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Resumo

Este Projeto de Graduagdo aborda a Gestdo de Investimentos em Tempos de Incerteza, dando
especial atencdo aos riscos decorrentes dos investimentos financeiros e as estratégias que
podemos implementar para os mitigar. Numa primeira parte, na analise teorica, serdo explorados
temas relevantes para esta tematica, comegando por definir o investimento e a incerteza, bem
como os principais perfis de investidores. De seguida, ¢ estudado o risco, distinguindo-o de
incerteza, e indicando os tipos de risco inerentes aos investimentos financeiros. Posteriormente,
¢ abordada a gestdo de investimentos e os fatores que a influenciam. Numa segunda parte, na
analise pratica, da-se a exemplificacdo de trés casos relativamente recentes que sustentam a
tematica em analise — as tarifas alfandegarias anunciadas por Donald Trump em 2025,
demonstrando o impacto de algumas medidas, neste caso, no mercado de acdes americano; a
guerra na Ucrania e de que forma afetou o mercado dos cereais; e, por tltimo, a Grande Recessao
que se iniciou nos EUA, mas que trouxe graves consequéncias para o mundo, inclusive a Portugal.

Palavras-chave: Investimento financeiro; Incerteza; Risco; Mercados
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Abstract

This Graduation Project addresses Investment Management in Times of Uncertainty, paying
special attention to the risks arising from financial investments and the strategies we can
implement to mitigate them. In the first part, the theoretical analysis, topics relevant to this theme
will be explored, beginning with a definition of investment and uncertainty, as well as the main
investor profiles. Next, risk is studied, distinguishing it from uncertainty and indicating the types
of risk inherent in financial investments. Subsequently, investment management and the factors
that influence it will be addressed. In the second part, the practical analysis, the concepts studied
previously will be illustrated with three relatively recent cases that support the topic under
analysis - the customs tariffs announced by Donald Trump in 2025, demonstrating the impact of
some measures, in this case on the American stock market; the war in Ukraine and how it affected
the grain market; and, finally, the Great Recession that began in the US but had serious
consequences for the world, including Portugal.

Keywords: Financial investment; Uncertainty; Risk; Markets
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Introducao

Atualmente, assistimos a varios acontecimentos que condicionam o cendario econdmico atual,
desde instabilidade geopolitica, novas medidas legais e fiscais, entre outros. Isto leva a uma
aumento da incerteza, afetando diretamente os investimentos financeiros. Sendo assim, ha uma
necessidade de fazer uma analise cuidadosa dos mesmos, de forma a tentar contornar ou controlar
0s riscos e mitiga-los através de algumas estratégias a implementar, tentando receber o retorno

esperado.

Este Projeto de Graduagio tem como tema a “Gestao de Investimentos em Tempos de Incerteza:
Estratégias e Riscos”. Este tema foi escolhido pela grande ligagdo com esta licenciatura, uma vez
que o mundo empresarial ¢ o foco da mesma e, acima de tudo, ¢ algo que me suscita bastante
interesse. Além disso, foi escolhido pela sua relevancia no contexto politico-econémico atual,
uma vez que os mercados financeiros se encontram em constante mutagdo, principalmente na
conjuntura atual, com catastrofes naturais, guerras, entre outros. Como tal, serdo apontados alguns
casos praticos que descrevem o impacto desses acontecimentos no mercado financeiro, como a
implementacdo de tarifas a importacdo por parte dos EUA, a guerra da Ucrania e a crise do
subprime. Estas situagcoes afetaram drasticamente, ndo s6 o pais, como o mundo em geral. Ao
longo da histéria, assistimos a varios momentos que abalaram o mercado financeiro, alguns

positivamente, outros negativamente.

O principal objetivo ¢ estudar os riscos financeiros associados a incerteza no mercado financeiro
e apresentar estratégias para os mitigar, diminuindo o seu impacto negativo ¢ melhorando a
tomada de decisdes por parte das organizagdes. Sdo também apresentados alguns tipos de

investimentos financeiros e as suas vantagens e/ou desvantagens em algumas situagdes.

O projeto esta dividido em duas grandes seccodes: Analise Tedrica, onde sdo explorados alguns
conceitos relevantes para esta tematica; Analise Pratica, que apresenta trés casos praticos recentes,
aplicando alguns conceitos explorados anteriormente e complementando com resultados
economicos relevantes; e uma breve conclusdo. Relativamente a analise tedrica: inicialmente,
apresenta a nogdo de investimento e perfis de investidores, seguida de uma abordagem sobre a
incerteza; posteriormente, distingue incerteza e risco € apresenta os principais riscos presentes
nos investimentos financeiros; e, por ultimo, aborda a gestdo de investimentos e alguns fatores
macroecondémicos que os afetam. Ja na analise pratica, ¢ estudado o recente caso das tarifas que
Donald Trump anunciou vir a implementar, bem como o enorme impacto a nivel global da guerra
da Ucrania no mercado dos cereais e também o Grande Recessdo que teve inicio nos EUA, mas

que trouxe graves repercussoes um pouco por todo o mundo.
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Contextualizacio Teorica

Os investimentos estdo suscetiveis a quaisquer mudancas, desde econdmicas, politicas, legais,
entre outras. Contudo, os investimentos financeiros, que sera o foco deste projeto, exigem especial

aten¢do, pela sua volatilidade.

Para uma andlise completa desta tematica, sdo apresentados, em seguida, alguns conceitos

relevantes para o estudo da mesma.

1. Investimento

O investimento pode ser entendido como a aplicag@o de fundos escassos que geram rendimento,
durante um certo periodo de tempo, de forma a maximizar a riqueza da empresa, isto €, aplicacdo
de capital com a expectativa de um beneficio futuro. Segundo Pereira (2014), o investimento € o
comprometimento atual de recursos por um periodo na expectativa de receber recursos futuros

que compensardo o investidor.

Este esta voltado para a sele¢do de ativos, podendo ser ativos seguros, de risco ou combinagao
dos dois, sendo considerados como ac¢des, titulos de divida, imoveis e commodities, entre outros.
Como tal, o investidor tem de tomar a decisdo de alocacdo dos seus ativos entre as diversas
categorias e titulos. Para além disso, necessita de conhecer as alternativas existentes e obter as
informagdes necessarias, de forma a mitigar o risco e realizar uma escolha acertada (Pereira,

2014).

Para analisar a decisdo de investimento, é necessario realizar um estudo prévio do mercado,
permitindo a empresa conhecer melhor o mercado onde se pretende inserir, para que possam ser
tomadas decisoes. Para além disso, recorre-se a um estudo técnico, de forma a considerar varios

elementos que levam a variacdo do investimento (Marques, 2014).

Estes dois tipos de estudo s@o cruciais para uma boa alocacao de recursos no mercado financeiro,
mas distinguem-se em diferentes aspetos. O estudo de mercado procura analisar a procura, oferta,
concorréncia, perfil dos consumidores e tendéncias do mercado, tendo como principal objetivo
avaliar a viabilidade do investimento que se pretende realizar. Para além disso, também analisa
fatores macroecondmicos que possam afetar o seu desempenho, tal como sera estudado mais a
frente. Por outro lado, o estudo técnico foca nos aspetos operacionais, tecnologicos e estruturais
necessarios para a implementacéo do investimento, incluindo a analise da viabilidade técnica, os
recursos necessarios (tecnologicos, humanos, infraestrutura), custos de implementacdo e

manutencdo, entre outros (Estrategor, 2023).
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2. Perfil do investidor

O grau de atividade e saide do mercado de capitais de um pais esta diretamente relacionado com
o nivel de desenvolvimento da sua economia. Como tal, ¢ importante estudar alguns fatores que
influenciam o processo decisorio do investidor. Nos dias de hoje ainda se assiste a muita iliteracia
financeira, o que dificulta a tomada de posse de alguns investidores, principalmente em casos de

crise, como sera analisado mais a frente (Paiva, 2020).

Os investidores que se encontram no mercado financeiro apresentam diferentes formas de agir,
de acordo com a sua personalidade, fazendo com que as suas agdes se manifestam diretamente

sobre os resultados dos investimentos realizados (Paiva, 2020).

Existem 3 tipos de perfis de investidores, que se distinguem pela sua forma tnica de atuar. O
investidor conservador prioriza a seguranga, optando por correr menos riscos, mesmo que isso
implique um retorno menor. Além disso, apresentam pouco conhecimento e informagdes acerca
do mercado de capitais. J4 o investidor moderado procura equilibrar risco e retorno, procurando
aumentar o seu patrimonio de forma controlada. Por outro lado, o investidor arrojado esta disposto
a assumir maiores riscos em troca de maiores retornos, uma vez que apresentam um maior

conhecimento do mercado. (Paiva, 2020).

Cada investidor apresenta uma forma unica de atuar e uma preferéncia por um certo tipo de ativos,
dependendo do seu perfil. Enquanto o perfil conservador prioriza a seguranga, como base para as
suas decisoes, o arrojado procura maior rentabilidade, estando disposto a correr mais riscos. Posto

isto, cada perfil ajusta os seus investimentos de acordo com a sua tolerancia (Paiva, 2020).

Relativamente ao tema central deste projeto, o mercado financeiro, o investidor precisa de
conhecer os diversos tipos de investimentos financeiros existentes e os que mais se adequam ao
seu perfil. As acdes sdo titulos que representam parte do capital de uma empresa e conferem
algum retorno, embora sejam muito volateis. (Ramos, 2023). Os titulos de divida tratam-se da
aquisi¢do de parte da divida publica de um pais (Olujinmi, 2023) e sdo investimentos de baixo
risco, contudo apresentam um baixo retorno, como sera explorado mais a frente (Ramos, 2023).
As criptomodas s3o moedas digitais que também apresentam alguma volatilidade (Kriptomat,
2025) e, ao contrario das tradicionais, ndo sdo emitidas por entidades como Banco Central
(Ramos, 2023). Os ETFs (Exchange Traded Fund) replicam indices de referéncia e funcionam
como uma espécie de fundo de investimento, uma vez que sao compostos por diferentes tipos de
ativos, diversificados por natureza. Pode ser vantajoso, principalmente para diminuir o risco a que
estd inerente, como sera explicado mais a frente (Time Nomad, 2025). Ja as commodities (ex:

ouro) sdo matérias-primas utilizadas na producdo de outros ativos, mas que apresentam grande
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volatilidade, uma vez que sdo influenciadas por fatores globais, como veremos mais a frente
(Redagao Exame, 2023).

Segue-se uma tabela comparativa dos principais tipos de investimentos:

Tipo de

Investimento

Nivel de Risco

Potencial de

Retorno

Exemplo

Caracteristicas

Acgdes

Alto

Alto

Apple, Google

Volateis, pois
dependem dos
resultados  das

empresas

Titulos de divida
publica

Baixo

Baixo/Moderado

Certificados de
Aforro

Mais seguros e
retorno mais

previsivel

Criptomoedas

Alto

Alto

Bitcoin

Volateis € sem
regulagao

central

ETFs

Médio

Moderado

S&P 500

Diversificagao

de ativos

Commodities

Alto

Alto/Moderado

Ouro, petroleo

Influenciadas
por eventos
como procura,
clima, crises,

guerras, ctc.

Tabela 1: Comparagdo dos principais tipos de investimento

Fonte: Ramos; Olujinmi; Kriptomat; Time Nomad, Reda¢éo Exame

Tanto o risco como a incerteza estdo relacionados a um conhecimento considerado imperfeito

sobre algo. Posto isto, irei descrever o impacto de cada um nos investimentos financeiros.

3. Incerteza

Os investimentos financeiros constituem um elevado nivel de incerteza, ndo podendo ser

considerados totalmente certos e previsiveis, uma vez que a sua analise € provisional, isto &, tenta

antecipar o futuro ligado a possibilidade de implementagdo do projeto de investimento. Um dos

métodos utilizados para fazer uma analise dos investimentos ¢ a proje¢do da tendéncia. Contudo,
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esta parte do pressuposto de que as condi¢cdes que determinaram a evolucdo dos valores no
passado se vao manter no futuro, o que nem sempre acontece, fazendo com que seja um

pressuposto irrealista (Barros, 2014).

4. Risco

O risco esta associado a variabilidade do retorno de um investimento e resulta na possibilidade
de ganhos ou prejuizos, sendo o momento em que € possivel estimar objetivamente as
probabilidades dos acontecimentos passados. Este distingue-se da incerteza pois, ao contrario

desta, o risco permite fazer estimativas acerca dos retornos esperados (Pereira, 2014).

Os intermediarios financeiros desempenham um papel importante neste caso, pois sao detentores
de um conhecimento especializado ¢ possuem volumes suficientes para diversificar e estabilizar
riscos (Pereira, 2014). Contudo, ¢ importante salientar que o comportamento do mercado ¢
imprevisivel, uma vez que ¢ influenciado por outros fatores externos como opinides, elementos
politicos, realidades sociais, e outros elementos que levam a um aumento das incertezas

financeiras (Pereira, 2014).

O risco pode ainda ser definido como uma possibilidade de perda financeira. Os ativos que
possuem maiores probabilidades de perdas financeiras podem ser considerados mais arriscados,
dada sua volatilidade (Pereira, 2014). E também importante ter em conta que, como ja foi
analisado anteriormente, os investidores distinguem-se pela sua forma de atuar e pela sua
disposicao para correr riscos. Como tal, ¢ necessario que cada investidor analise qual considera

ser o seu perfil de investimento (Paiva, 2020).

Segundo Pereira (2014), o risco pode ser ndo sistematico ou risco diversificavel, se estiver
relacionado com o desempenho do investimento, ou pode ser sistematico ou risco nio
diversificavel, se estiver relacionado com condi¢des macroecondémicas e estiver fora do controle

do investidor comum.

Além disso, o risco pode ter diferentes classificacdes. O risco de variacdo das taxas de juros,
quando a aplicacdo sofre a interferéncia de uma variacao da taxa de juro relativamente a inicial.
O risco de crédito, quando hé a possibilidade de o devedor ndo cumprir as suas responsabilidades
de crédito pelo ndo recebimento do retorno esperado. Ja o risco de mercado, decorrente das
variagoes dos precos do mercado. O risco operacional, quando ocorrem fraudes, erros humanos,
etc. O risco de cAmbio, quando hd uma alteragdo do valor da moeda estrangeira. O risco soberano,
impondo limites a entrada e saida de capitais. Por sua vez, o risco de liquidez esta relacionado
com a disponibilidade imediata de capital mediante a procura, influenciada pela instabilidade do

mercado ou devido a informagdes desfavoraveis relativamente a instituicdo financeira. E, por fim,
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o risco legal, decorrente da falta de legislacao legal atualizada sobre um determinado assunto no
mercado financeiro (Pereira, 2014). As instituicdes financeiras estdo sujeitas a varios tipos de
riscos como o operacional, legal, de crédito e de mercado. O risco de mercado merece especial
atencdo, uma vez que resulta de perdas potenciais de um fundo de investimento devido a

mudangas quer das taxas de juro, taxas de cambio, a¢des, commodities, etc. (Pereira, 2014).

5. Estratégias para mitigar os riscos

Apesar dos riscos serem inerentes ao investimento, existem estratégias que os investidores podem

recorrer de forma a mitigar esses riscos.

Investir em titulos de divida publica ¢ uma das alternativas preferidas dos investidores, pelas
caracteristicas analisadas anteriormente. Outra estratégia ¢é a antecipacdo dos riscos,
diversificando os investimentos por varios tipos (acdes, obrigacdes, criptomoedas, etc.), de forma
a combinar ativos de diferentes riscos. Um exemplo de investimento financeiro que pode reduzir
o risco sdo os ETFs, uma vez que podem combinar ativos de diferentes naturezas. Por ultimo, a
transferéncia de risco, utilizado quando o proprio ndo o quer assumir, recorrendo a derivados,
como por exemplo, contratos futuros (Pereira, 2014). Os futuros conferem ao seu detentor a

obrigacdo de comprar/vender um ativo, a um prego estabelecido previamente, fazendo com que o

investidor ndo tenha de assumir o risco (Banco Invest, 2025).

Segundo Pereira (2014), uma das formas de mensurar o risco é recorrendo a empresas
especializadas, pois permitem-nos medir o risco do investimento, através dos seus estudos

técnicos, para uma melhor tomada de decisdo.

6. Gestao de investimentos

Para avaliar a viabilidade do projeto de investimento ¢ importante passar por 3 fases, que se
distinguem pela sua cronologia: passado, presente ¢ futuro. Numa primeira fase, ¢ importante
proceder a avaliacdo do desempenho passado do ativo, com o objetivo de analisar o desempenho
das carteiras adquiridas pela empresa, tendo um ponto de comparagdo. De seguida, a medigdo de
riscos atuais, identificando e medindo a exposi¢do atual das carteiras que a empresa detém,
estudando a exposi¢do aos fatores de risco. Por ultimo, a estruturacdo de carteiras futuras,
analisando de que forma estas devem ser posicionadas no mercado atualmente, tendo em conta

um conjunto de cenarios para o proximo periodo de investimento (Pereira, 2014).
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7. Fatores macroecondomicos que influenciam os investimentos

Ha vérios fatores que influenciam a compensag@o de um investimento, desde o tempo durante o
qual os recursos estdo comprometidos, a taxa de inflacdo esperada no periodo e as incertezas
relacionadas com o recebimento. Estes fatores sdo preponderantes para a exigéncia dos

investidores pois, quanto maiores forem, maior o retorno exigido (Pereira, 2014).

Por exemplo, a inflacdo, uma vez que esta se trata de um aumento generalizado dos pregos, faz
com que o capital que detemos e investimos desvalorize (Wise, H., 2023). Por outro lado, as taxas
de juro influenciam a concessdo de crédito, se os bancos aumentarem as suas taxas de juro, e, por
outro lado, o rendimento dos ativos se a taxa for varidvel. Ambas as perspetivas levam a uma

dificuldade no investimento (Pedro, 2019).
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Exemplos praticos

1. Tarifas Trump
A 2 de abril do presente ano, o presidente dos Estados Unidos da América, Donald Trump,
implementou um pacote de direitos de importagdo. A partir da decisdo tomada no “Liberation
Day”, nome que atribuiu ao dia que instituiu o pacote, os produtos oriundos de paises da Unido
Europeia, China, Canada, México, entre outros, iriam sofrer uma tributagdo adicional, nio

podendo simplesmente atravessar a fronteira.

A sua justificacdo para esta tomada de decisdo seria a redug@o do deficit comercial, especialmente
com a China, o fortalecimento da industria nacional e a passagem de cadeias produtivas para o

territorio norte-americano, indo ao encontro do ideal americano (Silva, 2025).

2025 Equity Market Performance
At close of trading - April 3, 2025

0%
-10%
-15%

-20%

-25%
S&P 500 Dow Jones Ind. Avg. NASDAQ Composite Russell 2000

Year-to-date Return m Largest Decline from Peak

Figura 1: Impacto das tarifas no mercado americano

Fonte: US Bank, 2025

O grafico acima apresentado diz respeito as variagdes do mercado de agdes americano,
representando 4 indices conhecidos: S&P 500 trata-se de um indice que engloba as 500 maiores
empresas dos EUA (S&P Global, 2025). Registou uma queda de, aproximadamente, 8%,
atingindo o seu pico com cerca de -12%. Dow Jones Ind. Avg. ¢ composto pelas 30 maiores
empresas americanas, abrangendo quase todos os setores (S&P Global, 2025). Decresceu cerca
de 5%, atingindo o seu pico com -10%. Ja 0 NASDAQ Composite, que contém todas as empresas
da bolsa de valores americana no setor tecnologico (NASDAQ, 2025). Sofreu uma queda para,
aproximadamente, 14% e o seu pico foi com -18%. Por ultimo, Russell 2000, que inclui as 20
menores empresas dos EUA, contou com uma queda de 14%, aproximadamente, ¢ o seu pico foi
atingido com -22% (US Bank, 2025).
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Estes dados confirmam os efeitos que diversas politicas externas tém no mundo em geral. Esta
queda pode ser justificada com o aumento da incerteza que se faz sentir, diminuindo a
previsibilidade de resultados futuros. Isto leva a um posterior aumento do risco, nomeadamente
econdémico, pois as empresas tornam-se menos competitivas no mercado e, posteriormente,
reduzem as exportagdes. Com a diminuicdo da rentabilidade das empresas, os investidores iriam
rever a sua carteira, optando por investir em ativos mais seguros, como titulos da divida publica

(Euronews, 2025).

A majoracdo tarifidria conduziu a um aumento da instabilidade e volatilidade dos mercados
financeiros globais. Reproduziu impactos a varios niveis, fazendo com que as bolsas de valores
de alguns paises fossem afetadas; desvalorizagdo da moeda de paises mais dependentes do
comércio com EUA e China, entre outros (Silva, 2025). Além disso, a longo prazo, podemos

assistir a uma diminuic¢ao do crescimento econdémico dos EUA (Euronews, 2025).

Por outro lado, os paises afetados também impuseram medidas contra os EUA, como foi o caso
da China que decidiu impor tarifas adicionais, principalmente nos produtos tecnologicos. Isto
afetou bastante os EUA, uma vez que ainda se encontram bastante dependentes neste setor. Uma
das empresas seriamente afetadas € a Apple, pois esta dependente de paises afetados pelas tarifas,

0 que compromete a viabilidade de alguns dos seus produtos (Silva, 2025).

2. Guerra Ucrania

O conflito Russia-Ucrania, que decorre ha 3 anos, trouxe repercussdes por todo o mundo,
nomeadamente a nivel alimentar, mesmo com todas as tentativas por parte da UE para travar o
aumento dos pregos. A Ucrania, um dos principais exportadores de cereais e considerada o celeiro
da Europa, assistiu a uma queda das suas exportacdes ¢ a uma diminui¢do da sua produgdo em
29% em 2022/2023. Antes da guerra, 90% das exportagdes agricolas ucranianas eram
transportadas por mar. Contudo, a partir de 24 de fevereiro, as forcas militares russas bloquearam

os portos ucranianos do Mar Negro, conduzindo a sua paralisagdo (Conselho Europeu, 2025).
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O grafico seguinte ilustra o impacto deste conflito nas exportagdes de trigo na Ucrania:

= Exportagdes de trigo (tonefadas)
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Figura 2: Efeitos da guerra nas exportagdes de trigo da Ucrdnia

Fonte: Conselho Europeu, 2025

O grafico apresentado demonstra os volumes de exportagdo de trigo entre 2021 e 2023. Em margo
e abril, ap6s a invasdo russa, as exportagdes registaram uma queda de mais de 90%. Nos meses
seguintes, apesar do aumento registado, os valores estavam aquém de 2021. Ja em setembro e
outubro, as exportagdes atingiram um pico de 57% e 42%. Desde ai, o volume de exportacdes
tém vindo a diminuir gradualmente, mesmo que com algumas flutua¢des (Conselho Europeu,
2025).

As medidas tomadas por Putin levaram a uma forte instabilidade também ao nivel dos precos, tal

como representa o seguinte grafico:
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Riissia abandona a Iniciativa dos
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Figura 3: Pregos dos cereais a nivel mundial desde janeiro de 2021
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Fonte: Conselho Europeu, 2025

Este grafico demonstra a forte flutuacdo de precos dos cereais a nivel mundial desde 2021, sendo
a cor verde representativa do indice de cereais e oleaginosas € a cor azul o subindice de trigo.
Relativamente a margo de 2021, os precgos do trigo subiram 58% e os precos dos cereais 34%. A
partir de maio de 2022, apds a criagdo dos corredores solidarios, os pregos de ambos os indices
decresceram acentuadamente, e, apds a criacao da Iniciativa dos Cereais do Mar Negro, em julho
de 2022, os pregos voltaram a cair. No ultimo quadrimestre do ano assistiu-se a uma certa
instabilidade justificada pela incerteza relativamente ao futuro da Iniciativa dos Cereais do Mar
Negro. Nos meses seguintes os precos apresentaram uma descida gradual, embora tenham

aumentado de novo desde julho de 2023 devido ao fim da iniciativa (Conselho Europeu, 2025).
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Figura 4: Produgdo e exportagdo de cereais da Ucrdnia em declinio

Fonte: Conselho Europeu, 2025

No grafico acima apresentado verificamos o declinio da producdo e exportacdo de cereais
ucranianos. Relativamente & producgdo de cereais (que registou um declinio de 29%), entre
2016/2017 e 2020/2021 os valores apresentados eram de 67,68 milhdes de toneladas e, no ano
seguinte, a estimativa seria uma subida para 86,7 milhdes. Porém, a previsdo para 2022/2023
decresceu para 61,8 milhdes e a projecao para 2023/2024 seria um decréscimo para 58,8 milhdes
de toneladas. Ja a exportacdo de cereais, na média dos 5 anos (2016/2017-2020/2021), registou
47,2 milhoes de toneladas e a estimativa para o ano seguinte mostrou-se positiva com valores de
52 milhoes de toneladas. Contudo, nos anos seguintes decresceram para 49 milhdes (previsao
para 2022/2023) e 32 milhoes (projecao para 2023/2024) (Conselho Europeu, 2025).
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Esta guerra, ndo sé teve um impacto negativo nas cadeias de abastecimento de diversos paises e

na variagdo do valor das commodities (cereais), como levou a um aumento da inflagdo e das taxas

de juro, como esté representado abaixo (Lopes & Santos, 2023):
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Figura 6: Evolugdo das taxas de juro

Fonte: Lopes, A. & Santos, H., 2023
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3. Crise Subprime

A partir de 2007, o sistema financeiro internacional sofreu um grande abalo, em resultado de uma
expansdo sucessiva ao crédito imobiliario norte americano ¢ do endividamento publico e privado,

levando a sucessivas crises nos paises europeus (Costa, 2018).

A crise, conhecida como Grande Recessdo, teve origem nos Estados Unidos, devido ao subprime,
mas rapidamente se propagou para o resto do mundo, Apesar de se ter iniciado em 2007, a sua
origem foi anterior, durante a Grande Moderacdo, onde se assistiu a uma forte expansao do apetite
e tomada de risco. A expansao do crédito ndo acompanhava o crescimento economico do pais,
nem a capacidade de reembolso dos agentes econdmicos, recorrendo muitas vezes a transferéncia
do risco — modelo “originar para distribuir”. As institui¢gdes financeiras tomavam risco em
excesso, o que conduziu ao colapso de uma delas, o banco Lehman Brothers, em 2008, momento
em que se gerou panico no mercado global, levando a uma queda abrupta das bolsas ¢ uma

substitui¢do por ativos de menor risco e maior liquidez (Costa, 2018).

No seguinte grafico € possivel verificar a variacao dos pregos dos imoveis nos EUA entre 1997
2008 (Busnardo, 2012):
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Figura 7: Indice de pregos dos iméveis nos EUA entre 1997 a 2008

Fonte: Busnardo, F.D, 2012

Na Europa, as primeiras institui¢des financeiras afetadas pela Crise da Divida Soberana foram no

Reino Unido, Holanda, Bélgica, Alemanha e Franc¢a, fazendo com que a Unido Europeia tomasse
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medidas para mitigar esses impactos (Costa, 2018). Esta crise teve uma grande impacto em
diversos paises europeus, registando uma queda bastante acentuada em indicadores como taxa de

desemprego, PIB a taxa de inflacdo, como esta representado a seguir (Vieira, 2021):

Taxa de Crescimento Média Anual dos Pregos do Consumidor
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Figura 8: Evolugéo da inflagdo por pais
Fonte: Vieira, I.C.S, 2021

Portugal, a semelhanca de outros paises europeus, como forma de fazer face as dificuldades que
apresentava, teve de recorrer ao auxilio da Unido Europeia e do FMI (Fundo Monetario
Internacional) (Pinto, 2014). O principal objetivo era diminuir o risco de contagio dos restantes
paises e limitar o choque nas balangas comerciais, restaurando as suas capacidades de cumprir as

suas obrigagoes relativamente ao setor publico (Tribunal de Contas Europeu, 2015).

Segue-se uma tabela sintese, de forma a fazer ligagdo entre exemplos explorados e os conceitos

teoricos, bem como objetivo deste projeto:

Exemplo pratico Conceitos tedricos abordados

Tarifas Trump risco, incerteza, volatilidade dos mercados e
reagOes dos investidores

Guerra Ucrania impacto dos fatores macroecondémicos nas
commodities, incerteza, instabilidade

Crise Subprime risco excessivo, ¢ importancia da gestao do
risco

Tabela 2: Sintese dos exemplos prdticos
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Fonte: Elaborado pela autora
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Conclusao

Este Projeto de Graduagdo permitiu aprofundar mais acerca do tema “Gestdo de Investimentos
em Tempos de Incerteza: estratégias e riscos”, principalmente os aspetos focados com a incerteza,
tipos e impactos do risco, estratégias para o mitigar e fatores que influenciam uma boa gestao dos

investimentos financeiros.

Para além disso, os exemplos apontados foram importantes para perceber de que forma esses

riscos t€m impacto na vida real e condicionam o cenario politico-econémico global.

Como tal, considero que o objetivo deste projeto foi atingido, uma vez que abordou todos os
pontos, mesmo que de uma forma breve, fazendo uma interessante ligacdo entre eles e
apresentando alguns exemplos praticos relevantes para esta tematica. Foram estudados diversos
conceitos teoricos importantes para entender a base do investimento financeiro, bem como os seus
tipos, incertezas e riscos e estratégias para os mitigar. Seguiram-se alguns exemplos para ilustrar
o impacto de diversos fendmenos nos investimentos financeiros. Esses ajudaram a perceber de
que forma pequenas medidas podem ter grandes impactos a nivel global, explorando os riscos
inerentes e algumas estratégias utilizadas para os mitigar em tempos de grande volatilidade e

imprevisibilidade.

Em suma, uma boa gestdo de investimentos em tempos de incerteza, inclui ndo s6 saber analisar
e avaliar riscos, como saber implementar estratégias para os mitigar. Este tipo de investimentos
tem como carateristica a sua volatilidade, tornando inevitavel a adogao de riscos, principalmente
pela ndo capacidade de realizar previsdes futuras. Como tal, ¢ necessario ter em conta as variaveis

macroecondmicas que possam influenciar o investimento em questio, bem como o seu retorno.
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