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Fontes: Carmignac, Bloomberg em 23/01/2023

O indice de Surpresa Econdémica mede a diferenca entre os dados macroecondmicos oficiais publicados e as expectativas (consenso)

Nas ultimas semanas, a Europa registou um dinamismo econémico notavel em comparac¢ao com os Estados Unidosconforme evidenciado pelos

respetivos indicadores de surpresas econdmicas de ambas as regides.

Porqué?
O clima ameno, que melhorou significativamente a situagdo energética, os planos de apoio orgamental e o regresso da China ao cenario econémico

sao fatores que explicam este desempenho, que se reflete nos mercados bolsistas de uma forma impressionante. Desde 31 de agosto, o

sobredesempenho das a¢des europeias' atingiu 17,5% e até mesmo +23,5% se incluirmos a apreciagdo do euro face ao délar!

E bem evidente que este dinamismo relativo do Velho Continente tera pelo menos alguns contratempos; tais desempenhos precisam de pausas para
se manterem. Por conseguinte, ndo apostaremos a curto prazo na continuagao ou nao desta magnifica recuperacdo europeia. Todavia, consideramos
provavel que esta inversao de tendéncia a favor da Europa, apds 12 anos quase ininterruptos de sobredesempenho americano, faca parte de um

movimento duradouro que s6 agora comegou.


https://www.carmignac.pt/pt_PT/gente/frederic-leroux-69?open_modal=1

Quem podera beneficiar com esta situacao?

O regime inflacionista em que as economias "desenvolvidas" tém operado desde 2021 é suscetivel de fomentar fluxos financeiros do Ocidente
(Estados Unidos) para o Oriente (Europa, China e Japao). Estes fluxos resultariam da constatagao de que um crescimento mais dindmico do que o
previsto poderia afetar as economias mais ciclicas. Isto encorajaria uma revalorizagao significativa das Bolsas europeias, chinesas e japonesas, que
s@o mais ricas em titulos ciclicos, depois de terem sofrido com o longo periodo de crescimento brando e constante da ultima década.

De igual modo, o ambiente de taxas de juro agora mais racional devera favoreceras empresas cuja atividade tem sido historicamente mais util para
a economia.

1Desempenho do indice Euro Stoxx 50 face ao do indice S&P 500.
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