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Spreads de Crédito

Rating AAA Rating AA
Zona Euro EUA Japéo Zona Euro EUA Japéo
23-07-10 A 1sem.|23-07-10 A 1sem.|[23-07-10 A 1sem. 23-07-10 A 1sem.|23-07-10 A 1sem.|23-07-10 A 1sem.
2 Anos 98 -2 - - 18 -1 127 -3 86 o 17 1
5 Anos 105 o] - - 21 0 129 -4 101 o 21 1
10 Anos 75 -1 - - 17 (o] 120 -3 66 -2 15 [o]
20 Anos 98 -2 - - 18 -1 127 -3 86 o 17 1
Rating A Rating BBB
Zona Euro EUA Japao Zona Euro EUA Japao
23-07-10 A 1sem.| 23-07-10 A 1sem. 23-07-10 A 1sem. 23-07-10 A 1sem. 23-07-10 A 1sem.|23-07-10 A 1sem.
2 Anos 153 -4 112 -1 59 -1 181 -3 188 -2 171 -6
5 Anos 149 -7 140 -1 49 [¢] 194 -5 207 -1 162 -27
10 Anos 142 -5 95 -1 61 -3 167 -3 176 -1 166 -1
20 Anos 153 -4 112 -1 59 -1 181 -3 188 -2 171 -6
ZonaEuro AA ZonaEuro A ZonaEuro BBB
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—e—23-07-2010 16-07-2010 == 31-12-2009 —8—23-07-2010 16-07-2010 ——31-12-2009
—e—23-07-2010 16-07-2010 31-12-2009
Nota: Os spreads de crédito correspondem a diferenga entre as yields de obrigacdes privadas e as yields de obriga¢des de divida publica.
Mercado Cambial
A % A %
23-07-10 A 1 sem. inicio ano 23-07-10 A 1 sem. inicio ano
EUA EUR/USD 1.2850 -0.52 -10.33 Brasil EUR/BRL 2.2664 -1.68 -9.26
Japéao EUR/JPY 112.15 0.23 -15.99 india EUR/INR 60.3590 0.05 -9.54
Reino Unido EUR/GBP 0.83423 -1.18 -6.01 Russia EUR/RUB  39.0475 -0.82 -9.34
Dinamarca EUR/DKK 7.4526 0.02 0.15 China EUR/CNY 8.7098 -0.47 -11.04
Suiga EUR/CHF 1.3542 -0.32 -8.69 México EUR/MPS 299.3308 3.52 -6.62
Republica Checa EUR/CZK 25.1340 -1.17 -4.62 Turquia EUR/TRL 1.9565 -1.66 -8.46
Poldnia EUR/PLN 4.0680 -0.83 -0.90 Japao uUsD/JPY 87.2700 0.74 -6.30
Hungria EUR/HUF 288.5500 2.29 6.95 Reino Unido USD/GBP 0.6491 -0.69 4.83
Nota: Variacao positiva significa apreciacdo da moeda base.
EUR vs USD e GBP EUR vs CHF e JPY
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Fonte: Thomson Reuters.
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Indices Accionistas Gerais

PBV
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Indicadores

PER
14.10
15.27
26.59
12.78
14.91
11.99
13.73
15.22
11.21
13.42
11.52
15.80
10.39
10.45

9.25
33.13
15.09
19.23
18.42
15.64
16.78
11.95
21.77

Unido Europeia

Vol.10d.
22.08
25.04
28.76
21.78
15.56
17.80
23.74
19.38
20.92
20.96
16.37
15.76
23.21
19.41
15.77
16.57
28.08
14.21
19.35

7.02
19.73
15.87
13.30

7.68

Vol.30d.
19.82
22.31
25.01
25.18
21.08
20.04
26.48
20.19
30.46
25.85
17.63
17.79
24.82
23.14
16.53
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23.87
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11.43
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indices Gerais - Spot 23-07-2010 A%

A 1 sem. Més ant. Inicio ano Anual

EUA Dow Jones 10 424.62 3.24 1.23 -0.03 14.94
S&P 500 1102.66 3.55 0.97 -1.12 12.94

Nasdaq 2 269.47 4.15 0.68 0.01 14.99

Europa Eurostoxx 50 2719.13 2.78 0.53 -8.29 5.16
FTSE 100 (R. Unido) 5312.62 2.98 2.59 -1.85 16.51

PSI-20 (Portugal) 7 252.70 1.62 -1.87 -14.31 -0.64

CAC40 (Franga) 3 607.05 3.05 -0.95 -8.37 6.92

DAX (Alemanha) 6 166.34 2.09 -0.62 3.51 17.51

IBEX (Espanha) 10 388.20 3.97 5.08 -13.00 0.18

FTSE MIB (ltalia) 20 604.08]  2.20 1.20 -11.37 1.79

WSE WIG20 (Polénia) 2460.96 3.61 5.63 3.02 19.92

Prague PX (R. Checa) 1 166.40 1.15 1.43 4.39 21.86

BUX (Hungria) 21942.87, -2.46 2.16 3.37 32.69
SKSM (Eslovaquia) 214.61| =-2.95 3.04 -19.61 -31.85

IMKB Nat 100 (Turquia) 59 299.53 2.72 6.07 12.26 52.43

RTSI (Russia) 1449.19 4.26 2.17 0.32 48.49

Asia Nikkey 225 (Jap&o) 9 430.96 0.24 -4.97 -10.58 -3.70

Hang Seng (Hong-Kong) 20 815.33 2.79 -0.20 -4.83 5.03
Shangai Comp. (China) 2 572.03 6.09 0.08 -21.52 -22.73

Sensex 30 (india) 18 130.98, 0.98 2.11 3.81 19.04

A. Latina Ibovespa (Brasil) 66 322.99 6.39 1.78 -3.30 22.26
Mexbol (México) 32 806.03 3.22 0.44 2.13 22.39

Merval (Argentina) 2 375.20 4.04 2.07 2.35 41.43

IGPA Gen (Chile) 4 326.00 2.47 5.84 20.79 33.53

EUA
,;V? é’f‘&/f‘&”f &f a?‘f | d’pf‘ v’ﬁf‘ &‘}f‘ 44; st\y‘ d”s\y‘ f\y‘ &()\y‘ a:\? é”f‘
— S&P500 —— Nasdaq —— Dow Jones

Indices Accionistas Sectoriais - Europa

indices Sectoriais - Spot |23-07-2010 - A%
A 1 sem. Més ant. Inicio ano

Tecnologia 198.34 1.38 -1.51 7.44

Telecomunicagodes 257.78 3.42 3.51 -1.30
Utilities 301.48 2.99 -1.60 -12.10
Automoével 264.38 1.61 1.08 11.94
Banca 211.63 4.47 2.93 -4.67
Quimica 464.86 2.20 -0.85 0.36

Construgdo 254.14 4.74 -3.61 -8.16
Energia 297.70 2.13 2.32 -10.08
Seguros 147.73 3.10 0.57 -2.86
Media 170.42 5.00 1.54 6.80

Saude 363.15 -1.81 -3.84 -1.03
Retalho 264.12 2.28 0.88 8.28

Servigcos Financeiros 232.07 3.14 -2.02 -0.77
Recursos Basicos 504.47 9.87 -2.16 0.54

Alimentacdo e Bebidas 344.73 2.52 2.38 13.03
Bens Industriais 286.86 4.56 1.23 15.87
Bens Pessoais 380.21 3.02 1.07 15.05
Viagens e Lazer 122.52 4.14 0.48  14.60

Fonte: Thomson Reuters.
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PBV
2.49
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Indicadores

PER
32.43
10.52

8.76

16.82
22.97
15.90
10.61
10.63
23.31
12.25
16.81
7.94
23.17
19.86
23.59
21.56
41.99

Vol.10d.
17.83
18.12
19.82
23.79
28.42
16.49
27.79
18.71
24.08
23.38
15.99
15.15
22.38
32.26
15.06
25.37
19.76
22.03

Vol.30d.
20.48
17.82
19.05
33.68
32.02
21.93
28.77
24.14
23.90
20.28
16.59
16.12
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38.26
16.36
24.18
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22.24
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Sectoriais Europa Sectoriais Europa

Un: 23-Apr=100 Un: 23-Apr=100
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Commodities

Mercadoria Moeda/Unid Data de entrega 23-07-2010 A% 1 sem. A % inicio ano A % Anual
Brent Crude USD/bbl. 16-08-2010 77.45 2.76 -0.62 11.84
WTI Crude USD/t oz. 30-09-2010 78.98 3.91 -0.48 17.60
Gas Natural USD/MMBtu 31-08-2010 4.58 1.35 -17.80 29.01

Comb. aquecimento uUsd/gal. 30-08-2010 205.05 1.95 -3.22 16.22

Gasoéleo USD/MT 31-08-2010 651.50 2.04 2.52 15.77

Gasolina usd/gal. 30-08-2010 212.22 3.59 3.40 10.92

Prata USD/t oz. 30-07-2010 18.10 1.82 7.57 31.46
Ouro USD/t oz. 31-08-2010 1187.80 -0.03 8.36 24.40
Zinco USD/MT 26-10-2010 1906.00 6.10 -25.55 12.18
Cobre USD/MT 26-10-2010 7029.00 8.39 -4.69 27.11
Chumbo USD/MT 26-10-2010 1979.00 11.81 -18.63 13.41
Niquel USD/MT 26-10-2010 20355.00 7.41 9.88 24.12
Algodao usd/Ib. 21-10-2010 80.32 0.45 6.24 34.99
Milho USd/bu. 16-09-2010 371.25 -5.95 -10.43 13.53
Trigo USd/bu. 16-09-2010 596.25 1.53 10.11 12.13
Arroz USD/cwt 23-09-2010 10.28 4.26 -29.45 -23.18
Agucar usd/Ib. 15-12-2010 18.26 6.72 -32.24 0.00
Cacau USD/MT 30-09-2010 2966.00 -6.29 -9.82 2.88
Café usd/Ib. 30-09-2010 166.00 0.73 22.10 33.28

Compésito UsD - 266.62 1.68 -5.91 6.11
Nota: USD = Délar; USd = Céntimo de Dolar; GBP= Libra; GBp= Céntimo de Libra; Compésito= Indice Reuters/Jefferies CRB; Nesta tabela as cores témo
significado inverso, assinalando-se a verde as descidas, uma vez que se considera positivo para o crescimento econémico global.
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Indicadores Anunciados na Semana Passada

Data Evento Consenso Actua
Portugal 19-Jul Indicador Actividade Econémica - INE (mm3m) MAY - 1.5% .
IPP (MoM) JUN - - 0.00% 0.40% 0.50%
IPP (YoY) JUN - = 3.70% 4.10% 4.20%
20-Jul |Défice Orcamental - Acumulado (YoY) JUN - - 6.3% 1.5% - -
Espanha 20-Jul Balanga Comercial (EUR) MAY - - -4165 -5004.4 - -
23-Jul IPP (MoM) JUN 0.10% 0.10% 0.20% --
IPP (YoY) JUN 3.30% 3.20% 3.80% - -
Alemanha 20-Jul|IPP (MoM) JUN 0.20% 0.60% 0.30% - -
IPP (YoY) JUN 1.10% 1.70% 0.90% - -
22-Jul |PMI Manufacturing JUL A 58 61.2 58.4 - -
PMI Services JUL A 54.5 57.3 54.8 - -
23-Jul IFO - Avaliacdo Actual JUL 101.8 106.8 101.1 101.2
IFO - Clima Empresarial JuL 101.5 106.2 101.8 - -
IFO - Expectativas JuL 101.6 105.5 102.4 102.5
Francga 22-Jul Confianga do Consumidor JuL -40 -39 -39 - -
indice de Confianga Empresarial JuL 94 98 95 96
Perspectivas sobre Producédo da Préopria Empresa JuL -7 -9 -7 - -
Perspectivas sobre Produgédo Global JuL -6 -2 -4 - -
PMI Manufacturing JUL P 54.1 53.7 54.8 - -
PMI Services JUL P 60 61.3 60.8 - -
23-Jul Confianga Induastria (Trimestral) JuL - - 17 8 9
Consumo Privado - Produtos Transformados (MoM) JUN 0.30% -1.40% 0.70% 0.60%
Consumo Privado - Produtos Transformados (YoY) JUN 0.50% -1.90% 1.90% - -
Italia 20-Jul Encomendas Industriais nsa (YoY) MAY 19.20% 26.60% 20.60% - -
Encomendas Industriais sa (MoM) MAY 0.20% 3.20% 4.70% 4.80%
Vendas Industriais nsa (YoY) MAY -- 8.90% 6.40% --
Vendas Industriais sa (MoM) MAY - - 0.80% 0.50% - -
23-3Jul Confianga do Consumidor JuL 104 105.6 104.4 104.5
Vendas a Retalho (YoY) MAY 0.10% -1.90% -0.50% -0.60%
Zona Euro 19-Jul Balanca Corrente nsa MAY - - -16.7B -6.9B -7.5B
Balanca Corrente sa MAY - - -5.8B -5.1B -5.6B
Produg&o na Construgéo sa (MoM) MAY -- -1.00% -0.30% --
Producao na Construcdao wda (YoY) MAY - - -6.30% -6.10% -5.70%
22-3Jul Confianca do Consumidor JUL A -17 -14 -17 -17
Novas Encomendas a Industria (YoY) MAY 20.00% 22.70% 22.10% 21.90%
Novas Encomendas a Induastria sa (MoM) MAY -0.10% 3.80% 0.90% 0.60%
PMI Composite JUL A 55.5 56.7 56 - -
PMI Manufacturing JUL A 55.1 56.5 55.6 - -
PMI Services JUL A 55 56 55.5 - -
R. Unido 19-Jul Precos Habitagcdo Rightmove nsa (MoM) JuL - - -0.60% 0.30% - -
Precos Habitacdo Rightmove nsa (YoY) JuL - - 3.70% 5.00% --
20-Jul|Carteira de Encomendas - CBI JuL -24 -16 -23 - -
Défice Orcamental (Estado) JUN 13.0B 14.5B 16.0B 17.1B
Empréstimos aprovados para compra de casa - Grandes Ban JUN 52K 48K 51K - -
M4 Oferta Monetaria (MoM) JUN P -0.10% 0.00% 0.00% -0.10%
M4 Oferta Monetaria (YoY) JUN P 2.90% 3.00% 2.80% 2.70%
Necessidades de Financiamento do Sector Publico JUN 16.0B 20.9B 12.0B 14.1B
22-Jul Vendas a Retalho (MoM) JUN 0.50% 0.70% 0.60% 0.80%
Vendas a Retalho (YoY) JUN 1.00% 1.30% 2.20% 1.70%
Vendas a Retalho Ex Combustiveis - reais sa (MoM) JUN 0.60% 1.00% 0.50% 0.70%
Vendas a Retalho Ex Combustiveis - reais sa (YoY) JUN 2.40% 3.10% 3.40% 2.90%
23-Jul Empréstimos aprovados para compra de casa (BBA) JUN 37000 34813 36709 36418
Index of Services (3mth/3mth) MAY 0.70% 0.80% 0.60% --
PIB (QoQ) 2Q A 0.60% 1.10% 0.30% -
PIB (YoY) 2Q A 1.10% 1.60% -0.20% - -
EUA 19-Jul NAHB - indice Confianca na Construgédo de Habitacdes JUuL 16 14 17 16
20-Jul|Confianga do Consumidor (ABC) Jul-18 -44 -45 -44 - -
Fogos Iniciados (MoM) JUN -2.70% -5.00% -10.00% -14.90%
Fogos Iniciados saar JUN 577K 549K 593K 578K
Licengas de Construgcdo (MoM) JUN 0.20% 2.10% -5.90% - -
Licengcas de Construgdo saar JUN 575K 586K 574K - -
22-Jul Indicador Avancado - Conf. Board (MoM) JUN -0.30% -0.20% 0.40% 0.50%
Indicador Coincidente - Conf. Board (MoM) JUN - 0.0% 0.40% 0.50%
indice Precos Habitacdo - FHFA (MoM) MAY -0.30% 0.50% 0.80% 0.90%
Pedidos Subsidio de Desemprego - Acumulado Jul-10 4550K 4487K 4681K 4710K
Pedidos Subsidio de Desemprego - Novos Jul-17 450K 464K 429K 427K
Vendas Casas Usadas (MoM) JUN -9.90% -5.10% -2.20% --
Vendas Casas Usadas saar JUN 5.10M 5.37M 5.66M - -
Japéo 20-3ul Indicador Avancado MAY F - - 98.6 98.7 - -
Indicador Coincidente MAY F - - 101.2 101.2 - -
22-3ul|indice de Actividade Econémica sa (MoM) MAY -0.40% 0.20% 1.80% 1.90%
Brasil 21-Jul|Banco Central - Taxa SELIC Jul-21 11.00% 10.75% 10.25% - -
22-Jul Confianga do Consumidor JuL - - 120 118.5 118.7
Taxa Desemprego nsa JUN 7.30% 7.00% 7.50% - -
Russia 19-Jul Investimento de Capital (YoY) JUN 5.40% 7.40% 5.50% - -
Rendimento Disponivel (YoY) JUN 3.40% 1.40% 2.80% 1.30%
Salarios Reais (YoY) JUN 7.10% 5.50% 7.00% 5.80%
Taxa de Desemprego nsa JUN 7.20% 6.80% 7.30% - -
Vendas a Retalho - Reais nsa (MoM) JUN 1.30% 1.00% 2.10% --
Vendas a Retalho - Reais nsa (YoY) JUN 5.90% 5.80% 5.10% --

Fonte: Thomson Reuters.; Legenda: nsa - ndo ajustado de sazonalidade; sa - ajustado de sazonalidade; wda - ajustado de dias Uteis; saar - taxa anualizada
ajustada de sazonalidade; WoW - variagdo semanal; MoM - variacdo mensal; QoQ - variagdo trimestral; YoY - variagdo homoéloga; mm3m - média mével 3 meses.
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Indicadores a Anunciar na Proxima Semana

Pais Data Evento Periodo Consenso Actua Anterior Revisio
Portugal 29-3ul|Confianca do Consumidor - INE (mm3m) JuL - - - - -40.1 - -
Indicador de Clima Econémico - INE (mm3m) JuL -- - - 0.1 - -
Sentimento Econémico (CE) JuL - 20.2
30-3ul Producéo Industrial (YoY) JUN - - - - 1.60% - -
Producao Industrial sa (MoM) JUN - - - - -0.60% - -
Vendas a Retalho (MoM) JUN - - - - -0.80% - -
Vendas a Retalho (YoY) JUN -- - - 1.20% - -
Espanha 26-3Jul|Confianca Empresarial 2Q - - - - - - - -
Hipotecas Habitacionais - Namero (YoY) MAY - - -2.90% 0.20% - -
Total de Empréstimos Hipotecarios - Valor (YoY) MAY - - -15.20% -14.50% - -
28-Jul|Vendas a Retalho Reais (YoY) JUN - - - - -1.80% - -
Vendas a Retalho Reais WDA (YoY) JUN -1.40% - - -1.90% - -
29-3ul|[IPCH (YoY) JuL P 1.70% - - 1.50% - -
encas de Construcao (MoM) MAY - - - - -14.30% - -
Licengas de Construcdo (YoY) MAY - - - - -15.30% - -
Sentimento Econémico (CE) JuL - - 20.9
30-3ul Taxa Desemprego 2Q 20.05% - - 20.05% - -
Alemanha 27-3ul|GfK - Confianga Consumidor AUG 3.5 - - 3.5 - -
indice Pregos Importacdes (MoM) JUN 0.60% - - 0.60% - -
indice Pregos Importacdes (YoY) JUN 8.60% - - 8.50% - -
28-3ul[IPC (MoM) JuL P 0.30% - - 0.10% - -
IPC (YoY) JuL P 1.20% - - 0.90% - -
IPCH (MoM) JuL P 0.20% - - 0.00% --
IPCH (YoY) JuL P 1.10% - - 0.80% - -
29-3Jul| Taxa Desemprego sa JuL 7.60% - - 7.70% - -
30-3ul | Vendas a Retalho (MoM) JUN -0.20% - - 0.40% - -
Vendas a Retalho (YoY) JUN 1.00% -- -2.40% - -
Franca 27-3ul|Desemprego Registado sa JUN 2690.6 - - 2699.6 - -
Desemprego Registado sa (MoM) JUN 10 . 22.6 -
29-3ul [IPP (MoM) JUN 0.30% - - 0.00% - -
1PP (YoY) JUN 3.90% - - 4.30% - -
26-3Jul|/Confianca do Consumidor JuL - - - - 104.4 - -
29-3Jul|indice de Confianca Empresarial JuL 96.4 - - 96.1 - -
30-3ul IPC NIC incl. tabaco nsa (MoM) JuL P 0.20% - - 0.00% - -
IPC NIC incl. tabaco nsa (YoY) JuL P 1.50% - - 1.30% - -
IPCH (MoM) JuL P -0.90% - - 0.10% - -
IPCH (YoY) JuL P 1.70% - - 1.50% - -
Taxa Desemprego sa JUN 8.80% - - 8.70% - -
Zona Euro 27-3ul|M3 sa (YoY) JUN -0.10% - - -0.20% - -
M3 sa média 3 meses JUN -0.20% - - -0.20% - -
29-3Jul|Confianga do Consumidor JuL F -14 - - -14 - -
Confianga Industrial JuL -5 - - -6 - -
Confianga nos Servigos JuL 5 - - a --
Indicador Clima Empresarial JuL 0.39 - - 0.37 - -
Sentimento Econémico (CE) JuL 99.1 - - 98.7 -~
30-3ul | IPCH Estimativa (YoY) JuL 1.70% - - 1.40% - -
Taxa Desemprego sa JUN 10.00% - - 10.00% - -
R. Unido 26-3Jul|Hometrack Housing Survey (MoM) JuL - - -0.10% 0.10% - -
Hometrack Housing Survey (YoY) JuL - - 2.00% 2.10% - -
29-3Jul|[Empréstimos Hipotecarios Aprovados (BoE) JUN as.8K - - 49.8K - -
Empréstimos JUN 0.28B - - 0.38 --
M4 Oferta Monetaria (MoM) JUN F - - - - 0.00% - -
M4 Oferta Monetaria (YoY) JUN F - - - - 3.00% - -
acéo - Nationwide nsa (YoY) JuL - - 8.70% - -
Precos Habitacao - Nationwide sa (MoM) JuL - - 0.10% - -
Sentimento Econémico (CE) JuL - 99.4
30-3ul GfK - Confianga Consumidor JuL -20 - - -19 - -
EUA 26-3ul|Dallas Fed - Manufacturing JuL -2.50% - - -4.00% - -
indice de Actividade Nacional - CFNAI JUN -- - - 0.21 - -
Vendas Casas Novas (MoM) JUN 3.70% - - -32.70% - -
Vendas Casas Novas saar JUN 311K - - 300K - -
27-3ul|Confianca do Consumidor (ABC) Jul-25 -a6 - - -as - -
Confianga do Consumidor (Confer. Board) JuL 51 - - 52.9 - -
1P Hal cdo S&P/CasesShiller (20 Areas Metropolitanas) MAY -- -- 144.56 - -
IP Habitagdo S&P/CaseShiller (20 Areas Metropolitanas) sa M MAY 0.15% - - 0.44% - -
IP Habitagéo S&P/CaseShiller (20 Areas Metropolitanas) YoY MAY 3.90% - - 3.81% - -
Richmond Fed - Manufacturing JuL 11 - - 23 - -
28-3Jul|Encomendas Bens Duradouros excl Transp sa (MoM) JUN 0.40% - - 0.90% - -
Encomendas Bens Duradouros sa (MoM) JUN 1.00% - - -1.10% - -
Publicagéo do Livro Bege (FED) Jul-28 - - - -
29-3ul | Kansas City Fed JuL - -- 1.1 --
Pedidos Subsidio de Desemprego - Acumulado Jul-17 4500K - - 4487K - -
Pedidos Subsidio de Desemprego - Novos Jul-24 460K - - 464K - -
30-3ul Chicago PMI JuL 56 - - 59.1 - -
Confianga do Consumidor (Univ. Michigan) JuL F 67 - - 66.5 - -
Consumo Privado (QoQ) 2Q A 2.40% - - 3.00% --
Deflator Core do Consumo Privado (QoQ) 2Q A 1.00% - - 0.70% - -
Deflator do PIB (QoQ) 2Q A 1.10% - - 1.10% - -
fndice Custos Trabalho 2Q 0.50% - - 0.60% - -
indice de Condigdes Financeiras - Bloomberg JuL -- - - - - - -
NAPM-Milwaukee JuL 57 - - 59 - -
PIE Anualizado (QoQ) 20 A 2.50% - - 2.70% - -
Japao 26-3Jul Balanca Comercial nsa JUN ¥690.98 ¥687.0B ¥324.28 ¥320.98
Balanga Comercial sa JUN ¥539.08B ¥456.08 ¥416.18 ¥320.28B
Exportacges de Bens (YoY) JUN 23.5 27.7 32.1 - -
Importagdes de Bens (YoY) JUN 24.7 26.1 33.4 - -
27-3ul|indice de Pregos nas Empresas - Servigos (YoY) JUN -0.90% - - -0.80% - -
28-Jul|Confianca das Pequenas Empresas JuL - - - - a7.4 - -
29-3Jul|Vendas a Retalho - nominais nsa (YoY) JUN 3.20% - - 2.80% - -
Vendas a Retalho - nominais sa (MoM) JUN 0.40% - - -2.00% - -
Vendas dos Maiores Retalistas - nominais nsa (YoY) JuN -4.00% - - -4.00% - -
30-3ul Consumo Privado - Real (YoY) JUN -0.80% - - -0.70% - -
Encomendas de Construgéo (YoY) JUN - - - - 9.20% - -
Fogos Iniciados (YoY) JUN 1.80% - - -4.60% - -
Fogos Iniciados anualizada JUN 0.759M - - 0.737M - -
1Pc JUN -0.70% - - -0.90% --
1PC ent e energia (YoY) JUN -1.60% - - -1.60% - -
IPC ex prod aliment nao transformados (YoY) JUN -1.10% - - -1.20% - -
IPC Tokyo (YoY) JuL -0.80% - - -0.90% - -
PMI Manufacturing JuL - - - - 53.9 - -
Producao de Veiculos (YoY) JUN - - - - 30.60% - -
Produg&o Industrial nsa (YoY) JUN P 18.90% - - 20.40% - -
Producao Industrial sa (MoM) JUN P 0.20% - - 0.10% - -
Taxa Desemprego sa JUN 5.20% - - 5.20% - -
Brasil 27-3Jul|Custos nas Construgéo - FGV (MoM) JuL 0.70% - - 1.77% - -
Empréstimos JUN - - - - $1500 - -
Empréstimos - Bancos Privados JUN - - - - $871 - -
india 27-3ul|Banco da india - Racio de Reservas de Caixa Jul-27 6.00% - - 6.00% - -
Banco da india - Repo Rate Jul-27 5.75% - - 5.50% - -
Banco da india - Reverse Repo Rate Jul-27 4.25% - 4.00% - -

Fonte: Thomson Reuters.; Legenda: nsa - ndo ajustado de sazonalidade; sa - ajustado de sazonalidade; wda - ajustado de dias Uteis; saar - taxa anualizad
ajustada de sazonalidade; WoW - variagdo semanal; MoM - variacdo mensal; QoQ - variagdo trimestral; YoY - variagdo homoéloga; mm3m - média mével 3 meses.
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Data 19-Jul Pais Portugal Periodo MAY
Indicador Actividade Econémica - INE (mm3m)
Expectativa -- Actual 1.5% Anterior 0.6% Revisto 0.8%

Em Portugal, o Indicador de Actividade Econémica do INE, que sintetiza o comportamento das variaveis
econdmicas com base na média mdvel de trés meses das respectivas variacdes homologas, foi de 1.5%, em
Maio, o nivel mais elevado desde Abril de 2008, o que representa uma subida de 0.7 p.p. face ao més
anterior, mantendo o movimento ascendente que se vem observando desde Agosto de 2009 e encontrando-
se em terreno positivo pela 32 vez (consecutiva) desde Agosto de 2008. Assim, no 2°T2010, o indicador,
para j&, sinaliza um crescimento trimestral da actividade econémica, algo que sucede, igualmente, com o
Indicador Coincidente do Banco de Portugal, bem como com o nosso Indicador Compésito para o PIB
portugués, que aponta, actualmente, para 0.2%. O Indicador de Consumo Privado voltou a aumentar,
embora apenas ligeiramente, registando um crescimento de 4.4% nos trés meses terminados em Maio
(+4.3%, em Abril), atingindo um maximo desde Agosto de 1999, em resultado do contributo positivo tanto
do Consumo de Bens Duradouros (+19.6% vs +18.9%, em Abril), como do Consumo Corrente, que registou
uma nova aceleragdo, para 2.8% (+2.7%, em Abril). No mesmo periodo, o indicador de Investimento em
Capital Fixo (FBCF) exibiu uma reducdo menos intensa (de -3.1%, em Abril, para -2.2%, em Maio),
reflectindo a evolugdo das componentes de Construcéo e de Material de Transporte.

Data 19-Jul Periodo JUN

IPP (YoY)
Expectativa - - Actual 3.70% Anterior 4.10% Revisto 4.20%

Em Portugal, o indice de Precos no Produtor (IPP) apresentou, em Junho, um acréscimo de 3.7%, em termos
homoélogos, representando a 12 desaceleracéo da variagdo homéloga do IPP, depois de 10 meses a subir (+4.2%, em
Maio, cujo valor foi revisto em alta, em 0.1 p.p.), mas, também, a 72 variacdo homdloga positiva consecutiva depois
de um ciclo de 12 quedas sucessivas, reflectindo a passagem dos efeitos de base dos pregos das commodities de
negativos para positivos. A variagdo mensal do IPP foi nula e a média dos Gltimos 12 meses fixou-se em -0.4%. Ao
nivel dos Grandes Agrupamentos Industriais, o da Energia foi o que mais influenciou a variagao do indice total, com um
contributo de 2.7 p.p., associado a uma taxa de variacdo homodloga de 9.2% (+11.4%, em Maio). Por sec¢des, a das
Industrias Transformadoras apresentou o contributo mais intenso para a variagdo do indice total (+3.0 p.p.), em
resultado de uma variacdo homoéloga de 3.8% (+4.4%, em Maio). J4 a taxa de variagdo homologa desta seccédo
excluindo a divisdo da Fabricacdo de Coque, Produtos Petroliferos Refinados e de Aglomerados de Combustive
situou-se, apenas, em 1.4% (+1.2%, em Maio). Estes dados dos Pregos no Produtor encontram-se, assim, a indiciar
um comportamento homoélogo semelhante (embora de magnitude diversa) ao dos Pregos no Consumidor, nos préximos
meses, pese embora se tenha assistido, em Junho, a um novo aumento da variagdo homologa do IPC, de 1.1% para
1.2%, mantendo-se em terreno positivo pelo 6° més consecutivo, apés 10 meses a evidenciar quedas, mas a
continuarem evidenciar (tanto o IPP, como o IPC), para ja, uma auséncia de pressées inflacionistas que ndo advenham
dos precos das commodities.

Pais Portugal

Data 20-Jul Pais Portugal Periodo JUN

Défice Orcamental - Acumulado (YoY)
Expectativa - - Actual 6.3% Anterior 1.5%

De acordo com o relatério da Sintese de Execucdo Orcamental, publicado pelo Ministério das Finangas, o Défice
Orcamental do subsector Estado, em Portugal, situou-se em 7 763 milhdes de euros, no periodo entre Janeiro e Junho,
revelando um agravamento de 462 milhdes de euros (+6.3%) face ao Défice observado no mesmo periodo do ano
anterior, reflectindo um acréscimo da Despesa superior ao da Receita. Assim, a Despesa Efectiva do Estado registou
um crescimento homoélogo de 4.3%, resultado da inflexdo do comportamento homoélogo dos Juros e Outros Encargos
relativamente ao observado em meses anteriores, mantendo-se, no entanto, segundo refere o Ministério das Financas,
aquém da taxa de crescimento implicita no relatério do Or¢camento do Estado para 2010. Do lado da Receita Efectiva,
assistiu-se, igualmente, a um acréscimo homélogo, mas inferior, de 3.5%, reflectindo o comportamento das Receitas
Fiscais, que cresceram 6.0%, com um contributo de 5.2 p.p. (correspondendo ao 3° més consecutivo de acréscimos,
depois da tendéncia de queda que se vinha observando desde o inicio de 2009), ja que, do lado das Receitas N&o-
Fiscais, observou-se uma queda homoéloga de 12.2% (-1.7 p.p.), contra uma de 29.6% no més anterior, melhoria, em
larga medida, justificada pelo comportamento dos rendimentos da propriedade. Refira-se, ainda, que o aumento das
Receitas Fiscais foi explicado pelos Impostos Indirectos (ISP, IVA, ISV, entre outros), que registaram uma subida de
13.2%, ja que, do lado dos Impostos Directos (IRS, IRC e outros), observou-se uma diminuicdo da Receita (-3.8%),
devido, essencialmente, a antecipacdo do reembolso do IRS, representando, nestes ultimos, uma melhoria face a
variacdo homéloga de Janeiro a Maio (-6.4%), mas, no caso dos Impostos Indirectos, uma desaceleracdo do
crescimento (+16.0%).

Data 20-Jul
Balangca Comercial (EUR)
Expectativa - - Actual -4165 Anterior -5004.4 Revisto - -

Em Maio, a Balanca Comercial de Espanha, ajustada de sazonalidade, ficou praticamente inalterada, com o
Défice a subir 0.2% face a Abril, para 3 248 mil milhdes de euros. Relativamente as componentes, o registo
foi positivo, com ambas a progredirem, 1.0% no caso das Exportagdes, mantendo-se em maximos desde
Outubro de 2008 (quando se adensou a crise internacional, com a faléncia da Lehman Brothers), e 0.7% no
caso das Importacdes. Neste caso, embora esta subida seja insuficiente para compensar a forte queda, de
5.4%, observada em Abril, a verdade é que as Importacdes encontram-se perto do valor registado em
Marcgo, que se seguiu a duas fortissimas subidas e que consistiu num méaximo desde Outubro de 2010. Em
termos médios trimestrais, embora com um terco da informacdo em falta, ambas as componentes
evidenciam crescimentos, no 2°T2010, as Exportacdes de 6.4% e as Importacdes de 7.6%, denotando uma
recuperacdo do Comércio Externo. As Exportacdes Liquidas (apenas de Bens) evidenciam um decréscimo
trimestral, pelo 5° trimestre consecutivo, sugerindo, para ja, um contributo negativo da Balanca Comercial
de Bens para o crescimento da economia espanhola, no 2°T2010. N&o ajustada de sazonalidade, a Balanca
Comercial registou um saldo negativo de 4.2 mil milhdes de euros (+5 mil milhdes de euros, no més
anterior). Em termos homologos, o Défice aumentou 27.5%, em desaceleracédo face a Abril (+37.6%), com
ambas as componentes, particularmente as Exportacdes, a acelerarem o ritmo de crescimento homélogo.

Data 23-Jul Periodo JUN
IPP (YoY)
Expectativa 3.30% Actual 3.20% Anterior 3.80%

O indice de Precos no Produtor (IPP), em Espanha, registou, em Junho, uma variagéo
homoéloga positiva de 3.2%, relativamente em linha com o Consenso (+3.3%) e
desacelerando 0.6 p.p. face ao registo do més anterior. Com este registo, o indicador
regride de maéaximos desde Outubro de 2008, embora se mantenha, pelo 7° més
consecutivo, em terreno positivo. Para este abrandamento contribuiu, decisivamente, o
preco da Energia, que desacelerou, de 12.0%, em Maio, para 8.5%, em Junho,
provavelmente, ainda reflectindo a desvalorizagdo das commodities, em Maio, que levou a
uma diminuicdo dos efeitos de base positivos (a variagdo homoéloga do preco médio do
Crude diminuiu de 69.3%, em Abri, para 25.2%, em Maio, e para 8.2%, em Junho). Dos
restantes 4 Grandes Agrupamento Industriais, 3 viram, inclusivamente, a variacéo
homdéloga dos seus pregos acelerar, em Junho. Em termos mensais, o IPP avangou, pelo 7°©
més consecutivo, 0.1%, em linha com o Consenso.

Revisto - -
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Data 23-Jul Pais Alemanha Periodo JUL
IFO - Clima Empresarial
Expectativa 101.5 Actual 106.2 Anterior 101.8 Revisto - -

Em Julho, o Indicador de Clima Empresarial, na Alemanha, elaborado pelo IFO, registou uma forte subida de 4.4 pontos, para 106.2
pontos, surpreendendo, largamente, o mercado pela positiva, porquanto este apontava, inclusive, para uma queda, para 101.5
pontos. A melhoria da Confianca ficou a dever-se a um comportamento favoravel de ambas as componentes, com a de Situagdo
Corrente a registar um forte acréscimo de 5.6 pontos, para um maximo desde Junho de 2008, reflectindo os dados
macroeconémicos favoraveis que tém vindo a ser divulgados para a economia alema, e com a de Expectativas a registar uma subida
de 3.0 pontos, depois de duas quedas consecutivas, ascendendo ao nivel mais elevado desde Outubro de 1994. Embora os
resultados tenham-se revelado melhores do que o esperado pelo mercado em ambas as componentes, foi na de Expectativas que
este apresentou um comportamento divergente com o Consenso, que apontava para uma descida (para 101.6 pontos),
provavelmente, por esperar que o receios quanto os efeitos da crise da Divida Soberana na Zona Euro e das medidas de austeridade
ja anunciadas por alguns governos continuassem a penalizar as Expectativas dos empreséarios alemaes. Com esta subida, que surgiu
depois da ligeira melhoria de 0.2 pontos observada no més anterior, o indicador de Clima Empresarial ascendeu ao nivel mais
elevado Julho de 2007, encontrando-se a sinalizar, pese embora ainda com dois tercos da informagéo em falta, uma forte expansao
trimestral da economia alema, no actual trimestre, de 1.3%, em linha com a indicagdo dada pelos indicadores PMI — embora,
também aqui, ainda apenas com a leitura (preliminar) de Julho —, um valor que se revela significativamente superior ao divulgado
pela OCDE, nas suas Ultima previsdes econémicas, publicadas no final de Maio (+0.5%), bem como as actuais estimativas de
Consenso (+0.4%). Estes dados favoraveis sobre a Confianca Empresarial alemd vém, assim, juntar-se aos recentemente
reportados para a Franca (INSEE), onde a Confianga subiu para o nivel mais elevado desde Julho de 2008, sugerindo,
designadamente por se tratarem das duas maiores economias da Zona Euro, um avanco do Indicador de Confianca Empresarial na
regido — embora se tratem de indicadores com metodologias distintas.

Data 22-Jul Pais Franga Periodo JUL
Indice de Confianca Empresarial
Expectativa 94 Actual 98 Anterior 95 Revisto 96

Em Julho, o Indice de Confianga Empresarial (BCI) francés, reportado pelo instituto nacional de estatistica
(INSEE), registou uma subida de 2 pontos, para 98 pontos, tendo, adicionalmente, se assistido a uma
revisdo em alta do registo do més anterior, de 1 ponto — embora néo se tendo revelado suficiente para
impedir uma ligeira descida de Confianga nesse més (de 97 para 96 pontos), que, recorde-se, havia
interrompido um ciclo de 3 subidas consecutivas. O dado saiu acima das expectativas do mercado, que
apontavam, inclusivamente, para uma queda do BCI para 94 pontos, tendo o indicador, com este acréscimo,
ascendido ao nivel mais elevado desde Julho de 2008. Ademais, encontra-se a sugerir, pese embora ainda
com dois tergos da informagdo em falta, uma expansdo em cadeia da economia francesa de 0.4%, no actual
trimestre, um valor, ainda assim, abaixo das previsdes da OCDE, divulgadas no dia 26 de Maio, que
apontam para um crescimento de 0.65%, bem como do que é sinalizado, actualmente, pelos indicadores
PMI (+0.7%) — embora, também aqui, ainda apenas com a leitura (preliminar) de Julho. Se considerarmos
os PMI conjuntamente com o BCI, os indicadores sinalizam um crescimento de 0.6%, encontrando-se, para
ja, a apontar para a 62 expansao trimestral da economia francesa, e, possivelmente, em aceleracéo, ja que
as actuais estimativas de Consenso apontam para que esta tenha expandido 0.5%, no 2°T2010.

Data 23-Jul Pais Franga Periodo JUN
Consumo Privado - Produtos Transformados (MoM)
Expectativa 0.30% Actual -1.40%  Anterior 0.70% Revisto 0.60%

Em Junho, os Gastos de Consumo dos franceses, dirigidos a produtos transformados (que representam
cerca de um quarto do Consumo total), registaram um decréscimo mensal de 1.4%, surpreendendo o
mercado pela negativa, porquanto apontava, inclusive, para uma subida (+0.3%). A contribuir para esta
queda, que surgiu depois de, em Maio, os Gastos de Consumo terem subido 0.6% (valor, ademais, revisto
em baixa, em 0.1 p.p.), estiveram os Téxteis e Couro e os Produtos para o Lar, onde se assistiu a fortes
decréscimos (-5.0% e -3.6%, respectivamente), embora, no uUltimo caso, representando, essencialmente,
uma correcgéo face ao ainda maior acréscimo observado em Maio (+6.4%). Em termos homologos, assistiu-
se a um decréscimo dos Gastos de Consumo de 1.9%, com a variavel a voltar a registar uma queda, depois
de se ter mantido em terreno positivo desde Setembro de 2009 (+1.9%, em Maio). Assim, e completada a
informacdo trimestral, estes dados evidenciam uma queda dos Gastos de Consumo de Produtos
Transformados, no 2°T2010, de cerca de 0.9%, a 22 consecutiva, mas menor do que a do trimestre anterior
(-1.9%), e encontrando-se, juntamente com a restante informagdo ja conhecida sobre o Consumo, a
sinalizar uma estagnagéo do Consumo Privado, no segundo trimestre do ano, depois de o Consumo ja ter
estagnado no trimestre anterior e de ter registado, no 4°T2009, um forte crescimento de 1.0%, o maior
desde o 3°T2007.

Data 19-Jul Pais Zona Euro Periodo MAY
Balanca Corrente sa
Expectativa - - Actual -5.8B Anterior -5.1B Revisto -5.6B

O Saldo da Balanca Corrente da Zona Euro, ajustada de sazonalidade e de dias (teis, registou um Défice de 5.8 mil
milhdes de euros, em Maio, representando um novo decréscimo face ao Défice observado no més anterior, e cujo valor
foi ainda revisto, de 5.1 para 5.6 mil milhdes de euros. A deterioracédo do saldo reflectiu uma evolucéo desfavoravel da
generalidade das balangas, com a Unica excepcdo da Balanga de Bens, onde se assistiu a uma subida do Excedente,
corrigindo — parcialmente — do forte decréscimo observado em Abril. Assim, a Balanca de Servigos viu diminuido o seu
Excedente, ao passo que as Balancas de Rendimentos e de Transferéncia Correntes viram os seus Défices agravados.
Analisando, apenas, a Balanga de Servicos em detalhe (uma vez que, em termos da Balanca de Bens, seguimos os
dados divulgados pelo Eurostat, que é a entidade responsavel pela publicacdo do PIB da regido), constata-se que a
diminuicao do saldo resultou de acréscimos tanto das Exportacdes, como das Importages, mas de maior intensidade
nestas Ultimas (+5.8 vs +2.7 mil milhdes de euros), resultando num comportamento desfavoravel das Exportacées
Liquidas de Servicos (diminuicdo de 0.9 mil milhdes de euros). Assim, em termos trimestrais, e embora ainda com um
terco da informac&o em falta, as Exportacdes de Bens e de Servigos evidenciam o 4° acréscimo consecutivo, mas que
se revela, tal como o observado no trimestre anterior, inferior ao apresentado pelas Importacdes de Bens e Servigos
(+4.0% vs +6.3%), com as Exportages Liquidas a evidenciarem, para ja, um decréscimo trimestral, depois da
diminuicdo observada no 1°T2010, sugerindo um novo contributo negativo para o crescimento da Zona Euro, no
2°T2010 (-0.5 p.p., no trimestre anterior).

Data 19-Jul Pais Zona Euro Periodo MAY
Producgédo na Construcéo wda (YoY)
Expectativa - - Actual -6.30%  Anterior -6.10% Revisto -5.70%

A Producéo na Construcéo, na Zona Euro, registou, em Maio, uma queda de 1.0%, a 22 consecutiva (-0.3%,
em Abril), depois da forte subida observada no més de Marco (+6.5%), que representou a maior subida
desde a observada em Marco de 1999, e que, recorde-se, esteve associada a melhoria das condi¢cdes
climatéricas, apés o Inverno rigoroso que se fez sentir em grande parte dos paises da regido, e que
provocou, na altura, um adiamento do inicio de novas construgdes ou uma interrupgdo das obras em curso.
Este decréscimo de Producéo resultou do comportamento desfavoravel de ambos os segmentos, com o da
Construcdo de Edificios a registar uma queda idéntica & observada no més anterior (-1.0%) e o das Obras
de Engenharia a cair de forma mais intensa, mas depois de ter subido ainda mais no més anterior (-3.2% vs
+3.4%, em Abril). Entre as principais economias da regido (dados indisponiveis para a Italia), assistiu-se a
uma manutencdo em Franca e a decréscimos de Producdo na Alemanha e em Espanha, com destaque para
a primeira, onde a Producéo caiu 2.3%, depois de dois meses a crescer a bom ritmo, designadamente no
més de Margo (+2.5%, em Abril, e +24.5%, em Mar¢o), corrigindo face ao mau inicio de ano para o sector.
Em termos homdlogos, assistiu-se a um agravamento do ritmo de queda da Producéo, de -5.7% para -
6.3%, com a variavel a manter-se em terreno negativo pelo 27° més consecutivo. Apesar da queda mensal
observada, em termos trimestrais, e embora ainda com um terco da informacéo relativa ao 2°T2010 em
falta, a Producdo na Construcédo na Zona Euro evidencia um acréscimo de 1.2%, depois de se ter mantido
em queda desde o 1°T2007, sugerindo um contributo positivo para o crescimento do PIB
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Data 22-Jul Pais Zona Euro Periodo JUL A

Confianca do Consumidor
Expectativa -17 Actual -14 Anterior -17 Revisto -17

De acordo com estimativa preliminar da Comissédo Europeia, a Confianga dos Consumidores, na Zona Euro, registou,
em Julho, a sua 22 subida consecutiva (depois de igual namero de quedas), de 3 pontos, para -14 pontos, que
corresponde ao nivel mais elevado desde Maio de 2008. Este resultado surpreendeu o mercado pela positiva, que,
provavelmente, por esperar que a Confianca continuasse a ser penalizada pelos receios dos Consumidores
relativamente aos efeitos da crise da Divida Soberana nos paises periféricos da Zona Euro (e, nalguns casos, quanto
aos proprios impactos das medidas de austeridade ja anunciadas por alguns governos), apontava para uma
manutencdo. Apesar de assumir um valor negativo, o indicador encontra-se num nivel que se revela empiricamente
consistente com uma expansdo do Consumo Privado, e em termos trimestrais, acima do nivel observado no 2°T2010,
trimestre em que, segundo a indicagdo que continua a ser dada pelo nosso Indicador Compésito para o Consumo
Privado, tera se assistido a uma ligeira contraccdo em cadeia deste agregado (-0.1%). Em termos de paises, e numa
altura em que ainda nao foi divulgada a maioria dos dados nacionais, refira-se os dados da Franga, da Italia, da
Holanda e da Bélgica, onde a Confianga teve comportamentos mistos, mas globalmente positivos, tendo-se mantido
inalterada no primeiro caso, mas subido nos restantes. Recorde-se, também, que a estimativa preliminar do GfK para a
Confianca do Consumidor alemao, divulgada hd um més atras, havia dado conta de uma manutencéo.

Data 22-Jul Pais Zona Euro Periodo MAY
Novas Encomendas a Industria (YoY)
Expectativa 20.00% Actual 22.70%  Anterior 22.10% Revisto 21.90%

Em Maio, as Novas Encomendas a Industria, na Zona Euro, registaram uma forte subida mensal de 3.8%, a 42
consecutiva (+0.6%, no més anterior, cujo valor foi revisto em baixa, em 0.3 p.p.), surpreendendo largamente as
expectativas do mercado, porquanto este apontava, inclusive, para uma ligeira diminuigédo (-0.1%). O aumento das
Encomendas reflectiu um comportamento favoravel na generalidade dos Grandes Agrupamentos Industriais, com
destaque para o observado nos Bens de Investimento (+5.3%), bem como nos Bens de Consumo N&o-Duradouro
(+4.0%). Entre as quatro principais economias da regido, assistiu-se a comportamentos mistos, com fortes subidas
das Encomendas em Italia e em Espanha (+5.4% e +3.9%, respectivamente), mas com ligeiras quedas na Alemanha e
em Franca (-0.2% e -0.6%, respectivamente). Em termos homdlogos, a variavel apresentou um acréscimo de 22.7%,
acelerando face aos 21.9% de Abril. Com esta nova subida mensal das Encomendas Industriais, estas encontram-se a
sinalizar uma nova expanséo da actividade industrial, em Junho (a confirmar-se, serd a 42 consecutiva), em linha com
a indicacédo dada pelo PMI Manufacturing, cuja componente de Producéo subiu, em Junho, mantendo-se a evidenciar
uma expansédo da actividade deste sector, pelo 11° més consecutivo, tendo, de resto, o dado de Julho vindo dar conta
de uma nova aceleragado do crescimento. Assim, e ndo obstante o expectavel abrandamento do ritmo de recuperacéo
da actividade, resultante, designadamente, do impacto das medidas de austeridade que tém vindo a ser tomadas pelos
diversos Estados-Membros, as perspectivas para o Sector Industrial mantém-se relativamente favoraveis, com a
recente depreciacé@o do Euro a traduzir-se, igualmente, num ganho de competitividade das Exportagdes da regiéo.

Data 22-Jul Pais Zona Euro Periodo JUL A

PMI Composite
Expectativa 55.5 Actual 56.7 Anterior 56 Revisto - -

A estimativa preliminar de Julho do Indicador PMI Compésito da Zona Euro, que engloba a actividade da Industria e dos Servicos na
regido, apontou para um acréscimo de 0.7 pontos, para 56.7 pontos, surpreendendo positivamente o mercado, porquanto este
apontava para uma diminui¢éo, para 55.5 pontos. Com esta subida, que surgiu depois de duas descidas consecutivas, o indicador
ascendeu ao nivel mais elevado dos Ultimos trés meses e ao 2° mais elevado dos Ultimos trés anos, encontrando-se a sinalizar uma
expansdo robusta da actividade na regido, pelo 12° més consecutivo. A impulsionar o PMI Compésito estiveram tanto o PMI Services
— gue subiu 0.5 pontos, para 56.0 pontos, sugerindo um crescimento da actividade neste sector pelo 11° més consecutivo a ao 2°
maior ritmo desde Agosto de 2007 —, como a componente de Produgdo do PMI Manufacturing — que avangou 1.1 pontos, para 58.3
pontos, sinalizando uma expansdo da actividade industrial pelo 12° més consecutivo e ao 3° maior ritmo desde Outubro de 2006.
Por sua vez, o PMI Manufacturing (que ndo entra no PMI Compésito) subiu 0.9 pontos, para 56.5 pontos, o nivel mais elevado dos
ultimos trés meses, permanecendo a sinalizar uma expanséo do sector pelo 10° més consecutivo. Como é perceptivel pela evolugdo
descrita acima, a leitura de Julho dos Indicadores PMI veio, uma vez mais, dar conta de um agravamento da diferenca do ritmo de
expansao da actividade entre os dois sectores, que continua em desfavor dos Servigos (56.0 pontos vs 58.3 pontos). Para além da
Produgdo, também a componente das Novas Encomendas registou uma subida (embora sinalizando um ritmo de crescimento
inferior ao pico observado em Abril), tendo acelerado tanto na Indlstria como nos Servicos, pese embora com os empresarios do
sector industrial a reportarem uma desaceleracédo das Novas Encomendas para Exportagdo, para o nivel mais baixo desde Janeiro,
sugerindo que a aceleracdo da actividade terad reflectido uma melhoria das condi¢des a nivel doméstico. Sao, igualmente, de
destacar os indices de Emprego, que permaneceram a sinalizar criagdo de Emprego em ambos os sectores, pelo 3° més consecutivo,
com o indice compésito a encontrar-se num maximo desde Abril de 2008. Entre as duas principais economias da regido, assistiu-se
a uma subida do PMI Manufacturing na Alemanha, mas a uma descida em Franca (ademais, maior do que o previsto pelo
Consenso), com o indicador, na Alemanha, a continuar a situar-se num nivel superior ao do indicador francés. Em todo o caso,
ambos permaneceram a sinalizar expansdes do sector industrial pelos 10° e 12° meses consecutivos, respectivamente. Ao nivel dos
Servigos, assistiu-se a um comportamento sincronizado, com subidas nos PMI Services de ambos os paises, embora, também aqui,
a Alemanha tenha revelado um resultado mais favoravel — acelerando para um maximo desde Agosto de 2007 —, sugerindo
expansodes da actividade (pelos 12° e 11° meses consecutivos, respectivamente), mas a um ritmo ainda superior em Franca.

Data 19-Jul Pais R. Unido  Periodo JUL
Precos Habitagdo Rightmove nsa (YoY)
Expectativa - - Actual 3.70% Anterior 5.00%

No Reino Unido, segundo a imobiliaria Rightmove Plc, os Precos das Casas Colocadas & Venda registaram um decréscimo de 0.6%,
em Julho, para um valor médio de 236 332 libras, interrompendo um ciclo de 6 subidas consecutivas — a Gltima das quais, de 0.3%
—, que haviam colocados os Precos das Casas em maximos desde Junho de 2008. Quando ajustados de sazonalidade (calculos do
Departamento de Estudos do Montepio), os dados mensais revelam, igualmente, uma descida dos Pregos das Casas, embora
ligeiramente inferior, de 0.2%, da mesma forma que o registo do més anterior tera correspondido a uma subida de 0.5% dos
Precos, superior a reportada pela Rightmove, confirmando, assim, o comportamento misto que tem vindo a ser evidenciado nos
ultimos meses no Mercado Imobiliario Residencial britanico. Este registo traduziu-se, também, numa desaceleracdo da variacdo
homdloga dos Precos das Casas, de 5.0% para 3.7%, que se manteve em terreno positivo pelo 10° més consecutivo, apds 15 meses
a registar quedas. Segundo a Rightmove, o nimero de novas hipotecas aprovadas em cada més é, agora, menos de metade do
namero de novas casas colocadas a venda, com este desequilibrio a ser agravado pelo aumento da quase 50% no nimero de
propriedades que dao entrada no mercado, quando comparado com a situagdo ha um ano atréds. A Imobiliaria considera estar,
agora, a assistir-se a uma maior agressividade na politica de pregos, o que significa que as condi¢des estdo a tornar-se propicias a
um “mercado comprador” na segunda metade deste ano. A Rightmove considera, ainda, ser provavel que o acréscimo dos Precos
das Casas observado na primeira metade do ano, de cerca de 7.0%, acabe por ser anulado até ao final do ano, indo de encontro as
previsdes iniciais da Imobilidria, de que estagnacdo dos precos em 2010. Estas perspectivas de uma correc¢do das subidas dos
Precos das Casas observadas nos Gltimos meses acabam por vir de encontro ao que temos vindo a defender, de que a dinamica
evidenciada nos Gltimos meses por este mercado (reflectida na evolucdo dos Pregos das Casas) ndo estara baseada em
fundamentais robustos do ponto de vista macroeconémico, correc¢do que se torna ainda mais provavel na sequéncia das medidas
de austeridade anunciadas pelo Governo britanico.

Revisto - -

Data 20-Jul Pais R. Unido  Periodo JUN
Défice Orcamental (Estado)
Expectativa 13.0B Actual 14.5B Anterior 16.0B Revisto 17.1B

O Saldo Orgamental britanico apresentou, em Junho, um Défice de 14.5 mil milhdes de libras, um resultado
que, ndo obstante representar um desagravamento face ao saldo negativo observado no més anterior, de
17.1 mil milhdes de libras (que, ademais, foi revisto em baixa, dos anteriores 16 mil milhdes de libras),
revelou-se pior do que o esperado pelo mercado, que apontava para um Défice de 13 mil milhdes de libras.
Acresce que este representa um agravamento face ao Défice de 12.9 mil milhdes de libras observado ha um
ano atras, correspondendo, de resto, ao pior registo (relativamente aos meses de Junho) desde, pelo
menos, 1993, a data de inicio da actual série. Trata-se, ainda assim, de um dado animador — por revelar um
desagravamento do Défice —, designadamente num periodo em que a solvabilidade dos estados continua a
ser sujeita a um forte escrutinio por parte dos diversos players do mercado e em que se apela ao inicio do
processo de consolidacdo orcamental, e que voltou a ser beneficiado por alguma recuperacdo das Receitas
Fiscais, decorrente, designadamente, da prépria recuperacdo da actividade econémica. Com efeito, assistiu-
se a um crescimento homoélogo de 4.0% das Receitas Correntes, o qual foi impulsionado, designadamente,
pelas Receitas do IVA, que aumentaram 19.0%, bem como dos Impostos sobre as Pessoas Colectivas
(+11.0%). Por seu lado, as Despesas registaram um acréscimo homélogo de 4.6%.
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Data 22-Jul Pais R. Unido  Periodo JUN
Vendas a Retalho Ex Combustiveis - reais sa (YoY)
Expectativa 2.40% Actual 3.10% Anterior 3.40% Revisto 2.90%

Em Junho, as Vendas a Retalho (excl. Combustiveis), no Reino Unido, em termos reais, registaram uma subida mensal de 1.0%, a 22 consecutiva e
a 42 dos Gltimos cinco meses, tendo, ainda, se assistido a uma revisdo em alta do registo do més anterior, em 0.2 p.p., para 0.7%. O dado
surpreendeu, pela positiva, o mercado, porquanto aguardava um acréscimo de 0.6%. Trata-se de uma leitura favoravel, evidenciando algum
recrudescer da forga da Procura Interna, numa altura em que a recuperagéo da actividade econémica continua a dar sinais positivos, pese embora
com uma eventual evolugéo mais favoravel do indicador a continuar a ver-se restringida pelas preocupagdes dos consumidores relativamente aos
consideréveis cortes da Despesa Publica anunciados pelo Governo britanico e ao expectavel agravamento da carga fiscal, bem como & situacio
deteriorada em que se encontra o Mercado Laboral, ndo obstante, também a este nivel, serem notérias algumas melhorias. Com efeito, do lado do
Mercado Laboral, os dados do Desemprego Registado, de Junho, voltaram a dar indicagdes positivas — registou a 52 diminuigdo consecutiva —,
sugerindo que, pese embora continue a atravessar uma fase dificil, o mercado possa ja ter iniciado a inverséo do anterior ciclo de agravamento — em
Maio, a Taxa de Desemprego caiu de 7.9% para 7.8%, 0 que representou o 2° decréscimo consecutivo, depois de ter permanecido, dois meses, em
8.0%, o nivel mais elevado desde Novembro de 1996 —, com o impacto positivo que tal terd sobre a evolugédo da Procura. Em termos homélogos,
assistiu-se a uma aceleragéo do crescimento das Vendas, de 2.9% (valor revisto em baixa, em 0.5 p.p.) para 3.1%, o 5° crescimento homélogo
consecutivo. Completada a informagéo trimestral, as Vendas a Retalho passaram a evidenciar uma subida de 1.3%, no 2°T2010 (+0.3 p.p. do que o
sugerido anteriormente, ainda sem o dado de Junho), depois de a queda registada no trimestre anterior (-1.6%) ter interrompido um ciclo de trés

il trimestrais consecutivos, encor -se, assim, a contribuir positivamente para a evolucédo do Consumo Privado nesse trimestre. Esta
leitura favoravel das Vendas a Retalho implicou uma ligeira revisdo em alta das nossas previsdes para o Consumo Privado, no 2°T2010, com o
Indicador Compésito para o Consumo Privado britanico, calculado pelo Departamento de Estudos do Montepio, a passar a sinalizar uma expansio
trimestral de 0.5% deste agregado (anteriormente, +0.4%), depois do decréscimo de 0.1% observado no trimestre anterior.

Data 23-Jul Pais R. Unido  Periodo JUN
Empréstimos aprovados para compra de casa (BBA)
Expectativa 37000 Actual 34813 Anterior 36709 Revisto 36418

De acordo com a British Bankers’ Association (BBA), os Empréstimos Aprovados para Compra de Casa, no Reino Unido, registaram,
em Junho, um decréscimo mensal de 4.4%, para 34 813 empréstimos, o que representa a primeira queda dos Gltimos quatro
meses, depois do acréscimo de 0.6% observado em Maio (cujo valor foi, ademais, revisto em baixa, em 1.5 p.p.). Em termos
homdlogos, o dado passou a revelar uma situacdo mais desfavoravel do que a observada ha um ano atras, evidenciando uma queda
de 8.0%, o que representa o 1° registo negativo apds 13 acréscimos homoélogos consecutivos (+6.1%, em Maio). Trata-se de um
resultado negativo e que contrariou a expectativa do mercado (que apontava, inclusivamente, para uma aumento dos Empréstimos
Aprovados, para 37 000 empréstimos), pese embora tendo vindo, de certa forma, de encontro aos dados relativamente mistos que
tém sido conhecidos, nos Gltimos meses, para o Mercado Imobiliario Residencial britanico, designadamente ao nivel dos Precos das
Casas. De resto, estes dados acabaram por se revelar menos negativos que os divulgados, na semana anterior, pelo Banco de
Inglaterra, referentes aos empréstimos concedidos pelos Grandes Bancos, que tinham apontado para um decréscimo mensal de
5.9%, mas, neste caso, revelando, possivelmente, uma certa correccdo face ao forte acréscimo que havia sido registado no més
anterior (+6.3%). Assim, este segmento do Crédito est4, uma vez mais, a sentir algumas dificuldades, depois de um inicio de ano
marcado por algum retrocesso na evolugdo do Crédito a Habitacdo, com fortes quedas mensais nos Empréstimos Aprovados (-
22.4%, em Janeiro, e -5.9%, em Fevereiro), que acabaram por se fazer sentir numa menor dinamica do mercado, reflectindo-se nos
Precos das Casas, que registaram, em Fevereiro, a Unica queda dos Ultimos 7 registos (-1.7%), de acordo com os dados oficiais do
DCLG. Estas dificuldades como que vao, de certa forma, ao encontro da nossa actual visdo, de que a dinamica evidenciada nos
ultimos meses por este mercado nédo estara baseada em fundamentais robustos do ponto de vista macroeconémico, podendo, nesse
sentido, vir a assistir-se a mais algumas correccdes face aos fortes acréscimos anteriormente observados, designadamente apés as
medidas de austeridade recentemente anunciadas pelo Governo britanico.

Data 23-Jul Pais R. Unido
PIB (YoY)
Expectativa 1.10% Actual 1.60% Anterior -0.20% Revisto

Segundo a estimativa avancada, o PIB do Reino Unido tera apresentado uma forte expanséo trimestral de 1.1%, no 2°T2010, o
maior ritmo de crescimento dos Gltimos quatro anos (+1.1%, no 1°T2006) e que representa uma consideravel aceleracéo face ao
crescimento observado no trimestre anterior (+0.3%), reflectindo um comportamento favoravel da actividade na generalidade dos
sectores, designadamente dos Servicos, responsaveis por cerca de dois tercos do crescimento trimestral observado. O resultado
revelou-se claramente melhor do que a expectativa do mercado, que apontava para uma expansao de 0.6%, e do que as previsoes
das principais entidades internacionais, mesmo da OCDE, que é a que apresenta as projec¢des mais optimistas para o crescimento
anual do PIB, este ano, e que previa uma expansdo trimestral de 0.9%, para o 2°T2010. Este terd, assim, correspondido ao 3°
trimestre consecutivo de expansdo da economia britanica, confirmado, em definitivo, a saida da daquela que foi a recessd@o mais
longa (entre o 2°T2008 e o 3°T2009) desde, pelo menos, 1955, o ano de inicio dos registos da actual série trimestral do PIB. Com a
estimativa inicial do PIB, ndo sdo, ainda, divulgados dados em detalhe, na éptica da Despesa. Na 6ptica da Producédo, conforme
referido, registaram-se acréscimos da actividade na generalidade dos principais sectores, com destaque para os verificados no VAB
da Construcdo, que retomou o crescimento, depois de dois trimestres a contrair (+6.6% vs -1.6%, no 1°T2010), bem como da
Industria (+1.0%, idéntico ao observado no trimestre anterior), com a Industria Transformadora a apresentar o maior contributo, ao
crescer 1.6% (+1.4%, no 1°T2010). No entanto, o sector que mais contribuiu para o crescimento trimestral da economia britanica
foi o dos Servigos, que, ndo obstante ter registado um acréscimo de apenas 0.9%, dado o respectivo peso no VAB da economia,
apresentou um contributo de 0.7 p.p., bem acima dos apresentados pela Construcdo e pela Industria (+0.4 p.p. e +0.1 p.p.,
respectivamente). Por ultimo, o VAB do sector Agricola registou um acréscimo de 0.3% (-2.2%, no trimestre anterior), pese embora
com um contributo nulo para o crescimento do VAB da economia. Em termos homélogos, o PIB do Reino Unido tera registado uma
expanséao de 1.6%, regressando ao crescimento, apés sete trimestres consecutivos em terreno negativo (-0.2%, no 1°T2010).

Periodo 2Q A

Data 19-Jul Pais EUA Periodo JUL
NAHB - Indice Confianca na Construcdo de Habitag8es
Expectativa 16 Actual 14 Anterior 17 Revisto 16

Nos EUA, o indice de Confianca na Construgéo de Habitacdes, publicado pela NAHB, continuou, em Julho, a descer, de 16 para 14 pontos (ademais,
com o valor de Junho a ser revisto em baixa em 1 ponto), surpreendendo o mercado pela negativa, que apontava para 16 pontos. Assim, o indicador
continuou a corrigir de um méximo desde Agosto de 2007 (quando se iniciou a crise do sub-prime americano), encontrando-se ja num minimo desde
Abril de 2009. Voltaram a registar-se descidas nas trés componentes, com a maior queda — havia sido a menor no més anterior — a ser observada no
indice relativo ao N° de Clientes & Procura de Casa, que caiu 3 pontos. O indice que avalia as Vendas Correntes continuou a corrigir de maximos
desde Julho de 2007, podendo estar ainda a reflectir o programa de incentivo a aquisicio de casas, cuja 22 fase terminou no més de Abril e que tera
resultado numa descida das Vendas, provavelmente superior ao anteriormente estimado por parte dos membros da NAHB. Recorde-se que a NAHB
considerava que os construtores tinham uma certa expectativa de que o momento de recuperacéo iniciado com o referido crédito fiscal pudesse
persistir para além do término do programa. A prova disto é que o indice de Expectativas de Vendas para os préximos 6 meses (com um peso de
15% no total) tinha atingido, em Maio, um maximo desde Novembro de 2009. Em Junho, esta componente acabou por anular as subidas dos dois
meses anteriores, caindo mais 1 ponto em Julho, e encontrando-se em minimos desde Marco de 2009. Abstraindo-nos da volatilidade das Vendas
associada ao programa de incentivo, a Confianca na Construcdo vem, de certo modo, ao encontro dos restantes indicadores conhecidos nas Gltimas
semanas para o Mercado Imobiliario, tais como as Vendas de Casas Novas, as Vendas de Casas Usadas e os Gastos na Construgéo. Em todo o caso,
existe um conjunto significativo de factores que podera suportar as Vendas de Casas: as baixas taxas de juro, a estabilizagdo dos precos e as
tendéncias demograficas. Em todo o caso, e ademais com a queda observada na Confianca, esta ficou num nivel extremamente baixo: o indice geral
n&o sb esta claramente abaixo da sua média histérica (1985-2009), de 50.8 pontos, como esta abaixo do valor médio registado em qualquer um dos
anos anteriores, inclusivamente de 2009 (2007=26.9 pontos; 2008=16.4 pontos e 2009=14.6 pontos). Neste sentido, a NAHB continua a identificar
Vérios constrangimentos para que a recuperagio do Imobiliario se possa realizar mais rapidamente: i) as Casas Novas continuam a ter a forte
concorréncia das Casas Usadas, devido ao aumento das Execucdes Hipotecarias, que continuam a colocar no mercado Casas com precos inferiores
aos Custos de Construcdo; ii) os préprios Custos de Construcdo tém vindo a aumentar, em virtude da recuperagdo dos precos das commodities; iii)
as condices de financiamento para os actuais e 0s novos projectos mantém-se apertadas; iv) em muitas situagdes, as avaliagdes hipotecérias
continuam abaixo dos valores reais dos imoveis; v) Incerteza na economia em geral, e no Mercado Laboral em particular, mercado que se revela da
maior importancia para um crescimento sustentavel do Imobilidrio Residencial.

Data 20-Jul Pais EUA Periodo JUN
Fogos Iniciados saar
Expectativa 577K Actual 549K Anterior 593K Revisto 578K

Em Junho, o nimero de Fogos Iniciados, nos EUA, continuou a diminuir, pelo 2° més consecutivo, 5.0%, para um valor anualizado de 549 mil,
quando o mercado esperava uma queda apenas para 577 mil e com o valor de Maio, ademais, a ser revisto em baixa, em 15 mil fogos. Deste modo,
o nimero de Fogos Iniciados, que ainda em Abril foi 0 maior desde Outubro de 2008, foi, em Junho, o menor desde Outubro de 2009. Assim, no
2°T2010, registou-se uma queda de 2.4%, com o indicador a voltar a terreno negativo, depois de ensaiar uma recuperagdo a partir do 2012009
(apenas caiu no 4°T2009). A evolugdo dos Fogos Unifamiliares, a componente menos volatil, I enos

0.7%, em termos mensais, mas atingindo um minimo desde Maio de 2009, embora tenha continuado a exlblr uma variagéo homéloga melhor do que
a dos Fogos totais (-4.6% vs -5.8%). No sentido diametralmente oposto, o registo da atribuicdo de Licencas de Construgdo, um indicador da
evolugdo futura da construgéo, recuperou parte da queda do més anterior, subindo 2.1%, para 586 mil. Este registo superou largamente o Consenso
(+0.2%) e seguiu-se a 2 meses consecutivos no vermelho, com o indicador a repelir o minimo de 12 meses observado em Maio, mas ficando, ainda,
longe do méaximo desde Outubro de 2008 tocado em Marco. A evolugdo das Licengas Unifamiliares foi aqui, também, negativa, mas, em todo o caso,
com uma queda menor do que em Maio (-3.4% vs -10.3%). Este indicador, que havia atingido, em Abril, um maximo desde Agosto de 2008,
encontrou-se em Junho num minimo de mais de 12 meses, tendo passado a exibir um decréscimo homoélogo, inclusivamente, superior ao das
Licencas Totais (-6.7% vs -2.3%). Este registo de Junho veio, assim, ampliar o comportamento relativamente volatil e dessincronizado entre os
Fogos Iniciados e as Licencas de Construcéo, sendo que parte desde movimento tera reflectido as condicdes meteorolégicas extremas vividas nos
EUA no final do Outono e durante o Inverno. Mesmo ap6s dois meses em que os Fogos ficaram acima das Licengas, nos dltimos 12 meses acumulou-
se um excesso de 305 mil Licencas comparativamente aos Fogos, o que, associado a subida das Licencas, significa que existe margem para que o0s
Fogos possam retomar a sua trajectdria ascendente. Em todo o caso, importa ter em mente que a reducdo dos Fogos Iniciados nos ultimos meses
devera, também, ter estado a reflectir um certo receio dos construtores relativamente a capacidade de resisténcia do Mercado Imobiliario apés o
término do crédito fiscal a aquisicdo de casa, cuja 2 fase terminou no més de Abril. Para ja, o que estes dados demonstram é que o crédito fiscal
provocou uma subida artificial na actividade de Construg&o, com uma mudanca inter-temporal no sentido de concentracéo da actividade nos meses
passados, em detrimento dos préximos meses. A recuperacdo sustentavel do Imobiliario esta bastante dependente da prépria evolucdo do Mercado
Laboral e do Mercado de Crédito, mercados em que ja se notam os primeiros sinais de inversao de ciclo, bem como do préprio estancar das
execugdes hipotecarias.
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Data 22_JUI Pais EUA PerI,Odo JUN EUA — Ind. Avancados Conf. Board vs OCDE)
Indicador Avancado - Conf. Board (MoM) 12U % un: indice 3
Expectativa -0.30% Actual -0.20%  Anterior 0.40% Revisto 0.50% 10 104

8
Nos EUA, o Indicador Avancado da Conference Board regressou a terreno negativo, tendo recuado 0.2%, em 6
Junho, o que se seguiu a um abrandamento do ritmo de crescimento do indicador, embora para ritmos 4 o8
muito elevados: nos 6 meses anteriores, observou-se um crescimento anualizado de 7.9%. Em todo o caso, >
esta queda foi menor do que o previsto pelo Consenso (-0.3%) e o indicador mantém-se muito perto do °
maximo histérico atingido em Maio, ademais que esse registo foi revisto em alta, em 0.1 p.p.. O indicador
continua a sinalizar uma recuperacdo relativamente rapida da economia americana, embora a um ritmo
inferior ao que sinalizara para o 2°T2010, que implicaria que a economia tivesse recuperado completamente
da recessdo no 2°T2010. Todavia, as restricdes que ainda persistem ao nivel do Mercado de Crédito, §> 73 ,
associadas ao recente abrandamento da retoma noutros sectores e a elevada Taxa de Desemprego colocam #9 S rd '” fp"" ,759” ﬁ ,75#’ ,,553’ ¢9® 0»
em causa esse cenario. Dos 10 indicadores, 3 tiveram contributos positivos, 4 negativos e outros 3
contributos virtualmente nulos. Pela positiva contribuiram os ja habituais Spread entre as Taxas 10Y e Taxas - i%‘é'ggr?::f 2?;“ - Var. Hom. (YoY) (esc. esq.)
dos Fed Funds, enquanto, pela negativa, se destacam as Horas Trabalhadas e as Vendas Industriais.

Data 22-Jul Pais EUA Periodo JUN ) ..

. R . EUA - Indicador Avancado e Coincidente (Conf. Board)
Indicador Coincidente - Conf. Board (MoM) Un: % Un: o6 1
Expectativa -- Actual 0.0% Anterior 0.40% Revisto 0.50%

Nos EUA, em Junho, apds 7 meses consecutivos de subidas, o Indicador Coincidente da Conference Board manteve-se
inalterado, mas no valor mais elevado desde Janeiro de 2009. O crescimento do més anterior foi revisto em alta, em
0.1 p.p., para 0.5%, o ritmo mais elevado desde Dezembro de 2006. Pelo 3° trimestre consecutivo, o indicador
apresenta um crescimento, depois de apenas ter registado contrac¢Ges a partir do primeiro trimestre de 2008 e,
inclusivamente, no 3°T2009, quando a economia americana regressou ao crescimento. Trata-se, inclusivamente, do
maior crescimento trimestral desde o 1°T2006. Das 4 componentes, 3 contribuiram positivamente para o indice geral,
tendo o Unico contributo negativo sido dado pelo Emprego N&o-Agricola. Refira-se, todavia, que este contributo do
Emprego acontece depois de, no més anterior, se ter observado o maior contributo desde Margco de 2000, sendo que,
nos Gltimos dois registos os dados foram bastante afectados pelas contratacdes de trabalhadores temporarios para o
Census 2010. Recorde-se que havia sido o Emprego a variavel que mais contribuira para a fraca evolugdo do Indicador
Coincidente durante o inicio da recuperagdo econémica. Com efeito, desde que a economia regressou ao crescimento,
no 3°T2010, sinalizou, sempre, subidas anémicas do PIB. Todavia, no 2°T2010, o Indicador Coincidente sinaliza um
crescimento trimestral anualizado de 4.4% da economia americana, bastante acima do actual Consenso (+2.5%) e das
indicagdes dadas pelo nosso Indicador Compésito, que, devido a fraca performance dos Fogos Iniciados, passou
também a sinalizar um crescimento de 2.5%, ou seja, uma revisdo em baixa de 0.1 p.p. face ao crescimento que fora
sugerido na semana anterior.

Data 22-Jul Pais EUA Periodo MAY CUA - fndion o P I S
= . . - Indice de Precos da Habitacao
Indice Precos Habitagdo - FHFA (MoM) 10 Un: % ¢ 680 IR oo 100

R R e -
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[ Leading Indicator - Var. Mensal (MoM) (esc. esq.)‘

—— Leading Indicator - Var. Hom. (YoY) (esc. dir.)
—— Coincident Indicator - Var. Hom. (YoY) (esc. dir.)

Expectativa -0.30% Actual 0.50% Anterior 0.80% Revisto 0.90% s
Em Maio, o Indice Nacional de Precos de Casas da FHFA, que, geralmente, antecipa a variacdo 5.0
mensal do indice de Precos de Casas mais seguido pelo mercado (o S&P/Case-Shiller, referente as s
20 principais areas metropolitanas) com um a dois meses de antecedéncia, subiu 0.5%, a 32 ’
subida consecutiva, embora em desaceleragdo face aos 0.9% observados em Abril. Em termos 0.0
homélogos, o indicador permaneceu no vermelho, mas abrandou o ritmo de queda, em 0.2 p.p., -2.5
para 1.2%, o menor desde Novembro de 2007 (se exceptuarmos a subida registada em Novembro 5.0
de 2009, distorcida pela expiragédo da 12 fase do Crédito Fiscal para a Aquisicdo de Casas, e que foi s
a Unica dos ultimos 31 meses). Nos Ultimos meses tem-se denotado uma certa descolagem do )
indice S&P/Case-Shiller em relacdo ao FHFA, sendo que o primeiro, no Gltimo registo disponivel
(Abril), observava um acréscimo homaélogo de 3.81%. Esta discrepancia resulta, em certa medida,
do facto de o indice nacional ser menos “alisado®, mas também do facto das préprias quedas dos
precos terem sido mais “violentas” nas maiores areas metropolitanas.
Data 22-Jul Pais EUA Periodo Jul-17 CUA - Pedidos Subsidio de Desemprego
Pedidos Subsidio de Desemprego - Novos 750 Un: Mihares Un: Milhares 6500
Expectativa 450K Actual 464K Anterior 429K Revisto 427K 700 6400
650 6000
Nos EUA, os Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego, na semana terminada em 17 de Julho, aumentaram de 427 600 5600
(valor revisto em baixa, em 2 mil) para 464 mil, quando o Consenso esperava uma subida inferior, para 445 mil, tendo 550 5200
deixado o minimo desde meados de Agosto de 2008 atingido na semana anterior. Em todo o caso, a média mével de 4
. " P " . N . N . 500 4800
semanas dos Novos Pedidos (uma medida menos volatil) ficou praticamente inalterada (apenas mais 1 milhar), depois 250 2200
de 2 semanas a descer, permanecendo muito perto do valor empirico que sinaliza criacdo de Emprego na economia
americana. De resto, admite-se que este valor possa, neste momento, ser mais elevado do que no passado, porquanto 400 4000
se tem vindo a assistir a uma reducdo do Desemprego Voluntério (que ndo esta abrangido por estes registos, que 350 3600
contemplam, apenas, os Beneficiarios de Subsidio de Desemprego). O nimero total de americanos a receber subsidio 300 3200
& 2800

de desemprego, relativo & semana anterior (terminada em 10 de Julho), diminuiu bastante, depois de uma igualmente S
forte subida na semana anterior, tendo a Taxa de Desemprego Registado diminuido 0.2 p.p., para 3.5%, retomando o qfﬁbaff)éq, 490 deé\mdbé\r, /159@/&9@4/ 459 WON’ \rf’
minimo desde Dezembro de 2008 atingido 2 semanas antes. Recorde-se que, de um modo geral, os restantes WO @\O Dlodb\ '9939\@ \0'1)0\ éd"’ K\ \'V o)o%ﬁ) 64\00) \04
indicadores de emprego sinalizam criacdo de Emprego, quer nos surveys regionais, quer nos surveys ISM (no ISM Non- v v Y

Manufacturing, o indicador esté abaixo dos 50 pontos, mas num valor que é empiricamente compativel com a criagéo —— Pedidos Subsidio de Desemprego - Novos (esc. esq.)

de Emprego). Assim, considerando toda a informacéo, continuamos a admitir o cenario de melhoria das condi¢des no ——Pedidos Subsidio de Desemprego - Acumulados (esc. dir.)
Mercado Laboral, revelando-se a informacéo actualmente disponivel consistente com a criacdo de empregos no Sector

Privado no més de Julho.

Data 22-Jul Pais EUA Periodo JUN CUA - Vendas de Casas Usadas

Vendas Casas Usadas saar un: % Un: 10768 7 5

Expectativa 5.10M Actual 5.37M Anterior 5.66M Revisto - - r7.o
6.5

Em Junho, as Vendas de Casas Usadas, nos EUA, registaram uma descida de 5.1%, para um valor anualizado de 5.37 milhdes de casas, uma queda Le.o

que, apesar de tudo, foi menor do que a prevista pelo Consenso (para 5.10 milhdes). Trata-se, assim, de um movimento andlogo ao que fora -

observado nos Contratos Assinados para Compra de Casas Usadas (que antecipam com um a dois meses as Vendas), que tinham caido 30.0% no 154 ls.5

més de Maio, passando para um minimo desde a criacdo do indicador, em Janeiro de 2001. Assim, as Vendas continuaram a corrigir do maximo 104 ls.0

desde Novembro de 2009 verificado depois da subida acumulada de 15% observada em Marco e Abril. Ainda assim, as Vendas permanecem 18.5%

acima do minimo histérico da série observado em Janeiro de 2009. Em termos homélogos, o crescimento permaneceu positivo (+9.8%), mas a 51 ”” wl ol D 1 1 ”HM HH [+s

continuar a desacelerar fortemente, depois do pico de Novembro (+43.39%), que correspondeu ao maior incremento desde o inicio da série. Recorde- o ""U e T el ol Uﬂ el gt Ty Hu"" T

se que, no ano de 2009, as Vendas subiram 4.9%, o primeiro acréscimo anual desde 2005, tendo-se observado sempre subidas entre Abril e -5 H H UH u

Novembro de 2009, com excepgéo do més de Agosto. A elevada volatilidade do mercado nos ltimos meses néo podera ser dissociada do programa _104

de incentivo a aquisicio da primeira casa (crédito fiscal de 8 mil dolares), cujo término estava previsto para o final do més de Novembro e que, no 154

inicio desse més, viu o Congresso aprovar o seu prolongamento até Abril de 2010 (em termos do Contrato de Compra e Venda, devendo a o

transaccédo estar finalizada até ao flnal de Junho), bem como a sua extensdo a outras aquisicdes. Assim, de forma a aproveitar o crédito fiscal, os
consumidores ar as as Vendas dos meses anteriores e pressionando negativamente nos primeiros meses ap6s o
término do programa. Estes dados demonstram, assim, que o crédito fiscal provocou uma subida artificial no Imobiliario, sendo a grande questéo a
dimensdo dessa subida artificial. Neste sentido, a Associagdo de Imobilidrias (NAR) veio, de resto, alertar para que o nimero de Vendas nos
proximos meses sera “bastante reduzido”. A recuperacdo sustentavel do Imobiliario esta4 bastante dependente da prépria evolugdo do Mercado
Laboral e do Mercado de Crédito, mercados em que ja se notam os primeiros sinais de inverséo de ciclo (embora os dados mais recentes tenham
sido menos animadores), bem como do proprio estancar das execucdes hipotecarias, que continuam a contribuir para o elevado Stock de Casas no
mercado. Em Junho, devido a descida das Vendas dos dois Gltimos meses, o Stock de Casas Usadas para Venda aumentou 2.5%, uma tendéncia
confirmada pelos dados ajustados de sazonalidade (calculos do Departamento de Estudos do Montepio) que revelam uma subida (embora menor) de
1.6%, a qual, em todo o caso, ndo é suficiente para compensar a descida de 1.9% de Maio. O Stock de Casas Usadas para Venda encontra-se,
agora, cerca de 16.1% abaixo dos maximos, que se estima que tenham sido atingidos no inicio de 2008, mas cerca de 32.9% acima da sua média
hist6rica no periodo 1999-2010. E visivel uma tendéncia comum ao nivel dos precos, com subidas mensais e homélogas, quer do preco médio das
casas transaccionadas, quer do preco mediano, constituindo o elevado Stocks de Casas para Venda um importante constrangimento para uma
recuperacéo sustentada dos precos.
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[ Vendas de Casas Usadas (MoM) (esc. esd.)
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Data 20-Jul Pais Japédo Periodo MAY F
Indicador Avancado
Expectativa - - Actual 98.6 Anterior 98.7 Revisto - -

No Japéo, a leitura final de Maio do Indicador Coincidente veio confirmar a estimativa preliminar, apontando para uma descida, a 12
apoés um ciclo de 13 meses consecutivos de subidas, mas descendo, apenas, 0.1 pontos, corrigindo, assim, de um maximo desde
Julho de 2008 e revelando um comportamento similar ao observado por uma das suas principais componentes, a Produgdo
Industrial, componente que regressou ao crescimento no més de Junho (+0.1% vs -0.1%, em Maio). Assim, depois de, no 1°T2010,
o Indicador Coincidente ter registado a maior subida trimestral da sua histéria (desde 1980), no 2°T2010, o indicador (ainda com
um terco da informacdo em falta) continua a sinalizar um crescimento claramente acima do Consenso (+0.9% vs +0.4%), ainda
que, possivelmente, excessivamente optimista, atendendo ao facto de, por construcéo, este deter alguma sobreexposicédo ao Sector
Industrial, que, como sabemos, esta na pole-position da recuperagdo da economia japonesa. Também o Indicador Avangado
apontou para uma descida, neste caso de 3.1 pontos, representando uma ligeira revisdo em baixa face a sua leitura preliminar (de -
0.1 p.p., para 98.6 pontos). Apesar de se tratar de um dado desfavoravel, ademais que corresponde a 22 descida consecutiva, ndao
devemos atribuir demasiada importancia a este resultado, porquanto, h& dois meses atras, o indicador tinha registado a 22 maior
subida, em termos relativos, e a maior em termos absolutos desde a sua criagdo, em 1980, atingido um maximo desde Agosto de
2006, ap6s 13 subidas consecutivas. Na verdade, o Indicador Avangado da OCDE (CLI) para a actividade econémica do Japdo
continuou a observar um cenario bastante favoravel, ao registar, nesse mesmo més, a 142 subida consecutiva, para 103.1 pontos,
um méaximo desde Abril de 2007. E de realcar que este indicador se mantém, pelo 6° més consecutivo, acima da sua média de
longo-prazo (100 pontos), apés 15 meses consecutivos abaixo daquele limiar. Pela 62 vez no actual ciclo a Organizagao atribuiu o
outlook de “expansion”, quando, anteriormente, atribuia um “recovery”. Em termos homélogos, registou-se uma subida de 10.9
pontos, a 32 maior desde Junho de 1976 (apenas superada pelos dois meses anterior) e a 82 consecutiva apés 2 anos e meio de
quedas. Neste sentido, apesar da queda do Indicador Avancado da ESRI, os dois indicadores avangados sinalizam um crescimento
da actividade para o actual e préximo trimestre acima das previsdes de Consenso, pese embora as indicacdes dadas,
designadamente pelo indicador da OCDE, possam ser excessivamente optimistas, atendendo, nomeadamente, ao facto do seu
objectivo, por construgdo, ndo ser o de prever o crescimento da actividade, mas, antes, o de detectar as inversdes do ciclo
econdmico.

Data 22-Jul Pais Japédo Periodo MAY
Indice de Actividade Econémica sa (MoM)
Expectativa -0.40% Actual 0.20% Anterior 1.80% Revisto 1.90%

No Japao, o indice de Actividade Econémica do Ministério da Economia (METI), que engloba todos os sectores de actividade com
excepcdo da Agricultura, subiu 0.2%, em Maio, revelando um comportamento mais favoravel do que o esperado pelo Consenso, que
apontava para uma queda (-0.4%), tendo, ainda, se assistido a uma revisdo em alta da variacdo do més anterior, de +1.8% para
+1.9%. Com esta subida, o indicador aproximou-se do registo de Janeiro, quando, com um acréscimo mensal de 3.4% (a maior
subida mensal da histéria do indicador criado em 1993), a Actividade atingiu o valor mais elevado desde Novembro de 2008.
Todavia, analisando as componentes do indice, e tendo em mente que a correc¢éo de sazonalidade é efectuada directamente sobre
o indice geral e nado sobre as suas componentes, a principal conclusdo é que, da mesma forma que a variacéo no indice geral no
més anterior ja tinha sido superior a soma das partes (+1.9% vs +1.4%), em Maio, voltou-se a assistir a mesma situagéo (+0.2%
vs -0.2%). Com efeito, o Sector Terciario, que representa 63.2% do total do indice, foi um dos dois sectores que cairam (-0.9%),
tendo o outro sido o dos Servigos Publicos (-1.3%). Por outro lado, a IndUstria, que tem o 2° maior peso no indice total, embora
bastante menos que o Terciario (63.2% vs 18.3%), registou uma subida de apenas 0.1%, tendo o maior acréscimo sido observado
no sector da Construgéo (+8.9%), que corresponde ao que menor peso tem no indice total (apenas 5.7%). No 2°T2010 (ainda com
1 més em falta), o indicador exibe um crescimento médio de 0.8% face ao trimestre anterior, o 5° acréscimo consecutivo, colocando
a actividade média trimestral num maximo desde o 4°T2008. Caso o indicador estagnasse no més de Junho, a relacdo histérica
entre o indicador e o PIB (que é, aproximadamente, uma medida de VAB) sinalizaria um crescimento trimestral de 0.7% da
economia japonesa, no 2°T2010, um valor ligeiramente acima das previsdes da OCDE (+0.55%). Ap6s 22 meses no vermelho, o
indice de Actividade Econémica, pelo 5° més consecutivo, exibe um crescimento homélogo positivo, ndo obstante ter desacelerado,
de 4.0% para 3.4%.

Data 21-Jul Pais Brasil Periodo Jul-21
Banco Central - Taxa SELIC
Expectativa 11.00% Actual 10.75%  Anterior 10.25% Revisto - -

O Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central do Brasil (BACEN) voltou a aumentar,
pela 32 reunido consecutiva, a taxa de juro de referéncia, a taxa Selic, desta vez em 50 p.b. (havia
sido em 75 p.b. nas duas anteriores), para 10.75%. Esta decisdo fica ligeiramente aquém do
previsto pelo Consenso, que apontava para uma subida de 75 p.b.. A decisédo voltou a ser unanime
e sem enviesamento, derivando, segundo o Copom, de uma “reducdo de riscos para o cenario de
Inflagéo”. Estas 3 subidas surgem depois de 5 reunifes consecutivas em que a Taxa permaneceu
inalterada, depois de, desde Dezembro de 2008, a taxa Selic ter sido reduzida em 5.0 p.p.. Esta
decisdo prende-se, em grande medida, com os receios de um sobreaquecimento da economia
brasileira, numa altura em que a Inflacdo homéloga se mantém acima do centro do intervalo
considerado pelo BACEN como sendo consistente com a estabilidade de precos no pais, [2.5%;
6.5%], mas com o seu abrandamento (em Junho, pelo 2° més consecutivo, para 4.84%) a
justificar a subida menos intensa do que o esperado.

Data 22-Jul Pais Brasil Periodo JUL
Confianca do Consumidor
Expectativa - - Actual 120 Anterior 118.5 Revisto 118.7

No Brasil, em Julho, o Indice de Confianga dos Consumidores (ajustado de sazonalidade),
elaborado pela Fundacdo Getulio Vargas, subiu, pelo 5° més consecutivo, de 118.7 para 120.0
pontos, mantendo-se num nivel maximo desde Marco de 2008. Esta subida foi quase totalmente
causada pela evolucdo da componente de Situagdo Actual, que avangou 3.8 pontos, para 134.8
pontos, um novo maximo desde o inicio da série, em 2005. A componente de Expectativas subiu,
apenas, 0.1 pontos, para 112.1 pontos, continuando num nivel inferior. Este facto devera dever-se
as expectativas de que as medidas tomadas pelas autoridades, particularmente pelo Banco Central,
associadas a instabilidade vivida na Zona Euro, conduzam a um abrandamento do ritmo de
crescimento da economia brasileira. Em todo o caso, esta componente ndo deixa de estar num
nivel bastante robusto, um méaximo desde Maio de 2008.

Data 22-Jul Pais Brasil Periodo JUN
Taxa Desemprego nsa
Expectativa 7.30% Actual 7.00% Anterior 7.50% Revisto - -

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, a Taxa de Desemprego, no Brasil, ndo ajustada de
sazonalidade, tendo como referéncia as seis principais areas metropolitanas, diminuiu significativamente, em Junho,
0.5 p.p., para 7.0%, quando o Consenso esperava uma queda de apenas 0.2 p.p.. Trata-se de um minimo desde
Dezembro de 2009 (6.8%), que havia sido o valor mais baixo de sempre (ex aequo com Dezembro de 2008). Este
registo contém, todavia, alguma sazonalidade, sendo, por isso, Gtil observar o valor ajustado de sazonalidade,
calculado pelo Departamento de Estudos do Montepio. Este ficou inalterado em 6.9%, mas consiste, também, num
dado positivo, porquanto se trata do segundo valor mais baixo desde o inicio da série em 2001 (a seguir a 6.8% em
Abril), prosseguindo a tendéncia descendente iniciada em Abril de 2009, em que a Taxa de Desemprego aumentou
apenas por duas vezes. O Rendimento Real dos trabalhadores também continuou a aumentar, tendo, inclusivamente,
acelerado o ritmo de crescimento homélogo, pelo 5° més consecutivo, apesar do aumento da Inflagdo, de 2.3% para
3.4%, um maximo desde Dezembro de 2009. Conclui-se, assim, que, ndo obstante o abrandamento do ritmo de
crescimento da economia brasileira evidente noutros dados, a situagdo do Mercado Laboral continua a melhorar.
Ademais, os dados do Ministério do Trabalho deram conta da criagdo liquida de 213 mil postos de trabalho (em todo
caso, os dois indicadores tém diferentes abrangéncias, tanto geograficas, como de espectro — os dados do Ministério do
Trabalho ndo abrangem o Emprego informal). Por outro lado, estas evolugdes da Taxa de Desemprego e do
Rendimento Real vém, de certo modo, contra a decisdo do Banco Central, que subiu a Taxa de Juro de referéncia
menos do que o previsto pelo Consenso. Com efeito, a melhoria da situagdo no Mercado Laboral devera continuar a
pressionar a Inflagdo, ademais que, na actual conjuntura, existem, em alguns sectores (segundo o Ministro das
Finangas), mais emprego do que pessoas empregaveis, 0 que cria uma situacdo de competicdo por trabalhadores que
tende, naturalmente, a elevar os Salarios e, em consequéncia, a Inflacéo.
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Data 19-Jul Pais Russia Periodo JUN
Taxa de Desemprego nsa
Expectativa 7.20% Actual 6.80% Anterior 7.30% Revisto - -

Na Rdussia, os dados de Junho continuaram a sedimentar a melhoria vivida nos udltimos
meses na situacdo do Mercado Laboral, cuja retoma comega, ja, a fazer-se reflectir ao nivel
da Procura Interna. A Taxa de Desemprego voltou, assim, a diminuir, 0.5 p.p., para 6.8%,
superando largamente o Consenso, que apontava, apenas, para uma diminuicdo de 0.1
p.p-. Assim, a Taxa de Desemprego contabiliza, ja, 4 dos ultimos 5 meses a recuar (sendo
que, no restante més, se manteve inalterada), e encontrando-se 2.4 p.p. abaixo do registo
de Janeiro, que ficou perto do pico registado em Fevereiro de 2009, encontrando-se, agora,
em minimos desde Outubro de 2008. Esta tendéncia verifica-se, também, na Taxa de
Desemprego ajustada de sazonalidade (céalculos do Departamento de Estudos do Montepio),
que caiu 0.4 p.p., para 7.2%, pelo 2° més consecutivo, atingindo um minimo desde
Novembro de 2008.

Data 19-Jul Pais Russia Periodo JUN
Vendas a Retalho - Reais nsa (YoY)
Expectativa 5.90% Actual 5.80% Anterior 5.10% Revisto - -

Na Russia, em Junho, depois de a Taxa de Desemprego ter caido para minimos desde Outubro de 2008, novos
indicadores vieram confirmar a melhoria da conjuntura para o Consumo Privado no pais, pois, embora tenham ficado,
na generalidade, abaixo do Consenso, continuaram a crescer a bom ritmo. Os Salarios Reais continuaram a subir face a
igual periodo de 2009, 5.5%, pelo 7° més consecutivo, embora em ligeira desaceleragdo face a Maio, cujo valor,
ademais, foi revisto em baixa em 1.2 p.p., para 5.8%. Este registo ficou, também, aquém do Consenso, que previa um
crescimento de 7.1%. A variacdo homéloga do Rendimento Disponivel Real dos Particulares foi de 1.4%. Também aqui
este valor ficou aquém do Consenso (+3.4%), tendo, igualmente, se assistido a uma revisdo em baixa do valor do més
anterior, neste caso em 1.5 p.p., para 1.3%. Em todo o caso, o Rendimento continuou a aumentar, o que, associado as
restantes melhorias no Mercado Laboral, tendera a contribuir para uma melhoria no Consumo Privado. Nesse sentido,
as Vendas a Retalho continuaram a acelerar o ritmo de crescimento homélogo, de 5.1%, em Maio, para 5.8%, um
maximo desde Novembro de 2008 (apenas 0.1 p.p. abaixo do Consenso), levando ja 6 meses no verde. A recuperacédo
das Vendas a Retalho subsiste mesmo numa altura em que os efeitos de base relacionados com a cotagédo do Rublo se
comecam a dissipar. Com efeito, os efeitos da base da cotagdo Rublo/Délar, que, nos ultimos meses, haviam
impulsionado as Importacdes — recorde-se que estas correspondem a cerca de 50% dos Bens de Consumo adquiridos
na Russia — ficaram muito perto do zero em Junho (face ao Euro, estabilizaram, depois de fortes quedas do Rublo no
inicio do ano). Estas recuperacdes do Mercado Laboral e do Consumo Privado fazem aumentar as expectativas das
empresas em relacdo a Actividade futura, facto que se tem reflectido no crescimento do Investimento em Capacidade
Produtiva, que avangou, em Junho, em termos homélogos, 7.4%, acima do Consenso, que previa mesmo um ligeiro
abrandamento, para 5.4%. Trata-se do 4° més consecutivo a crescer, e do ritmo mais elevado desde Setembro de
2008. Estes dados relativos ao Sector Privado fazem antever uma recuperacdo da Procura Interna na Rassia, no
2°T2010.
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Previsoes de Consenso

Pais

Zona Euro

EUA

Reino Unido

Japao

Canada

Brasil

China

india

Ruassia

Variavel

PIB (QoQ)*

PIB (YoY)

Inflagao (YoY)

Taxa Desemprego

Refi Rate

Taxa de Juro a 3 Meses

Divida Publica 2 Anos (Alemanha)
Divida Publica 10 Anos (Alemanha)

PIB (QoQ Anualizado)

PIB (YOY)**

Inflagéo (YoY)

Taxa Desemprego
Balanga Corrente (% do PIB)
Saldo Orgcamental (% do PIB)
Fed Funds

Taxa de Juro a 3 Meses
Divida Publica EUA 2 Anos
Divida Publica EUA 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/USD
PIB (QoQ)*

PIB (YoY)

Inflacao (YoY)

Taxa Desemprego
Balanga Corrente (% do PIB)
Repo Rate

Taxa de Juro a 3 Meses
Divida Publica 2 Anos
Divida Publica 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/GBP
PIB (QoQ Anualizado)

PIB (YOY)**

Inflacao (YoY)

Taxa Desemprego
Balanga Corrente (% do PIB)
Taxa do Banco Central
Taxa de Juro a 3 Meses
Divida Publica 2 Anos
Divida Publica 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/JPY
PIB (YoY)

Inflagéo (YoY)

Taxa Desemprego
Balanga Corrente (% do PIB)
Taxa do Banco Central
Taxa de Juro a 3 Meses
Divida Publica 2 Anos
Divida Publica 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/CAD
PIB (QoQ)*

PIB (YoY)

Inflacao (YoY)

Taxa Desemprego

Taxa do Banco Central
Divida Publica 2 Anos
Taxa de Cambio EUR/BRL
PIB (YoY)

Inflagéo (YoY)

Taxa de Juro a 3 Meses
Divida Publica 2 Anos
Divida Publica 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/CNY
PIB (YoY)

Inflacéo (YoY)

Divida Publica 2 Anos
Divida Publica 10 Anos
Taxa de Cambio EUR/INR
PIB (YoY)

Inflagao (YoY)

Taxa Desemprego

Taxa de Cambio EUR/RUB

Fim de Periodo

Q209 Q309 Q409 Q110 Q210 Q310 Q410 Q111 Q211 Q311
-0.10 | 0.40 0.10 0.20 0.60 0.20 0.30 0.30 - -
-4.90 | -4.10 | -2.10 | 0.60 1.30 1.10 1.30 1.40 1.10 -
-0.10 | -0.30 | 0.90 1.40 1.40 1.60 1.60 1.65 1.50 1.50
9.50 9.80 9.90 | 10.00 | 10.00 | 10.20 | 10.30 | 10.30 | 10.30 | 10.20
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.25 1.25
1.10 0.75 0.70 0.63 0.77 0.86 | 0.97 1.16 1.35 1.49
1.37 1.27 1.33 0.96 0.60 0.81 1.05 1.30 1.57 1.84
3.39 3.22 3.39 3.09 2.58 2.82 | 3.01 3.14 3.30 3.38
-0.70 | 2.20 5.60 2.70 2.50 2.80 2.80 2.70 2.80 2.90
-3.80 | -2.60 | 0.10 2.40 3.30 3.44 2.70 2.70 2.80 2.80
-1.40 | -1.30 | 2.70 2.30 1.10 1.30 1.00 1.10 1.70 1.90
9.50 9.80 | 10.00 | 9.70 9.50 9.60 9.50 9.30 9.20 8.90
-3.53 | -2.99 | -2.62 | -2.69 | -3.00 | -3.00 | -3.20 | -3.30 | -3.40 | -3.60
-8.90 | -9.90 |-10.20 | -9.30 | -8.80 | -9.00 | -9.10 | -8.30 | -6.60 | -7.00
0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.75 1.00
0.60 0.29 0.25 0.29 0.53 0.54 | 0.61 0.75 1.06 1.48
1.11 0.94 1.14 1.02 0.60 0.81 1.01 1.25 1.57 1.94
3.53 3.31 3.84 3.83 2.93 3.17 3.30 3.47 3.66 3.93
1.41 1.46 1.43 1.35 1.23 1.20 1.20 1.21 1.21 -
-0.70 | -0.30 | 0.40 0.30 1.10 0.10 0.50 0.40 0.00 -
-5.90 | -5.30 | -2.90 | -0.20 | 1.60 2.00 2.10 2.20 2.10 -
2.10 1.50 2.10 3.30 3.43 3.00 2.60 2.60 2.55 2.70
7.57 7.87 7.83 7.93 8.00 7.90 7.90 7.90 7.70 7.80
-2.00 | -1.70 | -1.11 | -1.54 | -1.70 | -1.60 | -1.40 | -1.40 | -1.40 -
0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.75 1.25 1.50
1.19 0.54 0.61 0.65 0.73 0.78 | 0.96 1.31 1.77 2.15
1.33 0.88 1.32 1.16 0.75 1.00 1.22 1.51 1.95 2.50
3.69 3.59 4.02 3.94 3.36 | 3.65 3.81 3.99 4.25 4.52
0.85 0.91 0.89 0.89 0.82 | 0.82 | 0.80 0.80 0.80 -
6.90 0.40 4.60 5.00 1.70 1.70 1.90 1.70 1.75 -
-5.70 | -5.20 | -1.10 | 4.60 2.90 3.20 2.60 1.80 1.80 -
-1.00 | -2.23 | -2.03 | -1.17 | -1.30 | -1.00 | -0.70 | -0.60 | -0.20 | -0.10
5.13 5.43 5.23 4.93 4.90 4.90 4.80 4.70 4.70 -
2.42 2.43 2.80 3.32 3.80 3.85 3.75 3.95 3.75 -
0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.46 0.35 0.28 0.24 0.24 | 0.26 | 0.26 0.28 0.28 0.28
0.32 0.25 0.15 0.18 0.16 | 0.16 | 0.16 0.18 0.19 0.24
1.36 1.30 1.30 1.40 1.09 1.25 1.30 1.38 1.46 1.47
135.31 | 131.32 | 133.50 | 126.46 | 108.57 [ 110.00 | 112.00 | 113.00 | 116.00 -
-3.18 | -3.05 | -1.10 | 2.21 3.85 3.25 3.15 3.00 - -
0.07 | -0.87 | 0.80 1.63 1.40 2.05 2.30 2.40 - -
8.40 8.53 8.40 8.23 8.03 7.90 7.80 7.80 - -
-1.56 | -2.67 | -2.85 | -2.86 | -1.80 | -1.70 | -1.50 - - -
0.25 0.25 0.25 0.25 0.50 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0.60 0.50 0.47 0.41 0.84 1.11 1.61 1.86 2.11 2.36
1.21 1.27 1.48 1.74 1.39 1.65 2.00 2.00 2.00 2.00
3.36 3.31 3.61 3.57 3.08 | 3.29 3.34 3.44 3.57 3.57
1.63 1.57 1.50 1.37 1.30 1.24 1.25 1.25 1.23 -
1.50 2.20 2.30 2.70 | -0.20 | 1.20 1.30 1.90 - -
-1.63 | -1.22 | 4.29 8.95 7.20 6.10 5.05 4.25 - -
5.18 4.40 4.23 4.86 5.11 5.40 5.45 5.10 4.95 -
8.60 7.93 7.23 7.23 7.40 7.10 6.40 7.40 7.10 -
9.25 8.75 8.75 8.75 | 10.25 | 11.50 | 11.75 | 12.00 | 12.00 | 11.75
10.52 | 11.44 | 12.01 | 11.96 | 12.28 | 10.79 | 11.09 - - -
2.76 2.59 2.50 2.41 2.20 2.16 2.14 2.13 2.11 -
7.90 9.10 | 10.70 | 11.90 | 10.30 A 9.50 8.95 - - -
-1.53 | -1.27 | 0.67 2.20 2.93 3.45 3.15 - - -
0.90 1.35 1.23 1.35 1.95 1.54 1.55 1.60 1.65 1.80
1.25 1.64 1.65 1.96 2.27 2.31 2.30 2.20 2.30 2.45
3.21 3.51 3.64 3.47 3.31 3.46 | 3.49 3.30 3.40 3.50
9.60 | 10.00 | 9.79 9.24 8.31 8.10 8.04 8.00 7.87 -
6.00 8.60 6.50 8.60 7.60 8.00 - - - -
8.87 | 11.75 | 13.32 | 15.31 - - - - - -
5.43 5.89 5.63 6.15 6.20 6.30 6.60 6.65 6.70 6.70
7.01 7.16 7.59 7.83 7.55 8.10 8.24 8.25 8.17 8.23
67.30 | 70.44 | 66.72 | 60.85 | 56.95 | 55.20 | 54.00 | 53.54 | 53.24 -
-10.80 | -7.70 | -3.80 | 2.90 5.50 5.00 4.60 4.50 - -
12.47 | 11.43 | 9.20 7.23 5.93 5.80 6.80 7.00 7.00 -
8.53 7.97 8.03 8.80 7.43 7.40 7.50 7.65 7.45 -
43.76 | 43.98 | 43.07 | 39.80 | 38.29 | 37.03 | 36.78 | 36.30 | 36.18 -

Nota: Os dados a sombreado referem-se a dados efectivamente registados, sendo que os restantes referem-se a estimativas de consenso.

* Previsdes estimadas com base na variagao (YoY). ** Previsfes estimadas com base na variagdo (QoQ).
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Previsoes de Indicadores Economicos

ZONA EURO 2.8 0.6 -4.1 0.9 1.5 1.0 1.3 1.2 1.8
PORTUGAL 1.9 0.0 -2.7 0.5 0.7 0.3* 0.7* 1.0 0.8
ALEMANHA 2.5 1.3 -4.9 1.2 1.6 1.4 1.6 1.9 2.1
FRANGCA 2.3 0.4 -2.5 1.3 1.5 1.4 1.6 1.7 2.1
ITALIA 1.5 -1.3 -5.0 0.8 1.4 0.9 1.1 1.1 1.5
ESPANHA 3.6 0.9 -3.6 -0.4 0.8 -0.4 0.6 -0.2 0.9
IRLANDA 6.0 -3.0 -7.1 -0.9 3.0 -1.5* 1.9* -0.7 3.0
PAISES BAIXOS 3.6 2.0 -4.0 1.3 1.8 1.3* 1.3* 1.2 2.0
BELGICA 2.9 1.0 -3.1 1.3 1.6 1.2* 1.3* 1.4 1.9
AUSTRIA 5 2.0 -3.6 1.3 1.6 1.3* 1.7* 1.4 2.3
FINLANDIA 4.9 1.2 -7.8 1.4 2.1 1.2* 2.2* 1.7 2.5
GRECIA 4.5 2.0 -2.0 -3.0 -0.5 -2.0* -1.1* -3.7 -2.5
LUXEMBURGO 6.5 0.0 -3.4 2.0 2.4 2.1* 2.4* 2.7 3.1
ESLOVENIA 6.8 3.5 -7.8 1.1 1.8 1.1* 2.0* 1.4 2.4
CHIPRE 5.1 3.6 -1.7 -0.4 1.3 -0.7* 1.9*

MALTA 3.8 2.1 -1.9 1.1 1.7 0.5* 1.5*

ESLOVAQUIA 10.6 6.2 -4.7 2.7 3.6 4.1* 4.5% 3.6 3.9
REINO UNIDO 2.6 0.5 -4.9 1.2 2.1 1.2 2.1 1.3 2.5
SUECIA 2.5 -0.2 -4.9 1.8 2.5 1.2* 2.5% 1.6 3.2
DINAMARCA 1.7 -0.9 -4.9 1.6 1.8 1.2* 1.6* 1.2 2.0
POLONIA 6.8 5.0 1.7 2.7 3.3 2.7* 3.2* 3.1 3.9
REPUBLICA CHECA 6.1 2.5 -4.2 1.6 2.4 1.7* 2.6* 2.0 3.0
HUNGRIA 1.0 0.6 -6.3 0.0 2.8 -0.2* 3.2* 1.2 3.1
ESTONIA 7.2 -3.6 -14.1 0.9 3.8 0.8* 3.6* 0.1 4.7
LETONIA 10.0 -4.6 -18.0 -3.5 3.3 -4.0* 2.7*

LITUANIA 9.8 2.8 -15.0 -0.6 3.2 -1.6* 3.2*

BULGARIA 6.2 6.0 -5.0 0.0 2.7 0.2* 2.0*

ROMENIA 6.3 7.3 -7.1 0.8 3.5 0.8* 5.1*

SUICA 3.6 1.8 -1.5 1.6 2.2 1.5* 1.8* 1.8 2.2
NORUEGA 2.7 1.8 -1.5 1.6 2.1 1.1* 1.8* 1.2 2.0
ISLANDIA 6.0 1.0 -6.5 -1.1 1.9 -3.0* 2.3* -2.2 2.3
TURQUIA 4.7 0.9 -4.7 4.7 4.5 5.2* 3.4* 6.8 4.5
EUA 2.1 0.4 -2.4 2.8 2.5 3.3 2.9 3.2 3.2
CANADA 2.5 0.4 -2.6 2.9 3.1 3.6 2.8 3.6 3.2
JAPAO 2.4 -1.2 -5.2 2.1 1.5 2.4 1.8 3.0 2.0
COREIA DO SUL 5.1 2.3 0.2 5.0 4.7 5.7 5.0 5.8 4.7
MEXICO 3.3 1.5 -6.5 4.0 4.2 4.5 4.4 4.5 4.0
AUSTRALIA 4.7 2.4 1.3 3.2 3.5 3.0 3.5 3.2 3.6
NOVA ZELANDIA 2.8 -0.1 -1.6 2.5 3.1 3.0 3.2 2.5 3.9
BRASIL 6.1 5.1 -0.2 5.7 4.5 7.1 4.2 6.5 5.0
CHINA 13.0 9.6 8.7 10.3 9.4 10.5 9.6 11.1 9.7
INDIA 9.4 7.3 5.7 8.1 8.0 9.4 8.4 8.3 8.5
RUSSIA 8.1 5.6 -7.9 3.7 4.0 4.3 4.1 5.5 5.1

Nota:Os dados de 2007/09 s&o do Eurostat/CE para os paises europeus e do FM| para os restantes. Os valores do FM|com asterisco ndo foram actualizados no dia 2010/07/07, referindo-
se, assim, as previsdes divulgadas no dia 2010/04/21

Crescimento do PIB - 2009
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Previsoes de Indicadores Economicos

ZONA EURO 1.5 1.7 1.1 1.3 1.4 1.0 10.3 10.4 10.5 10.5 10.1 10.1
PORTUGAL 1.0 1.4 0.8 1.1 0.9 1.1 9.9 9.9 11.0 10.3 10.6 10.4
ALEMANHA 1.3 1.5 0.9 1.0 1.3 1.0 7.8 7.8 8.6 9.3 7.6 8.0
FRANCA 1.4 1.6 1.2 1.5 1.7 1.1 10.2 10.1 10.0 9.9 9.8 9.5
ITALIA 1.8 2.0 1.4 1.7 1.2 1.0 8.8 8.8 8.7 8.6 8.7 8.8
ESPANHA 1.6 1.6 1.2 1.0 1.4 0.6 19.7 19.8 19.4 18.7 19.1 18.2
IRLANDA -1.3 0.8 -2.0 -0.6 -1.4 0.8 13.8 13.4 13.5 13.0 13.7 13.0
PAISES BAIXOS 1.3 1.5 1.1 1.3 0.9 1.4 4.9 5.2 4.9 4.7 4.6 4.8
BELGICA 1.6 1.6 1.6 1.5 1.8 1.4 8.8 9.0 9.3 9.4 8.2 8.3
AUSTRIA 1.3 1.5 1.3 1.5 1.4 1.0 5.1 5.4 5.4 5.5 4.9 5.0
FINLANDIA 1.7 1.9 1.1 1.4 1.7 1.4 9.5 9.2 9.8 9.6 9.4 9.0
GRECIA 3.1 2.1 1.9 1.0 3.0 0.3 11.8 13.2 12.0 13.0 12.1 14.3
LUXEMBURGO 2.6 2.0 1.0 1.3 3.0 1.9 6.1 6.4 6.2 5.7 6.0 5.8
ESLOVENIA 1.8 2.0 1.5 2.3 1.9 1.3 7.0 7.3 7.4 6.8

CHIPRE 2.7 2.5 2.7 2.3 6.7 7.0 6.1 6.4

MALTA 2.0 2.1 2.0 2.1 7.3 7.2 7.3 7.2

ESLOVAQUIA 1.3 2.8 0.8 2.0 0.8 2.2 14.1 13.3 11.6 10.7 14.0 13.4
REINO UNIDO 2.4 1.4 2.7 1.6 3.0 1.5 7.8 7.4 8.3 7.9 8.1 7.9
SUECIA 1.7 1.6 2.4 2.1 1.4 2.0 9.2 8.8 8.2 7.7 8.8 8.7
DINAMARCA 2.3 1.5 2.0 2.0 2.1 1.8 6.9 6.5 4.2 4.7 7.2 6.9
POLONIA 2.4 2.6 2.3 2.4 2.7 2.8 9.2 9.4 8.9 8.6
REPUBLICA CHECA 1.0 1.3 1.6 2.0 1.8 2.0 8.3 8.0 8.8 8.5 7.8 7.5
HUNGRIA 4.6 2.8 4.3 2.5 4.5 2.3 10.8 10.1 11.0 10.5
ESTONIA 1.3 2.0 0.8 1.1 1.5 1.9 15.8 14.6

LETONIA -3.2 -0.7 -3.7 -2.5 20.6 18.8

LITUANIA -0.1 1.4 -1.2 -1.0 16.7 16.3

BULGARIA 2.3 2.7 2.2 2.9 7.9 7.3

ROMENIA 4.3 3.0 4.0 3.1 8.5 7.9

SUIGA 0.9 1.2 0.7 1.0 0.9 0.8 4.6 4.2 5.0 4.1 4.6 4.5
NORUEGA 1.6 1.8 2.5 1.8 2.5 1.9 4.3 4.1 3.5 3.5 3.3 3.6
ISLANDIA 8.7 5.7 6.2 3.8 5.7 4.2 9.7 9.0 9.7 8.6 8.7 8.4
TURQUIA 9.0 7.8 9.7 5.7 9.5 6.6 13.9 13.4 14.9 15.9
EUA 1.7 0.3 2.1 1.7 1.9 1.1 9.7 9.8 9.4 8.3 9.7 8.9
CANADA 1.8 2.0 1.6 1.7 8.0 7.4 7.9 7.5 7.9 7.2
JAPAO -0.5 -0.4 -1.4 -0.5 -0.7 -0.3 5.3 5.3 5.1 4.9 4.9 4.7
COREIA DO SUL 2.9 3.0 3.0 3.2 3.6 3.4 3.5 3.4 3.6 3.3
MEXICO 4.6 3.7 4.6 3.5 5.0 4.5
AUSTRALIA 2.4 2.4 3.0 2.7 6.3 6.2 5.3 5.1 5.2 4.9
NOVA ZELANDIA 2.1 2.5 2.2 2.5 7.1 6.6 7.2 6.6 6.2 5.6
BRASIL 5.1 4.6 6.2 5.0

CHINA 3.9 4.9 3.1 2.4 2.5 2.5

INDIA 13.2 5.5 10.2 6.3

RUSSIA 9.0 7.8 7.0 5.7 6.5 7.1 7.0 6.5

Nota:Célculo daInflagéo - CE: IPCH quando disponivel, IPC para os restantes paises, com excepcao de CA, KR, MX, AU,NZ, em que é utilizado o deflator do consumo privado. OCDE: IPCH ou

IPC caso contrério. FMI: IPC.

Taxa de Inflagdo (média) - 2010 Taxa de Desemprego (média) - 2010
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ZONA EURO -6.6 -6.1 -6.8 -6.1 -6.6 -5.7 -0.4 -0.3 0.0 0.1 0.3 0.8
PORTUGAL -8.5 -7.9 -8.7 -7.5 -7.4 -5.6 -10.1 -10.0 -9.0 -10.2 -10.2 -10.3
ALEMANHA -5.0 -4.7 -5.7 -5.1 -5.4 -4.5 4.8 4.8 5.5 5.6 6.0 7.2
FRANCA -8.0 -7.4 -8.2 -7.0 -7.8 -6.9 -3.3 -3.6 -1.9 -1.8 -1.9 -1.9
ITALIA -5.3 -5.0 -5.2 -4.9 -5.2 -5.0 -3.2 -2.9 -2.8 -2.7 -3.6 -3.5
ESPANHA -9.8 -8.8 -10.4 -9.6 -9.4 -7.0 -4.6 -4.5 -5.3 -5.1 -4.1 -3.3
IRLANDA -11.7 -12.1 -12.2 -11.0 -11.7 -10.8 -0.9 -0.6 0.4 -0.1 -0.4 1.4
PAISES BAIXOS -6.3 -5.1 -5.9 -5.1 -6.4 -5.4 5.9 6.4 5.0 5.3 5.3 5.9
BELGICA -5.0 -5.0 -5.1 -4.4 -4.9 -4.2 3.0 3.3 -0.5 -0.1 2.0 2.1
AUSTRIA -4.7 -4.6 -4.8 -4.5 -4.7 -4.6 3.1 4.1 1.8 1.7 3.0 3.4
FINLANDIA -3.8 -2.9 -4.1 -2.8 -3.8 -3.8 1.1 1.3 2.0 1.8 2.4 3.1
GRECIA -9.3 -9.9 -8.7 -8.8 -8.1 -7.1 -10.3 -8.6 -9.7 -8.1 -8.9 -6.7
LUXEMBURGO -3.5 -3.9 -3.8 -5.1 -3.8 -4.9 0.9 1.5 11.2 11.6 6.3 6.0
ESLOVENIA -6.1 -5.2 -6.1 -4.9 -6.0 -5.3 -1.4 -1.6 -1.5 -1.2 0.5 -0.1
CHIPRE -7.1 -7.7 -7.5 -8.7 -7.1 -7.0 -11.4 -10.9
MALTA -4.3 -3.6 -4.8 -4.6 -4.9 -4.4 -5.1 -5.1
ESLOVAQUIA -6.0 -5.4 -5.8 -4.1 -6.4 -5.3 -4.5 -4.1 -1.8 -1.9 -0.9 -3.0
REINO UNIDO -12.0 -10.0 -11.4 -9.4 -11.5 -10.3 -1.8 -2.0 -1.7 -1.6 -1.6 -1.0
SUECIA -2.1 -1.6 -3.3 -2.1 -2.9 -1.7 6.1 6.1 5.4 5.8 6.3 7.1
DINAMARCA -5.5 -4.9 -5.4 -4.1 -5.5 -4.8 3.9 3.7 3.1 2.6 3.2 2.7
POLONIA -7.3 -7.0 -6.9 -6.5 -2.8 -3.3 -2.8 -3.2 -1.6 -2.7
REPUBLICA CHECA -5.7 -5.7 -5.1 -5.3 -5.4 -5.7 -0.3 -1.5 -1.7 -2.4 0.1 -0.4
HUNGRIA -4.1 -4.0 -4.5 -4.3 -0.2 -0.3 -0.4 -1.0 0.8 -0.4
ESTONIA -2.4 -2.4 -2.6 -2.5 4.9 3.8 4.7 3.9
LETONIA -8.6 -9.9 8.3 4.6 7.0 6.3
LITUANIA -8.4 -8.5 2.8 2.0 2.7 2.6
BULGARIA -2.8 -2.2 -6.0 -5.2 -6.3 -5.8
ROMENIA -8.0 -7.4 -4.4 -5.6 -5.5 -5.5
SUiQA 1.7 2.1 -1.0 -0.9 -0.8 -0.5 6.9 6.5 9.5 9.6 9.9 10.2
NORUEGA 9.3 9.3 10.8 11.1 9.7 10.9 14.4 14.3 16.8 16.7 16.0 16.2
ISLANDIA -6.7 -2.1 -9.4 -5.3 -6.4 -2.7 0.3 1.5 5.4 1.8 -0.2 -1.8
TURQUIA -3.5 -3.0 -4.5 -5.4 -4.0 -4.4 -4.5 -5.9
EUA -10.0 -9.9 -11.0 -8.2 -10.7 -8.9 -3.7 -3.7 -3.3 -3.4 -3.8 -4.0
CANADA -4.9 -3.0 -5.1 -2.8 -3.4 -2.1 -2.6 -2.5 -1.6 -1.6
JAPAO -6.7 -6.6 -9.8 -9.1 -7.6 -8.3 3.1 2.5 2.8 2.4 3.3 3.5
COREIA DO SUL 1.1 1.0 1.0 0.8 2.3 1.3 1.6 2.2 1.7 1.6
MEXICO -0.9 -1.2 -1.1 -1.4 -0.7 -1.2
AUSTRALIA -5.0 -3.4 -3.2 -2.4 -3.3 -3.0 -3.5 -3.7 -3.2 -2.8
NOVA ZELANDIA -3.9 -3.5 -4.3 -3.7 -4.4 -6.4 -4.6 -5.7 -3.5 -6.0
BRASIL -0.8 -0.9 -2.9 -2.9 -2.8 -2.6
CHINA 1.0 1.6 5.6 5.7 6.2 6.5 2.8 3.4
INDIA -10.3 -9.5 -2.2 -2.0 -2.3 -2.8
RUSSIA -5.1 -2.2 3.9 2.2 5.1 4.6 7.0 5.3
Saldo Or¢amental (média) - 2010 Balanga Corrente (média) - 2010
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Adverténcia

Este documento foi elaborado pelo Departamento de Estudos da Caixa Econémica Montepio Geral e é
disponibilizado com intuito e para fins exclusivamente informativos.

Todos os dados, analises e consideragdes nele contidas estdo simplesmente baseadas no que estimamos
ser as melhores informacdes disponiveis, recolhidas a partir de fontes oficiais e outras consideradas
crediveis, ndo assumindo, todavia, qualquer responsabilidade por erros, omissdes ou inexactidbes das
mesmas.

As opinides e previsdes expressas reflectem somente a perspectiva e os pontos de vista dos autores na
data da sua elaboracédo, podendo ser livremente modificadas a todo o tempo e sem aviso prévio.

Neste contexto, o presente documento ndo pode, em circunstancia alguma, ser entendido como convite ao
investimento, seja de que natureza for, nem como proposta ou oferta de negécio de qualquer tipo.
Qualquer decisdo de investimento deve ser devidamente ponderada, fundamentada na analise critica, pelo
investidor, de toda a informacdo publicamente disponivel sobre os activos a que respeita, suas
caracteristicas e adequacdo ao perfil de risco assumido, e devem ter em conta todos os documentos
emitidos ao abrigo da regulamentacdo das entidades de supervisdo, nomeadamente da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Nem o Montepio, na qualidade de emitente do documento, nem nenhuma entidade sua dominante ou
dominada ou qualquer outra integrante do Grupo Montepio em que se insere, pode, consequentemente,
ser responsabilizada por eventuais perdas ou prejuizos decorrentes de decisdes de investimento que,
quem quer que seja, tenha tomado, mesmo que por levar em conta elementos constantes deste
documento.

Por outro lado, uma vez que este documento ndo contempla qualquer tipo de informacédo privilegiada ou
reservada, nem constitui nenhum conselho ou convite ao investimento, as empresas do Grupo Montepio
mantém o direito de, nos limites da lei, transaccionar ou ndo, ocasional ou regularmente, qualquer activo
directa ou indirectamente relacionado com o ambito deste relatério.

O relatério pode ser reproduzido, desde que seja citada a fonte.

Montepio

DPE - Departamento de Estudos 26 de Julho de 2010
51



