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Michael Heldmann,
da AllianzGl, esteve
aconversacomo DV

“Mercados eme

oo

afrente dos europeus”

BOLSA A Europa esta a ficar para tras por falta de investimento em IA. A analise é do CIO Equity
da Allianz Global Investors, que coloca mercados emergentes como China, Coreia e Taiwan na
segunda posicao, so atras dos EUA.

TEXTO TOMAS GONCALVES PEREIRA

rgentes estao

AllianzGI vé riscos para
osinvestidores nabol-
saquando o portfélio
apresenta exposicao
excessiva as “Sete Magnificas”. Ao
mesmo tempo, os mercados
emergentes ja sdo mais atrativos
do que as bolsas europeias.
Quem o diz é Michael
Heldmann, CIO para a area de
mercados acionistas na Allianz
Global Investors, uma das maio-
res gestoras de ativos em todo o
mundo. O responsdvel esteve a
conversa com o Dinheiro
Vivo/DN, em Frankfurt, tendo
destacado aimportanciade qual-
quer pessoa investir para criar um
complemento de reforma e subli-
nhando a necessidade de estar
atento aos mercados emergentes.
Determinados investidores ar-
riscam ao concentrar uma parte
significativa do respetivo portf6-

lionabolsa deWall Street, consi-
dera Heldmann. De qualquer
forma, neste capituloimporta,
antes de mais, avaliar o perfil do
investidor em causa. E ha “dois
tipos de clientes”, explica deta-
lhando que “um deles da-nos
instrucdo para superarmos um
indice bolsista global, por exem-
plo”, o que significa que existira
uma concentracao significativa
nabolsados EUA, em particular
nas “Sete Magnificas”, que sdo as
mais valiosas (a saber: Apple, Mi-
crosoft, Alphabet (dona da Goo-
gle), Amazon, Meta e Tesla). Dito
isto, “toda a discussdo muda por-
que o risco de concentragdo é
aceite pelo cliente”, ouseja, ndo é
um entrave. “Depois, é uma
questdo de avaliarmos orisco re-
lativo”, assinala.

Outros pedem “uma aborda-
gem mais diversificada aos in-

vestimentos (...) e consideramos
que uma alocacao mais equili-
brada, que significa tipicamente
reduzir os EUA e atecnologia dos
EUA, é o melhor posicionamen-
to”, assinala Michael Heldmann.

Ainda hauma
vantagem dos EUA,
mas estad a tornar-se
cada vezmais
reduzida. A China
estd a aproximar-se
(..) e pode tomar
alideranca em
determinadas areas”

Michael Heldmann
CIO Equity na AllianzGl

“Umadas conviccoes que te-
nho é ade que, se alguém gosta
de tecnologia, é umaboaideia
comprar um pouco mais de tec-
nologia asidtica [do que apenas
tecnologia americanal, porque
mantém a exposicdo ao setor
mas tens mais diversificagao no
portfélio”, aconselha.

Aestratégia pode incidir, a titu-
lo de exemplo, sobre empresas
como aTSMC oua Samsung. Es-
tas guiam, por norma, os indices
de referéncia das bolsas de
Taiwan e Coreia do Sul, respeti-
vamente, pelo elevado peso que
tém nos mesmos.

Naperspetiva do especialista,
os mercados emergentes mere-
cem integrar o portfélio dos in-
vestidores com perspetiva de re-
torno total (somatorio entre ava-
lorizacdo da acao e dividendos
distribuidos). Heldmann adianta

DR

que prefere casos como “China,
Coreiado Sul e Taiwan, que estao
afrente da Europa”, em funcao
dosinvestimentos feitos no am-
bito da Inteligéncia Artificial (IA).

“NaEuropa, asituacdo numa
base marginal melhorou de ha
trésanos para cd”, recorda. Ainda
assim, “é um grande problema a
Europando estar a participar na
aposta e investimento em desen-
volvimento de IA”, sublinha.

E que, no continente europeu,
nao existe “qualquer modelo de
linguagem competitivo, como
encontras muitosnos EUA ena
China’, o que condicionaainova-
¢do. Pelo contrario, “alguns” mer-
cados emergentes ficam até “ao
mesmo nivel dos EUA”, ainda que
devam ter um peso inferior no
portfélio dos investidores.

Ditoisto, “h4 setores atrativos
naEuropa”, entre os quais salien-
tao caso dadefesa, pelavaloriza-
¢do que se regista nos ultimos
anos, ligada ao maior investi-
mento dos Estados. Ainda assim,
num panorama geral, “hd barrei-
ras estruturais e os politicos tém
de se mexer para as superar. H4
indicacoes de que as coisas estdao
aacontecer, mas nao avelocida-
de aque deveriam”, alerta.

Olhando aos EUA e a China,
sdo os dois grandes players no
quedizrespeito aIA. Ora, poren-
quanto, a tecnologia chinesa
“nao estd ao nivel da que se faz
nos EUA”, mas a diferencaestd a
diminuir.

“Ainda hd uma vantagem dos
EUA, mas estd atornar-se cada
vezmais reduzida. A Chinaestda
aproximar-se”, diz Michael
Heldmann, que acompanha o
setor com particular atencao.
“Com o DeepSeek e atualizagoes
de modelos, por exemplo, vimos
que a China é muito capaz de
construir tecnologia que pode to-
mar alideranca em determina-
das areas; estamos a veristo na
roboética, drones e carros elétri-
cos”, exemplifica.

Neste contexto, ergueu-se uma
guerra comercial, travada entre
os dois paises. Donald Trump,
presidente dos EUA, tem procu-
rado tirar o tapete a economia
chinesamas, e se tiver sucesso?
Noimediato, “seriabom para o
mercado’, reitera o proprio, “pela
concentracao que existe nos
EUA”, ja que as cotadas norte-
-americanas ganhariam tracao.

Ainda assim, “aquestdo éseele
vai ter sucesso. E algo complica-
do porque se trata de uma drea fi-
sica, quando se fala de fabrico de
robds, por exemplo”, atira.



