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Mercados Desenvolvidos
(a%) O més de abril revestiu-se de sentimento misto nos Tercados europeus. Se
32088 61%  -10.1% 04%  -332%  17.6%  -56.0% -713%  353% 4% por um lado o |nd|celgrego ASE gantlou mais de 6%, o Footsie acumulou
§ o o o o o o o o . 2,8% e o PSI20 subiu 2,1%, o alemdo DAX acabou por ceder 4,3% e o
EOST;)IE Zzgg'zg z?ﬂf’ 1:'3;’ 2:‘3;’ 1:;;’ f;i‘;" f::;" :Z'g;" g;;" gg;" vizinho IBEX perdeu 1,2%. As divergéncias entre a Grécia e os pares
. 1% 7% 0%  -18.3% A%  -17.7% .9% 2% 6% : N Base
CAC 5046.49 03%  192%  181%  125%  57.1%  322%  29.0% 17.8% 17.4% europeus foram uma constante, mas junto 2o final do més Alexis Tsipras
Stoxx 600 79 -04%  175%  155%  17.1%  53.8%  523%  S46% 164% 43  'cmoveu Yanis Varoufakis da linha da frente das negociacbes com as
1BEX 1385 1.2% 87%  10.8% 89%  624% 85%  265%  16.1% 19.2% entidades credoras e aparentemente deixou cair a bandelra eleitoral do
Euro Stowx 62 -L7%  186%  163%  144%  59.5%  38.0%  387% 188%  fer%  2umento do ordenado minimo, factos que foram vistos como uma
Euro Stoxx 50 361559  -2.2%  16.1%  14.9%  13.0%  56.8%  284%  23.4% 194% 18.3% aproximagzo do pais a0 Eurogrupo. A época de apresentagéo de contas
DAX 1145438  -4.3%  22.8%  16.8%  19.3%  69.4%  86.7% 173.7%  24.1% 18.1% marcou claramente o més mas também aqui n&o se verificou uma tendéncia
forte na capacidade das cotadas surpreenderem o mercado, ainda que os
Galp Energia 1219 21.1% 54%  44.6% 2.4% 2.5% 1.3% na.  41.6% 32.8% dados espelhados quinzenalmente na publicagdo Earnings Watch do
Jeronimo Martins 13025 11.3%  86.6%  56.3% 3.3%  -8.0%  67.7% 447.3%  39.6% 37.1% Millennium investment banking, mostrem que a eamings season dos EUA
Portugal Telecom 0.573 6.1%  -56.2% _ -33.7% _ -80.9%  -859%  -92.5% _ -91.9%  40.7% 67.8% justificou uma ligeira revisdo em alta do 1° trimestre face as estimativas pré-
Impresa 0941 -11.2% -5.9%  19.4%  -48.0% 147.6%  -38.9%  -65.8%  354% 455% arranque. Alguns movimentos de M&A’s deram impulso - Shell ofereceu £
Sonae 1242 -123%  162%  21.3% -8.3% 202.9%  504%  582% 289% 31.3% 43 mil milhdes pelo BG, FedEx propds-se a comprar a TNT Express por €
Banif 0.0067  -13.0% 6.9%  17.5%  -35.6%  -96.1%  -99.3%  -99.3%  37.0% 43.9% 4,4 mil milhdes, Mylan langou-se & Perrigo com $ 28,9 mil milhdes e a Nokia
quer a Alcatel, entre outros. Os bancos centrais tém tido um papel
Energético 33666  9.9% 54%  183%  -6.0%  -0.7% 1.1% 17%  21.7% 229%  importante nos mercados: a Fed continua paciente quanto ao inicio das
Recursos Naturais 413.05 3.4% 6.4% 9.9% 0.6% -13.3% -20.6% 50.8%  26.0% 23.4% taxas de juro, sendo que ha quem aponte que tal devera acontecer ainda no
icagd drad1 | L5%  22.6%  164%  240% _ 56.7% _ 47.8% _ 384% 137k _ 15T% 20 semestre deste ano, o Banco Central da China desceu o racio de
Retalho 607 -3.4%  24.6% - 142%  13.6%  45.0%  33.0% - 47.4% 158%  155% - reservas dos bancos para estimular crédito e fomentar crescimento e o BCE
Quimico o113 -42%  2L5%  168%  201%  572%  99.5% 2452%  244% T3k - coninyg 5 compra de ativos na Zona Euro. O FMI reviu e alta a estimativa
Segurador 28297  -5.5%  18.2%  12.9% 2.8% 95.5%  89.6%  52.4% 162% 14.6% de crescimento para a regido da moeda Gnica nos proximos dois anos,
20 (Sle) tendo cortado as suas previsbes para a economia norte-americana. No
Nasdag 100 4414.252 1.9% 6.2% 42%  232%  62.1% 120.6% 210.7%  13.3% 13.7% entanto, alguns dados macroecondmicos desapontantes acabaram  por
§8P 500 208551 0:9%  3.3% 13%  107%  492%  757%  803% 8% M7%  pesar: o PIB dos EUA cresceu a um ritmo muito reduzido no 1° trimestre de
E::,silgg?n st :;z:gg 8'23’ zzz’ ;Iz’ "7"22;" ;ggz;" Z;z" g?;z;" ﬁ]'a;ﬁ; HZ://“ 2015, os indicadores PMI's e ISM revelaram fraca atividade industrial e nos
Philadelphia semicondutor 862867 -13% 7%  -01%  192%  660%  825%  780% 162% a0 | oros e nos EUA alguns indicadores de mobilidrio vieram abaixo do
Russel 2000 1220125  26%  40%  13%  83%  494%  703% 110.6% 138% g%  ooperado. De realgar a boa performance bolsista dos mercados
emergentes. Nas matérias-primas o prego do petréleo §ub|u mais de ZQ%_. A
Energético 60289  6.6%  -6.0%  2.8% -122%  131%  342%  885% 161% 206y  constatagdo do govemo norte-americano, que considerou que o répido
Telecomunicagdes 160.09 47% 0.5% 4.9% 3.3% 17.6% 501%  355%  12.6% 13.2% cresumen_to Qa exploragéo de si?ale oil estara a abrand~ar, foi um dos fatores
Recursos Naturais 3593 31%  3.8%  3.5% 52%  363%  53.8%  832%  93% 146%  due contribuiu para este movimento de recuperagdo, levando o setor
Utilies 22458 0.5% 27% 6.5% 2.3%  23.0%  455%  47.5%  14.2% 16.2% energético a liderar os ganhos no velho continente e em Wall Street, &
Nao ciclicas 49649  -1.0%  32%  -0.6%  94%  411%  750% 1114% 72% 104%  semelhanga do registado pela Galp em Portugal, que escalou 21,1%. No
Farmacéutico 82885  -14%  64%  47%  232%  90.9%  1314%  1312% 122%  141%  mercado da divida ocorreu um ligeiro aumento das yields, de certa forma
Asia (%) natural, uma vez que tinham atingido o valor mais baixo de sempre, em
Hang Seng 28133 13.0%  17.2%  192%  27.1%  33.4%  33.3% 1023% 106%  154%  Certos casos caindo para valores negativos, espelhando-se em leilses em
Topix 189279 32%  19.4%  13.2%  37.0%  98.0%  614%  41.0% 155%  240%  due os credores estdo a pagar juros (em vez de receber) para financiarem
Nikkei 1952001 16%  189%  11.9%  365% 105.0%  765%  77.3%  19.7% 27.0%  Paises como Alemanha, Franca e Espanha. Em territdrio nacional, a Galp
Mercados Emergentes Energia informou que os seus lucros do 1° trimestre mais do que
P —— &%) dup]lgaram, tendo a margem vde refinagdo quase que ’qumtupllcado. A
China: Shanghai ] 4441655  185%  83.5%  37.3% 119.2%  854%  54.7% 283.2%  246% 21.7% Jerbnimo Martins, dona do Pingo Doce, apreseniou numeros bastante
Brasi: Bovespa 5622038 9.9%  29%  124%  8.9%  -90% -167% 1263% 182% 2603  animadores para os investidores, nomeadamente uma subida das vendas
MSCI Mercados Emergentes (USD) 104778 7.5%  31%  9.6%  53%  21%  27%  97.0% 126%  114% g‘ft”rti;gfrf CAOQ;’ ni"cgp;?;;fa':3"22';:r:‘tgcéoe“ﬁg:orsegrs‘sz:so;iIr;’]ggfa?;’
Polonia: WIG20 251463 5.0% 2.1% 8.6% 3.1%  122%  -13%  353% 134% 134% - " '
Africa do Sul: FTSELJSE Afrca Al Shares 544043 43%  95%  94%  114%  583%  90.1% 333.6% 9%  1agy tendo beneficiado de um contexto positivo dos pregos da pasta de papel,
Coreia do Sul: Kospi 2127.47 4.2% 83%  11.0% 8.4% 7.3%  221% 133.4%  95% 99% assim como pelos fortes movimentos nas taxas de cambio, e anunciou um
Rassia: MICEX 168834 3.8%  13.4%  209%  293%  14.9%  17.6% 1843% 199%  224%  dividendo extraordinario de € 0,223/agao, para alem do regular de €
Turquia: ISEN30 102387 3.3% 3.5%  -3.5%  13.0%  42.5%  394% 237.7% 211% 209%  021/agd%. O BCP anunciou que ira propor aos acionistas uma Oferta
india: SENSEX30 201131 -3.4%  -31%  -18%  205%  56.0%  53.8% 3389% 138%  141%  Publica de Troca de obrigagdes subordinadas por agdes, o que a
Outros Mercados concretizar-se ira aumentar a solidez de capital do banco.
Commodities (A%) a0
Crude 5063  25.3% -260%  11.9%  -402% -43.1% -30.8%  19.9% 460%  383% A’ PSI20 soma e segue
Brent 6678  21.2% -222%  165% -382% -441% -23.6%  30.7% 434% 34.8% 2%
CRB 2294856 83% -15.6%  -02% -259% -250% -174% -227% 171% 14.7% 20%
Gés Natural 2751 22% -252%  -6.8% -345% -30.7%  -57.1% na.  40.9% 29.3% 15%
Ouro 1184.37 0.1% 0.9% 0.0%  -83% -28.9% 04% 1727%  154% 15.1% 10%
Trigo 467 -8.7%  -12.3%  -20.8%  -345%  -27.9%  -5.0%  46.9% 264% 21.9% %
Yields de Divida Pablica a 10 anos (Abp) 0%
Grécia 105% -117 241 72 430 971 150 680 5
Japao 0.34% -6 -12 1 -29 -56 -95 -90 o
EUA 2.03% 11 -30 -14 -61 12 -162 217 -10%
Turquia 452% 16 14 15 34 35 101 314 ASE Footsie PSI20 CAC Stoxx IBEX Euro Euro DAX
Franga 0.64% 16 -54 -19 -131 -232 -265 280 600 Stoxx  Stoxx
Irlanda 0.93% 18 78 -32 -189 na. -419 -253 50
Alemanha 0.37% 19 -48 -18 -110 -130 -265 -303
Espanha 147% 26 -61 14 -155 -430 -256 -196 Galp e J. Martins em destaque no més de abril
Italia 1.50% 26 -85 -39 -157 -401 -252 -207 80%
Reino Unido 1.83% 26 -41 8 -83 -28 -202 -270 0%
Polénia 2.63% 32 9 11 -140 -278 -299 -293 o =M mYTD
Portugal 2.11% 42 -111 58 154 -852 303 na. 40%
CDS (Credit Default Swaps) (Abp) 20%
US Investment Grade 5y 63.486 0 0 -3 -1 -31 -28 4
Europe Investment Grade 5y 60.83 5 -4 -2 -9 -80 -26 16 0%
Europe Sub Investment Grade 5y 273.21 11 -80 -72 1 -377 -153 59 -20%
Cémbios (moeda local por 1 euro) (A%) 4%
Euro Délar 1.1214 45% -105%  -7.3% -191% -152% -155% -13.1% Galp  Jeronimo Potugal Impresa  Sonae Banit
Euro Libra 073134 12%  -6.7%  -58% -11.0% -103% -15.8% 8.3% Erergia  Marins  Telecom
Euro Franco Suigo 1.05211 08% -12.8% -12.5% -13.8% -124% -26.6% 31.6%
Euro lene 134.18 43%  -45%  -75%  -53%  27.1% 7.5% 0.8%
Euro Zloty 4.0421 -0.8%  -42%  -56%  -38%  -32% 3.0% 5.5%
Euro Rupia 249 66%  -7.4%  -6.8%  -14.7% 22%  21.0%  263% Juros soberanos invertem trajetdria descendente
Euro Rublo 57.8716  -7.3% 7.3%  -204%  17.0%  493%  49.0%  61.4% Portugal
Euro Real 33724  -1.8% 9.1% 4.8% 87%  34.6%  46.6% 3.2% i
Euro Yuan 69597  4.6%  -92%  -7.3% -198% -162%  -232%  -34.8% Polénia
Euro Rand Africa Sul 13.3614 2.6%  -34%  -44%  -85%  297%  363%  70.7% Reino Unido
Euro Won Coreia Sul 1208.2091 1.6% -10.2% -86% -15.7% -19.2% -18.1% 6.1% Italia
Espanha m Atual (30abr15)
Fonte: banking, Alemanha 31mar15
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Ramiro Loureiro, Analista de Mercados Franga
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Declaragdes (“Disclosures”)
Este relatrio foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).
Prevengdes (“Disclaimer”)

A informagao contida neste relatério tem caréter meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera ferramenta auxilar, no devendo nem podendo desencadear ou justfcar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem ainda substituir ualquer julgamento préprio dos seus

tes, por isso,

pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contdas neste relatorio foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo

Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragéo nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatorio. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode, nem deve,
pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidéo, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este relatério, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatérios. Os investidores devem considerar este refatério como mais um
Instrumento no seu processo de tomada de deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéo da informagdo referida neste relat6rio independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodugéo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatérios que constam da nossa lista de distribuigéo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, néo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.



