Pulso Econémico
De 11 a 18 de dezembro de 2023

Economia portuguesa

Banco de Portugal mantém crescimento do PIB em 2023 em 2,1%, mas revé em baixa o crescimento em 2024. A
revisao em 2024 reflete um contributo menos forte da procura interna, com revisdo em baixa de todas as
componentes, espelhando o impacto do agravamento das condi¢Bes de financiamento associadas a uma politica
monetadria de cariz mais restritivo. O BdP antecipa uma melhoria do crescimento trimestral durante 2024, beneficiando
de uma recuperacao das exportacGes ao longo do ano, da reducdo da taxa de inflagdo e da rececao dos fundos
europeus. No mercado de trabalho, a expetativa é de uma quase estagnacdo na criacdo de emprego e agravamento
da taxa de desemprego para 7,1%, motivado pelo aumento da populacdo ativa. A inflagdo permanecera elevada em
2024 —em 2,9%, menos 7 décimas do que o esperado em outubro — voltando ao patamar dos 2% apenas em 2025. Os
riscos associados ao cenario sdo descendentes no caso do crescimento e maioritariamente dependentes de fatores
exdgenos a economia portuguesa. Para a inflacdo, os riscos sao equilibrados.

Projeg¢oes Banco de Portugal para 2023-2026

PIB 2,1 1,2 2,2 2,0
Consumo Privado 1,0 1,0 1,7 1,5
Consumo Publico 1,1 1,0 0,9 0,9
FBCF 0,9 2,4 5,2 4,1
Exportacoes 4,3 2,4 4,0 3,0
Importagdes 1,3 2,8 4,1 2,8

Taxa Desemprego 6,5 71 7,3 7,2

IHPC 5,3 2,9 2,0 2,0

Bal. Corrente e Capital (% PIB) 3,0 3,5 3,7 4,0

Bal. Bens e servicos (% do PIB) 1,2 1,3 1,5 1,8

Saldo Orgcamental (% do PIB) 1,1 0,1 0,2 0,3

Divida Publica (% do PIB) 101,4 96,8 92,3 87,9

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

Indicadores de atividade registam melhor desempenho em outubro. A produgcdo na construgdo cresceu 5,9%
homdlogo, resultado de um avango de 7,3% nas obras de engenharia civil e 4,9% na construgdo de edificios. A faturagao
nos servigos cresceu 1,2% homoélogo e, na industria, o ritmo de contragdo reduziu-se para 3,5% (-8% nos trés meses
anteriores). Na industria, o mercado externo continua com quedas mais significativas, reflexo do arrefecimento de
alguns dos principais parceiros comercias de Portugal.

Défice da balanca de bens melhorou 2.653 milhGes de euros nos 10 primeiros meses do ano face ao periodo
homoélogo. Neste periodo, o défice foi de 23.011 milhdes de euros, equivalente a cerca de 9% do PIB (cerca de 12% no
periodo homélogo), resultado de uma contragdo mais forte das importacGes do que das exportagdes. As primeiras
contrairam 3,6%, particularmente influenciadas pelo comportamento dos pregos da energia. Com efeito, as
importagdes de combustiveis cairam 34% homodlogo, gerando um contributo negativo de 5,9 p. p. para a queda do
valor total importado. Em sentido oposto comportaram-se praticamente todas as outras categorias de bens,
destacando-se a importagdes de material de transporte, que cresceram 20,2%, gerando um contributo positivo de 2,4
p. p. No mesmo periodo, as exportagdes contrairam 1%, particularmente influenciadas pelas quedas nas vendas de
bens industriais (-6,9% homadlogo e contributo de -2,4 p. p.) e de combustiveis (-24,9%; -2,1 p. p.).
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Portugal: Comércio Internacional de Bens

Exportagoes Importagées

Milhges "2nagdo Milhges  /ariagdo

jan-out 2023 de Euros Homodloga de Euros Homdloga
(%) (%)

Bens industriais 20.919 32,3% 26.215 29,8%
Bens de consumo 11.171 17,2% 12.152 13,8%
Material de transporte 11.347 17,5% 12.787 14,6%
Bens de capital 9.686 14,9% 14.719 16,8%
Combustiveis 4,197 6,5% 10.336 11,8%
Alimentagdo e bebidas 7.470 11,5% 11.623 13,2%
Total 64.832 -1,0% 87.842 -3,6%

Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

Economia internacional

O BCE reviu em baixa as suas previsoes de crescimento e inflagio. Na sua edicdo de dezembro, a autoridade
monetdria reconheceu que a atividade enfraqueceu consideravelmente no 2S 2023, fruto do impacto de condigdes
financeiras bastante restritivas, de uma deterioracdo da confianca e de uma perda de competitividade. O BCE
reconhece que os indicadores apontam para um 4T bastante débil: com efeito, o PMI da Zona Euro voltou a descer em
dezembro (47,0 vs. 47,6), e terminou o 4T em niveis compativeis com uma nova queda da atividade (abaixo de 50
pontos), o que contrasta com o cenario central do BCE, no qual ndo se preveem novas quedas trimestrais do PIB no
horizonte de previsao e, além disso, aposta numa recuperag¢do do crescimento a partir do inicio do préximo ano. Nao
obstante, o BCE reviu em baixa as estimativas de crescimento para este e para o préximo ano, ao mesmo tempo que
cortou as previsdes de inflagdo em ambos os periodos, remetendo para o segundo semestre de 2025 a concretizagdo
do seu objetivo de 2,0% (ver quadro). Por outro lado, o Governo de coligagdo na Alemanha chegou a um acordo sobre
um novo Or¢camento de Estado para 2024, que inclui uma série de cortes nas despesas para cobrir a lacuna de 17.000
milhGes de euros no orgamento inicial para 2024. Este desequilibrio surgiu depois de o Tribunal Constitucional alemao
ter declarado inconstitucional a redistribui¢ao de 60.000 milhdes de euros inicialmente previstos até 2027 para mitigar
as consequéncias da pandemia, ao mesmo tempo que assinalou que a cldusula de travao da divida, inativa desde 2020,
deveria agora ser reativada.

Previsdes economicas do Banco Central Europeu

dezembro 2023 setembro 2023

2022 7023 2024 2025 2023 2024 2025

PIB

3,4 0,6 0,8 1,5 0,7 1,0 1,5
Var. anual (%)
Inflag3o global 84 54 27 21 56 32 21
Var. anual (%)
Inflagdo subjacente 39 50 27 23 51 29 22
Var. anual (%)
Desemprego 6,7 65 66 65 65 67 67

(% populagdo ativa)

Fonte: BPI Research, a partir das previsbes do BCE.
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A taxa de inflagao dos EUA caminha, ainda que lentamente, para os 2%. Em novembro, a inflacdo global desceu 0,1
p.p. para 3,1%, prolongando a trajetdria desinflacionista da economia norte-americana. Ja a inflagao subjacente, que
exclui a energia e os produtos alimentares, manteve-se inalterada nos 4,0%. Por componentes, e em termos mensais
corrigidos de sazonalidade, os precos das rendas (shelter, que representa mais de 40% do cabaz principal) subiram
0,4% (+0,3% em outubro), o que explica, em grande medida, o comportamento da inflacdo subjacente. Em
contrapartida, a energia voltou a registar uma queda (-2,3%), devido, sobretudo, a descida dos precos da gasolina (-
6,0%), enquanto os precos dos produtos alimentares cresceram com menor intensidade (0,2% vs. 0,3%). Por sua vez,
as vendas a retalho surpreenderam em novembro ao registarem um crescimento de 0,3% em cadeia (-0,2% no més
anterior), aumentando a esperanca de que o consumo privado volte a ser um dos pilares do crescimento econémico
dos EUA no 4T.

A economia chinesa acelera ligeiramente em novembro. Os Ultimos dados sobre a atividade econémica revelaram
um desempenho melhor do que o esperado pelo consenso dos analistas. Por um lado, a producdo industrial acelerou
de 4,6% para 6,6% homdlogo, impulsionada pela forga das exportagdes e pelo dinamismo do setor industrial do pafs,
que estd a conseguir “subir posicGes” nas cadeias de abastecimento globais e a ganhar quota de mercado em setores
como a mobilidade sustentavel. As vendas a retalho também recuperaram em novembro (10,1% em termos
homalogos vs. 7,6% anteriormente), embora este valor seja influenciado por efeitos de base, uma vez que a politica
de COVID-19 Zero da China ainda estava em vigor em novembro de 2022. J3 o crescimento do investimento manteve-
se estavel nos 2,9% homodlogo, com alguns sinais de estabilizacdo no setor imobiliario. Por ultimo, na Conferéncia
Central de Trabalho Econdmico, que se realiza no final de cada ano, as autoridades chinesas revelaram que poderao
ser tomadas mais medidas de apoio fiscal e monetdrio nos proximos meses: o Banco da China acabou de injetar quase
112.000 milhdes de ddlares na economia.

A economia do Japao da sinais de resisténcia na ultima parte do ano. O inquérito Tankan para o 4T revelou que as
condigdes econdmicas melhoraram tanto no setor da industria transformadora, como no setor da industria ndo
transformadora. Para as grandes empresas da industria transformadora, o inquérito atingiu os +12 pontos (mais 3
pontos do que no inquérito de setembro), acima do consenso dos analistas. Esta melhoria foi observada na maioria
dos setores, com destaque para os metais, o setor automdvel e a maquinaria. A produgdo industrial aumentou pelo
segundo més consecutivo em outubro, 1,0% em cadeia (vs. +0,5% anteriormente), enquanto o crescimento das
exportagdes desacelerou para os 0,8% (vs. +4,4% anteriormente).

As vendas das grandes empresas em Espanha tiveram um inicio fragil no 4T. As vendas das grandes empresas no
mercado interno, em termos reais e ajustadas da sazonalidade e do efeito de calendario, diminuiram 0,2% em cadeia
em outubro, o que fez com que o seu aumento homaélogo se situasse nos 0,7%, apds 1,2% no més anterior. Em termos
setoriais, o crescimento dos bens de consumo e de investimento (0,1% e 1,7% em cadeia, respetivamente) foi mais do
que compensado pelo decréscimo dos bens intermédios (-0,7%).

Mercados financeiros

Agora sim, a Fed anuncia o fim das subidas de taxas. Na ultima reunido do ano, a Reserva Federal manteve as taxas
de juro no intervalo 5,25%-5,50% e anunciou que é pouco provavel que sejam aprovadas novas subidas de taxas nas
proximas reunides. Com efeito, na atualizacdo do dot plot, nenhum membro do FOMC prevé novas subidas das taxas
e o votante mediano antecipa um total de trés cortes de 25 p.b. em 2024, o que deixaria as taxas oficiais no intervalo
4,50%-4,75% até ao final do préoximo ano. Powell explicou que este tom mais dovish ndo se deve a um abrandamento
acentuado da atividade, mas sim a uma normalizacdo da politica monetaria gracas a uma convergéncia lenta da
inflagdo para 2% (ver se¢do Economia Internacional). Com efeito, a atualizagdo do quadro macroeconémico da Fed
mostrou uma revisdo em alta do crescimento econdémico para 2023 (de 2,1% para 2,6%) e uma revisdo em baixa da
inflagdo (de 3,3% para 2,8%), enquanto para 2024 as proje¢Ges foram revistas muito ligeiramente. No entanto, o
Presidente Powell sublinhou que a politica monetdria deve continuar a ser restritiva para assegurar um regresso
sustentado da inflagdo para o objetivo de 2% (ver Nota Breve).
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EUA: Previsoes macroeconOmicas da Fed

2024 2025 2026 Longo prazo
. 1,4 1,8 1,9 1,8
Crescimento do PIB
(1,5) (1,8) (1,8) (1,8)
41 4,1 4,1 4,1
Taxa de desemprego
(4,1) (4,1) (4,0) (4,0)
2,4 2,1 2,0 2,0
Inflagdo global
(2)5) (2,2) (2,0) (2,0)
. 4,6 3,6 2,9 2,5
Taxa de juro
(51) (3,9) (2)9) (2,5)

Notas: Entre parénteses, previsées de setembro de 2023. PIB e inflagdo s@o variagcdes
homdlogas no 4T. Inflagdo corresponde ao PCE. A taxa de desemprego corresponde a
média do 4T.

Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Reserva Federal.

O BCE ndo hesita. Confrontado com dados de inflacdo sustentadamente em queda nos ultimos meses e com previsdes
de cortes de taxas bastante agressivas por parte dos mercados, na reunido de 14 de dezembro, o BCE ndo quis baixar
a guarda na sua luta contra a inflagdo. Manteve as taxas de juro no seu nivel maximo (depo em 4,00% e refi em 4,50%)
e reiterou a visdo de uma politica monetaria restritiva durante um periodo suficientemente longo. Em particular,
embora o BCE tenha reduzido as projecGes de inflacdo para 2024 (de 3,2% para 2,7%) e preveja atingir o objetivo de
2% em 2025, num contexto de crescimento fraco (previsdo do PIB de 0,8% em 2024), Lagarde foi direta ao dizer que
ndo houve discussdo sobre possiveis cortes de taxas e relembrou que a politica monetaria pressuposta nas suas
proje¢des de inflagdo é claramente mais restritiva do que a citada pelos mercados: os seus cendrios incorporam dados
até 23 de novembro, quando os mercados incorporavam cortes de 75 p.b. em 2024 (vs. 125 p.b. na semana anterior a
reunido). Além disso, o BCE chamou a ateng¢do para um indicador que melhorou muito menos e que é mais
preocupante: a inflagdo doméstica, cuja evolucdo é mais incerta e sensivel a dinamica salarial e as margens das
empresas. Por fim, o BCE anunciou a sua estratégia de concluir os reinvestimentos do PEPP até ao final de 2024
(reinvestimentos totais no 1S de 2024, reinvestimentos parciais no 2S de 2024 e zero a partir de 2025), numa decisdo
que Lagarde descreveu como “normaliza¢do do balanco” e totalmente independente da politica de taxas de juro (ver
Nota Breve).

Um tom mais dovish do que o esperado por parte da Fed determina as tendéncias dos mercados. Numa semana
repleta de reunides dos bancos centrais, uma Fed que surpreendeu com a sua tendéncia dovish ao colocar
abertamente a hipétese de varios cortes de taxas em 2024 (libertando a apeténcia dos investidores pelo risco em todos
os cantos do mercado) contrastou com a posicdo do BCE e do Banco de Inglaterra a este respeito. Os futuros do
mercado monetario oscilaram fortemente durante a semana, embora nunca tivessem deixado de descontar (embora
com convicgdo variavel) o primeiro corte de taxas nos EUA em margo. Por sua vez, na Zona Euro, o BCE manteve-se
mais contido do que a Fed, apesar de os dados da inflagdo de novembro terem sido mais positivos do que nos EUA,
deixando as previsées dos investidores igualmente contidas e os futuros do mercado monetdrio a descontar a primeira
descida de taxas em abril. Esta flexibilizacdo monetdria que o mercado prevé para 2024 facilitou a assungdo de risco
por parte dos investidores e provocou uma queda acentuada das taxas de juro soberanas durante a semana,
especialmente intensa nas referéncias de curto e médio prazo, em especial nos treasuries norte-americanos. O
mercado acionista norte-americano também beneficiou deste movimento dos investidores, em particular as empresas
tecnoldgicas, muito sensiveis a um ambiente de taxas de juro mais baixas, bem como os bancos, que deverao beneficiar
de uma maior procura de crédito. Os indices europeus, por outro lado, tiveram um desempenho varidvel e de pouco
magnitude durante a semana. Por outro lado, as renovadas expetativas de taxas de juro influenciaram fortemente o
dédlar, que se desvalorizou em cerca de 2% face aos seus pares principais.
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LIBPI

14-12-23 8-12-23 Var. semanal Acumulado 2023 Var. Homéloga
Taxas (pontos base)
Taxas 3 meses Zona Euro (Euribor) 3,93 3,95 -2 180 187
EUA (SOFR) 5,38 5,37 +1 79 87
Taxas 12 meses Zona Euro (Euribor) 3,72 3,73 -1 43 85
EUA (SOFR) 5,01 5,02 -1 14 24
Taxas 2 anys Alemanha 2,57 2,69 -12 -19 18
EUA 4,39 4,72 -33 -4 15
Alemanha 2,12 2,28 -16 -32 4
Taxas 10 anos EUA 3,92 4,23 -31 5 47
Espanha 3,08 3,30 -22 -44 -8
Portugal 2,74 2,95 -21 -69 -33
Prémio de risco Espanha 96 102 -6 -12 -12
(10 anos) Portugal 62 67 -5 -37 37
Mercado de Acgoes (percentagem)
S&P 500 4.720 4.604 0,2% 22,9% 21,1%
Euro Stoxx 50 4.539 4.523 0,2% 19,7% 18,3%
IBEX 35 10.172 10.223 1,2% 22,3% 23,8%
PSI 20 6.506 6.567 2,2% 13,6% 13,5%
MSCI emergentes 993 975 0,7% 3,8% 3,4%
Cambios (percentagem)
EUR/USD ddlares por euro 1,099 1,076 2,1% 2,7% 3,4%
EUR/GBP libras por euro 0,861 0,858 0,4% -2,7% -1,3%
USD/CNY yuan por ddlar 7,112 7,170 -0,8% 3,1% 2,0%
USD/MXN pesos por dolar 17,192 17,347 -0,9% -11,8% -13,0%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 98,6 97,9 0,7% -12,6% -13,4%
Brent a um més S/barril 76,6 75,8 1,0% -10,8% -5,7%
Gas n. a um més €/MWh 34,9 38,6 -9,7% -54,3% -74,1%

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

PULSO ECONOMICO é uma publicagdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econémicos e Financeiros que contém informagdes 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 responsével, em qualquer caso, pelo uso que dele se faz. OpiniGes e estimativas sdo propriedade da area e podem estar sujeitas a
alteragdes sem aviso prévio.
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Politica Monetdria e Taxas de Curto Prazo
Divida Publica

Mercado Cambial

Commodities

Mercado de Acgdes



: Pulso Econémico
% B Pl 15 de dezembro de 2023

Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

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

actual Data Previsao 4T 2023 1T 2024 2T 2024 3T 2024
BCE 4.50% 14 Set 23 (+25 bp) 25-jan +0 p.b. 4.50% 4.50% 4.50% 4.25%
Fed* 5.50% 26 Jul 23 (+25 bp) 31-jan +0 p.b. 5.50% 5.50% 5.25% 4.75%
BoJ** -0.10% 19 Dez 08 (-20 bp) 19-dez - - - - -
BoE 5.25% 03 Ago 23 (+25 bp) 14-fev - - - - -
SNB*** 1.75% 23 Jun 23 (+25 bp) 21-mar - - - - -

* Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetéria o controlo da base monetdria
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 5.50 0.06
5.0 5.25 — 0.04
>00 0.02
4.0 4.75 :
3.0 4.50 0.00
2.0 4.25 -0.02
4.00 -0.04
1.0 3.75 B
-0.06
0.0 3.50
U -0.08
1o 3.25
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 3.00 -0.10
O/N iM 3M 6M 12M
Buribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY e Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY (ELD)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolucdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
6.0
' 55 6.0
5.0 5.0
4.5
4.0 4.0
3.5
3.0 3.0 E
2.5 2.0
2.0
o i .==F Sandl
1.0 0.0
s Y ——
dez-23 set-24 jun-25 mar-26 dez-26 set-27 jun-28 dez-21 ago-22 abr-23 dez-23
Euribor SOFR SONIA e Euribor SOFR SONIA

Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
6.0 6.0
5.0 5.0
4.0 4.0
3.0 3.0
2.0 2.0
1.0 1.0
0.0 _,J"V 0.0 i
-1.0 -1.0
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23
Alemanha EUA e Reino Unido Japdo Alemanha EUA e Reino Unido Japdo
6.0 Curvas de rendimento (%)
5.0 —
TT——
4.0 —
3.0 \
2.0
1.0 ___—
0.0
-1.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA —— ]ADE0 Reino Unido
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 2.52% -49.4 4.41% -49.8 4.30% -32.4 2.55% -65.3
5anos 2.01% -58.0 3.90% -61.7 3.74% -49.1 2.35% -61.8
10 anos 2.02% -62.6 3.91% -62.6 3.70% -53.1 2.66% -66.9
30 anos 2.21% -66.1 4.01% -68.2 4.19% -46.2 3.29% -70.5
Spreads
- Mercados emergentes
Periféricos da Zona Euro
; o JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
300 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 600 3200
250 500
2400
200 400
150 300 1600
100 200
800
50 100
0 0 0
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23
Brasil México m— Argentina (ELD)

Portugal Espanha — talia Irlanda

Fonte: Bloomberg
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Mercado Cambial

Taxas de cambio

Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
usbD E.U.A. 1.0907 1.52% 0.60% 1.94% 3.02% 1.13 1.04
GBP R.U. 0.860 0.22% -1.61% -2.91% -1.50% 0.90 0.85
CHF Suiga 0.95 -0.05% -1.72% -4.13% -4.06% 1.01 0.94
USD vs...
GBP R.U. 1.27 1.25% 2.25% 5.00% 4.47% 1.31 1.18
JPY Japao 141.67 -2.17% -6.28% 8.14% 2.59% 151.91 127.23
Emergentes
CNY China 7.12 -0.73% -1.78% 3.18% 2.07% 7.35 6.69
BRL Brasil 4.94 0.35% 1.55% -6.56% -6.94% 5.48 4.70
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 99.6 0.44% -0.68% 0.70% 1.33% 101.64 98.28
usD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% - -
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...

1.20 0.95 1.40 160
1.15 1.35 150
0.90 1.30
1.10 1.95 140
1.05 0.85 1.20 130
1.00 1.15 120
0.80 1.10
0.95 1.05 110
0.90 0.75 1.00 100
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23

EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/IPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base mével 2 anos = 100)
265
215
s ‘fr_’——'_"——-——_-
115 - ‘M
65
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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 1.092 0.860 7.455 11.430 0.947 141.670 0.867 1.270
Tx. forward 1M 1.093 0.861 7.452 11.438 0.945 140.932 0.864 1.271
Tx. forward 3M 1.096 0.862 7.447 11.452 0.941 139.623 0.859 1.271
Tx. forward 12M 1.110 0.873 7.428 11.540 0.928 134.503 0.836 1.271
Tx. forward 5Y 1.179 0.921 - 11.952 0.880 117.506 0.747 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Pregos de referéncia: energia Precos de referéncia: metais
120 2,200 500
2,100 450
100
2,000 400
80 1,900 350
60 1,800 300
1,700 250
40
1,600 200
20 1,500 150
0 1,400 100
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23
e WTI (USD/bb.) e Brent (USD/bb.) e Ouro (ELE: USD/onga troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
H 3 0,
15-dez : VarlagacA) (%) . Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 71.1 -0.3% -7.5% 1.5% 71.4 71.3 68.3
Brent (USD/bbl.) 76.1 0.3% -6.1% 2.4% 76.5 75.3 73.2
Gas natural (EUR/MWh) 34.25 -3.5% -26.3% -22.2% 2.4 3.5 4.2
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 2,035.9 1.9% 3.8% 14.6% 2,048.2 2,135.5 2,191.6
Prata (USD/ onga troy) 24.0 4.4% 2.2% 3.8% 24.1 25.4 25.9
Cobre (USD/MT) 388.5 1.4% 3.5% -0.7% 387.3 393.4 398.9
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
1200 740 240 1850
700 1750
1100
660 220 1650
900 580 1450
180
800 540 1350
500 g0 1250
700 460 1150
600 420 140 1050
380 950
500 3a0 20 850
400 300 100 750
dez-22 mar-23 jun-23 set-23 dez-23 dez-22 mar-23 jun-23 set-23 dez-23
Trigo (ELE) e Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) m— S0ja USD/bu (ELD)
H 3 0,
15-dez : Varlaga? (%) _ ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 479.0 -1.4% -2.0% -17.8% 456.8 508.3 524.5
Trigo (USD/bu.) 620.0 -1.9% 5.4% -11.3% 594.0 654.3 664.3
Soja (USD/bu.) 1,309.3 0.4% -5.5% -8.3% 1,309.3 1,268.8 1,280.5
Café (USD/Ib.) 189.4 6.9% 8.1% 4.4% 202.7 188.3 189.8
Acucar (USD/Ib.) 22.3 -4.5% -17.9% -12.2% 21.0 21.0 19.6
Algodio (USD/Ib.) 80.2 -1.5% -1.0% 0.6% 77.9 77.9 76.0

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 16,758 14-dez 17,003 20-dez 13,792 0.0% 19.8% 20.4%
Franga CAC40 7,614 14-dez 7,654 20-dez 6,388 1.2% 16.7% 17.6%
Portugal PSI 20 6,441 6-dez 6,635 20-mar 5,591 -1.9% 12.4% 12.5%
Espanha IBEX 35 10,102 6-dez 10,301 20-dez 8,060 -1.2% 22.9% 22.8%
R. Unido FTSE 100 7,585 16-fev 8,047 20-mar 7,207 0.4% 2.1% 1.8%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 4,556 14-dez 4,593 20-dez 3,767 0.7% 18.8% 20.1%
EUA
S&P 500 4,721 14-dez 4,739 22-dez 3,764 2.5% 21.2% 23.0%
Nasdaq Comp. 14,841 14-dez 14,856 28-dez 10,207 3.0% 37.3% 41.8%
Dow Jones 37,259 14-dez 37,288 15-mar 31,430 2.8% 12.2% 12.4%
Asia
Japao Nikkei 225 32,971 20-nov 33,853 4-jan 25,662 2.1% 19.8% 26.4%
Singapura Straits Times 2,564 1-ago 2,668 3-jan 2,181 1.8% 8.6% 14.6%
Hong-Kong Hang Seng 16,792 27-jan 22,701 11-dez 15,972 2.8% -13.7% -15.1%
Emergentes
México Mexbol 56,831 15-dez 57,119 23-out 47,765 4.4% 15.2% 17.3%
Argentina Merval 945,305 13-dez 1,084,545 15-dez 163,526 0.4% 473.8% 367.8%
Brasil Bovespa 130,302 15-dez 131,661 23-mar 96,997 2.4% 25.5% 18.6%
Russia RTSC Index 1,061 22-nov 1,160 17-fev 900 0.6% 1.8% 9.3%
Turquia SE100 7,994 3-out 8,563 3-mai 4,311 1.0% 54.1% 45.1%
EUA Europa
(base moével 2 anos = 100) (base mdvel 2 anos = 100)
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Dow Jones IA S&P 500 NASDAQ DAX CAC UKX
Ibéria Mercados emergentes
(base mével 2 anos = 100) (base mével 2 anos = 100)
130 140 1400
120 130 1200
110 120 1000
100 110
"'d 800
100 °©
%0 600
80 90
20 80 400
60 70 200
50 60 0
dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23 dez-21 jun-22 dez-22 jun-23 dez-23

PSI20

e— ] BEX

MEXBOL

BOVESPA

WIG

e MERVAL (ELD)

Fonte: Bloomberg


http://www.bpi.pt/

LIBPI

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.
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