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ENQUANTO ESTEVE FORA - Resumo dos Principais Eventos

Timeline
1 Ago

PIB da Zona Euro cresceu 0.7% QoQ no 2° trimestre, superando as
expectativas. A inflagdo voltou a aumentar em Julho para 8.9% YoY.

Na China, o PMI Manufacturing recuou de 50.2 para 49 pontos em
Julho, valor mais baixo dos Ultimos 3 meses e que sugere uma
contracgéo da actividade na industria.

Nos EUA, o indicador de actividade ISM Manufacturing recuou em
Julho para minimos desde Junho de 2020, sinalizando um
arrefecimento da actividade industrial.

Exportagdes de cereais ucranianos séo retomadas por via maritima.
2 Ago

Nancy Pelosi, Presidente da Camara dos Representantes dos EUA,
inicia visita oficial a Taiwan, alimentando receios de escalada de
tensdes entre os EUA e a China.

3 Ago

China anuncia a realizagdo de exercicios militares junto a Taiwan e
impde sangdes comerciais a este territorio.

Conjunto de comentarios hawkish de membros do Fed (Mary Daly,
Loretta Mester) conduz a subida significativa das yields nos EUA.

4 Ago

Encomendas dirigidas a industria dos EUA aceleraram em Junho e
o indice ISM de actividade nos servigos subiu inesperadamente em
Julho (para um maximo dos ultimos 3 meses), no ultimo caso
sugerindo uma aceleracéo da actividade no sector.

Na Alemanha, as encomendas a industria recuaram em Junho, pelo
5° més consecutivo, suportando a ideia de deterioragdo do outlook
da maior economia europeia.

No Reino Unido, o BoE elevou a bank rate em 50 bps, para 1.75%, e
referiu a expectativa de uma recesséo no 4° trimestre de 2022.

OPEP+ anuncia aumento da oferta de petréleo em 100 mil b/d em
Setembro, muito abaixo do esperado pelo mercado.

5 Ago

Forte criacdo de emprego nos EUA em Julho (+528 mil, acima do
esperado). A taxa de desemprego desce para 3.5% da populagao
activa. Reforgo das expectativas de subida de juros pelo Fed.

1 Ago a 15 Ago 2022

A Moody’s revé em baixa o outlook para o rating de Italia
(actualmente em Baa3), de “estavel” para “negativo”.

8 Ago

Exportagdes chinesas crescem 18% YoY em Julho, acima do
esperado. Excedente comercial com novo maximo mensal.

Senado americano aprova o Inflation Reduction Act (pacote
orcamental apoiando a redugéo das despesas das familias em
saude e energia e o investimento na transicdo energética.
Aprovacao vista como importante vitoria politica de Biden.

9 Ago

Micron Technology, importante produtor de semicondutores,
apresenta outlook desfavoravel para as vendas, o que renovou
0s receios em torno da ocorréncia de uma recesséo.

10 Ago

Nos EUA, os pregos no consumidor desaceleraram mais que o
esperado no més de Julho, tendo a taxa de inflagdo homdloga
recuado de 9.1% para 8.5%. Yield do Treasury a 2 anos recua 6
bps, para 3.44% e dolar deprecia 1.1% em termos efectivos,
com expectativas de um Fed menos agressivo nos juros.

11 Ago

Queda inesperada de 0.5% MoM dos pregos no produtor nos
EUA em Julho, sobretudo com o contributo da componente de
energia (-9% MoM). Em termos homodlogos, a inflagdo no
produtor desceu de 11.3% para 9.8%.

12 Ago

PIB do Reino Unido cai 0.1% QoQ no 2° trimestre de 2022, com
quebra no consumo privado e na actividade dos servigos. Libra
préxima de minimos de 2 anos face ao dolar.

indice de confianca dos consumidores nos EUA recupera em
Agosto para o nivel mais elevado desde Maio, beneficiando da
descida dos pregos dos combustiveis.

Camara dos Representantes dos EUA aprova o Inflation
Reduction Act, que segue para assinatura do Presidente Biden.

15 Ago

Banco Central da China reduz inesperadamente a sua medium
term lending rate (de empréstimos aos bancos) em 10 bps, para
2.75%, procurando contrariar sinais de arrefecimento da
actividade economica.
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Principais Temas

A primeira metade de Agosto ficou marcada pela persisténcia de receios de recessao na economia global, apesar
da divulgacao de alguns indicadores econdmicos melhores que o esperado e de indicios de que a inflagdo podera ter
atingido o seu pico.

Na Zona Euro, estes receios de recessdo continuam a ser suportados, sobretudo, pela subida dos custos do
gas natural e da electricidade, num contexto marcado ndo apenas pela continuagdo da guerra da Ucrania e por
restrigdes ao fornecimento de gas russo (com as Ultimas semanas a acentuarem também as preocupagdes com o risco
de um acidente nuclear) mas, ainda, pelas vagas de calor, pela seca e pelos incéndios florestais. Estima-se uma area
ardida superior a 660 mil hectares em 2022 na UE, até meados de Agosto (um maximo historico).

Estas condi¢gbes geram impactos adversos na produgéo de electricidade e na actividade agricola, sustentando também
em alta os precos dos bens alimentares. A cotacao do gas natural na Europa subiu 18.8% na primeira metade do
més, levando a respectiva variagdo homologa para 391%. Em Franga e na Alemanha, os contratos de futuros para o
fornecimento de electricidade a 1 ano atingiram novos maximos histéricos (para niveis que seriam equivalentes a uma
subida do prego do petréleo para cerca de USD 1100/barril).

Nos EUA, os receios de recesséo estao associados aos efeitos esperados da inflagdo e da subida de juros na situagdo
financeira e no poder de compra das familias. Ja na China, esses receios resultam, sobretudo, dos impactos da
pandemia (e da insisténcia numa politica de Covid-zero), bem como do ajustamento ainda em curso no sector
imobiliario.

Os indicadores de actividade divulgados na primeira metade de Agosto assumiram um tom misto. Nos EUA, foram
visiveis sinais de abrandamento da actividade industrial, mas de aceleragdo nos servigos. E o mercado de trabalho
americano continuou a dar sinais de uma situagao robusta, com uma criagdo de emprego forte em Julho,
levando a taxa de desemprego a recuar para 3.5% da populagdo activa e acentuando as expectativas de subidas de
juros pelo Fed.

Estas expectativas foram arrefecidas pelo recuo da inflagado nos EUA em Julho, maior que o esperado (de 9.1%
para 8.5% YoY), suportando a propensao ao risco nos mercados financeiros. Os principais indices accionistas
americanos e europeus registaram ganhos na primeira metade de Agosto. No mesmo periodo, as yields do
Treasury e Bund a 10 anos subiram cerca de 15 bps e 11 bps, respectivamente (mas desceram nos ultimos dias). O
euro manteve-se relativamente estavel face ao dodlar, evoluindo em torno de EUR/USD 1.01-1.03

Mantém-se, apesar de tudo, a expectativa de efeitos negativos da inflagdo elevada e da subida de juros na situagao
financeira e no poder de compra das familias americanas. O Banco Central da China reduziu uma das suas taxas de
juro de referéncia em 10 bps, sinalizando uma preocupagao com a evolugao da actividade econémica. O Banco
de Inglaterra elevou a Bank Rate em 50 bps, para 1.75%, e referiu a expectativa de uma recessao a partir do final
do ano na economia do Reino Unido.
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