DOSSIE TECNICO Ernesto Pinto
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ADOSE CERTA DERISCO

Se quer ver as suas poupangas crescer, vai ter de juntar alguma incerteza

uerer investir, mas nao saber

por onde comecar é um dilema

comum a muitos portugueses.

Como tempo é dinheiro, quanto
mais cedo der o primeiro passo, melhor.
Mesmo que com pequenos montantes.
Ja o horizonte de investimento, esse
tem de ser longo — nunca menos de
cinco anos. Quanto maior o prazo, mais
riscos podera assumir com vista a um
melhor rendimento. Risco e rendimento
sao, alias, duas faces da mesma moeda
no que toca ao investimento. Apesar
de ser prudente manter uma parte das
poupancas em aplicacoes de capital
garantido, deve dar o maior peso possivel
a produtos financeiros com maior
potencial de valorizacao, investindo em
ativos com diferentes niveis de risco.

www.deco.proteste.pt/investe

a suva carteira de investimentos

Texto Silvia Nogal Dias & Filipa Rendo

Comecar do zero. Ou la perto
Independentemente do perfil mais ou
menos defensivo, hd uma etapa que
nenhum investidor pode pular: a criagao
de um fundo de emergéncia, com um
montante equivalente a seis vezes o seu
rendimento mensal. Para esta finalidade,
tera de fazer vista grossa ao rendimento,
aplicando esse dinheiro num produto
com capital garantido e que, além disso,
permita a sua mobilizagao a qualquer
momento. A solucdo é um depdsito a
prazo. Mesmo que saiba a partida que,
em termos reais, vai perder dinheiro,

ja que o valor da inflacdo (1,3%, em
2019) supera largamente o rendimento
que estes produtos oferecem (0,1%, em
média). Por isso, deve sempre procurar
os melhores depdsitos, renovando-os

anualmente (encontre-os com a ajuda do
nosso simulador, em www.deco.proteste.
pt/investe/depositos-a-prazo).

Na balan¢a dos bons investimentos,

o rendimento dos produtos de capital
garantido pesa muito pouco (nas paginas
seguintes, falamos mais em detalhe
sobre estes e outros ativos). Comecando
com uma taxa de 0,5% no primeiro ano,
os Certificados de Aforro e do Tesouro
nao fazem, na realidade, muita sombra
aos depdsitos a prazo. Os seguros de
capitalizacdo podem ser uma opgao um
pouco mais atrativa. Mas, atencao, nao
vai poder mexer no dinheiro aplicado
durante alguns anos.

E por isso que, mesmo que a palavra
“risco” Ihe dé calafrios, ha que inclui- -lo
na equacao se quiser multiplicar as >
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INVESTIR COM PESO, CONTA EALGUM RISCO

SEGUROS DE CAPITALIZACAO

Este produto é indicado para quem nao quer arriscar, mas pode
manter o capital imobilizado durante varios anos (normalmente,
oito anos).

Garantem um rendimento minimo anual, ao qual
acrescerd a chamada “participacao nos resultados”. Recomendamos
o seguro Generali + Poupanca, que, em 2019, garante um rendimento
minimo de 0,5 por cento. Em 2016 e 2017 o ganho bruto médio anual
foi de 2 por cento.

Apesar de o produto garantir o capital, as comissdes elevadas
podem levar a perdas. Numa situacdo-limite, ha o risco de a seguradora
nao poder assumir 0s seus compromissos financeiros.

Varia consoante o seguro, mas muitos podem ser
subscritos a partir de algumas dezenas de euros.

Mediadoras, seguradoras ou bancos.

CERTIFICADOS

0Os Certificados de Aforro (CA) e os Certificados do Tesouro
Poupanca Crescimento (CTPC) sdo divida emitida pelo
Estado, destinada aos investidores particulares.

Os juros aumentam consoante 0 prazo
do investimento. Se mantidos até ao fim (10 anos), os CA
rendem 1%, taxa que depende da evolucdo da Euribor:
consoante esta suba ou desca, o rendimento médio anual
é superior ou inferior a 1 por cento. Os CTPC, com um
prazo maximo de sete anos, garantem uma taxa média
anual de 1 por cento. A partir do segundo ano, a taxa de
juro é acrescida de um prémio em funcao do crescimento
do PIB.

0 reembolso total é garantido pelo Estado, mesmo
que resgate o capital antes do final do prazo. Contudo, é
impossivel fazé-lo nos primeiros trés meses, no caso dos
CA e nos primeiros 12 meses, no caso dos CTPC.

100 euros para os CA e 1000 euros
para os CTPC.

Nos balcoes dos CIT ou online, através do
servico Aforro Net (Agéncia de Gestao da Tesouraria e da
Divida Publica).

DEPOSITOS A PRAZO

Apesar dos juros muito baixos, o capital estd
garantido e pode levantar o dinheiro em qualquer
altura. E o produto ideal para criar um fundo de
emergéncia. Apenas os mais bem remunerados sao
uma alternativa aos Certificados e aos seguros.

Em termos reais podem dar prejuizo,
com a média dos depésitos a prazo a 12 meses a
oferecer 0,1%, enquanto a inflacao atinge 1,3 por
cento. A melhor taxa a 12 meses (1,1 por cento) é a
do Banco BNI Europa.
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ACOES

As acoes sao o produto indicado para aqueles que tém um longo
horizonte de tempo (minimo de cinco anos) e o capital necessario
para investir. Terd de estar atento ao dia-a-dia das bolsas e
partilhar as alegrias e as tristezas que resultem da atividade das
empresas em cujas acoes aplicar o seu dinheiro.

Nos ltimos 10 anos, o mercado global gerou
um ganho médio, historicamente elevado, de 12% ao ano.
Esse retorno vem da subida das cotacoes e, em menor escala,
dos dividendos. Para os préximos anos, esperam-se bons retornos,
mas provavelmente aquém dos 10 por cento.

0 valor das acoes é bastante volatil. Pode subir ou cair
drasticamente, dependendo dos resultados das empresas, da
conjuntura econdémica e até do sentimento geral dos investidores.

Mais de 10 mil euros, para que possa investir
numa carteira diversificada (minimo de 10 a 15 acoes diferentes).

Através de um banco ou de uma corretora, entidades
que servem de intermedidrios para as ordens de compra e venda
dos titulos.

Se tiver disponibilidade para acompanhar
a evolucao dos mercados, pode fazer a sua prépria andlise.
A alternativa passa por seguir as recomendacoes da PROTESTE
INVESTE sobre um total de 150 acoes. Para facilitar ainda mais a
tarefa, temos uma parceria com o Banco Carregosa que permite
replicar a nossa carteira-modelo (que inclui 11 titulos) de forma
automatica.

4 tendem a centrar-se nos principais mercados, deixando escapar,

Acdes Fundos

COMRISCO

MENTOS

www.deco.proteste.pt/investe

FUNDOS

Sao o instrumento de investimento democratico por exceléncia.
A oferta de fundos é tao grande que todos podem encontrar uma
boa solucao, sem que seja necessario acompanhar os mercados
ou ter grandes conhecimentos financeiros.

Os resultados dos fundos dependem sobretudo do
mercado em que investem. Por exemplo, nos (iltimos 12 meses,
os fundos de ac¢oes brasileiras ganharam 5,3%, enquanto os de
acoes turcas perderam 30,6 por cento. Mas, mesmo dentro de
cada categoria, a qualidade da gestao dos fundos e os encargos
associados resultam em diferentes niveis de rendimento.

Um fundo que invista num mercado acionista emergente
serd mais arriscado do que um especializado em obrigacoes em
euros. No entanto, como as carteiras de fundos sao sempre muito
diversificadas, o risco nunca é tdo elevado como no investimento
direto em bolsa.

A partir de 10 euros.

Nos bancos, embora cada um tenha uma oferta
diferente: alguns disponibilizam apenas os seus préprios produtos,
enquanto outros vendem os fundos de outras entidades gestoras.

Constituir a sua propria carteira serd uma
tarefa muito trabalhosa. Nas pdginas 24 a 29, encontra uma
selecdo de fundos, com os respetivos desempenhos e conselhos.
Também pode optar por investir em fundos multiativos, compostos
por carteiras diversificadas e por varios mercados. Neste caso, a
reparticao fica totalmente ao critério das sociedades gestoras, que

por vezes, as melhores oportunidades. O caminho mais simples

é subscrever os fundos Optimize Seleccdo, nas modalidades
defensiva, base ou agressiva. Estes fundos reproduzem as nossas
carteiras, cujos resultados tém sido muito positivos: nos ltimos

10 anos, a versao base obteve um ganho médio anual de 9,6%, o
que significa que, se tivesse investido 10 mil euros, teria agora 25
010 euros. Os subscritores da PROTESTE INVESTE recebem ainda um
prémio de fidelizacao anual de 0,4% sobre o valor investido.

y

Depodsitos
indexados

Opgbes
bindrias

Obrigacdes

Muitos ativos sao complexos e,
por vezes, perigosos. Como tal,
nao os recomendamos.

Ha produtos que sé muito
pontualmente propiciam
oportunidade de investimento
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estd exposto.

RISCO DE MERCADO

0 grau de flutuacao (volatilidade)

de um mercado depende, em

m particular, da conjuntura econémica.
Por exemplo, a bolsa de Moscovo
é mais arriscada do que a de
Londres, e um mercado de acoes
é, por norma, mais arriscado
do que um de obrigaces.

RISCO DE CREDITO
g- E a possibilidade de um emitente
%Je? de um produto nao pagar os juros
= prometidos ou ndo conseguir

reembolsar o dinheiro aplicado.
Embora mais tipico das obrigacoes
(e dos fundos de obrigacoes),
também se aplica aos Certificados
do Estado e a muitos seguros.

RISCO CAMBIAL

Mesmo que um investimento em
moeda estrangeira ndo tenha
perdas nessa divisa, pode dar
prejuizo ao investidor se a moeda
se depreciar face ao euro (o,
inversamente, ter ganhos se a
moeda estrangeira valorizar).

@)

CHAMAR 0S BOIS PELOS NOMES

Aincerteza é inevitavel para obter rendimentos mais atrativos. Mas convém saber a que riscos

RISCO ESPECIFICO

Diz respeito ao risco das posicoes

individuais, tipico de uma carteira

de acoes. Diversificar o investimento
por varios titulos diminui este risco.

RISCO DE LIQUIDEZ
4/5 Ocorre quando ha entraves ao
resgate rdpido do dinheiro. E o
caso dos depdsitos a prazo nao
mobilizéveis, dos seguros com
elevadas comissoes de resgate
antecipado, ou das agoes pouco
negociadas, cuja cotacdo dd
grandes saltos.

RISCO DE TAXA DE JURO

Estd sobretudo associado as
obrigacoes: quando as taxas

de juro sobem, a cotacao das
obrigacoes descem. De forma
indireta, a subida dos juros

pode penalizar a cotacao das
acdes, ao aumentar os custos de
financiamento das empresas.

|
suas poupangas, investindo uma maior

parcela em ativos com este perfil.

Risco sustentado

A historia mostra que o investimento nos
mercados financeiros pode ser bastante
rentavel: na tltima década, o ganho das
bolsas mundiais foi de 12% ao ano. Se
realizado numa 6tica de longo prazo,

a probabilidade de ocorrerem perdas
reduz-se significativamente.

Neste campo, os fundos de investimento
530 a solucao mais adequada para a
maioria dos perfis. Através da aplicacao
de algumas dezenas de euros, pode
investir em centenas ou mesmo milhares
de acOes, obrigacoes, depdsitos e outros
fundos. Apesar do rendimento incerto,
se bem escolhidos, os fundos permitem
rentabilizar os seus investimentos de
forma sustentada. Muito semelhantes

a estes ativos sao os ETF, fundos
cotados em bolsa. Estes tendem a
cobrar comissOes mais baixas do que os
primeiros, mas, em contrapartida, tém
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custos associados a compra e venda em
bolsa, 0 que obriga a um investimento
minimo superior (pelo menos, 1000
euros por ETF).

Se preferir a negociacao direta de
acoes, esteja preparado para fazer um
acompanhamento permanente das
cotacoes e para um investimento inicial
muito mais alto (pelo menos, 10 mil
euros). Veja no esquema das paginas
anteriores como simplificar esta tarefa.
Outro complemento aos seus
investimentos que também pode
considerar sao os planos de poupanca-
-reforma (PPR), produto a que dedicamos
um artigo nesta edicao (pagina 6).

S6 muitode vezem quando
Produtos como as obrigagoes propiciam,
pontualmente, oportunidades de
investimento. Ao subscrevé-las, esta, na
pratica, a emprestar dinheiro a entidade
que as emite, sejam empresas ou o
proprio Estado. O risco associado a este
tipo de investimento esta sobretudo

relacionado com a possibilidade de o
emitente ndo conseguir pagar os juros
prometidos ou reembolsar o dinheiro
aplicado — o chamado risco de crédito
(caixa ao lado).

Vendidos como potencialmente mais
rentaveis do que os depdsitos a prazo
tradicionais, os depoésitos indexados
muito raramente sao uma alternativa
recomendavel. A sua rentabilidade
depende da evolugao de outras variaveis,
como a cotacao de indices bolsistas ou

a valorizacdo de matérias-primas, e o
certo é que, normalmente, fica aquém
dos melhores depdsitos a prazo, cujo
rendimento é conhecido na altura da
subscri¢ao. Além disso, sdo produtos
complexos, logo, apenas podem ser
sugeridos a investidores com um elevado
nivel de conhecimento financeiro.

N&o aposte as suas poupancas

Mas a oferta de produtos de investimento,
além de complexa, pode mesmo ser
perigosa. Vejam-se os derivados como

os CFD (contracts for difference), os
warrants e os futuros, que permitem a
alavancagem, ou seja, investir dinheiro
que nao se tem. Ou produtos puramente
especulativos, como as criptomoedas

e as opgoes bindrias. Os niimeros

da Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) nao
deixam davidas: entre 74% e 89% de
investidores nao-profissionais registaram
perdas com os CFD e, nas op¢des bindrias,
essa propor¢ao é de uns dramaticos 81 a
87 por cento.

Nas lides do investimento, correr algum
risco ndo é sinénimo de apostar as
poupancas no casino. Por isso, sempre
que tenha sérias duvidas sobre o
funcionamento de um determinado
ativo, a aposta mais acertada é nao
investir. ®

DOSSIE TECNICO Jorge Duarte

www.deco.proteste.pt/investe



CAPITALIZACAO BOLSISTA

EUANOTOPO DO MUNDO

Uma conjugacao pouco comum de fatores catapultou as bolsas norte-americanas para niveis
estratosféricos. Mas os investidores nao devemn deixar encandear-se pelo brilho dos EUA
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0 desempenho de
alguns mercados
emergentes também
tem sido extraordinario

A lideranca norte-americana nos mercados fi-
nanceiros permanece incontestavel. As empresas
cotadas na bolsa de Nova lorque valem mais do
que o conjunto de todas as acoes listadas em T6-
quio, Xangai, Londres, Shenzhen, Paris e Bombaim.

Se consideramos também o mercado Nasdaq, en-
tdo o dominio dos Estados Unidos (EUA) é ainda
mais avassalador. No conjunto, estas duas bolsas
norte-americanas valem tanto como todos os ou-
tros paises apresentados na figura. Esta hegemo-

nia acentuou--se na tltima década, com o mercado
acionista norte-americano a triplicar de valor nesse
periodo. Uma performance que deixou a concor-
réncia a milhas, tendo sido superada apenas por
alguns mercados emergentes, como o de Jacarta,
onde o desempenho econémico do pés-crise tam-
bém foi impressionante. Essa evolucdo excecional
assentou no bom desempenho da economia dos
EUA e na politica de taxas praticamente nulas da
Reserva Federal, situacdes que raramente se conju-

gam. Exemplo disso é a zona euro e o Japdo, onde
as taxas estiveram a zero (e assim se mantém),
mas as economias tiveram pior desempenho.

Para os investidores com carteiras mais diversifica-
das, sem uma grande exposicao aos EUA, este bom
momento das bolsas norte--americanas traduziu-
-se em rentabilidades relativas menos atrativas.
Apesar disso, continuamos a defender que se evi-
teminvestimentos demasiado elevados num Unico
mercado, mesmo que seja 0 maior do mundo.

Fonte: World Federation of Exchanges, Euronext, LSE. Dados de dezembro de 2018.



FEVEREIRO
DE GANHOS

A maioria dos fundos manteve
a toada positiva do inicio de ano,
embora num ritmo mais reduzido

s sinais de abrandamento econdmico multiplicam-se,
mas essa evolucao nao impediu que o ressalto dos
mercados prosseguisse. Ap0s 0 pessimismo que marcou
areta final de 2018, os investidores estao mais otimistas.
A expectativa agora é a de que o abrandamento nao resulte
numa recessao e, sobretudo, que os bancos centrais mantenham
abertas as torneiras monetdrias. Destaque para a Reserva
Federal, que p0s em pausa a subida dos juros e podera travar
areducao do seu balan¢o. A manutencao de financiamento
barato é musica para os ouvidos dos investidores.
Além disso, a época de divulgacao de resultados nao tem sido
catastrofica, o que ajuda a manter a toada positiva.
Em termos politico-econdmicos, a novela do Brexit prossegue
e o seu desfecho permanece imprevisivel a poucos dias da data
de divdrcio. Noutras frentes geopoliticas houve alguns motivos
de preocupacao. A primeira diz respeito a escaramucas entre a
India e o Paquistdio. De momento, a situagio parece mais calma.
Mas com as eleicOes indianas a poucos meses, o foco de tensao
nao pode ser ignorado, até porque se trata de duas poténcias
nucleares. A segunda foi o falhango das negociagdes entre a
Coreia do Norte e os Estados Unidos. Embora as expectativas de
um bom acordo fossem reduzidas, o desfecho levanta davidas
sobre o futuro préximo daquela regido asiatica. Como reagira
Trump se a Coreia do Norte retomar os ensaios nucleares e de
misseis balisticos?
Por fim, e talvez mais determinante a médio prazo para o
sentimento dos investidores, serd o resultado das negociacoes
comerciais entre os EUA e a China. E improvéavel um acordo
definitivo e alargado e, mesmo nessa eventualidade, a China
continuara a abrandar. E uma tendéncia inevitavel 3 medida
que a segunda maior economia do mundo se vira mais para o
mercado interno e tenta travar o endividamento privado.

Acdes valorizam

Depois de um inicio de ano fulgurante, os fundos de
acoes continuaram a acumular ganhos. Mas a dimensao
das subidas do més passado foi mais modesta. A liderar a
tabela encontramos os fundos de ac¢des chinesas (+6,4%),
que lucraram com a diminuicao das tensoes comerciais. A
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maioria das categorias dedicadas aos mercados desenvolvidos
(Australia, Reino Unido, Suica, EUA, zona euro e Canadé)
ficaram em torno da fasquia dos 4 por cento.

A subida também foi menos abrangente do que a de janeiro e,
com efeito, alguns mercados emergentes acabaram por ceder
terreno. Foi o que aconteceu aos fundos dedicados a Russia,
Turquia, Polonia, Brasil, Indonésia, México e Africa do Sul.
Apesar desses recuos, estas categorias ainda apresentam
ganhos desde o inicio do ano.

O ano estd a comecar bem para as bolsas, mas deve manter-se
a prudéncia. O abrandamento econdémico global esta para
ficar e s6 a politica dos bancos centrais nao sera suficiente
para impulsionar os lucros das empresas. Em suma, continue
a dedicar uma parte da carteira aos fundos de a¢oes, mas
diversifique e aposte nos mercados em que a relacao entre
rendimento potencial e risco é mais atrativa.

Obrigacdes mistas

O comportamento dos fundos de obrigacoes nao teve uma
tendéncia tdo definida como as agdes. Contudo, entre as
subidas encontramos as categorias dedicadas ao euro e ao
doélar norte-americano e, sobretudo, na sua vertente high yield.
Estas tltimas valorizaram 1,3% e 1,8%, respetivamente, no més
passado. Duas aquisi¢Oes relativamente recentes para as nossas
carteiras e que tém dado bons frutos. Ao incluir este tipo de
ativos em troca pelas agoes, reduzimos o risco das carteiras,
sem comprometer em demasia o seu potencial de valorizacao.
Devido a depreciacao, em fevereiro, das respetivas divisas face
ao euro, varias categorias ficaram abaixo da linha de agua.

O fundo de coroas norueguesas recuou 0,4% e o de coroas
suecas caiu 1,1 por cento. Apesar do desempenho negativo,

www.deco.proteste.pt/investe



estas categorias de fundos assentam em moedas subvalorizadas
face ao euro. Por isso, sdo interessantes para diversificar a
componente obrigacionista de carteiras com um cariz mais
defensivo.

Também em queda no més (-1,6%), mas a ganhar ainda em 2019
(5,3%), os fundos dedicados a divida em reais continuam a ter a
nossa preferéncia para tirar partido das mudancas que poderao
ocorrer na economia do Brasil.

Adeus, China! Ola, Rissia

Os fundos Optimize Selec¢ao Defensiva, Base e Agressiva
mantiveram a toada positiva de janeiro ganhando,
respetivamente, 0,6%, 1,4% e 1,2% no més passado. Apesar
das quedas de alguns mercados, o saldo mensal foi claramente
positivo para as nossas estratégias.

Este més voltamos a fazer ajustes as nossas carteiras. Na
defensiva, alteramos o mix das obrigacoes, reduzindo o peso
do doélar dos EUA de 15% para 10% e reforcando o euro de 40%
para 45%, para reduzir o risco desta carteira. Nas carteiras base
e agressiva trocamos as a¢des chinesas pelas suas congéneres
russas. Aproveitamos a forte subida do mercado chinés desde

0 ano estd a comecar bem para as bolsas,
mas deve manter-se a prudéncia

o inicio do ano para tomar mais-valias. E trocimos uma
economia em abrandamento — a China — por outra — a Rissia
— em clara recuperagao, apos ter superado os efeitos da queda
do petrdleo e das sanc¢des ocidentais. Claro que a bolsa de
Moscovo € particularmente arriscada, pelo que esta aposta
deve ser feita apenas no ambito de uma estratégia de carteira.
Recomendamos o fundo de agoes Parvest Equity Russia
Opportunities.

Consulte a composicao atual das trés estratégias em baixo e,
em permanéncia, no portal financeiro www.deco.proteste.pt/
investe. ®

DOSSIE TECNICO Jorge Duarte

CARTEIRAS DE FUNDOS

Realbrasileiro o 0a Coroa Canads bramﬁelfol ffrica
ortugal
(oroasvea 3% g E sueca brasﬂelro 5% EUA Dc')laramerlcano 5% Eﬂ,ﬁ”l (anada
Cooanorveguesa 3 | Reino Unido (ooa 5% % 5% high yle E )
50 \ , 10% norueguesa \ Indonésia U
Dolar 3 < 3% Délar .
americano _ Suéda  Dglaramericano _ Portugal americano / Indonesm
highyield 5% highyield 15% ™ 5%
5% 5% _ lapdo
Délar — Reino Unido %
i - Euro
amercano Dolar _ ‘ 0% high ield - - Heco
amen(ago
Euro high yield ™ 15% Rus5|a P, Portugal
5% , 10% 5%
Eurohighyield SUEE'ﬂ
\E 5% Euro SU|ga 5% Sui a Rglono Unido
uro Suec|a Rus5|a Yo
45% 10% gﬂpoa 5% 5% 5% 5%
5%
I Fundos de acBes: 20% M Fundos de agdes: 50% B Fundos deacbes: 70%
W Fundos de obrigagdes: 80% B Fundos de obrigacdes: 50% ¥ Fundos de obrigagdes: 30%
RENTABILIDADE MEDIA ANUAL RENTABILIDADE MEDIA ANUAL RENTABILIDADE MEDIA ANUAL
Fundo Optimize Selec¢do Defensiva* Fundo Optimize Selec¢do Base* Fundo Optimize Seleccdo Agressiva*
lano -0,5% 1ano -0,5% lano -0,6%
3anos 2,3% 3anos 41% 3anos 0,7%
5anos 45% 5anos 6,1% 5anos 6,8%
10anos 19% 10anos 9,6% 10anos 10,8%
Rentabilidades médias anuais brutas (antes de impostos) calculadas em 28/02/2019. Rentabilidades passadas ndo garantem ganhos futuros.
* Fundo de investimento segue a politica da carteira tedrica. Como subscritor da PROTESTE INVESTE, recebe um prémio anual de 0,4% que acresce
ao desempenho do fundo. ** Carteira tedrica elaborada para investir com um horizonte de 10 anos. Prazo minimo recomendado de 5 anos.

www.deco.proteste.pt/investe
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FUNDOS DE INVESTIMENTO: DESEMPENHO E CONSELHOS

Valor Variacdo Rentabilidade média anual

Locais de
Designagdo negociagdo/ Clésdllﬁo 1(-5'; I\:I;n) daUPem fev:.Teir 5 em28/02/2019 (%) (4) :'ll:!dslec::: n'::o (5) Cor;sﬁe)lho

/subscricdo (1) 28/02/2019 (%) lano 3anos 5anos
Acbes Africa do Sul Risco elevado 3.8 -151 92 46 * ok k 100 4
Subscreva no ambito das nossas estratégias de carteira. Nao lhe dedique mais de 5 %.
iShares MSCI SthAfric ETF (7) Londres IEO0B52XQP83 0,65 TU.P. 3,73USsD  -46  -16,8 18 4,0 ke 5 Comprar
Lyxor ETF South Africa (7) Euronext Paris FRO0I0464446 0,65 1UP 3173 EUR 41 153 6.7 A * e 5 Manter
Acdes Austrélia Risco elevado 36 35 93 52 ok k 100
Fidelity Australia A Banco Carregosa LU0048574536 192 2500 6171 AUD 38 45 85 48 Kk 11 Manter
iShares MSCI Austral. ETF (7) Londres IE0OB5377D42 050 1UP 34,83 USD 41 48 10,8 58 ke 87 Manter
UBS EF Australia P ActivoBank, Best LU0044681806 157 1UP. 10223 AUD 4 -11 63 A * e 51 Manter
Acdes Brasil Risco muito elevado 31 28 218 8,0 * kK 100
AS Brazil Equity AUSD Best LU0728926407 2,09 1500 740 USD -18 -12 1) 6.8 ke 10 Vender
BNY Mellon Brzl Eq. AEUR Banco Carregosa IE00BZ3S7K36 2,30 5000 141 EUR -4 94 29] 97 *k 79 Manter
iShares MSCI Brazil ETF (7) Euronext Amsterdao IEOOBOMG3516 074 1UP 3534 USD 38 34 194 78 * e 68 Manter
UBS ES Brazil P Banco Invest LU0280682959 199 1000 6876 USD 5.5 50 120 53 * e 49 Vender
Acdes Canadd Riscomédioalto 36 10,1 8,6 48 * kK 100 v
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
Lyxor MSCI Canada ETF D (7) Frankfurt LU0496786731 0,40  TU.P. 62,67 EUR 3,6 10,1 95 58 ok k- 96 Comprar
UBS EF Canada P ActivoBank,Best ~ LU0043389872 157  TUP. 964,33 CAD 3,4 12 59 29 * e 571 Comprar
Acdes China Risco elevado 5,0 -17 151 12,0 28,8, ¢ 100
Fidelity China Focus A Banco Carregosa LU0173614495 0,00 2500 7284 USD 43 16 172 156 *Hkk 95 Manter
Fidelity Greater China E (arregosa, Invest LUOM5765595 270 1000 5432 EUR 54 20 156 126 * ke 83 Manter
Jupiter China Select L BiG, Best LU0329070832 1717 1000 1206 USD 38 -15 8,0 58 * e 17 Vender
Neuberger China Eq. USD A Banco Invest IEO0BS43WZ88 2,03 1000 26,30 USD 58 -68 19] 174 FhN\ 86 Vender
SISF China Opport. B (arregosa, Invest LU0244354824 245 1000 34784 USD 58 L4 155 124 * ke 19 Manter
SISF Greater China B (arregosa, Invest LU0140030928 245 1000 58,84 USD 6.2 08 170 138 b2 2. Cud 93 Manter
UBS EF China Opport. P Banco Invest LU0067412154 1241 1000 1373.66 USD 1 12 203 171 b8 ¢ Cod 100 Manter
UBS EF Greater China P ActivoBank, Best LU0072913022 241 1UP. 421,51 USD 69 1] 20] 170 ok ke q] Manter
AgBes Emergente Global Risco médio alto 09 -1.2 103 15 kkk 100
0s fundos desta categoria aplicam na Europa de leste, Asia, América latina e Africa.
BMO Responsible EM Eq. A ActivoBank, Best LU0153359632 193 500 26,60 USD 03 -01 126 89 Kk 82 Manter
(aixag. Accoes Emergentes (6D, Best PTCXGKLMOO0Z 232 1000 8,63 EUR 34 -16 89 40 * 39 Vender
Fidelity Emerg. Markets £ (arregosa, Invest LUON5763970 2,68 1000 4553 EUR 18 -107 11 63 * e 5 Manter
Goldman EM Equity £ Banco Invest LU033267202 248 1000 3337 EUR 38 -8 nl 05 ke 7l Manter
IMGA Mercados Emergentes BCP, AB, Best PTYAFGLM0O00O 3,09 500 931 EUR 11 -84 83 43 * e 51 Vender
Montepio MG Merc. Emerg. Montepio PTYMGNLMOO006 301 500 5294 EUR 3] -03 9] 51 * 4 Vender
NB Mercados Emergentes Novo Banco, Invest PTYESOLMOOOT 259 250 764 EUR 14 14 19 b4 * e bl Vender
Vontobel Sust. EM Lead B BiG, Best LU0571085413 204 1UP 14465 USD 16 -40 16,8 130 b8, 0. ¢l 05 Manter
Acdes Estados Unidos Riscomédioalto 40 15 12,8 137 28,8, ¢ 100 v
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
Amundi Il US Fund. Growth ActivoBank, Best LU0347184318 267 500 21058 EUR 45 123 95 130 * ke 84 Manter
BNY Mellon S&P 500 Index Banco Carregosa IE0004234476 115 5000 121 EUR 31 103 16 130 Kk 83 Manter
BPI América D Banco BPI PTYPIBLMOOOS 226 250 931 EUR 59 10.2 12] 109 e 58 Vender
(aixag. Accoes EUA (GD, Best PTYCYBLMO00O 237 100 8,01 EUR 45 87 148 133 * %/ 76 Manter
Goldman US Core Equity £ Banco Invest LU0133265412 167 1000 1956 EUR 45 86 125 131 *k 73 Manter
IMGA Acdes América BCP, AB, Best PTYAGALMO0OS 231 500 551 EUR 37 13 103 99 * e 60 Vender
iShares Core S&P500 ETF (7) Londres IEO0B5BMR087 0,07  1U.P. 273,08 USD 4,0 7 13 14,6 Jk ke 100 Comprar
Lyxor S&P 500 ETF (7) Euronext Paris LU0496786574 0,5  TU.P. 24,96 EUR 4,0 19 133 14,8 Fk ke 102 Comprar
Pictet USA Index REUR Banco Invest LUO474966248 0,74 1000 210,77 EUR 39 10,7 121 13,5 ke 90 Comprar
Santander Ac. América A Snt, AB, BiG, Best PTYMCBLMO004 2,02 500 841 EUR 40 19 13 116 * e 69 Vender
T Rowe US Blue Chip Eg. A Best LU0133085943 161 1000 5098 USD bk 135 178 16,8 ke 8 Manter
Thread. American DU Best LU0096304040 232 500 2198 USD 19 86 16 120 * e 68 Vender
UBS EF USA Multi Strat. P ActivoBank, Best [U0098995292 187 1UP 19915 USD 4] 94 122 12 e 68 Vender
Vontobel US Equity C Best LU0137005913 2,63  1UP. 322,03 USD 1,8 1,2 1,8 14,0 Fk Ko 9] Comprar

(1) AB- ActivoBank, BI - Banco Invest, Snt - Santander; (2) Peso, em percentagem, das comissdes retiradas anualmente ao patrimdnio do fundo; (3) Minimo de subscricao em euros ou unidades de participacdo (UP): (4) Ganho (ou perda) médio anual, calculado na
(data indicad, ndo considerando os custos de subscricdo e resgate au de transagao em bolsa. Rentabilidades calculadas apds conversao em euros e antes de imposto. A taxa de tributacao poderd ir até 26%;

24  Proteste Investe 1078 edicio mensal margo 2019 www.deco.proteste.pt/investe



Variacdo Rentabilidade média anual

Locais de Valor

Designaciio negociacio/ Cédigo TER Min. daUPem em em 28/02/2019 (%) (4) Indicador de Conselho
gnaca ne fbsmgo ) ISIN @ ) g0 fe\(l:;.e)lro — T T desempenho (5) (6)
Acdes Europa Riscomédio alto 35 -04 Al 48 * ok k 100
Fundos adequados para investir no mercado europeu de acdes com pequenos montantes. Nao subscreva se jd segue as nossas estratégias de carteira.
Allianz Europe Eq. Growth Banco Invest LU0256839860 2,59 1000 22111 EUR bb 15 49 55 * e 69 Vender
BGF Cont. Europ. Flexible (arregosa, Invest LU0224105980 232 1000 21,19 EUR 50 -4 65 55 *ke 11 Manter
BPI Europa BPI, Invest PTYPIALMOOO6 2,01 250 2470 EUR 48 bk 5l 14 e 60 Vender
(aixag. Accoes Furopa (GD, AB, Best PTYCXHLPO002 232 100 871 EUR 41 6.7 29 04 * e bh Vender
Fidelity Europ Dyn Growth (arregosa, Invest LUON9IZ4804 265 1000 5171 EUR 6.2 84 85 84 b 2.8 o 98 Manter
Goldman Europe Eq. COREE Banco Invest LU0I33265339 194 1000 2059 EUR 35 -15 11 6,0 ke 87 Manter
IMGA Eurocarteira BCP, AB, Best PTYAFDLMO003 234 500 1328 EUR 48 1] 4b 13 * e 57 Vender
Invesco Pan Europ Eq. Inc Banco Invest LU0267986551 2.8 1000 1419 EUR 19 53 33 29 * e 51 Vender
JPM Europe Strat. Growth Banco Carregosa LUON7858679 2,52 1000 17,24 EUR 39 1,1 13 70 Fk e 89 Comprar
Jupiter European Growth L BiG, Best LU0260085492 111 1000 3409 EUR 15 52 16 94 b 2.2 " 98 Manter
MFS European Value Al Best LU0125951151 192  1UP. 43,2 EUR I 69 16 83 ok k e 104 Comprar
Montepio AccBes Europa Montepio PTYMGHLMO004 153 500 4187 EUR 37 4] 55 18 * 03 Vender
NB Acdes Europa Novo Banco, Invest PTYESGLMOOOT 227 500 1093 EUR 19 -89 20 121 * e 9 Vender
0ddo Avenir Europe Best FRO000974149 2,21  TUP. 545,82 EUR 4,0 2,6 9,0 9,0 b2 ¢ oY% 104 Comprar
Acdes Global Riscomédioalto 3] 43 103 95 2.8.8.¢ 100
Fundos adequados para investir no mercado mundial de agdes com pequenos montantes. Ndo subscreva se jd segue as nossas estratégias de carteira.
BNY Mellon LT Glb Eqty A Banco (arregosa [EOOBZOMZHIO 210 5000 145 EUR b4 137 nl 10.8 b8 ¢ ¢l 93 Manter
Fidelity Internat. A Acc Banco Carregosa LU0251129895 190 12500 1963 EUR 36 41 78 89 ke 8 Manter
Goldman Global CORE Eq.E Banco Invest LU020m59711 1,91 1500 23,77 EUR 37 38 103 1,6 b 2.2 oY 9] Comprar
IMGA Global Eg. Selection BCP, AB, Best PTYAIXLEODOB 232 500 86,24 EUR 40 16 1] 13 * 69 Vender

iShares Core MSCIWIAETF (7) Euronext Amsterddo IEO0B4L5Y983 0,20  1U.P. 54,91 USD 3,8 16 11,0 10,8 b 2 o Cud 96 Comprar
Lyxor Global Titans50 ETF (7) Euronext Paris FRO007075494 0,40  1U.P. 35,18 EUR 4,0 108 125 12,2 ok ok 100 Comprar

NB Momentum Novo Banco, Invest PTYEVBLMO0001 157 250 613 EUR 40 1h 16 52 Ko 44 Vender
T Rowe Glb Focus Gw Eg. A Best LU0143551892 176 1000 42,76 USD 49 97 169 14,1 Fk ke 99 Manter
\ontobel Global Equity C BiG, Best LU0218910965 264 1UP 26413 USD L4 6.7 94 1.0 Jok ke 93 Manter
Acdes Investimento Responsavel Riscomédio alto 3] 43 103 95 ok 100

Fundos com investimento “socialmente responsével”. Adequados para aplicar no mercado de ades a partir de pequenos montantes.

F&CResp. Global Eq. A ActivoBank, Best LU0Z34759529 1,86 500 19,58 EUR 48 66 10,6 10,8 ke 89 Comprar
NN Glb Sustain. Equity X BiG, Best LU0121204431 230 1UP. 300,13 EUR 3l 6,0 87 83 * 10 Manter
Pictet Glb Environ. Opp R (arregosa, Invest LU0503631987 Wl 1000 18173 EUR 12 15 0] 86 * bl Manter
UBS EF Global Sustain. P ActivoBank, Best LU0076532638 2l 1UP. 943,28 USD 35 b4 n7 96 * ke 3 Manter
UBS ETFMSCISRI(7) Euronext Amsterddo LU0629459743 0,38  1U.P. 91,98 USD 4] 89 1,2 10,6 Jok ke 95 Comprar
AgBes India Risco elevado 0,6 31 124 164 2.8.8.¢ 100

Goldman India Eq. E Banco Invest LU0333810850 247 1000 2495 EUR 07 04 96 151 kN 84 Manter
Lyxor ETFMSCl India (7) Euronext Paris FRO010361683 0,85 1P 1564 EUR 07 -07 95 10,2 * e 58 Manter
Pictet Indian Eq. REUR Banco Invest LU0255979154 2,38 1000 389,72 EUR 15 -6 104 134 ke 86 Manter
SISF Indian Equity B (arregosa, Invest LU0204410720 249 1000 179,53 USD 0] 13 10 127 Kk 89 Manter
Acdes Indonésia Riscoelevado -2,6 09 64 88 >k k 100 4
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira. Ndo lhe dedique mais de 5 %.

Fidelity Indonesia A Banco Carregosa LU0055M4457 195 2500 28,43 USD 31 2,2 4,0 56 K 52 Comprar
JPM Indonesia Equity D Best LU0752405380 255 1000 103,01 USD -16 34 5] 517 * e 5 Manter
Lyxor MCSI Indonesia ETF (7) Euronext Paris FROOT067511 0,55  TU.P. 124,70 EUR -39 0,4 6,0 15 e 61 Comprar
Acdes Japdo Riscomédio alto 12 -4,6 Al 94 * ok k 100 v
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.

AXAR Japan EqAlpha B Best IE0034278881 226 5000 761 EUR 00 -l 51 18 ke 69 Manter
(aixag. Accoes Japdo (GD, Best PTYIVSLEOOO8 2,02 100 198 EUR 04 3l 52 59 * e 5 Vender
Invesco Japan Eq. Advan E Banco Invest LU0607514980 131 1000 16 EUR 13 -19 98 107 ke 88 Manter
iShares Core MSClJap ETF (7) Euronext Amsterdao [EOOBALSYX21 020 1UP 39,84 USD 09 -4b 19 97 * ke 89 Manter
JPMJapan Equity D BiG, Best LU0217390813 257 1000 775 EUR 49 65 65 10.8 K 68 Manter
Pictet Japan Index R EUR Banco Invest LU0474966834 076 1000 13259 EUR 06 36 T4 87 ke 1 Manter
TRowe Japanese Eq. A Best LU0230817339 1,73 1000 12,07 EUR 3,2 34102 1,8 Fk ke 92 Comprar
Acdes México Risco elevado 24 24 2] 04 * ok k 100 v
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira. Nao lhe dedique mais de 5 %.

iShares MSCI Mexico ETF (7) Euronext Amsterddo I[EOOB5SWHFQ43 0,65  TUP. 103,50 USD 35 5,4 34 -09 e 68 Comprar
Agdes Poldnia Risco elevado 24 -49 98 06  Kkx 100

iShares MSCI Poland ETF (7) Londres |EOOB4MTGHSZ 074 1UP 2120 USD -19 36 10.2 00 ke 11 Manter

(5) Apreciaao sobre a qualidade de gestao dos fundos com mais de cinco anos. Uma estrela significa fraco desempenhio e cinco indicam um excelente resultado (trés estrelas e o valor de 100 correspondem a um indice de referéncia do mercado). As setas revelam a
evolugdo da qualidade de gestao; (6) A subscricao do fundo ou ETF deve ser feita no dmbito de uma carteira diversificad. (7) Exchange-Traded Fund: fundo negodiado em bolsa.
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Locais de Valor Variacdo Rentabilidade média anual

Cédigo TER  Min. em em 28/02/2019 (%) (4) Indicador de Conselho
Designago '/Isef:sc:i?;)/(l) ISIN (2) (3) z:/aol;?g:g fe\(leq:e)lro — T T desempenho (5) (6)
Acdes Portugal Risco elevado 24 -1 8.8 14 FHkk 100 4
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
BPI Portugal BPI, Invest PTYPIGLMOOOO 1,29 250 14,24 EUR 0,5 4.5 55 -1,0 * kN 3 Comprar
(aixag. Accoes Portugal (GD, AB, Best PTYCXNLPOOO4 2,02 100 1235 EUR 06 -39 55 -08 N\ 76 Manter
IMGA Acdes Portugal BCP. AB, Best PTAFIALMOO06 ~ 2.28 500 1440 EUR 07 53 50 -1 AN 1 Manter
NB Portugal Agdes Novo Banco, Invest PTYESYLMOOO9 228 500 548 EUR 05 -45 41 13 * e 51 Manter
Santander Ac. Portugal A Snt, AB,BiG,Best  PTYSAFLM0006 2,02 500 26,03 EUR 1,2 -5,0 16 -1,8 * 65 Comprar
Acdes Reino Unido Risco médioalto 39 39 46 29 Kok 100 4
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
BGF United Kingdom E2 EUR Carregosa, Invest LUO0I71293250 2,33 1000 109,15 EUR 5,4 1,2 46 3,6 * e 70 Comprar
(andriam Eq. Utd Kingd N Best LUOI33344039 234 1UP 355,23 GBP 39 70 40 19 Kk 8l Manter
Fidelity United Kingdom A Banco Carregosa LU0048621717 195 2500 177 GBP 36 01 00 16 * e 03 Vender
iShares FTSE100 UCITSETF (7) Euronext Amsterddo [E0005042456 0,07  TUP. 7,01 GBP 42 55 6,1 39 * ok 90 Comprar
SISFUK Equity B (arregosa, Invest LU0I06245920 219 1000 439 GBP 16 10 14 16 * e 65 Vender
Thread. UK Exte. Alpha Best GB00B02QBI17 1,40 500 4,58 GBP 42 43 37 5,4 2.2 2 0% 98 Comprar
AcBes Rissia Risco muito elevado 13 24 175 59 * Kk k 100 v
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
Amundi | Russian Equity Best LU0340424517 298 500 6209 EUR -18 15 170 11 H*Hke 90 Manter
iShares MSCI Russia ETF (7) Euronext Amsterddo IEOOB5VB7390 0,65 1UP 110,82 USD -16 11 197 6.2 * e b7 Manter
Parvest Eq. Russia OpptN Banco Invest LU0265268929 2,97 1000 88,07USD  -0.8 07 190 8,0 2.2.2.Cad 105 Comprar
Pictet Russian Eq. REUR Banco Invest LU0338483158 246 1000 592 EUR -10 -09 199 6.7 b.e. €l Th Manter
UBS ES Russia P Banco Invest LU0246274897 142 1000 109,46 USD -13 37 158 6.2 Kk e 83 Manter
Acdes Suécia Risco médioalto 26 09 48 42 * ok k 100 4
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
iShares OMX StockholmETF(7)  Londres IE00BD3RYZI6 0,0  1UP. 46,41 SEK 25 15 - - - Comprar
Acdes Suica Risco médio alto 46 6,8 Al 6,8 0 2.0 ¢ 100 4
Subscreva no mbito das nossas estratégias de carteira.
ComStage DJ Switz. ETF (7) Frankfurt LU0392496427 0,25 1UP. 114,46 CHF 48 39 14 6,5 ke I3 Comprar
Fidelity Switzerland A Banco Carregosa LUO054754816 193 2500 59,77 CHF 52 0] 63 47 * e 58 Manter
SISF Swiss Equity B Carregosa, Invest LU0106244360 2,20 1000 40,73 CHF 38 0,7 6,0 5,4 * o 68 Comprar
UBAM Swiss Equity RC Best LUO0132643411 0,00 1U.P. 291,31 CHF 45 2,8 59 6,4 * e 70 Comprar
Acdes Turquia Risco muito elevado -16 294 -82 -17 * Kk k 100
HSBC GIF Turkey EC BiG, Best [U0213962813 265 5000 18,54 EUR -16 -16.2 34 14 Fk ke 103 Manter
iShares MSCI Turkey ETF Euronext Amsterddo IEOBIFZS574 074 1UP 1789 USD -18 -309 90 -11 * e 60 Manter
UBAM Turkish Equity RC Best LU0500237291 0,00 1UP 64,51 USD 14 337 -04 20 Kk 73 Manter
Acdes Zona Euro Risco médioalto 37 33 19 54 * ok k 100 4
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.
Allianz Eurol. Eq Grth CT Banco Invest LU0256840793 2,59 1000 19521 EUR b4 -1 41 54 * e 08 Vender
Amundi Il Euroland Equity ActivoBank, Best LU0N9423779 LN 500 6.28 EUR 57 38 5] 18 * e 5 Vender
BPI Euro Grandes Cap. BPI, Invest PTYPILMO0O08 227 250 1273 EUR 4] -80 512 08 e bh Vender
Fidelity Euro Blue Chip E (arregosa, Invest LUONS764275 166 1000 1108 EUR 3] 35 11 18 * e 53 Vender
iShares Euro Stoxx (DE) (7) Frankfurt DEO00AOD8QO7 0,20 1UP. 36,02 EUR 4,0 2,5 8,2 5.4 Kk 84 Comprar
Janus H. Euroland A2 BiG, Best LUO0T1889846 0,00 2500 46,12 EUR 3,2 -6,5 4,2 39 * e 64 Comprar
Montepio Acces Montepio PTYMGCLMO00Y 104 499 124,78 EUR 30 -18 59 10 * e 49 Vender
Parvest Eq BestSel. EurN Best LU0B23401905 272 1UP 455,74 EUR 41 5.5 48 15 * e 59 Vender
Pictet Euroland Index R Banco Invest [U0255981135 078 1000 14316 EUR 4] 3] T4 4o Kk 18 Manter
Santander Accoes Europa A Snt, AB, BiG, Best PTYSADLMO0O8 115 500 475 EUR 39 BA 6] 11 * e 62 Vender
SISF Euro Equity B (arregosa, Invest LU0106235376 2,44 1000 30,61 EUR 2,4 1,9 39 3,6 * e 64 Comprar
Acdes Setor Energia Risco elevado 23 9] 103 19 * %k 100
BGF World Energy E2 EUR (arregosa, Invest LU0IT1304552 257 1000 1343 EUR 32 15 37 45 e 9 Vender
Montepio Euro Energy Montepio PTYMGQLMO003 158 500 56,70 EUR 18 132 16,8 57 * kk/ 092 Vender
NN Energy X USD BiG, Best Loz 230 1UP 104739 USD 11 6.8 59 -13 *e 4k Vender
Parvest Energy Innov. N Best LU0B23415012 212 1UP 466,39 EUR 14 -13 40 ) *e b Vender
Acdes Setor Financeiro Risco médioalto 25 07 1,0 81 Kok Kk 100
BGF World Financ. B2 EUR (arregosa, Invest LUOI7I305443 233 1000 2133 EUR 51 37 16,5 89 * e 49 Vender
Fidelity Global FinServ E (arregosa, Invest LUON4722738 2,66 1000 3034 EUR 30 5.5 85 812 *Hk e 11 Manter
Jupiter Fin. Innovat. L BiG, Best LU0262307720 1712 1000 176 USD 32 -4 94 11 * e 49 Vender
NN Banking & Insurance X BiG, Best LUon7z307 -+ 230 1UP 666,29 USD 34 4 97 13 ke 58 Vender

(1) AB- ActivoBank, BI - Banco Invest, Snt - Santander; (2) Peso, em percentagem, das comissaes retiracias anualmente ao patrimdnio do fundo; (3) Minimo de subscriao em euros ou unidades de participacdo (UP); (4) Ganho (ou perda) médio anval, calculado na
data indicada, ndo considerando os custos de subscricdo e resgate au de transagao em bolsa. Rentabilidades calculadas apds conversao em euros e antes de imposto. A taxa de tributacdo poderd ir até 26%;
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Designacdo

Acdes Setor Imobilidrio

Easy FTSEEPRA Euroz. ETF (7)
Fidelity Glb Property £
Invesco Glb Inc RealEst E
Janus H.GblProp AZEUR
Nordea Glb Real Estate E

Acdes Setor Matérias-primas
Amundi Eq. Glb Resourc SU
BGF World Gold E2 EUR

BGF World Mining E2 EUR
Deutsche Gold Equity NC
Invesco Gold & PrMetals E
TRowe Glb Nat Res. Eq. A

Acdes Setor Saude

Locais de
negociacdo/

/subscrigdo (1)

Riscomédio alto
Euronext Paris
(arregosa, Invest
Banco Invest
BiG, Best
(arregosa, Invest
Risco elevado
Banco Invest
(arregosa, Invest
(arregosa, Invest
Banco Invest
Banco Invest
Best

Risco médio alto

Cédigo
ISIN

LU0192223062
LU0237699995
LU0367026050
LU0264738294
LU0705260429

LU0347594300
LUOT7306680

LU0I72157363
LU0Z73148055
LU0503253931
LU0272423673

TER

(2)

040
168
Al
188
159

1%
151
251
L6
245
177

Min.
(3)

1UP.
1000
1000
2500
1000

1000
1000
1000
1000
1000
1000

Valor
daUPem

960 EUR
1550 EUR
1032 EUR
1957 EUR
16549 USD

6439 USD
2122 EUR
3032 EUR
6283 EUR
399 EUR
168 USD

Para investir apenas como complemento de uma carteira jd diversificada. Maximo de 5 % das suas poupangas.

BGF World Healths. E2 EUR
Fidelity Global Health E

Lyxor ETF Wld Health Care (7)

NN Health Care X EUR
UBS EF Health Care P
Acdes Setor Tecnoldgico
BGF World Technol. E2 EUR
Fidelity Global Tech. E
Franklin Technology N

NN Information Tech X USD

Acdes Setor Telecomunicages

(arregosa, Invest
(arregosa, Invest
Euronext Paris
BiG, Best
ActivoBank, Best
Risco médio alto
(arregosa, Invest
(arregosa, Invest
Banco Carregosa
BiG, Best

Risco médio alto

LU0171309270
Luonarnt
LU0533033238
LU0341736642
LU0085953304

LUOI71310955
LUONSTT3425
LU01Z2613635
LUOIZ1T74428

131
165
0,34
231
L1

13
64
156
130

1000
1000
TU.P.
TU.P.
1UP.

1000
1000
5000
1UP.

36,06 EUR
3885 EUR
283,17 EUR
798,82 EUR
2176 USD

1821 EUR
1268 EUR
1744 USD
150539 USD

Para investir apenas como complemento de uma carteira jd diversificada. Maximo de 5 % das suas poupangas.

Fidelity Gbl Telecom. B

iShares Global Teleco ETF (7)
Montepio Euro Telcos

NN Telecom X USD

Acdes Setor Utilities

(arregosa, Invest
NYSE

Montepio

BiG, Best

Risco médio

LUONS774233

US4642872752

PTYMGLLMOOOS
LU0121205750

269
0,47

15
130

1000
TU.P.
500
1UP.

16,04 EUR
54,96 USD
68.22 EUR
854,72 USD

Para investir apenas como complemento de uma carteira jd diversificada. Mdximo de 5 % das suas poupangas.

iShares Glb Utilities ETF (7)
Montepio Euro Utilities

NN Utilities X USD

Acdes Tematicos

Allianz Global Al

BGF New Energy E2 EUR

Pictet Digital R EUR

Pictet Nutrition R EUR

Pictet Robotics REUR

Pictet Security REUR

NYSE
Montepio
BiG, Best

BiG, Best
(arregosa, Invest
(arregosa, Invest
(arregosa, Invest
Banco Invest
Banco Invest

US4642887115

PTYMGMLMOO007

LU0121207376

LU1548497426
LUOT7290074
LU0340955134
LU0366534773
LUIZ79334483
LU0Z270905242

0,47
19
2,30

210
158
LN
L1l
269
L0

TU.P.
500
TU.P.

1000
1000
1000
1000
1UP.
1000

52,89 USD
85.25 EUR

846,85 USD

1390 USD

143 EUR
2522 EUR
19156 EUR
14045 EUR
196,57 EUR

Variacdo Rentabilidade média anual

em em 28/02/2019 (%) (4) Indicador de Conselho
fevereiro desempenho (5) (6)
(%) lano 3anos 5anos
(] n 15 99 * Kk 100
-19 512 8.2 103 Kok ok 9 Manter
10 172 45 86 * e 68 Manter
13 135 L4 7] Kok e 7o Manter
20 198 11 100 Kok e 17 Manter
10 140 6.0 97 Kok e 11 Manter
23 -45 181 %} * %k 100
15 14 6.2 16 * 2 Vender
-07 54 -05 0] * 37 Vender
36 -17 16,5 -06 *7 1 Vender
12 153 44 -03 *7 37 Vender
41 28 12 -18 *7 5 Vender
32 A 6,0 12 *7 B Vender
38 138 6,5 LK} * Kk k 100
40 188 103 120 Jokke 96 Manter
29 18] 6.2 103 Kok e 89 Manter
28 16,6 8,6 e Jokke 103 Comprar
19 173 9,0 1,6 b8 ¢ ¢od 103 Comprar
3l 150 6,6 10.2 Kk e 8l Manter
48 11 19,5 181 * %k k 100
6l 138 263 196 *7 68 Manter
37 13l 206 203 Kok e 87 Vender
11 186 238 19,2 * Kk T4 Manter
65 82 16.2 154 * 63 Vender
19 42 04 50 2.2 ¢ 100
09 102 -04 38 * e 3 Manter
1] 58 -0,2 5,5 *k 16 Comprar
08 37 3] -04 * ke 83 Manter
19 57 -20 30 * 54 Manter
18 13 82 8,6 * %k 100
33 24,8 8,0 10,6 kN 89 Comprar
10 6 54 48 Kok 86 Manter
2,1 245 70 9,6 kN 82 Comprar
- - - - * %k 100
10 147 - - - Vender
58 4) b4 54 Kk e B3 Vender
3l 52 16,0 14,0 *7 48 Vender
29 3] 55 50 *7 57 Vender
6.6 51 187 - - Manter
11 109 99 109 KN 9 Manter

Obrigacdes Coroas Escandinavas
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.

Nordea Danish Bond E EUR
Nordea Norweg. Bond EEUR
Nordea Swedish Bond E EUR

Risco médio baixo

(arregosa, Invest

Carregosa, Invest
Carregosa, Invest

LU0I73775239
LU0173776393
LU0173776047

159
1,59
1,59

1000
1000
1000

4597 EUR
19,94 EUR
25,51 EUR

-02 06 ke 88 Manter
-0,3 -1,6 *k 88 Comprar
3,8 -1,5 Ko 51 Comprar

Obrigacdes Dolar Amer. High Yield
Subscreva no dmbito das estratégias de carteira. Juros mais elevados, mas risco consideravel. Invista até um maximo de 5 % da carteira.

Amundill US High Yield
PIMCOHiYld Bond EUSD
Thread. US§ Highlnc Bd DU
UBS Bond USD High Yield P

Risco médio

ActivoBank, Best

Carregosa, Invest

Best

ActivoBank, Best

LUON9438684
IE00BTIXZ871
LU0180519661

LU0070848972

231
1,45
143
133

500
1000
500
TU.P.

1056 EUR
30,67 USD
2433 USD
292,67 USD

L0
2,4
Lk
2,4

8l
10,7
99
10,7

51 517 Kk Th Manter
6,1 19 Jkk e 93 Comprar
33 66 ke 82 Manter
6,3 12 ke 88 Comprar

(5) Apreciaao sobre a qualidade de gestao dos fundos com mais de cinco anos. Uma estrela significa fraco desempenhio e cinco indicam um excelente resultado (trés estrelas e o valor de 100 correspondem a um indice de referéncia do mercado). As setas revelam a

evolugdo da qualidade de gestao; (6) A subscricao do fundo ou ETF deve ser feita no dmbito de uma carteira diversificad. (7) Exchange-Traded Fund: fundo negodiado em bolsa.
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Variacdo Rentabilidade média anual

Locais de Valor

. . Cédigo TER Min. m em 28/02/2019 (%) (4) Indicador de Conselho
Designacso 'I‘:f::c':i‘?;z/“ ) ISIN @ @ Sauvrem fev:s/nre)lro tamo 3amce sange | CESETPENO(S) (6)
Obrigag@es Délar Americano Risco médio
Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira.

AB American Income (2 Best LU0232526433 1,78 750 30,81 EUR 1,2 10,2 2,6 6,5 e o 99 Comprar
HSBC GIF US Dol Bond EC BiG, Best LU0165088294 130 5000 1559 USD 08 04 -10 5] *kk e 94 Manter
iShares $ Treasur7-10 ETF (7) Euronext Amsterddo IEOOBIFZS798 0,20  1U.P. 192,26 USD 0,4 11,8 -1,6 6,3 KKk 95 Comprar
JPMUS Aggregate Bond D BCP, BiG, Best LUO117838648 1,35 1000 18,37 USD 0,8 9,2 -0,7 5,5 ok k 98 Comprar
Pictet USD Govern. Bond R Banco Invest LU0128489860 079 1000 600,70 USD 04 10,0 -16 53 H ke 02 Manter
Obrigag@es Délar Australiano Risco médio

UBSBond AUDP Banco Invest LU0035338325 097 1000 516,58 AUD 08 19 12 32 Kk k e 96 Vender
Obrigages Emergente Global Risco médio 1] 1 33 70 * ok k 100

Amundill Emg Market Bond ActivoBank, Best LUON943861 239 500 14,66 EUR 10 65 4] 13 Kk 85 Vender
Fidelity Emg. Mkt. Debt (arregosa, Invest LU0238206840 2,02 1000 2136 EUR 20 88 30 8] * ke 89 Vender
Nordea Em Mkt Bond E Banco (arregosa LU0772926910 207 1UP 134,24 USD 10 78 4b 87 Kk 90 Vender
TRowe Glb EmMkt Bond A Best LU020Mm27084 142 1000 1038 USD 17 8.0 55 86 ke 88 Vender
Obrigag@es Euro High Yield Risco médio baixo

Subscreva no mbito das estratégias de carteira. Juros mais elevados, mas risco considerdvel. Invista até um maximo de 5 % da carteira.

Allianz Euro HYield Bd AT Banco Invest LU0482909909 140 1000 160,45 EUR 15 04 41 30 Kk k e q Manter
Candriam Bonds Euro HY N BiG, Best LU0144751095 1,65  1U.P.  1040,63 EUR 1,6 0,7 b 3,8 Kkk e 102 Comprar
HSBC GIF Euro HY Bd EC BiG, Best LU0165092213 165 5000 4096 EUR 16 03 43 3l Jdk ke 95 Manter
UBS Bond Euro H. Yield P Banco Invest LU0086177085 1,35 1000 204,61 EUR 15 -0,8 54 31 Kokk e 92 Comprar
Obrigacdes Euro Taxa Fixa Risco médio baixo

Subscreva no dmbito das nossas estratégias de carteira. Categoria interessante como diversificagao.

Allianz Euro Bond AT Banco Invest LU0165915058 094 1000 16,28 EUR 0] 00 05 20 Kok 87 Manter
BGF Euro Bond E2 (arregosa, Invest LU0090830810 147 1000 2611 EUR 0] 02 05 L4 Kk ke 93 Manter
BPI Euro Taxa Fixa BPI, Invest PTYPLLMO007 101 250 14,51 EUR -02 -16 -0.8 10 Kok ok 02 Manter
(aixag. Obrig. Longo Praz (GD, AB, Best PTYCXCLPOOO7 102 1000 1213 EUR -05 08 04 b Kk k e 96 Manter
Fidelity Euro Bond E Acc (arregosa, Invest LU0238209513 1,40 2500 29,12 EUR 0,2 0,1 0,8 2.4 Kk 86 Comprar
Lyxor ETF EuroMTS AllMaty (7) Euronext Paris LU1650490474 0,17  1U.P. 179,66 EUR  -0,4 15 0,5 3] * ko 9] Comprar
Montepio Taxa Fixa Montepio PTYMGFLMO006 092 499 10068 EUR 02 04 2 19 2.2 2. Cud 103 Manter
MS Euro Strat. Bond A ActivoBank, Best LU0073234253 1,04 1000 46,69 EUR 0,2 0,4 2.4 3,0 *Hkk 97 Comprar
NB Obrigacdes Furopa Novo Banco, Invest PTYESRLMOO08 145 500 219 EUR 02 15 63 4] *kk/ 97 Manter
PIMCO Euro Bond E Acc Carregosa, Invest IE0OBTIXYY66 1,36 1000 2193 EUR 0,0 18 17 2,8 Kk 94 Comprar
SISFEuroBond B (arregosa, Invest LUOI06235707 144 1000 19.44 EUR 0] -06 04 20 ke 90 Manter
UBS Bond EUR P Banco Invest LU0033050237 097 1000 40540 EUR 00 11 08 13 ke 90 Manter
Obrigacdes Euro Taxa Varidvel Risco baixo

Nao recomendamos. Categoria muito pouco interessante face a produtos de aforro que propiciam garantia de capital.

(ARendimento (rédito Agricola PTYCFBLM0003 072 150 765 EUR 06 -16 08 14 Kk ke 107 Vender
IMGA Rendimento Semestral BCP, AB, Best PTYAFHLMO009 0,58 500 3,59 EUR 06 -12 05 05 *kk e 101 Vender
Montepio Obrigacdes Montepio PTYMGBLMOO0D 091 499 9513 EUR 04 -19 00 05 Jok ke 102 Vender
Obrigag@es Franco Suico Risco médio 0,2 24 -1,6 2] Kok 100

(S Swiss FrancBond B ActivoBank, Best LU0043527019 098 1UP 5279 CHF 05 14 15 16 Kk k e 94 Manter
Pictet CHF Bonds R (arregosa, Invest LU05487733 099 1000 46176 CHF 05 14 15 19 FH Ak 95 Manter
UBS Bond CHFP Banco Invest LU0010001369 097 1000 158134 (HF 07 17 -1 20 Kk k e 97 Manter
Vontobel Swiss Franc Bd C Best LU0137003116 131 1UP. 19014 CHF 05 12 -16 17 ok k 93 Manter
Obrigacdes Global Risco médio -0, 45 -0 34 >k k 100

AmundiBond Global Agg SU Banco Invest LU0319688361 140 1000 224,38 USD 08 14 08 63 kkke 106 Manter
BGF Global Gov. Bond 2 (arregosa, Invest [U0090845412 0,00 1000 26,34 USD 07 8.6 -06 6,0 ok ke 107 Manter
Fidelity Global Bond A Banco Carregosa LU0048582984 108 7500 115 USD 02 6.8 10 40 Kok 90 Manter
Invesco Global Bond Banco Invest LUON5143918 122 1000 733 EUR 06 2] 0] 39 ke 84 Manter
PIMCO Diver.Inc EUSDInc ActivoBank, Best IEOOBIGIMKO7 159 1000 131 USD 17 10,6 5] 19 8. 0.0 12 Manter
SISF Global Bond B (arregosa, Invest LU0I06256968 144 1000 10,48 USD 07 40 -02 37 Kk 89 Manter

Obrigag@es lene Japonés Risco médio alto

Eurizon Bond JPY LTER Best LU0090978643 0.6l 1UP. 110,41 EUR -18 30 -16 16 k> 83 Manter
Obrigacdes Libra Esterlina Risco médio

Eurizon Bond GBP LTE R Best LU0090978999 0.6l 1UP. 16297 EUR 08 52 17 30 Kk e 1A Vender
iShares Core UK Gilts ETF (7) Londres IEO0BIFZSB30 0,20 1UP. 1311 GBP 10 59 08 39 Kk 86 Vender
UBS Bond GBP P Banco Invest LU003b346187 097 1000 144,06 GBP 17 kb 0] 33 Kk e 89 Vender

(1) AB- ActivoBank, BI- Banco Invest, Snt - Santander; (2) Peso, em percentagem, das comissdes retiradas anualmente ao patrimdnio do fundo; (3) Minimo de subscricdo em euros ou unidadles de participagdo (UP); (4) Ganho (ou perda) médio anual, alculado na
data indicada, ndo considerando os custos de substrigdo e resgate ou de transagdo em bolsa. Rentabilidades calculadas apds conversdo em euros e antes deimposto. A taxa de tributacdo poderd ir até 26%:
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Cédigo
ISIN

TER
(2)

Min.
(3)

Valor
daUPem
28/02/2019

Variacdo Rentabilidade média anual
em em 28/02/2019 (%) (4)
lano 3anos 5anos

-1,3 24 14,5 64

Subscreva no dmbito das estratégias de carteira. Juros mais elevados, mas risco consideravel. Invista até um maximo de 5 % da carteira.

LU0728927988

LU0508552936
LU0254979965

1,84
136
165

1500
1000
5000

6,75 EUR
116,89 EUR
2017 USD

-1,8 04 M9 52
-15 03 155 39
14 2] 166 59

0,7 38 24 43

Fundos adequados para investir diversificadamente com pequenos montantes. Nao subscreva se j segue as nossas estratégias de carteira.

LU1089088071

PTYCXKLPOOO7

LU0091100890

PTYAFKLMO004
PTYMGJLMO00Z
LU0167295319

1.29
167
1,46
1,65
206
175

1000
100
TU.P.
500
5
TUP.

103,80 EUR
112 EUR
172,58 EUR
893 EUR
59,26 EUR
14,95 EUR

0,4 1.2 11 31
13 -20 Ll 15
10 -0,2 16 2,0
09 L4 10 10
16 -19 13 11
1,0 -2,0 25 17

13 40 bk 51

Fundos adequados para investir diversificadamente com pequenos montantes. Ndo subscreva se jd segue as nossas estratégias de carteira.

Locais de
Designacdo negociacdo/

/subscrigdo (1)
Obrigacdes Real Brasileiro Risco elevado
AS Brazil Bond A QInc EUR Best
Bradesco Brz Fixinc EUR R Best
HSBC GIF Brazil Bond EC BiG, Best
Multiativos Defensivos Risco médio baixo
Allianz Dyn MA Strat15A Best
(aixag. Selec Gb Moderado (GD, Best
CSPortf. YieldEURB ActivoBank
IMGA Alocacao Conservador BCP, AB, Best
Montepio MG Prudente Montepio
UBS SFYieldEURN AB, Best, BCP
Multiativos Neutros Risco médio
Allianz Dynamic MA Stg 50 Best
BPI Universal FF BPI, AB, BiG, Best
(aixag. Selec Gb Dindmico (GD, Best
(S Portf. Balanced EUR B ActivoBank
Fidelity Gl MA Mincome Banco Carregosa
IMGA Alocagao Moderada BCP. AB, Best
JPM Global Balanced DEUR BiG, Best
Montepio MG Equilibrada Montepio
UBS SFBalanced EURN AB, Best, BCP
Multiativos Agressivos Risco médio

LU1019989323
PTYPILLMOOO3
PTYCXRLPOOOO
LU009100973
LU0905234141
PTYAFILMOOO7
LUO0N5099839
PTYMGILMO0O3
LU0167295749

1,80
190
104
1,64
1,67
208
L1
118
194

1000
50
100

1UP.

2500
500

1000
55
TU.P.

124,11 EUR
173 EUR
513 EUR

17509 EUR
9,51 USD
875 EUR

17949 EUR

5700 EUR

16,64 EUR

13 -2 38 41
12 6. 39 10
Ll -20 30 09
16 06 30 30
19 100 53 18
14 35 16 10
13 38 34 3]
11 317 16 19
15 -2,5 39 2,6

2) 42 10 T4

Fundos adequados para investir diversificadamente com pequenos montantes. Ndo subscreva se jd segue as nossas estratégias de carteira.

BGF Global Allocation E2 Banco Invest LUOI71283533 228 1000 4419 EUR L4 18 38 5]
(S Portf. Growth EURB ActivoBank LU00910TI9S 17 1UP 1121 EUR A -18 b4 39
Fidelity Euro Balanced E (arregosa, Invest LU0283900842 195 1000 1363 EUR A -4b 09 19
IMGA Alocacao Dinamica BCP, AB, Best PTYAFILMO008 2,37 500 977 EUR 25 -4 36 20
MFS Gbl Total Ret ATEUR Best LU0219418836 193  1UP. 19,76 EUR 2,6 55 42 6,8
Templeton Gbl Balanced N Banco Carregosa LU0140420323 214 5000 18,32 EUR 14 14 54 43
Thread. Glb Dyn Real Ret. Best LU0096359046 230 500 2421 USD 15 33 17 50
UBS SFGrowth EURN AB, Best, BCP LU0167296127 2,071  1U.P. 18,10 EUR 19 31 51 35
Flexiveis - - - -
Os fundos Optimize Selecdo tém politicas de investimento idénticas as nossas estratégias de fundos (veja figuras na pagina 23).

BPI Global BancoBPI PTYPIMLMOO0OZ 151 250 643 EUR 16 -43 1l 07
IMGA Flexivel (rédito Agricola PTYCFELMO00O 114 500 573 EUR 00 1] 08 -
NB Estratégia Ativa Novo Banco, Invest PTYETYLMO008 2.7 250 593 EUR 09 30 14 04
(Optimize Invest. Activo (Optimize PTOPZCHMODOT 2,07 10 16,04 EUR 33 -4b 47 3l
Optimize Sel. Agressiva B Optimize PTOPZNHMO0008 2,13 10 11,30 EUR 12 -0,6 6,7 -
Optimize Sel. Base B Optimize PTOPZLHM0000 2,02 10 10,75 EUR 1,4 -0,5 47 -
Optimize Sel. Defensiva B Optimize PTOPZMHMO0009 2,02 10 10,25 EUR 0,6 -05 23 -
Parvest Divers. Dynamic N Banco Invest LU0107088931 252 1000 716]0 EUR 10 -18 15 13
Retorno Absoluto = = = =
Deutsche Conc. Kaldem LC Deutsche Bank LU0599946893 158 1UP. 14191 EUR 13 32 41 3]
JPM Global Macro D BiG, Best LU0235843108 190 1000 13811 USD 14 32 04 14
MLIS MW Tops EUR C Best LU0333227550 2 1000 12918 EUR -08 -49 08 19
Nordea Stable Retun £ (arregosa, Invest LU0227385266 254 1000 1501 EUR 15 09 -0l 14
Curto Prazo Euro Risco baixo 0,0 -03 0,3 0,1
Nao recomendamos. Categoria muito pouco interessante face a produtos de aforro que propiciam garantia de capital.

BPI Liquidez Banco BPI PTYPINLMO0OT 04 250 740 EUR 0] 0] 00 0]
(aixag. Liquidez (GD PTYCXWHEOOID 0.1 100 532 EUR 0l -05 00 0]
IMGA Liquidez B(P.AB PTAFIZHEO003 031 250 535 EUR 0l -03 00 0]
Montepio Tesouraria Montepio PTYMGALMOOOT 043 499 0534 EUR 02 -0 02 02
NB Capital Plus NB, Best, BI PTYESPLMO000 047 500 182 EUR 04 02 - -
Sant. Multitesouraria A Sant, BiG, Best PTYSAJLM0O00Z 035 250 1121 EUR 02 06 0] 012

(5) Apreciaao sobre a qualidade de gestao dos fundos com mais de cinco anos. Uma estrela significa fraco desempenhio e cinco indicam um excelente resultado (trés estrelas e o valor de 100 correspondem a um indice de referéncia do mercado). As setas revelam a

evolugdo da qualidade de gestao; (6) A subscricao do fundo ou ETF deve ser feita no dmbito de uma carteira diversificad. (7) Exchange-Traded Fund: fundo negodiado em bolsa.
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Indicador de

desempenho (5)
Kk k 100
*kkkke 146
*/ 63
*/ 6/
Kk k 100
* ke 89
* e 68
ok e i
ok e 1
Ko 10
Fook e 18
2.2, 100
* e 64
*7 49
* e 4h
* e 62
ke 90
* e %
*ok e 1
* 48
* e 66
Kk k 100
* e 63
* e 51
* e 65
* e 34
ke 7
*7 40
* e 68
* e 51
2.2, ¢ 100
ke N
ke n
* ok k 100
*k e 87
kN 8l
2.2 ¢ 100
Jook k- 102
Kok ke 102
Jook Kk 102
*k k! 100
*k k! 93

Conselho

(6)
v

Comprar
Manter
Manter

Comprar
Manter
Comprar
Manter
Manter
Comprar

Comprar
Vender
Vender
Manter

Comprar
Manter
Manter
Manter

Comprar

Manter
Manter
Manter
Vender
Comprar
Manter
Manter
Comprar

Vender
Vender
Vender
Manter
Comprar
Comprar
Comprar
Manter

Manter
Manter
Manter
Manter

Vender
Vender
Vender
Vender
Vender
Vender



Quer aumentar a rentabilidade

do seu dinheiro, mas os depositos
tém taxas pouco atrativas?

Se procura uma poupanca para

o futuro e aceita algum risco

para conseguir um retorno mais
elevado a longo prazo, a parceria

que negociamos com o Banco
Carregosa e com o Banco Invest
pode interessar-lhe. Enquanto
Nnosso associado, tem acesso

a um conjunto alargado de fundos
de investimento e beneficia

A DE FUNDOS

CARTEI!
e

de um prémio de fidelizacao
anual que pode chegar a 0,2%
do valor da carteira, caso seja

subscritor da PROTESTE INVESTE.

O prémio é calculado diariamente
e convertido em pontos.

Ao subscrever mais unidades

de participacéao dos fundos, pode
converter os pontos acumulados
em euros (1 ponto corresponde

a 1 euro) e usa-los para pagar

as unidades.

Pode investir nos fundos que

0
3 LCULAD
EmIO CA
DIARIAMENTE

recomendamos ou escolher
outros. Ambos o0s bancos oferecem
centenas de fundos. Como incluem
varios ativos (acoes, obrigacoes,
outros fundos e depositos),
permitem um rendimento superior
ao dos depdositos a prazo, mas com
um risco inferior ao investimento
em acoes.

Analise as diferentes propostas,
consulte os nossos conselhos e
escolha os fundos. Depois, deixe

a poupanca crescer.







SEMLIMITES

SEM EXCLUSAQ

Negociamos para 0s N0SS0os associados um Seguro
de saude que s6 pode terminar por sua iniciativa.
Aceita pessoas de todas as idades, ndo limita a adeséo

nem a permanéncia e Ndo exclui doencgas graves e ja
diagnosticadas. Livre de questionarios médicos ou exames.

SEGUROS/SEGURO-SAUDE
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