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De poupanca
sabemos nos

Maio foi marcado por muita volatilidade e periodos de fortes
quedas nos principais indices bolsistas, com a Guerra na Ucrania e
a inflagdo a dominar as manchetes da atualidade. Na vertente
econdémica sdo cada vez mais evidentes os sinais que apontam
para uma desaceleragdo das principais economias ocidentais, em
especial dos EUA e do Reino Unido mas também do bloco da Zona
Euro, num contexto em que a economia chinesa, o principal motor
do crescimento econémico global nas ultimas décadas, apresenta
as piores métricas desde os anos 80 do século passado em
consequéncia dos lockdowns associados a focos de Covid. Em
suma, a narrativa mais negativa para o desempenho dos
mercados, que nos acompanha quase desde o inicio do ano, teve
continuidade / refor¢o no més que agora termina. Mas vamos aos
factos, no primeiro trimestre de 2022 o PIB norte-americano
registou jd pequena uma contragdo, mas que foi marginalmente
superior ao inicialmente esperado: um (de)crescimento de -1.5%
QoQ anualizado. Também os indicadores de atividade e de
confianga, tanto de consumidores como de empresarios, ficaram
aquém do esperado e parecem comegar a mostrar os impactos de
um ambiente menos favoravel para os negdcios onde a taxa de
inflagdo permanece em maximos desde os anos 80 (8.3%), o que
coloca pressdo sobre a Reserva Federal para endurecer a politica
monetaria. A ata da reunido de 3 e 4 de maio confirma o que ja se
sabia... a maioria dos responsdveis da FED, para além de ter
aprovado uma subida imediata dos juros em 50 pontos base, apoia
o prosseguimento desse ciclo de subida com acréscimos também
de 50 pontos base nas duas proximas reunides (junho e julho).
Contudo, a FED terd que manter a cautela pois um excesso de
subidas poderd levar a autoridade a cometer um erro de politica
monetaria e provocar uma recessdo... Mas ndo é sé a FED a falar
em subidas. Também o BCE prepara o caminho para as subidas.
Lagarde admitiu que a subida das taxas de juro na Zona Euro pode
ter inicio “semanas” depois do fim do programa de compra de
ativos, sinalizando, assim, que o primeiro aumento em mais de
uma década pode acontecer ja durante o verdo! “O primeiro
aumento das taxas (...) acontecera algum tempo apds o fim das
compras liquidas de ativos”, disse Christine Lagarde. “Ainda ndo
definimos ao certo a nogdo de ‘algum tempo’, mas deixei muito
claro que isso pode significar um periodo de apenas algumas
semanas”, acrescentou, defendendo uma normalizagdo “gradual”
da politica monetdria. Mas sdo mais as vozes dentro do BCE a falar
em subidas. A mudanca prende-se com a ameaca da inflagdo, que
atingiu maximos de vdrias décadas em varios paises europeus,
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alimentares desde a invasdo da Russia a Ucrania. Acresce que
também os indicadores de atividade e sentimento tem registado
um comportamento positivo, o que dd margem para o BCE atuar.
Destaque também para o crescimento do PIB: a economia da zona
euro cresceu 5.1% no 1T e a da UE 5.2%, com Portugal a registar a
maior subida homologa do PIB (11.9%) entre os Estados-membros!
Na variagdo em cadeia, o PIB cresceu 0.3% na zona euro (em linha
com os Ultimos trés meses de 2021) e 0.4% na UE (uma ligeira
baixa face aos 0.5% do periodo anterior).

A guerra na Ucrania continua a ndo ter fim a vista e atingiu este
més o marco dos 100 dias. No entanto, existem alguns sinais de
fadiga interna na Russia. Putin ja anunciou subidas do saldrio
minimo, do saldrio dos militares e das pensdes, visitou feridos de
guerra, entre outras medidas mais de caracter populista com o
objetivo de dar uma imagem de simpatia e saude econdmica na
Russia. Uma das consequéncias do conflito que tem ganho espago
medidtico nas ultimas semanas é o risco de este causar uma crise
alimentar mundial. As Nagdes Unidas avisam que a falta de comida
vai afetar, de forma severa, uma grande parte da populagdo dos
paises sub desenvolvidos este ano. Na base deste problema esta a
guerra na Ucrania que vai assim ter um forte impacto na produgdo
e distribuicdo de bens essenciais, como cereais, contribuindo para
escalada de pregos.

A incerteza em relagdo ao futuro é ainda grande. Sdo vdrias as
nuvens a pairar no horizonte. Contudo, é também expectéavel que
depois de vérias semanas de corregdo, uma recuperagdo (que ja
parece ter comegado a formar-se nas Ultimas sessGes de maio) se
desenvolva. Diariamente procuramos as melhores solugdes de
investimento, tendo por base os principios de preservagdo de
capital, transparéncia, liquidez, orientagdo para a rendibilidade e
independéncia. Assim, reforcamos o nosso compromisso em
responder as necessidades dos nossos clientes, tentando

aproveitar as oportunidades de mercado que irdo certamente

surgir ao longo do verdo, que promete ser escaldante nas bolsas!
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Indice Fecho MT YTD Var.1Y Var.3Y Var.5Y
MSCI Europe 148,27 -1,48% -8,29% 0,34% 19,12% 12,65%
MSCI World 266,04 -1,68% -8,32% 7,05% 41,88% 53,25%
Eurostoxx 50 3672,16 -1,45% -3,83% 6,78% 20,68% 14,07%
Eurostoxx 600 443,35 -1,56% -9,11% -0,76% 20,13% 13,68%
DAX 14 388,35 2,06% -9,42% -6,70% 22,70% 14,06%
CAC40 6 468,80 -0,99% -9,57% 0,34% 24,22% 22,43%
IBEX35 8851,50 3,11% 1,58% -3,25% -1,70% -18,64%
PsI 6 257,50 5,52% 12,35% 20,80% 24,06% 18,29%
AEX 712,88 0,27% -10,66% 0,50% 31,90% 36,03%
FTSE100 7 607,66 0,84% 3,02% 8,33% 6,23% 1,17%
MiB 24 505,08 1,04% -10,39% -2,64% 23,75% 18,20%
OMX 2042,64 -0,79% -15,58% -8,89% 35,23% 39,47%
Swiss 11 611,38 -4,27% -9,82% 2,18% 21,92% 28,78%
S&P500 4132,15 0,01% -13,30% -1,71% 50,15% 71,33%
DOW JONES 32 990,12 0,04% -9,21% -4,46% 32,94% 57,03%
NASDAQ 12 642,10 -1,65% -22,54% -7,63% 77,36% 118,39%
NIKKEI225 27 279,80 1,61% -5,25% -5,48% 32,42% 38,82%
HANG SENG 21 415,20 1,54% -8,47% -26,54% -20,39% -16,54%
IBOVESPA 23 520,70 8,43% 24,87% -2,71% -4,92% 20,96%

mbio

Par Cambial
EUR/USD 1,07 1,82% -5,59% -12,20% -3,89% -4,02%
EUR/GBP 0,85 1,59% 1,40% -0,92% -3,74% -2,05%
EUR/CHF 1,03 0,33% -0,69% -6,29% -7,89% -5,564%
EUR/NOK 10,06 1,80% 0,48% -1,18% 2,81% 6,65%
EURIJPY 138,10 0,88% 5,562% 3,10% 14,20% 11,42%

Futuros
Brent 122,84 12,35% 57,93% 77,21% 90,48% 136,96%
Crude 114,67 9,53% 52,47% 72,90% 114,34% 130,91%
Ouro 1842,70 -3,49% 0,83% -3,14% 41,12% 46,00%
Prata 21,65 -6,03% -7,19% -22,66% 49,01% 24,52%
Cobre 4,30 -2,28% -3,59% -8,28% 62,32% 67,71%
BBG Agriculture* 28,06 -8,47% 26,72% 32,81% 86,62% -

*Exchange Trade Note

Indice
BBG Euro Treasury* 59,24 -1,80% -10,84% -10,80% -7,70% -4,36%
BBG Euro Corp* 53,72 -1,16% -9,47% -9,87% -7,89% -6,74%
Markit Euro HY* 79,50 1,24% -8,63% -8,81% -6,36% -10,32%
Benchmark Euro Govt 10Y 0,90 -1,63% -11,77% -11,87% -14,05% -9,82%
BBG Global Treasury* 95,47 -1,66% -3,43% 4,42% -1,56% 0,50%
BBG US Corp* 30,80 0,00% 0,00% 0,00% 7,62% 8,68%
BBG US Corp HY* 98,62 1,03% -9,16% -9,45% -7,09% -12,08%
Benchmark US Treasury 10Y 101,14% 4,07% 2,42% 0,73% -0,99% -0,35%

*Exchange Trade Funds

Yields 31/05/2022  30/04/2022  31/12/2021 31/05/2021 31/05/2019  31/05/2017
Benchmark Euro Govt 10Y 1,13% 0,94% -0,18% -0,18% -0,20% 0,30%
Benchmark US Treasury 10Y 2,85% 1,56% 1,51% 1,58% 2,13% 2,21%
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