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Esta pode vir a ser uma das mais
interessantes semanas do ano,onde s&o por
demais os temas que estao pendentes e que
de um momento para outro podem ter
desenvolvimentosimportantes.

No tema da pandemia, numa altura em que
sdo cada vez mais o0s confinamentos
seletivos um pouco por toda a Europa, o
fator chave sera saber medir se o nimero de
novoscasosse estabiliza.

Neste contexto de segundavaga, o temadas
vacinas ganha cada vez mais relevancia e
esta semana o regulador americano que
supervisiona esta matérias, o FDA, ira reunir
um grupo de experts para determinar o
método de aprovacdo das vacinas. Esta
reunido ganha importancia na medida em
que até ao final deste més o consdrcio Pfizer
e BioNtech ja garantiu que ird divulgar os
resultados dos testes preliminares da sua
vacina.

Durante o fim de semana, retomaram-se nos
Estados Unidos as negociagbes do novo
pacote de estimulos. Este assunto ¢é
recorrente, ndo porque existam grandes
duvidas de que um novo pacote vai emergir,
mas porque a proximidade das elei¢des, tem
provocado muita ansiedade em torno da
altura ideal para que ambos os lados
acertem as posi¢des. Parece-nos dificil que
antes das elei¢cdes algo de facto suceda, mas
em politica, e em especial nesta altura nos
EUAtudo épossivel.

Obviamente que o debate no final desta
semana sera provavelmente um dos temas
cruciais, pelo que o seu desfecho pode vir a
determinar quem vai ganhar as préximas
eleicdes.

Toda a pressédo vai estar do lado de Donald
Trump,umavez que, esta é asua derradeira
oportunidade de reverter a tendéncia das
ultimas sondagens que ddo em média uma
vantagem de cerca de nove pontos
percentuais afavorde Joe Biden.

Em matéria de Bancos Centrais, vamos
continuar a assistir aos seus membros e aos
seus presidentes, a apregoarem sobre a
necessidade de mais estimulos, sejam estes
monetarios e da sua responsabilidade,

sejam estes de indole fiscal ou da
responsabilidade dos Estados.

Apesar de aparentemente o famoso
"Helicopter Money” de Milton Friedman
ainda estar aparentemente pousado no
chéo, averdade é que as suas grandes pas ja
iniciaram o seu movimento de rotacdo e os
cabelos daqueles que se encontram mais
proximos, jacomecgaramaficarindomaveis.

Como temos referido, o crescimento da
divida e dos défices acelerou o fim da
independéncia dos Bancos Centrais, que se
tommaram completamente reféns dos
Estados. Nesse sentido, o tradicional ciclo
monetario vai ser uma reliquia porque o
crescimento da divida obriga a uma polftica
detaxas dejuro baixas,semfimavista.

Esta ¢ uma nova Era, a de um helicéptero
chamado desejo. A partir de agora tudo se
resumira ao uso eficaz de uma nova politica
de fusdo, fiscal e monetaria, em que os
Bancos Centrais financiam indiretamente os
défices, comprando divida, e os Estados
tomam medidas de inclusdo, focadas no
investimento e na reducdo  das
desigualdades.

Por fim, uma referéncia a publicagdo do PIB
do 3° trimestre da China durante esta
madrugada, onde as dindmicas parecem
muito sélidas. Apesar do PIB ter crescido
4,9%, ligeiramente abaixo dos 5,5% que o
mercado esperava, na realidade ainda ha
pouco mais de um més e meio, as
estimativas de crescimento eram para um
valor de menos de metade. O facto de que
no més de setembro se terem observado
numeros muito fortes das vendas a retalho,
da producdo industrial, das importacdes e
das exportacbes, ficamos com a sensagédo
que a economia vai continuar em expansao
durante este quarto trimestre, o que é muito
importante para o resto da atividade
econdmicaem termosglobais.
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AVISO LEGAL

Este documento foi preparado pelo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. = Sucursal em Portugal (BBVA) é disponibilizado com fins meramente informativos, tendo por
referéncia a data da sua publicagdo, podendo, por isso, tais informagdes sofrer alteracées como consequéncia da flutuagdo dos mercados. O presente documento ndo
constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestdo destinada a subscrigdo, aquisicdo de instrumentos financeiros ou a celebragdo de qualquer
tipo de operacgao relativa a produtos ou servigos financeiros, nem o seu contetido constituira a base de qualquer contrato, acordo ou compromisso.

A informacédo sobre o patrimoénio ou produtos, que podem ser revelados tanto individualmente como conjuntamente, agrupados numa posicdo global, é classificada e
valorizada com critérios e parametros que podem variar de uns produtos para outros.

O contelido desta comunicacdo baseia-se em informagdes disponiveis e disponibilizadas ao publico em geral, consideradas fidedignas. Como tal, esta informagéao né&o foi
independentemente verificada pelo BBVA e por isso nenhuma garantia, expressa ou implicita, podera ser dada sobre asua fiabilidade, integridade ou corregéo.

O BBVA reserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacéo contida na presente comunicagdo sem aviso prévio. Caso da informacéo 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 néo
poderdo em caso algum ser entendidas como garantia, indicagdo ou sugestéo de rendibilidades futuras. Qualquer comissao que o BANCO possa receber, paga por entidades
gestoras de ativos adquiridos emvirtude do exercicio da sua atividade de gestdo de carteiras, seréo revertidas ao CLIENTE. Ao abrigo e em estrita observancia dasua politica
de conflito de interesses, os seus colaboradores ou alguma entidade pertencente ao Grupo BBVA, podera ter uma posicdo em qualquer dos valores objeto direta ou
indiretamente deste documento, podera negociar por conta prépria ou alheia com tais valores, prestar servicos de intermediac&o 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, o BBVA néo podera em caso algum ser responsabilzado por decis&es de investimento ou de operag¢des sobre instrumentos financeiros que os leitores
tomem com base no mesmo.
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