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O més de margo de 2026 ficou marcado por um
agravamento do enquadramento de risco nos mercados
financeiros, num contexto de maior aversao ao risco por
parte dos investidores, refletindo, sobretudo, a
intensificacao das tensdes geopoliticas e a persisténcia de
incertezas quanto a evolugao do enquadramento
macroeconémico e monetario. Ao longo do més, o
sentimento de mercado deteriorou-se progressivamente,
influenciado por desenvolvimentos no plano internacional
e pela reavaliagao das perspetivas de crescimento
econémico global, contribuindo para um aumento da
volatilidade nos mercados financeiros.

No plano geopolitico, margo foi particularmente marcado
pela escalada das tensdes entre os Estados Unidos e o Irdo,
na sequéncia dos desenvolvimentos ocorridos no final de
fevereiro. A intensificagao do conflito, traduzida em novos
episddios de confronto e no aumento do risco de
alargamento das hostilidades na regiao do Médio Oriente,
contribuiu para um aumento significativo da incerteza nos
mercados internacionais. Em particular, os receios em
torno de eventuais perturbacdes no Estreito de Ormuz —
por onde transita cerca de 20% do petrdleo e do gas
natural consumidos a nivel mundial, constituindo a
principal rota de exportagao energética para mercados na
Asia, Europa e América do Norte — reforcaram o
sentimento de risco, dada a sua relevancia critica para o
fornecimento energético global. Este contexto levou os
investidores a adotarem uma postura mais defensiva, com
impacto transversal nas varias classes de ativos,
nomeadamente nos mercados acionistas.

Nos mercados acionistas, margo caracterizou-se por uma
evolugdao globalmente negativa, contribuindo para um
final de trimestre significativamente desfavoravel, num
contexto de aumento da aversdo ao risco e de deterioragao
do sentimento dos investidores. Ao longo do meés,
observaram-se varios episédios de correcdo, sendo de
destacar uma queda mais acentuada na udltima semana
de margo, em particular entre os dias 25 e 30, periodo
durante o qual os principais indices norte-americanos
registaram perdas significativas. Este movimento esteve
diretamente associado ao agravamento das tensdes
geopoliticas entre os Estados Unidos e o Irao, com os
mercados a reagirem ao aumento do risco de disrupgdes
na regiao e as potenciais implicagdes sobre a estabilidade
econémica global. Paralelamente, na reunidao de politica
monetaria realizada a 18 de marco, a Reserva Federal
optou por manter a taxa diretora no intervalo entre 3,50% e
375%, pela segunda reunido consecutiva em 2026,
reforcando uma postura de prudéncia face a incerteza
econdmica e a evolugdo da inflagdo. Este enquadramento
contribuiu para uma redugao da exposicdo a ativos de
risco, penalizando de forma mais expressiva os setores
com maior sensibilidade ao ciclo econdmico,
nomeadamente, o setor tecnolégico.

Na Europa, os mercados acionistas apresentaram um
desempenho globalmente mais negativo do que o
observado nos Estados Unidos, refletindo uma maior
sensibilidade ao agravamento do enqguadramento
geopolitico e as perspetivas econdémicas para a regidao. A
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evolugdo dos mercados europeus foi igualmente
condicionada pela reavaliagdo das expectativas quanto a
trajetdria da politica monetaria do Banco Central Europeu.
Na segunda reuniao de politica monetaria de 2026,
realizada a 19 de marco, o BCE optou por manter
inalteradas as taxas de juro diretoras, dando continuidade
a uma postura de prudéncia. Assim, a taxa aplicavel a
facilidade permanente de depdsito permaneceu em 2%, a
taxa de refinanciamento — que influencia diretamente a
evolucao da Euribor — manteve-se em 2,15%, e a taxa da
facilidade permanente de cedéncia de liquidez em 2,40%.
Apesar da estabilidade da politica monetaria, o contexto
de maior aversao ao risco e a exposi¢cao da economia
europeia aos desenvolvimentos externos contribuiram
para uma corregao mais acentuada dos principais indices
da regiao.

Neste contexto, os principais indices de agdes registaram,
no més de margo, os seguintes desempenhos: EUA (S&P
500: -5,09%; Nasdaq: -4,75%; Dow Jones: -5,38%); Europa
(Euro Stoxx 50: -9,26%; MSCI Europe: -7,57%; PSI: -1,56%);
Global (MSCI World: -563%; MSClI Emerging Markets:
-10,51%).

Nos mercados obrigacionistas, marco ficou marcado por
uma subida expressiva das yields da divida soberana nas
principais economias desenvolvidas, refletindo uma
reavaliagcao significativa das expectativas dos investidores
quanto a trajetdéria da politica monetaria e ao
enquadramento macroecondémico global. Tanto nos
Estados Unidos como na Zona Euro, as yields registaram
uma tendéncia ascendente ao longo do més, com
movimentos particularmente pronunciados nos prazos
mais longos. Na Alemanha, a yield da divida de referéncia
a 10 anos atingiu um maximo desde junho de 2011,
enquanto nos Estados Unidos a yield da divida publica a 10
anos alcangou niveis maximos desde junho de 2025. Este
movimento refletiu um ajustamento global das condi¢des
financeiras, num contexto de maior incerteza nos
mercados.

No mercado de matérias-primas, o petréleo (Brent)
terminou o més de margo em torno dos 103,97 ddélares por
barril, refletindo a influéncia do aumento das tensdes
geopoliticas no Médio Oriente, que contribuiram para a
incorporagao de um prémio de risco associado a
potenciais perturbagdes no fornecimento global de crude.
Ainda assim, a evolugdo dos precos foi também
condicionada por fatores relacionados com as perspetivas
de procura global e pela evolugao da atividade econémica.
No mercado cambial, o euro (EUR/USD) encerrou o més de
margo proximo dos 1,1574.

No acompanhamento permanente da evolugdo do
enquadramento econdémico, dos desenvolvimentos nos
mercados financeiros e dos riscos de natureza geopolitica,
a gestdao mantém uma monitorizagdo continua dos
potenciais impactos destes fatores sobre a atividade
econdmica. Neste contexto, e face ao aumento das
tensdes geopoliticas observadas, foram introduzidos
ajustamentos pontuais ao posicionamento das carteiras,
nomeadamente ao nivel da duragao e da exposi¢ao aos
mercados acionistas.

Fonte: GEEF - Research Macroecondémico, Setorial e de Mercados Financeiros (Banco Montepio). A composicao final do texto é da responsabilidade da Futuro-S.G.F.P.S.A..
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