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Perspectivas económicas

Nos Estados UnidosNos Estados Unidos, onde existem quase duas vagas de emprego para cada americano desempregado, o

mercado de trabalho continua a estar em alta. Isto apoia o crescimento dos salários dos trabalhadores

americanos, o que, por sua vez, alimenta a inflação no país. Os EUA poderão assistir a um declínio de atividade

mais acentuado do que o esperado no próximo ano, uma vez que a Reserva Federal (FED) fez da luta contra a

inflação o seu principal cavalo de batalha.



"Não vemos um cenário em que os EUA sofram uma recessão ligeira e de curta duração no início do próximo

ano. Esperamos que a economia dos EUA entre em recessão no final deste ano, mas com um declínio de

atividade muito mais acentuado e prolongado do que o consenso do mercado espera. Para combater a inflação,

a FED terá de criar as condições para uma verdadeira recessão com uma taxa de desemprego bem acima dos

5%, em comparação com os 3,5% atuais, o que não é previsto pelo consenso", diz Raphaël Gallardo, chief

economist da Carmignac.

Na EuropaNa Europa, espera-se que os elevados custos energéticos afetem tanto as margens das empresas como o poder

de compra das famílias, provocando uma recessão neste trimestre e no próximo. A recessão deverá ser suave,

uma vez que o elevado nível de armazenamento de gás deverá evitar a escassez de energia. Contudo, espera-se

uma lenta recuperação económica a partir do segundo trimestre, com as empresas relutantes em contratar

pessoal e investir devido à incerteza persistente sobre o fornecimento de energia e os custos de financiamento.

""O Banco Central Europeu (BCE) irá enfrentar um ambiente quase estagnado devido a uma fraca recuperação e

a uma inflação energética contínua. Além disso, um ativismo renovado na frente fiscal poderia intensificar a

pressão sobre o BCE e forçar um debate duro sobre o domínio fiscal", diz Gallardo.

Na ChinaNa China, a economia depende atualmente apenas do sector público, o que sustenta o crescimento através da

despesa em projetos de infraestruturas. Pelo contrário, o sector privado está no meio de uma recessão.

"Com o sistema de saúde da China incapaz de resistir a uma "onda de saída" da política de zero COVID durante o

Inverno, as autoridades foram forçadas a estimular o crescimento do PIB através da adopção de um duplo eixo

monetário e diplomático. Concordaram em aliviar as condições de liquidez e iniciaram um alívio de tensões com

os Estados Unidos" nota Raphaël Gallardo. “Isto é um bom presságio para um regresso gradual à força

económica”, acrescenta ele.



As nossas estratégias de investimento para 2023

O típico livro de exercícios de recessão associado ao ambiente descrito acima exige que as carteiras tenham um

viés defensivo. No rendimento fixo, as obrigações de longo prazo de emitentes altamente qualificados são

favorecidas, nas ações a preferência é para as empresas e sectores que exibem maior resiliência, e nos

mercados cambiais, as moedas que tendem a tirar partido do seu estatuto de porto seguro são privilegiadas.

Embora o pano de fundo possa parecer sombrio, não significa que não haja oportunidades de investimento.

Após um ano 2022 marcado pelo rápido e perfeitamente coordenado aperto das políticas monetárias pelos

bancos centrais em todo o mundo, 2023 será um ano em que essas mesmas autoridades monetárias adoptarão

uma atitude de espera para 1) avaliar o impacto de um aumento tão rápido das taxas de juro e 2) estar

conscientes do risco de uma aterragem dura se materializar. Esta mudança, juntamente com o regresso dos

rendimentos reais das obrigações a um território positivo, implica que os mercados obrigacionistas

recuperaram em grande parte o seu estatuto defensivo. Além disso, a tendência desinflacionista da primeira

parte do ano deverá favorecer as ações de crescimento visível.

Nos mercados de açõesNos mercados de ações, embora a queda nas avaliações pareça ser amplamente consistente com um ambiente

de recessão, existe uma grande disparidade entre regiões, especialmente em termos de ganhos. As

expectativas de ganhos permanecem elevadas nos Estados Unidos e na Europa, o que não é o caso na China,

nem no Japão, dada a depreciação do iene. Os olhos dos investidores internacionais estão voltados para a

dinâmica da inflação e do crescimento do mundo ocidental. Um olhar para o Oriente deve ser saudável e

proporcionar uma diversificação bem-vinda.



"Ao contrário do mercado obrigacionista, os preços das acções não incorporam um cenário de recessão grave,

pelo que os investidores devem ser cautelosos. As acções japonesas poderiam beneficiar da competitividade

renovada da economia nacional, impulsionada pela queda do iene em relação ao dólar, mas também da procura

interna. A China será uma das poucas áreas onde o crescimento económico em 2023 será melhor do que em

2022 e, tudo o resto constante, a economia terá um impacto nos lucros das empresas", diz Kevin Thozet,

membro do comité de investimento da Carmignac.

Nos mercados de rendimento fixoNos mercados de rendimento fixo, as obrigações de empresas também oferecem oportunidades interessantes,

uma vez que, do lado do risco, o aumento esperado das taxas de incumprimento já é em grande parte

descontado nos preços correntes. E do lado do rendimento, os rendimentos implícitos estão a níveis

consistentes com as perspectivas a longo prazo para as acções. Do lado das obrigações do Estado, o

crescimento económico mais fraco está geralmente associado a rendimentos de obrigações mais baixos. No

entanto, dado o ambiente inflacionário, mesmo que o ritmo de aperto monetário abrande ou mesmo abrande

completamente, é pouco provável que ocorra uma reviravolta em breve.

"Em tal ambiente, maturidades mais longas (5 a 10 anos) são preferíveis. No mercado obrigacionista, quando os

rendimentos sobem, os investidores podem dar-se ao luxo de esperar e ver como as coisas evoluem. A

passagem do tempo funciona a favor dos investidores. Contudo, temos de estar conscientes de que o

afastamento da repressão financeira significa que alguns cairão por terra, especialmente quando a recessão

atingir", diz Kevin Thozet.
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Material de promoção. Este documento destina-se a clientes profissionais.

Comunicação promocional. Consulte o documento de informação fundamental/prospeto antes de tomar quaisquer decisões de investimento finais.Comunicação promocional. Consulte o documento de informação fundamental/prospeto antes de tomar quaisquer decisões de investimento finais.

O presente material não pode ser total ou parcialmente reproduzido sem autorização prévia da Sociedade Gestora. O presente material não constitui
qualquer oferta de subscrição nem consultoria de investimento. O presente material não se destina a fornecer consultoria contabilística, jurídica ou
fiscal e não deve ser utilizado para estes efeitos. O presente material foi-lhe fornecido apenas para fins informativos e não o pode utilizar para avaliar
as vantagens de investir em quaisquer títulos ou participações aqui referidas ou para quaisquer outros fins. As informações contidas neste material
poderão ser apenas parciais e estão sujeitas a alterações sem aviso prévio. Estas informações são apresentadas à data em que foram escritas,
derivam de fontes próprias e não próprias consideradas fiáveis pela Carmignac, não incluem necessariamente todos os pormenores e a sua precisão
não é garantida. Como tal, não é dada qualquer garantia de precisão ou fiabilidade e a Carmignac, os seus diretores, colaboradores ou agentes não
assumem qualquer responsabilidade decorrente de erros e omissões (incluindo a responsabilidade perante qualquer pessoa por motivo de
negligência).

O desempenho passado não é necessariamente um indicador do desempenho futuro. Os desempenhos são líquidos de comissões (excluindo
eventuais comissões de subscrição cobradas pelo distribuidor). No caso de ações sem cobertura cambial, o retorno poderá aumentar ou diminuir em
resultado de flutuações cambiais. A referência a determinados títulos e instrumentos financeiros serve para fins ilustrativos para destacar ações
incluídas, ou que já o tenham sido, em carteiras de fundos da gama Carmignac. Não se destina a promover o investimento direto nesses
instrumentos, nem constitui consultoria de investimento. A Sociedade Gestora não está sujeita à proibição de negociação destes instrumentos antes
de emitir qualquer comunicação. As carteiras dos fundos Carmignac estão sujeitas a alterações sem aviso prévio. A referência a uma classificação ou
prémio não garante os futuros resultados do OIC ou do gestor.

Escala de Risco do KID (Documento de informação fundamental). O risco 1 não significa um investimento isento de risco. Este indicador pode variar
ao longo do tempo. O horizonte de investimento recomendado é um mínimo e não uma recomendação de venda no final desse período. 

Morningstar Rating™:  © Morningstar, Inc. Todos os direitos reservados. As informações contidas neste documento: são propriedade da Morningstar
e/ou dos seus fornecedores de conteúdos; não podem ser copiadas ou distribuídas; e não são garantidamente corretas, completas ou atempadas.
Nem a Morningstar nem os seus fornecedores de conteúdos são responsáveis por quaisquer danos ou perdas decorrentes da utilização destas
informações.

O acesso aos Fundos pode estar sujeito a restrições no que diz respeito a determinadas pessoas ou países. O presente material não é dirigido a
nenhuma pessoa em qualquer jurisdição onde (em virtude da sua nacionalidade, residência ou outro motivo) o material ou a disponibilização deste
material seja proibida. As pessoas sujeitas a tais proibições não deverão aceder a este material. A tributação depende da situação do indivíduo. Os
Fundos não estão registados para distribuição a pequenos investidores na Ásia, no Japão, na América do Norte, nem estão registados na América do
Sul. Os Fundos Carmignac estão registados em Singapura como um organismo estrangeiro restrito (apenas para clientes profissionais). Os Fundos
não foram registados nos termos da US Securities Act de 1933. Os Fundos não podem ser oferecidos ou vendidos, direta ou indiretamente, por conta
ou em nome de uma "Pessoa dos EUA", conforme definição dada no Regulamento S dos EUA e na FATCA. Os Fundos são registados junto da
Comissão do Mercado de Valores Mobiliários (CMVM). A decisão de investir no fundo promovido deve ter em conta todas as características ou
objetivos do fundo promovido, tal como descritos no respetivo prospeto. Os respetivos prospetos, KID e relatórios anuais do Fundo poderão ser
encontrados em www.carmignac.com, www.fundinfo.com e www.morningstar.pt ou solicitados à Carmignac Gestion Luxembourg, Citylink, 7 rue de
la Chapelle L-1325 Luxemburgo. Os riscos, comissões e despesas correntes encontram-se descritos no KID (Documento de informação fundamental).
O KID deve ser disponibilizado ao subscritor antes da subscrição. O subscritor deverá ler o KID. Os investidores podem perder uma parte ou a
totalidade do seu capital, pois o capital nos fundos não é garantido. Os Fundos apresentam um risco de perda do capital. Os investidores têm acesso
a um resumo dos seus direitos no seguinte link: www.carmignac.pt/pt_PT/article-page/regulatory-information-6699

A Carmignac Portfolio refere-se aos subfundos da Carmignac Portfolio SICAV, uma sociedade de investimento de direito luxemburguês, em
conformidade com a Diretiva OICVM.A Sociedade Gestora pode, a qualquer momento, cessar a promoção no seu país.Copyright: Os dados
publicados nesta apresentação pertencem exclusivamente aos seus proprietários, tal como mencionado em cada página.

https://www.carmignac.pt/pt_PT/article-page/regulatory-information-6699

	FLASH NOTE
	Perspectivas para 2023: encontrar oportunidades face a uma montanha de preocupações
	Perspectivas económicas
	As nossas estratégias de investimento para 2023
	Material de promoção. Este documento destina-se a clientes profissionais.



