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27 de Abril

Comen de Mercado

O Secretario do Tesouro norte-americano, Steven Mnuchin,
revelou alguns principios do plano de reforma fiscal a ser

Taxas de juro nos principais mercados
al UEM R. U o EUA

proposto mais tarde no ano por parte da administragdo Trump. 0/N -0.405% -0.405% 0.209% 1.000%
A principal ideia € a de um corte na taxa qo imposto sobre os lucros 1 mas _0.400% _0.400% 0.209% 0.946%
das empresas, de 35% para 15%, incluindo nestas empresas um
segmento de “pass-through firms”, tais como as de mediacio 3 meses -0.345% -0.345% 0.209% 1.170%
imobiliaria, que agora pagam até 39.6% de imposto. Além disso, 0 g meses ~0.265% ~0.265% 0.214% 1.430%
plano ndo inclui para ja a chamada “border adjustment tax”, que N ) N .
levaria a cobranga de impostos na venda doméstica de produtos e nas 1ano -0.120% -0.120% 0.229% 1.775%
importacdes, ao invés da cobranca dos lucros, isentando as 5 anos 2.035% -0.342% 0.519% 1.848%
exportacdes. Olhando para estes dois factos em conjunto, tornar-se-a

10 anos 3.574% 0.352% 1.083% 2.322%

dificil convencer os Republicanos de que esta medida possa ser
aplicada sem deixar um buraco consideravel nas contas americanas.
Embora ndo seja ainda conhecido o detalhe da proposta, esta tera
forcosamente que atingir a neutralidade orcamental, de modo a que
possa passar por maioria simples, sem precisar de 60 votos favoraveis
no Senado (os Republicanos contam com 52 votos neste 6rgao). O
mercado estd a reagir de maneira positiva, mas contida, a estas
noticias: o Dow Jones subia 0.23%, num dia em que as bolsas
europeias observaram uma tendéncia menos favoravel (o Euro Stoxx

Nota: as taxas com prazo inferior ou igual a um ano referem-se a taxas multicontrbuidas publicadas pela
Bloomberg. Todas as taxas de curto prazo estdo cotadas com base na convengéo Actual/360, com
excepgdo das da libra esterlina, em que a publicagdo na Bloomberg é com base na convengéo Act/365,
mas transformada pelo BBPI em Act/360. Na UEM, as taxas de juro de longo prazo referem-se as yields
das obrigacdes do tesouro da Alemanha no mercado secundario. A partir de 31-Mar-2015 as taxas
publicadas neste quadro n&do s&o as taxas de referéncia (Euribor e Libor).

Principais indices accionistas

500 desceu 0.12%, com o DAX a crescer 0.05%); o délar, por outro 26-abr Var. d YTD Var. 12 meses
lado, manteve uma trajectéria positiva face ao euro, apés 4 dias de
ganhos da moeda europeia — 0 EUR/USD descia 0.3% para 1.0892. Dow Jones 21,059 0.30% 6.56% 17.06%
S&P 500 2,393 0.19% 6.89% 14.41%
Segundo um comunicado do Ministério das Financas, que a N B .
antecede a divulgagcdo oficial por parte da DGO, o défice Nasdaq 100 5,552 0.06% 14.15% 24.68%
registou uma melhoria de EUR 290 milhdes nos primeiros trés Nikkei 225 19,289 1.10% 0.92% 11.16%
meses do ano, fixando-se em EUR 358 milhdes. Neste periodo, a
. . p . Euro Stoxx 50 3,579 -0.12% 8.76% 14.65%
despesa cresceu 0.3%, enquanto a receita subiu 1.9%. Registou-se
igualmente um excedente primario de EUR 1502 milhdes, cerca de psi 20 5,055 0.17% 8.03% 0.50%
22.9% maior do que no mesmo periodo de 2016. De acordo com o 5 0763 0180 090 950
mesmo comunicado, a receita estd a aumentar devido a um maior IBEX 35 10,7 -0.18% 15.09% 15.95%
dinamismo da economia, o que € ilustrado pelo aumento de 7% da DAX 12,473 0.05% 8.64% 21.57%
receita bruta de IVA e de 5.5% das contribuicdes para a Seguranca
. . . . CAC 40 5,288 0.19% 8.75% 16.65%
Social, acima do aumento inscrito no Orgcamento de Estado. O aumento
na despesa esta a ser causado principalmente pela despesa de capital, FTSE 100 7,289 0.18% 2.04% 15.98%
que subiu 15.9% yoy. Nota: cotacGes registadas a hora de fecho dos mercados europeus.
Spreads das obrigacdes do tesouro face ao Bund (10 anos) Taxas Swap
Espanha Portugal Italia Grécia EUR uUsD GBP JPY
Var. diaria (pb): 5.0 -0.6 7.2 -0.3 2 anos -0.130% 1.595% 0.555% 0.033%
5 anos 0.220% 1.975% 0.784% 0.070%
Spreads obrig. tesouro face ao Bund (10 anos) 10 anos 0.809% 2.302% 1.131% 0.233%
Pontos base 15 anos 1.180% 2.460% 1.335% 0.458%
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500 500 Ouro ($/t 0z) 1264.6 0.03% 9.75% 1.70%
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W 400 Brent ($/bbl) 52.1 -0.10% -8.39% 13.80%
300
300
200 200
100 Principais eventos / indicadores para o dia de hoje
100
0 0 Pais/regiao Evento Esperado Ultimo
abr-16 jun-16 ago-16 out-16 dez-16 fev-17 abr-17 Espanha IPC yoy (Abr) 25 23
Espanha =——Portugal =—I|talia Irlanda  ==——Grécia (ELD) Alemanha IPC yoy (Abr) 1.9 1.6
Fonte: Bloomberg EUA Ped. Sub. Desemprego 240k 244k

Informacao cambial

Cotacgdes Variacéo Andlise técnica
. - Volatilidade ult. Tendéncia o =
diaria
EUR/USD 1.0893 1.0876 -0.45% 3.30% 8.5% v 1.085 - 1.095 venda
USD/JPY 111.4* 111.57 0.44% -4.57% 9.5% “r 110.62 - 112.19 neutral
EUR/JPY 121.35 121.34 -0.02% -1.45% 12.7% v 120.84 - 122.25 venda
EUR/GBP 0.8490 0.8472 -0.40% -0.52% 8.0% v 0.8445 - 0.8531 venda
EUR/CHF 1.0835 1.0821 -0.31% 0.94% 4.7% v 1.0746 - 1.0898 venda

* Cambio implicito

Fontes: Reuters, Bloomberg
Esta publicacdo destina-se exclusivamente a circulacédo privada. A informacao nela contida foi obtida de fontes consideradas fiaveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendacdes
destinam-se exclusivamente a uso interno, podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo apenas os seus pontos de vista e
podendo néo coincidir com a posi¢cdo 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 utilizacé@o desta publicacdo ou seus contetidos . O BPI e seus colaboradores poderdo deter posi¢cdes em qualquer activo mencionado nesta publicacdo. A reproducdo de parte ou totalidade desta publicacédo

€ permitida, sujeita a indicacéo da fonte.




Analise Técnica 26-abril

EUR/USD

2017-01-24 - 2017-05-02 {GMT)
Price

jan17 | feversiro 2017 |

Variagdo

Fecho Dia
Europa anterior

Inicio Ano Fixing BCE

1,0871 -0,49% 3,25% 1,0893

Tendéncia Forga Analise Técnica

diaria  tendéncia Suportes Resisténcias
v fraca 1,0850 1,0950
1,0819 1,1005

£ mecmson ssuTess

EUR/GBP

Daily EJRGBP=

2017-01-19 - 20170502 GMT)

Price:

GBP
[ 0.875

r0.87
-0,8685
r0.86
0.855

0,84
-0.835

-0.83

Recomendagdes - Depois do registo de novo
maximo aguarda-se a formagdo de um
movimento de correcgdo. Seja vendedor de
euros contra délares se os niveis de resisténcia
referidos ndo forem postos em causa.

Variagdo
Fecho Dia
Europa anterior

0,8465

Tendéncia

Inicio Ano Fixing BCE

-0,48% -0,60% 0,8490
Forca Analise Técnica

diaria  tendéncia Suportes Resisténcias
v fraca 0,8445 0,8531
0,8414 0,8558

-4.700

-4.400

Recomendagbes - Apods a recente dindmica de
subida, aguarda-se uma acgdo de tomada de
proveitos. Seja vendedor de euros contra libras
se o0s niveis de resisténcia apontados néo
forem postos em causa.

Variagdo

Fecho dia
anterior

7,91% 5.046,2
Analise Técnica

Fecho Dia .
. Inicio Ano
Europa anterior

5.045,5 -0,01%

Tendéncia Forga

diaria  tendéncia Suportes Resisténcias

¢ fraca 4.981,0 5.067,0

4.947,0 5.096,0

2017-01-16 -2017-05-03 (MAD)
Price
i 11 EUR

—10.600

10 18 24 a2

abril 2017 |

Recomendagdes - Para além do registo de um
novo maximo existe uma situagdo de exaustdo
de sobrecomprado. Prevé-se o surgimento de
um movimento de correcgdo associado a
tomadas de proveitos. Seja vendedor se os
valores de resisténcia indicados ndo forem
postos em causa.

Variagdo

Fecho dia
anterior

15,29%  10.783,1
Analise Técnica

ALY Dia Inicio Ano

Europa anterior
10.759,3  -0,22%
Tendéncia Forga
diaria  tendéncia Suportes Resisténcias
10.668,0 10.829,0
10.535,0 10.952,0

v fraca

Recomendagbes - Para além do registo de um
novo maximo existe uma situagdo de exaustdo
de sobrecomprado. Prevé-se o surgimento de
um movimento de correcgdo associado a
tomadas de proveitos. Seja vendedor se os
valores de resisténcia indicados ndo forem
postos em causa.



