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1. Economia e Mercados Financeiros

1.1 Economia

Portugal. O setor turistico albergou 1.5 milhdes de héspedes e 3.6 milh6es de dormidas em
novembro, o que representa uma variagdo homologa de 265.5% e 287.7%, ap6s 115,2% e 137.9%
em outubro, respetivamente. Apesar da forte subida, os niveis mantiveram-se inferiores ao observado
em novembro de 2019. Nesse més, 0 mercado externo registou o maior contributo com 2.3 milhdes
de dormidas, em comparagéo com 1.3 milhdes do mercado interno. No periodo compreendido entre
janeiro e novembro de 2021, as dormidas aumentaram 40.4% em comparag¢do com 2020, mas
decresceram 47.7% em relagdo ao mesmo periodo de 2019.

Em novembro, 33.8% dos estabelecimentos de alojamento turistico estiveram encerrados ou nao
registaram movimento de hdspedes, 0 que constitui uma deterioragdo face aos 25.3% em outubro.

PMI. O PMI global da industria permaneceu praticamente inalterado em dezembro ao passar de
55.9 para 55.8 pontos. A redugédo no bloco desenvolvido mais do que compensou 0 avango no bloco
emergente. No primeiro caso é de salientar a descida de 61.1 para 58.7 do ISM industrial dos EUA,
0 que mesmo assim continua a apontar para um forte ritmo de expanséo. Apesar da descida, a
procura manteve-se forte, com indicacdes de melhorias na mao-de-obra e no desempenho das
cadeias de produgdo, com as componentes representativas de obstaculos a producéo, tais como
precos pagos, tempos de entrega e encomendas em carteira a registarem uma reducéo. Na Area
Euro o respetivo PMI diminuiu ligeiramente (-0.4 pontos), para 58.0, leitura muito acima da média
historica, em fungdo da moderagdo observada em Franga, Espanha e Italia.

EUA: Componentes representativas das limites de produgao

100
80
60
40

20

0
dez-18 abr-19 ago-19 dez-19 abr-20 ago-20 dez-20 abr-21 ago-21 dez-21

prices paid backlog of orders supplier deliveries

Fonte: ISM

O PMl global dos servigos evidenciou uma descida de 2.1 pontos, para 55.8, resultado da diminuigdo
do indicador do bloco desenvolvido devido a introdugdo de medidas de contencdo e a queda do
sentimento apds o agravamento da situacdo epidemiolégica. Na Area Euro, o PMI dos servicos
desceu 2.8 pontos, fixando-se em 53.1 pontos, com contributos negativos de todos os principais
paises. Destaque para a queda do indicador aleméo, o qual desceu para 48.7 pontos (-4.0 pontos),
regressando a terreno de contracao, e a semelhanca do indicador compdsito (49.9). Nos EUA, o ISM
abrandou para 62.0 pontos (69.1 no més anterior e maximo histérico), permanecendo ainda assim
num nivel muito elevado, superior a 60 pontos pelo décimo més consecutivo. A maioria das
componentes do ISM services revelaram uma diminuigdo, com uma melhoria nos indicadores que
apontam para os constrangimentos na cadeia de fornecimentos. A componente dos precos registou
um aumento, atingindo a terceira maior leitura de sempre.
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Area Euro. O indicador de Sentimento Econdmico (ISE), divulgado pela Comissdo Europeia
averbou uma queda mensal de 2.3 pontos, cifrando-se em 115.3 pontos em dezembro, o que
corresponde ao valor mais baixo desde maio de 2021. No més em analise, na sequéncia da imposi¢édo
de medidas restritivas em diversos paises europeus para tentar impedir o agravamento da situacao
epidemioldgica provocada pela nova variante, verificou-se uma forte descida do sentimento no setor
dos servigos ao passar de 18.3 para 11.2 pontos, €, em menor grau, no setor do retalho, menos 2.6
pontos, para 1.1. A confianga dos consumidores também sofreu uma reducdo, de -6.8 para -8.3
pontos. A confianca do setor industrial atingiu um méaximo histérico de 14.9 pontos, tal como o
sentimento na construg&o. Neste caso o indicador fixou-se em 10.2 pontos. Em rela¢éo aos pregos,
o indice de expetativas de inflagdo desceu para 36.6 pontos em dezembro, afastando-se do pico de
40.0 pontos registado em outubro (0 mais elevado em 28 anos), bem como o indicador de
expectativas de precos de venda por parte dos fabricantes (48.3).

Entre as principais economias da Area Euro, o ISE registou uma deterioragdo na Alemanha (-2.8), na
Franca (-2.1), em ltalia (-1.6) e em Espanha (-0.8). Em Portugal, o dado permaneceu praticamente
inalterado (-0.2 pontos).

EUA. O numero de vagas de emprego por preencher (JOLTS) diminuiu para 10.562 milhdes em
novembro, ap6s 11.033 milh6es no més anterior, mantendo-se proximo dos niveis maximos
historicos. Este resultado sugere que os empregadores continuam a sentir dificuldades em preencher
postos de trabalho. Os maiores declinios foram registados nos setores de alojamento e servigos
alimentares (-261 mil), construcao (-110 mil) e fabrico de bens ndo duradouros (-66 mil).

Bancos Centrais. O Banco Nacional da Poldnia aumentou a respetiva taxa de referéncia em 50
p.b., para 2.25%, o que representa o quarto aumento consecutivo, com o objetivo de aliviar as
pressoées inflacionistas. A taxa de inflagdo homdloga da inflagcdo ascendeu a 7.8% em dezembro.

As atas do Conselho de Governadores de dezembro da Reserva Federal, confirmaram que os
membros do FOMC planeiam o inicio da redu¢éo do montante de obrigacdes detidas no balango do
banco central ainda em 2022, com diversos responsaveis a apontar o inicio desse processo apos o
incremento das taxas de juro. A ata também indica que uma vez iniciado o processo, 0 ritmo
adequado de reduc¢do do balanco devera ser mais rapido do que durante o ciclo de normalizacédo
anterior em 2017. Atualmente, a Reserva Federal detém cerca de $8.3 bilides em titulos e as
expetativas de mercado sdo que a Fed inicie o incremento da sua taxa de juro diretora j& em margo
de 2022.

1.2 Mercados Financeiros (atualizado sexta-feira, 7 de janeiro as
12h00)

Nos mercados financeiros, embora a primeira semana de 2022 tenha iniciado com 0 mesmo otimismo
com que 2021 terminou, a aversao ao risco retornou apos a divulgagéo de alguns indicadores menos
favoraveis. A descida da confianga dos empresarios e sentimento econémico motivados pela
pandemia, assim como as atas da Ultima do ultimo Conselho de Governadores da Reserva Federal,
gue revelaram uma inclinagéo para agravar a restritividade da politica monetaria a partir de margo de
forma mais célere, terdo contribuido para gerar uma crescente incerteza dos investidores.

No mercado monetario, as taxas de juro Euribor contrariaram a tendéncia de descida do ano anterior,
acompanhando o sentimento de agravamento das yields de longo prazo, e a expetativa reforcada de
reducao dos instrumentos de liquidez por parte do BCE, o que poderda vir a gerar condi¢fes financeiras
menos benignas. A variagdo mais acentuada registou-se no prazo de 1 més (+1.8 p.b.), fixando-se
em -0.565%.

As yields das obriga¢des de divida soberana europeia terminaram a semana com uma subida
generalizada ao longo de toda a curva de rendimento, reagindo em alta ao tom menos acomodaticio
por parte da Reserva Federal nos EUA, o que podera antever um agravamento do discurso e politica
monetaria do BCE nos préximos meses. O contexto pandémico de maior incerteza e restricbes a
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atividade néo estara a condicionar de momento a atuagdo dos bancos centrais.

As taxas de juro, a 10 anos, observaram uma variagdo média positiva de 11.2 p.b. na regido, lideradas
pelas yields da Grécia e do Reino Unido, com incrementos de 19 e 18 p.b., para 1.53% e 1.15%. Na
Alemanha (-0.06%), o incremento foi de 11.4 p.b., atingindo o valor mais elevado desde maio de 2019.
Em Portugal, a variacdo de +8.0 p.b., elevou a taxa para 0.55%, fixando o respetivo spread face a
divida alemé e espanhola (yield em 0.63%), em 60.8 p.b., e -8.6 p.b.. Nos EUA, as taxas a 10 e 30
anos encerraram com as maiores variagdes em mais de dois anos, de +25 e +17 p.b., para 1.76% e
2.08%, respetivamente, os valores maximos desde janeiro de 2020 e pré-pandemia, no seguimento
da publicagdo das atas do FOMC. Além da reducdo do nivel de compras de ativos e subida da taxa
diretora por trés vezes em 2022, foi discutida a possibilidade de reduzir o balango do banco central.

EUA: Evolugdo das taxas de rendibilidade das obrigacdes soberanas - %
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Os principais mercados acionistas iniciaram a semana com valorizagbes acentuadas, com 0s
indices Dow Jones e Eurostoxx600 a registarem novos maximos histéricos. No entanto, o sentimento
inverteu-se rapidamente com o aumento da incerteza em torno do ritmo de retirada dos estimulos que
tém suportado a retoma das economias mundiais, resultando em quedas abruptas em alguns setores.
As descidas foram lideradas pelo setor tecnoldgico, com o Nasdaq nos EUA a cair 3.6%, seguido pelo
S&P500 com perto de 1.5%. Na Europa, o Eurostoxx600 desceu 0.2%, embora a maioria dos indices
nacionais tenham encerrado em terreno positivo, liderados pelo MIB italiano (+1.4%) e CAC francés
(+1.2). Em termos setoriais, 0 sentimento misto traduziu-se pela positiva nas subidas do setor
automovel (+7.2%, impulsionado pelo potencial do segmento elétrico), dos bancos (+6.0% devido ao
aumento de yields e perspetiva de melhoria da margem financeira) e de recursos naturais (+5.2%);
enquanto pela negativa, destaque para a saude (-3.8%), tecnologia (-3.6%) e media (-3.1%).

Nos paises emergentes, 0 MSCI caiu 1.2%, liderado pelo Bovespa do Brasil (-3.1%). Em sentido
contréario, o BIST30 da Turquia valorizou 10.2% dando continuidade a tendéncia do final de 2021.

No mercado cambial, o délar efetivo registou uma apreciacdo ligeira (+0.2%), beneficiando
marginalmente do efeito Fed. A libra inglesa terminou, no entanto, com ganhos face ao ddlar (+0.3%)
e euro (+0.6%), apOs expetativas crescentes quanto a um novo aumento de taxa diretora no Reino
Unido para travar a inflagdo.

No que concerne as matérias-primas, a cotacéo do petréleo (brent) valorizou 6.7% na semana, para
$82.7/bbl, o nivel mais alto em dois meses, devido a constrangimentos de oferta face a tensGes
geopoliticas em alguns paises asiaticos exportadores. Nos metais preciosos, 0 ouro e a prata
desvalorizaram 2.1% e 4.8% tendo em conta a menor atratividade num contexto de aumento de taxas
de juro.
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Evolugdo dacotacéo do Brent ($/bbl) e do ouro ($/onga)
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2. Temas da semana

2.1 Portugal - INE - Inquéritos de conjuntura as
empresas e aos consumidores

Em Portugal, de acordo com o Inquérito de Conjuntura as Empresas e aos Consumidores divulgados
pelo INE, a confianga dos consumidores estabilizou em -19.2 pontos em dezembro, apds ter
registado quedas nos dois meses anteriores, permanecendo assim préximo do minimo de mar¢o de
2021. A leitura de dezembro refletiu o contributo positivo das expectativas sobre a evolugéo futura da
situacdo econdmica do pais, compensado pelos contributos negativos das restantes componentes,
nomeadamente, expectativas relativas a evolugdo futura da realizagdo de compras importantes, da
situacéo financeira do agregado familiar e opiniGes sobre a evolugdo passada da situagéo financeira
do agregado familiar. A evolucdo futura dos pregos diminuiu, apos ter registado o valor maximo dos

Ultimos dez anos em novembro.
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Portugal: Indicador de Clima Econémico e Confianga dos Consumidores (sre, mm3m)
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Fonte: INE

Apesar de se manter num nivel baixo, este é ainda bastante superior ao observado durante a pior
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fase da crise pandémica, dado que em abril de 2020, durante o primeiro confinamento, a confianga
dos consumidores atingiu o valor mais baixo desde o inicio de 2013 (-32.1 pontos). Em contraste,
devido as medidas de contencéo mais agressivas em diversos paises da Area Euro a confianca dos
consumidores desceu em dezembro

O clima econ6mico (confianga dos empresarios) revelou em dezembro, em termos agregados, um
comportamento semelhante ao dos consumidores, ao manter-se em 1.9 pontos, valor idéntico ao
observado no més anterior, apds registar um comportamento misto nos ultimos meses. A evolug¢édo
do clima econémico deveu-se ao aumento das componentes referentes a inddstria transformadora e
construcdo e obras publicas, contrariado pela diminuicdo no comércio e servigos. Na industria, a
confianga aumentou em funcao da melhoria das opiniGes sobre a evolugdo da procura global e das
expectativas de producéo, enquanto as expetativas dos precos de vendas continuaram a subir, para
0 maximo desde 1990.

Portugal: Indicadores de Confianca do Sector Empresarial (mm3m)
20

5

Va-aaN P e~ |
S <
-10
-25

-40

-55

-70

-85
dez-03 dez-05 dez-07 dez-09 dez-11 dez-13 dez-15 dez-17 dez-19 dez-21

Sevicos (sre, mm3m) Construg&o (sre, mm3m)
Industria (sre, mm3m) Comércio a Retalho (sre, mm3m)

Fonte: INE

No que concerne ao setor dos servigos, a confianga averbou uma ligeira descida, resultante do forte
contributo descendente das perspetivas relativas a evolugéo da procura. Entre os varios setores (cinco
em oito) que evidenciaram uma descida destaca-se os setores do Alojamento, restauragéo e similares
e as Atividades administrativas e dos servicos de apoio. As expetativas dos pre¢os reduziram-se,
apos quatro meses consecutivos de aumentos para hiveis proximos de maximos.

No comércio, o sentimento diminuiu mas manteve-se proximo dos niveis de finais de 2019. Na
construcao, o indicador aumentou de forma expressiva devido as expetativas em relacédo a carteira
de encomendas e ao emprego. Atualmente, todos 0s setores encontram-se ja acima ou em linha com
os valores observados no periodo pré-pandemia.

Portugal: Expetativa de Precos
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Portugal: Business climate and sectorial confidence indicators
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Portugal: Confianca dos Consumidores (sre)
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2.2 Area Euro - Indice de Precos no Consumidor
(dezembro)

O Eurostat divulgou esta semana a estimativa rapida respeitante a evolucéo do indice de precos no
consumidor da Area Euro referente ao més de dezembro de 2021.

A varia¢do homologa da inflagéo no consumidor atingiu em dezembro o valor de 5.0%, contrariando
a estimativa de reducéo de 4.9% para 4.8%.

Este resultado € o mais elevado desde 1985. No que concerne a inflagdo subjacente, ou seja,
excluindo os contributos das componentes respeitantes a Alimentagdo, bebidas e tabaco e Energia,
a respetiva variagdo homoéloga permaneceu inalterada em 2.6% (estimativa apontava para uma
diminuicéo da variacéo para 2.5%).

Em termos mensais, quer o agregado total, quer a componente subjacente registaram variagdes de
0.4%.
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Area Euro: indice Harmonizado de Pregos no Consumidor (vh%)
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Fonte: Eurostat

Em termos homélogos, o contributo da rubrica relativa a energia voltou a estar em destaque: 2.5 p.p.,
apos 2.6 p.p., representando cerca de metade da referida variagdo de 5 p.p.. Para além da energia,
o contributo da rubrica dos servigos sofreu igualmente uma redugédo, neste caso de 1.1 p.p. para 1.0
p.p..

Assistiu-se a um incremento dos respetivos contributos no caso da alimentagéo, bebidas e tabaco,
neste caso de 0.5 para 0.7 p.p., e dos bens industriais ndo energéticos, cujo contributo passou de 0.6
para 0.8 p.p..

Desta forma, o aumento da inflagdo deveu-se principalmente a tendéncia de alta da componente
alimentar e dos bens industriais, itens que tém sido mais afetados pelo aumento dos custos dos
transportes e problemas de escassez de oferta.

Area Euro:IHP C (vh%) - contributo das rubricas para a variagdo homéloga
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Fonte: Eurostat

O registo de dezembro correspondera, provavelmente, ao “pico” da inflagdo da Area Euro durante o
atual ciclo. A confirmacao dependera quer da evolugao do preco do gas natural, bem como da cotagdo
do petroleo, o qual tem revelado uma volatilidade muito elevada nas dltimas semanas, quer da
evolugdo da pandemia.

Considerando os atuais pregos futuros do gas natural e do petréleo, o contributo da componente
energeética ira atingir o respetivo “pico” durante a transicdo de 2021 para 2022.

Para além disso, importa salientar que o efeito do IVA alem&o devera ter sido sentido pela Ultima vez
em dezembro, devendo contribuir igualmente para uma reducdo gradual dos valores da inflagdo
europeia a partir de janeiro de 2022. A reducgéo do contributo energético sera particularmente saliente
apos o inicio do segundo semestre de 2022. Ainda de acordo com os valores dos futuros atuais da
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cotacdo do petroleo e do gas natural na Europa, o contributo da componente energética em 2023 sera
proximo de zero.

Esta evolugéo sustenta a proje¢cdo do BCE, avangada em dezembro, segundo a qual a inflagdo no
consumidor devera sofrer uma moderagdo em 2022 e 2023.

Euro Area: Energy inflation and Oil and Natutal Gas price - perspetives
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Na Area Euro, em alguns paises assistiu-se a redu¢do em dezembro da variacdo homéloga do indice
de pregos harmonizado no consumidor (IHPC). Merece destaque a Alemanha, onde a variacdo
homologa desceu de 6.0% para 5.7%. No caso da Franca, a variagdo permaneceu inalterada em
3.4%. Quanto aos restantes paises do G5, em lItélia e Espanha as variagdes aumentaram, de 3.9%
para 4.2% e de 5.5% para 6.7%, respetivamente, enquanto nos Paises Baixos subiu de 5.9% para
6.4%. Outros paises onde a variagdo homéloga do IHPC registou uma reducédo foram a Bélgica (-0.6
p.p., para 6.5%) e a Finlandia (-0.3 p.p., para 3.2%). Em Portugal a respetiva variagdo homéloga
aumentou de 2.6% para 2.8%, tendo a variagdo mensal do indice permanecido inalterado. A inflagcéo
mais elevada, superior a dois digitos, registou-se em dois Estados Balticos: Estdnia (12.0%) e Lituania
(10.7%).

2.3 EUA - FED Nova lorque - Indice de Presséo da
Cadeia de Abastecimento Global

A Reserva Federal de Nova lorque apresentou esta semana o novo indice de Press&o da Cadeia
de Abastecimento Global. Desenvolvido por analistas da New York Fed, o indicador congrega 27
variaveis que “medem a temperatura” de um conjunto de indicadores, desde medidas globais de custo
de transporte transfronteiri¢cos, a dados industriais nos principais paises e regides com destaque para
a Area Euro, China, Jap&o, Coreia do Sul, Taiwan, Reino Unido e EUA.

O facto das redes de producédo e de abastecimento terem-se tornado mais complexas e integradas
nos ultimos anos - com produtos finais feitos por empresas dos EUA, por exemplo, mas muitas vezes
montados com pecas produzidas na Asia ou na Europa, levou os economistas da Reserva Federal
de Nova lorque a construirem este indicador, que se baseia, entre outros, nos seguintes dados:

» O Baltic Dry Index, que rastreia o custo de transporte de matérias-primas, como o carvéo
ou 0 ago;

» O Harpex Index, que acompanha a evoluc¢éo dos pre¢os em todo o mundo no mercado de
fretes de navios porta-contentores;

» Os indices do US Bureau of Labor Statistics, que medem as altera¢des das taxas de frete
aéreo de e para 0os EUA;
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» Os resultados das linhas dos indicadores do ISM dos EUA novas encomendas, prazos de
entrega, pedidos em carteira por cumprir e inventarios.

O indice resultante € normalizado de forma a que um resultado de zero corresponde ao seu valor
médio. Valores positivos representam a quantidade de desvios padrao que o indicador se encontra
acima dessa média.

E possivel constatar que os “picos” ligados a eventos como a crise financeira de 2008 e a disputa
comercial EUA-China de 2017-18 situam-se em valores muito inferiores em comparagdo com o que
foi observado desde 2020.

Desde o inicio da pandemia, identificam-se dois momentos distintos. Um primeiro aumento entre
fevereiro e abril de 2020 que se deve as fortes restricdes aos movimentos de pessoas e mercadorias
e um segundo momento com inicio em outubro de 2020 e que ainda perdura e que se deve a forte
recuperacdo da procura global e a incapacidade de resposta da oferta. Neste caso, a oferta tem
sofrido de iniUmeras restricdes que persistem até hoje, as quais ndo tiveram o mesmo efeito junto da
procura total.

indice de Press&o da Cadeia de Abastecimento Global - Fed de Nova lorque
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As componentes do relatério ISM industria dos EUA de dezembro respeitantes as pressfes sobre a
producado e os abastecimentos revelaram uma melhoria, com destaque para a forte queda de 14.2
pontos no indice de precos pagos, o qual acompanha em grande parte os custos de energia.
Destaque também para a reducgdo de 7.3 pontos da componente respeitante aos prazos de entrega
(delivery times).

As componentes registam agora os valores mais baixo desde novembro de 2020, em ambos 0s casos.
Apesar destes resultados, as encomendas em carteira por satisfazer (Backlog Orders) ainda se
encontram num nivel elevado e acima da respetiva média de longo prazo.

Em termos gerais, considerando o indicador global PMI da J.P. Morgan, embora num nivel ainda muito
elevado, a componente Delivery Times regrediu mais 3.1 pontos em dezembro, apds a queda em
novembro, tendo desta forma regressado ao valor mais baixo desde maio de 2021. Assistiu-se
igualmente, ao nivel deste indicador, a uma melhoria no que diz respeito as pressdes com 0s pregos.
A linha referente aos output prices registou em dezembro (-1.5 pontos) um segundo més de queda (-
2.4 pontos em novembro), regressando ao valor mais baixo desde abril de 2021. Embora os valores
das componentes permanecam em niveis elevados, e por isso suscetiveis de afetar ainda a oferta,
no final de 2021 observaram-se os primeiros sinais de moderagéo das pressfes sobre as cadeias de
producao e de abastecimento.

Em 2022, com a esperada reducdo da dindmica da procura, essas pressdes terdo muito
provavelmente tendéncia a diminuir, mas, por enquanto, permanecem com um importante fator
limitativo da oferta agregada
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EUA: Sinais de moderacgédo da presséo da Cadeia de Abastecimento Global
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Fonte: ISM

2.4 Portugal e EUA - Mercado de trabalho

Em Portugal, o INE antecipa que a populagao ativa tenha registado um acréscimo mensal de 0.2%
em novembro, fixando-se em 5179.7 mil pessoas e atingindo uma taxa de atividade de 67.4%, mais
0.1 p.p. do que no més anterior. O aumento deste indicador resultou, sobretudo, de um incremento
da populagdo empregada superior & populacdo desempregada.

No que respeita a populacdo empregada, os dados disponibilizados evidenciam uma subida de 13.0
mil pessoas, situando-se em 4852.8 mil pessoas, superior em 147.6 mil pessoas a um ano atras. Em
comparacgédo com igual periodo pré-pandemia (novembro de 2019), o emprego aumentou em 92.2 mil
pessoas. A taxa de emprego estimada foi de 63.1% (63.0% em outubro).

Portugal: Evolucéo da populacdo empregada, desempregada, inativa e subutilizacéo de trabalho
(milhares de pessoas)
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Fonte: INE

Num momento ainda sem quaisquer medidas de contencdo da pandemia, relativamente ao
desemprego o INE estimou uma reducéo de cerca de 2.7 mil pessoas (-0.8%), atingindo 326.9 mil.
Em comparacéo, tanto com o periodo homadlogo de 2020, como de 2019, a populagédo desempregada
diminuiu em 38.4 mil pessoas (-10.5%) e 18.3 mil pessoas (-5.3%), respetivamente. A taxa de
desemprego manteve a tendéncia de descida, desta feita de 6.4% para 6.3%.

A subutiliza¢do do trabalho, uma medida mais abrangente do desemprego, situou-se em 621.4 mil
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pessoas no més em andlise, 0 que representa um decréscimo de 1.0 mil pessoas (-0.2%) face a
outubro, mantendo inalterada a taxa de subutilizacdo do trabalho em 11.7%, mas inferior em 2.3
p.p. em relacéo ao periodo homologo e abaixo do observado no periodo pré-pandemia (12.6%). A
estimativa para a populagéo inativa correspondeu a 2505.4 mil pessoas, uma queda de 0.3% (7.5
mil pessoas) face a outubro. A taxa de inatividade situou-se em 32.6%, 0.1 p.p. inferior ao més
anterior.

Portugal: Taxa de desemprego, inatividade e subutilizagéo (%)
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Fonte: INE

Nos EUA, a economia norte-americana gerou 199 mil postos de trabalho em dezembro de 2021,
apos 249 mil em novembro. Os principais ganhos de emprego foram em termos de lazer e
hospitalidade (53 mil), servigos profissionais e empresariais (43 mil), inddstria (26 mil) e construgéo
(22 mil). Dado que a rapida propagac¢édo da nova variante foi sentida sobretudo no final do més, este
relatério ndo revela ainda o verdadeiro impacto que esta podera ter surtido sobre o mercado de
trabalho. Em média, o crescimento mensal do emprego foi de 537 mil em 2021, totalizando um
aumento historico de 6.44 milhdes de empregos. Desde o pico da pandemia, em abril de 2020, o
emprego aumentou em 18.8 milhdes, permanecendo ainda inferior em 3.6 milhdes, ou 2.3% do valor
pré-pandemia.

EUA: Criacdo liquida de postos de trabalho (nonfarm payrolls, milhares)
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Fonte: BLS

No mesmo més, a taxa de participacdo na forca de trabalho manteve-se inalterada em 61.9%, e
ainda 1.5 p.p. mais baixo do que em fevereiro de 2020.

A taxa de desemprego caiu para 3.9%, a leitura mais baixa desde o periodo pré-pandemia (em
fevereiro de 2020 situava-se em 3.5%), 0 que aponta para uma recuperagao sustentada no mercado
de trabalho, suportado pela progressiva recuperagéo econémica e uma forte procura de méo-de-obra.
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O numero de desempregados diminuiu em 483 mil, para 6.3 milhGes de pessoas.

EUA: Taxa de participacéo e de desemprego (%)
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Fonte: BLS

2.5 Area Euro - Crescimento do PIB — 3.° trimestre de
2021

De acordo com o Eurostat, a Area Euro (AE) registou um crescimento do PIB de 2.2% no terceiro
trimestre de 2021, confirmando as estimativas iniciais e mantendo praticamente o mesmo ritmo de
expansao do trimestre anterior. Em termos homaélogos, a economia cresceu 3.9% (+0.2 p.p. face a
estimativa preliminar) ap6s um crescimento de 14.4% (também revisto em alta em 0.2 p.p.) no
segundo trimestre, tendo nos trés primeiros trimestres de 2021 registado uma variagcdo média de
5.7%.

O alivio gradual das restri¢cdes, aliado a taxas de vacinagdo expressivas nos Ultimos meses, contribuiu
para um crescimento em cadeia do PIB em todos os Estados-membros. Durante o verdo, a retoma
continuou a ser suportada pelos setores anteriormente mais afetados (relacionados sobretudo com o
turismo e as viagens), permitindo uma evolugdo mais favoravel dos paises onde estes setores tém
um peso maior, caso de Portugal.

O efeito da reabertura da economia devera desvanecer-se durante o préximo ano, embora de acordo
com as Ultimas projecGes da Comissao Europeia o crescimento anual do PIB na AE deva ainda ser
de 4.3%, ap0ds 5.0% em 2021, apesar da incerteza em torno das pressoes inflacionistas, dos pregos
energéticos e das sucessivas vagas da pandemia.

Relativamente a procura interna, o consumo privado na AE registou uma aceleracdo em cadeia no
trimestre em analise (+0.2 p.p.) para 4.1%, enquanto a despesa publica abrandou de forma
significativa para 0.3%, apds 2.1% no trimestre anterior. As despesas das familias representaram
assim o grande contributo para a variagcao do PIB. De forma negativa, a formacéo bruta de capital fixo
contraiu 0.9%, também em cadeia, depois do incremento del.3% no segundo trimestre.

Quanto a procura externa liquida, observou-se um contributo positivo devido ao aumento mais
acentuado das exportacdes (1.2%), que beneficiaram da melhoria da componente dos servigos, em
comparagdo com as importacGes (0.7%). As exportacdes liquidas contribuiram, desta forma, para o
crescimento real do PIB (0.3 p.p.). Por seu lado, os inventarios de bens finais contribuiram com -0.1
p.p. para o crescimento do PIB (-0.4 p.p. no segundo trimestre).

Relativamente ao nivel da atividade econdémica, o PIB da Area Euro e da Uni&io Europeia permanecem
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ainda 0.3% e 0.1% abaixo dos valores pré-pandémicos registados no quarto trimestre de 2019.

A recuperacdao parcial da procura interna ndo a impediu, no entanto, de situar-se ainda 2.6% aquém
dos valores pré-crise. Ja o nivel de investimento piorou, fixando-se cerca de 10% abaixo do registado
no final de 2019.

Na otica da oferta, o Valor Bruto Acrescentado (VAB) registou uma variagéo positiva pelo terceiro
trimestre consecutivo, tendo o crescimento atingido 2.3%, em cadeia, apés aumentos de 0.1% e 1.9%
nos dois primeiros trimestres do ano. Em termos homologos, o crescimento do VAB foi de 3.9%
(14.3% no trimestre anterior e -4.1% no terceiro trimestre de 2020).

O setor de Vendas por grosso, a retalho, transportes, acomodacao e servigos de alimentacédo voltou
a aumentar o seu peso no VAB global (+0.8 p.p.) para 18.6%, o valor mais elevado desde marco de
2020, tendo o crescimento trimestral de 6.7% contribuido para 55% da variacéo do VAB em cadeia.
Outros ramos de atividade com contributos muito positivos foram os setores de atividades cientificas,
tecnoldgicas e administrativos, a administrac&o publica e as artes e entretenimento, com 0.3 p.p., em
média.

Em termos de Estados-membros, a Austria registou o maior crescimento do PIB face ao trimestre
anterior (3.8%), seguida pela Franc¢a (3.0%) e por Portugal (2.9%).

Area Euro: Crescimento do PIB e Contributo das Componentes (vc) (p.p.)
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Fonte: Eurostat

Area Euro: VAB: sensibilidade setorial aos lockdowns (dez.2019=100)
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2.6 Area Euro, EUA e China - Evolucdo das
exportacoes e das importacoes

Um dos debates mais intensos dos Ultimos meses prende-se com o impacto que a pandemia tera tido
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na capacidade produtiva das empresas. Mas se é certo que a crise gerou dificuldades logisticas
afetando a oferta de bens, € importante real¢ar que uma dimensé&o significativa dos longos tempos de
satisfacdo de encomendas e do aumento das encomendas em carteira prende-se igualmente com
niveis extraordinariamente fortes da procura. As intervengdes dos decisores publicos permitiram que
as familias acumulassem poupancas sem precedentes, que tém vindo a ser gradualmente
canalizadas para consumo de bens e servigos, contribuido assim para a forte retoma da procura.

Uma das formas de demonstracdo que a menor capacidade de resposta da oferta esti associada a
dindmica da procura é analisar a evolucdo das exportagdes e das importacBes das principais
economias. Naturalmente que uma analise aos valores do comércio internacional de economias de
menor dimenséo conduziria as mesmas conclusdes. No caso de Portugal, de acordo com o INE, as
exportag@es de bens atingiram sucessivos maximos histéricos durante 2021.

Nos EUA, quer as exportacdes de bens, quer as importa¢des de bens, atingiram em outubro novos
méaximos de sempre. No caso das exportacdes, apdés uma queda acumulada de 24.3% durante a
primeira metade de 2020, a retoma desde entdo cifra-se em 40.8%. No més em analise, as vendas
ao exterior de bens atingiram $223.6 mil milhGes. No que concerne as importagées, estas variacdes
foram de -17.9% e 38.8%.

Em outubro de 2021, o forte crescimento em cadeia das exportacdes (8.1%), face as importacdes
(0.9%), contribuiu para uma reducédo do défice, que havia atingido em setembro um méaximo de
sempre.

EUA: nivel das exportacdes e das importacdes (bill. de USD)
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Fonte: US Census Bureau

A China foi um dos paises que mais beneficiou da forte retoma da procura global. Em novembro, o
nivel das exportages atingiu um novo maximo de sempre, assim como o valor das importagdes.
Desde o inicio do ano, em ddlares, as exportacdes aumentaram 15.6%, enquanto o crescimento das
importacdes se cifrou em 23.3%. No caso das compras ao exterior, importa sublinhar que o
desempenho reflete em parte o incremento muito significativo das cotagdes das matérias-primas.
Em termos do saldo, no més em analise o valor do excedente correspondeu a $71.2 bilides, o quarto
registo mais elevado de sempre.
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China: nivel das exportagcdes e das importacées (bill. de USD)
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Fonte: Customs General Administration PRC

Na Area Euro, desde o inicio do ano, e durante os nove primeiros meses, 0 crescimento das
importacdes (17.2%) suplantou largamente a variagéo das exportagdes (4.5%). A semelhanca dos
EUA e da China, quer as exportagdes de bens, quer as importages de bens atingiram sucessivos
méaximos histéricos. Desde os registos minimos atingidos logo em abril de 2020, as vendas de bens
ao exterior e as compras de bens ao exterior registaram ganhos de 48.7% e 45.8%, respetivamente.
A semelhanca da China, a evolugio mais recente das importacdes deve-se ao forte incremento dos
precos das matérias-primas.

A Alemanha é outro pais fortemente dependente do comércio externo. As exportacdes e as
importagbes germanicas atingiram igualmente novos maximos histéricos em outubro. Desde os
minimos registados em abril de 2020, as vendas de bens ao exterior e as aquisi¢cfes de bens ao
exterior averbaram ganhos de 54.4% e 44.9%, respetivamente.

Area Euro: nivel das exportagées e das importagées (milhdes de EUR)
250000

200000
150000

100000

50000
set-05 set-07 set-09 set-11 set-13 set-15 set-17 set-19 set-21
exportagdes — importagdes

Fonte: Eurostat

2.7 EUA - Indice de precos no consumidor (novembro)

O indice de pregos no consumidor (IPC) norte-americano registou de novo em novembro, quer em
termos agregados (0.8%), quer na componente subjacente (0.5%), variagbes mensais elevadas,
embora em linha com as perspetivas e inferiores as de outubro.

Em termos homologos, a variagdo de 6.8%, apds 6.2%, corresponde a mais elevada desde junho de
1982. No que concerne a componente subjacente, excluindo a alimentagdo e a energia, o resultado
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de 4.9%, depois de 4.6% no més anterior, foi 0 mais elevado desde junho de 1991. Em ambos os
casos as leituras foram em linha com o esperado.

Ainda em termos da variacdo mensal, constata-se que enquanto na primavera o contributo para o
incremento da variagdo mensal derivou essencialmente das denominadas “categorias de reabertura”,
que o BLS classifica como as mais afetadas pela pandemia, em consequéncia da gradual
normalizagdo da conjuntura, a partir do verdo o contributo principal teve origem nos “outros bens e
servigos”, uma tendéncia que inclusive se acentuou nos ultimos dois meses. O resultado de novembro
revela uma vez mais uma maior generalizacdo do contributo das restantes categorias. Embora
elevada, a variagdo da componente Energia no més sofreu uma reducéo, de 4.8% para 3.5%, sem a
qual a variagado mensal teria sido de 0.6%. Veiculos novos e usados, restauracdo e vestuario tiveram
contributos igualmente relevantes.

EUA: Variacdo mensal do IPC (vh%)
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EUA: Inflagdo mensal no consumidor (vc%)
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Em termos homologos, assistiu-se a acréscimos mais disseminados dos contributos por categorias.
Ao contrario da Area Euro, onde o contributo da Energia representa mais de metade da variacéo
homologa, nos EUA esse contributo corresponde a cerca de 35% (2.4 p.p.), tendo voltado a aumentar
novamente face ao més anterior (outubro: 2.2 p.p.).

A semelhanca da energia, as restantes categorias apresentaram contributos maiores. Os contributos
das “categorias de reabertura” e as “outras categorias - core” registaram incrementos de 1.8 p.p. para
2.0 p.p., em ambos os casos.

Destaque ainda para a alimentacgéo e bebidas que, apesar do contributo menor, tem vindo a aumentar
de forma gradual, tendo correspondido a 0.8 p.p. em novembro.

Sao provaveis aumentos adicionais das taxas homologas, especialmente na inflagao subjacente, que
podera aproximar-se de 6%. As rubricas dos precos do indicador da Federagao Nacional de Empresas
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Independentes revelam ainda em outubro (i) a maior proporgdo de empresas desde a década de 1980
gue incrementaram os pre¢os nos Ultimos trés meses e (ii) uma proporgdo muito similar de empresas
gue antecipam um agravamento dos pre¢os nos proximos trés meses.

Em novembro, a previsdo mediana para a inflagdo em 2021 voltou a ser revista em alta. No entanto,
a projecdo da inflacdo para 2022 sofreu um agravamento ainda mais significativo.

EUA:Inflacéo e contributos das principais rubricas
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Fonte: BLS

EUA: Confianga dos pequenos empresarios - ribricas dos precos
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EUA: Evolucédo das projecdes do Concensus para a inflagdo no consumo
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2.8 EUA e Area Euro - Indice de Precos no Produtor
(novembro)

EUA. O indice de precos no produtor (IPP) aumentou 0.8% em novembro, em termos mensais, ou
9.6% em termos homologos, a variagdo mais elevada da atual série. O IPP subjacente, que exclui a
alimentacdo, a energia e 0s gastos com o comércio internacional registou igualmente um forte
crescimento quer mensal (0.7%), quer homdlogo (6.9%).
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EUA: indice de precos no produtor (%) - total
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Fonte: BLS

EUA: indice de pregos no produtor (%) - subjacente
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A componente dos servi¢os revelou um comportamento sélido em novembro.

O IPP servigos aumentou 0.7% face ao més precedente, ou 7.0%, em termos homologos, a variagao
mais elevada da atual série.

Para este desempenho contribuiu quer a rabrica trade (comércio), quer a linha do transportation and
warehousing (transporte e armazenagem, ambos com ganhos anuais de dois digitos, 10.8% e 13.8%,
0s mais elevados de sempre.

EUA:IPP - Servigos e princpais componentes

15%
10%

5%

ANy pan R )

0%

5%

-10%
nov-10 nov-11 nov-12 nov-13 nov-14 nov-15 nov-16 nov-17 nov-18 nov-19 nov-20 nov-21

servicos comércio transporte e armazenagem

Fonte: Bureau of Labor Statistics

No caso dos bens, o relatério de novembro revelou uma forga continuada, o que provavelmente reflete

Notas da Semana — Economia e Mercados Financeiros

RELATORIOS CGD



2022-01-07

0s problemas cada vez mais persistentes da oferta.

Pelo terceiro més consecutivo, a componente dos bens revelou uma variagdo mensal superior a 1
p.p., 0 que conduziu a respetiva variagdo mensal a suplantar 15 p.p., um novo maximo da atual série.
Merece destaque a componente energia, cuja variagdo homoéloga permaneceu pelo segundo més
consecutivo acima dos 40 p.p..

Area Euro. Em outubro, o indice de precos no produtor registou um crescimento muito acima do
esperado.

A variagdo mensal foi de 5.4%, ap6s 2.8% no més anterior e 5.2% no més precedente, aumentos que
nunca tinham sido registados. Destaque para a rubrica da energia que cresceu 16.8% apds 7.8%,
assim como para os bens intermédios com uma subida mensal de 1.4%.

Em termos homodlogos, a respetiva variagdo foi de 21.9%, depois de 16.0% em setembro e muito
acima do esperado pelo consensos.

EUA:IPP - Bens, alimentagao e energia
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Area Euro: Indice de pregos no produtor (vc%e vh%)
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2.9 EUA - Situacao patrimonial das familias (terceiro
trimestre de 2021)

A Reserva Federal dos EUA divulga trimestralmente o relatério Financial Accounts of the United States
relativo as contas financeiras com o propdsito de rastrear entradas e saidas liquidas de dinheiro de e
para os setores econdémicos institucionais.

Este relatério é publicado aproximadamente 10 semanas apoés o final de cada trimestre. Esta nota
sintetiza as conclusdes mais importantes no que concerne ao fluxo do setor institucional Familias e
organizagBes néo lucrativas.

O patriménio bruto das familias norte-americanas foi avaliado em $162.6 bilides no terceiro trimestre
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de 2021, registando-se desta forma um novo maximo de sempre.

Com os passivos avaliados em $17.9 bilides, o patriménio liquido ascendeu a $144.7 bilides,
igualmente o valor mais elevado alguma vez registado.

O relatério divulgado esta semana, também conhecido como Flow of Funds revela que desde 2019,
desde o inicio da pandemia, o patriménio bruto das familias valorizou em $29.4 bilides, ou $27.9
bilies quando considerado em termos liquidos. Neste periodo, os passivos averbaram uma
valorizacéo de $1.46 biliGes.

EUA: Patrinémio liquido das familias e organizagoes néo lucrativas (USD bn.)
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Depois de uma contragdo de $6.2 bilides no primeiro trimestre de 2020, o valor do patriménio bruto
das familias norte-americanas e organiza¢cdes ndo lucrativas registou uma recuperacdo muito
significativa. Desde o Gltimo ponto mais baixo, no primeiro trimestre de 2020, a valorizagao patrimonial
ascendeu a $35.5 bilides.

Os ativos nao financeiros, principalmente iméveis, mas também carros, joias e equipamento, totalizam
agora $48.6 bilides contra $40 biliGes no final de 2019. A valorizagdo foi mais significativa no caso
dos ativos financeiros (atualmente $114 bilides, acima dos $93.4 bilides em 2019), tendo-se assistido
a um aumento de 22% em 21 meses.

EUA: Variagdo acumulada do patrimémio** das familias o organizagées nao lucrativas (4T2019)
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Dentro dos ativos financeiros, as principais categorias séo as acoes e fundos de investimento ($42.6
biliGes de valor no terceiro trimestre de 2021), fundos de pensdes e seguros de vida ($32.9 bilides),
patrimoénio liquido das pequenas empresas ($14.4 bilides) e depdsitos a prazo e de poupancga ($10.7
bilides).

O patrimonio liquido das familias e organizac¢des néo lucrativas nos EUA nunca foi tdo elevado, tendo
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ascendido a $144.7 bilides, o que corresponde a 624% do PIB e 796% do rendimento anual
disponivel, em ambos os casos as percentagens mais elevadas de sempre.

EUA:Balango das familias (% do rendimento disponivel)
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2.10 Area Euro - Paridades de Poder de Compra
(2020)

De acordo com o INE, o Produto Interno Bruto per capita (PIBpc), expresso em Paridades de Poder
de Compra (PPC), situou-se em 76.4% da média da Unido Europeia em 2020, ou seja, inferior em 2.2
p.p ao verificado em 2019 (78.6%). A forte descida do PIBpc mensurado em PPC refletiu, em grande
parte, o elevado peso relativo em Portugal das atividades econémicas mais afetadas pelo contexto
pandémico, nomeadamente o alojamento e a restauracéo. Nos restantes paises da Unido Europeia,
os Estados com redugfes mais substanciais do PIB per capita em 2020 foram aqueles nos quais as
atividades relacionadas com o turismo tinham um peso mais expressivo em 2019 e registaram
medidas de confinamento mais rigorosas.

Em termos nominais, o PIBpc de Portugal diminuiu 6.8% em 2020, uma vez que a populacido em 2020
foi marginalmente superior ao ano anterior. Em termos globais, em resultado dos impactos
heterogéneos da pandemia de COVID-19 nas diferentes economias europeias, verificaram-se
variacgdes significativas dos indices de volume do PIBpc medido em PPC entre 2019 e 2020, com
reducBes em 16 dos 37 paises participantes no exercicio.

Ordenando os valores por ordem decrescente, verifica-se que a disperséo do PIBpc nos Estados-
Membros da UE é muito expressiva. O Luxemburgo (263.1) apresenta o indice mais elevado entre
todos os paises incluidos, mais do dobro da média da UE27 e cerca de cinco vezes superior ao da
Bulgaria (54.9), o pais da UE com o valor mais baixo.
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Relagdo entre a variagdo do PIBpc em PPS entre 2019 e 2020 e o peso do VAB das
atividades de alojamento e restauragdo em 2019 na UE27
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Peso do VAB das atividades de alojamento e restauragdo em 2019

Entre os paises que integram a Area Euro, Portugal ocupava a 162 posi¢do (em 19) em 2020,
mantendo a posicao relativa observada no ano anterior, abaixo da Estonia (84.2) e da Espanha (84.4)
e a frente da Letbnia (70.4), Eslovaquia (70.1) e Grécia (62.4). Em termos de variacdo, Malta e
Espanha sofreram as maiores quedas (-6.3 p.p.), em contraste com a Irlanda (+18.8 p.p.).

As Despesas de Consumo Individual per capita (DClpc) incluem, para além das despesas de consumo
final das familias, as transferéncias sociais em espécie das Administra¢des Publicas para as familias.

Este indicador € o mais apropriado para refletir o bem-estar das familias, devido ao efeito de
redistribuicdo de riqueza, apresentando uma menor dispersdo em comparagao com o PIBpc.

Para Portugal, a DClpc cifrou-se em 84.4% da média da Uni&o Europeia, menos 1.2 p.p. do que em
2019 (85.6%). Apesar da relativa menor dispersdo em comparagdo com o PIBpc, continuam a persistir
diferencas significativas da DClIpc entre os varios paises da UE. Considerando este indicador,

Portugal ocupa a 132 posi¢&o entre os paises da Area Euro.

indices de volume per capita: PIB e Despesa Consumo Individual 2020 (UE27=100)
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2.11 Portugal — Indice de Precos da Habitac&o - 3.°
Trimestre 2021

O Instituto Nacional de Estatistica publicou recentemente os dados relativos ao indice de Precos da
Habitag&o para Portugal respeitantes ao terceiro trimestre de 2021.

Os precos da habitagéo registaram um crescimento homadlogo de 9.9% no terceiro trimestre de 2021,
0 que representa uma aceleracéo de 3.3 p.p. em relagdo ao trimestre anterior. Apds ter atingido 5.2%
no primeiro trimestre do ano, em fungdo do abrandamento da atividade econdmica decorrente da
pandemia e das medidas restritivas associadas, o crescimento dos precos das habitagBes
transacionadas evidenciou uma aceleracéo nos dois trimestres seguintes.

O ritmo de crescimento dos pregos das habitacdes existentes (9.9%) foi ligeiramente superior ao
observado nas habitagdes novas (9.5%).

No que diz respeito as transagdes, continuou a observar-se uma forte recuperagéo face a igual
periodo do ano passado, tanto em nimero, como em valor.

Entre julho e setembro de 2021 foram transacionadas 56.464 habitacBes, 0 que representa um
aumento de 25.1% por comparacdo com idéntico periodo de 2020. Esta variagdo tem como base os
meses onde as restricdes no ambito do primeiro confinamento comecaram a ser gradualmente
levantadas, e os indicadores do mercado imobiliario comecgaram a revelar uma melhoria.

No periodo em andlise transacionaram-se 47.878 habitacdes existentes (+27.3%) e 8.586 habitacdes
novas (+14.2%).

Face ao trimestre anterior observou-se um crescimento menos intenso do ndmero de transagdes
(6.8%) em termos nacionais, ap6s uma subida de 20.8% no segundo trimestre do ano.

Em termos de valor, os alojamentos transacionados totalizaram €9.4 mil milhdes no terceiro trimestre,

uma variagdo homologa de 38.7%, dos quais €7.5 mil milhdes respeitaram a alojamentos existentes
(aumento homologo de +43.3%) e os restantes €1.8 mil milhdes a alojamentos novos (+22.5%).

Portugal: Home Sales (Price Index)
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Portugal: Housing transactions (number and quarterly % change)
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Por regides, a Area Metropolitana de Lisboa (AML) continua a ser a mais representativa em termos
de transagfes (32.3% do total nacional), ainda que inferior ao trimestre anterior. As duas regifes
seguintes com maior peso nacional foram o Norte (28.3%) e o Centro (20.5%) que concentram quase

50% do numero total de transacdes.

Em termos de valor, a AML continua a representar a maior parcela nacional com 44.6%, -1.2 p.p. do

gue no 3.° trimestre de 2020.

No terceiro trimestre de 2021, trés regides apresentaram um crescimento homo6logo em nimero e em
valor das transacdes superiores ou igual a média nacional: o Algarve, o R.A dos Ac¢ores e AML. Abaixo
da média nacional esteve a R.A. da Madeira, Norte e Centro. Salienta-se o forte crescimento das
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quarter change existing houses %

# house transactions (R.)

# new house transactions (R.)

transagdes no Algarve, com +53.3% em valor e +39.8% em namero.
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3. Anexo de Informacéao Financeira

MERCADO MONETARIO

Valor observado (%):

31-dez-20 31-dez-21  7-jan-22
EURIBOR Act/360 dias
1 més -0,554 -0,583 -0,565 i -0,029 4 0,018
3 Meses -0,545 -0,572 -0,576 4 -0,027 4 -0,004
6 Meses -0,526 -0,546 -0,536 4 -0,020 4+ 0,010
12 Meses -0,499 -0,501 -0,493 4 -0,002 4+ 0,008
LIBOR USD Act/360 dias
LIB 1 més 0,144 0,101 0,102 4 -0,043 4+ 0,001
LIB 3 meses 0,238 0,209 0,226 4 -0,029 4 0,016
LIB 6 meses 0,258 0,339 0,340 4 0,081 4+ 0,001
LIB 12 meses 0,342 0,583 0,596 4 0,241 4 0,013
OBRIGACOES DE GOVERNO - 10 anos

Valor observado (%):

31-dez-20 31-dez-21  7-jan-22
Portugal 0,030 0,465 0,545 4 0,435 4+ 0,080
Espanha 0,047 0,565 0,631 4 0,518 4 0,066
Grécia 0,628 1,338 1,532 4 0,710 4 0,194
Italia 0,543 1,172 1,292 4 0,629 4 0,120
Franca -0,338 0,198 0,267 4 0,536 4+ 0,069
Alemanha -0,569 -0,177 -0,063 4 0,392 4 0,114
Reino Unido 0,197 0,971 1,153 4 0,774 4 0,182
Suica -0,550 -0,135 -0,008 4 0,415 4 0,127
EUA 0,913 1,510 1,725 4 0,597 4 0,215
Japao 0,021 0,071 0,140 4 0,050 4+ 0,069

INDICES ACIONISTAS

Valor observado

31-dez-20 31-dez-21  7-jan-22
Eurostoxx 600 399 488 487 @ 222% & -0,2%
IBEX 8074 8714 8743 @ 79% @ 03%
cAC 5551 7153 7238 @ 289% @ 1.2%
DAX 13719 15885 15993 4+ 15,8% @ 0,7%
FTSE 6461 7385 7447 f 14,3% @ 08%
PSI20 4898 5569 5630 @ 13,7% @ 1,1%
S&P 500 3756 4766 4696 # 26,9% & -1,5%
Nasdaq 12888 15645 15081 4+ 21,4% & -3,6%
Topix 1805 1992 1996 f 10,4% @ 0,2%
MSCI Emerg 1201 1232 1217 4 -46% & -1,2%
Shanghai 3473 3640 3580 @ 48% & -1,7%

CAMBIOS e MATERIAS-PRIMAS

valor observado

31-dez-20 31-dez-21 7-jan-22
EUR/USD 1,2216 1,1370 1,1300 & -6,9% 4 -0,6%
EUR/JIPY 126,18 130,90 130,84 4 3,7% 4 0,0%
EUR/GBP 0,8937 0,8413 0,8341 I 59% 4 -0,9%
EUR/AOA 795,17 632,42 628,04 4 -20,5% & -0,7%
EUR/MZN 91,50 72,61 72,18 4 20,6% 4 -0,6%
Petréleo (Brent $) 51,17 77,46 82,65 4 51,4% 4@ 6,7%
Petréleo (Crude $) 48,52 76,99 79,46 4 587% 4 3,2%
Gas Natural ($) 2,54 3,73 3,85 4 46,9% @ 3,2%
ouro ($) 1898,36  1829,20 1791,64 4 -3,6% & -2,1%
Prata ($) 26,40 23,31 22,19 4 -11,7% 4 -4,8%
Cobre ($) 3,52 4,46 4,36 4 26,8% I -2,3%
café ($) 128,25 226,10 231,65 4+ 76,3% 4 2,5%
Milho ($) 484,00 593,25 509,25 4+ 22,6% 4 1,0%
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DISCLAIMER

Esta informagéo néo constitui uma recomendacao de investimento e ndo pode servir de base a compra ou venda
de ativos nem a realizagdo de quaisquer operagdes nos mercados financeiros assim como ndo deve ser
considerado a base de qualquer tipo de contrato.

A presente informacé&o incorpora a visdo desenvolvida pela Caixa Geral de Depdsitos e baseia-se em informagéo
publica disponivel e nas condigées de mercados a data, proveniente de varias fontes que se creem crediveis, ndo
sendo possivel garantir que a mesma esteja completa ou precisa, estando sujeita a revisdes, atualizacdes e
alteracGes futuras sem aviso prévio. Ndo pode, assim, ser imputada qualquer responsabilidade a Caixa Geral de
Dep6sitos por perdas ou danos causados pelo seu uso.

A informagdo contida neste documento é realizada com um objetivo informativo, sendo enviada como um
instrumento auxiliar, ndo podendo servir de base a qualquer investimento que possa ser realizado.

Na preparagdo do presente documento ndo foram considerados objetivos de investimento, situagdes financeiras
ou necessidades especificos dos clientes, ndo tendo existido na sua elaboragédo a adequacdo da informagéo a
qualquer investidor efetivo ou potencial nem ponderadas circunstancias especificadas de qualquer investidor
efetivo ou potencial.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura.
Nao esta autorizada a publicagdo, duplicagdo, extracéo e transmisséo destes contelidos informativos. A Caixa

Geral de Depositos ndo se responsabiliza por qualquer facto suscetivel de alterar a integridade do contetido
desta mensagem, resultante da sua transmissao eletrénica.
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