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1. Economia e Mercados Financeiros

1.1 Economia

Portugal. Segundo o INE, a Confian¢ca dos Consumidores diminuiu de -23.1 para -25.8 em
fevereiro, apods ter registado uma melhoria nos dois meses anteriores. A contribuir para esta evolugao
estiveram as componentes respeitantes (i) & situagdo econdmica do pais nos proximos 12 meses e
(ii) a realizac@o de compras importantes nos proximos 12 meses. O indicador de clima econdmico
voltou a evidenciar uma redugéo, de -0.9 para -1.8 pontos, recuando para o nivel mais baixo desde
junho de 2020. Em fevereiro, com excec¢éo da Industria Transformadora, todos os setores registaram
diminuicdes da confianca, em particular, no setor dos Servigos, onde desceu de -17.6 para -27.4, 0
mais baixo desde agosto de 2020.

Portugal: Indicador de Clima Econémico e Confiancados Consumidores (sre, mm3m)
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Fonte: INE

Em funcéo do novo confinamento, desde 15 de janeiro de 2021, o INE, em colaboragdo com o Banco
de Portugal, realizou um novo Inquérito Rapido e Excecional as Empresas - COVID-19. Com as
empresas mais ajustadas a nova realidade, os resultados do inquérito revelam uma melhoria da
conjuntura econdmica e do tecido empresarial portugués em comparagdo com o confinamento de
abril de 2020. Segundo este inquérito, 92% permaneciam em funcionamento durante a 12 quinzena
de fevereiro, 0 que compara com 0s 82% no primeiro confinamento. Em termos de volume de
negécios, 62% das empresas registaram uma reducao, uma melhoria em relacdo aos 81% de abril
de 2020. Cerca de 68% das empresas estimam conseguir permanecer em atividade por um periodo
superior a seis meses, na auséncia de medidas adicionais de apoio e nas circunstancias atuais, valor
muito superior aos 25% no primeiro confinamento. 38% das empresas registaram uma redugéo no
pessoal efetivamente a trabalhar no periodo em analise, menos 22% do que em abril de 2020. Cerca
de 24% das empresas ainda beneficiam da moratéria ao pagamento de juros e capital de créditos ja
existentes. O acesso a novos créditos com juros bonificados ou garantias foi referido por 17% das
empresas. Grande parte das empresas que beneficiam das medidas considerou-as como muito
importantes para a sua situacao de liquidez. Em 2021, admitindo o controlo efetivo da pandemia, 32%
das empresas consideram que o volume de negdcios voltard ao normal num intervalo médio de 10.1
meses.
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Portugal: Situagao das empresas na B quinzena de fevereiro de 2021por setor de atividade (%)
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Area Euro. O Indicador do Sentimento Econémico, divulgado pela Comiss&o Europeia, registou
um aumento de 1.9 pontos, fixando-se em 93.4 em fevereiro, ainda cerca de 10 pontos abaixo do
nivel médio observado antes da pandemia. Em termos de setores, o indicador apresenta uma
diferenca significativa entre a industria (+2.8, para -3.3 pontos) e os servigos (+0.6, para -17.1) e
retalho (-0.6, para 19.1 pontos). Tanto os servi¢os, como o setor retalhista, foram fortemente atingidos
pelas restrigdes relacionadas com o Covid-19, que tiveram menor impacto na inddstria.

Alemanha. O indicador do Clima Econémico (IFO) subiu de 90.3 para 92.4 pontos em fevereiro. As
empresas tornaram-se menos pessimistas quanto a evolu¢do nos proximos meses, com um aumento
da componente das Expetativas (+2.7 pontos), para 94.2. A componente da Situa¢do Atual também
melhorou, ainda que de forma mais ligeira ao passar de 89.2 para 90.6 pontos. O sentimento
melhorou nos varios setores, nomeadamente na industria (16.1 pontos, ap6s 9.1 em janeiro), servigos
(-2.2, apos -4.4), comércio (-14.6, apds -17.2) e construgéo (-3.6, apos -4.9). O crescimento do PIB
do quarto trimestre foi revisto de 0.1% para 0.3%, em cadeia, com um contributo positivo da FBCF e
da procura externa liquida, tendo o consumo contraido 3.3% face ao anterior. O crescimento em 2020
correspondeu a -4.9%.

EUA. O indice de Confiangado Consumidor, medido pelo Conference Board, melhorou novamente
em fevereiro, de 88.9 para 91.3 pontos. A componente referente a Situagdo Atual, baseada na
avaliacdo dos consumidores sobre as condi¢des atuais das empresas e do mercado de trabalho,
subiu de 85.5 para 92.0. No entanto, as Expetativas, baseadas nas perspetivas de curto prazo dos
consumidores, cairam ligeiramente, 0.4 pontos, para 90.8. A confianca dos industriais na regido de
Dallas aumentou 10.2 pontos, para 17.2 em fevereiro, enquanto o mesmo indicador na regido de
Richmond permaneceu inalterado em 14 pontos. O deflator das despesas do consumo privado
(PCE), a medida preferida da Reserva Federal para medir a inflagdo, registou um crescimento
homélogo de 1.5% em janeiro, ap6s 1.3% em dezembro. J& o PCE subjacente subiu de 1.4% para
1.5%.

l . 2 M ercad oS F| nan Ce| FOS (atualizado sexta-feira, 26 de fevereiro, as 13h00)

Nos mercados financeiros, a semana passada foi marcada pelo agravamento da tendéncia de subida
dos juros das obrigacdes de longo prazo, refletindo a expetativa de recuperacdo da atividade
economica e 0 aumento das expectativas de inflagdo, traduzido na melhoria dos indicadores de
crescimento real e da confianca na industria, tanto nos EUA como na Europa.

No mercado monetario, as taxas Euribor acompanharam o movimento generalizado de
agravamento das taxas de juro, encerrando a semana com uma subida ligeira nos principais prazos
de referéncia, em torno de 1 p.b.. Os maiores incrementos verificaram-se a 3 e a 12 meses (+1.3 e
+1.1 p.b.) para -0.53% e -0.483%, respetivamente, os valores mais elevados dos ultimos 3 meses. A
inclinagcdo da curva de futuros da Euribor a 3 meses voltou a aumentar em todas as maturidades até
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dez/2025. Neste prazo subiu 2.5 p.b., para 0.015%, entrando em terreno positivo pela primeira vez
desde junho de 2020.

As yields das obrigagdes de divida soberana voltaram a registaram um forte aumento nos principais
paises desenvolvidos. A perspetiva de melhoria da atividade econémica continua a favorecer a
possibilidade dos precos subirem de forma mais célere, reforcando as expetativas de aumento de
taxas nos prazos mais longos versus 0s mais curtos, dado o posicionamento dos principais bancos
centrais em manterem, para ja, a politica monetéria inalterada (acomodaticia).

As taxas de juro a 10 anos das obrigacdes europeias terminaram a semana com variacdes
compreendidas entre +5 p.b. na Alemanha (-0.26%) e +24 p.b. na Grécia (1.13%). De uma forma
geral, as yields atingiram os maximos desde o verdo de 2020. Em Portugal registou-se um incremento
de 7 p.b, para 0.32%, elevando para cerca de +30 p.b. o agravamento desde o inicio do ano, com o
spread face a Alemanha a alargar para 57.7 p.b..

Nos EUA, onde as pressoes inflacionistas continuam a sentir-se de forma mais acentuada, as yields
nos prazos a 10 e a 30 anos terminaram a semana com um acréscimo de 14 p.b e +10 p.b. para
1.48% e 2.23%, respetivamente, atingindo os niveis mais elevados desde o inicio da crise pandémica.

EUA:Evolucéo das taxas de rendibilidade das obrigacdes soberanas - %

0.5

0.0
fev-19 mai19 ago-19 nov-19 fev-20 mai-20 ago-20 nov-20 fev-21

2 anos 10 anos 30 anos

Nos mercados acionistas, assistiu-se a uma correcao acentuada dos principais indices, sobretudo
nos EUA, com uma apreciacdo em baixa desta classe de ativos de maior risco, revertendo grande
parte dos ganhos alcancados no més. Apesar da recuperagdo do consumo privado e da procura global
ter-se traduzido na melhoria dos resultados liquidos das empresas referentes ao 4.° trimestre de 2020,
nos EUA assistiu-se a uma queda compreendida entre 0.3% do Dow Jones e -5.4% do NASDAQ. O
setor tecnolégico foi mais penalizado pelos investidores em detrimento de empresas menos ciclicas.
Na Europa, o Eurostoxx600 desceu 1.7%, liderado pelo PSI20 portugués, com o IBEX espanhol em
contraciclo a valorizar 1.5%. Em termos setoriais, as empresas de tecnologia acompanharam as
congéneres norte-americanas, com uma gqueda de 4.8% na semana. Nos mercados emergentes, 0
MSCI perdeu 3.2%, com os indices da China, HK e Brasil a cairem mais de 5%.

Evolugao dos principais indices acionistas (base=dez/019)
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Nos mercados cambiais, o dolar efetivo apreciou 0.3% sobretudo na ultima sesséo da semana apés
os dados das despesas das familias refletirem a recuperacdo da economia, apesar de alguma
volatilidade a meio da semana e apés as declaracdes por parte de J.Powell, da Fed, direcionada para
uma politica monetéria acomodaticia, assim como a provavel aprovagdo do pacote de estimulos
orgamentais.

Nas matérias-primas, mantém-se as tendéncias anuais de valorizagéo do petréleo e queda de alguns
metais preciosos como o ouro e prata. As cotagdes do brent e crude subiram 3.9% e 7.3% na semana
($64.5 e $63.6/bbl) atingindo os maximos de janeiro de 2020. O ouro desvalorizou 1.2% acumulando
uma perda de 7.2% em 2021 ($1762/on¢a). Destaque, no entanto para o cobre que subiu 5.6% apos
6.9% na semana anterior. A cotacéo da tonelada atingiu o nivel mais elevado, desde agosto de 2011,
acima de $9400.

2. Temas da semana

2.1 Portugal - Contas Nacionais Trimestrais - 4°
trimestre de 2020 e Ano de 2020

O INE divulgou na semana passada o relatorio referente as Contas Nacionais Trimestrais e Anuais
Preliminares alusivo ao crescimento do Produto Interno Bruto no quarto trimestre de 2020 e no ano
de 2020.

De acordo com os resultados preliminares, o crescimento do PIB foi de 0.2%, em cadeia, no quarto
trimestre de 2020, sendo revisto em baixa face aos 0.4% que estavam inscritos na estimativa rapida,
0 que constitui um abrandamento muito significativo (-13.1 p.p.) em relag&o ao trimestre anterior.
Apesar da reintroducdo de medidas com o objetivo de conter a pandemia no ultimo trimestre, a
populacdo e as empresas mostraram-se mais adaptadas as novas restrices. Nao obstante, a
atividade econdémica permaneceu condicionada, em particular no setor dos servigos. Em termos de
contributos para a variagdo do PIB em cadeia, salienta-se o contributo positivo do Investimento (0.4
p.p.) e do Consumo Publico (0.2 p.p.), compensado em parte pelo contributo negativo do Consumo
Privado (-0.3 p.p.) Na procura externa, o contributo foi também negativo em -0.1 p.p..

Portugal: Crescimento do PIB e Contributo das rubricas trimestrais (vc%)
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Em reflexo dos efeitos adversos na atividade econémica desencadeados pela pandemia de Covid-19,
no conjunto de 2020, o PIB sofreu uma contracdo de 7.6%, a mais expressiva da atual série das
contas nacionais, apés um crescimento de 2.5% em 2019 (valor revisto em alta), interrompendo o
ciclo de expanséo de seis anos iniciado em 2014.

No conjunto do ano, todas as componentes registaram um contributo negativo. O consumo privado
contraiu 5.9% em 2020, traduzindo-se na redugdo mais acentuada da atual série, ap6s um aumento
de 2.6% em 2019. Esta evolugéo refletiu o comportamento do consumo de bens néo duradouros e
servicos, que passou de um crescimento de 3.0% em 2019 para uma reducao de 8.6%. A componente
de bens duradouros registou um decréscimo de 7.6%, apés uma variagdo de 1.7% em 2019,
observando-se uma diminuicéo expressiva na aquisi¢do de veiculos automdveis e um abrandamento
das despesas em outros bens duradouros.

O Investimento diminuiu 4.9% em 2020, apds um crescimento de 5.4% no ano anterior. A Formacéo
Bruta de Capital Fixo (FBCF) registou uma variagdo de -2.2% (5.4% em 2019). A FBCF em
Equipamento de Transporte apresentou uma contragdo de 27.2%, ap6s -1.7% no ano anterior),
enquanto a FBCF em Outras Maquinas e Equipamentos passou de 4.3% em 2019 para -7.7%. Em
contrapartida, a FBCF em Construgdo teve um crescimento positivo de 4.8%, ainda que inferior ao do
ano anterior (7.2%).

As Exportacdes de Bens e Servi¢cos diminuiram 18.6% (3.9% em 2019), destacando-se o forte
impacto sobre as exportacdes de servigos (-34.0%), devido em grande parte & quebra de atividade
no setor do turismo. As Importacbes de Bens e Servi¢os registaram uma contracdo em menor
escala com uma descida de 12.0% (4.7%).

Portugal: Contributos para o Crescimento Anual do PIB (em pontos percentuais)
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Portugal: Crescimento Anual das Componentes da Formagé&o Bruta de Capital Fixo (FBCF)
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ApoOs a queda acentuada em 2020, as projeg6es de crescimento da economia portuguesa para 2021
encontram-se atualmente entre os 1.7% da OCDE e os 6.5% do FMI. A elevada amplitude das
projecdes reflete a grande incerteza associada com a recuperacdo econdmica e 0 progresso da
vacinagao da populacgéo.

Segundo o consensus de mercado, apesar do confinamento geral, o crescimento do PIB no primeiro
trimestre deverd ser positivo, ainda que fraco. No segundo semestre, espera-se uma melhoria
significativa, coincidente com a reabertura da economia e 0 aumento da procura externa e interna,
consequéncia da imunizacéo da populacao através das vacinas.

Portugal: Alteragcdo das proje¢des de crescimento trimestral em 2021
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2.2 Portugal — Informacao Mensal Mercado de
Emprego, janeiro de 2021

De acordo com o mais recente relatério publicado pelo Instituto do Emprego e Formacé&o Profissional
(IEFP) sobre o mercado de trabalho, e referente a janeiro de 2021, o nimero de desempregados
registados atingiu o valor mais elevado desde maio de 2017 (e o mais alto na pandemia) ja no decorrer
da terceira vaga da propagacao do virus e no decurso do segundo confinamento.

No més de janeiro estavam inscritas 424 359 pessoas, um aumento de cerca de 100 mil pessoas face
ao mesmo periodo do ano anterior, e uma variagdo homéloga de 32.4%. Face ao Ultimo més de 2020,
verificou-se um incremento de 22 105 pessoas, 0 que corresponde uma variagdo em cadeia de 5.5%.
Merece destaque o facto do maior contributo para o forte incremento na variagdo homologa
corresponder a pessoas que ja se encontravam no mercado de trabalho e procuram uma realocagao
(quase 100 mil) ao contrario de pessoas que procuram o primeiro emprego.
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Portugal: Evolugcéo do Desemprego registado (valor absoluto)
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Fonte: IEFP

Em termos regionais registou-se um impacto mais negativo da pandemia nas regides do Algarve,
de Lisboa e Vale do Tejo e na Madeira, face a média geral do pais, onde as variagbes homdlogas do
desemprego registado corresponderam a +61.3%, +45.3% e +30.0%, respetivamente. Estas sdo
precisamente as regifes onde as atividades de servi¢cos tém um maior peso e, como tal, foram mais
afetadas pelas medidas restritivas da mobilidade de bens e mercadorias.

No que respeito a atividade econdmica e a origem do desemprego, cerca de 73% dos novos pedidos
vieram das atividades de servigos com destaque para as Atividades imobiliarias, administrativas e dos
servicos de apoio com quase um terco dos novos registos. No setor secundario, na construcao, que
registou efetivamente uma expanséo da atividade em 2020, observou-se um incremento de 6.2%.

O desemprego aumentou nos trés sectores de atividade econdmica face ao més homoélogo de 2020,
mais pronunciado nos servicos (+37.6%). As maiores subidas observaram-se nas atividades de
Alojamento, restauracdo e similares (+59.9%), nas Atividades imobiliarias, administrativas e dos
servicos de apoio (+47.4%) e nos Transportes e armazenagem (+46.5%). O desemprego no
alojamento e restauracdo, o setor mais afetado com a quebra do turismo, atingiu o nivel mais alto
desde abril de 2014, e um incremento de 5 mil pessoas face a junho de 2020.
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Desemprego registado por atividade econémica (vh%, janeiro 2021
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2.3 PRR - Plano de Recuperacao e Resiliéncia da
Unidao Europeia

O Fundo de Recuperacdo da Unido Europeia tem como objetivo assegurar que todos os Estados-
Membros beneficiam de apoios e de estratégias capazes de alavancar a recuperacdo econémica. A
criagdo deste mecanismo de apoio foi motivado pela necessidade de responder as consequéncias
nefastas da pandemia de Covid-19, o que resultou na maior crise que a Unido Europeia alguma vez
atravessou, acentuando as divisdes ja existentes entre paises menos e mais endividados. O Fundo
de Recuperagéo procura fornecer apoio fiscal a paises que de outra forma enfrentariam restrigcbes de
financiamento junto do mercado.

Para além disto, este processo Unico e inédito nutre o espirito de unido e entreajuda dos paises
pertencentes a Unido Europeia, englobando os primeiros passos no sentido da emissao de divida
comum e de transferéncias fiscais, neste caso sob forma de um envelope de donativos de €390 mil
milhées, baseada no compromisso credivel dos paises beneficiarios de se empenharem numa via de
reformas estruturais previamente acordadas.

A Comissdo Europeia desempenhara um papel fundamental na aplicacdo de reformas, de acordo
com as linhas de condicionantes antes e depois da respetiva implementacéo.

Para que os vérios paises da UE sejam elegiveis para receber apoios do mecanismo, terdo de
apresentar planos (PRR — Plano de Recuperagdo e Resiliéncia) coerentes com projetos e
investimentos em seis areas politicas, as quais: (i) transi¢cdo verde; (ii) transformacao digital, (iii)
crescimento e emprego sustentaveis e inclusivos; (iv) coesao social e territorial; (v) salde e resiliéncia;
e (vi) politicas para a préxima geracao, incluindo a educacéo. Pelo menos, cerca de 50% dos fundos
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encontram-se destinados aos dois primeiros objetivos, homeadamente 37% ao pilar da transicdo
verde e 20% a transformacgao digital.

O PRR deve detalhar de que forma as medidas previstas abordam os seis objetivos prioritarios, dentro
do contexto especifico de cada pais. O nivel de detalhe solicitado € significativo, incluindo metas e
marcos e, quando aplicavel, custos estimados, bem como o impacto esperado do plano de
recuperacao e resiliéncia no potencial de crescimento e na atenuagéo do impacto econémico e social
da crise de Covid-19. Para reforcar ainda mais a ades&o ao quadro da UE, o PRR deve também estar
ligado as recomendacdes especificas por pais no &mbito do Semestre Europeu, que identificam as
principais areas de reforma da CE.

Detalhes do Fundo de Recuperagdo na cimeira de julho 17-20 (€, mil milhGes)

Subvengdes Empréstimos  Total

1.) Apoiar os Estados-Membros a recuperar 377.5 360 737.5
Facilidade de Recuperagdo e Resiliéncia 3125 360 672.5
A55|sten.C|al1 a Recuperagdo para a Coesdo 475 475
e os Territdrios da Europa - REACT-EU
Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural 7.5 75
Fundo para uma Transicdo Justa 10 10

2.) Relangar a economia e ajudar o investimento privado 5.6 5.6
Invest EU 5.6 5.6

3.) Aprender as ligdes da crise 6.9 6.9
RescEU 1.9 19
Horizon Europe 5 5

Total 390 360 750

Apesar da aprovagédo dos PRR por parte da Comissédo Europeia e do Conselho Europeu, existem
mecanismos que obrigam ao cumprimento continuo ao longo do tempo, nomeadamente um
mecanismo de travagem que, durante a implementacgédo de reformas e projetos, permite a um membro
individual da UE do ECOFIN levantar uma objec¢édo ao Conselho se este ndo estiver satisfeito com o
relatério de progresso de um pais membro. Caso suceda esta situacao, o recebimento de subvencdes
do fundo de recuperacéo sera suspenso por um periodo até trés meses.

Outro mecanismo é o cumprimento do quadro fiscal contido no regulamento. De acordo com esse
regulamento final, a CE "apresentard uma proposta ao Conselho no sentido de suspender total ou
parcialmente os compromissos ou pagamentos quando o Conselho decidir que um Estado-membro
ndo tomou medidas eficazes para corrigir o seu défice excessivo, a menos que tenha determinado a
existéncia de uma grave recessdo economica para a Unido como um todo”. Esta suspensdo esta
sujeita a um maximo de 25% dos compromissos ou 0.25% do PIB Nominal, acabando por se tornar
numa espécie de sancdo, caso 0s paises ndo mantenham os esforcos para alcancar a
sustentabilidade das contas publicas.

O préximo passo é a valida¢do do Fundo de Recuperagédo por parte dos parlamentos nacionais, de
acordo com o calendério definido. O prazo para a apresentacdo do PRR, detalhando a agenda de
reformas e investimentos de cada pais, € 30 de abril de 2021 (com exce¢Bes no caso de
constrangimentos politicos que atrasem o processo).

Em seguida, a CE tem até dois meses para a sua aprova¢ao. O Conselho da UE tem mais um més
para dar a sua propria aprovacdo. No entanto, existem prazos maximos a cumprir, para que 0S
primeiros pagamentos possam acontecer ja em junho, financiados pela emissédo de obrigacdes por
parte da Comisséo Europeia antes dessa data.

Com os varios paises a trabalhar neste projeto ha varios meses, para melhorar os PPRs nacionais
em conformidade com os varios pilares e regulamentos, ndo sdo esperados atrasos no processo de
aprovacgdo ou a existirem deverao ser limitados.
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Cada Estado membro tem de assumir 70% dos seus compromissos até ao fim de 2022, e os restantes
30% até finais de 2023. O primeiro pagamento assumira a forma de pré-financiamento, com uma
parcela adiantada no valor de 13% do envelope total. As parcelas posteriores estdo ligadas a
realizagbes qualitativas e quantitativas. Prevé-se que os pagamentos ocorram duas vezes por ano,
apds uma auditoria completa pela CE, sendo este processo mais uma forma de condicionalidade de
acesso aos fundos.

O Fundo de Recuperacgéo corresponde a um apoio de grande importancia para a Unido Europeia e,
em particular, para o Sul da Europa. Nos paises da periferia, o valor das subveng¢des em percentagem
do PIB varia entre 0s 4.5% para a Italia e 10.4% para a Grécia. Este valor implica que a dimens&o do
impulso fiscal podera situar-se num intervalo entre 1% a 2% do PIB, dependendo do envelope de
cada pais. No caso de Portugal, o envelope das subvengbes deverd situar-se em cerca de 15.3 mil
milhSes de euros, o que corresponde a 7.2% do PIB de 2019. J& os paises do centro sdo aqueles que
em termos de percentagem do PIB menos beneficiam das subvenges, como € o caso da Alemanha
(0.8%), Holanda (0.8%) e Franca (1.7%).

Embora o envelope de empréstimos também corresponda a uma elevada percentagem do PIB, a sua
atratividade é reduzida pelo espaco orgamental mais limitado nos paises com elevado endividamento,
se bem que a maturidade a muito longo prazo (até 2058) dos passivos crie um alivio do valor atual
liguido em comparagédo com o financiamento do mercado.

Ap0s alguma resisténcia inicial, parte dos paises do Sul da Europa (mais endividados) fara uso do
mecanismo de empréstimo, sendo provavel que uma parcela significativa seja orientada para
investimentos ja planeados, reduzindo os custos de financiamento.

Envelope de Subvengdes do Fundo de Recuperagdo da Area Euro

€, mil milhdes % do PIB
AT 3.4 0.9
BE 5.6 1.2
BG 7.7 12.5
HR 6.8 12.5
cYy 1.2 5.4
cz 9.2 4.1
DK 1.8 0.6
EE 1.6 5.5
Fl 2.9 1.2
FR 42 1.7
DE 27.2 0.8
GR 19 10.4
HU 7.6 5.2
IE 1.5 0.4
IT 79.9 4.5
LV 2.3 7.5
LT 3 6.2
LU 0.3 0.4
MT 0.4 2.7
NL 6.7 0.8
PO 28.5 5.4
PT 15.3 7.2
RO 17.3 7.8
SI 2.1 4.4
SK 7 7.4
ES 73 5.9
SE 4.2 0.9
Total 377.5 2.7

A iniciativa do Fundo de Recuperagdo da UE é um momento Unico no projeto europeu, € 0 que ele
significa para uma maior integracéo da UE. Esta iniciativa para além dos efeitos positivos que tera no
contexto econdémico tera impacto na credibilidade das instituicbes europeias e em possiveis acordos
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europeus dentro e fora do contexto de recesséo.

O BCE tem mantido uma politica monetaria extremamente expansionista através do PEPP,
controlando as taxas de juro de rendibilidade das obrigag6es soberanas, e mantendo os custos de
financiamento baixos. Aliado a este fator, estd ainda a suspensdo das obrigacdes fiscais, o que
demonstrou um repensar do papel da politica fiscal na Europa.

O novo Fundo de Recuperacéo da UE constitui um processo baseado em recompensas, estando o
acesso as subvencdes dependente da apresentacdo de propostas de reforma, e da subsequente
realizacdo desses planos ao longo do tempo.

Todos estes planos constituem um passo em frente para uma maior Unido da Europa. No entanto,
para que isso acontega, serd necessario demonstrar o sucesso da modernizacdo das economias,
especialmente daquelas em que existe um maior desfasamento em relagdo a média, como é o caso
dos paises do Sul.

3. Anexo de Informacao Financeira

MERCADO MONETARIO

Valor observado (%): Variacéo (p.p.):
31-dez-19 31-dez-20 19-fev-21 26-fev-21 2020 2021 YTD Semana
EURIBOR Act/360 dias
1 meés -0.438 -0.554 -0.553 -0.547 4 -0.116 4 0.007 4 0.006
3 Meses -0.383 -0.545 -0.543 -0.530 & -0.162 4 0.015 4 0.013
6 Meses -0.324 -0.526 -0.517 -0.516 4 -0.202 4 0.010 4 0.001
12 Meses -0.249 -0.499 -0.494 -0.483 4 -0.250 4 0.016 4 0.011
LIBOR USD Act/360 dias
LIB 1 més 1.763 0.144 0.116 0.115 4 -1.619 4 -0.029 4 -0.001
LIB 3 meses 1.908 0.238 0.175 0.190 4 -1.670 4 -0.049 4 0.015
LIB 6 meses 1.912 0.258 0.195 0.199 4 -1.655 4 -0.058 4 0.004
LIB 12 meses 1.996 0.342 0.287 0.278 4 -1.654 4 -0.064 4 -0.008
OBRIGACOES DE GOVERNO - 10 anos
26-fev-21 2020 2021 YTD Semana
Portugal 0.442 0.030 0.253 0.321 4 -0.412 4 0.291 4 0.068
Espanha 0.468 0.047 0.355 0.431 4 -0.421 4 0.384 4 0.076
Grécia 1.468 0.628 0.891 1.129 4 -0.840 4 0.501 4 0.238
Itélia 1.412 0.543 0.624 0.765 4 -0.869 4 0.222 4 0.141
Franca 0.118 -0.338 -0.057 -0.004 4 -0.456 4 0.334 4 0.053
Alemanha -0.185 -0.569 -0.305 -0.256 4 -0.384 4 0.313 4 0.049
Reino Unido 0.822 0.197 0.698 0.808 4 -0.625 4 0.611 4 0.110
Suica -0.471 -0.550 -0.233 -0.190 4 -0.079 4 0.360 4 0.043
EUA 1.918 0.913 1.336 1.479 4 -1.004 4 0.566 4 0.142
Japéo -0.011 0.021 0.109 0.162 4 0.032 4 0.141 4 0.053

INDICES ACIONISTAS

Valor observado
31-dez-19 31-dez-20 19-fev-21 26-fev-21 2020 2021 YTD Semana
Eurostoxx 600 416 399 415 408 4 -4.0% 4+ 22% 4 -1.7%
IBEX 9549 8074 8152 8274 ¥ -15.5% 4+ 2.5% 4+ 1.5%
CAC 5978 5551 5774 5732 4 -7.1% 4+ 32% 4 -0.7%
DAX 13249 13719 13993 13812 i+ 3.5% 4+ 0.7% 4 -1.3%
FTSE 7542 6461 6624 6549 4 -14.3% + 1.4% 4 -1.1%
PSI20 5214 4898 4818 4707 4 -6.1% 4 -3.9% 4 -2.3%
S&P 500 3231 3756 3907 3829 f+ 16.3% +  2.0% 4 -2.0%
Nasdaq 8973 12888 13874 13119 4 43.6% 4+ 1.8% 4 -5.4%
Topix 1721 1805 1929 1864 @+ 4.8% + 3.3% 4 -3.3%
MSCI Emerg 1115 1291 1430 1384 4 15.8% 4+ 7.2% 4 -3.2%
Shanghai 3050 3473 3696 3509 f+ 13.9% +  1.0% 4 -51%
CAMBIOS e MATERIAS-PRIMAS
Valor observado Variagéo (%):
31-dez-19 31-dez-20 19-fev-21 26-fev-21 2020 2021 YTD Semana

EUR/USD 1.1213 1.2216 1.2119 1.2112 i+ 8.9% 4 -0.9% 4 -0.1%
EUR/JPY 121.77 126.18 127.79 128.74 f+ 3.6% + 2.0% t+ 0.7%
EUR/GBP 0.8459 0.8937 0.8650 0.8699 @+ 57% &+ 2.7% 4 0.6%
EUR/CHF 1.0856 1.0812 1.0863 1.0981 4 -0.4% + 1.6% f+  1.1%
EUR/AOA 537.16 795.17 789.94 774.82 4 48.0% 4 -2.6% 4 -1.9%
EUR/MZN 69.12 91.50 90.69 90.35 f+ 32.4% 4 -1.3% 4 -0.4%
Petréleo (Brent $) 66.42 51.17 62.11 64.51 4 -23.0% 4 26.1% 4+ 3.9%
QOuro ($) 1517.27 1898.36 1784.25 1762.48 4+ 25.1% 4 -7.2% 4 -1.2%
Prata ($) 17.85 26.40 27.29 26.74 4+ 47.9% 4+ 1.3% 4 -2.0%
Cobre ($) 279.70 351.90 407.40 414.30 4+ 25.8% f+ 17.7% + 17%
Soja ($) 943.00 1315.25 1377.25 1385.25 4+ 39.5% 4+ 53% 4+ 0.6%
Milho ($) 387.75 484.00 542.75 547.25 i 24.8% 4 13.1% 4 0.8%
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DISCLAIMER

Esta informagéo néo constitui uma recomendacao de investimento e ndo pode servir de base a compra ou venda
de ativos nem a realizacdo de quaisquer operagdes nos mercados financeiros assim como ndo deve ser
considerado a base de qualquer tipo de contrato.

A presente informacéo incorpora a visdo desenvolvida pela Caixa Geral de Depdsitos e baseia-se em informacéo
publica disponivel e nas condig6es de mercados a data, proveniente de varias fontes que se creem crediveis, ndo
sendo possivel garantir que a mesma esteja completa ou precisa, estando sujeita a revisdes, atualizacdes e
alteracGes futuras sem aviso prévio. Nado pode, assim, ser imputada qualquer responsabilidade a Caixa Geral de
Dep6sitos por perdas ou danos causados pelo seu uso.

A informagdo contida neste documento é realizada com um objetivo informativo, sendo enviada como um
instrumento auxiliar, ndo podendo servir de base a qualquer investimento que possa ser realizado.

Na preparagéo do presente documento ndo foram considerados objetivos de investimento, situa¢des financeiras
ou necessidades especificos dos clientes, nédo tendo existido na sua elaboragdo a adequacgéo da informacéo a
qualquer investidor efetivo ou potencial nem ponderadas circunstancias especificadas de qualquer investidor
efetivo ou potencial.

As rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura.
Nao esta autorizada a publicagdo, duplicagdo, extracédo e transmissédo destes conteddos informativos. A Caixa

Geral de Depositos ndo se responsabiliza por qualquer facto suscetivel de alterar a integridade do contetido
desta mensagem, resultante da sua transmisséao eletrénica.
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