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Economia portuguesa

Em 2024, a balanga corrente registou um excedente de 6.143,4 milhGes de euros, equivalente a 2,2% do PIB, o que
compara com um excedente de 0,6% do PIB em 2023. A reducdo do défice energético e a melhoria da balanga de
servigos, tanto turismo como outros, sdo os principais responsaveis por esta melhoria. O défice da balanga de
rendimentos primarios encolheu em 2024, para 1,8% do PIB (2,6% em 2023). Segundo o Banco de Portugal, esta
melhoria reflete melhoria do défice dos rendimentos de investimento e a maior atribuicdo de fundos europeus aos
beneficiarios finais sob a forma de subsidios. O comportamento das contas externas, permitiu a reducdo da divida
externa de Portugal para 44,5% do PIB, o valor mais baixo desde o 1T 2005.

indices de Pregos na Produgdo Industrial (IPP1) recua. Em janeiro, o IPPI registou uma variagdo homéloga de -0,3%,
abaixo do que se tinha registado em dezembro 2024 (1,6%). O INE destaca que este movimento reflete sobretudo a
reducdo de precos dos bens de consumo nao duradouro, originada pela quebra dos precos da produgao de azeite.
Excluindo o agrupamento energia, o recuo homélogo é ainda mais pronunciado (-1,2%), face a 0,5% no més anterior.
Em termos mensais, no agrupamento industrial dos Bens Intermédios a variagdo também foi negativa (-1%), embora
de grandeza inferior aos ja mencionados Bens de consumo ndo duradouro (-2,1%).

Portugal: IPC e IPI
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

O endividamento do sector ndo financeiro em percentagem do PIB atingiu um minimo histdrico no ano passado.
Mais concretamente, diminuiu 11,4 p.p., para 286,6% do PIB, o racio mais baixo desde o inicio da série historica (final
de 2007). Esta reducdo resulta do facto de o PIB nominal ter aumentado de forma mais expressiva do que o
endividamento. De facto, o endividamento do sector ndo financeiro aumentou em termos nominais em mais de 17.000
milhGes de euros, para um total de 814.054 milhdes de euros. Este aumento resultou, por um lado, do aumento do
endividamento do sector publico (principalmente junto de entidades ndo residentes e titulos de divida de longo prazo)
e, por outro lado, por via do aumento do endividamento dos particulares (hnomeadamente crédito a habitacdo).
Entretanto, e sem surpresas, a taxa de juro implicita nos contratos de crédito a habitacdo continua a sua trajetdria
descendente. Mais concretamente, diminuiu 0,11 p.p. no primeiro més do ano, fixando-se em 3,98%, o nivel mais baixo
desde meados de 2023. Este comportamento é suportado pela evolu¢do da politica monetaria na Zona Euro, com o
BCE a reduzir as taxas de juro diretoras logo na primeira reunido do ano, perfazendo um total de 125 p.b. de cortes da
taxa depo desde o pico atingido em setembro de 2023. Neste contexto, a prestacdo média mensal diminuiu em 2 euros
face ao final de 2024, atingindo os 401 euros em janeiro. Por sua vez, e também sem surpresas, o capital médio em
divida voltou a atingir um novo maximo histdrico: em janeiro, fixou-se em 68.992 euros, um aumento de 522 euros
face ao final de 2024.
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Portugal: endividamento sector ndo financeiro
Final de ano (% PIB)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Banco de Portugal.
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Economia internacional

A Alemanha enfrentou eleig6es importantes no domingo. No sistema eleitoral alemao, os eleitores votam duas vezes:
uma para um candidato local (299 lugares) e outro para uma lista partidaria, o que define a distribuicdo proporcional
do Parlamento. Apenas os partidos com pelo menos 5% dos segundos votos, ou trés deputados diretos, podem
beneficiar da representagdo proporcional. As sondagens colocavam a CDU/CSU na lideranga com cerca de 30% dos
votos, seguida da AfD (21%), do SPD (16%) e dos Verdes (13%). Mais atras nas sondagens estavam duas formagdes de
esquerda (Die Linke com 6% e BSW com 5%) e o liberal FDP (4%). Se o cordao de exclusdo da AfD se mantiver (o cendrio
central atual), as opgdes de coligagdo dependerdo de qual dos trés partidos que rondam o limiar dos 5% o ultrapassara.
Um aspeto fundamental sera saber se surge uma minoria de bloqueio em questGes como o teto da divida, ao qual se
opGem o AfD e o FDP (a razdo da faléncia do anterior governo) e também o Die Linke e o BSW, se for para aumentar
as despesas com a defesa. A estabilidade oferecida pelo novo governo e a sua capacidade de aprovar reformas serdo
fundamentais para consolidar os timidos sinais de recuperagdo que come¢am a ser detetados na Alemanha. Com
efeito, o PMI composto alemao subiu - pelo terceiro més consecutivo - em fevereiro, atingindo um maximo de nove
meses e ultrapassando o limiar de 50, o que indica um crescimento positivo (51,0 vs. 50,5), gracas a melhoria do setor
da industria transformadora, embora este ainda se encontre na zona de recessdo. Segundo os resultados finais, a
CDU/CSU conseguiu 28,6%, uma clara vitdria, embora esteja abaixo da barreira dos 30%, que muitos esperavam que
fosse atingida ou mesmo ultrapassada, incluindo o seu lider, Friedrich Merz. Merz quer rapidez na formag¢do de uma
coligacdo, até a Pascoa, e a sua tarefa de coligac¢do ficou facilitada pelo facto de ndo terem entrado no Parlamento a
Alianga Sahra Wagenknecht (que com 4,97% ficou a cerca de 14 mil votos do objectivo) e o Partido Liberal-Democrata
(FDP) com 4,3%, sendo apenas a segunda vez na sua histéria que fica de fora.

Zona Euro: PMI compésito
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Nota: Os dados do ultimo més correspondem a estimativa flash.
Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Markit.
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Simultaneamente, o PMI composto para a Franga caiu para um minimo de 17 meses em fevereiro (44,5 vs. 47,6),
alertando para o risco de uma nova queda da atividade no 1T 2025. Tal resultado demonstra o impacto da instabilidade
politica do pais, com um governo de coligacdo minoritario que pode ser desfeito a qualquer momento. A fraqueza em
Franca significa que o PMI composto da Zona Euro manter-se-4 em 50,2 em fevereiro, um valor de referéncia
compativel com uma economia praticamente estagnada.

Sinais contraditdrios nos ultimos dados dos EUA. As vendas a retalho iniciaram o ano surpreendentemente em baixa,
caindo 0,9% em termos mensais em janeiro (+4,2% em termos homélogos anuais), em grande parte arrastadas pelas
vendas de veiculos automoveis (-2,8% em termos mensais), que tinham apresentado taxas de crescimento positivas
nos meses anteriores. Esta fraqueza foi, no entanto, generalizada, uma vez que as vendas do grupo de controlo (que
exclui automdéveis, gasolina e restaurantes) também diminuiram em relagdo a dezembro (-0,8%). A produgdo industrial
aumentou 0,5% em termos mensais em janeiro, apés o aumento de 1% em dezembro, a medida que os efeitos
negativos das greves nas fabricas e nos portos da Boeing no ano passado se dissipam e a confianca melhora (como
vimos com o recente aumento do ISM da industria transformadora acima de 50). Quanto ao mercado da habitacao, o
numero de habitag¢des iniciadas diminuiu quase 10% em janeiro, em relagdo ao més anterior, mas o crescimento de
dezembro foi revisto em alta para 16%. Ndo obstante, os niveis de janeiro foram ligeiramente superiores a média de
2024 e a queda foi atribuida, em grande medida, as condi¢des climatéricas adversas que provocaram atrasos. Além
disso, as novas licengas de construgao aumentaram ligeiramente, um bom sinal para o inicio do ano. Em contrapartida,
o indice de confianga dos construtores NAHB caiu em fevereiro pela primeira vez desde julho de 2024, afetado por
preocupacdes quanto ao efeito das tarifas e as elevadas taxas de juro das hipotecas.

O PIB do Japao aumenta mais do que o esperado no 4T. De acordo com a primeira estimativa, o PIB do Japao registou
um crescimento em termos trimestrais de 0,7% no 4T (vs. 0,4% no 3T) - acima dos 0,3% esperados pelo consenso dos
analistas - e 1,2% em termos homodlogos. No trimestre, o setor externo foi o principal motor do crescimento,
contribuindo com 0,7 p.p. (as exportagdes aumentaram 1,1% em termos trimestrais, enquanto as importacdes
diminuiram 2,1%), embora o consumo privado e o investimento ndo residencial também tenham impulsionado o
crescimento do PIB; a contribuicdo do setor publico foi nula e as existéncias do setor privado reduziram ligeiramente
o crescimento. A economia japonesa registou, no conjunto do ano, um crescimento de apenas 0,1% (vs. 1,5% em
2023). De qualquer forma, os ultimos dados do PIB podem reforgar a confianca do Banco do Japdo para continuar a
aumentar as taxas de juro nos préximos meses (em janeiro, foram aumentadas para 0,5%, o nivel mais alto desde
2008), especialmente se estes dados forem acompanhados por aumentos salariais no shunté, a negociagdo anual entre
as grandes empresas japonesas e os sindicatos na primavera. Neste contexto, a acelera¢do da inflagdo em janeiro esta
a alimentar as expetativas de subida das taxas. A inflagcdo global aumentou 4 décimos de ponto percentual para 4,0%
em termos homdlogos anuais, devido em parte ao aumento dos precos dos produtos alimentares e da energia,
enquanto a inflagdo subjacente (que exclui os produtos alimentares frescos e a energia) aumentou de 2,4% para 2,5%
em termos homdélogos anuais.

Mercados financeiros

Os investidores continuam a tentar avaliar a geopolitica. Numa semana com poucas noticias macroecondmicas e um
desempenho misto entre ativos e regides, a apeténcia pelo risco dos investidores foi ligeiramente superior nos EUA
do que na Europa. Nas obrigacGes do Tesouro, os indices de referéncia norte-americanos encerraram a semana em
ligeira alta, depois de as atas do FOMC de janeiro terem confirmado a cautela da Fed em analisar a resposta da
economia as politicas de Trump antes de voltar a cortar as taxas. As taxas também foram ligeiramente pressionadas
pela discussdo do FOMC sobre uma possivel pausa na redu¢dao do balango nos préximos meses, uma vez que as
transagdes do Tesouro podem causar distor¢des nas reservas do sistema até que o teto da divida seja resolvido. O
aumento das taxas de juro soberanas na Zona Euro foi mais acentuado, motivado pela possibilidade de aumento das
despesas publicas com a defesa e na sequéncia de declaragdes de Schnabel, do BCE, em que manifestou duvidas sobre
o rumo da politica monetdria nos préximos meses, dado que ndo considera os atuais niveis de taxas na Zona Euro
claramente restritivos. Nas bolsas, os indices norte-americanos continuam a oscilar em torno de maximos historicos,
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com o S&P500 a terminar a semana estavel e o Nasdaq a registar ligeiras perdas, com varias empresas mais expostas
a procura no retalho a alertarem para um agravamento das perspetivas de consumo devido a incerteza geopolitica e
ao seu eventual impacto nos pregos. A maioria dos indices europeus e dos mercados emergentes também registou
qguedas, sendo os indices do sul da Europa as principais excecGes a esta tendéncia, impulsionados pelo sector financeiro
e pela economia forte. No mercado cambial, o délar depreciou-se ligeiramente durante a semana, gragas a apreciacdo
do euro, impulsionado pela subida das taxas de juro soberanas, e do iene, impulsionado pelas expetativas de
normalizagao da politica monetaria no Japdo. Finalmente, no mercado das matérias-primas, destaca-se a descida dos
precos europeus do gas natural, favorecida pelas perspetivas de fim da guerra na Ucrania (que podera voltar a permitir
o fornecimento de gas russo a Europa), pela possibilidade de a UE flexibilizar os seus objetivos de reserva para o
préoximo inverno e pelas previsdes de menos frio e vento nas proximas semanas.

As atas da Fed reafirmam que a prudéncia marcara o seu modus operandi em 2025. Durante a reunido de janeiro do
FOMC, os participantes consideraram que os atuais niveis elevados de incerteza exigem uma «abordagem cautelosa»
as alteragdes da politica monetdria. A avaliagdo do equilibrio de riscos nos mandatos da Fed revela uma clara
tendéncia: embora a maioria dos participantes tenha avaliado as condi¢ées do mercado de trabalho como «sdlidasy,
a preocupacgdo generalizada centrou-se nos riscos ascendentes para a inflagdo e no reconhecimento explicito de que
0s progressos no sentido do objetivo abrandaram recentemente. Entre os riscos mencionados no debate incluem-se
«potenciais alteracGes nas politicas comerciais e de migracdo» e a forca do consumo. Por conseguinte, foi consensual
entre os membros do FOMC que seriam necessarias «provas adicionais» de que a inflacdo estd de novo no bom
caminho para 2% numa base sustentavel, o que faz lembrar a Fed em 2024, quando assinalou que ainda ndo estava
pronta para comegar a baixar as taxas de juro.

Taxas (pontos base)
Zona Euro (Euribor) 2,53 2,52 1 -18 -141
Taxas 3 meses EUA (Libor) 4.33 432 b ) 99
Zona Euro (Euribor) 2,45 2,44 +1 -1 -125
Taxas 12 meses EUA (Libor) 4,24 4,27 -3 7 -76
Taxas 2 anos Alemanha 2,15 2,11 i 7 70
EUA 4,27 4,26 +1 3 -40
Alemanha 2,53 2,43 10 17 8
EUA 4,51 4,48 g -6 19
Taxas 10 anos Espanha 3,16 3,06 9 9 21
Portugal 2,97 2,87 10 13 -23
Prémio de risco Espanha 62 63 -1 -7 30
(10 anos) Portugal 44 44 0 4 31
Mercado de Acgoes (percentagem)
S&P 500 6.118 6.115 0,0% 4,0% 22,8%
Euro Stoxx 50 5.461 5.493 -0,6% 11,5% 14,4%
IBEX 35 12.967 12.956 0,1% 12,4% 28,3%
PSI 20 6.685 6.654 0,5% 4,8% 7,0%
MSCl emergentes 1.132 1.125 0,6% 5,3% 11,0%
Cambios (percentagem)
EUR/USD ddlares poreuro 1,050 1,049 0,1% 1,4% -2,9%
EUR/GBP libras por euro 0,829 0,834 -0,6% 0,2% -3,2%
USD/CNY yuan pordélar 7,243 7,257 -0,2% -0,8% 0,7%
USD/MXN pesos porddlar 20,318 20,313 0,0% -2,4% 19,2%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 107,7 105,9 1,7% 9,1% 11,6%
Brenta um més S/barril 76,5 74,7 2,3% 2,5% -7,9%
Gas n.a um més €/MWh 47,5 50,7 -6,3% -2,9% 98,1%

Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.

PULSO ECONOMICO é uma publicagio do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econdmicos e Financeiros que contém informagdes e opinides provenientes de fontes
consideradas confidveis, mas o Banco BPI ndo garante a precisdo do mesmo e ndo é responsavel por erros ou omissdes 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 drea 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 Ultima alteragdio Préxima reunido Previsdes BPI (final de periodo)

actual Data Previsdo 1T 2025 2T 2025 3T 2025 4T 2025
BCE 2.90% 30 jan 25 (-25 bp) 06-mar - - - - -
Fed* 4.50% 18 dez 24 (-25 bp) 19-mar - - - - _
BoJ** 0.50% 24 jan 25 (+25 bp) 19-mar - - - - R
BoE 4.50% 06 fev 25 (-25 bp) 20-mar - - - - -
SNB*** 0.50% 12 dez 24 (-50 bp) 20-mar - - - - -

Nota: * Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetaria o controlo da base
monetdaria em vez da taxa de juro.
*** O 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 (%)
6.0 5.00 0.67

5.0 4.50 0.57

4.0 47
4.00 0

3.0 0.37

3.50
2.0 0.27
3.00
1.0 0.17
00 250 0.07
-1.0
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 2.00 -0.03
O/N iM 3M 6M 12M
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY (ELD)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolucdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
5.0
’ 6.0
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4.0 4
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Euribor SONIA

Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
6.0 6.0
5.0 5.0
4.0 4.0
3.0 3.0
. ANM\/«M\W‘, S /WWI
1.0 1.0
0.0 0.0
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
Alemanha EUA — Reino Unido Japéo Alemanha EUA em— Reino Unido Japdo

Curvas de rendimento (%)

6.0
5.0
_ e ———
4.0
3.0
2.0 T /
1.0
0.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA e—]2DE0 Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més
(p.b.) (p.b.) (p.b.) (p.b.)
2 anos 2.11% -11.0 4.24% -2.9 4.23% -10.7 2.09% -8.8
5 anos 2.24% -7.7 4.31% -9.0 4.25% -8.4 2.33% -5.4
10 anos 2.47% -4.0 4.46% -11.8 4.57% -1.9 2.91% -1.4
30 anos 2.72% -1.0 4.69% -11.5 5.17% 1.4 3.62% 6.6
Spreads
- Mercados emergentes
Periféricos da Zona Euro
; o JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
550 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 500 3200
400
200 2400
150 300
1600
W 800
50 100
0 0 0
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
Portugal e ESpanha — Italia Irlanda Brasil México == Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Mercado Cambial

Taxas de cambio

Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
usbD E.U.A. 1.045 -0.50% 0.32% 1.01% -3.28% 1.12 1.01
GBP R.U. 0.827 -0.80% -2.05% -0.06% -3.40% 0.86 0.82
CHF Suiga 0.940 -0.42% -0.63% 0.01% -1.26% 0.99 0.92
USD vs...
GBP R.U. 1.26 0.26% 2.56% 0.98% 0.21% 1.34 1.21
JPY Japao 149.49 -1.85% -3.91% -5.01% -0.55% 161.95 139.58
Emergentes
CNY China 7.25 -0.04% -0.14% -0.65% 0.85% 7.33 7.00
BRL Brasil 5.71 -0.16% -5.42% -7.54% 15.52% 6.53 4.93
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagdo (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 97.5 -0.43% -0.51% -0.42% -2.11% 100.97 97.18
usD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% - -
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...
1.15 0.95 1.40 170
1.35 160
1.10
0.90 1.30 150
1.05 1.25 140
0.85 1.20
1.00 1.15 130
120
0.95 0.80 1.10
1.05 110
0.90 0.75 1.00 100
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base movel 2 anos = 100)
240
190 e
140 w R N M
90
40

fev-23 abr-23 jun-23 ago-23 out-23 dez-23 fev-24 abr-24 jun-24 ago-24 out-24 dez-24 fev-25

Brasil india Russia Turquia China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..

usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usbD
Taxa spot 1.045 0.827 7.460 11.625 0.940 149.490 0.899 1.264
Tx. forward 1M 1.047 0.828 7.458 11.641 0.938 149.018 0.896 1.264
Tx. forward 3M 1.050 0.831 7.453 11.678 0.934 147.979 0.889 1.264
Tx. forward 12M 1.067 0.844 7.436 11.850 0.920 143.871 0.862 1.265
Tx. forward 5Y 1.148 0.905 - 12.530 0.855 126.090 0.745 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Pregos de referéncia: metais
85 3,100 525
2,950 500
80 2,800 475
2,650 450
75 2,500 425
2,350 400
70 2,200
2,050 375
65 1,900 350
1,750 325
60 1,600 300
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
s \W'T1 (USD/bb. ) Brent (USD/bbl.) e QU0 (ELE: USD/0NGa troy) Cobre (ELD: USD/onca troy)
21-fev : VariagﬁcA) (%) . Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 71.0 -0.2% -5.3% 2.1% 71.0 67.5 66.2
Brent (USD/bbl.) 75.0 0.4% -4.3% 1.5% 74.3 71.9 69.9
Gas natural (EUR/MWh) 46.05 -9.0% -7.2% 27.2% 4.2 4.8 4.4
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 2,937.2 1.7% 7.2% 45.1% 2,952.0 3,081.9 3,171.5
Prata (USD/ onga troy) 32.7 0.9% 6.3% 43.2% 33.1 35.0 36.5
Cobre (USD/MT) 462.8 -4.1% 5.8% 8.0% 460.0 480.7 485.4
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
800 620 440 1500
750 580
390 1400
700 540
650 sgp 340 1300
600 460 290 1200
550 420 540 1100
500 380
450 340 190 1000
400 300 140 900
fev-24 mai-24 ago-24 nov-24 fev-25 fev-24 mai-24 ago-24 nov-24 fev-25
Trigo (ELE) e Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) e S0ja USD/bu (ELD)
21-fev : Variagécﬂ: (%) _ ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1 ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 507.3 0.2% 1.5% 18.9% 493.3 476.3 494.8
Trigo (USD/bu.) 605.5 2.3% 6.0% 5.0% 590.8 651.0 670.8
Soja (USD/bu.) 1,041.0 1.0% -2.5% 8.1% 1,041.0 1,069.8 1,045.8
Café (USD/Ib.) 389.5 -8.4% 20.2% 58.9% 400.9 353.9 288.0
Acucar (USD/Ib.) 19.9 5.8% 18.5% 14.6% 19.5 19.5 17.9
Algoddo (USD/Ib.) 67.5 -0.7% -1.8% -7.1% 70.3 69.3 69.0

Fonte: Bloomberg
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Mercado de Acgbes

Principais indices bolsistas

Pulso Econdmico
21 de fevereiro de 2025

Pais indice Valor Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacdo
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homdloga YTD
Europa
Alemanha DAX 22,288 19-fev 22,935 5-ago 17,025 -1.0% 30.2% 11.9%
Franga CAC40 8,155 10-mai 8,259 5-ago 7,030 -0.3% 4.4% 10.5%
Portugal PSI 20 6,711 15-mai 6,994 14-mar 6,050 0.9% 7.4% 5.2%
Espanha IBEX 35 12,952 18-fev 13,159 29-fev 10,001 0.0% 28.1% 11.7%
R. Unido FTSE 100 8,659 13-fev 8,821 5-mar 7,598 -0.8% 13.0% 6.0%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 5,475 18-fev 5,544 5-ago 4,474 -0.3% 14.6% 11.8%
EUA
S&P 500 6,082 19-fev 6,147 21-fev 4,946 -0.5% 22.1% 3.4%
Nasdaq Comp. 19,791 16-dez 20,205 19-abr 15,223 -0.8% 27.0% 2.5%
Dow Jones 43,792 4-dez 45,074 17-abr 37,612 -2.1% 13.4% 2.9%
Asia
Japao Nikkei 225 38,777 11-jul 42,427 5-ago 31,156 -1.0% -0.8% -2.8%
Singapura Straits Times 2,655 11-jul 2,896 9-dez 2,360 2.5% -0.5% 10.6%
Hong-Kong Hang Seng 23,478 21-fev 23,478 19-abr 16,044 3.8% 40.4% 17.0%
Emergentes
México Mexbol 54,101 9-abr 58,299 30-dez 48,770 0.0% -5.1% 9.3%
Argentina Merval 2,402,316 7-jan 2,867,775 11-mar 955,099 0.6% 131.1% -5.2%
Brasil Bovespa 126,936 28-ago 137,469 14-jan 118,223 -1.0% -2.4% 5.5%
Russia RTSC Index - - - - - - - -
Turquia SE100 9,602 18-jul 11,252 5-nov 8,567 -2.8% 3.1% -2.3%
EUA Europa
(base moével 2 anos = 100) (base mdvel 2 anos = 100)
190
160
170 150
140
150 130
130 120
110
110 100 W
90
90 20
70 70
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
Dow Jones IA S&P 500 NASDAQ DAX CAC UKX
Ibéria Mercados emergentes
(base mével 2 anos = 100) (base mdvel 2 anos = 100)
150 160 1200
150
140 140 1000
130 iig 800
120 110 600
110 100
400
100 Zg
90 oo 200
80 60 0
fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25 fev-23 ago-23 fev-24 ago-24 fev-25
PSI20 e— ] BEX MEXBOL BOVESPA WIG e— MERVAL (ELD)

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 opinides 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 publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.

BANCO BPI S.A.

Avenida da Boavista, 1117 - 4100-129 PORTO
Telef.: (+351) 22 207 50 00

Av. Casal Ribeiro, 59 - 89, 1049-053 LISBOA
Telef.: (+351) 21 724 17 00
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