ECONOMIA

Novas tarifas dos EUA acentuam aversao ao risco.
PMis sinalizam ligeira recuperacao da actividade na China.

A semana iniciou-se com quedas significativas no mercado
accionista (-4% no Nikkei, -1% no DAX), sobretudo traduzindo a
incerteza e os receios em torno da politica de tarifas dos EUA (no
fim de semana, Trump reafirmou a preferéncia por uma postura
proteccionista mais agressiva, declarou indiferengca pelo eventual
aumento de pregos dos automoéveis nos EUA e ameagou a
imposicdo de “tarifas secundarias” sobre o petréleo russo). O
ambiente de averséo ao risco era visivel também no recuo das yields
do Treasury e Bund a 10 anos (-3 bps) e na valorizagdo do ouro
(+1.3%) para novos maximos. Na China, os PMIs subiram acima
do esperado em Mar¢o, na industria e nos servigos, sinalizando
algum impacto positivo dos recentes estimulos.

EUA deverao anunciar novas tarifas esta semana.

Entre tergca e quarta-feira, deverdo ser conhecidos os resultados
das trade reviews ordenadas por Trump apdés a sua tomada de
posse (sobre a possibilidade de imposicdo de novas tarifas gerais,
sobre o acordo comercial com o México e o Canada, sobre o estatuto
comercial da China e sobre a possibilidade de novos acordos
comerciais bilaterais e sectoriais). Estes resultados deverao levar ao
anuncio de novas ‘“tarifas reciprocas” por parte dos EUA, que
Trump j& descreveu como devendo ser “brandas”. Algumas
estimativas sugerem que a reciprocidade com os parceiros
comerciais implicaria um aumento médio ponderado da tarifa efectiva
dos EUA em 1.65 p.p. (vs. subida, até agora, de ~2.5% para ~13%,
assumindo a execugdo plena das medidas). Contudo, eventuais
tarifas  sectoriais (e.g. microprocessadores, produtos
farmacéuticos, cobre) e ac¢oes bilaterais contra praticas que os
EUA consideram injustas (e.g. IVA, subsidios, regulamentos)
envolvem mais riscos e incerteza. Estas poderdo ser
especialmente direccionadas a algumas economias (UE, Canada,
México, China, Vietname) e poderao elevar a tarifa efectiva dos EUA
até ~17%-18%. Neste contexto, & provavel que a volatilidade nos
mercados se mantenha elevada.

Payrolls terdao recuado nos EUA. Inflagdo modera na Zona Euro.

Ao nivel dos indicadores, destaca-se, nos EUA, o relatério mais
recente sobre a evolugdo do mercado de trabalho. A criacao de
emprego tera recuado, em Margo na economia americana, de
151 mil para 135 mil, enquanto a taxa desemprego ter-se-a mantido
estavel em 4.1% da populacéo activa. Ja os ISMs poderéo sinalizar
um arrefecimento da actividade na industria e servigos,
acompanhado por um aumento das pressdes inflacionistas. Na Zona
Euro, inflagdo tera caido de 2.3% para 2.2% YoY em Marco, com
o registo core a baixar de 2.6% para 2.5% YoY.
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ACCOES Valor Var.Diaria Var.YTD
Dow Jones 41 584 -1.7% -2.3%
S&P 500 5581 -2.0% -5.1%
Nasdaq 17 323 -2.7% -10.3%
Euro Stoxx 600 542 -0.8% 6.8%
PSI 6 951 0.7% 9.0%
IBEX 35 13 309 -0.8% 14.8%
DAX 22 462 -1.0% 12.8%
CAC 40 7916 -0.9% 7.3%
FTSE 100 8 659 -0.1% 5.9%
Nikkei 225 35618 -4.0% -10.7%
Bovespa 131 902 -0.9% 9.7%
Hang Seng 23 167 -1.1% 15.5%
Shanghai Composite 3 336 -0.5% -0.5%
MSCI World (Euros) 343 -1.9% -6.2%
DiVIDA PUBLICA Alemanha EUA Portugal
2 anos 2.02% 3.91% 2.08%
5 anos 2.32% 3.98% 2.56%
10 anos 2.73% 4.25% 3.24%
30 anos 3.10% 4.63% 3.97%
Variagédo Didria

2 anos -5 p.b. -8 p.b. -6 p.b.
5 anos -5 p.b. -11 p.b. -4 p.b.
10 anos -5 p.b. -11 p.b. -4 p.b.
30 anos -3 p.b. -9 p.b. -3 p.b.
SWAPS Europa EUA R. Unido
2 anos 2.176% 3.681% 4.123%
5 anos 2.391% 3.616% 4.122%
10 anos 2.653% 3.750% 4.287%
30 anos 2.643% 3.795% 4.532%
MONETARIO Euribor SOFR USD Sonia GBP
1m 2.344% 4.324% 4.465%
3m 2.328% 4.298% 4.370%
6m 2.354% 4.216% 4.302%
12m 2.324% 4.053% 4.208%
CAMBIOS SPOT Var.Diaria Var.YTD
EUR/USD 1.082 0.3% 4.6%
EUR / GBP 0.836 0.3% 1.1%
EUR / CHF 0.954 0.2% 1.6%
GBP /USD 1.294 -0.1% 3.4%
usD / JPY 149.980 -0.7% -4.7%
USD / CNY 7.262 0.0% -0.5%
EUR / AUD 1.721 0.5% 2.8%
EUR /NOK 11.350 0.2% -3.7%
EUR / SEK 10.813 0.2% -5.6%
USD / BRL 5.781 0.3% -6.3%
EUR /CNY 7.857 0.3% 4.0%
EUR/USD

Suportes 1.0733 1.0649 1.0602
Resisténcias 1.0861 1.0961 1.1040

Nota: Valores de fecho da sesséo 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 263 -2.0% 23.8% Info Technology 4019 -2.4% -12.8%
Chemicals 1242 -0.3% 4.5% Health Care 1687 -0.3% 5.1%
Healthcare 1105 0.3% 1.2%  Financials 819 -1.9% 1.8%
Retail 423 -0.9% -3.6% Communications 319 -3.8% -6.6%
Telecoms 258 0.9% 12.7% Consumer Discretionary 1578 -3.3% -13.8%
Qil & Gas 368 -1.8% 9.9%  Industry 1103 -2.0% -1.2%
Utilities 420 1.7% 9.9% Consumer Staples 878 -0.5% 2.9%
Info Technology 802 -1.9% -1.2%  Energy 708 -0.4% 8.1%
Insurance 479 -0.5% 16.9% Utilities 397 0.8% 3.0%
Industrial Goods&Services 955 -1.9% 8.4%  Real Estate 261 0.0% 1.8%
Autos 541 -0.8% -1.8% Materials 536 -1.7% 1.2%
PSI Valor Var.Diaria Var.YTD VOLATILIDADE SPOT Var.Diaria Var.YTD
Altri 6.03 0.1% 13.1% VIX 217 15.8% 24.8%
BCP 0.56 -0.9% 21.5% VSTOXX 20.6 5.0% 21.1%
Corticeira Amorim 8.00 0.0% -0.6%
CTT 7.68 0.9% 42.2% CREDITO SPOT Var.Diaria Var.YTD
EDP 3.18 1.7% 2.8%  ITRAXX
EDP Renovaveis 7.97 0.8% -20.7% Main 62 p.b. 2p.b. 8 p.b.
Galp Energia 16.14 0.0% 1.2% Crossover 323 p.b. 7 p.b. 3 p.b.
Ibersol 8.72 -1.6% 16.6% Sénior 68 p.b. 2p.b. 7 p.b.
Jerénimo Martins 19.75 2.2% 7.0% Subordinadas 119 p.b. 5p.b. 6 p.b.
Mota Engil 3.51 0.4% 20.4%
Navigator 3.32 1.2% -7.4%  COMMODITIES SPOT Var.Diaria  Var.YTD
REN 2.74 0.6% 202%  Brent 73.63 -0.5% -1.4%
Semapa 15.50 1% 93%  Gas Natural (EUA) 4.07 3.6% 28.8%
Sonae SGPS 1.08 1.7% 17.7%  Gas Natural (Europa) 40.82 -0.9% -16.5%
Ouro 3085.12 1.1% 17.6%
CDS 5Y SPOT Var.Diaria Var.YTD  Cobre 9 846.50 -0.8% 12.3%
EUA 42 p.b. 0 p.b. 9p.b.  Aluminio 2 562.50 -1.7% 0.4%
Alemanha 13 p.b. -1 p.b. 1p.b. indice CRB Metals 1159.49 -0.5% 12.3%
Espanha 33 p.b. 0p.b. -2 p.b. Milho 453.25 0.7% 2.7%
Franga 37 p.b. -1 p.b. -4 p.b. Trigo 528.25 -0.7% -6.1%
Irlanda 15 p.b. 0 p.b. 0 p.b. Soja 1023.00 0.6% 0.1%
Italia 56 p.b. 1p.b. -21p.b. Café 378.80 -3.4% 20.3%
Portugal 27 p.b. 1p.b. -5 p.b. Cacau 7 979.00 -0.8% -27.7%
Brasil 185 p.b. 0 p.b. -33 p.b. indice CRB Food 503.760 -0.2% -4.8%

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

Regido Data Periodo Estimado Actual Anterior
Abr. 01 Inquérito JOLTS - vagas em aberto (milhares) Fev. 7680 7740
Abr. 01 indice ISM Manufacturing (pontos) Mar. 49.5 50.3
Abr. 02 Encomendas a industria — mensal (%) Fev. 0.5 1.7
Abr. 03 Saldo da balanga comercial (USD mil milhdes) Fev. -123.4 -131.4
EUA Abr. 03 Novos pedidos semanais de subsidio desemprego (milhares) Mar. 29 225 224
Abr. 03 indice ISM Servigos (pontos) Mar. 54.1 53.5
Abr. 04 Criagdo de emprego nao-agricola (milhares) Mar. 138 151
Abr. 04 Taxa de desemprego (% da populagédo activa) Mar. 41 4.1
Abr. 04 Remuneragdo média horaria — mensal / homéloga (%) Mar. 0.3/4.0 0.3/4.0
Abr. 01 IPC — mensal / homologa (%) Mar. E 0.6/2.2 04/23
Abr. 01 IPC core — homdloga (%) Mar. E 25 2.6
Zona Euro Abr. 01 Taxa de desemprego (% da populagédo activa) Fev. 6.2 6.2
Abr. 03 IPP — mensal / homdloga (%) Fev. 0.3/2.8 08/1.8
Mar. 31 Vendas a retalho — mensal / homoéloga (%) Fev. 0.0/0.5 0.8/0.5 0.7 /4.0 (r+)
Alemanha Mar. 31 IPC — mensal / homdloga (%) Mar. E 03/22 04/23
Abr. 04 Encomendas a industria — mensal / homéloga (%) Fev. 35/15 -7.0/-2.6
Mar. 31 IPC — mensal / homdloga (%) Mar. E - -0.1/2.4
Portugal
Abr. 01 Produgéo industrial — mensal / homdloga (%) Fev. - 3.7/-43
. Mar. 31 indice PMI Manufacturing (pontos) Mar. 50.4 50.5 50.2
China Abr. 01 indice Caixin PMI Manufacturing (pontos) Mar. 50.6 50.8
Japao Abr. 01 indice Tankan de confianga empresarial (pontos) 1T 12 14
Indicadores e eventos econémicos mais recentes
Regido Data Periodo Estimado Actual Anterior
Mar. 24 indice PMI Manufacturing (pontos) Mar. 51.7 49.8 52.7
Mar. 24 indice PMI Servigos (pontos) Mar. 51.0 54.3 51.0
Mar. 25 Vendas de novas habitagdes — mensal (%) Fev. 3.5 1.8 -6.9 (r+)
Mar. 25 Confianga dos consumidores (Conference Board) Mar. 94.0 92.9 100.1 (r+)
Mar. 26 Encomendas de bens duradouros — mensal (%) Fev. -1.0 0.9 3.3 (r+)
EUA Mar. 27 PIB — trimestral anualizada (%) 4T 32 24 24 3.1
Mar. 28 Rendimento das familias — mensal (%) Fev. 0.4 0.8 0.7 (r-)
Mar. 28 Despesa das familias — mensal (%) Fev. 0.5 0.4 -0.3 (r-)
Mar. 28 Deflator das despesas consumo pessoal — mensal / homologa (%) Fev. 0.3/25 0.3/25 0.3/25
Mar. 28 Deflator core despesas consumo pessoal — mensal / homéloga (%) Fev. 0.3/27 04/28 0.3/2.7 (r+)
Mar. 24 indice PMI Manufacturing (pontos) Mar. 48.2 48.7 47.6
Zona Euro Mar. 24 indice PMI Servigos (pontos) Mar. 51.1 50.4 50.6
Mar. 28 Indicador de Sentimento Econémico (pontos) Mar. 96.7 95.2 96.3
Alemanha Mar. 25 indice IFO de clima empresarial (pontos) Mar. 86.7 86.7 85.3 (r+)
Franca Mar. 28 IPC — mensal / homdloga (%) Mar. E 0.3/0.9 0.2/0.8 0.0/0.8
Mar. 28 IPC — mensal / homoéloga (%) Mar. E 04/26 0.1/23 04/3.0
Espanha
Mar. 28 IPC core — homdloga (%) Mar. E 21 2.0 22
Portugal Mar. 28 Vendas a retalho — mensal / homéloga (%) Fev. - 14/58 -2.3/5.8
Mar. 26 IPC — mensal / homoéloga (%) Fev. 0.5/3.0 04/28 -0.1/3.0
Reino Unido Mar. 26 IPC core — homdloga (%) Fev. 3.6 3.5 3.7
Mar. 28 Vendas a retalho — mensal / homéloga (%) Fev. -0.4/0.6 1.0/2.2 1.4/0.6 (r-)

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 inexatidées da informagao constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informacéo, designadamente, de decisées 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 e
objetivos de investimento, e tendo em conta a legislagéo e regulamentacgao aplicavel.
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