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BCE sob pressao.
Inflagado superior a 3% em 2024 deve levar BCE a subir juros.

A sessdo desta 52 feira ficara inevitavelmente marcada pela reuniao
do Conselho de Governadores do BCE. Depois de ontem ter sido
noticiado que fontes do BCE revelaram que as novas previsdes da
instituicdo (que serdo divulgadas hoje) continuardo a apontar para
uma inflagdo superior a 3% em 2024, assistiu-se a um aumento
expressivo das expectativas do mercado para uma subida das taxas
de referéncia na reunido de hoje, atribuindo agora uma probabilidade
de 64% a este cenario (vs. 38% na passada 6?2 feira). Embora
continuemos a ver fortes razées que justificariam uma pausa no
tightening do BCE — como (i) o tom negativo dos indicadores de
actividade recentes na Zona Euro, suportando (ii) a ideia de que os
mecanismos de ftransmissdo da politica monetaria estardo a
funcionar e a contribuir ja para o arrefecimento da actividade; e (iii) a
expectativa de que a inflagdo core exiba uma descida mais visivel a
partir de Setembro — acreditamos agora que o BCE devera
anunciar hoje uma elevacéao dos juros de referéncia em 25 bps.

Producao industrial cai mais que o esperado na Zona Euro.

O euro segue relativamente inalterado em EUR/USD 1.074, e as
yields soberanas seguem estaveis, depois das subidas de ontem. No
mercado accionista, a abertura foi mista, com descidas no Euro
Stoxx 50 e DAX, mas com avangos no PSI, AEX e FTSE 100. A nivel
sectorial, nota para a queda de 1.2% das fabricantes de automdveis
(no Euro Stoxx 600), depois de a Comissao Europeia ter aberto
uma investigacao sobre as ajudas estatais a marcas chinesas de
carros eléctricos. Ontem, a sessdo foi de perdas na Europa,
alimentadas pela revisdo em alta das expectativas para os juros e
pela queda mais forte que a esperada da producgéao industrial no
conjunto dos Vinte em Julho. No Reino Unido, o PIB caiu 0.5%
MoM em Julho (+0.5% em Junho), mais que o esperado,
pressionado pela contracgdo de 0.5% MoM do sector dos servigos.
Para este desempenho muito terdo contribuido as greves no NHS,
levando o sector da saide humana a cair 3.4% MoM.

Energia impulsiona inflagdo de Agosto nos EUA.

Ja nos EUA, a sessdo de ontem foi de ganhos ligeiros para as
acgdes e de descidas nas yields. Foi conhecida a subida mais forte
que a esperada da inflagdo (IPC) nos EUA, de 3.2% para 3.7%
YoY em Agosto, com um forte contributo do aumento do preco da
gasolina. Mas, excluindo este efeito, a medida core recuou pelo 5°
més consecutivo, de 4.7% para 4.3% YoY. Embora estes dados
ndo tenham alterado a expectativa de que o Fed mantera os juros
inalterados na reunido da préoxima semana (cenario a que o mercado
atribui uma probabilidade de 98%), os investidores viram aqui uma
porta aberta a uma eventual subida de juros mais a frente. Hoje
serdo conhecidos os numeros da inflagdo no produtor.

ACCOES Valor Var.Diaria  Var.YTD
Dow Jones 34 576 -0.2% 4.3%
S&P 500 4 467 0.1% 16.4%
Nasdaq 13814 0.3% 32.0%
Euro Stoxx 600 454 -0.3% 6.8%
PSI 6 133 -0.3% 7.1%
IBEX 35 9424 -0.3% 14.5%
DAX 15 654 -0.4% 12.4%
CAC 40 7223 -0.4% 11.6%
FTSE 100 7 526 0.0% 1.0%
Nikkei 225 33168 1.4% 271%
Bovespa 118 176 0.2% 7.7%
Hang Seng China 18 083 0.4% -8.6%
Shanghai Composite 3127 0.1% 1.2%
MSCI World (Euros) 281 -0.2% 12.9%
DIVIDA PUBLICA Alemanha EUA Portugal
2 anos 3.17% 4.97% 3.15%
5 anos 2.68% 4.38% 3.12%
10 anos 2.65% 4.25% 3.41%
30 anos 2.75% 4.34% 3.89%
Variagdo Didria

2 anos 4 p.b. -5 p.b. 2 p.b.
5 anos 3p.b. -5 p.b. 3 p.b.
10 anos 1p.b. -3 p.b. 3 p.b.
30 anos -1 p.b. -1 p.b. 2p.b.
SWAPS Europa EUA R. Unido
2 anos 3.770% 4.875% 5.406%
5 anos 3.306% 4.167% 4.773%
10 anos 3.194% 3.957% 4.380%
30 anos 2.829% 3.671% 4.103%
MONETARIO Euribor SOFR USD Sonia GBP
m 3.699% 5.332% 5.334%
3m 3.824% 5.409% 5.452%
6m 3.968% 5.474% 5.555%
12m 4.103% 5.432% 5.630%
CAMBIOS SPOT Var.Diaria Var.YTD
EUR/USD 1.074 0.2% 0.3%
EUR / GBP 0.860 0.0% -2.9%
EUR/CHF 0.958 0.2% -2.9%
GBP /USD 1.250 0.1% 3.3%
usb / JPY 147.350 0.1% 12.5%
USD /CNY 7.272 -0.3% 5.4%
EUR / AUD 1.671 0.0% 6.3%
EUR / NOK 11.487 0.2% 9.3%
EUR / SEK 11.938 0.1% 7.0%
USD / BRL 4.917 0.0% -7.0%
EUR/CNY 7.810 -0.1% 5.7%
EUR/USD

Suportes 1.0687 1.0635 1.0538
Resisténcias 1.0759 1.0803 1.0861

Nota: Valores de fecho da sess&o anterior, excepto Nikkei 225, Hang Seng e Shanghai Composite
(fecho da sesséo de hoje).
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EURO STOXX 600 Valor Var.Diaria Var.YTD S&P 500 Valor Var.Diaria Var.YTD
Banking 157 0.6% 11.7% Info Technologies 3025 0.3% 39.2%
Chemicals 1186 -0.5% 3.9% Health Care 1544 0.0% -2.6%
Healthcare 1077 -0.6% 8.0% Financials 575 -0.1% 1.0%
Retail 376 -0.9% 25.5% Communications 230 0.4% 44.0%
Telecoms 198 -0.1% 4.4% Consumer Discretionary 1367 0.9% 36.0%
Oil & Gas 356 -0.5% 3.4%  Industry 882 0.7% 6.0%
Utilities 369 -0.2% 2.5% Consumer Staples 756 0.3% -2.9%
Technology 668 -0.3% 15.7%  Energy 702 -0.8% 4.5%
Insurance 332 0.6% 4.3% Utilities 324 1.2% -9.6%
Industrial Goods&Services 690 -0.8% 8.5% Real Estate 227 -1.0% -2.4%
Autos 608 0.0% 15.2% Materials 511 -0.6% 4.4%
PSI Valor Var.Diaria Var.YTD VOLATILIDADE SPOT Var.Diaria Var.YTD
Altri 4.49 -0.5% 6.8% VIX 13.5 -5.3% -37.8%
BCP 0.26 -0.7% 74.4% VSTOXX 16.5 -0.1% -21.0%
Corticeira Amorim 9.92 -0.8% 13.8%
crr 3.36 -1:0% 8.9%  crEDITO SPOT Var.Diaria___ Var.YTD
EDP 4.10 0.2% -12.0% ITRAXX
EDP Renov.éveis 16.28 0.2% -20.9% Main 71p.b. 1 p.b. 22 p.b.
Galp Energia 13.70 -0.8% 8.6% Crossover 395 p.b. -3 p.b. -17 p.b.
Greenvolt 5.99 1.5% -23.2% Sénior 81 p.b. “1pb. 18 p.b.
Ibersol , 6.90 -0.6% 25.0% Subordinadas 150 p.b. 1 p.b. 13pb.
Jeronimo Martins 21.74 -0.5% 7.7%
Mota Engil 3.17 -2.0% 170.9%
Navigator 3.34 0.2% -3.3% COMMODITIES SPOT Var.Diaria Var.YTD
NOS 3.55 0.3% 2.5% WTI 88.52 -0.4% 10.3%
REN 2.49 -0.2% -1.4% Brent 91.88 -0.2% 6.9%
Semapa 13.26 -0.3% 7.3% Gas Natural (EUA) 2.68 -2.3% -35.8%
Sonae SGPS 0.97 -0.3% 3.6% Gas Natural (Europa) 36.82 6.1% -51.8%
Ouro 1909.45 -0.2% 4.7%
CDS 5Y SPOT Var.Diaria Var.YTD Cobre 8391.00 -0.1% 0.2%
EUA 48 p.b. 0 p.b. 23 pb. Aluminio 2 196.50 -0.4% -7.6%
Alemanha 17 p.b. 0 p.b. -2p.b. indice CRB Metals 995.32 -0.1% -1.6%
Espanha 46 p.b. -1 p.b. 12p.b. Milho 482.25 1.2% -21.0%
Franca 25p.b. 0p.b. -2p.b. Trigo 597.25 1.7% -27.2%
Ilanda 22 p.b. 0 p.b. -5p.b. Soja 1349.75 0.2% -4.7%
Italia 87 p.b. 2p.b. -4 p.b. Café 152.00 -0.6% -8.4%
Portugal 45 p.b. 0p.b. 14 p.b. Cacau 3649.00 -0.2% 42.8%
Brasil 173 p.b. -1 p.b. -82 p.b. indice CRB Food 542.240 0.3% 1.7%

Fonte: Bloomberg.
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Nota: Valores de fecho da sess&o anterior. Commodities — Brent e WTI USD/barril; Gas Natural (EUA) em USD/MMBtu; Gas Natural (Europa) em EUR/MWh; Ouro em USD/onga; Cobre e Aluminio em
USD/MT; Milho, Trigo e Soja em USD/alqueire; Café em USD/Ib; Cacau em USD/MT. Variagdes em %.
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Agenda da Semana - Principais eventos e indicadores

Regidao Data Periodo Estimado Actual Anterior
Set. 13 IPC — mensal / homoéloga (%) Ago. 0.6/3.6 0.6/3.7 0.2/3.2
Set. 13 IPC core — mensal / homoéloga (%) Ago. 0.2/43 0.3/43 0.2/4.7
Set. 14 Vendas a retalho — mensal (%) Ago. 0.1 0.7
Set. 14 Vendas a retalho exc. transporte — mensal (%) Ago. 0.4 1.0
EUA Set. 14 IPP — mensal / homdloga (%) Ago. 04/15 0.3/0.8
Set. 14 IPP core — mensal / homologa (%) Ago. 02/22 0.3/24
Set. 14 Novos pedidos semanais de subsidio desemprego (milhares) Set. 09 225 216
Set. 15 Produgdo industrial — mensal (%) Ago. 0.1 1.0
Set. 15 indice de confianga dos consumidores Univ. Michigan (pontos) Set. 69.4 69.5
Set. 13 Producao industrial — mensal / homéloga (%) Jul. -0.9/-0.3 -1.1/-2.2 04/-11
Zona Euro Set. 14 BCE anuncia taxa da facilidade de depdsito (%)* Set. 14 3.75 3.75
Alemanha Set. 12 indice ZEW de expectativas para a economia alema (pontos) Set. -15.0 -11.4 -12.3
Portugal Set. 12 IPC — mensal / homéloga (%) Ago. F 0.3/3.7 0.3/3.7 -0.4/3.1
Set. 13 PIB — mensal (%) Jul. -0.3 -0.5 0.5
Reino Unido
Set. 13 Producao industrial - mensal / homéloga (%) Jul. -0.7/0.4 -0.7/0.4 1.8/0.7
. Set. 15 Producgé&o industrial — homologa (%) Ago. 3.9 3.7
China Set. 15 Vendas a retalho — homologa (%) Ago. 3.0 25

Indicadores e eventos econdmicos mais recentes

Regido Data Periodo Estimado Actual Anterior
Set. 05 Encomendas a industria — mensal (%) Jul. -2.5 -2.1 2.3
Set. 05 Encomendas a industria exc. transporte — mensal (%) Jul. 0.1 0.8 0.2

Set. 06 Saldo da balanga comercial (USD mil milhdes) Jul. -68.0 -65.0 -63.7 (r+)
EUA Set. 06 indice ISM Servigos Ago. 52.5 54.5 52.7

Set. 06 Fed publica Beige Book

Set. 07 Novos pedidos semanais de subsidio desemprego (milhares) Set. 02 233 216 229 (r+)
Set. 05 IPP — mensal / homdloga (%) Jul. -0.6/-7.6 -05/-7.6 -04/-3.4
Zona Euro
Set. 06 Vendas a retalho — mensal / homéloga (%) Jul. -0.2/-1.2 -0.2/-1.0 0.2/-1.0 (r+)
Set. 04 Exportagdes — mensal (%) Jul. -1.5 -0.9 0.2
Set. 04 Importa¢des — mensal (%) Jul. 0.5 1.4 -3.2
Alemanha
Set. 06 Encomendas a industria — mensal / homologa (%) Jul. -4.3/-45 -11.7/-10.5 7.6/3.3(r+)
Set. 07 Produg&o industrial — mensal / homéloga (%) Jul. -0.4/-21 -0.8/-2.1 -14/-15
Portugal Set. 08 Saldo da balanga de bens (EUR milhdes) Jul. - -2218 -2110 (r+)
Set. 05 indice Caixin PMI Servigos Ago. 53.5 51.8 541
Set. 07 Exportagdes — homologa (%) Ago. -9.0 -8.8 -14.5
China Set. 07 Importa¢des — homologa (%) Ago. -9.0 -7.3 -12.4
Set. 09 IPC — homéloga (%) Ago. 0.1 0.1 -0.3
Set. 09 IPP — homologa (%) Ago. -2.9 -3.0 -4.4

Fontes: Bloomberg, INE, Banco de Portugal. * Previsdo Novo Banco Research.

O presente documento tem como Unico objetivo disponibilizar informagao obtida a partir de diversas fontes, incluindo meios de informacéo especializados, fontes oficiais e outras
consideradas crediveis e fidedignas. As opinides e previsdes emitidas ndo vinculam o novobanco, ndo podendo o novobanco, por isso, ser responsabilizado, em qualquer
circunstancia, por erros, omissdes ou inexatiddes da informagao constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informacéo, designadamente, de decisdes de
investimento ou contratagdo que tenham sido tomadas tendo por base os elementos contidos neste documento. Cabe ao investidor tomar as suas decisdes, a luz do seu perfil
objetivos de investimento, e tendo em conta a legislagéo e regulamentacgao aplicavel.
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