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“Sem favas contadas...”

Depois de vérias semanas de pressao e resisténcia, Joe menor liquidez dos mesmos nesta época de estio.

Biden acabou por reconsiderar afastar-se de se voltar a Mantiveram-se as dinamicas de alguma rotacao do
recandidatar a presidéncia americana. estilo de crescimento para o estilo valor nos
mercados acionistas, enquanto que os mercados de
divida procuram sinais sobre o reposicionamento dos
Bancos Centrais.

Para além do bom legado como presidente, Joe Biden
deixa uma marca indelével de homem justo e sério, capaz
de colocar os seus interesses pessoais atras dos interesses
da suanacgdo. Da parte do Banco Central Europeu, os sinais
continuam a ser de esperar por mais dados, paraem
conformidade puderem tomar uma decisdo em
setembro.

N&o pode ter sido um processo facil que motivou esta
decisdo e nem todos teriam a capacidade e a coragem de a

tomar.
Da parte da Reserva Federal Americana (FED), o seu
presidente e alguns dos membros, comegam a abrir o
espaco que parecia encerrado ha alguns meses atras,
sobre a eventualidade do novo ciclo monetario se
estrear ja em setembro, como nds antecipamos.

Como referfamos na semana passada, parece-nos
prematuro teorizar sobre o impacto que o atentado
frustrado possa vir a ter no desfecho das elei¢g8es. Parece-
nos gue num pais que se encontra extremamente dividido,
estd tudo em aberto. Do lado republicano, ha que rumar ao
centro e do lado democrata ha que saber retirar dividendos Na realidade, nada de substancialmente mudou,
daboa presidéncia de Joe Biden e procurar crescer continuamos em crer que estamos numa fase de
também no eleitorado do centro. desinflacdo e de maior visibilidade sobre o atual ciclo
econdmico e monetario, o que por si sé se constitui
num forte catalisador para o bom comportamento
dos mercados de taxa de juro e acionistas globais,
durante os proximos meses. O excesso de liquidez
continua a ser consideravel e 0 aumento da percecao
da alteracdo do custo e oportunidade de deter
moeda, vai implicar mudancas de posicionamento
dos investidores.

Neste sentido, ao contrario do que muita gente discute,
guem vai conseguir ganhar estas eleicdes é quem
assegurar o centro. Dal que do lado democrata vai ser
essencial que essa percecao seja passada,
independentemente do candidato ou candidatada, e do
respetivo nome para vice-presidente.

Ninguém deveria ter ddvidas que este gesto de Joe Biden,
relanca a luta pela presidéncia americana, e quem tiver a
capacidade de se unir a volta do centro, vai conseguir

ganhar estas proximas elei¢oes. Em destaque esta semana:
Na semana passado, os mercados acabaram por nao ser Na Europa, o indice preliminar de julho de atividade,
indiferentes ao atual clima politico americano e a onde se espera que reforce a gradual recuperacao da
mesma e no final da semana o indice de expetativas
EUA: Dinheiro alocado aos fundos monetarios deinflagédoa1e 3 anos do Banco Central Europeu,
Fonte: BBVA AM Portugal, Bloomberg que deverdo apontar para a descida das mesmas.

Nos EUA, vamos ter o valor do PIB preliminar do 2°

trimestre, que se aguarda que figue em 2,8% e 0s

dados do deflator do consumo privado, que se espera
gue se situe nos 2,4%.
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De registar que no Canada podemos assistir a mais
um corte de taxas de juro, colocando-se cada vez
mais pressao sobrea FED...

Em termos microecondmicos, de assinalar gue a
época de publicacdo de resultados ganha esta
N K NI S semana também expressado.
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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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