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As taxas de rendibilidade das obrigacoes de dois digitos e um desempenho superior inegavel dos mercados de
acoes em 2022 em relacio aos seus homoélogos emergentes’: os paises da América Latina podem merecer a

atencao dos investidores este ano.

O ano passado abalou violentamente os mercados financeiros a nivel mundial, mas também gerou novas
oportunidades, em particular nos mercados emergentes. No capitulo anterior, descobrimos oportunidades na
Asia, mas determinados paises latino-americanos também estio bem posicionados para terem bons

resultados.


https://www.carmignac.com/pt-pt/analisis-y-mercados/funds-focus/mercados-emergentes-rumo-a-asia-8248

A América Latina: um mercado cheio de recursos

Enquanto grande exportadora de matérias-primas, a América Latina apresenta-se como um novo recurso para
os paises importadores num momento em que a guerra esta a dizimar a Ucrania e a congelar as atividades
russas. A reabertura da China, importadora e parceira comercial de destaque da regiao, também beneficiara em

grande medida as atividades econdmicas latino-americanas, como por exemplo no Chile ou no Brasil.

Ao mesmo tempo, as tensoes politicas entre a China e os Estados Unidos permitem a outros paises regressar a
ribalta. Juntamente com as consequéncias ainda presentes da pandemia, estas tensdes levaram a reorganizagao

das cadeias de aprovisionamento, beneficiando os paises sul-americanos e, em particular, o México.

Adicionalmente, a maioria dos bancos centrais destes paises demonstraram a sua capacidade degerir
ativamente a inflagdo. Enquanto a orientacdo monetaria restritiva continua nos paises desenvolvidos,
determinadas economias latino-americanas estao a dar sinais de abrandamento e deverao fazer parte das

primeiras a iniciar um ciclo de descida das taxas de juros dos niveis extremamente elevados atuais.

Neste contexto favoravel, e encorajada por melhores bases econdmicas e uma recuperacao do ciclo das
matérias-primas, a regiao pode agora oferecer retornos atrativos em diferentes classes de ativos, desde que
disponha da flexibilidade necessaria para aproveitar estas oportunidades. Na Carmignac, identificAmos

nomeadamente dois paises nos quais acreditamos que os investidores devem concentrar-se.

O Atrativo do Brasil



Uma verdadeira poténcia economica, o maior mercado da América Latina tem a oportunidade de tirar partido
desta nova ordem geopolitica mundial. Enquanto grande exportador de soja, de minério de ferro e de petrdleo,
o Brasil contribuiu de forma significativa para o consumo mundial e o seu crescimento em 2022 foi
parcialmente impulsionado pelo aumento dos precos das matérias-primas. Esta tendéncia continua em 2023,

embora as suas perspetivas de crescimento tenham sido influenciadas pelo abrandamento econdmico mundial.

O Brasil também beneficiara da reabertura da China, o seu maior parceiro comercial. De facto, em 2021, a
segunda poténcia econdmica mundial representou mais de um terco das exportagoes brasileiras. Esta nova

dinamica podera beneficiar os mercados de a¢oes do Brasil, que atualmente oferecem avaliagoes interessantes.

O ciclo de orientacao monetaria restritiva do Brasil também se encontra bastante avancado, apds ter atingido
um pico da inflagao de 12,1% em abril de 2022 — o nivel mais elevado em quase vinte anos — e caido para 5,8%
em dezembro de 20222. Embora ainda superior ao alvo do banco central estabelecido em 3,25%, o Brasil podera
ser um dos primeiros paises a regressar a uma politica mais acomodaticia, apesar de a sua taxa de juro diretora
estar estabelecida em 13,75%, proporcionando assim retornos particularmente interessantes aos investidores

obrigacionistas:

Com taxas de rendibilidade a 10 anos de dois digitos significativamente superiores a divida dos Estados
Unidos, a divida soberana local brasileira oferece taxas de juro reais muito atrativas — entre as melhores a
nivel mundial — para os investidores, que também poderao beneficiar de forma tatica de uma reavaliagao da
sua divisa.

Na qualidade de uma das maiores pragas financeiras na América Latina, o Brasil também € o lar de

oportunidades de crédito interessantes, tais como a B3, a bolsa de valores brasileira.



SABIA QUE?
Como especialistas na divida emergente desde 2015, criamos um Fundo dedicado a esta classe de ativos
em 2017, o Carmignac Portfolio EM Debt.

Visite a pagina do Fundo

A vantagem do México em termos de producao


https://www.carmignac.com/pt-pt/fundos/carmignac-portfolio-em-debt/a-eur-acc/carateristicas

A economia mexicana devera crescer 1,7% em 20233, impulsionada principalmente pelo consumo interno e

pelo comércio com parceiros importantes, tais como os Estados Unidos.

A politica sanitaria drastica implementada pelo governo chinés em resposta a crise da Covid-19, bem como as
tensdes resultantes nas cadeias de producao, afetaram consideravelmente os equilibrios comerciais em todo o
mundo. Para fazer face a estas dificuldades, as principais regidoes importadoras, a Europa e, claro, os Estados
Unidos, centraram-se em paises que estao geograficamente mais proximos para diversificar as suas cadeias de
aprovisionamento: é o que se designa por nearshoring. Assim, a Europa relocaliza as suas atividades de
producao para a Europa de Leste, ao passo que os Estados Unidos repatriam acentuadamente as suas linhas
para o México.

Alem da proximidade geografica, as duas regioes fortaleceram a sua relagao ao longo dos anos Em 2020, os
Estados Unidos representaram a principal fonte de investimento direto no estrangeiro (IDE) no México,
correspondendo a cerca de 34%*. Os acordos comerciais concedem ao México um acesso preferencial ao
mercado norte-americano, tal como o USMCA (United States-Mexico-Canada Agreement), garantindo o
comeércio livre entre estes paises. Paralelamente, as tensdes politicas crescentes entre os Estados Unidos e a

China apenas amplificaram o fendmeno de nearshoring para o México.

No plano obrigacionista, embora o Banco Central mexicano tenha comegado a aumentar as taxas de juro mais
tarde do que os outros paises emergentes, a sua taxa de juro diretora é agora de 11% . Por conseguinte, a

melhoria geral dos seus indicadores fundamentais torna o México um emitente interessante.

No presente contexto, encontramos oportunidades interessantes nos mercados de acoes e obrigacionistas

mexicanos para tirar partido desta dinamica:

Nos mercados de a¢oes, o banco Grupo Banorte tira partido deste fendmeno de nearshoring crescente e
proporciona perspetivas de crescimento atrativas num mercado ainda subpenetrado no México.

Os mercados obrigacionistas oferecem retornos reais muito atrativos, como resultado do combate do Banco
Central contra a inflagcao, nomeadamente na divida local que proporciona taxas de juro préoximas dos dois
digitos a dez anos.
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SABIA QUE?
O nosso fundo Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine tem a capacidade de investir com flexibilidade
em diferentes classes de ativos que compoem o universo de investimento emergente: as agoes, as

obrigacoes e as divisas.

Visite a pagina do Fundo

Além dos mercados brasileiro e mexicano, outros paises da América Latina beneficiam de um contexto
favoravel para as suas economias e produzem as matérias-primas necessarias para o consumo mundial. E o
caso, por exemplo, do Chile, o principal exportador de cobre a nivel mundial e produtor de litio, que sao

recursos indispensaveis para a transicao energética.

A América Latina nao é o unico continente a produzir as matérias-primas necessarias a nivel mundial: leia o
terceiro e ultimo artigo da série sobre os mercados emergentes no proximo més para saber mais sobre as

oportunidades da regido emergente da Europa, Médio Oriente e Africa.

Deseja saber mais sobre a nossa abordagem sustentavel nos
mercados emergentes?

Ler artigo dedicado

Contacte-nos


https://www.carmignac.com/pt-pt/fundos/carmignac-portfolio-emerging-patrimoine/a-eur-acc/carateristicas
https://www.carmignac.com/pt-pt/analisis-y-mercados/flash-note/um-contributo-positivo-atraves-dos-mercados-emergentes-8314
https://www.carmignac.com/pt-pt/contate-nos-profissional

TFonte: Index factsheet, MSCI Emerging Markets Latin America Index (USD), a 28/02/2023https://www.msci.com/documents/10199/5b537e9c-ab98-

49e4-88b5-bf0aed926b9b

2Fonte: ministério da Economia, Boletim econémico do Brasil, semana de 5 a 12 de janeiro de 2023.
SFonte: FMI 2022

4Fonte: FMI

5Fonte: Banxico, fevereiro de 2023

Carmignac Portfolio Emerging Patrimoine A EUR Acc

1SIN: LU0592698954

4 Risco mais baixo Risco mais elevado
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recomendado

Principais riscos do fundo

Acoes: O Fundo pode ser afetado por variacbes nos precos das acoes, numa escala que depende
de fatores externos, volumes de negociacdo de acoes ou capitalizacdo bolsista.

Taxa de juro: O risco de taxa de juro resulta na diminuicdo do valor patrimonial liquido no caso de
variacoes nas taxas de juro.

Crédito: O risco de crédito consiste no risco de incumprimento do emitente.

Paises emergentes: As condicdes de funcionamento e de supervisdo dos mercados "emergentes"
podem desviarse das normas em vigor nas principais pracas mundiais e ter implicacbes nas
cotacoes dos instrumentos cotados nos quais o Fundo pode investir.

Este fundo nao possui capital garantido.

Carmignac Portfolio EM Debt A EUR Acc

ISIN: LUT623763227
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recomendado

Principais riscos do fundo

PAISES EMERGENTES: As condicées de funcionamento e de supervisdo dos mercados
"'emergentes’ podem desviarse das normas em vigor nas principais pracas mundiais e ter
implicacdes nas cotagcdes dos instrumentos cotados nos quais o Fundo pode investir.

TAXA DE JURO: O risco de taxa de juro resulta na diminuicao do valor patrimonial liquido no caso
de variacdes nas taxas de juro.

CREDITO: O risco de crédito consiste no risco de inciimorimento do emitente.
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https://www.msci.com/documents/10199/5b537e9c-ab98-49e4-88b5-bf0aed926b9b

CAMBIAL: O risco cambial esta associado a exposicdo a uma moeda que ndo seja a moeda de
avaliacdo do Fundo, através de investimento direto ou do recurso a instrumentos financeiros a

prazo.

Este fundo nao possui capital garantido.



Material de promocao. Este documento destina-se a clientes profissionais.

Comunicac¢ao promocional. Consulte o documento de informacao fundamental/prospeto antes de tomar quaisquer decisoes de investimento finais.

O presente material ndo pode ser total ou parcialmente reproduzido sem autorizacdo prévia da Sociedade Gestora. O presente material nao constitui
qualquer oferta de subscricao nem consultoria de investimento. O presente material ndo se destina a fornecer consultoria contabilistica, juridica ou
fiscal e nao deve ser utilizado para estes efeitos. O presente material foi-lhe fornecido apenas para fins informativos e ndo o pode utilizar para avaliar
as vantagens de investir em quaisquer titulos ou participacdes aqui referidas ou para quaisquer outros fins. As informagdes contidas neste material
poderdo ser apenas parciais e estao sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. Estas informacoes sao apresentadas a data em que foram escritas,
derivam de fontes proprias e nao proprias consideradas fidveis pela Carmignac, ndo incluem necessariamente todos os pormenores e a sua precisao
néo é garantida. Como tal, ndo é dada qualquer garantia de precisdo ou fiabilidade e a Carmignac, os seus diretores, colaboradores ou agentes nao
assumem qualquer responsabilidade decorrente de erros e omissdes (incluindo a responsabilidade perante qualquer pessoa por motivo de
negligéncia).

0O desempenho passado nao é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos sao liquidos de comissodes (excluindo
eventuais comissoes de subscricao cobradas pelo distribuidor). No caso de agcdes sem cobertura cambial, o retorno poderd aumentar ou diminuir em
resultado de flutuagdes cambiais. A referéncia a determinados titulos e instrumentos financeiros serve para fins ilustrativos para destacar agoes
incluidas, ou que ja o tenham sido, em carteiras de fundos da gama Carmignac. Nao se destina a promover o investimento direto nesses
instrumentos, nem constitui consultoria de investimento. A Sociedade Gestora nao esta sujeita a proibicdo de negociacao destes instrumentos antes
de emitir qualquer comunicacgao. As carteiras dos fundos Carmignac estao sujeitas a alteragoes sem aviso prévio. A referéncia a uma classificacao ou
prémio nao garante os futuros resultados do OIC ou do gestor.

Escala de Risco do KID (Documento de informacao fundamental). O risco 1 nédo significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar
ao longo do tempo. O horizonte de investimento recomendado é um minimo e ndo uma recomendacéo de venda no final desse periodo.

Morningstar RatingTM: © Morningstar, Inc. Todos os direitos reservados. As informagdes contidas neste documento: sao propriedade da
Morningstar e/ou dos seus fornecedores de conteddos; ndo podem ser copiadas ou distribuidas; e ndo sdo garantidamente corretas, completas ou
atempadas. Nem a Morningstar nem os seus fornecedores de conteidos sdo responsaveis por quaisquer danos ou perdas decorrentes da utilizagao
destas informacoes.

O acesso aos Fundos pode estar sujeito a restricoes no que diz respeito a determinadas pessoas ou paises. O presente material nao é dirigido a
nenhuma pessoa em qualquer jurisdicdo onde (em virtude da sua nacionalidade, residéncia ou outro motivo) o material ou a disponibilizacdo deste
material seja proibida. As pessoas sujeitas a tais proibicoes nao deverao aceder a este material. A tributacdo depende da situacao do individuo. Os
Fundos nao estao registados para distribuicao a pequenos investidores na Asia, no Japao, na América do Norte, nem estao registados na América do
Sul. Os Fundos Carmignac estao registados em Singapura como um organismo estrangeiro restrito (apenas para clientes profissionais). Os Fundos
nao foram registados nos termos da US Securities Act de 1933. Os Fundos ndo podem ser oferecidos ou vendidos, direta ou indiretamente, por conta
ou em nome de uma "Pessoa dos EUA", conforme definicao dada no Regulamento S dos EUA e na FATCA. Os Fundos séo registados junto da
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM). A decisao de investir no fundo promovido deve ter em conta todas as caracteristicas ou
objetivos do fundo promovido, tal como descritos no respetivo prospeto. Os respetivos prospetos, KID e relatérios anuais do Fundo poderao ser
encontrados em www.carmignac.com, www.fundinfo.com e www.morningstar.pt ou solicitados a Carmignac Gestion Luxembourg, Citylink, 7 rue de

la Chapelle L-1325 Luxemburgo. Os riscos, comissoes e despesas correntes encontram-se descritos no KID (Documento de informagao fundamental).
O KID deve ser disponibilizado ao subscritor antes da subscricao. O subscritor devera ler o KID. Os investidores podem perder uma parte ou a
totalidade do seu capital, pois o capital nos fundos nao é garantido. Os Fundos apresentam um risco de perda do capital. Os investidores tém acesso
a um resumo dos seus direitos no seguinte link: www.carmignac.com/pt-pt/informacao-regulatoria

A Carmignac Portfolio refere-se aos subfundos da Carmignac Portfolio SICAV, uma sociedade de investimento de direito luxemburgués, em
conformidade com a Diretiva OICVM.A Sociedade Gestora pode, a qualquer momento, cessar a promogao no seu pais. Copyright: Os dados
publicados nesta apresentacao pertencem exclusivamente aos seus proprietarios, tal como mencionado em cada péagina.

Para o fundo Carmignac Portfolio Long-Short European Equities: A Carmignac Gestion Luxembourg SA, na sua qualidade de Sociedade Gestora do
Carmignac Portfolio, delegou a gestdo dos investimentos deste Subfundo a White Creek Capital LLP (registada em Inglaterra e no Pais de Gales com o
numero OCC447169) a partir de 2 de maio de 2024. A White Creek Capital LLP esta autorizada e é regulada pela Autoridade de Conduta Financeira
com o FRN : 998349.


https://www.carmignac.com/pt-pt
https://www.fundinfo.com/en
https://www.morningstar.pt/pt/
https://www.carmignac.com/pt-pt/informacao-regulatoria
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