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Guia de Fundos

SOLUCOES
PARA O SEU
DINHEIRO

ActivoBank

ActivoBank

Carteiras taco a taco

Diz a teoria financeira que duas cartei-
ras de fundos com risco diferente origi-
nam taxas de rendibilidade potenciais
diferentes mas, na pratica, ndo é bem
assim. Na pratica do ActivoBank, apesar
de o risco da carteira de fundos com per-
fil agressivo ser 2,6 vezes superior ao do
portefélio indicado a investidores pru-
dentes, adiferenca entre as rendibilida-
des anualizadas de ambas é de apenas
umacentésima. A prudéncia term-se re-
velado melhor conselheira que o risco e
0ano 2012 ndo foi excepgdo. O portefo-
lio de fundos com perfil prudente deve-
rd encerrar 0 ana com um ganho anual
proximo dos 9%, o melhor desempenho
.anual de sempre, O fundo misto UBS SF
Yield com um ganho anual de 6,9% e um
peso de 50% no portefdlio foi o maior
contribuinte para a rendibilidade anual

do portefélio, seguido pelos fundos de
obrigaces Pimco High Yield Bond que
valorizou cerca de 13% e pelo fundo de
accées BNY Mellon Long Term Global
Equity, que alcangou a maior valoriza-
cdoanual ao vencer a barreira dos 15%.

Para o portefdlio agressivo, a valori-
za¢do deverd superar os 10%, um valor
influenciado pelo elevado peso das ac-
¢oes que este ano registaram ganhos de
dois digitos nas principais bolsas, que
permite anular perdas do ano passado.
0 fundo ancora da carteira, o UBS SF
Equity, foi responsavel por metade do
resultado anual da carteira, ao valorizar
cerca de 14%. No entanto, o fundo do
sector tecnolégico Skandia Technology
e o fundo de accoes global BNY Mellon
Long Term Global Equity, também de-
ram um bom empurrao.

CARTEIRA PRUDENTE

10 % Morgan Stanley Euro
Corporate Bond B

10 % Skandia Emerging
Market Debt Eurg Hedged A

10 % Pimco High Yield Bond
(EURHedged)E

50 % LIBS SF Yield (EUR) BG

10 % BNY Mellon Global Real Return A

10 % BNY Mellon Long Term
Global Equity A

rendibilidade 41 meses 18,59% rendibilidade anualizada 5,13%
Desvio padrao 4,83% indice de Sharpe 1,06%

CARTEIRA AGRESSIVA

40 % UBS SF Equity (EUR) BG
10 % Parvest Equity USA N

1% pimco High Yield Bond
(EUR Hedged) £

10 % Pictel Emerging
Mekets ndex RUSD
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10 % BNY Mellon Long Term
Global Equity A

10 % Skandia
Technology C

10 % BNY Mellon
Global Real Return A

Rendibilidade 41 meses 18,53% Rendibilidade anualizada 5,12%
Desvio padrao 12,77% indice de Sharpe 0,40%
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Onde o principal € o risco

Esta tem sido a énfase dada pela gestao
do Banco Best. £ o par de carteiras com
menor risco entre 0s congéneres mas
desta vez, a teoria financeira imp6em-
se, Estdo entre os portefdlios com me-
nor rendibilidade. Ainda assim, o ano
2012 foi positivo para as duas carteiras
de fundos recomendadas. A mais con-
servadora devera fechar o ano comum
ganho proximo dos 6%, o melhor de-
sempenho anual de sempre, e a mais
agressiva deverd rocar os 10% de valo-
rizacao. Ainda assim, apenas o portefo-
lio prudente deverd ser capaz de com-
pensar as perdas em 2011

Ambas as carteiras de fundos tive-
ram uma elevada rotatividade ao longe
doano. Destaque para as alteragdes rea-
lizadas em Outubro, que resultaram em
carteiras com um menor nimero de fun-

dos e em posigdes mais definidas.

Para inicio do ano, “o Banco Best de-
cidiu manter asua estratégia de carteira
concentrada ndoalterando a quantidade
de fundos, efectuando apenas um au-
mento de exposicdo a acgbes europeias
por contrapartida de commodities na car-
teira agressiva”, explica o banco. Assim,
foi substituido o fundo Pioneer LS, Fun-
damental Growth pelo Threadneedle
American Extended Alpha , mas mante-
ve-se 0 peso da posicdo. E o fundo de ac-
¢coes europeias Allianz RCM Europe Equity
Growth ganha mais peso em troca do ali-
vio de um terco da exposicdo ao sector
de matérias-primas, através do fundo
Vontabel Fund - Belvista Commodity.

Na cartejra prudente, o Banco Best
mantém o posicionamento da carteira
parao més de Janeiro.

CARTEIRA PRUDENTE

40 % Espirito Santo Liquidez FEI

20 % UBS (Lux) Bond SICAV
Currency Diversifier P EUR

20 % AXA WF Global
High Yield Bonds E EUR

20 % ING (L) Renta Fund EM Debt
(Local Currency) X ELIR Hdg
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Banco Big

SO a prudéncia co

No Banco Big, a estratégia prudente
éaque melhor tem servido os inves-
tidores, Com metade do risco da car-
teira com perfil agressivo, o conjun-
to de fundos adequado a investido-
res mais conservadores rendeu qua-
se o dobro, em termos anualizados.
Adez dias do fim de 2012, ambos os
portefélios registam ganhos entre
7% e 10%. Nos Ultimos doze meses,
apenas um dos fundos que comegou
0 ano vai termina-lo: o Fidelity Glo-
bal Opportunities, um fundo de ac-
coesdo mundo presente na carteira
agressiva.

Para Janeiro, 0 banco ndo faz qual-
quer alteracdo aos portefdlios. “Con-
sideramos que apesar do rally ocorri-
do em alguns segmentos neste final
deano, as premissas que nos levaram

CARTEIRA PRUDENTE

20 % Invesco Balanced-Risk
Allocation £

5% Threadneedie Global
Equity Income Fund EUR

R

10 % JPMorgan Income
;l}\gqriunrly D EUR (hedged) B

15 % Franklin Strategic Income N i =

Rendibilidade 41 meses 11,35% Rendibilidade anualizada 3,21%
Desvio padrio 3,27% indice de Sharpe 0,98%

CARTEIRA AGRESSIVA

25 % Threadneedle American
Extended Alpha R EUR

25 % Vontobel Fund
Emerging Markets Equity HC J

40 % Allianz RCM
Eurape Equity Growth CT EUR

10 % Vontabel Fund -
Belvista Commodity H EUR

Rendibilidade 41 meses 12,71% rendibilidade anualizada 3,58%
Desvio padriao 8,41% indice de Sharpe 0,43%

Rrendibilidade 41 meses 15,27%
Desvio padrio 4,66%

CARTEIRA AGRESSIVA

10 % Pioneer Top European Players €

10% Fidelity Globa1£p_ugfl_unmss E

10 % Threadneedle Global Equity
Income Fund EUR

10 % JPMorgan Global Facus D

Rendibilidade 41 meses 9,25%
Desvio padrio 9,08%
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aestruturar aexposicao dos dois per-
fismantém-se quase inalteradas”, ex
plica Rui Broega, director de Asset Ma-
nagement, sublinhando que, “ambas
ascarteiras tiveram desempenhos po-
sitivos com os principais contribuintes
para a performance a serem a expo-
sicao a0 segmento accionista e a divi-
da de paises emergentes”. A exposi-
aocambial de alguns fundos acabou
por penafizar o desempenho dos por-
tefolios, mas a politica ndo sera alte-
rada. “Continuaremas com esta expo-
sicdo cambial inalterada que nos per-
mitird servir de cobertura num even-
tual contraccdo da tomada de risco
dos investidores ou numa inversao do
sentido da politica monetaria no blo-
Co americano por expectativas de
maior pressao inflacionista”.
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Ultimos meses do ano empurraram as carteiras de fundos
para ganhos anuais recorde. Os portefdlios deverao encerrar
2012 com um ganho médio anual préximo dos 9%.
ActivoBank e o Deutsche Bank continuam a liderar
rendibilidades nos perfis prudente e agressivo,

respectivamente. JOAQUIM MADRINHA jmadrinta@gmail.com

Dwmh-lmk

Deutsche Bank

Risco de alto rendimento

Ganhos em torno dos 9%. € este o vere-
dicto para as duas carteiras de fundos
recomendados pelo Deutsche Bank em
2012. Sem grandes alteragdes ao longo
do ano, o banco consolidou a lideranga
entre as carteiras agressivas, Com um
ganho anualizado proximo dos 7%, e a
carteira de fundos prudente segue de
perto as concorrentes mais rentdveis.

Para os especialistas do banco, o recen-
te rali no mercado accionista devia ter
sido mais pronunciado. Como nao foi
pode depreender-se que a Reserva Fe-
deral norte-americana terd esgotado a
sua capacidade de influenciar a econo-
mia e que esse papel pertence, agora,
45 autoridades orcamentais”. A maior
preocupagdo do banco no futuro proxi-
mo é “o debate pds-eleitoral sobre o fu-
turo das politicas orcamentais”, e os re-

sultados trimestrais nos Estados Unidos
da América. Numa visdo mais abrangen-
te e longinqua no tempo, os especialis-
tas do banco afirmam que” os ‘funda-
mentais' econémicos estao lentamente
amelhorar nos Estados Unidos, com os
indicadores do mercado imebilidrio e al-
guns indicadores do consumo a melho-
rar. Assumindo que a economia nao vai
cair no chamado 'fiscal cliff', a continua-
¢do de melhorias nestes dois sectores
devera fazer o produto crescer 2%, que
mesmo assim é inferior ao crescimento
potencial. O relativamente robusto cres-
cimento nas economias dos mercados
emergentes também devera ajudar os
resultados das ac¢bes americanas e eu-
ropeias a eles expostas”. Perante este
cendrio, 0 banco ndo faz alteragdes as
carteiras de fundos recomendadas.

15'% Templeton Giobal Bond N
10 % Invesco Euro Corporate 8ond £

20 % Pioneer Global
g Aggregate Bond A EUR
W = L Sone

§ % Pictet-Emerging
L Local Currency Debt-HR EUR

CARTEIRA PRUDENTE

30 % BlackRock Global Dynamic Equity

5% DWS Invest Top Dividend NC

5 % BlackRock Global
Alipcation E (€ Hedged

12 % Pimco GIS Total Return S
Bond E o

Rendibilidade anualizada 8,26%
indice de Sharpe 0,92%

15 % Templeton Global
I_ Total Return N-HI

15 % Blackrock Global
O

15 % Invesco Global
Structured Equity E

15 % Blackrock Global
| Corporate Hdg E2 EUR

Rrendibilidade anualizada 2,63%
[ndice de Sharpe 0,29%

2% Schroder Strategic
Bond 8 (EUR Hedged)

12 % Schroder Global
Corporate Bond B

10 % BlackRock Global
High Yield Bond E

5% Templeton Global Bond N EUR-H1

Rendibilidade 41 meses 14,89% Rendibilidade anualizada 4,16%
Desvio padrio 5,84% indice de Sharpe 0,71%

CARTEIRA AGRESSIVA

15% Bla(hno(k European E

5% BlackRock Emerging Markets E

30 % Franklin US Opportunities
Fund EUR HOg

15 % Templeton Global
Bond N EUR-HI

25 % BlackRock Global

. | . Allocation E (€ Hedged)

Rendibilidade 418 meses 28,19% Rendibilidade anualizada 6,82%
Desvia padrao 12,15% indice de Sharpe 0,56%

Como fo_ram construidas
as cartelras?

« As carteiras prudentes
foram construidas para um pramdemvesumentodetrésanos

" e sdo destinadas a aforradores conservadores que ndo aceitam

perdas anuais superiores a 4%.

« As carteiras agressivas
estdo desenhadas para um prazo de investimento minimo
de cinco anos e com um limite de perdas anuais até 10%.
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O que é o desvio-padrao
e o Indice de Sharpe?

0 desvio-padrdo é a medida estatistica que mede a volatilidade
de um activo. Através deste indicador, os leitores poderao aferir
quais as cartelras mais e menos arriscadas. Quanto ao indice
de Sharpe, trata-se de um indicador de eficiéncia de gestdo

que relaciona o retorno da carteira com o risco incorrido.
Obtém-se através da relagdo entre o retorno de um fundo
subtraido pela taxa de juro sem risco, e a volatilidade do fundo.
No entanto, para simplificar, optdmos por usar a relagio

entre retorno e o risco anualizados para calcular o indicador.

Como fazemos as contas?

Para que a gestdo das carteiras replique um investimento real,
foram adoptadas algumas regras. Sempre que existem mais-
-valias, é aplicado o regime fiscal em vigor. No caso dos fundos
de investimento estrangeiros, hd uma retencdo de 25%

da rendibilidade efectiva obtida. 0 método utilizado para apurar

* as mais-valias é o “first-in, first out”. Ou seja, as primeiras

unidades de participagdo a serem adquiridas sao as primeiras
a ser alienadas. S3o contabilizadas comissdes de subscrigao

e resgate, caso existam, e ndo sao considerados reforgos

ou resgates de valor inferior a 100 euros, pois alguns fundos
ndo permitem movimentos de tdo baixo valor. Por motivos
editoriais, 0s calculos sdo realizados duas semanas antes

da data de publicacdo do texto.

Fonte: Bioombeny, Negorios. bankcs. REndibikace e eiros buids 36 IMpostos eatre /1 de it 8 5009
14 de Seterniiy de 2012
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Carteiras recomendadas
fecham ano em alta



