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O més de setembro de 2026 ficou marcado por
desempenhos mistos nos principais mercados financeiros,
refletindo sobretudo as decisdes de politica monetaria da
Reserva Federal e do Banco Central Europeu, num
contexto ainda caracterizado por pressdes inflacionistas
persistentes e por um enquadramento geopolitico
desafiante. Nos Estados Unidos, os principais indices
acionistas registaram comportamentos distintos, com o
Nasdag a apresentar uma valorizagcao mais robusta,
suportada pelo setor tecnoldgico, enquanto o S&P 500
encerrou o més ligeiramente em terreno negativo. Na
Europa, os mercados acionistas registaram desempenhos
negativos, refletindo a maior sensibilidade dos
investidores aos riscos associados ao crescimento
econdémico e a evolugao da inflagdo.

O enguadramento monetario assumiu  particular
relevancia ao longo do més. Nos Estados Unidos, a Reserva
Federal decidiu, na reunido de 16 de setembro, aumentar
as taxas de juro diretoras em 25 pontos base, para um
intervalo entre 3,75% e 4,00%, naguela que constituiu a
primeira subida desde 2023. A autoridade monetéria
norte-americana justificou a decisdo com a persisténcia de
niveis de inflacdo considerados elevados, reforcando
simultaneamente a possibilidade de uma nova subida das
taxas até ao final do ano. Esta decisao contribuiu para um
aumento da prudéncia dos investidores e para a
manutengao de condi¢des financeiras restritivas.

Na Zona Euro, o Banco Central Europeu também decidiu
aumentar as trés taxas diretoras em 25 pontos base, na
reuniao de 10 de setembro, reforcando o compromisso de
assegurar o regresso da inflagdo ao objetivo de 2% no
médio prazo. A decisdao surgiu apds a manutencao das
taxas na reuniao de julho, que se seguiu a uma primeira
subida em junho. O BCE destacou a persisténcia das
pressdes inflacionistas associadas aos custos energéticos e
ao conflito no Médio Oriente, embora tenha revisto em alta
as suas perspetivas de crescimento econdmico para os
préximos anos, reconhecendo uma maior resiliéncia da
economia da drea do euro do que anteriormente
esperado.

Neste contexto, os principais indices de acdes registaram,
no més de setembro, os seguintes desempenhos: EUA
(S&P 500: -0,45%; Nasdaq: 1,86%; Dow Jones:. -4,29%);
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Europa (Euro Stoxx 50: -2,35%; MSCI Europe: -2,38%; PSI:
2,43%); Global (MSCI World: -0,75%; MSCI Emerging
Markets: -0,32%). Os mercados acionistas registaram uma
evolugcao mista durante o més, refletindo o impacto das
decisdes de politica monetaria dos principais bancos
centrais e a persisténcia das incertezas geopoliticas.
Enquanto o Nasdaqg apresentou um desempenho positivo,
0os mercados europeus registaram corregdées moderadas.
As rendibilidades acumuladas desde o inicio do ano
permanecem globalmente positivas na maioria dos
mercados desenvolvidos, refletindo o desempenho
favoravel registado ao longo de 2026.

Nos mercados obrigacionistas, as yields da divida soberana
mantiveram-se em niveis elevados, refletindo a
expectativa de manutencao de uma politica monetaria
restritiva por parte dos principais bancos centrais. Tanto
nos Estados Unidos como na Zona Euro, os mercados
continuaram a incorporar a perspetiva de taxas de juro
elevadas durante um periodo mais prolongado, em
resposta a persisténcia da inflacao acima dos objetivos
definidos pelas autoridades monetarias.

No mercado de matérias-primas, o petrdleo Brent
manteve-se em niveis bastante elevados, tendo mesmo
aumentado face a agosto, suportado pelas preocupacdes
em torno da oferta mundial de energia e pela
continuidade das tensdes geopoliticas no Médio Oriente.
No mercado cambial, o euro registou oscilagdes ao longo
do més, refletindo as diferentes expectativas relativas a
evolucao da politica monetaria nos Estados Unidos e na
Zona Euro. No mercado cambial, o euro (EUR/USD)
encerrou o més de setembro proximo dos 1,1339.

A gestdo continua a acompanhar de forma permanente a
evolugcao do enquadramento econdémico, dos mercados

financeiros e dos riscos de natureza geopolitica,
monitorizando o0s potenciais impactos da politica
monetaria, das tensdes comerciais e dos conflitos

internacionais sobre a atividade econdmica e os
mercados. Neste contexto, mantém uma analise continua
das condi¢cbes financeiras e das  perspetivas
macroeconémicas, assegurando que o posicionamento
das carteiras permanece alinhado com a estratégia de
investimento definida e com o perfil de risco estabelecido.

Fonte: GEEF - Research Macroeconémico, Setorial e de Mercados Financeiros (Banco Montepio). A composigao final do texto é da responsabilidade da Futuro-S.G.F.P.S.A..
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Desde o inicio do ano 521% 2,13% -0,17% 5,74% 2,99% -0,17% -0,34% 17,47%
RENDIBILIDADE ANUALIZADA
Ultimos 12 meses 7,70% 3,50% 0,28% 8,31% 4,67% 0,42% 0,21% 2091%
Ultimos 3 anos 9,43% 5,75% 2,93% 9,68% 6,84% 3,28% 3,20% 18,22%
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pode consultar: a cotacdo didria dos Fundos (dias Uteis); composicdo detalhada das carteiras; politica de

investimento; relatério e contas de cada Fundo; simulador de poupanga reforma e mais informagdes, para que possa acompanhar a evolugdo dos Fundos de Pensdes.

Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Rua do Carmo, 42 - 6.°,1200-094 LISBOA | 210 158 158 dias Uteis das 9h00 as 16h30 | apoioclientes@futuro-sa.pt |
Capital Social 2.566.800€ | NIPC 501965 963 | Registada na C.R.C. de Lisboa Entidade autorizada, supervisionada e registada na ASF- Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de Pensdes, sob o n.° 3805. Ndo dispensa a consulta da informagao pré-contratual e contratual legalmente exigida.



