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“0O endividamento e o valor das casas... ”

EUA: A divida das familias e o Loan to Value (LTV) das hipotecas

Fonte: BBVA AM Portugal, Bloomberg.
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Esta semana destacamos a publicacao da venda
das casas em mercado secundario nos EUA, onde
Se espera que 0s precos se mantenham a niveis
elevados apesar das taxas de juro da Reserva
Federal Americana (Fed) permanecerem altas.

Vale a pena refletir como ao nivel de
endividamento sobre o rendimento disponivel das
familias americanas se tém reduzido de forma
significativa nas ultimas décadas, para niveis de
1998.

Em contrapartida, a subida dos precos das casas
a seguir a grande crise financeira e a
desalavancagem do consumidor americano,
colocou os valores das hipotecas vivas face ao
valor de mercado das casas (LTV), em minimos
do principio da década de oitenta...

Esta situagdo explica o enorme efeito riqueza que
ocorreu nos ultimos anos nos EUA e em regra
geral, nos paises desenvolvidos, onde a subida do
preco das casas e a reducao do endividamento
foram os grandes protagonistas.

Mas também explica porque é que hoje 0s riscos
de solvéncia do sistema financeiro se reduziram
de forma tao drastica, tanto mais que os bancos
se encontram extremamente bem capitalizados.

Esta é uma das raz8es pela qual devemos
procurar identificar melhor, quais sdo na
realidade os maiores riscos a que atualmente
estamos expostos. Porque em boa verdade, o
maior risco ja nao é o da solvabilidade do sistema,

mas sim os riscos da inflacdo e da longevidade.
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AVISO LEGAL

Esta divulgacao tem natureza publicitaria 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 Gestdo 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 publicagéo, podendo, por isso, tais
informacoes sofrer alteragdes como consequéncia da flutuagcdo dos mercados.

O presente documento ndo constitui uma proposta, oferta, convite, conselho ou qualquer tipo de sugestédo destinada a subscrigéo, aquisicao de
instrumentos financeiros ou a celebragéo de qualquer tipo de operacao relativa a produtos ou servigos financeiros, nem o seu conteudo constituira
a base de qualquer contrato, acordo ou compromisso.

O conteldo deste documento baseia-se em informacodes disponiveis e disponibilizadas ao publico em geral, consideradas fidedignas. Como tal, esta
informacdo nao foi independentemente verificada pelo BBVA e por isso nenhuma garantia, expressa ou implicita, podera ser dada sobre a sua
fiabilidade, integridade ou correcéo.

O BBVA reserva-se o direito de atualizar, modificar ou eliminar a informacgéo contida no presente documento sem aviso prévio. Caso da informagéo
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 poderéo em caso algum ser entendidas como garantia, indicagdo ou sugestédo de rendibilidades
futuras. Qualquer comissdo que o BBVA possa receber, paga por entidades gestoras de ativos adquiridos em virtude do exercicio da sua atividade
de gestdo de carteiras, serao revertidas ao Cliente.

Ao abrigo e em estrita observancia da Politica de Prevencao e Gestédo 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 prépria 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, o BBVA nao 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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