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“A redistribuicdo intergeracional”

O rescaldo dos eventos politicos dos uUltimos dias,
acabaram por reforcar os temas que tinhamos falado
na semana passada.

Por um lado, o primeiro debate televisivo entre Donald
Trump e Joe Biden, veio confirmar o consenso muito
alargado nas sondagens que Joe Biden ja acusava
bastante mais a idade do que Donald Trump. De facto
se havia ja essa perspetiva, este debate para além de a
confirmar, colocou em causa de forma preocupante, a
capacidade de Joe Biden estar em condic8es para
desempenhar o cargo. Novas sondagens da
CBS/YouGov dizem que que 72% dos eleitores acham
que Joe Biden deveria desistir da candidatura a
presidéncia. As proximas semanas vao ser decisivas
para se entender, quais as implicagcdes deste primeiro
debate, porque uma desisténcia de Joe Biden, a favor
de um outro candidatado democrata, parece ser algo
dificil e pouco provavel, mas é uma eventualidade que
nao pode ser excluida.

Quanto ao segundo tema, o desfecho da primeira volta
das elei¢Bes francesas, a grande surpresa foi a elevada
taxa de participacédo, que desde as ultimas eleicbes
legislativas subiu 20 pontos percentuais para 67%.

A passagem dos trés partidos a segunda volta, parece
estar a abrir espaco para acordos em alguns dos
circulos eleitorais, entre a coligacdo de esquerda e 0s
partidos de centro direita, que desistem de concorrer
em circulos em que se encontrem em terceiro lugar.

EUA: Oferta de trabalho vs Taxa de desemprego:
Fonte: BBVA AM Portugal, Bloomberg
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Mas independentemente, dos resultados da
segunda volta em Franca, se é verdade que é
preciso acabar com a demagogia, mas acima de
tudo é mesmo preciso mudar de politicas. As
pessoas que votam sdo as mesmas e o0 que existe é
uma grande dose de frustracgdo, fruto acima de
tudo, daincapacidade de se gerar crescimento de
rendimentos sustentaveis...

Hoje os Estados no Ocidente, convivem com
realidades internas complexas, onde politicas
econdémicas pouco assertivas, geraram dividas
excessivas e agravaram desigualdades. Estas
desigualdades, sdo a causa de clivagens
econdmicas e sociais, que explicam muito dos
conflitos intergeracionais latentes.

E preciso arranjar solugdes para incrementar o
rendimento disponivel de quem atualmente
trabalha, ou de guem estéd a entrar no mercado de
trabalho, em detrimento de outros grupos.

Por outro lado, a longevidade associada a uma
baixa natalidade tornam como nunca, cada vez
mais relevantes a necessidade de se adotar
politicas assertivas de emigracdo, uma vez que,
sem emigracgdo, ndo se financiam as reformas e a
evolugdo futura do crescimento econdémico tende
para valores muito proximos de zero.

Medidas com este cariz, sdo a Unica forma de se
conseguir uma maior redistribuicao intergeracional,
fator que explica em muito, tanta insatisfacéo.

Em destaque esta semana:

Na Europa, os dados de inflagdo preliminar
agregados deverdo confirmar a tendéncia
desinflacionista em curso. Tendo em conta 0s
dados preliminares publicados de alguns paises, a
inflacdo agregada podera se situar em 2,4% em
junho.

Nos EUA, para além dos dados de atividade
econdmica de junho, o relatdrio do empregoira
marcar a semana, na medida em que, um relatério
mais débil do que o esperado, pode confirmar a
nossa expetativa de que a Reserva Federal
Americana esteja prestes a mudar o seu
posicionamento em matéria de politica monetaria.
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AVISO LEGAL

Esta divulgagao tem natureza publicitédria 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 Discricionaria 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 publicacdo, podendo, por isso, tais
informacdes sofrer alteragdes como consequéncia da flutuagdo dos mercados.

O presente documento ndo constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestédo destinada a subscrigdo, aquisi¢cao de
instrumentos financeiros ou a celebragdo de qualquer tipo de operacgéo relativa a produtos ou servicos financeiros, nem o seu conteddo constituira
a base de qualguer contrato, acordo ou compromisso.

O conteudo deste documento baseia-se em informacgdes 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, podera ser dada sobre a sua
fiabilidade, integridade ou correcéao.

0O BBVA reserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacao contida no presente documento sem aviso prévio. Caso da informacao
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 nao poderao em caso algum ser entendidas como garantia, indicagdo ou sugestéo de rendibilidades
futuras. Qualguer comissao que o BBVA possa receber, paga por entidades gestoras de ativos adquiridos em virtude do exercicio da sua atividade
de gestado de carteiras, seréo revertidas ao Cliente.

Ao abrigo e em estrita observancia da Politica de Prevencao e Gestéo 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 posigdo em qualguer dos
valores objeto direta ou indiretamente deste documento, podera negociar por conta propria ou alheia com tais valores, prestar servigos 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, 0 BBVA ndo podera 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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