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Bancos centrais a espera de novos dados

Nas reunides de 28 de Abril, a Reserva Federal e o Banco do Japao mantiveram inalteradas as suas politicas
monetarias. No primeiro caso, em linha com o esperado, mas no segundo decepcionando alguns dos
participantes no mercado que antecipavam reforco de algumas medidas expansionista, com destaque para
a reducdo para terreno ainda mais negativo da taxa de juro dos depdsitos.

Comecando pela Reserva Federal norte-americana, as declaragdes que se seguiram a realizacdo da reunido de politica
monetaria podem ser consideradas como mais agressivas do que o esperado na medida em que foi abandonada a
referéncia de que a situagdo econdmica e financeira global coloca riscos a actividade tanto a nivel global como nos EUA,
passando apenas a haver uma menc¢ao de que os riscos globais continuam a ser acompanhados. Contudo, o comunicado
final ndo foi claro quanto ao andamento das taxas de juro directoras, ainda que tenha mantido em aberto a
possibilidade de subida na reunidao de Junho. Da nossa leitura do comunicado salientamos que a Reserva Federal
continua a confortavel quanto ao andamento do mercado de trabalho, mas avalia com cautela o avanco de alguns
indicadores econdmicos que indicam abrandamento da actividade. Com efeito este abrandamento foi notério na
evolucdo do PIB no primeiro trimestre que apenas cresceu 0.5% (anualizados) em cadeia, o ritmo mais fraco desde o
primeiro trimestre de 2014, traduzindo um crescimento mais moderado do consumo privado, apesar do rendimento das
familias ter evoluido positivamente nos primeiros trés meses do ano, e os efeitos da queda do investimento no sector
energético na sequéncia do enfraquecimento do preco do petroleo desde meados de 2014. Relativamente ao
comportamento da inflagdo foi deixada cair a referéncia ao movimento de subida observado nos primeiros meses do
ano, possivelmente reflectindo um ligeiro retrocesso na inflacdo subjacente em Marco, e foi reafirmada a perspectiva de
que o ritmo de crescimento dos pre¢os no consumidor manter-se-a abaixo de 2% no médio prazo. No capitulo da
inflacdo chama-se a atencdo para o facto de os indicadores que avaliam as expectativas inflacionistas terem melhorado
ligeiramente em Abril, muito provavelmente reflectindo o movimento de correcgdo do preco do petréleo durante aquele
més. A consolidagdo desta tendéncia podera traduzir-se em comportamentos mais positivos da inflagéo, reduzindo as
preocupacgOes da Reserva Federal neste campo. Por fim, a Reserva Federal referiu que na determinagédo do momento e
da dimensédo do ajustamento da politica monetaria esta dependente da evolucao da informacdo econdmica entretanto
divulgada e do comportamento dos indicadores avancados, com especial enfoque no comportamento da inflacdo e do
mercado de trabalho, considerando que o gradual ajustamento da orientagdo da politica monetaria permitird que a
economia continue a expandir de forma moderada e que o mercado de trabalho se fortaleca. Desta forma mantém-se
em aberto a possibilidade de subida da taxa dos fed-funds na reunido de 14-15 de Junho, mas talvez se atribua maior
probabilidade a que o movimento ocorra na reuniao de 26-27 de Julho.

Por seu turno, o resultado final da reunido de politica monetaria do Banco do Jap&o surpreendeu, na medida em que
esta autoridade monetaria decidiu manter inalteradas as principais medidas, introduzindo apenas uma linha de
financiamento a custo zero para apoio a reconstrugdo das zonas afectadas pelo terramoto de Kumanto. A deciséo deste
banco central relacionar-se-a com a publicacdo de alguns indicadores mais positivos do que o esperado, evitando que
entre os participantes no mercado aumente a especulacdo quanto a possibilidade de o Banco do Jap&o estar proximo de
esgotar a eficacia das medidas de politica monetaria adoptadas. Adicionalmente, a ndo reducdo, como esperado pelo
mercado, da taxa de juro das reservas, permitirA ao banco central avaliar de forma mais correcta os efeitos da
colocagéo desse instrumento em terreno negativo. A decisdo em manter inalterada a politica monetaria foi praticamente
unanime, havendo apenas um voto contra, por considerar que a taxa de juros de remuneracao das reservas junto do
banco central prejudica o funcionamento dos mercados financeiros, considerando mais adequado o seu aumento para
0.1%. Relembramos que em Janeiro, o Banco do Japao surpreendeu o mercado, introduzindo o conceito de taxas de
juro negativas. Com efeito, esta autoridade monetaria reduziu para -0.1% a taxa de juro sobre os depdsitos, com o
objectivo de estimular o crescimento e combater a deflagdo num contexto de maior incerteza. E, posteriormente, em
Marco, anunciou o aumento dos montantes das compras de activos financeiros, reafirmando que os niveis das taxas de
juro permanecerdo em terreno negativo até que o objectivo de reinflacionar a economia — colocando o ritmo de
crescimento dos pre¢os em torno de 2.0% - seja cumprido. A percepcdo de que o ritmo de expansado dos precos estava
a abrandar traduziu-se em expectativas de que a autoridade monetéaria optasse por reduzir novamente a taxa de juros
das reservas, 0 que ndo aconteceu, apesar da revisdo em baixa das previsfes para o comportamento da inflagdo em
2016 e 2017. Com efeito, o Banco do Japao espera agora que a inflacdo subjacente se situe em 0.5% em 2015, menos
0.3 pontos percentuais do que o antecipado em Janeiro, e que em 2017 acelere para 1.7%, menos 0.1 pontos
percentuais do que antes.
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Analise Técnica

Principais factores de mercado

A economia da Zona Euro cresceu 1,6% e a da Unido Europeia (UE28) 1,7% no primeiro trimestre do ano, face ao
Eerlodo homdlogo de 2015, segundo éstimativa do Eurostat. Ja na comparacao com o trimestre anterior, o PIB da Zona

uro aumentou” entre Janelro e Marco 0,6% e 0,5% na UE28. Ja no quarto trimestre do ano assado o PIB tinha
crescido apenas 0,3%. Este nivel de crescimento de 0,6% foi o mais rapido desde o primeiro trimestre do ano passado e
abre boas perspectlvas futuras.

Entretanto, a inflagdo na Zona Euro continua em valores negativos, apesar de ter arrancado a nova bateria de estimulos
do BCE, ainda gue algumas das medidas - como a compra de divida de empresas - estejam previstas para se iniciar em
Junho. Os precos cairam 0,2% em Abril, depois de terem estagnado em Margo, e de terem de novo caido 0,2% em
Fevereiro. A evolugdo dos precos da energia continuam a penalizar a evolugdo da inflagao tendo, em Abril, caido 8,6%
face aos -8,7% verificados em Margo. Na industria, excluindo a energia, os precos mantiveram-se estaveis face a Margo
nos 0,5%, enquanto na alimentacdo, alcool e tabaco mantiveram-se nos 0,8%. Ja nos servigos, a uma subida de 1,4%
de Margo seguiu-se uma subida de 1% em Abril.

Ainda segundo o Eurostat, a taxa de desemprego na Zona Euro baixou para 10,2% em Margo, valor que compara com
0s,10,4% de Fevereiro e com os 11,2% de Margo de 2015. O valor de Margo € o mais baixo desde Agosto de 2011, na
média dos 19 paises da moeda Unica. Ja no que respeita a UE, a taxa de desemprego baixou para 8,8%, em Marco, face
aos 8,9% de Fevereiro e aos 9,7% do més homdlogo de 2015. Na média dos 28 estados- membros, o indicador atinge o
valor mais baixo em sete anos, desde abril de 2009.

Verifica-se uma certa hesitacdo no sentimento dos consumidores norte-americanos. De facto, de acordo com o indice
calculado pela Universidade de Michigan, a confianga dos consumidores passou de 89,7 para 89,0 pontos, de Margo para
Abril, quando os analistas esperavam um valor a volta dos 90 pontos.

Z:::: Suportes Resisténcias Tendéncia Comentario técnico

EUR/USD 1,1454 1,1394 1,1464 N Tem-se vindo a acentuar a dinamica de

11368 1,1495 supida, pondendo surgir int.ercAassg no teste
a importantes pontos de resisténcia.

USD/IPY 106,79 106,22 107,61 - Acentuq-se a tendé'ncia de queda, com o
105,18 107,81 teste a importantes areas de suporte.

FUTURO EUR 3M 100,260 100,255 100,280 - Possibilidade de teste aos niveis minimos
100,250 100,290 das Ultimas semanas.

FUTURO BUND 10Y 161,87 161,46 162,60 - Possibilidade de teste aos niveis minimos
161,02 162,79 das ultimas semanas.

DI 17.698,05 17.554 17.831 - Movimento de correcgdo, apos a dinamica
17.484 17.856 de compra anterior.

NASDAQ 4.320,27 4.287 4.373 - Movimento de correcgdo, apos a dinamica
4.232 4.381 de compra anterior.

EUROSTOXX 50 3.037,98 3.006 3.068 - Movimento de correccdo, apds a dindmica
2.957 3.106 de compra anterior.

IBEX 35 9.057,00 8.940 9.196 - Movimento de correcgdo, apds a dinamica
8.882 9.269 de compra anterior.

PSI 20 5.046,79 4,999 5.105 - Movimento de correcgdo, apds a dinamica
4.972 5.125 de compra anterior.

™) Abertura

Fonte: Bloomberg, BPI
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel actual

Ultima alteragéo

Préxima reunido

Previsdes BPI (final de periodo)

Data Previsao 2°T 16 3°T 16 4°T 16 1°T 17
BCE 0.00% 10 Mar 16 (-5 bp) 02-Jun 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fed 0.375% 16 Dez 15 (+25/+25 bp) 15-Jun 0.375% 0.625% 0.875% 1.125% 1.125%
BoJ* - 19 Dez 08 (-20 bp) 16-Jun - - - - -
BoE 0.50% 5 Mar 09 (-50 bp) 12-Mai 0.50% 0.50% 0.50% 1.00% 1.25%
BNS** -0.750% 15 Jan 15 (-50 bp) 16-Jun -0.750% - - - -
* A partir de Abril de 2013, 0 Banco do Jap&o passou a adoptar como principal instrumento de politica monetaria o controlo da base monetaria em vez da taxa de juro.
** 0 nivel actual e as previsdes BPI referem-se ao valor médio do objectivo do SNB para a Libor 3 meses do CHF.
Taxas de cu rto-prazo
3 meses 6 meses 12 meses
Euro UsD GBP Euro uUsD GBP Euro uUsD GBP
29-Abr-16 -0.07% 0.44% 0.46% 0.00% 0.66% 0.48% 0.11% 0.97% 0.53%
Variacéo (em pb)
-1 semana 2.50 -0.19 -0.39 1.50 -5.50 -0.68 -3.50 - -0.48
-1 ano -21.50 13.15 0.67 -20.50 34.00 -1.04 -21.00 - -6.43
PrevisGes™*:
1 més -0.27% 0.64% 0.60% -0.17% 0.74% 0.70% 0.00% 0.94% 1.00%
6 meses -0.30% 0.90% 0.70% -0.20% 1.00% 0.80% -0.03% 1.20% 1.10%
12 meses -0.25% 1.20% 1.00% -0.15% 1.30% 1.10% 0.04% 1.50% 1.40%

* As taxas publicadas neste quadro sdo taxas multicontribuidas; ** As previses sé@o para a as taxas Euribor e Libor produzidas pelo BPI.

Taxas a 3 meses (%0)

Estrutura das taxas de curto prazo (%0)
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O/N 1w 1M 3M 6M 12M
Euribor Libor USD Libor GBP Libor JPY Euribor =====Libor USD Libor GBP Libor JPY
Nota: a Libor do JPY no prazo overnight, devido a auséncia de informacéo, refere-se ao prazo
spot next (contratos com entrega no dia seguinte)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%6) Evolucéo histérica dos futuros a 3 meses (%0)
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Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avancadas

Taxas a 5 anos (%)
2.5

Taxas a 10 anos (%0)
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Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16 Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16
Alemanha EUA Reino Unido Japao Alemanha EUA Reino Unido Japé&o
a5 Curvas de rendimento® (26)
3.0
2.5
2.0
1.5
1.0
05 __—/——/\
O_O ——
-0.5
O/N 1w 1M 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10y 30Y
e Alemanha EUA Japao Reino Unido
D Com base em yields de obrigagdes do Tesouro e taxas EURIBOR/LIBOR até um ano.
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més
Actual Actual Actual Actual
(p.-b.) (p.-b.) (p.-b.) (p.b.)
2 anos -0.48% 1.8 0.78% -0.7 0.53% 7.3 0.70% 9.7
5 anos -0.29% 6.6 1.29% 2.4 0.98% 13.2 1.92% 9.4
10 anos 0.27% 14.3 1.83% 3.5 1.60% 19.2 3.17% 25.4
30 anos 1.01% 19.3 2.69% 9.7 2.39% 9.3 4.11% 28.8
Spreads
Periféricos da Zona Euro Mercados emergentes
3 - JP M EMBI (f EUA; tos b
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EMBI Plus Brasil
Portugal Espanha Italia Irlanda México Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Divida Corporate

Spreads de divida corporate face ao swap

Curvas de risco de crédito - EUR Spreads face ao Swap - High Yield
120 (p.b.) 170 (p.b.)
100 165
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29-Abr —_7 dias o _12 meses Europa us
Spreads face ao Swap - EUR Spreads face ao Swap
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AAA AA A = BBB _ _ ) )
Sector Financeiro Sector N&o-Financeiro
29-Abr Variacéo (b.p.) Ultimos 2 anos
-7 dias -1 més -3 meses YTD -12 meses Maximo Médio Minimo
AAA 35.5 -3.3 -9.7 -16.9 -7.1 -1 51.4 38.5 17.7
AA 38.6 -1.8 -5.2 -18.9 -10 5.7 62.5 36.4 14.9
A 60.5 -2.8 -7.6 -19.6 -8.9 16.3 84.5 51.6 27
BBB 97.5 -4.1 -13.9 -49 -26.6 18.4 149 92.6 61.5
Financeiras 78.2 -3 -7.7 -11.1 2.2 17.7 100.2 64.1 41.2
Industria 73.1 -3.6 -11.5 -46.1 -27.1 11.5 118.7 69.6 41.7
Total 74.3 -3.2 -9.8 -31.7 -14.2 13.5 108.8 67.5 41.6
Swap spreads
UsD EUR o Evolugdo dos SWAP Spreads - 10 anos (p.b.)
29-Abr -12.5 40.6
40
Variacao (em p.b.)
30
-1 semana 1.5 -0.8
20
YTD -3.3 0.8
10
-12 meses -19.5 5.4
]
Méx. dltimos 12 meses 16.5 43.0 -10
Min. dltimos 12 meses -17.3 16.0 -20
-30
Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16

EUR usb

Fonte: Bloomberg
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Mercado Cambial

Taxas de cambio

Variagéao (20) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR vs...
usD E.U.A. 1.1458 2.09% 1.71% 5.45% 2.82% 1.17 1.05
GBP R.U. 0.782 0.46% -0.33% 6.15% 8.53% 0.81 0.69
CHF Suica 1.10 -0.02% 0.53% 1.09% 5.04% 1.12 1.01
USD vs...
GBP R.U. 1.46 1.81% 1.95% -0.60% -5.25% 1.59 1.38
JPY Japéo 106.74 -4.40% -5.52% -11.20% -10.08% 125.87 106.62
Emergentes
CNY China 6.48 -0.39% -0.40% -0.13% 4.48% 6.60 6.18
BRL Brasil 3.46 -3.33% -5.37% -12.61% 17.69% 4.25 2.97
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagédo (%20) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homéloga Max. Min.
EUR 97.7 0.19% -0.17% 1.94% 3.93% 99.33 93.36
UsD 119.8 0.10% -0.46% -2.59% 3.91% 126.24 112.82
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cambio USD vs...
1.45 0.85 1.75 130
1.40 0.60 i-;g 120
% oo
1.25 0.75 1.55 100
20 S =
1:10 0.65 1.40 80
1.05 ’ 1.35 70
1.00 0.60 1.30 60
Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16 Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)

Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base moével 2 anos = 100)

Abr-14 Jun-14 Ago-14 Out-14 Dez-14 Fev-15 Abr-15 Jun-15 Ago-15 Out-15 Dez-15 Fev-16 Abr-16

Brasil India Russia Turquia China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..

usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.146 0.782 7.444 9.224 1.098 106.740 0.958 1.465
Tx. forward 1M 1.147 0.783 7.444 9.233 1.098 106.665 0.957 1.465
Tx. forward 3M 1.149 0.784 7.443 9.253 1.097 106.446 0.955 1.465
Tx. forward 12M 1.161 0.791 7.431 9.337 1.092 105.226 0.941 1.468
Tx. forward 5Y 1.253 0.842 - 9.953 1.059 95.560 0.845 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia

Precos de referéncia: metais

110 1,400 350
100 1,350
300
90 1,300
80
1,250 250
70
60 1,200
50 1,150 200
40 1,100 150
30 1,050
20 1,000 100
Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16 ’
Abr-14 Out-14 Abr-15 Out-15 Abr-16
WTI (USD/bbl.) Brent (USD/bbl.) Ouro (USD/onca troy) Cobre (ELD: USD/onca troy)
Variacao (%0) Futuros
29-Abr
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1 ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 46.1 5.4% 16.7% -7.4% 52.7 54.5 56.0
Brent (USD/bbl.) 47.9 6.3% 20.3% -10.0% 57.0 60.3 62.3
Gas natural (USD/MMBtu) 2.10 -7.3% 0.2% -15.0% 2.7 2.9 2.9
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 1,294.5 5.2% 4.7% 7.0% 1158.4 1162.0 1169.2
Prata (USD/ onca troy) 17.9 6.2% 17.2% 7.4% 15.9 16.0 16.1
Cobre (USD/MT) 229.2 1.0% 3.1% -1.8% 241.1 235.1 236.2
Agricultura
Precos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
650 480 170 1100
600 490 160 1050
440
150
420 1000
550 400 140
280 950
500 130
900
360 120
340
450 110 850
320
400 300 100 800
Abr-15 Ago-15 Dez-15 Abr-16 Abr-15 Ago-15 Dez-15 Abr-16
Trigo (USD/bu.) Milho (ELD: USD/bu.) Soja USD/bu.(ELD) Café USD/Ib
Variacao (%0) Futuros
29-Abr
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1 ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 367.5 - 3.6% -2.3% - 411.3 413.3
Trigo (USD/bu.) 513.5 1.8% -0.2% -8.0% - 562.5 556.0
Soja (USD/bu.) 875.3 2.8% 10.8% 15.4% 888.0 885.0 889.0
Café (USD/Ib.) 133.5 -0.8% -5.5% -4.2% - 144.6 148.3
Acucar (USD/Ib.) 14.4 5.0% 1.9% 16.5% - 13.9 13.9
Algoddo (USD/Ib.) 61.2 0.4% 11.6% 1.2% 61.5 61.8 61.8

Fonte: Bloomberg
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Mercado de Accoes

Principais indices bolsistas

o Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacao
Pais Indice Valor Actual
Data Nivel Data Nivel Semanal Homologa YTD
Europa
Alemanha DAX 10,088 26-Mai 11,920 11-Fev 8,699 -2.7% -11.8% -6.1%
Franca CAC 40 4,444 6-Ago 5,218 11-Fev 3,892 -2.7% -11.8% -4.2%
Portugal PSI 20 5,048 4-Mai 6,243 11-Fev 4,455 -1.0% -16.0% -5.0%
Espanha IBEX 35 9,074 29-Abr 11,652 11-Fev 7,746 -1.7% -20.3% -4.9%
R. Unido FTSE 100 6,273 11-Mai 7,084 11-Fev 5,500 -0.6% -9.7% 0.5%
Zona Euro DJ EURO STOXX 50 3,042 29-Abr 3,735 11-Fev 2,673 -3.1% -15.9% -6.9%
EUA
S&P 500 2,063 20-Mai 2,135 11-Fev 1,810 -1.4% -2.1% 0.9%
Nasdag Comp. 4,754 20-Jul 5,232 11-Fev 4,210 -3.1% -5.4% -5.1%
Dow Jones 17,696 19-Mai 18,351 24-Ago 15,370 -1.7% -1.9% 1.6%
Asia
Japéo Nikkei 225 16,666 24-Jun 20,953 12-Fev 14,866 -4.0% -16.9% -12.4%
Singapura Straits Times 1,994 29-Abr 2,156 24-Ago 1,801 -1.1% -6.9% 1.7%
Hong-Kong Hang Seng 21,067 26-Mai 28,525 12-Fev 18,279 -1.9% -25.8% -3.9%
Emergentes
México Mexbol 45,640 30-Mar 46,308 24-Ago 39,257 0.1% 1.6% 6.2%
Argentina Merval 13,830 23-Nov 14,597 24-Set 8,660 -0.6% 13.5% 18.5%
Brasil Bovespa 54,425 6-Mai 58,575 20-Jan 37,046 2.9% -1.6% 25.5%
Russia RTSC Index 951 13-Mai 1,093 21-Jan 607 2.1% -7.8% 25.6%
Turquia SE100 85,328 18-Mai 88,652 21-Jan 68,230 -0.6% -0.8% 19.0%
EUA Europa
130 (base moével 2 anos = 100) (base moével 2 anos = 100)
140
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110 120
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Dow Jones IA — S &P 500 NASDAQ DAX ====CAC UKX
Ibéria Mercados emergentes
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PSI20 IBEX MEXBOL BOVESPA WIG s MERVAL

Fonte: Bloomberg
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Calendario de Indicadores Econdmicos

Data Hora Cédriggigjl’s/ Indicador Periodo (5?025:122?;) Anterior
2-Mai 8:45 IT PMI ind. transformadora (indice) Abr - 53.5
8:50 FR PMI ind. transformadora (indice) Abr P 48.3 48.3
8:55 DE PMI ind. transformadora (indice) Abr P 51.9 51.9
9:00 EU PMI ind. transformadora (indice) Abr P 51.5 51.5
14:45 us PMI ind. transformadora (indice) Abr P 51.0 50.8
15:00 us ISM ind. transformadora (indice) Abr 51.5 51.8
15:00 us Despesa com construgdo (m/m %) Mar 0.5 -0.5
3-Mai 2:45 CN PMI ind. transformadora - HSBC (indice) Abr 49.8 49.7
10:00 EU indice de precgos no produtor (m/m %) Mar 0.0 -0.7
10:00 EU Indice de pregos no produtor (y/y %) Mar -4.4 -4.2
4-Mai 7:45 FR Balanca comercial (EUR milhdes) Mar -4200.0 -5177.0
8:00 ES Variagéo do desemprego (mil.) Abr -65.0 -58.2
8:15 ES PMI Compdsito Abr - 55.1
8:45 1T PMI servigos (indice) Abr - 51.2
8:50 FR PMI servicos (indice) Abr P 50.8 50.8
8:50 FR PMI compésito (indice) Abr P 50.5 50.5
8:55 DE PMI servigos (indice) Abr P 54.6 54.6
8:55 DE PMI compésito (indice) Abr P 53.8 53.8
9:00 EU PMI servicos (indice) Abr P 53.2 53.2
9:00 EU PMI compésito (indice) Abr P 53.0 53.0
10:00 EU Vendas a retalho (m/m %) Mar 0.0 0.2
10:00 EU Vendas a retalho (y/y %) Mar 2.6 2.4
12:00 us Pedidos de crédito a habitacdo (w/w %) 29-Abr - -4.1
13:15 us Relatério de emprego do sector privado Abr 200.0 200.1
13:30 us Balanca comercial (USD mil milhdes) Mar -45.5 -47.1
13:30 us Produtividade da industria e servigos (q/q %) 1T P -1.4 -2.2
13:30 us Custos unitarios de trabalho (q/q %) iTP 2.8 3.3
14:45 us PMI servigos (indice) Abr P 52.4 52.1
14:45 us PMI compésito (indice) Abr P - 51.7
15:00 us ISM compésito (indice) Abr 54.8 54.5
15:00 us Encomendas ao sector industrial (m/m %o) Mar 0.6 -1.7
15:00 us Enc.bens capital, excl.defesa, aviacdo (m/m %o) Mar F - 0.0
5-Mai 2:45 CN PMI servigos - HSBC (indice) Abr - 52.2
2:45 CN PMI compésito - HSBC (indice) Abr - 51.3
13:30 us Ped. iniciais subs. Desemp. (var.sem., mil.) 30-Abr 260.0 257.0
13:30 us Ped. contin. subs. Desemp. (var. sem., mil.) 23-Abr - 2130.0
6-Mai 8:00 ES Producao industrial (y/y %) Mar - 5.9
13:30 us Var. do emprego néo agricola (m/m %o) Abr 205.0 215.0
13:30 us Taxa de desemprego (%) Abr 5.0 5.0
13:30 us Ganhos salariais / hora (m/m %) Abr 0.3 0.3

13:30 us Ganhos salariais / hora (y/y %) Abr 2.4 2.3
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Esta publicacdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informacdo nela contida foi obtida de fontes consideradas fidveis, mas a
sua precisdao ndo pode ser totalmente garantida. As recomendacgdes destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem
aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista e podendo
ndo coincidir com a posicdao do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, ndo se
responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da utilizagdo desta publicacdo ou seus conteldos. O BPI e seus
colaboradores poderdo deter posigdes em qualquer activo mencionado nesta publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo
é permitida, sujeita a indicagdo da fonte. Por opgdo prdpria, os autores ndo escrevem segundo o novo Acordo Ortografico. Os nimeros séo
apresentados na versdo anglo-saxonica, ou seja, utilizando a virgula como separador de milhares e o ponto como separador decimal e
utilizando a designagao de "milhar de milhdo" para 10/9.
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