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“A Prova dos 9..."

PROVA DOS 9

Os projetos solares séao
os de mais rapida
execucao...

Construction Time (Number of Months)

A Prova dos Nove comeca esta semana na
China, depois do responsavel de mercados
financeiros do People’'s Bank Of China, Zou
Lan, ter afirmado que os riscos se imploséo
da Evergrande eram controlaveis e nao
suscetiveis de gerar contagios. Segundo este
funcionario, as autoridades e os governos
locais estdo a acompanhar de perto a
situacdo e tudo sera resolvido de acordo “...
com o0s principios orientadores dos
mercados financeiros e do Estado de
Direito”, va-se la saber o que isto quer dizer
concretamente na China...

Tendo em conta que esta semanano dia23 e
na préxima no dia 29 vence o periodo de
graca para o pagamento de juros e
reembolsos no montante de cerca 131
milh&es de ddlares, é caso para dizer que as
autoridades chinesas irdo estar muito ativas
durante os préximos dias. Por outro lado,
vamos ter a publicacdo do PIB do 3°
trimestre da China bem como os dados de
setembro da recente evolucdo da atividade
econdmica, em termos de vendas a retalho,
producdo industrial e investimento, os quais
podem a vir a ser importantes sinalizadores
de que a China ira recorrer a utilizacdo de
maiores estimulos monetérios e fiscais
durante este 4° trimestre.

Neste sentido, esta semana vai ser
importante aferir a Prova dos Nove, tanto
mais que nesta complexa divisdo &
importante que nao existam erros nas contas
para se aferir corretamente quantos vao ser
os Noves Fora...

As dinamicas subjacentes aos pregos da
energia, continuam a ser um fator suscetivel
de continuar a provocar alguma volatilidade
nos mercados financeiros. Os precos do gas
natural na Europa estdo na ordem do dia, em
gue no ultimo ano, a principios de outubro,
estiveram a subir mais de 1000% nos ultimos
12 meses, para recentemente cairem mais de
40%, ficando mesmo assim, a subir mais de
500% no ultimo ano...

Ninguém ao certo tem explicagdes muito
assertivas que expliqguem este fendmeno. No
entanto, varios fatores parecem ter confluido
simultaneamente, desde uma  maior
intermiténcia das renovaveis no norte da
Europa fruto das condi¢des meteoroldgicas,
problemas de abastecimento nas Centrais de
abastecimento na Noruega, devido ao
prolongamento de obras de manutencdo e
fatores geopoliticos, os quais ndo deverao

g Vel

ser alheio o0 anuncio no principio de setembro
da finalizagdo do gasoduto Nord Stream I1...

O preco do gas natural aparentemente tem
estado a cair nas ultimas semanas desde que
Vladimir Putin se prontificou a ser o grande
salvador da crise energética na Europa.
Independentemente da reunido de lideres
europeus sobre a atual crise energética, que
ird ter lugar esta semana, vamos continuar a
monitorizar a evolugdo dos precos do gas
natural durante as préximas semanas, sendo
certo, que ndo deveremos ter de esperar
muito tempo, para tirar a prova dos nove de
como as questBes geopoliticos influiram
grandemente na formacdo de precos do gas
natural...

Esta semana vai ser marcada pela publicacao
de um conjunto diferenciado de resultados
trimestrais de empresas a nivel global e
setorial. Nos EUA depois da jornada de
publicacdo de resultados ter arrancado com
muito bons nimeros do setor financeiro, esta
semana serdo publicados cerca de 15% do
indice do S&P500, onde se destacam
companhias de setores tao diferentes, como
os de cuidados de saude, automodvel,
tecnoldgico e consumo basico. Na Europa, ja
vamos comecar a ter também algumas
companhias tecnolégicas, de software e
alguns bancos a publicarem o0s seus
resultados trimestrais.

Depois dos bons resultados do setor
financeiro nos EUA, o foco vai estar nas
empresas e nos setores que estdo mais
expostos a subida dos precos das matérias
primas e a rotura de stocks. A Prova dos
Nove que se vai tirar esta semana, é
perceber se as empresas destes setores,
apesar  dos problemas enunciados,
conseguiram surpreender positivamente e,
se acima de tudo, creem que o pior ja passou
e que estamos a entrar num processo de
normalizacao.

Por fim, uma pequeno comentario sobre as
criptomoedas que voltaram a subir
fortemente na semana passada, dada a
probabilidade de que nos EUA entrem em
negociagdes um ETF com base em futuros de
Bitcoin. Se de facto este ETF avancar, vai ser
um sinal de que todo este mundo vai passar a
estar muito mais escrutinado no futuro. Pode
ser uma questdo de tempo até que a
regulacdo entre finalmente em forca neste
mercado e ai se calhar vamos perceber
quanto resta de Noves Fora Nada...
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» Na Europa » No Japao

* Inicio da época de divulgacao de resultados com » Balanga comercial de setembro (20-out).
especial destaque para: K. Philips, Ericsson, DNB, « Dados da inflacdo de setembro e indi limi
Nordea, Barclays, TELEZ2, Volvo, Bankinter, Akzo d:atoif,idz(ljne ?f;.%ugée embroeindices prefiminares

Nobel, ABB, ASML, SAP, entre outros.
* Inflacdo do Reino Unido (20-out).

« [ndice de confianca do consumidor e reunigo dos » Na Ch'na!)
lideres europeus sobre a crise energética (21-out). O PIB do 3° trimestre, Vendas a retalho, produgao

+ [ndice preliminar de atividade Markit outubro (22-out). g:;;g:;s;:zzzzrgae:gsg ?%i:ﬁ%ro (18-out).

* Prime Rate (20-out).

» Nos EUA
Continuacgdo da época de divulgacdo de resultados
com especial destaque para: American Express, » Resto do Mundo
AT&T, Honeywell, Intel, IBM, Johnson & Johnson. * Reunido do Banco Central da Indonésia e atas do
Procter & Gamble, Netflix, Schlumberger, Tesla,
Verizon, entre outros. ) + Exportacdes de setembro de Taiwan (20-out).
+ Produgédo Industrial e Indice de sentimento dos « Reuniso do Banco Central da Russia (21-out).

construtores (18-out).

+ Dados de licengas e construcdo de novas casas (19-
out).

* Relatdrio de atividade da FED, Beige Book (20-out).

» Pedidos de subsidio de desemprego, indice de
atividade de Filadélfia e vendas de casas (21-out).

+ [ndice preliminar de atividade Markit outubro (22-out).
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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 publicacédo, podendo, por isso, tais informacdes sofrer alteragcdes como consequéncia da flutuagdo dos mercados. O presente documento nao
constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestdo destinada a subscricdo, aquisicao de instrumentos financeiros ou a celebracéo de qualquer
tipo de operacéo relativa a produtos ou servicos financeiros, nem o seu contetdo constituirad a base de qualquer contrato, acordo ou compromisso.

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

O contetlido desta comunicacgédo baseia-se em informacdes disponiveis e disponibilizadas ao publico em geral, consideradas fidedignas. Como tal, esta informagéao n&o foi
independentemente verificada pelo BBVA e por isso nenhuma garantia, expressa ou implicita, poderad ser dada sobre a sua fiabilidade, integridade ou correcéo.

O BBVA reserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacao contida na presente comunicacdo sem aviso prévio. Caso da informagdo 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, indicacéo ou sugestao de rendibilidades futuras. Qualquer comissdo que o BANCO 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 sua politica
de conflito de interesses, os seus colaboradores ou alguma entidade pertencente ao Grupo BBVA, poderd 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 intermediacéo 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 nZo poderd em caso algum ser responsabilizado por decisdes de investimento ou de operacdes sobre instrumentos financeiros que os leitores
tomem com base no mesmo.
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