Guerras

comerciais

O

ano tem sido marcado pelo au-
mentar das tensdes comerciais
entre os EUA e os seus princi-
pais parceiros comerciais, com
destaque para a China. Apés o
anudncio do aumento das tari-
fas sobre 50 mil milhoes de d6-
lares de importacdes chinesas,
a presente data paira a ameaca
sobre mais 200 mil milhdes de
importacdes e a expectdvel re-
taliacdo chinesa. Os objectivos
da Administracdo americana
sdo claros: diminuir o défice co-
mercial com a China (em 2017,
os EUA importaram 506 mil mi-
lhdes de dolares e exportaram
apenas 130 mil milhdes de do-
lares), parar a transferéncia for-
cada de tecnologia e fomentar
mais concorréncia as empresas
chinesas estatais. Outras fren-
tes desta guerra tém sido aber-
tas, com a Europa e a NAFTA.
O Presidente Trump afir-
mou que “as guerras comer-
ciais sdo boas e fdceis de ga-
nhar” e, para jd, os EUA pare-
cem estar a levar a melhor. Os
indices accionistas S&P-500 e
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Nasdaq-100 encerraram o més de Agosto em mdxi-
mos histéricos, impulsionados por bons dados eco-
némicos (o crescimento homdlogo do PIB acelerou
para os 2,9%, no segundo trimestre deste ano), pe-
la recuperacdo dos resultados das empresas norte-
-americanas (+25%) e pela valorizacdo das empre-
sas tecnologicas. Pelo contrdrio, os mercados eu-
ropeus e emergentes tém sido fortemente penalizados, com per-
das de 6% e 10% nos indices DAX-30 (Alemanha) e MSCI Emerging,
respectivamente, apesar do bom desempenho econémico da Zo-
na Euro (o PIB estd a crescer 2,2%) e da turbuléncia nos mercados
emergentes parecer contida a Argentina e Turquia. Porém, estdo
em causa mais do que questdes meramente comerciais. Se tal fosse
0 caso, muito provavelmente um acordo seria relativamente facil
de atingir. Pelo contrdrio, as actuais tensdes resultam da luta pe-
la lideranca estratégica global, que os EUA desejam manter e que
sentem ameacada. A longo prazo, a escalada das guerras comer-
ciais seria negativa para todos, incluindo para os EUA.

Neste contexto, a incerteza (politica) continuard elevada, as-
sim como a volatilidade nos mercados financeiros. Os investido-
res deverdo reavaliar as suas carteiras de investimento, mantendo
uma perspectiva de médio-longo prazo e uma atencgdo redobra-
da na diversificacdo (atencdo as correlagdes entre activos e mer-
cados). Apesar da fase adiantada do ciclo econémico e dos riscos
enumerados, a ameaga de recessdo permanece baixa a curto pra-
zo. Desta forma, as ac¢des continuam interessantes em termos re-
lativos, ainda que num cendrio
de maior volatilidade.

Sectorialmente, mantenho
no radar os sectores financei-
ro, em particular no continen-
te europeu, com base nas ava-
liacGes atractivas, tecnologi-
co, com um foco na drea da se-
guranca, satde e biotecnolo-
gia, telecomunicacdes e in-

fraestruturas, através de em-

presas relacionadas com o sec- A amea(’:a._
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