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“Beyond the Magnificient 7..."

Depois de uma forte recuperacao dos mercados acionistas
globais, até parece que o desanuviamento geopolitico
melhorou, que as tensdes comerciais estabilizaram de
forma permanente e que a economia ndo traz marcas nem
cicatrizes.

Ha quem ache que os agentes econdmicos parecem cada
vez mais confiantes, com o pretenso aumento da
previsibilidade sobre a atividade econdmica, e que até certo
ponto, o grande referencial da politica monetaria global, o
presidente da Fed, parece até querer subscrever isso
mesmo, uma vez que continua confortavel com o elevado
grau de restricdo da politica monetaria, uma vez que cré
gue a atividade continua a atravessar um bom momento...

Infelizmente, as coisas ndo parecem ser bem assim, uma
vez que os niveis de incerteza econémica global
permanecem demasiado elevados e para ja sem dar

grandes mostras de que possam retroceder no curto prazo.

Esta persistente incerteza, dificiimente pode augurar algo
de muito bom, e comecam-se a verificar alguns sinais de
enfraguecimento da atividade econdmica, em algumas
regides e setores. E um facto que a solidez do setor privado
da economia, tanto ao nivel das empresas como do
consumidor, ¢ um fator que da as garantias de uma grande
capacidade de resisténcia das economias, mas ndo é
menos verdade, que isso, por si so, ndo garante que as
empresas vejam os seus resultados melhorar, nem tao
pOoUCO assegura que muitas companhias ndo se vejam
obrigadas a ter de se ajustar, a uma nova realidade
macroeconomica.

Focando-nos nas dindmicas da economia americana, ndo

Russel 2000: Evolucédo para 2025 e 2026 da
previsao de resultados liquidos por acéo ...
Fonte: BBVA AM Portugal, Bloomberg
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vai Ser preciso pagar para ver, para se perceber que o tema
das tarifas estd a ter implicacdes na atividade das
empresas americanas. Estes impactos estdo-se a fazer
sentir ao nivel das componentes necessarias para a
producao de bens, ao nivel da logistica e da distribuigdo
com disturbios em algumas das cadeias de producao, e
ndo menos importante, ao nivel da procura, onde setores
como a aviacgao, lazer e turismo registam descidas de
procura relevantes. E consequentemente, ac nivel das
margens.

Na componente macroecondmica, para além do desacerto
evidente do financiamento do setor publico americano,
comecgam a surgir sinais de enfraquecimento de ordens e
encomendas, menor fulgor no setor laboral, alguns sinais
de enfraguecimento no setor imobilidrio, onde em média
0S meses necessarios para venda de uma casa listada ja se
encontra em 4,6 meses, valores a niveis de 2016, (Fonte:
Nacional Associativo o Relator).

Por outro lado, a deterioragéo das expetativas do
consumidor americano tem demonstrado alguma
persisténcia ao longo dos ultimos seis meses, (Fonte:
Conference Board). E ndo é menos verdade que os
recentes dados do consumo privado real de maio foram
extremamente débeis, -0,3% efetivo no més, tendo em
conta que em abril em termos reais tinha sido 0% e que no
primeiro trimestre o consumo privado real apenas cresceu
0,5% em termos anualizados, (Fonte: BEA)...

Por fim, relativamente ao grande suporte dos mercados
gue tém sido as Sete Magnificas, ha que ter cuidado,
porgue umas podem ter perdido o seu luzir magnifico,
como € o caso da Tesla que neste segundo trimestre
devera ter destruido uma parte relevante da sua
capacidade de geracgao de free cash-flow, em face das
fracas vendas conhecidas, enquanto, que as outras
empresas nao sao incolumes aos problemas de logistica
global provocados pelas tarifas, nem tdo pouco passam
por entre os pingos da chuva, quando a desaceleragdo do
consumo se torna mais relevante.

Em destaque esta semana:

Destaque para a publicacdo na Europa dos dados
preliminares de inflagdo que deverd manter a inflacdo na
vizinhanga nos 2%.

Nos EUA, publicacdo dos indices de atividade de junho e
o relatoério do emprego. Por fim, o processo de
negociacdes de tarifas prossegue...

@ Clique aqui para aceder ao artigo completo recentemente publicado na Funds People


https://fundspeople.com/pt/opiniao/beyond-the-magnificent-7/
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AVISO LEGAL

Esta divulgacdo tem natureza publicitéria e é efetuada pelo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. — Sucursal em Portugal (BBVA), registado junto do
Banco de Portugal com o cédigo IF 19 e da CMVM com o n.° 383, na qualidade de instituicdo de crédito responsavel pela publicidade. A BBVA Asset
Management (também designada BBVA AM) é o nome adotado pela unidade do Grupo BBVA dedicada, nomeadamente, a gestdo de Organismos
de Investimento Coletivo (OIC) e de carteiras de Gestao Discriciondria e, por conseguinte, ndo é uma entidade juridica que se encontre
juridicamente estabelecida em Portugal.

Este documento é disponibilizado com fins meramente informativos, tendo por referéncia a data da sua publicacéo, podendo, por isso, tais
informacoes sofrer alteragdes como consequéncia da flutuagao dos mercados.

O presente documento ndo constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestdo destinada a subscricdo, aquisicao de
instrumentos financeiros ou a celebragao de qualquer tipo de operacéo relativa a produtos ou servigos financeiros, nem o seu conteudo constituira
a base de qualquer contrato, acordo ou compromisso.

O conteldo deste documento baseia-se em informagdes disponiveis e disponibilizadas ao publico em geral, consideradas fidedignas. Como tal, esta
informacao nao foi independentemente verificada pelo BBVA e por isso nenhuma garantia, expressa ou implicita, poderé ser dada sobre a sua
fiabilidade, integridade ou correcao.

O BBVAreserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacgé&o contida no presente documento sem aviso prévio. Caso da informagao
contida neste documento resulte a referéncia a rendibilidades passadas de algum(ns) valor(es) mobilidrio(s) ou a resultados histéricos de
determinados investimentos, tais referéncias ndo poderdo em caso algum ser entendidas como garantia, indicagédo ou sugestao de rendibilidades
futuras. Qualquer comisséo que o BBVA possa receber, paga por entidades gestoras de ativos adquiridos em virtude do exercicio da sua atividade
de gestao de carteiras, serdo revertidas ao Cliente.

Ao abrigo e em estrita observancia da Politica de Prevencao e Gestdo de Conflitos de Interesses adotada pelo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
disponivel em BBVA.pt, os colaboradores ou alguma entidade pertencente ao BBVA ou ao Grupo BBVA, podera ter uma posicdo em qualquer dos
valores objeto direta ou indiretamente deste documento, podera negociar por conta propria ou alheia com tais valores, prestar servicos de
intermediacao financeira ou de outro tipo aos emitentes dos valores mencionados ou a empresas a ele vinculadas, bem como ter outros interesses
nos ditos valores.

Em face do exposto, 0 BBVA nao podera em caso algum ser responsabilizado por decisées de investimento ou de operacdes sobre instrumentos
financeiros que os leitores tomem com base no mesmo.
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