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O Médio Oriente deixa uma marca
«furiosa» nos mercados financeiros

Aincerteza geopolitica marca o ritmo dos mercados. O més de mar-
co foi marcado por um aumento acentuado da volatilidade nos merca-
dos financeiros mundiais, tendo como principal catalisador o conflito
no Médio Oriente. A guerra gerou uma acentuada aversao ao risco,
traduzida em quedas dos mercados bolsistas, picos de volatilidade,
movimentos para ativos de reftigio e um forte aumento dos precos da
energia e de outras matérias-primas. Estes precos mais elevados da
energia, por sua vez, levaram a um aumento das expetativas de infla-
¢ao a curto prazo, o que resultou num ajustamento significativo das
expetativas de politica monetaria e num aumento das taxas de juro
soberanas. Perante um contexto de grande incerteza quanto a dura-
¢do e intensidade do conflito, os mercados reagiram de forma muito
sensivel a um fluxo constante de noticias, como declarages politicas,
episédios de escalada militar (ataques israelitas a instalagbes energéti-
cas ou envolvimento de atores regionais como os Houthis) e oscila-
¢Oes na retérica dos lideres internacionais. O tom geral dos mercados
era de fragilidade e de sentimento instavel. A persisténcia dos riscos
geopoliticos e a incerteza quanto ao impacto do conflito fizeram com
que, no inicio de abril, os mercados assistissem a algumas sessées de
recuperacao (encorajados pelas expetativas de um abrandamento das
tensoes e pelo antincio de um cessar-fogo) e a novos dias de aversao
ao risco (entre os receios de uma nova escalada militar).

A energia torna-se significativamente mais cara. O canal mais
imediato de transmisséo do conflito nos mercados financeiros foi
o das matérias-primas energéticas. O Médio Oriente é um ponto
critico tanto para a producdo como para o transporte global de
hidrocarbonetos, com um papel particularmente importante para
o Estreito de Ormuz, através do qual transitam cerca de 20% do
crude e do gés natural mundiais, gerando fortes tensdes nas expe-
tativas de abastecimento. Assim, o preco do petrdleo Brent regis-
tou uma recuperacao muito acentuada, subindo mais de 60% des-
de o inicio do conflito e atingindo, em alguns momentos, niveis
préximos dos 120 doélares por barril, o valor mais elevado desde
2022, apds a invasao da Ucrdnia. Por sua vez, o gas TTF na Europa
também registou um aumento significativo, com aumentos supe-
riores a 70% e picos de pouco mais de 60 euros/MWh nas horas de
ponta. No final de marco, os mercados de futuros continuavam a
incorporar um cendrio de precos estruturalmente mais elevados

IM

Matérias-primas
Indice (100 = dia 0 do conflito)
200

180

160

140
120 i
|
|
100 A

80 4
10 -8 6 4 -2

2 4 6 8 1012 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32

Petréleo (prego spot do barril de Brent) e (45 natural (preco spot TTF)

Fonte: BP| Research, com base em dados da Bloomberg.

Variagdo das taxas de juro oficiais descontadas
para 2026

(p.b.)
100

80

60 —

40 —

20 —

0 ® L L L ,

-20

-40

[ ] [ ]
-60

Banco Central
Europeu

Reserva Federal ~ Banco de Inglaterra  Banco do Japao

No final de margo @ Antes do conflito

Fonte: BP| Research, com base em dados da Bloomberg.

Expetativas de inflacdo
Variacgo homdloga (%)

40
do que antes do conflito, com estimativas para o final do ano pro-
ximas dos 80 ddlares por barril para o Brent e dos 50 euros/MWh 35
para o gés, claramente acima dos niveis anteriores (68 ddlares e 32 30 b
euros/MWh, respetivamente). L4 °
25 )
0 aumento dos pre¢os da energia repercutiu-se igualmente nos
produtos derivados. Nos Estados Unidos, o preco da gasolina 20
subiu para 4 délares por galdo, um aumento de quase 35% num 15 —
s6 més. Outros derivados, como os adubos, especialmente a ureia
proveniente do Médio Oriente, também registaram fortes aumen- 10—
tos, que chegaram a atingir os 55%, o que poderd ter novas impli- 05 —
cagbes para os precos agricolas nos préximos trimestres. No caso
de outras matérias-primas, a tensao foi mais moderada. Os metais 00 ' ' ' '
. . L. . . . 1 ano 2 anos 3 anos 5anos 10 anos
industriais, como o aluminio, registaram aumentos mais contidos
o , . Zona Euro 27/02/2026 M EUA 27/02/2026
(cerca de 10%), enquanto os produtos agricolas subiram menos Zona Euro 31/03/2026 @ CUA 31/03/2026
0 : )
de 5%. Os metal.s preciosos apresentaram uma qu.edaMde cercal de Nota: Expetativas de inflagdo cotadas através dos swaps de inflago.
10%, num movimento que reflete tanto a valorizacao do délar Fonte: BPI Research, com base em dados da Bloomberg e Refinitiv Eikon.
BPI RESEARCH ABRIL 2026 7



MERCADOS FINANCEIROS |

como alguma correcao do ouro e da prata ap6s o forte rally do
ano passado.

Os mercados preveem bancos centrais mais restritivos. O BCE
manteve as taxas de juro inalteradas em 2,00% na reuniao de mar-
¢o, mas reconheceu explicitamente os riscos inflacionistas decor-
rentes dos aumentos dos pre¢os da energia relacionados com os
conflitos. A instituicao adotou, assim, um tom mais hawkish, e
apontou para a possibilidade de uma maior restritividade da poli-
tica monetaria, caso se observe uma repercussao significativa dos
custos da energia no conjunto do cabaz de precos. O BCE salientou
que parte de uma posi¢ao neutra, o que lhe dd margem de mano-
bra, e reiterou a sua abordagem dependente dos dados. Conse-
quentemente, no final de marco, os mercados comecaram a des-
contar trés subidas ao longo de 2026 (taxa depo em 2,75%), em
comparagao com a expetativa de estabilidade que prevalecia no
inicio do ano. Este ajustamento repercutiu-se nas taxas de juro
interbancdrias, com a Euribor a 12 meses a subir 60 p. b. para 2,9%,
o nivel mais elevado desde setembro de 2024.

Por sua vez, nos EUA, a Fed adotou uma abordagem mais cautelo-
sa ao conflito. Embora reconhecendo os riscos associados ao
aumento dos precos da energia, considerou prematuro avaliar o
seu impacto macroecondmico e optou por centrar a sua comuni-
cacao no equilibrio dos riscos internos. Nomeadamente, a Fed
estava preocupada com a evolucdo da inflacdo dos bens, afetada
pelas tarifas, e com os sinais de fraqueza no mercado de trabalho.
O seu presidente, Jerome Powell, indicou que, em principio, esta-
riam dispostos a «olhar para além» de um choque energético tem-
porério, desde que as expetativas de inflacao a longo prazo per-
mane¢am bem ancoradas. Contudo, o tom geral foi cauteloso e
evitou comprometer-se com uma trajetoria especifica para as
taxas. Os mercados fizeram uma leitura hawkish das mensagens e
adiaram o préximo corte de taxas para meados de 2027, depois de
o impacto do choque energético se ter dissipado, antecipando
assim uma Fed em pausa em 2026. A inversao das expetativas
alargou-se a outras economias. No Reino Unido, a mudanca foi
particularmente notdria, com os investidores a passarem da ante-
cipacdo de dois cortes nas taxas para o desconto de duas a trés
subidas das taxas em 2026. Entretanto, no Japdo, reforcaram-se as
expetativas de pelo menos duas subidas das taxas de juro.

As yields soberanas refletem os riscos de inflacdo e a reviravolta
nas expetativas da politica monetaria. Os mercados de divida
soberana refletiram claramente o impacto combinado do aumen-
to dos precos da energia e das expetativas de uma politica mone-
taria mais restritiva. Em termos globais, as taxas de juro subiram
significativamente, com movimentos particularmente notéveis no
segmento curto do intervalo. Na Alemanha e nos EUA, as taxas de
curto prazo subiram cerca de 60 e 40 p. b., respetivamente, em
margo. Os prémios de risco na periferia da Zona Euro também
se tornaram mais restritivos, sobretudo em Itdlia (dada a
maior dependéncia energética do pais), mas os seus niveis manti-
veram-se contidos, em especial em Espanha e Portugal (que
fecharam marco em 50 p. b. e 45 p. b., respetivamente). E de
salientar a recuperagao das taxas de longo prazo nos EUA (tam-
bém em cerca de 40 p. b.): embora as expetativas de inflacdo a
longo prazo tenham permanecido relativamente ancoradas, o
aumento das taxas nominais explica-se, em grande medida, por
um aumento das taxas reais. Este facto sugere que os investidores
estdo a exigir rentabilidades mais elevadas para compensar a
incerteza futura, quer devido a uma maior volatilidade da inflacéo,
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quer devido a um mundo de maior incerteza, com a deterioracao
das financas publicas como pano de fundo.

S6 o setor da energia é poupado as quedas das bolsas. O aumen-
to da incerteza geopolitica e as condi¢des financeiras mais restriti-
vas resultaram em quedas generalizadas nos mercados bolsistas
mundiais. As quedas acumuladas desde o inicio do conflito apro-
ximaram-se de 10% no fecho de marco, tanto nas economias
avangadas como nas emergentes, e a maioria dos indices apresen-
ta perdas no acumulado do ano. Na Asia, as quedas foram particu-
larmente acentuadas, devido a forte dependéncia energética da
regiao em relacao ao Médio Oriente. Em termos setoriais, as per-
das foram generalizadas, destacando-se os setores mais ciclicos,
como a industria, o turismo e o imobilidrio. Destacou-se a relativa
resiliéncia dos setores defensivos, como utilities, bem como do
setor tecnolégico norte-americano. As grandes empresas tecnolo-
gicas, que ja vinham de um periodo de correcdo antes do conflito
devido a avaliacdes elevadas e a duvidas sobre a rentabilidade de
investimentos massivos em IA, apresentaram um desempenho
comparativamente mais forte do que outros setores, apoiado pela
sua menor exposicao direta ao ciclo energético. O unico setor a
registar ganhos foi o da energia, impulsionado pela perspetiva de
lucros mais elevados na sequéncia da subida dos precos das maté-
rias-primas.

O délar recupera parte da atratividade enquanto ativo de refu-
gio. No mercado cambial, o délar foi o principal beneficidrio deste
episodio de aversao ao risco. Ap6s um ano de 2025 caracterizado
por uma tendéncia de depreciagdo, a moeda americana recuperou
terreno face aos seus principais pares, impulsionada tanto pelo
seu estatuto de porto seguro como pela exposicao relativamente
menor da economia americana a conflitos. No ambito do G10, a
libra esterlina e o iene japonés registaram um melhor desempe-
nho relativo, com depreciacdes moderadas, enquanto o euro foi
transacionado em torno de 1,15 durante o més, abaixo dos niveis
de 1,18 registados antes do conflito. Moedas como a coroa sueca
registaram uma queda mais acentuada. No continente asidtico, as
moedas mais expostas e dependentes do fluxo de energia do Gol-
fo, como o won sul-coreano e o dolar taiwanés, desvalorizaram
mais de 4%, enquanto o renminbi chinés permaneceu relativa-
mente estavel (a China acumulou grandes reservas de crude e esta
mais bem posicionada em termos de oferta no contexto atual). Na
América Latina, foram observadas divergéncias em funcdo da
exposicao as matérias-primas. O peso colombiano, apoiado pelo
seu estatuto de exportador de crude, valorizou-se, enquanto
outras moedas, como o peso chileno, cairam.

Elevada volatilidade num ambiente incerto. Em termos gerais, o
més de marco caracterizou-se por um ambiente de elevada volati-
lidade, com indicadores como o VIX a subirem acima dos 30 pon-
tos em momentos de maior tensao, niveis que ndo se verificavam
desde o Liberation Day em abril de 2025. No futuro, a evolugdo do
conflito continuara a ser o principal fator determinante para os
mercados financeiros. Mais especificamente, a duracao, a intensi-
dade e as consequéncias destas tensoes serao fundamentais para
avaliar o impacto na energia e a sua transmissao ao resto do cabaz
de precos, a economia mundial e, por conseguinte, a trajetéria da
politica monetaria e das condicdes financeiras. Entretanto, os mer-
cados continuardo a navegar num ambiente de grande incerteza
que aumenta a propensao para episodios de volatilidade.
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O mercado do petroleo, no mundo do desconhecido

A designada terceira guerra do Golfo criou a maior pertur-
bacao na histéria do mercado mundial da energia. A princi-
pal fonte de tenséo é o Estreito de Ormuz, uma via mariti-
ma fundamental através da qual circulam cerca de 20% do
petroleo e do gés natural liquefeito (GNL) do mundo. Com
o estreito praticamente fechado, grande parte da produ-
¢do de energia da regido fica bloqueada. Os mercados da
energia refletiram este cenario: os precos do petréleo flu-
tuaram em torno dos 100 ddlares por barril nas ultimas
semanas de marco, devido a perturbagdes no fornecimen-
to, ataques a petroleiros e danos nas infraestruturas ener-
géticas.

Situacgao pré-conflito: fundamentos sélidos
mas com riscos

Até ao inicio do conflito, o mercado encontrava-se numa
posicdo confortavel, com a oferta a crescer mais rapida-
mente do que a procura. Um excedente de cerca de 1,5-2,0
milhdes de barris por dia (mb/d) foi impulsionado pelo
aumento da producdo nao-OPEP, pela inversao acelerada
dos cortes da OPEP+ e pelo crescimento moderado da pro-
cura.! Por outro lado, as reservas mundiais de petréleo (cru-
de e derivados) situavam-se perto dos 8.200 milhdes de
barris, 0 que equivale a cerca de 80 dias de consumo global,
o nivel mais elevado dos ultimos cinco anos e acima da
média historica.? Tudo isto apontava para um preco funda-
mental do Brent relativamente contido (préximo dos 60
dolares/barril), ao qual se juntava um prémio de risco, asso-
ciado a acumulacdo de riscos geopoliticos e conflitos em
regides com potencial desestabilizador do mercado.

Ormuz, um estreito crucial: uma artéria vital
para a economia global

0 trafego de petroleo através do Estreito de Ormuz é his-
toricamente préximo de cerca de 20 mb/d. Segundo os
dados diarios sobre os fluxos que atravessam o estreito,
registou-se uma queda do trafego superior a 90% desde o
inicio do conflito. Neste contexto, existem formas alternati-
vas de os paises do Golfo reorientarem parte dos fluxos de
petréleo,> mas mesmo com estas alternativas, o encerra-
mento de Ormuz implica uma perda de abastecimento de
cerca de 15 mb/d.

1. A Agéncia Internacional de Energia (IEA) esperava um crescimento
médio da oferta de 2,4 mb/d em 2026 (vs. 3,1 mb/d em 2025), face a um
crescimento da procura de 0,9 mb/d em 2026 (vs. 0,8 mb/d em 2025). Ver
0 «Oil Market Report» de fevereiro de 2026.

2. Aproximadamente metade destas encontram-se nos paises da OCDE,
dos quais 1.250 milhdes de barris sdo detidos pelos governos (reservas de
emergéncia) e outros 600 milhdes de barris sdo reservas da industria
detidas por obrigacéo governamental.

3. O oleoduto Este-Oeste, que liga os campos petroliferos do leste da
Peninsula Arabica ao porto de Yanbu, no Mar Vermelho, tem capacidade
para transportar até 7 mb/d (vs. uma utilizacao de 1,5-2 mb/d em 2025). O
oleoduto de Abu Dhabi, que liga as refinarias dos EAU ao porto de Fujai-
rah, no Golfo de Omé, tem uma capacidade limitada de redirecionamen-
to, dada a sua elevada utilizacdo e vulnerabilidade aos ataques iranianos.

Global: fontes de consumo primdrio de energia
e intensidade energética
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Fonte: BP| Research, a partir dos dados do Enerqy Institute.

Alguns fatores que podem atenuar este choque de oferta ja
estdo em vigor. A IEA anunciou a libertacao de 400 milhoes
de barris de reservas estratégicas, embora com incertezas
quanto ao ritmo de libertacao, que podera situar-se entre
1 e 3 mb/d. Acrescente-se a isto a libertacao de reservas
estratégicas de paises nao pertencentes a OCDE e a entrada
no mercado de crude sancionado, cuja contribuicdo pode-
ria acrescentar 2-3 mb/d.* Tendo em conta a libertagdo de
reservas, a curto prazo, o impacto liquido do encerramento
do Estreito de Ormuz situar-se-ia entre 8 e 12 mb/d, o que
significaria a perda de cerca de 300 milhdes de barris de
petréleo num més de conflito. Estes niveis sdo significati-
vos, mas controlaveis em cendarios de conflito de curta dura-
¢do. Depois de terminado o conflito, ndo se sabe quanto
tempo serd necessario para que os fluxos através de Ormuz
regressem aos niveis histéricos. Nomeadamente, a deterio-
racao das condicdes de seguranga no estreito ou os danos
causados as infraestruturas logisticas e produtivas da regiao
poderéo implicar periodos mais longos para o restabeleci-
mento dos fluxos comerciais.

A medida que o conflito se prolonga e se acumulam dese-
quilibrios entre a oferta e a procura de petréleo, aumenta
também a probabilidade de cenarios em que os precos
poderao ser substancialmente mais elevados do que foi
registado em mar¢o, numa tentativa de moderar uma pro-
cura altamente inelastica.” A recuperacao dos niveis de pro-

4. Estima-se, nomeadamente, que a China acumule reservas estratégicas
superiores a 1.000 milhdes de barris (equivalentes a cerca de 90 dias de
consumo interno), embora ainda ndo tenha anunciado a libertacéo de
reservas. Nos Ultimos anos, assistiu-se a uma acumulacao de crude san-
cionado pela Russia e pelo Irdo armazenado em navios. Prevé-se que exis-
tam 100-150 milhdes de barris de crude iraniano sob sanc¢do (de um total
de quase 300 milhoes).

5. Atitulo de referéncia, em marco de 2022, o preco do Brent estava pro-
ximo dos 140 délares por barril.

ABRIL 2026



BPI RESEARCH

MERCADOS FINANCEIROS |

ducao anteriores ao conflito pode exigir prazos mais longos
e aumentar os riscos de uma deterioragao estrutural da
capacidade produtiva.

Uma dependéncia global do Golfo, mas uma
geografia variavel

Apesar da natureza global do choque, o seu impacto sera
assimétrico. Por um lado, a dependéncia direta dos fluxos
de energia do Golfo varia muito de pais para pais. Cerca de
90% destina-se a Asia e aproximadamente metade do cru-
de importado pela india e pela China tem origem na
regiao,® um valor que excede 70% no caso da Coreia do Sul
e 80% no Japao. Em comparagao, no caso da UE, as impor-
tacoes de crude do Golfo representam entre 10 e 20% do
total.

Por outro lado, o cabaz energético varia significativamente
entre paises, tal como a sua intensidade energética, ou
seja, a quantidade de energia necessaria para a atividade
econémica. Num extremo estdo os proprios paises do
Médio Oriente, com uma intensidade energética muito ele-
vada e um consumo de energia primaria derivado quase
exclusivamente do petréleo e do gés. A Asia emergente é
também altamente intensiva em energia, especialmente a
China, mas com um consumo intensivo de carvao. Entre as
economias avancadas, geralmente menos intensivas em
energia, destacam-se os casos de Franca ou do Japéao, com
menor dependéncia do petréleo e do gés, e dos EUA ou de
Italia, com modelos energéticos intensivos em combusti-
veis fosseis.®

Duracao do conflito: uma incégnita (conhecida)
fundamental

0 impacto econémico do conflito serd transmitido através
de vérios canais, incluindo a energia, 0 comércio internacio-
nal, as condic¢des financeiras e a incerteza, cuja intensidade

6. Ambos os paises sao os maiores importadores de crude da Russia, que
representa cerca de 35% das importacdes de crude da India e 20% das
importagdes da China.

7. No caso do gds natural, a situacdo é um pouco diferente. Embora o
Qatar seja o maior exportador mundial de GNL, as dependéncias obser-
vadas dos fluxos provenientes da regiao sao um pouco menores e 0s
volumes de importagdo sdo também significativamente inferiores. Além
disso, cerca de 20% das importagoes de GNL da China provém da regido,
embora estas importagoes sejam largamente ultrapassadas pelas impor-
tacées por gasoduto. O Japdo ou a [ndia também apresentam uma
dependéncia limitada da regido, enquanto o Paquistao e a Coreia apre-
sentam dependéncias um pouco mais elevadas. Outros grandes exporta-
dores de gés natural para a Asia sdo a Russia, a Australia, os EUA e a Mala-
sia. No caso da UE, cerca de 5% das importagdes de GNL provém do Golfo.
Em contrapartida, ao contrério do petréleo, o custo de armazenamento
do GNL implica existéncias de gas natural substancialmente mais reduzi-
das, o que aumenta a vulnerabilidade das economias mais dependentes
do gas natural as perturbagdes do aprovisionamento e as flutuagoes dos
precos.

8. Para mais pormenores sobre o impacto setorial e as implicagdes para
a politica monetdria na Zona Euro, consultar os Focus «<Mapa de exposi-
¢do e relevancia geoeconémica do Médio Oriente» e «Tensdes energéti-
cas, inflagao e politica monetaria na Zona Euro», incluidos na presente
publicagao.
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e extensao dependerao da duracdo do conflito e da credibi-
lidade de um eventual cessar-fogo.

Entre os fatores que podem prolongar o conflito contam-se
a capacidade da lideranca iraniana para manter um statu
quo interno e recorrer com éxito a estratégias de guerra
assimétricas, aambiguidade dos objetivos militares dos EUA
e de Israel, o risco de uma escalada regional e a dificuldade
de chegar a um cessar-fogo se forem impostas condi¢oes
maximalistas. Em contrapartida, o calendério eleitoral dos
EUA, o enfraquecimento da lideranca iraniana e os danos
nas infraestruturas aumentam os custos politicos e econd-
micos do prolongamento das hostilidades. Seja como for, é
de prever que, mesmo com um cessar-fogo rapido, o cena-
rio a médio prazo continue a ser marcado por riscos signifi-
cativos de novas tensdes.

Perante um conjunto consideravel de incégnitas conhecidas
(known unknowns), como a duracdo do conflito ou a exten-
sao dos danos causados as infraestruturas energéticas, a
reacdo do mercado durante o primeiro més do conflito
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pode ser explicada por diferentes categorias de incerteza.’
Por um lado, uma certa intui¢ao (unknown known) que pelo
menos uma das partes nao estara disposta a envolver-se
num conflito prolongado, obrigando-as a suportar os cus-
tos crescentes de tal rutura. No final de marco, com os futu-
ros do Brent a rondarem os 80 délares por barril (contra 65
dolares em fevereiro) e os futuros do gés natural a ronda-
rem 0s 50 euros (contra 30 euros em fevereiro), os mercados
parecem antecipar um conflito de dura¢do contida, com
danos estruturais limitados e um cessar-fogo estavel, bem
como uma recuperacao dos fluxos comerciais através de
Ormuz. Por outro lado, o ambiente de elevados riscos
geopoliticos e de intensa volatilidade do mercado sugere
uma distribuicao do risco com uma considerédvel cauda
negativa (unknown unknowns).

9. A Matriz de Rumsfeld, popularizada pelo antigo Secretario da Defesa
dos EUA, Donald Rumsfeld, numa conferéncia de imprensa em 2002,
durante a Guerra do Iraque, é um quadro de analise da informacao e da
incerteza na tomada de decisdes estratégicas. Distingue quatro tipos de
conhecimento. Os known knowns sdo factos que conhecemos e com-
preendemos bem e que constituem a base para a tomada de decisoes. Os
known unknowns sao aspetos que sabemos que existem, mas sobre os
quais falta informacao. Os unknown knowns sao conhecimentos que pos-
suimos, mas que ndo reconhecemos ou utilizamos conscientemente,
como a experiéncia acumulada ou a intuicdo. Finalmente, os uknown
unknowns séao fatores que ndo conhecemos e nao podemos antecipar e
que muitas vezes envolvem os maiores riscos, como eventos extremos
(ou «cisnes negros») e riscos nao identificados.
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Taxas de juro (%)

31-marco 28-fevereiro Variag(épc')lr)m'w)ensal \éxigt(;)f:\z%a(;lg). Variagéz)p‘hg‘r)néloga
Zona Euro
Refi BCE 2,15 2,15 0 0 -50
Euribor 3 meses 2,08 2,01 7 5 =25
Euribor 12 meses 2,87 2,22 65 63 55
Divida publica a 1 ano (Alemanha) 2,51 1,97 54 49 51
Divida publica a 2 anos (Alemanha) 2,62 2,00 62 49 60
Divida publica a 10 anos (Alemanha) 3,00 2,64 36 15 28
Divida publica a 10 anos (Espanha) 3,51 3,06 44 22 14
Divida publica a 10 anos (Portugal) 3,45 3,00 45 30 21
EUA
Fed funds (limite inferior) 3,50 3,50 0 0 =75
SOFR 3 meses 3,68 3,67 2 3 -62
Divida publicaa 1 ano 3,65 347 18 18 -38
Divida publica a 2 anos 3,79 3,37 42 32 -12
Divida publica a 10 anos 432 3,94 38 15 7
Spreads da divida corporativa (p. b.)
31-marco 28-fevereiro Variag(é;fgensal \é&;:igg’az%?gjg?). Variagéz)p.hg.rréloga
Itraxx Corporativo 72 55 16 21,0 94
Itraxx Financeiro Sénior 78 59 19 234 10,0
Itraxx Financeiro Subordinado 134 101 32 40,6 14,8
Taxas de cdmbio
31-marco 28-fevereiro Variagé(c(%r)nensal V:;i\ag%c;g?&r)n. Variagéo(&t;méloga
EUR/USD (ddlares por euro) 1,155 1,181 =22 -1,6 6,7
EUR/JPY (ienes por euro) 183,380 184,360 -0,5 -03 13,0
EUR/GBP (libras por euro) 0,873 0,876 -03 0.2 44
USD/JPY (ienes por dolar) 158,720 156,050 1,7 13 59
Matérias-primas
31-marco 28-fevereiro Variagé&?'\ensal V:;i\ag%c;g?%r)n. Variagéo(&gméloga
indice Bloomberg de matérias primas 1352 121,7 11 233 278
Brent ($/barril) 1184 72,5 63,3 94,5 60,7
Ouro ($/onga) 4.668,1 52789 -11,6 8,1 51,3
Mercado acionista
31-marco 28-fevereiro Variagé(c.%r)nensal V:;i’?%;gc(;or;l. Varia;éo(;sméloga
S&P 500 (EUA) 6.528,5 6.878,9 -5,1 -4,6 17,0
Eurostoxx 50 (Zona Euro) 5.569,7 6.138,4 -93 -38 45
Ibex 35 (Espanha) 17.049,6 18.360,8 -7, -1,5 28,1
PSI 20 (Portugal) 9.131,6 9.276,1 -1,6 10,5 314
Nikkei 225 (Japao) 51.063,7 58.850,3 -132 14 37,6
MSCl emergentes 1.397,2 1.610,7 -133 -0,5 24,7
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