Pulso Econdmico
De 30 de maio a 7 de junho 2020

Economia portuguesa

O Governo anunciou um novo pacote econémico contra a crise da COVID-19. O Programa de Estabilizacdo Econdmica
e Social inclui medidas divididas em quatro eixos principais: social, apoio ao emprego, as empresas e institucional. Do
conjunto das medidas divulgadas, destaca-se: o mecanismo de apoio a retoma progressiva, em substituicao do atual
regime de layoff, para empresas com quebras de faturacdo entre 40% e 60%, vigente até ao final do ano; incentivo
financeiro extraordindrio para as empresas que beneficiaram do /layoff; complemento salarial de pagamento Unico em
julho para compensar a perda salarial dos trabalhadores correspondente a um més de layoff, aumento das linhas de
crédito dos atuais 6.200 milhdes de euros para 13.000 milhdes de euros; extensao das moratdrias de crédito até marco
de 2021; isenc¢do parcial ou total do pagamento de impostos pagos pelas empresas.

A populagdo inativa aumentou em abril em resultado da COVID-19 (ver nota breve). De facto, os efeitos da pandemia
no mercado de trabalho refletem-se ndo sé na queda da populacdo empregada (-1,8% homdlogo), como também no
aumento da populagdo inativa (+4,4% homdlogo). Mais concretamente, as medidas de restricdo a mobilidade
implementadas durante o estado de emergéncia impediram os desempregados de procurar ativamente trabalho,
enquanto outras impediram a disponibilidade imediata para trabalhar (como a assisténcia a familia), duas condi¢des
essenciais para ser considerado desempregado. Neste contexto, importa analisar a taxa de subutilizacdo do trabalho
(uma medida mais alargada de desemprego), que aumentou para 13,3% em abril (12,4% em margo).

Portugal: popula¢dao empregada*
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Nota: *Valores ajustados de sazonalidade.
Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

Comportamento da produgao industrial reflete bem o impacto do confinamento na atividade econémica em abril.
Naquele més, a producdo industrial caiu 18,2% face a margo e 25,9% face a abril de 2019. A queda da producdo foi
extensivel a todos os ramos de atividade, destacando-se as quedas na produgdo de bens de consumo, sobretudo
duradoiro, e de investimento. Os primeiros contrairam 22,5% em cadeia e 30% homodlogo (31% e 49,6%,
respetivamente no caso dos bens duradoiros); e a produgdo de bens de investimento caiu 31% em cadeia e 43,7%
homoélogo. Entretanto, a informacdo ja disponivel relativa a maio sugere uma melhoria dos niveis de atividade face a
abril, mas permanecendo muito abaixo do registado antes da eclosdo da pandemia. Destes referem-se as vendas de
automoveis ligeiros de passageiros, que em maio atingiram as 5.741 unidades (2.749 em abril), mas ainda muito abaixo
dos niveis registados nos trés primeiros meses do ano de aproximadamente 15.000 mensais.

Em abril, o stock de divida publica na ética de Maastricht aumentou para 262,1 mil milhées de euros, mais 7,3 mil
milhGes do que em margo, resultado do aumento das emissdes de divida de longo prazo. Em abril, o tesouro emitiu
6,21 mil milhGes de euros, dos quais 5 mil milhGes numa emissao sindicada. A divida publica liquida de depdsitos
aumentou para 237,1 mil milhGes de euros, mais 2,0 mil milhGes do que em marco. A divida total em percentagem do
PIB aumentou para 137,9% (120,2% em margo).

As novas operagdes desaceleraram no acumulado dos primeiros quatro meses, 10,2% homoélogo (15,5% até marco),
explicado pela desaceleracdo do crédito habitagdo e ao consumo. Olhando apenas para o registo de abril, o crédito a
habitagdo cresceu 3,1% homodlogo, enquanto o crédito ao consumo caiu 51,5%, em linha com a redugdo da confianga
das familias e medidas de confinamento no contexto COVID-19. As novas opera¢les concedidas a empresas
aumentaram 6,7% até abril.
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Economia espanhola

Os indicadores de atividade de maio mantiveram-se negativos, apesar da ligeira melhoria face ao més anterior. O
indice de sentimento empresarial (PMI) do setor industrial recuperou 7,5 pontos para 38,3 pontos, enquanto o mesmo
indicador para o setor dos servicos recuperou 20,8 pontos para 27,9 pontos. Apesar dos dois indicadores terem
melhorado em relagao ao més anterior, mantiveram-se em niveis que indicam uma debilidade econémica acentuada.
Por sua vez, a producdo industrial caiu 33,6% homodlogo em abril, a maior queda desde o inicio da série histérica (em
janeiro de 1993). Finalmente, as restricdes a mobilidade durante o més de abril repercutiram-se no colapso do turismo
internacional, com um fluxo nulo de visitantes internacionais de acordo com os dados do INE.
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do Markit.

O desconfinamento contribuiu para o aumento dos inscritos na S.S. em maio. O nimero de inscritos na Seguranca
Social aumentou em 188.000 pessoas entre 30 de abril e 29 de maio, tendo-se situado em 18,6 milhdes de pessoas no
final do més passado. Desta forma, a reducdo no nimero de inscritos desde 12 de marco provocada pela crise da
COVID-19 desacelerou para 760.000 pessoas. Por sua vez, o nimero de desempregados aumentou ligeiramente em
27.000 pessoas no més de maio, situando-se em 3,86 milhGes. Contudo, 3 milhdes de trabalhadores continuaram
afetados pelos ERTE em maio (menos 388.000 do que em abril) e 1,4 milhdes de trabalhadores independentes
receberam o subsidio por suspensdo de atividade. Estas pessoas, que continuam inscritas na Seguranca Social, ndo sdo
consideradas desempregadas.

Economia europeia e internacional

Ligeira melhoria do sentimento econémico global. Em maio, o indicador PMI compdsito aumentou para 36,3 pontos,
representando uma certa melhoria face ao minimo histérico de 26,2 pontos em abril. Contudo, os niveis atuais
evidenciam que a atividade continua muito débil e que o impacto da COVID-19 continua a ser generalizado e intenso.
Neste contexto tdo complicado, destaque positivo para o facto da componente de produgdo futura se ter situado
acima dos 50 pontos pela primeira vez desde fevereiro passado, indicando uma recuperacdo gradual da atividade nos
préoximos meses.
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Markit.
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PrevisOes macroecondmicas do BCE: forte queda do PIB em 2020 e recuperagdo muito gradual. O Banco Central
Europeu (BCE) publicou as novas previsdes de inflagdo e crescimento para a Zona Euro. No seu cenario base, a
instituicdo prevé uma queda do PIB de 8,7% em 2020, e uma recuperagao muito gradual em 2021 e 2022. De facto, de
acordo com este cenario, em 2022 ainda ndo se tera recuperado o nivel do PIB anterior a pandemia. No seu cenario
mais severo, ndo so a queda da atividade em 2020 é superior, como também a recuperac¢do é muito mais lenta. Neste
contexto, a taxa de inflagdo manter-se-a contida e claramente inferior ao objetivo do BCE durante o horizonte de
previsdes considerado.

BCE: Previsdoes econdmicas (junho 2020)
2019 2020 2021 2022

Crescimento PIB 1,2
Cenario base -8,7 5,2 3,3
Cenario severo -12,6 3,3 3,8
Inflagdo global 1,2
Cenario base 0,3 0,8 1,3
Cenario severo 0,2 0,4 0,9

Fonte: BPI Research, a partir das previsées do BCE.

Ligeira melhoria da atividade e do mercado de trabalho norte-americano em maio, embora com nuances. Os
indicadores de sentimento empresarial (ISM) da industria e dos servicos para o més de maio foram superiores aos
niveis de abril. No entanto, € uma melhoria marginal e encontram-se ainda abaixo do limite dos 50 pontos (43,1 pontos
para o indicador da industria e 45,4 para o dos servigos). Por sua vez, os indicadores do mercado de trabalho foram
mais positivos. Foram criados 2,5 milhdes de postos de trabalho, um aumento superior ao esperado. Ainda assim,
convém nao esquecer que em marco e abril foram destruidos 1,4 e 20,7 milhGes de empregos, respetivamente. A taxa
de desemprego melhorou ligeiramente, atingindo os 13,3% (-1,4 p.p. em comparacdo com abril). No entanto, este
valor deve ser novamente interpretado com precaucao, pois os indicadores de trabalho de alta frequéncia elaborados
pela Fed de Dallas mostram que a taxa de desemprego em meados de maio podera ter sido de cerca de 25% e que a
agéncia de estatistica do trabalho norte-americana poderd ter classificado erradamente mais de 7 milhdes de
desempregados como empregados.

Recuperagdo gradual da atividade na China. O PMI oficial da industria situou-se em maio nos 50,6 pontos (50,8 pontos
em abril), um registo modesto apds as quedas de atividade do 1T. Por sua vez, o PMI oficial dos servigos cresceu
tenuemente, situando-se nos 53,6 pontos (53,2 pontos em abril). O dado mais chamativo e positivo foi a evolugdo do
PMI dos servicos do indice Caixin (na sua amostra, as pequenas e médias empresas possuem um maior peso do que
no indice oficial), que alcangou 55,0 pontos em maio (44,4 pontos em abril). Esta melhoria sugere que, com a
normalizacdo do transporte e da mobilidade, boa parte do setor dos servigos tenha recuperado dinamismo no ultimo
més. Para os préximos meses, esperamos que a atividade continue a recuperar através do aumento da procura interna
e do estimulo fiscal anunciado recentemente, embora a debilidade da procura externa continue a limitar a melhoria.

Mercados financeiros

A melhoria do sentimento dos investidores impulsiona o apetite pelo risco. O otimismo dos investidores continuou
a aumentar gragas a varios aspetos, entre os quais se destacam o refor¢o monetario anunciado pelo BCE (ver a seguinte
noticia) e as menores tensdes entre os EUA e a China. Tudo isto num contexto de levantamento das medidas de
confinamento a nivel mundial. Estes fatores contribuiram para o aumento das expectativas de recupera¢do econémica
dos investidores e alimentaram a sua preferéncia por ativos de risco. Desta forma, os indices bolsistas globais somaram
novos ganhos (MSCI All Country +4,8%), embora os indices europeus tenham avangado com maior forga (Eurostoxx 50
+11,0%, Ibex +10,9%, PSI +6,4%), alavancados pelas cotacdes do setor industrial e bancario. Nos mercados de divida
publica, a confianga dos investidores refletiu-se no aumento das taxas de juro soberanas a 10 anos nos EUA e na
Alemanha (+25 p.b. e +17 p.b., respetivamente). Por sua vez, o grande apoio do BCE favoreceu uma descida
significativa dos prémios de risco da periferia da Zona Euro para niveis anteriores a pandemia. Finalmente, tanto o
euro como a maior parte das moedas emergentes valorizaram face ao délar.
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O BCE reforga-se para enfrentar a COVID-19 (ver nota breve). A constatagdo de que a pandemia do coronavirus tera
um impacto econémico sem precedentes (ver detalhes dos cenarios da sec¢do de Economia europeia e internacional)
levou o BCE a aumentar a capacidade de estimulo das suas ferramentas monetdrias para garantir que estdo a altura
das exigéncias do cendrio econémico. Assim, o BCE aumentou a dotacdo do seu programa de compras devido a
emergéncia da COVID-19 (o denominado PEPP) em €600.000 milhées, para um total de €1,35 bilides. As compras
continuardo a ser implementadas de forma flexivel ao longo do tempo e entre ativos e jurisdi¢cdes. Além disso, o BCE
prolongara o programa até (pelo menos) junho de 2021 e reinvestird o capital dos vencimentos do PEPP até, pelo
menos, finais de 2022. Com estas medidas, que se juntam a continuidade dos outros programas de compras e a taxas
de juro oficiais que a instituicdo monetdria mantém em minimos histdricos, o BCE continua a responder de forma
contundente para proteger o ambiente financeiro e econémico.

A OPEP estende os atuais limites de produgdo até julho. Quando faltava um més para os cortes de producado do cartel
serem reduzidos de 9,7 milhdes de barris por dia (mbds) para 7,7 mbds, os membros da OPEP e os seus aliados
concordaram em estender os limites atuais até julho. Da mesma forma, foi acordado que os membros que ndo estavam
a cumprir com os seus respetivos cortes (como Nigéria ou Iraque) deveriam reduzi-lo ainda mais no verdo para
compensar a sobreproducdao dos meses de maio e junho. Esta decisdao, corretamente antecipada pelos mercados,
elevou o preco do barril de Brent para mais de 40 ddlares.

Taxas (pontos base)
Taxas 3 meses Zona Euro (Euribor) -0.35 -0.31 -5 3 -3
EUA (Libor) 0.31 0.34 -3 -160 214
Zona Euro (Euribor) -0.12 -0.09 -4 13 6
Taxas 12 meses EUA (Libor) 0.63 0.67 -4 -137 -172
Alemanha 0.28 -0.45 17 -9 -2
T 10 EUA 0.90 0.65 25 -102 -118
axas 10anos Espanha 0.56 0.56 0 9 1
Portugal 0.54 0.50 3 10 9
Prémio de risco Espanha 84 101 -17 18 3
(10 anos) Portugal 82 95 -14 19 -7
Mercado de Acgdes (percentagem)
S&P 500 3,194 3,044 4.9% -1.1% 11.2%
Euro Stoxx 50 3,384 3,050 11.0% -9.6% 0.2%
IBEX 35 7,873 7,097 10.9% -17.6% -14.8%
PSI 20 4,609 4,331 6.4% -11.6% -10.4%
MSCl emergentes 1,003 930 7.8% -10.0% -0.5%
Cambios (percentagem)
EUR/USD ddlares poreuro 1.129 1.110 1.7% 0.7% -0.4%
EUR/GBP libras por euro 0.891 0.899 -0.9% 5.4% 0.2%
USD/CNY yuan porddlar 7.084 7.137 -0.8% 1.7% 2.5%
USD/MXN pesos porddlar 21.580 22.176 -2.7% 14.0% 10.0%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 64.7 63.5 1.8% -20.0% -16.1%
Brenta um més S/barril 42.3 35.3 19.7% -35.9% -33.2%
Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.
Dados previstos de 8 a 14 de Junho
8 Portugal Volume de Negdécios na Industria (Abr.) 10 China IPC (Maio)
Alemanha Produg&o Industrial (Abr.) 11 Espanha Compra e venda de Habitag&o (Abr.)
9 Espanha Custos laborais (1T) Italia Produg&o Industrial (Abr.)
Espanha Pregos da Habitac&o do INE (1T) 12 Espanha IPC (Maio), Rating Fitch
Portugal Comércio Internacional (Abr.) Portugal Indicador de Actividade dos Senicos (Abr.)
Zona Euro Detalhe do PIB, Emprego (1T) Zona Euro Produg&o Industrial (Abr.)
10 EUA Declaragcao do FOMC, IPC (Maio) Franca IPC (Maio)
Franca Produg&o Industrial (Abr.) Japao Produg&o Industrial (Abr.)

PULSO ECONOMICO é uma publicacdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econémicos e Financeiros que contém informagdes e opinides provenientes de fontes
consideradas confiaveis, mas o Banco BPI ndo garante a precisdo do mesmo e nao é responsavel por erros ou omissées neles contidos. Este documento tem um objetivo puramente
informativo, razdo pela qual o Banco BPI ndo é responsavel, em qualquer caso, pelo uso que dele se faz. OpiniGes e estimativas sdo propriedade da area e podem estar sujeitas a
alteragdes sem aviso prévio.
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel . - Préxima reunido Previsdes BPI (final de periodo)
Ultima alteragdo —

actual Data Previsao 1°T 20 2°T 20 32T 20 497 20
BCE 0.00% 14 Dez 16 (-5 bp) 16-jul 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fed* 0.25% 16 Mar 20 (-100/-100 bp)  10-jun 0.25% 0.25% 0.25% 0.25% 0.25%
BoJ** -0.10% 19 Dez 08 (-20 bp) 16-jun -0.10% -0.10% -0.10% -0.10% -0.10%
BoE 0.10% 19 Mar 20 (-15 bp) 18-jun - - - - -
BNS*** -0.750% 15 Jan 15 (-50 bp) - - - - - -

* Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetdria o controlo da base monetéria em
vez da taxa de juro.
*** 0O nivel actual refere-se ao valor médio do objectivo do SNB para a Libor 3 meses do CHF.

Taxas de curto-prazo

Taxas a 3 meses (%) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
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Euribor Libor USD ——— Libor GBP Libor JPY Euribor Libor USD == Libor GBP Libor JPY
Nota: a Libor do JPY no prazo overnight, devido a auséncia de informagdo, refere-se ao
prazo spot next (contratos com entrega no dia seguinte)
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Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avang¢adas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
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Alemanha e EUA e Reino Unido Japdo Alemanha e EUA e Reino Unido Japéo

Curvas de rendimento?) (%)

2.5
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0.0 B /
-0.5 S—
-1.0
O/N A im 3M 6M 12M 2Y 3y 5Y 7Y 10y 30Y
Alemanha EUA e— ]330 Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més
Actual Actual Actual Actual
(p-b.) (p-b.) (p-b.) (p-b.)
2 anos -0.60% 19.5 0.22% 2.8 0.01% -0.1 -0.36% -23.7
5 anos -0.54% 23.8 0.48% 10.1 0.09% 1.8 0.01% -35.2
10 anos -0.27% 31.2 0.93% 26.3 0.36% 15.3 0.55% -34.9
30 anos 0.27% 40.6 1.74% 40.7 0.80% 24.5 1.40% -27.3
Spreads
I Mercados emergentes
f F\’erllferlc?]s da Zo.na Eurob JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
350 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 800 4800
4500
700 4200
300 3900
600 3600
250 3300
500 3000
200 2700
400 2400
2100
150 300 MM 1800
g 1500
100 200 1200
900
50 100 600
300
0 0 0
jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20 jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20
Portugal e ESpanha — talia Irlanda EMBI Plus Brasil México e Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Mercado Cambial
Taxas de cambio
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR vs...
usD E.U.A. 1.1310 1.91% 4.34% 0.72% 0.67% 1.15 1.06
GBP R.U. 0.890 -1.06% 2.12% 5.21% 0.61% 0.95 0.83
CHF Suica 1.09 2.00% 3.22% 0.32% -2.47% 1.13 1.05
USD vs...
GBP R.U. 1.27 3.17% 2.13% -4.19% 0.13% 1.35 1.14
JPY Japdo 109.71 1.76% 3.00% 1.04% 1.28% 112.23 101.18
Emergentes
CNY China 7.09 -0.72% 0.31% 1.75% 2.55% 7.18 6.83
BRL Brasil 4.96 -8.47% -11.12% 23.32% 28.24% 5.97 3.65
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagdo (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 101.6 0.70% 2.93% 2.21% 0.50% 101.85 97.25
usD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% 131.88 127.32
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cimbio USD vs...
1.20 0.95 1.40 116
1.35 114
1.15 0.90 1.30 112
1.25 110
1.10 0.85 1.20 108
1.15 106
1.05 0.80 1.10 104
1.05 102
1.00 0.75 1.00 100
jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20 jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20
EUR/USD e EUUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base médvel 2 anos = 100)
170
155
140
125 M
1o — P e Y
95
80
65
jun-18 ago-18 out-18 dez-18 fev-19 abr-19 jun-19 ago-19 out-19 dez-19 fev-20 abr-20 jun-20
Brasil india Russia — TUrqUia China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.131 0.890 7.457 10.498 1.089 109.710 0.963 1.271
Tx. forward 1M 1.132 0.890 7.457 10.502 1.089 109.654 0.962 1.271
Tx. forward 3M 1.133 0.891 7.457 10.513 1.088 109.555 0.960 1.271
Tx. forward 12M 1.141 0.896 7.449 10.571 1.086 108.919 0.952 1.273
Tx. forward 5Y 1.192 0.924 - 11.012 1.077 103.557 0.902 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Precos de referéncia: metais
90 1,800 400
80 1,700 350
Zg 1,600 200
<0 1,500 oo
40 1,400
30 1,300 200
ig 1,200 150
0 1,100 100
jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20 jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20
WTI (USD/bbl.) e Brent (USD/bb.) Ouro (ELE: USD/onga troy) e Cobre (ELD: USD/onga troy)
5-jun Variagdo (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 39.0 10.0% 47.3% -30.7% 39.3 40.9 42.5
Brent (USD/bbl.) 42.0 10.9% 31.5% -30.2% 42.0 43.7 46.3
Gas natural (USD/MMBtu) 1.81 -2.2% -21.8% -22.0% 1.8 2.5 2.3
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 1,680.9 -3.0% -1.3% 26.5% 1,672.0 1,705.0 1,760.5
Prata (USD/ onga troy) 17.3 -2.8% 16.0% 17.1% 17.5 18.0 18.0
Cobre (USD/MT) 256.1 5.6% 9.8% -4.5% 256.2 254.0 255.5
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
650 500 170 1000
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mar-19  jun-19  set-19  dez-19 mar-20  jun-20 mar-19 jun-19 set-19 dez-19 mar-20 jun-20
e Trig0 (ELE) Milho (ELD) Soja USD/bu.(ELE) e— Café USD/Ib (ELD)
5-jun Variagao (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 330.5 1.5% 4.3% -14.5% 330.5 362.8 367.8
Trigo (USD/bu.) 513.3 -1.2% -1.2% -3.0% 868.5 542.8 565.3
Soja (USD/bu.) 867.0 3.2% 3.5% -1.9% 868.5 883.8 888.3
Café (USD/Ib.) 98.8 2.5% -10.8% -23.4% 98.75 107.2 113.2
Acucar (USD/Ib.) 11.9 8.8% 8.3% -10.8% - 12.6 12.6
Algoddo (USD/Ib.) 60.2 4.6% 8.5% -10.4% 60.9 61.1 61.0

Fonte: Bloomberg
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Mercado de Acgdes
Principais indices bolsistas
Pais indice Valor Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacao
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homdloga YTD
Europa
Alemanha DAX 12,789 17-fev 13,795 16-mar 8,256 8.6% 6.7% -3.5%
Franca CAC40 5,174 19-fev 6,111 16-mar 3,632 10.2% -2.2% -13.5%
Portugal PSI 20 4,598 20-fev 5,454 23-mar 3,500 6.2% -9.5% -11.8%
Espanha IBEX 35 7,851 19-fev 10,100 16-mar 5,815 10.6% -14.2% -17.8%
R. Unido FTSE 100 6,466 30-jul 7,727 16-mar 4,899 6.4% -10.4% -14.3%
Zona Euro DJ EURO STOXX 50 3,369 20-fev 3,867 16-mar 2,303 10.5% 0.9% -10.0%
EUA
S&P 500 3,194 19-fev 3,394 23-mar 2,192 4.9% 13.0% -1.2%
Nasdaq Comp. 9,795 19-fev 9,838 23-mar 6,631 3.2% 29.3% 9.2%
Dow Jones 27,179 12-fev 29,569 23-mar 18,214 7.1% 6.4% -4.8%
Asia
Japdo Nikkei 225 22,864 17-jan 24,116 19-mar 16,358 4.5% 10.0% -3.4%
Singapura Straits Times 2,182 20-jan 2,277 19-mar 1,439 7.5% 5.4% -0.7%
Hong-Kong Hang Seng 24,770 20-jan 29,175 19-mar 21,139 7.9% -7.9% -12.1%
Emergentes
México Mexbol 39,008 20-jan 45,955 3-abr 32,503 8.0% -10.2% -10.4%
Argentina Merval 45,187 5-jun 45,283 18-mar 22,061 19.5% 28.1% 8.4%
Brasil Bovespa 96,612 24-jan 119,593 19-mar 61,691 10.5% 0.6% -16.5%
Russia RTSC Index 1,288 20-jan 1,652 19-mar 809 5.6% -1.2% -16.9%
Turquia SE100 110,159 22-jan 124,537 17-mar 81,936 4.4% 21.9% -3.7%
EUA Europa
(base mével 2 anos = 100) (base mével 2 anos = 100)
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Ibéria Mercados emergentes
(base movel 2 anos = 100) (base movel 2 anos = 100)
110 175
100 150
20 125
80
100
70
60 75
50 50
jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20 jun-18 dez-18 jun-19 dez-19 jun-20
PSI20 IBEX MEXBOL BOVESPA WIG MERVAL

Fonte: Bloomberg
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Esta publicagdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informagdo nela contida foi obtida de fontes consideradas
fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendagdes destinam-se exclusivamente a uso interno,
podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opiniGes expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo
apenas os seus pontos de vista e podendo ndo coincidir com a posicdo do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer
afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, ndo se responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da
utilizagdo desta publicagdo ou seus conteldos. O BPI e seus colaboradores poderdo deter posicGes em qualquer activo
mencionado nesta publicagéo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.
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