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DEPARTAMENTO DE FINANÇAS da ISCTE BUSINESS SCHOOL
Luís OLIVEIRA

MARKET MONITOR: EUA VS UE, dois mercados
e duas velocidades

Luís OLIVEIRA

Namaiorpartedosúlti-
mos dois anos, os in-
vestidores globais

operaram sob a mes-

mapremissa: os principais bancos

centraisestavam alinhados. Pri-
meiro, empânico, subiram as ta-

xas; depois, fizeram uma pausa
para respirar. Essaera acaboueo
final de 2025 deu lugarao “Great

Decoupling”: A Reserva Federal
dosEUA (Fed) eO Banco Central

Europeu (BCE) leem livros de ins-

truções opostose a divergência de

políticas, baseada em duas realida-

des económicas dramaticamente

diferentes, é agora oprincipal
tordos mercados globais, desde o
câmbio EUR/USD à alocação de

capitalentre continentes.

De um lado, o BCE. Numa
economia estagnada (crescimen-
to de 0,2% noQ3) mas com a in-
flação finalmente domada (cerca
de 2,1%), Lagarde declarou ‘pau-
sa’. Apósos cortes agressivos na

primeira metadedo ano, o BCE
mantém agoraa sua taxade depó-
sito nos 2%. A lógica é clara: o
mandatoda inflação está cumpri-
doeestimularaeconomianão é,

demomento,aprioridade.
Do outro lado, a Fed. Numa

economia sobreaquecida com
crescimentodo PIB estimado em

3,9%e uma inflação “pegajosa”
(œerca de3,1%) alógica seria man-

ter as taxas altas. No entanto, a

Fed, temendoum colapso nomer-
cadodetrabalho, acaba de efetuar

O segundo “corte preventivo” do

ano, colocando as taxasno inter-
valo de3,75%-4%. Este diferen-
cial de quase 200 pb éum íman

paraocapital.
Nosmercados de dívidarpúbli-

caoresultado éumarotação de ca-

pital massivapara foradadívida

europeiae paradentroda dívida

americana, criando umaprocura

implacável pelo Dólar,enfraque-
cendooO Euro. O mercado deobri-

gações europeu, sem o apoiode
novos cortes doBCE, ficou estag-
nado e vulnerável.

Nomercado acionistaadiver-
gência é ainda maior. Os índices

americanos vivemocenário desso-
nhocomcrescimentoeconómico
e umPIB robustoa sustentar os

lucros fortes e, apesar daecono-
mia forte, cortesnas taxas de refe-
rência, colocandoo custo docapi-
tal em patamares queestimulam
O›investimento.

Já os índices europeus estão

órfãosdeumcatalisador.Ocom-
bustível dos cortes doBCEesgo-
tou-se enfrentando agora uma
realidadedura: fraco crescimento

económico, manutençãodas ta-
xas de referênciae a perspetivade

que assim permaneçam até se-
tembro de 2026.

Não éde admirar que o S&P
500esteja a terumdesempenho
significativamente superior ao
STOXX600.Ainda assim, o capi-
tal estáaser alocado de formaes-

pecífica,premiando temasdife-

rentes em cada continente: nos
EUA a tecnologia "Mega-Cap",
comummotorde crescimento ba-

seadoemconceitos comoa IA ea

“Cloud",beneficia diretamente da
narrativa de cortes da Fed pre-
miando títulos como MSFT,
AAPLeNVDA. Naeconomiaeu-

ropeia, sem fulgor,os vencedores
SAO OS que nãodependemdelae

cujo seu sucesso deriva da princi-

pal consequênciadodiferencial de

taxas:umEuro fraco.Exportado-
res de luxo, como LVMH,
Hermés, Ferrari ouexportadores
industriais eautomóveis, comoa

Siemens, Mercedes-]Benz ou

BMW, com a maioria dos seus

custos de estruturaem euros,be-

neficiamdeumEuro desvaloriza-

do, tornando-se instantaneamen-

te mais competitivosnomercado

global.
Em suma, o investidor global

não está a comprar “mercados”,

mas simo crescimento realame-
ricanooe ossbeneficios da fraqueza

europeia.

classificacão GERAL = DIA04 DE NOVEMBRO
DADOS PROVISORIOS RETIRADOS As 17 HORAS

Código Valor Val.
do utilizador da carteira (%)

1 gundisalvus 7 149.297,74 € 49,30%
2 JCOS 147.381,53 € 47,38%
3 Maria Goethe 143.587,00 € 43,59%
4 JoaZ 133.880,75 € 33,88%
5 Miguel Verissimo 122.588,26 € 22,59%
6 Pedrojacinto 119.619,68 € 19,62%
7 JPLM 113.888,21 € 13,89%
8 NunoApostolo 113.389,10 € 13,39%

9 Rubenreisl 113.312,48 € 13,31%

10 claudinho 112.323,55 € 12,32%

11 rmfernandes79 112.044,37 € 12,04%

12 pthucky2025 111.510,48 € 11,51%

13 FerO 110.142,10 € 10,14%

14 pedronunes54 109.957,55 € 9,96%
15 CaioJapa2o 109.820,13 € 9,82%
16 Gelson 109.632,24 € 9,63%
17 ojoaosousa1996 109.139,39 € 9,14%
18 etruden 108.659,14 € 8,66%
19 tubara0123 108.467,83 € 8,47%

20 Saraquintela 108.177,79 € 8,18%

21 gundemar77 107.029,75 € 7,03%
22 Diogo Martins 105.862,24 € 5,86%
23 ROSSINI2099 105.591,13 € 5,59%
24 Dario Martins 105.522,60 € 5,52%

25 Pgoncalves 104.447,81 € 4,45%

27
28
29

31
32

39

42
43

Código Valor Val.
do utilizador da carteira (%)

26 Magda2026 104.117,50 € 4,12%
27 JoAO BORGES 103.311,22 € 3,31%
28 B_On 102.525,26 € 2,53%
29 Helderjbsp 102.050,64 € 2,05%
30 AndreGoncalvesl 102.040,78 € 2,04%
31 nunoscout 101.646,38 € 1,65%
32 paozinho2009 101.564,70 € 1,56%
33 simaopedro8973 101.478,49 € 1,48%
34 Buysantander2025 101.452,40 € 1,45%
35 Diogo A Machado SSantos 101.240,40 € 1,24%
36 Perigoso 100.953,49 € 0,95%
37 AntonioFernandes1978 100.870,19 € 0,87%
38 Gutiiiil 100.787,48 € 0,79%
39 cmgn 100.763,92 € 0,76%
40 Levi.1993 100.754,76 € 0,75%
41 Grizzly, 73 100.586,50 € 0,59%
42 RRFRANCO 100.514,21 € 0,51%
43 Imgo27 100.486,90 € 0,49%
44 29Paupério 100.353,09 € 0,35%

45 spp2025 100.347,70 € 0,35%
46 CARL2005 100.347,20 € 0,35%
47 jmgmav 100.329,72 € 0,33%
48 pmendes 100.294,30 € 0,29%
49 sernes7 100.257,53 € 0,26%
50 Keselix 100.220,20 € 0,22%

clASSIFICACAO
UNIVE RSI ArIa

Código Valor Val.
do utilizador da carteira (%)

1 JCOS 147.381,53 € 47,38%
2 Maria Goethe 143.587,00 € 43,59%
3 Joaz 133.880,75 € 33,88%
4 NunoApostolo 113.389,10 € 13,39%

5 pthucky2025 111.510,48 € 11,51%
6 FerC 110.142,10 € 10,14%
7 CaioJapa2o 109.820,13 € 9,82%

8 Gelson 109.632,24 € 9,63%

9 DiogoMartins 105.862,24 € 5,86%
10 AndreGoncalvesl 102.040,78 € 2,04%
11 Diogo to MachadoSSantos 101.240,40 € 1,24%
12 29Paupério 100.353,09 € 0,35%
13 afonsopinheiro 100.196,22 € 0,20%
14 manuelsousapinto 100.074,74 € 0,07%
15 MeetBN 100.001,39 € 0,00%
16 Lopes58000 100.000,00 € 0,00%
17 vitorpassos 100.000,00 € 0,00%
18 davidtrading. jw 100.000,00 € 0,00%
19 tiagomiguelbarreiros 100.000,00 € 0,00%
20 JoaoMesq 100.000,00 € 0,00%
21 antoniobp 100.000,00 € 0,00%
22 madalenasaagua 100.000,00 € 0,00%
23 Joaodomingues 100.000,00 € 0,00%
24 duarte leite 100.000,00 € 0,00%
25 Da Mendez 100.000,00 € 0,00%

classificacAo UNIVERSO
ISCTE BUSINESSSCHOOL

Código Valor Val.
do utilizador da carteira (%)

1 JPLM 113.888,21 € 13,89%
2 ROSSINI2099 105.591,13 € 5,59%
3 Dario Martins 105.522,60 € 5,52%
4 AndreGoncalvesl 102.040,78 € 2,04%
5 Diogo AlbertolMachadosSantos 101.240,40 € 1,24%

6 Gutiiiil 100.787,48 € 0,79%
7 spp2025 100.347,70 € 0,35%
8 RVicente 100.200,10 € 0,20%
9 Boykorz 100.196,71 € 0,20%
10 afonsopinheiro 100.196,22 € 0,20%
11 andrel23 100.099,69 € 0,10%
12 MeetBN 100.001,39 € 0,00%
13 JLLourenco 100.000,00 € 0,00%
14 looseleh 100.000,00 € 0,00%
15 vitorpassos 100.000,00 € 0,00%
16 davidtrading.jw 100.000,00 € 0,00%
17 joseneta 100.000,00 € 0,00%
18 Marco082 100.000,00 € 0,00%
19 Pereirinha 100.000,00 € 0,00%
20 romil2025 100.000,00 € 0,00%
21 Josesaol 100.000,00 € 0,00%
22 FMQD 100.000,00 € 0,00%
23 ConstantinoResende 100.000,00 € 0,00%
24 CesarCerdeira 100.000,00 € 0,00%
25 josecunha7 100.00000 € 0,00%


