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Economia portuguesa

Banco de Portugal revé crescimento em 2025 para 1,6% e em 2026 para 2,2%, respetivamente menos 7 décimas e
mais 1 décima do que no cenario de margo. A expressiva revisdo em baixa do crescimento do PIB em 2025 reflete a
contracdo nao antecipada da atividade no 1T, por um lado devido a reacdo das familias a reducdao do rendimento
disponivel real, levando a diminui¢do do consumo privado, e a reducdo em 1,8 p.p. da FBCF motivada pelo ambiente
de maior incerteza. As projecGes para as contas externas — saldo da balanga corrente e de capital — agravaram-se face
a margo, antecipando um excedente de 3,9% do PIB em 2025, menos 0,6 p.p. do que em margo, com reducdo de 8
décimas na balanca de bens e servicos. Do lado das exporta¢des, houve um agravamento face ao cenario anterior (-1,0
p.p.), apesar do aumento das transacdes comerciais em antecipacdo aos aumentos das taxas alfandegarias. Por outro
lado, a expetativa de crescimento das importagGes foi revista em alta, refletindo uma reposicao de stocks. As tensdes
comerciais e o aumento da incerteza tém impacto visivel na atividade econdmica de Portugal neste ano, no entanto o
alivio das condicGes financeiras, a tenacidade do mercado de trabalho e a esperada execugdo acelerada dos fundos
concedidos pela UE serdo os motores para as melhorias de crescimento do PIB nacional em 2026.

Banco de Portugal: Proje¢Ges para 2025-2027

PIB 1,9 1,6 2,2 1,7
Consumo Privado 3,2 2,2 2,0 1,9
Consumo Publico 1,1 1,0 1,0 0,7
FBCF 3,0 2,1 5,8 0,1
Exportagdes 3,4 1,7 2,6 2,9
Importagées 4,9 3,4 3,2 2,2

Taxa Desemprego 6,4 6,4 6,4 6,4

IHPC 2,7 1,9 1,8 1,9

Bal. Corrente e Capital (% PIB) 3,3 3,9 4,5 3,0

Bal. Bens e servigos (% do PIB) 2,3 1,6 1,7 2,0

Deflator do PIB 4,5 2,7 2,4 2,4

Fonte: BPI Research, com base nas previsGes do Banco de Portugal.

A produgao industrial voltou a cair em abril, mas com menos intensidade do que em margo e as vendas a retalho
praticamente estagnaram, crescendo apenas 0,1% homologo. Na industria, a contragdo da produgdo foi de 2,2%
homdlogo, com quedas em todos os principais agrupamentos, exceto produgdo de energia, que registou um
crescimento de 1,4% homologo. Entretanto, a populagdo empregada cresce ao ritmo mais acentuado desde 2018. Mais
concretamente, o emprego aumentou 3,0% homdlogo em abril (dados preliminares e ajustados de sazonalidade), o
que significa que temos de recuar até meados de 2018 para observar um ritmo de crescimento semelhante (excluindo
o periodo da pandemia). Assim, o emprego voltou a atingir um novo maximo histérico em abril, superando 0s 5.216.000
individuos. Por sua vez, a taxa de desemprego diminuiu 0,1 p.p. face ao més anterior e ao més homoélogo, fixando-se
nos 6,3%.

Portugal: populagdo empregada*
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Nota: *Valores ajustados de sazonalidade.
Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.
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Crédito a habitagdo cresce a dois digitos com impulso dos jovens. Mais concretamente, as novas operagdes de crédito
a habitacdo aumentaram 37,6% homdlogo no acumulado dos primeiros quatro meses do ano, com os jovens (com
idades inferiores a 35 anos) a representarem 58% das novas operacdes de crédito a habitacdo prépria e permanente.
Por suavez, as novas operagoes de crédito a sociedades ndo financeiras aumentaram mais de 14% homélogo no mesmo
periodo, ainda que o montante concedido em abril tenha ficado ligeiramente abaixo da média mensal registada no 1T.
Assim, as novas operacées até abril praticamente atingiram o montante registado em 2019 (pré-pandemia), um sinal
da recuperacao paulatina do crédito as SNF.

Economia internacional

Poucos progressos na trégua tarifaria enquanto se aguarda clareza juridica. Entrou em vigor na passada quarta-feira,
4 de junho, o aumento de 25% para 50% das tarifas americanas sobre as importacdes de aluminio e ago. Em resultado
dos acordos bilaterais assinados no inicio de maio, os produtos provenientes do Reino Unido foram excluidos deste
aumento. As novas medidas protecionistas aumentam a tarifa média efetiva para cerca de 15% e concluem uma nova
ronda de retérica mais dura nas negociacées comerciais, com acusa¢des mutuas de violagdo das tréguas entre a China
e os EUA. Nos ultimos dias, as conversa¢Ges, também com a UE, parecem ter sido reavivadas na dire¢do certa, mas
com um elevado grau de incerteza quanto ao seu alcance real. Na préxima semana, as atencdes voltam-se para a
frente judicial, onde o Governo tem até segunda-feira para apresentar informacdes ao Tribunal da Relagdo, que devera
decidir sobre a suspensdo de grande parte das tarifas aprovadas desde fevereiro.

O crescimento econdmico mantém-se ligeiramente em alta em maio. O indicador PMI compdsito da atividade global
subiu para 51,2 em maio, quatro décimas acima do més anterior. Este aumento deveu-se ao aumento da producdo e
das novas encomendas nos setores dos servicos e da industria transformadora, onde, apesar desta melhoria, os niveis
de atividade permaneceram abaixo da média histdrica. Destaca-se também a recupera¢ao da confianga das empresas
face ao minimo de cinco anos registado no més passado, apesar das tarifas impostas pelos EUA. Por area geografica,
os EUA registaram um crescimento sélido da produgao, em comparagdao com um ritmo mais modesto na Zona Euro,
no Japao e no Reino Unido. O contraste deu-se na China, onde o Caixin compdsito entrou na zona de contracgdo (49,6
pontos face a 51,1 anteriormente), em virtude do declinio da atividade industrial e do abrandamento dos servicos. A
OCDE prevé, no seu relatdrio de junho, o crescimento econédmico mundial mais fraco desde a pandemia devido a
guerra comercial: 2,9% em 2025 e 2026, -0,2 p.p. e -0,1 p.p., respetivamente, do que a previsdao de margo. Os EUA
seriam um dos paises mais atingidos por esta politica tarifaria e crescerao 1,6% em 2025 (2,2% em margo) e 1,5% em
2026 (1,6% em margo), com uma inflagdo préxima de 4,0%. Simultaneamente, as perspetivas de crescimento para a
Zona Euro mantém-se em 1,0% em 2025 e 1,2% em 2026. A OCDE salienta igualmente que os riscos para estas
previsdes estdo enviesados no sentido negativo, devido as tensdes comerciais, ao fraco investimento e ao aumento
das despesas publicas.

Indicadores PMI globais
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Markit.
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A Alemanha apresenta um pacote de redugdo dos impostos sobre as empresas. O Governo alemao apresentou um
pacote de 46.000 milhdes de euros de reducdo dos impostos sobre as empresas, que estara em vigor até 2029. Estdo
previstas, entre outras, uma deducdo de 30% por ano para investimentos em novos equipamentos, bem como uma
reducdo gradual da taxa federal de imposto sobre as sociedades de 15% para 10% entre 2028 e 2032, enquanto a taxa
municipal se manterd em cerca de 14%, elevando a taxa média de imposto sobre as sociedades para cerca de 24%,
mais em linha com a média da OCDE. Tais medidas irdo juntar-se as ja aprovadas para estimular o investimento em
infraestruturas. As encomendas a industria da Alemanha cresceram mais do que o previsto em abril (0,6% em cadeia),
gracas a reativacdo das encomendas internas, enquanto as encomendas ao estrangeiro estabilizaram, apds o notavel
aumento do més anterior. Este desempenho sugere que, por enquanto, a temida inversao do «efeito de antecipacao»
verificada no 1T ainda ndo esta a ocorrer e que se reafirma uma certa recuperacao do ciclo industrial alemao. Em
contrapartida, a inflacao global na Zona Euro desceu 0,3 p.p. para 1,9% em termos homdlogos em maio, enquanto a
inflacdo subjacente desceu 0,4 p.p. para 2,3%, apds o efeito da Pascoa (ver Nota Breve). Por outro lado, a revisao final
dos dados do PIB na Zona Euro revela um crescimento excecional de 0,6% em cadeia (face aos 0,3% preliminar), um
resultado que assenta, em grande medida, na revisdo substancial do crescimento da Irlanda (9,7% em cadeia vs. 3,2%
preliminar; sem a Irlanda, o crescimento trimestral teria sido de 0,3%). Por componentes, destaca-se o dinamismo da
procura externa (+0,3 p.p. vs. -0,1 p.p. no 4T 2024) e do investimento em capital fixo (+0,4 p.p. vs. +0,2 p.p.). Este
arranque extraordindrio do ano introduz riscos claros de subida para a nossa previsdao de crescimento de 0,9% em
2025. Em conclusdo, a Comissao considera que a Bulgaria cumpre os requisitos para aderir a Zona Euro a partir de 1
de janeiro de 2026. Esta recomendacao tera agora de ser aprovada pelo Conselho, apds consulta do Parlamento e do
Banco Central.

O Gabinete do Orgamento do Congresso dos EUA (CBO) atualiza as suas estimativas do custo do One Big Beautiful
Bill Act, a proposta de orcamento da Casa Branca, que ja foi aprovada pela Camara dos Representantes e tem agora
de ser aprovada pelo Senado. Segundo o CBO, o projeto de lei acrescentaria quase 3 bilides de ddlares a divida publica
(de 36 bilides de ddlares) até 2034 e, embora inclua cortes nas despesas e aumentos de receitas de 2,9 bilides de
ddlares, os seus cortes nos impostos e as novas despesas somam 5,3 bilides de ddlares. O défice atingiria 7% do PIB
em 2026 e a divida federal bruta poderia atingir 124% do PIB em 10 anos.

Os ultimos dados econédmicos dos EUA comeg¢am a refletir o impacto das tarifas. O excedente da balanga comercial
diminuiu 76,7 mil milhdes de ddlares em abril, passando de 138,3 mil milhGes de ddlares em margo para 61,6 mil
milhGes de ddélares, o que se explica principalmente por uma queda acentuada de 16,3% das importagées em relagao
ao més anterior (a recuperagdo das importagdes no 1T foi um esfor¢o para constituir existéncias com tarifas). Ja a
industria transformadora ISM permaneceu em territério contracionista pelo quarto més consecutivo (48,5) e os
servigos ISM surpreenderam pela negativa em maio, caindo de 51,6 para 49,9, a primeira contragdo em quase um ano.
As empresas salientaram a crescente incerteza e as pressdes de custos associadas as novas tarifas e as alteragdes
regulamentares, que afetaram tanto a procura como o planeamento operacional. Deste modo, a medida que os efeitos
de antecipacdo das tarifas se invertem, os ISMs sugerem que o crescimento econédmico comeca a moderar no 2T.
Contudo, o mercado de trabalho parece, pelo menos por enquanto, manter-se firme. Os postos de trabalho (inquérito
JOLTS) aumentaram em abril, enquanto a taxa de despedimento se manteve num nivel recorde (1,1%). Entretanto,
esses dados sdo de dois meses atrds; os dados mais recentes sobre o emprego, divulgados na tarde da passada sexta-
feira, apontam para uma criacdo de emprego de 139.000 em maio (face a 147.000 em abril), o que, apesar de
apontarem para um certo arrefecimento, ndo deixaram de surpreender em alta os analistas. Por sua vez, a taxa de
desemprego manteve-se inalterada nos 4,2%.

Os principais mercados emergentes encerram o 1T com uma nota positiva, mas a velocidades distintas. A economia
da india registou um crescimento homélogo de 7,4% (vs. 6,4% no 4T 2024), superior ao esperado, gragas a expansio
do investimento que compensou a menor contribuicdo do consumo privado. Em contrapartida, o PIB do Brasil registou
um crescimento de 2,9% homdlogo, em comparagao com 3,6% no trimestre anterior, em parte devido ao aumento
das importa¢des e ao agravamento do défice da balanca de transagdes correntes, ajudado por uma forte procura
interna. Por Ultimo, na Turquia, a restritividade das condig¢des financeiras e a depreciagao da lira no 1T enfraqueceram
a procura interna e o crescimento do PIB abrandou para 2,0% homdlogo (contra 3,0% no 4T 2024). Para os préximos
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trimestres, com excecdo da india, esperamos que as taxas de crescimento econémico no Brasil e na Turquia abrandem
face a persisténcia de pressdes inflacionistas e a complexidade da conjuntura econémica mundial.

Mercados financeiros

O BCE baixa as taxas e sugere uma pausa de verdo. Sem surpresas, o BCE reduziu as taxas em 25 p.b. (depo em 2,00%),
uma decisdo quase unanime (houve uma divergéncia) (ver Nota Breve). Merece especial destaque a avaliagdo de
Lagarde sobre a orientagdo da politica monetdria: observou repetidamente que «no seu nivel atual, as taxas estdo bem
colocadas para navegar as incertezas dos proximos meses». Com efeito, o BCE considera que o nivel de incerteza é
«excecional» e, por conseguinte, reitera que tomara decisdes «reunido a reunidao» e «em funcdo dos dados». A
incerteza ndo se manifestou num ajustamento das previsGes, ja que o BCE alterou pouco as suas projecbes
macroecondmicas para a Zona Euro (a alteragcdo mais notédria, uma inflacdo global mais baixa em 2025 e 2026, deve-
se a uma energia mais barata e a uma taxa de cambio do euro mais forte, o que ndo altera as suas previsdes para os
precos subjacentes). No entanto, o BCE apresentou dois cendrios alternativos que revelam como as perspetivas podem
melhorar ou piorar a medida que as tensdes comerciais evoluem. Num cendrio mais favoravel, em que a UE e os EUA
concluam um acordo comercial que elimine as tarifas, o BCE projeta um crescimento mais elevado e,
consequentemente (embora com impacto limitado), uma inflagdo mais elevada. Por outro lado, num cenario adverso,
em que a incerteza se mantém muito elevada, as tarifas efetivas dos EUA se fixam nos niveis elevados anunciados em
2 de abril (Liberation Day) e a Europa responde com tarifas reciprocas, o BCE projeta um crescimento do PIB inferior
em 1 p.p. (acumulado 2025-2027) e uma inflagdo ligeiramente inferior a 2%. Assim, os mercados prevéem taxas
inalteradas na reunido de julho do BCE e apostam numa reducdo de 25 p.b. em setembro (com a qual a depo encerraria
2025 em 1,75%).

O risco geopolitico e o seu impacto continuam a orientar o mercado. Quer as noticias sobre as tarifas de Trump
(aumento das tarifas sobre o aluminio e o ago, acusag¢Ges cruzadas com a China e subsequente telefonema), quer os
crescentes sinais de estagflagdo nos EUA (arrefecimento do mercado de trabalho em abril e maio e empresas que
comunicaram encomendas mais baixas e pregos mais elevados) centraram a atencdo dos investidores globais. Este
facto manteve a rentabilidade dos treasuries estdvel, enquanto os investidores e os responsdveis da Fed tentam
esclarecer se o impacto das tarifas nos precos e na atividade sera temporario. As taxas implicitas do mercado
monetario continuam a descontar dois cortes de taxas da Fed este ano. A yield das obriga¢des soberanas na Zona Euro
recuperou ligeiramente, com a inclinacdo a manter-se e os prémios de risco periféricos a estreitarem-se. O principal
catalisador para este movimento foi o BCE, que, apesar de ter reduzido as taxas em 25 p.b. na reunido de quinta-feira,
como esperado, deu a entender que ndo havera mais cortes nas taxas em julho. O mercado, no entanto, continua a
descontar um novo corte este ano, o que levaria a depo para 1,75%. No mercado monetario, por outro lado, o euro
capitalizou todos estes desempenhos e, tanto os movimentos comerciais de Trump como o impacto do BCE,
valorizaram face aos seus principais pares e, em particular, ao délar. No dominio das bolsas, ganhos moderados mas
generalizados na Europa, com destaque para o DAX, impulsionado pelos anuncios de redugdo de impostos feitos pelo
Governo alemado. Os indices norte-americanos registaram uma subida modesta, sobretudo gracas as empresas
tecnoldgicas. Por fim, no mercado das matérias-primas, os indices de referéncia europeus do petréleo e do gas
avancaram. Relativamente ao gas, a pressao da reducdo dos fluxos provenientes da Noruega, devido a interrupgdes
de manutencdo, e a perspetiva de temperaturas mais elevadas aumentam a procura de refrigeracdao. Quanto ao
petréleo, as expetativas quanto a evolugdo do comércio entre a China e os EUA e o seu potencial efeito sobre a procura
parecem ter desempenhado um papel importante.
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LIBPI

5-6-25 30-5-25 Var. semanal Acumulado 2025 Var. Homéloga
Taxas (pontos base)
Zona Euro (Euribor) 1,95 2,00 -4 -76 -180
Taxas 3 meses R
EUA (Libor) 4,32 4,32 +0 1 -101
Taxas 12 meses Zona Euro (Euribor) 2,04 2,09 -5 -42 -164
EUA (Libor) 4,05 4,07 2 -13 -104
Alemanha 1,87 1,78 +9 -21 -115
Taxas 2 anos
EUA 3,92 3,90 +2 -32 -80
Alemanha 2,58 2,50 8 22 3
Taxas 10 anos EUA 4,39 4,40 -1 -18 10
Espanha 3,16 3,09 7 10 -12
Portugal 3,05 2,98 8 20 -10
Prémio de risco Espanha 58 59 -1 -12 -15
(10 anos) Portugal 47 48 0 -1 -13
Mercado de Acgoes (percentagem)
S&P 500 5.939 5.912 0,5% 1,0% 11,0%
Euro Stoxx 50 5.411 5.367 0,8% 10,5% 6,7%
IBEX 35 14.204 14.152 0,4% 23,1% 24,1%
PSI 20 7.422 7.388 0,4% 16,4% 8,9%
MSCI emergentes 1.183 1.157 2,2% 10,0% 10,2%
Cambios (percentagem)
EUR/USD délares por euro 1,145 1,135 0,9% 10,5% 5,1%
EUR/GBP libras por euro 0,843 0,843 0,0% 1,9% -0,9%
USD/CNY yuan por délar 7,178 7,199 -0,3% -1,7% -0,9%
USD/MXN pesos por dolar 19,158 19,438 -1,4% -8,0% 6,5%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 102,8 100,0 2,8% 4,1% -0,6%
Brent a um més S/barril 65,3 63,9 2,3% -12,5% -18,2%
Gas n. a um més €/MWh 36,4 34,2 6,3% -25,6% 8,0%

Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.

PULSO ECONOMICO é uma publicacdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econdmicos e Financeiros que contém informacgdes e opinides provenientes de fontes
consideradas confidveis, mas o Banco BPI ndo garante a precisdo do mesmo e ndo é responsavel por erros ou omissdes neles contidos. Este documento tem um objetivo puramente
informativo, razdo pela qual o Banco BPI ndo é responsavel, em qualquer caso, pelo uso que dele se faz. OpiniGes e estimativas sdo propriedade da drea e podem estar sujeitas a
alteragdes sem aviso prévio.
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel Ultima alteragdio Préxima reunido Previsdes BPI (final de periodo)

actual Data Previsao 2T 2025 3T 2025 4T 2025 1T 2026
BCE 2.15% 5Jun 25 (-25 bp) 24-jul 0 p.b. 2.15% 1.90% 1.90% 1.90%
Fed* 4.50% 18 dez 24 (-25 bp) 18-jun 0 p.b. 4.50% 4.50% 4.25% 4.00%
BoJ** 0.50% 24 jan 25 (+25 bp) 17-jun - - - - -
BoE 4.25% 08 mai 25 (-25 bp) 19-jun - - - - -
SNB*** 0.25% 20 mar 25 (-25 bp) 19-jun - - - - -

Nota: * Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetaria o controlo da base
monetdaria em vez da taxa de juro.
*** O nivel actual refere-se ao valor médio do objectivo do SNB para a Libor 3 meses do CHF.

Taxas de curto-prazo

Taxas a 3 meses (%) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
6.0 4.50 0.57
e —
5o W 4.00 \ 0.47
4.0
3.50 0.37
3.0
20 3.00 0.27
1.0 2.50 0.17
0.0 2.00 —~— 0.07
-1.0
jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-2s  1.50 -0.03
O/N 1M 3M 6M 12M
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY s EUTibOr SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY (ELD)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolucdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
5.0
’ 6.0
4.5
5.0
4.0 _—
4.0
3.5
3.0
3.0
2.0
2.5
2.0 1.0
1.5 0.0
jun-25 mar-26 dez-26 set-27 jun-28 mar-29 dez-29 jun-23 fev-24 out-24 jun-25
Euribor SOFR SONIA e EUribOr SOFR SONIA

Fonte: Bloomberg, BPI


http://www.bpi.pt/

, Pulso Econdmico
% B Pl 9 de junho de 2025

Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
6.0 6.0

5.0 5.0
3.0 3.0
10’Aﬂwvh\/V”““ﬂ“\mvayJWJ\uv 20”””w~\\¢v"“~"”\awfv/*J\“~

1.0 1.0
0.0 0.0
jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25
Alemanha EUA s ReiN0 Unido Japéo Alemanha EUA e ReiN0 Unido Japdo
6.0 Curvas de rendimento (%)
5.0 /
4.0 —
3.0
2 — =
1.0
0.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10y 30Y
Alemanha EUA e—]2DE0 Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més
(p.b.) (p.b.) (p.b.) (p.b.)
2 anos 1.84% 5.5 4.01% 11.5 4.00% 9.2 1.85% 1.7
5anos 2.12% 1.8 4.09% 8.5 4.13% 10.1 2.30% -2.8
10 anos 2.52% -4.3 4.48% 9.7 4.61% 4.6 2.99% -9.5
30 anos 2.96% -6.2 4.95% 11.3 5.31% -3.5 3.78% -12.1
Spreads
- Mercados emergentes
Periféricos da Zona Euro
; o JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
550 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 500 3200
400
200 2400
150 300
1600
100 M 200
V"""‘"'"ﬁo\ 800
50 100
0 0 0
jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25
Portugal e ESpanha — Italia Irlanda Brasil México == Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Variagdo (%)

Ultimos 12 meses

spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
usD E.U.A. 1.143 0.11% 1.53% 10.46% 6.30% 1.16 1.01
GBP R.U. 0.842 -0.31% -0.44% 1.77% -0.42% 0.87 0.82
CHF Suica 0.937 0.28% 0.08% -0.30% -2.87% 0.98 0.92
USD vs...
GBP R.U. 1.36 0.38% 2.01% 8.44% 6.65% 1.36 1.21
JPY Japdo 144.05 0.78% -0.85% -8.46% -8.24% 161.95 139.58
Emergentes
CNY China 7.18 -0.22% -0.75% -1.59% -0.88% 7.35 7.00
BRL Brasil 5.57 -2.27% -1.34% -9.71% 3.91% 6.53 5.29
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 101.8 0.40% 0.40% 3.91% 1.24% 102.58 97.18
uUsD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% - -
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...
1.20 0.90 1.40 170
1.15 1.35 160
1.10 0.85 150
1.30
1.05 140
1.00 0.80 1.25 130
0.95 1.20 120
0.90 0.75 1.15 110
jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base movel 2 anos = 100)
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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 1.143 0.842 7.460 11.492 0.937 144.050 0.820 1.358
Tx. forward 1M 1.145 0.844 7.459 11.515 0.935 143.565 0.816 1.358
Tx. forward 3M 1.150 0.847 7.456 11.564 0.932 142.570 0.810 1.358
Tx. forward 12M 1.170 0.861 7.437 11.766 0.917 138.742 0.784 1.359
Tx. forward 5Y 1.245 0.920 - 12.490 0.843 122.808 0.677 1.353

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Pregos de referéncia: metais
85 3,600 550
3,400 525
80 3,200 500
75 3,000 475
2,800 450
70 2,600 425
2,400 400
65 2,200 375
60 2,000 350
1,800 325
55 1,600 300
jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 jun-25
e WTI (USD/bbl.) Brent (USD/bbl.) e Ouro (ELE: USD/onga troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
9-jun Variagdo (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 64.4 3.0% 6.3% -4.5% 63.6 61.3 61.7
Brent (USD/bbl.) 66.3 2.5% 4.5% -6.7% 65.1 64.9 65.5
Gas natural (EUR/MWh) 36.20 4.0% 5.0% -20.6% 3.8 4.1 3.6
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 3,323.9 -1.4% -0.4% 43.7% 3,345.4 3,477.9 3,571.6
Prata (USD/ onga troy) 36.3 5.2% 11.0% 22.1% 36.6 37.5 38.7
Cobre (USD/MT) 487.2 0.3% 4.7% 12.6% 487.3 507.3 516.4
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
800 580 440 1500
750 540 390 1400
700 500
650 340 1300
460
600 290 1200
550 420
240 1100
500 380
450 340 190 1000
400 300 140 900
jun-24 set-24 dez-24 mar-25 jun-25 jun-24 set-24 dez-24 mar-25 jun-25
Trigo (ELE) e Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) e S0ja USD/bu (ELD)
9-jun Variagdo (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 442.8 1.0% -1.6% -1.8% 442.8 471.0 475.0
Trigo (USD/bu.) 554.0 2.8% 6.2% -3.3% 554.0 619.0 669.3
Soja (USD/bu.) 1,058.5 2.4% 1.3% 6.9% 1,051.0 1,071.3 1,070.8
Café (USD/Ib.) 356.4 4.3% -6.8% 13.4% 358.95 340.1 296.7
Acucar (USD/Ib.) 16.6 -1.7% -6.6% -13.7% 17.0 17.5 17.4
Algoddo (USD/Ib.) 68.2 -0.7% -0.7% -4.1% 71.7 70.8 70.8

Fonte: Bloomberg
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Mercado de Acgbes
Principais indices bolsistas
Pais indice Valor Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacdo
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homdloga YTD
Europa
Alemanha DAX 24,222 5-jun 24,479 5-ago 17,025 1.2% 30.5% 21.7%
Franca CAC 40 7,796 3-mar 8,258 7-abr 6,764 0.8% -2.6% 5.6%
Portugal PSI 20 7,433 6-jun 7,501 7-abr 6,194 0.1% 10.3% 16.6%
Espanha IBEX 35 14,255 21-mai 14,371 5-ago 10,299 0.4% 25.0% 22.9%
R. Unido FTSE 100 8,835 3-mar 8,909 7-abr 7,545 0.7% 7.1% 8.1%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 5,417 3-mar 5,568 5-ago 4,474 1.1% 7.2% 10.6%
EUA
S&P 500 6,000 19-fev 6,147 7-abr 4,835 1.5% 12.2% 2.0%
Nasdaq Comp. 19,530 16-dez 20,205 7-abr 14,784 2.2% 14.0% 1.1%
Dow Jones 42,763 4-dez 45,074 7-abr 36,612 1.2% 10.2% 0.5%
Asia
Japdo Nikkei 225 38,089 11-jul 42,427 7-abr 30,793 1.6% -1.5% -4.5%
Singapura Straits Times 2,856 11-jul 2,896 9-abr 2,285 5.0% 4.9% 19.0%
Hong-Kong Hang Seng 24,181 19-mar 24,874 5-ago 16,441 4.4% 31.7% 20.5%
Emergentes
México Mexbol 58,061 27-mai 59,735 30-dez 48,770 0.4% 9.6% 17.3%
Argentina Merval 2,156,779 7-jan 2,867,775 5-ago 1,333,622 -5.4% 42.0% -14.9%
Brasil Bovespa 136,102 27-mai 140,382 14-jan 118,223 -0.7% 12.7% 13.2%
Russia RTSC Index - - - - - - - -
Turquia SE100 9,487 18-jul 11,252 5-nov 8,567 3.4% -5.1% -3.5%
EUA Europa
(base mével 2 anos = 100) (base movel 2 anos = 100)
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Esta publicagdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informagdo nela contida foi obtida de fontes consideradas
fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendagdes 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 posicdo 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 publicagdo ou seus conteldos. O BPI e seus colaboradores poderdo deter posicGes em qualquer activo
mencionado nesta publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.

BANCO BPI S.A.

Avenida da Boavista, 1117 - 4100-129 PORTO
Telef.: (+351) 22 207 50 00

Av. Casal Ribeiro, 59 - 89, 1049-053 LISBOA
Telef.: (+351) 21 724 17 00
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