ECONOMIA

“Juros altos por mais tempo” penalizam acgoes.
Fed mantém tom hawkish.

A percepgao de que os juros permanecerao elevados por mais
tempo nos EUA continua a condicionar o optimismo dos mercados.
Tal como patente nas minutas divulgadas na 42 feira, o Fed mantém
um tom relativamente hawkish, respaldado nos niveis ainda elevados
da inflagdo e na robustez do mercado do trabalho. O Presidente do
Fed de Atlanta, Raphael Bostic, reforcou ontem esta sinalizagdo
hawkish, ao afirmar que o banco central pode ter de esperar mais
tempo para cortar ao juros, mesmo depois do alivio da inflagdo em
Abril. A subida mais forte que a esperada dos indices PMI de
Maio nos EUA, com o indicadores a compdsito a subir para um
maximo dos ultimos 25 meses, reforgou também o cenario de que o
Fed ndo tem pressa no alivio dos juros directores. Neste sentido, o
mercado s6é desconta um corte do target para a taxa fed funds no
conjunto do ano, atribuindo uma probabilidade de 89% a que essa
deciséo seja tomada em Novembro.

PMIs mais fortes elevam expectativas de juros na Zona Euro.

Paralelamente, a evolugao mais forte que a esperada dos indices
PMI da Zona Euro em Maio, sugerindo uma recuperagao da
actividade, veio atenuar as expectativas de descida de juros por
parte do BCE. Se um corte de juros na reunido de 6 de Junho esta
ja amplamente descontado no mercado, é elevada a expectativa
quanto ao ritmo que o BCE ird adoptar no alivio da restritividade da
politica monetaria. Actualmente, sdo esperados 2 cortes de juros
este ano. A percepcao de juros altos por mais tempo nas principais
economia alimentou uma trajectoria de subida expressiva das yields
na sesséo de ontem, para 4.48% nos Treasuries a 10Y e 2.60% nos
Bunds a 10Y. Esta manha assiste-se a uma moderagdo destes
movimentos, trazendo estas taxas para 4.47% e 2.58%. O ddlar
recua 0.1% em termos efectivos esta manh&, mas regista uma
apreciacéo de 0.5% no conjunto da semana.

Juros mais altos pressionam acg¢ées, apesar do efeito Nvidia.

Neste contexto, as bolsas europeias abriram esta manh& com
descidas nos principais indices de accoes. J4 ontem, as pragas
americanas fecharam em baixa, ndo obstante o entusiasmo com os
fortes resultados divulgados pela Nvidia (e que levaram a empresa a
valorizar 9.3%). Na Asia, a sessdo de hoje foi também de quedas, de
1.2% no japonés Nikkei 225, 0.9% no Shanghai Composite e de
1.4% no Hang Seng. No Reino Unido, as vendas a retalho cairam
mais que o esperado em Abril (-2.3% MoM), depois de um recuo
de 0.2% MoM no més anterior. Embora a descida tenha sido
transversal a todos os tipos de bens, foi mais expressiva no retalho
de vestuario e de desporto, pressionado pelo impacto das chuvas na
afluéncia dos consumidores as lojas.
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ACGOES Valor Var.Diaria Var.YTD
Dow Jones 39 065 -1.5% 3.7%
S&P 500 5268 -0.7% 10.4%
Nasdaq 16 736 -0.4% 11.5%
Euro Stoxx 600 522 0.1% 8.9%
PSI 6 925 -0.4% 8.3%
IBEX 35 11311 -0.2% 12.0%
DAX 18 691 0.1% 11.6%
CAC 40 8102 0.1% 7.4%
FTSE 100 8339 -0.4% 7.8%
Nikkei 225 38 646 -1.2% 15.5%
Bovespa 124 729 -0.7% -7.0%
Hang Seng 18 603 -1.4% 9.1%
Shanghai Composite 3089 -0.9% 3.8%
MSCI World (Euros) 325 -0.5% 11.0%
DIVIDA PUBLICA Alemanha EUA  Portugal
2 anos 3.08% 4.94% 3.10%
5 anos 2.66% 4.53% 2.87%
10 anos 2.60% 4.48% 3.22%
30 anos 2.71% 4.58% 3.60%
Variagdo Didria

2 anos 7 p.b. 7 p.b. 8 p.b.
5 anos 7 p.b. 7 p.b. 8 p.b.
10 anos 6 p.b. 5p.b. 6 p.b.
30 anos 4pb. 4 p.b. 2pb.
SWAPS Europa EUA R. Unido
2 anos 3.396% 4.820% 4.531%
5 anos 2.962% 4.277% 4.001%
10 anos 2.836% 4.107% 3.866%
30 anos 2.525% 3.851% 3.895%
MONETARIO Euribor SOFR USD Sonia GBP
m 3.797% 5.325% 5.207%
3m 3.819% 5.336% 5.189%
6m 3.784% 5.301% 5.144%
12m 3.670% 5.167% 5.018%
CAMBIOS SPOT Var.Diaria Var.YTD
EUR/USD 1.082 -0.2% 2.2%
EUR /GBP 0.851 0.0% -1.8%
EUR/CHF 0.990 -0.1% 6.6%
GBP /USD 1.271 -0.3% -0.4%
usb /JPY 157.050 0.4% 11.5%
USD /CNY 7.242 0.0% 2.0%
EUR/AUD 1.634 0.1% 0.9%
EUR/NOK 11.538 -0.3% 3.1%
EUR/SEK 11.623 0.0% 4.6%
USD /BRL 5.145 0.0% 6.0%
EUR/CNY 7.835 -0.2% -0.3%
EUR/USD

Suportes 1.0811 1.0754 1.0695
Resisténcias 1.0895 1.0932 1.0964

Nota: Valores de fecho da sess&o anterior, excepto Nikkei 225, Hang Seng e Shanghai
Composite (fecho da sessé&o de hoje).
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EURO STOXX 600 Valor Var.Diaria Var.YTD S&P 500 Valor Var.Diaria Var.YTD
Banking 203 0.1% 19.9% Info Technology 3986 0.6% 17.3%
Chemicals 1294 -0.1% -0.2% Health Care 1686 -1.1% 6.0%
Healthcare 1182 0.2% 11.4% Financials 686 -1.5% 9.6%
Retail 436 0.0% 8.2% Communications 294 -1.2% 19.6%
Telecoms 203 -1.1% 3.1% Consumer Discretionary 1417 -1.5% -0.1%
Oil & Gas 375 0.3% 5.2% Industry 1046 -1.2% 8.4%
Utilities 385 27% 2.0% Consumer Staples 822 -1.2% 7.8%
Info Technology 880 1.2% 15.7% Energy 693 -1.0% 8.3%
Insurance 377 -0.6% 8.8% Utilities 358 -1.7% 11.2%
Industrial Goods&Services 880 0.9% 13.7% Real Estate 234 -2.2% -71%
Autos 657 -0.2% 4.7% Materials 570 -0.9% 5.6%
PSI Valor Var.Diaria  Var.YTD VOLATILIDADE SPOT Var.Diaria  Var.YTD
1 0, 0,
Altri 5.40 1.8% 17.4% VIX 128 3.9% 26%
0, 0,
BCP 0.36 1.7% 32.0% VSTOXX 125 1.8% 7.8%
Corticeira Amorim 9.57 0.1% 4.7%
CTT 4.35 -1.1% 24.6% -
REDIT iari
EDP 374 7% 17.9% |(-:|-R o SPOT Var.Diaria Var.YTD
EDP Renovaveis 14.71 -2.5% -20.6% Mai 52 pb Opb 12 0b
Galp Energia 19.83 -0.3% 48.7% ain p-D- p-D- 1P
Crossover 290 p.b. 1p.b. -7 p.b.
Greenvolt 8.30 0.0% 1.5% L.
Sénior 59 p.b. 0p.b. -13 p.b.
Ibersol 742 11% 11% Subordinadas 105 p.b 1pb 10pb
Jerénimo Martins 20.44 1.0% 11.3% P2 P2 P2
i 0, i 0,
Mota Eng 3.94 0-1% 0.5% COMMODITIES SPOT Var.Diaria  Var.YTD
Navigator 4.09 -0.2% 15.3%
WTI 76.87 -0.9% 7.3%
NOS 3.36 -0.7% 4.8% Brent 8136 0.7% 5 6%
REN 245 4% o4% G'e Natural (EUA 266 -6-5°/0 5-50/0
Semapa 16.30 0.7% 21.6% Gzz N:tﬁ::l EEuro)pa) 35.23 -2.4°/° 8.9°/o
o, o . . (] . (o]
Sonae SGPS 0.97 2.8% 6.8% ouro 234099 21% 13.5%
CDS 5Y SPOT Var.Diaria Var.YTD Cobre 10419.00 -4.1% 21.7%
EUA 40 p.b. -1p.b. -6 p.b. Aluminio 2636.50 -3.3% 10.6%
Alemanha 8 p.b. 0p.b. -8 p.b. indice CRB Metals 1121.25 -2.0% 8.6%
Espanha 35p.b. 0p.b. O0p.b. Milho 464.00 0.6% -6.1%
Franca 24 p.b. 0p.b. -1 p.b. Trigo 698.00 0.7% 8.1%
Irlanda 20 p.b. 0p.b. -4 p.b. Soja 1239.25 -0.6% -5.6%
Italia 62 p.b. 1p.b. -15p.b. Café 220.45 1.5% 18.3%
Portugal 35p.b. 0p.b. 3p.b. Cacau 7 536.00 1.9% 83.4%
Brasil 147 p.b. 4 pb. 15 p.b. indice CRB Food 520.970 0.1% 11.9%

Fonte: Bloomberg.
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Nota: Valores de fecho da sess&o anterior. Commodities — Brent e WTI USD/barril; Gas Natural (EUA) em USD/MMBtu; Gas Natural (Europa) em EUR/MWh; Ouro em USD/onga; Cobre e Aluminio em
USD/MT; Milho, Trigo e Soja em USD/alqueire; Café em USD/Ib; Cacau em USD/MT. Variagdes em %.
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Agenda da Semana - Principais eventos e indicadores

Regiao Data Periodo Estimado Actual Anterior
Mai. 22 Fed divulga minutas da Gltima reunido de politica monetaria Mai. 01
Mai. 23 Novos pedidos semanais de subsidio desemprego (milhares) Mai. 18 220 215 223 (r+)
EUA Mai. 23 Vendas de novas habitagoes — mensal (%) Abr. -2.2 -4.7 5.4 (r-)
Mai. 24 Encomendas de bens duradouros — mensal (%) Abr. -0.8 0.9
Mai. 23 indice PMI Manufacturing (pontos) Mai. 46.1 47.4 45.7
Mai. 23 indice PMI Servigos (pontos) Mai. 53.6 53.3 53.3
Zona Euro Mai. 23 indice PMI Compésito (pontos) Mai. 52.0 52.3 51.7
Mai. 23 Confianca dos consumidores (pontos) Mai. -14.2 -14.3 -14.7
Alemanha Mai. 21 IPP —mensal / homologa (%) Abr. 0.3/-3.1 0.2/-3.3 0.2/-2.9
Franca Mai. 24 Confianca na industria (pontos) Mai. 100 929 100
Portugal Mai. 20 IPP —mensal / homologa (%) Abr. - 0.0/-0.8 -0.2/-1.5
Mai. 22 IPC — mensal / homdéloga (%) Abr. 0.1/21 0.3/23 0.6/3.2
Mai. 22 IPC core — homéloga (%) Abr. 3.6 3.9 4.2
Reino Unido Mai. 23 indice PMI Manufacturing (pontos) Mai. 49.5 51.3 49.1
Mai. 23 indice PMI Servigos (pontos) Mai. 54.7 52.9 55.0
Mai. 24 Vendas a retalho — mensal / homéloga (%) Abr. -0.5/-0.3 -2.3/-2.7 -0.0/0.4(r-)
Japéo Mai. 24 IPC — homologa (%) Abr. 2.4 25 2.7

Indicadores e eventos econdmicos mais recentes

Regidao Data Periodo Estimado Actual Anterior
Mai. 14 IPP — mensal / homéloga (%) Abr. 0.3/2.2 05/2.2 0.2/21
Mai. 14 IPP core — mensal / homologa (%) Abr. 0.2/23 05/24 02/24
Mai. 15 IPC — mensal / homéloga (%) Abr. 04/34 0.3/34 04/35
Mai. 15 IPC core — mensal / homéloga (%) Abr. 0.3/3.6 0.3/3.6 04/38
Mai. 15 Vendas a retalho — mensal (%) Abr. 0.4 0.0 0.6 (r-)
EUA Mai. 16 Novos pedidos semanais de subsidio desemprego (milhares) Mai. 11 220 222 232 (r+)
Mai. 16 Inicio de novas construgdes — mensal (%) Abr. 7.6 5.7 -16.8 (r-)
Mai. 16 Licengas de construgdo — mensal (%) Abr. 0.9 -3.0 -5.0 (r-)
Mai. 16 indice Philadelphia Fed (pontos) Mai. 7.8 4.5 15.5
Mai. 16 Produgéo industrial — mensal (%) Abr. 0.1 0.0 0.1(r-)
Mai. 15 PIB — trimestral / homoéloga (%) 1T 22 0.3/0.4 0.3/0.4 -0.1/0.1
Mai. 15 Produgé&o industrial — mensal / homoéloga (%) Mar. 04/-13 0.6/-1.0 1.0/ -6.3 (r+)
Zona Euro Mai. 15 Comisséo Europeia apresenta previsdes econdémicas de Primavera
Mai. 17 IPC — mensal / homéloga (%) Abr. F 06/24 0.6/2.4 0.8/24
Mai. 17 IPC core — homéloga (%) Abr. F 2.7 2.7 2.9
Alemanha Mai. 14 indice ZEW de expectativas (pontos) Mai. 45.0 471 42.9
Portugal Mai. 13 Custo do trabalho — homéloga (%) 1T - 6.2 6.3 (r+)
Reino Unido Mai. 14 Taxa de desemprego (% da populagao activa) Mar. 4.3 4.3 4.2
Japao Mai. 16 PIB - trimestral (%) 1T -0.3 -0.5 0.0 (r-)
. Mai. 17 Produgéo industrial — homologa (%) Abr. 5.5 6.7 4.5
China Mai. 17 Vendas a retalho — homdéloga (%) Abr. 3.7 23 3.1

Fontes: Bloomberg, INE, Banco de Portugal. * Previsdo Novo Banco Research.

O presente documento tem como Unico objetivo disponibilizar informagao obtida a partir de diversas fontes, incluindo meios de informacgéo especializados, fontes oficiais e outras
consideradas crediveis e fidedignas. As opinides e previsdes emitidas ndo vinculam o novobanco, ndo podendo o novobanco, por isso, ser responsabilizado, em qualquer
circunstancia, por erros, omissdes ou inexatiddes da informagao constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informacéo, designadamente, de decisdes de
investimento ou contratagdo que tenham sido tomadas tendo por base os elementos contidos neste documento. Cabe ao investidor tomar as suas decisdes, a luz do seu perfil
objetivos de investimento, e tendo em conta a legislagéo e regulamentacgao aplicavel.
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