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“A dinamica da divida Americana...”

Na semana passada tivemos mais um corte de
0,25% das taxas de juro de referéncia do Banco
Central Europeu. De registar o empenho do BCE
de manter a trajetdria de descida de taxas de
juro, até esta se encontrar, pelo menos em nivel
neutral.

Neste sentido, é a nossa conviccdo que as taxas
de juro dos depdsitos na Europa irdo voltar a cair
significativamente, ja no principio do proximo
ano.

Nos EUA, tivemos os dados da inflagdo, que
continuam a evidenciar tendéncias
desinflacionistas, onde os servigos excluindo as
rendas, cresceram no més apenas 0,1%.

Este dado devera confirmar a intencdo da
Reserva Federal Americana em também cortar as
suas taxas diretoras em 0,25%, com o objetivo de
gue em meados do proximo ano, a politica
monetaria se encontre num regime de
neutralidade.

Existe um tema que se discute pouco nos
mercados financeiros, mas ao qual vale a pena
estar atento em 2025, que € a sustentabilidade
da divida americana e o seu financiamento.

Evolucéao da Divida e do PIB nos EUA...
Fonte: Bloomberg, BBVA AM Portugal
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Uma das reflexdes que emerge quando
analisamos a relacao entre a divida publica
americana e o PIB gerado no pos-Covid, é até
gue ponto atualmente podemos falar deste
excecionalismo.

Para se ter umaideia, em termos agregados a
divida publica americana desde o final de 2019,
até setembro de 2024, cresceu 52,86%, em
termos acumulados, em contrapartida o PIB
nominal apenas cresceu 33,84%.

A questdo que se vai colocar, é quem vai
continuar a financiar a dimenséao desta divida,
gue no final de 2024 ascendera a mais de 36
bilides de dolares (Fonte: CBO), e que voltara a
crescer em 2025, mais do que o PIB, se grande
parte dos cortes de impostos forem
introduzidos pela nova administracao...

Em destaque esta semana:

Esta semana o destaque vai para a publicagcao
na China dos dados de atividade de novembro
referentes as vendas a retalho, a produgédo
industrial e ao investimento.

Na Europa desatraque para os dados
preliminares de atividade, enquanto nos EUA,
serdo conhecidas as vendas a retalho de
novembro e aguarda-se por um corte de
0,25% das taxas de juro diretoras da FED.
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AVISO LEGAL

Esta divulgacdo tem natureza publicitéria 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 Discriciondria 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 publicacéo, podendo, por isso, tais
informacoes sofrer alteragdes como consequéncia da flutuagao dos mercados.

O presente documento ndo constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestdo destinada a subscricdo, aquisicao de
instrumentos financeiros ou a celebragao de qualquer tipo de operacgéo relativa a produtos ou servigos financeiros, nem o seu conteuddo constituira
a base de qualquer contrato, acordo ou compromisso.

O conteldo deste documento baseia-se em informagdes 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 correcao.

O BBVAreserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacgé&o contida no presente documento sem aviso prévio. Caso da informagao
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, indicagédo ou sugestao de rendibilidades
futuras. Qualquer comisséo que o BBVA 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 Politica de Prevencao e Gestdo 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 posicdo em qualquer dos
valores objeto direta ou indiretamente deste documento, podera negociar por conta propria ou alheia com tais valores, prestar servicos de
intermediacao 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 nao podera em caso algum ser responsabilizado por decisées de investimento ou de operacdes sobre instrumentos
financeiros que os leitores tomem com base no mesmo.
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