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Disclaimer

Este documento foi preparado exclusivamente para fins informativos, baseando-se em informacdes disponiveis para o publico em geral. Ndo deve
entender-se nada do aqui disponibilizado é constante como indicador de que quaisquer resultados serdo alcancados. Chama-se particularmente a
atencdo para o facto de que os resultados previstos sdo suscetiveis de alteracdo em funcdo de modificacdes que se venham a verificar nos
pressupostos que serviram de base a informacdo agora disponibilizada. Na sua elaboracdo, ndo foram consideradas necessidades especificas de

nenhuma pessoa ou entidade. O BiG podera disponibilizar informacdo adicional, caso tal Ihe seja expressamente solicitado.

BiG. O banco que entende os seus valores.
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POSICIONAMENTO | ASSET ALLOCATION

UNDERWEIGHT NEUTRAL OVERWEIGHT

Classe de Ativos

Acbes

Obrigacdes

Alternativos

Commodities

Liquidez

Acdes Geogréficas

EUA

Europa

Asia/ China

LatAm

Temas e Setores

Financeiras Debt

Valor

Crescimento

Quality

Financeiras Equity

Tecnologia Equity

Obrigagbes Governos

EUA

Europa
Periferia Europa
Emergente

Esta apresentacao € propriedade exclusiva do Banco de Investimento Global, S.A.

Crédito

IG EUA

|G Europa

HY EUA

HY Europa

Commodities

Commodities Energéticas

Commodities Agricolas

Commodities Industriais

Minérios/ Ouro

Atualizado a 30/06/2022




VISOES-CHAVE

MACROECONOMICO

4 A Ultima leitura do CPI nos EUA (+8,6%) foi chocante, mas a tendéncia descendente do core inflation revela-se suportada e foi subestimada;

4 O mercado desconta que os Bancos Centrais terdo sucesso na luta contra a inflacdo, ainda que a normalizagcdo do nivel de precos ficard claramente acima do periodo
pré-Covid (entre 3% a 4%);

4 Estimativas de crescimento do FED e BCE (+1,7% e 2,8%, respetivamente) ainda nos parecem excessivamente optimistas.

MERCADO DE TAXAS DE JURO
4 Os crescentes riscos de recessdo e a maior alavancagem do Sistema traduz num limite natural das yields sem risco que deverdo fechar 2022 relativamente proximas
dos niveis atuais;

4 No Crédito identificamos valor no segmento de Investment Grade em termos relativos (spread) e absolutos (yield) que ja oferece retornos compdsitos na ordem de
2,5% e com duracdo implicita de 4-5 anos.

MERCADO DE ACOES

4 O atual nivel de avaliacdes e o prémio de risco favoravel em relacdo as Obrigacdes limita uma eventual queda adicional particularmente significativa;

4 Do ponto de vista teméatico temos preferéncia pelo segmento de Qualidade, uma vez que relne empresas muito robustas ao nivel operacional e de Balanco com
maior poder de precos e receitas mais resilientes ao ciclo econémico.




INDICE

1. Posicionamento

1.2 Key Calls




KEY CALLS 1 | ovERWEIGHT BONDS - CORPORATE INVESTMENT GRADE

ATIVOS RELACIONADOS COM O TEMA:
4 Depois da maior desvalorizacdo dos ultimos 40 anos, as obrigacdes estdo de
volta como ativo de risco compensatorio;
4 Yields (¥2,5%) no momento mais interessante dos Ultimos anos e com o carry a Europa iSIN Ll L]
ser um interessante buffer para eventuais pontos de maior pressao; ETFs
. N . . Lo Xtrackers Il EUR Corporate Bond ETF LU0478205379 EUR
4 Riscos de recessdo motivam enviesamento para Investment Grade no crédito, Strelkers Il ESE IR Corrensic Bornd FTE LU0484968812 EUR
sendo que spreads a niveis extremados reforcam atratividade do bindmio risco- iShares EUR Corporate bond ex-financials |EOOBAL5ZG21 EUR
retorno. Amundi EUR Corporate Financials IBOXX LU1681040066 EUR
Fundos
Fidelity Funds - Euro Corporate Bond Fund LU0370787193 EUR
Invesco Euro Corporate Bond E Acc EUR LU0243958393 EUR
BNY Mellon European Credit A EUR IEOOB76PJ221 EUR
ATIVOS RELACIONADOS COM 0 TEMA: Vontobel Fund - Epuro Corporate Bond C EUR LU0153585996 EUR
Amundi Funds Euro Corporate Bond - A EUR (C) LU0119099819 EUR
EUA ISIN Moeda Global ISIN Moeda
ETFs ETFs
Amundi Index Prime US Corporates UCITS ETF LU2089239276 EUR Fidelity Sustainable Global Corporate Bond UCITS ETF IEOOBM9GRM34 EUR
Amundi Floating Rate USD Corporate UCITS ETF LU1681041031 EUR iShares Global Corporate Bond EUR Hedge UCITS ETF IEO0BOM6SI31 EURH
Fundos Fundos
Invesco US Inv Grade Corporate Bd E Acc EUR LU1701712769 EUR Capital Group Global Corporate Bond (LUX) B EUR LU1746179370 EUR
Nordea 1 - US Corporate Bond BP EUR LU0458979076 EUR Invesco Global Inv Grade Corp Bd E Acc EUR LU0432616497 EUR
Amundi Funds Pioneer US Corporate Bnd - GEURHC LU1162498478 EURH Schroder ISF Global Corporate Bond B Acc LU0106258667 EUR
Invesco US Inv Grade Corporate Bd E Acc EUR Hgd LU1549406186 EURH BNY Mellon Global Credit H EUR Acc Hdg IEOOBYZW4W89 EURH
Vontobel Fund - Global Corporate Bond H EUR h LU1395536755 EURH
Schroder ISF Global Corporate Bond EUR Hdg B Acc LU0203348601 EURH




KEY CALLS 2 | oVERWEIGHT EQUITIES TEMATICA QUALITY

Empresas muito robustas ao nivel operacional e de balanco, com maior pricing
power e vendas mais resilientes ao ciclo econémico;

Segmento Quality é historicamente Top Performer no estdgio inicial do ciclo de
tightening e na conjuntura de alargamento de spreads de crédito.

ATIVOS RELACIONADOS COM O TEMA:

Europa

Fundos

Eleva European Selection Fund A1 EUR
Nordea 1 - European Stars Equity E EUR
Fidelity Funds - European Div A-ACC-EUR

EUA

ETFs

Fidelity US Quality Income ETF
iShares Edge MSCI USA Quality
iShares MSCI USA Quality Dividend

Fundos

Amundi Funds Pioneer US Eq Research Value- CE C
Invesco US Value Equity A Acc USD
Schroder ISF US Large Cap EUR Hedged B Acc

Global

Fundos

Schroder ISF QEP Global Quality EUR B Acc
Amundi Funds Global Eq Sustainable Inc - A2 E C
DWS Invest ESG Equity Income NC

Capital Group World Div Growers (LUX) B EUR

ISIN

LU1111642408
LU1706108062
LU0353647737

ISIN

IEOOBYXVGY31
IEOOBD1F4L37
IEOOBKM4H312

LU1894683694
LU0607513826
LU0271484411

ISIN

LU0323591916
LU1883320993
LU1729948221
LU0939073614

Moeda

EUR
EUR
EUR

Moeda

EUR
EURH
EUR

EUR
usD
EURH

Moeda

EUR
EUR
EUR
EUR




KEY CALLS 3 | ovERWEIGHT EQUITIES US

Métricas de preco regressam para perto de niveis histoéricos.

Economia norte-americana bastante flexivel, i.e., maior capacidade de recuperar
de recessdes.

Queda acentuada das avaliagdes conjugado com margens de lucro acima da
média do mercado acionista, tornam sector tecnoldégico uma oportunidade,
mesmo num cenario de recessdo econdémica.

ATIVOS RELACIONADOS COM O TEMA:

Mercado ISIN

ETFs
iShares V plc - iShares S&P 500 EUR Hedged UCITS ETF Acc IEO0B3ZWO0K18
iShares NASDAQ 100 UCITS ETF IEOOBYVQSOF29
iShares Core S&P500 ETF IE0031442068
Amundi S&P500 ETF LU1681048804
Fundos
Schroder ISF US Large Cap EUR B Acc LU0248185513
Nordea 1 - North American Stars Equity E EUR LU0772958798
Amundi Funds US Pioneer Fund - C EUR C LU1883872688

Tecnologia ISIN
ETFs
iShares S&P500 Information Technology IEOOB3WIJKG14
Fundos
Fidelity Funds - Global Technology A-ACC-EUR H LU1841614867
Threadneedle (Lux)-Global Technology DEH LU0444972128

Janus Henderson HF Global Technology Lds A2 EUR LU0572952280

Moeda

EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR

Moeda

EUR

EURH




KEY CALLS 4 | ovERWEIGHT EQUITIES - INFRAESTRUTURA E FINANCEIRAS

ATIVOS RELACIONADOS COM O TEMA:

INFRAESTRUTURA Financeiras ISIN Moeda
- ) . ETFs Financeiras
4 Exposicao a setores estruturais de crescimento para o longo-prazo; .
iShares STOXX Europe 600 Banks UCITS ETF DE DEOOOAOF5UJ7 EUR
4 Conjugacdo da tradicional infraestrutura econdmica (utilities, energia e iShares Euro Stoxx Banks 30-15 DE0006289309 EUR
transporte) com infraestruturas sociais (salde, educacdo) e novas dinamicas iShares S&P US Banks UCITS ETF IEOOBD3VOB10 EUR
(comunicacdo, transacional). Fundos Financeiras
PIMCO GIS Capital Securities Fund IEOOBFRSV973 EUR
BlackRock Global Funds - World Financials Fund LU0171305443 EUR
Nordea 1 - European Financial Debt Fund Lu0772944731 EUR
FINANCEIRAS Fidelity Funds - Global Financial Services Fund LU1391767586 EUR
4 Dlgltal|zagao, reforma da geracao Bat?y Bogm, auge das classes medlas’nos Infraestrutura ISIN Moeda
paises emergentes, aumento do investimento em classes de ativos
alternativos e aumento do investimento orientado a uma maior Fundos Infraestruturas
sustentabilidade serdo catalisadores de crescimento para o setor financeiro. DWS Invest Global Infrastructure LU0329760853 EUR

Nordea 1 SICAV - Global Listed Infrastructure Fund LU1948826372 EUR
LeggMason ClearBridge Infrastructure Value Fund IEOOBD4GTQ32 EUR




KEY CALLS 5 | REDUZIR EXPOSICAO EQUITY CHINA

Tratando-se de uma das tematicas de investimento favoritas para 2022 numa Idgica de suavizacdo de riscos regulatérios e reflagdo fiscal/monetéria, optamos
por reduzir exposi¢cdo em funcdo do desempenho recente vs riscos idiossincraticos.

O nivel de outperformance China Onshore vs SPX é excepcional YTD (+10%) e sobretudo em Junho (+15%), motivando um re-rating em alta muito significativo
das avaliacdes havendo o risco para uma contracdo no curto-prazo.

Mantém-se alguma incerteza sobre a direcdo da gestdo pandémica e regulatdria que nos leva a remover algum interesse no play de investimento China.
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SINOPSE | ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

Desaceleracdo acentuada da atividade em funcao da dinamica inflacionaria agravada pelo contexto bélico e pelos desiquilibrios gerados pelo efeito pandémico;

O reequilibrio das condi¢cdes entre Oferta e Procura agregada na dindmica da Inflacdo determinard se a economia resvala para recessao ou para uma soft
landing sem precedentes. A Ultima leitura do CPI nos EUA (+8,6%) foi chocante, mas a tendéncia descendente do core inflation revela-se suportada e foi
subestimada.

Restritividade das condi¢cdes de financiamento jé evidencia um efeito negativo sobre a confianca dos agentes econdmicos e que se repercutird na quebra mais
significativa do consumo;

O mercado desconta que os Bancos Centrais terdo sucesso na luta contra a inflacdo, ainda que a normalizacdo do nivel de precos ficard claramente acima do
periodo pré-Covid e devera situar-se no corredor atual dos niveis de inflacdo estrutural (entre 3% a 4%);

As estimativas de crescimento ja revistas em baixa pelo FED e BCE para a Economia Americana (+1,7%) e Europeia (+2,8%) ainda nos parecem excessivamente
optimistas.




ENQUADRAMENTO

CONFLITO REGIONAL ALTERA SIGNIFICATIVAMENTE DINAMICA DAS PROJECOES ECONOMICAS

PROJECAO FED (NICIAL 2022 VS ATUAL) PROJE(;AO BCE (ANTERIOR VS ATUAL)
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PCE: O indice PCE é uma medida de inflagdo utilizada nos EUA que mede a alteracdo do preco dos bens e servicos adquiridos pelos consumidores.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




ENQUADRAMENTO

DINAMICA INFLACIONARIA PERSISTE MUITO FORTE NOS EUA E EUROPA

EVOLUCAO CPI (US VS ZONA EURO)
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Fonte: Bloomberg; GA BiG

All ltems

EVOLUCAO COMPONENTES INFLACAO MAR/ABR/MAI

Food Energy All ltems Core Servigos ex- Shelter
Energia
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Fonte: Bloomberg; GA BiG




ENQUADRAMENTO

75

70

65

60

55

50

45

40

PMIs DESACELERAM VIOLENTAMENTE SOBRETUDO NA VERTENTE DE MANUFATURA

PMI MANUFACTURING VS SERVICES (US VS UE)

jan/21 abr/21 jul/21 out/21 jan/22 abr/22
PMI Manufacturings ~— eeceee PMI Services US
PMI ManufacturingUE ~ ececece PMI Services UE
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PMIs MANUFACTURING EUROPA
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= PM| Manufacturing Alemanha = PM| Manufacturing Franca

PMI Manufacturing Italia === PM| Manufacturing Espanha

PMI: Os indicadores PMI medem a direcdo econdmica no setor dos servicos e da manufatura. Valores acima de 50 indicam expansdo econdmica e

valores abaixo de 50 indicam contracdo econdmica.

Fonte: Bloomberg; GA BiG

Fonte: Bloomberg; GA BiG




ENQUADRAMENTO

A DINAMICA DOS FATORES DA OFERTA AGREGADA QUE SUPORTAM EM ALTA A INFLACAO

SUBIDA DE PRECOS IMPULSIONADA PELA PANDEMIA SUBIDA DE PRECOS IMPULSIONADA PELA GUERRA NA UCRANIA
CHINA TO US COAST - SHIPPING COSTS EVOLUCAO iNDICES COMMODITIES
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Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




CRESCIMENTO DO SALARIO REAL SEMANAL (YOY) NOS
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ENQUADRAMENTO

MULTIPLOS FATORES DA PROCURA AGREGADA SINALIZAM “PICO” PARA INFLACAO
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jan/21
fev/21
mar/21
abr/21
mai/21
jun/21
jul/21

ago/21

= Retail Sales %MoM

ENQUADRAMENTO

REDUCAO DO CONSUMO JA COMECA A SER VISIVEL E NIVEL DE ENDIVIDAMENTO PREOCUPA

VENDAS A RETALHO EUA (YoY VS MoM)
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Fonte: Bloomberg; GA BiG
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ENQUADRAMENTO

MERCADO DESCONTA DESACELERACAO DA INFLACAO POR DINAMICAS ESTRUTURAIS

SYSY INFLATION SWAP (EUR VS US) EVOLUICAO BREAKEVENS GER vs US
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5Y5Y Inflation Swap: Expectativa do mercado para a inflacdo média dos 5 anos apds os préximos 5 anos.

Breakevens: Expectativa do mercado para a inflacdo média durante o periodo da obrigacdo.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG
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SINOPSE | MERCADO TAXAS DE JURO

9

O price-action do mercado de Obrigacdes indicia sinais de relativa capitulacdo, o que resulta do trade-off entre a crescente probabilidade de recessdo e a
elevada inflacdo vigente. A janela de maior restritividade monetdria podera fechar-se até Setembro, periodo em que a fragilidade macro sera evidente;

4 A menor visibilidade entre o trade-off Recessado-Inflacdo serd o momento pivotal para a alteracdo da retérica e do curso da politica monetaria, pelo que
dificilmente o FED conseguira entregar todos os “hikes” descontados no mercado (FED Funds @3,5% 2022YE);

4 Os crescentes riscos de recessdo e a maior alavancagem do Sistema traduz um cap natural das yields sem risco que deverdo fechar 2022 relativamente
préoximas dos niveis atuais (US 10Yr 2,9%-3,2% e Ger 10Yr 1,2%-1,5%);

4 Na divida Governamental identificamos valor na Periferia (Italia), sobretudo nas maturidades entre 3Yr-7Yr em que a curva estd ainda excessivamente inclinada.
Perspectivamos um Bullish steepening mais gradual da curva de ltalia até final de 2022 idéntico ao desempenho observado apds a reunido de emergéncia do
BCE;

4 No Crédito identificamos valor no segmento de Investment Grade em termos relativos (spread) e absolutos (yield) que ja oferece retornos compdsitos na ordem
de 2,5% e com duracdo implicita de 4-5 anos;

4 jdrevistas em baixa pelo FED e BCE para a Economia Americana (+1,7%) e Europeia (+2,8%) ainda nos parecem excessivamente optimistas.




TAXAS DE JURO

MERCADO DESCONTA AGRAVAMENTO DA FED FUNDS 3,5%-4% PARA O FINAL DE 2022

EVOLUCAO FUTUROS FED FUNDS DEZ/22 EVOLUCAO US 10 YR YIELD VS US 10 YR REAL YIELD
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Fed Funds: Taxa de juro de curto prazo determinada pelo Reserva Federal norte-americana. As taxas de juro de referéncia impactam
diversas taxas de juro praticadas no mercado monetéario;

Fonte: Bloomberg; GA BiC




TAXAS DE JURO

DINAMICA DE ENDIVIDAMENTO DA ECONOMIA AMERICANA INVIABILIZA PERSISTENTE
TRAJECTORIA DE ENDURECIMENTO MONETARIO

FED FUNDS VS PCE YOY EUA FEDERAL DEBT
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Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




TAXAS DE JURO

MOVIMENTO DAS TAXAS DE JURO SEM RISCO AGRAVAM CONDICOES DE FINANCIAMENTO NA
PERIFERIA EUROPEIA..

GERMANY 10 YRYIELD EVOLUCAO SPREADS IT/ESP vs GERMANY
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Spread: Diferenca da yield entre duas obrigacdes corporativas e obrigacdes do tesouro com a mesma maturidade

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




TAXAS DE JURO

.. OBRIGANDO ACAO DE EMERGENCIA DO BCE. REUNIAO DE EMERGENCIA DO BCE ALIVIOU A
TENSAO NO MERCADO DE DIVIDA

<
Yield Curve Italia vs Alemanha EVOLUCAO YIELD CURVE ITA/GER PRE-ECB URGENCIA .
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A reunidao de emergéncia permitiu que os spreads entre Itdlia e

Alemanha recuassem de forma expressiva.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




TAXAS DE JURO

MOVIMENTO DE YIELDS INVIABILIZA PAPEL DE ACTIVOS DE REFUGIO NOS TRADICIONAIS
PORTFOLIO 60-40

MSCI WORLD VS BLOOMBERG GLOBAL AGGREGATE US TREASURY INDEX VS S&P 500
INDEX BASE 100 = JAN 2022
BASE 100 = JAN 2022
100 100
90 90
85 85
80 80
75 75
jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22 jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22
e MSCI| World Bloomberg Global Aggregate Index Bloomberg US Treasury Index = ====S&P Index

Portfolio 60-40: Estratégia na qual 60% da carteira esté investida em agdes e 40% em obrigagdes.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




TAXAS DE JURO

EXEMPLOS DE MOVIMENTO VIOLENTOS DO PRECO DE DIVIDA SOBERANA EUROPEIA

EVOLUGCAO PRECO OBRIGAGCAO 30 YR ITALIA EVOLUCAO PRECO BOND AUSTRIA 2117
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Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG




TAXAS DE JURO

MOVIMENTO VIOLENTO DAS TAXAS DE JURO DESTAPA VALOR EM CREDITO INVESTMENT GRADE

CREDITO IG YIELD TO WORST US vs EUROPA CREDITO HY YIELD TO WORST US vs EUROPA
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Investment Grade: Empresas/paises com um rating de crédito de baixo risco, ou seja, igual ou superior a ‘BBB-" e ‘Baa3’ pela S&P e a Moody’s,
respetivamente;
High Yield: Empresas/paises com um rating de crédito de alto risco, ou seja, igual ou inferior a ‘BB+’ e ‘Bal’ pela S&P e a Moody’s, respetivamente;

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG
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2.3 Mercado de Acdes




SINOPSE | MERCADO DE ACOES

O sentimento do mercado acionista pode manter-se dificil no curto prazo atendendo as recentes quebras sem grande volatilidade e em funcdo da trajetdria de
subida das taxas reais. O atual nivel de avaliagdes e o prémio de risco favoravel em relacdo as Obrigacdes limita um eventual downside adicional
particularmente significativo;

Os lucros das empresas (US e Euro) mantém-se a niveis historicamente elevados e deverdo retrair no préximo trimestre pelo duplo efeito da compressado de
margens (subida de custos de producdo) e quebra do topline (retracdo do consumo). Parte estara ja descontado, sendo que em recessdo a quebra média do
EPS do S&P 500 ronda os 15%;

O drawdown médio do S&P 500 em periodos de Bear Market é de 28% (vs -21% atual), pelo que um eventual downside adicional significativo deve ser encarado
como uma oportunidade de entrada numa légica de longo-prazo;

Do ponto de vista tematico temos preferéncia pelo segmento de Quality, uma vez que redine empresas muito robustas ao nivel operacional e de Balanco com
maior pricing power e revenues mais resilientes ao ciclo econdémico;

Encontramo-nos mais construtivos em Equities US, em particular no segmento Top Tier Growth, uma vez que as avaliacdes reverteram para a média de 10Yr e
serd um dos principais beneficidrios caso se concretize a nossa expectativa de undertightening do FED (subida de taxas de juro ficardo abaixo do que ja esta
atualmente descontado).




MERCADO DE ACOES

TRAJETORIA DE TAXAS REAIS E FATOR PRINCIPAL PARA A EVOLUCAO DAS ACOES

S&P 500 VS US 10 YR REAL YIELD (INVERTIDA)
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ERP: Prémio de risco das acdes, i.e., retorno das acdes menos a taxa de juro das obrigacdes do governo a 10 anos.

Fonte: Bloomberg; GA BiG
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TRAJETORIA DE TAXAS REAIS E FATOR PRINCIPAL PARA A EVOLUCAO DAS ACOES

MERCADO DE ACOES

S&P 500 VS S&P 500 MARGEM OPERACIONAL
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MERCADO DE ACOES

DESEMPENHO GEOGRAFICO/SETORIAL EVIDENCIA OPORTUNIDADES VS CICLICIDADE DO MERCADO

EVOLUCAO iNDICES GEOGRAFICOS (YTD vs 2Q/22)
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EVOLUCAO SECTORES EUROPA (YTD vs 2Q/22)
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MERCADO DE ACOES

A TEMATICA VALUE vs GROWTH CONTINUA A SUGERIR UPSIDE ADICIONAL NO LONGO PRAZO

MSCI EUROPE VALUE/GROWTH VS GERMANY 10 YR DESCONTO FORWARD P/E VALUE vs GROWTH
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AVALIACAO DO SETOR TECNOLOGICO NORMALIZA PARA NIVEIS DE TENDENCIA PRE-COVID

MSCI WORLD VS MSCI WORLD IT (P/E AJUSTADO)
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CHINA PLAY

INDICADORES DE ATIVIDADE DA CHINA AFUNDAM MESMO COM "REABERTURA-COVID”

CHINA PMI COMPOSITE CHINA - CRESCIMENTO VENDAS A RETALHO (YoY)
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PMI: Os indicadores PMI medem a direcdo econdmica no setor dos servicos e da manufatura. Valores acima de 50 indicam expansdo econdmica e
valores abaixo de 50 indicam contracdo econdmica.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg, GA BiG;




CHINA PLAY

REFLACAO MONETARIA CONTRARIA A TENDENCIA MUNDIAL ATUAL COM INFLACAQ
"MISTERIOSAMENTE" CONTIDA

CHINA - IMPULSO CREDITO VS M2 (%YoY)
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Loan Prime Rate: taxa de juro cobrada por parte dos bancos comerciais aos clientes com o melhor rating de crédito;
M2: calculo do fornecimento de dinheiro na economia que inclui todos os elementos do M1 (dinheiro, depdsitos, etc.) bem como depdsitos de poupanga,
titulos do mercado monetdrio, entre outros instrumentos de elevada liquidez que podem ser convertidos em dinheiro facilmente.

Fonte: Bloomberg; GA BiG Fonte: Bloomberg; GA BiG; Fonte: Bloomberg; GA BiG;




CHINA PLAY

0 NOVO “POLICY TRILEMMA” IMPOSSIVEL DE GERIR PELOS DECISORES CHINESES

Pequim definiu 3 principais objetivos para o pais, no entanto, a sua
coexisténcia sera praticamente impossivel, o que deverd fazer
com que um dos targets fique pelo caminho...

4 Objetivos macroecémicos: apesar dos confinamentos e de
alguma desaceleragcdo econdémica ja registada no 1° semestre,
para o ano de 2022 a China antecipa mais um ano de alto

OBJETIVQS POLITICA COVID crescimento econdmico — cerca de 5,5% yoy;
MACROECONOMICOS ZERO

\ ‘ a4 Politica Covid Zero: o pais continua apostar numa defesa muito
apertada a pandemia, estabelecido rdpidas e severas medidas
restritivas apds o aparecimento de casos de Covid-19;

4 Desalavancagem e Regulacdo: depois de um ano de 2020
muito afetado pela pandemia, em 2021 o controlo da divida
econdémica voltou a ser um dos principais objetivos dos
decisores politicos chineses a par do aumento da regulacao
em varios setores de atividade, nomeadamente o tecnoldgico;

DESAVALANCAGEM &
REGULACAO

As decisGes tomadas pela China nos udltimos meses parecem
indicar que o dltimo objetivo mencionado perdeu alguma

prioridade face aos restantes.




CHINA PLAY

JUNHO MARCA UM RESSALTO ESPETACULAR DOS ATIVOS CHINESES EM ABSOLUTO CONTRACICLO
COM TODO O MUNDO

EVOLUCAO P/E CHINA vs EUA EVOLUCAO iNDICES CHINA vs MUNDO
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Disclaimer

Este documento foi preparado exclusivamente para fins informativos, baseando-se em informacdes disponiveis para o publico em geral. Ndo deve
entender-se nada do aqui disponibilizado é constante como indicador de que quaisquer resultados serdo alcancados. Chama-se particularmente a
atencdo para o facto de que os resultados previstos sdo suscetiveis de alteracdo em funcdo de modificacdes que se venham a verificar nos
pressupostos que serviram de base a informacdo agora disponibilizada. Na sua elaboracdo, ndo foram consideradas necessidades especificas de

nenhuma pessoa ou entidade. O BiG podera disponibilizar informacdo adicional, caso tal Ihe seja expressamente solicitado.

BiG. O banco que entende os seus valores.
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