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A confianca empresarial expressa pelo Indice
do Clima Econdémico deteriorou, pelo segundo
meés consecutivo, em 1.95% no més de Novem-
bro de 2014 como resultado da deterioracao
dos Indices de Perspectivas de Emprego e da
Procura em 1.26% e 6.15%, respectivamente.
Sectorialmente esta deterioracdo dos indices
de confianca global deveu-se a deterioragao dos
indices de confianca dos sectores do Comércio
e Reparacdes (4.34%), da Construgao (3.49%),
dos Transportes e Armazenagem (2.18%) e, da
Producéao Industrial (0.77%), que nao foram su-
fictentemente compensados pela melhoria no
sector do Alojamento e Restauracao (2.46%).

O nivel geral de precos do pais, medido pelo Indice
de Precos ao Consumidor de Mogambique, reg-
istou um crescimento mensal de 0.71% no meés
de Dezembro representando uma aceleragao do
nivel geral de precos em 0.35 pontos percentuais.
Os precos do Vestuario e Calgado e dos Produtos
Alimentares e Bebidas nao Alcodlicas foram os que
tiveram a maior variagao positiva tendo alcancado
taxas de 1.74% e 1.21%, respectivamente.

O Mercado Financeiro Nacional foi marcado pela
manutencao das taxas directoras, pelo Comité
da Politica Monetéria do Banco de Mogambique
na sua 1? sessao do ano, nomeadamente a Fa-
cilidade Permanente de Cedéncia, Facilidade
Permanente de Depésito, e o Coeficiente de

Reservas Obrigatérias em 7.5%, 1.50% e 8.00%,
respectivamente. O mercado cambial fol mar-
cado por uma tendéncia para a depreciagao do
metical em relacao as principais moedas nome-
adamente o Rand Sul-Africano (0.47%), Délar
(4.58%), Euro (3.26%) e, Libra (4.37%).). No mer-
cado de capitais, a Capitalizacao Bolsista situ-
ou-se em 42.214,58 milhdes de meticais no ul-
timo dia do més de Dezembro, 1.90% acima do
valor registado no més de Novembro e o volume
de transaccoes situou-se em 2.583.65 milhdes
de meticals no més de Dezembro o equivalente
a pouco mais da metade das transacgoes regis-
tadas em todo o ano 2014.

O mercado financeiro internacional fol marca-
do pela manutencgao das taxas directoras pela
maioria dos Bancos Centrais com destaque para
o Banco Central Europeu (BCE), Reserva Federal
(FED), Banco da Inglaterra (BoE), Banco do Japao
(BoJ) cujas taxas de referéncia situam-se em
0.05%, 0.25%, 0.50% e, 0.10%, respectivamente.
O mercado também fol caracterizado por uma
tendéncia para apreciacao do Dolar Norte-
Americano em relacdo as principais moedas
nomeadamente o Euro (1.16%), o Franco Suico
(1.15%), o lene (0.68%) e, a Libra (0.10%) e pela
reducao dos yields sobre Obrigacdes da Divida
Publica e ainda pelo desempenho misto dos
principais indices accionistas das principais
Bolsas de Valores.
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O mercado financeiro internacional foi marcado pela manutencao das taxas directoras pela maioria dos Bancos Centrais com destaque para o Banco Central
Europeu (BCE), Reserva Federal (FED), Banco da Inglaterra (BoE), Banco do Japao (BoJ) cujas taxas de referéncia situam-se em 0.05%, 0.25%, 0.50% e, 0.10%,
respectivamente.
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Evolugdo da Actividade Econdémica

A conflanca empresarial expressa pelo Indice do
Clima Econdémico deteriorou, pelo segundo més
consecutivo, em 1.95% no més de Novembro de
2014 como resultado da deterioracdo dos Indices
de Perspectivas de Emprego e da Procura em 1.26%
e 6.15%, respectivamente. Desagregando os indices
de conflanca empresarial por sector constata-se
que a deterioragao dos indices de confianga glob-
al é justificada pela deterioragdo dos indices de
confianga dos sectores de Comércio e Reparacoes
(4.34%), da Construgao (3.49%), dos Transportes e
Armazenagem (2.18%) e, da Produgao Industral
(0.77%), que nao foram suficientemente compen-
sados pela melhoria no sector do Alojamento e
Restauragao (2.46%). A deterioragao do indice de
confianga no sector do Comércio e Reparagoes é
justificada pela queda da actividade actual o que

levou os empresarios a preverem baixa procura
nos préximos meses e no sector dos transportes
a deterioracao € justificada sobretudo pela queda
do volume actual de negécios porém o elevado
volume de encomendas neste sector d4 uma per-
spectiva da retoma da confianga nos préximos me-
ses. No sector da construcao a queda no volume
de negdcios e o baixo volume de encomendas sao
tidos como os principais factores que levaram ao
cepticismo dos empresarios neste sector enquanto
no sector da produgao industrial tiveram maior
peso a queda nas perspectivas do emprego e da
procura. O crescimento do optimismo no sector de
alojamento e restauracdo é explicado pelas per-
spectivas do crescimento da procura, volume de
negdcios e das perspectivas do aumento da capaci-
dade de oferta de servigos proximos meses.

Evolucdo dos Indices de Confianca Empresarial
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Evolugdo dos Precos

Onivel geral de precos do pais, medido pelo Indice
de Precos ao Consumidor de Mogambiquel, reg-
Istou um crescimento mensal de 0.71% no meés
de Dezembro de 2014 representando uma acel-
eracdo do nivel geral de precos de 0.35 pontos
percentuais. A inflagdo acumulada no ano 2014,
de Janeiro a Dezembro, situou-se em 1.93%, cerca
de 1.61 pontos percentuais abaixo do valor acu-
mulado no periodo homologo de 2013. A inflagao
meédia de 12 meses desacelerou de 2.69% em No-
vembro para 2.56% em Dezembro.

Uma anélise mais desagregada da inflagdo por

1 Média ponderada dos IPC de Maputo, Beira e Nampula.
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classes indica que, no més de Dezembro, os
precos do Vestuario e Calgado e dos Produtos Ali-
mentares e Bebidas nao Alcodlicas foram os que
tiveram a maior variacao tendo alcancado taxas
de 1.74% e 1.21%, respectivamente. Em termos de
contribuicao na aceleracido da inflacao mensal, a
variagao dos precos Produtos Alimentares e Be-
bidas nao Alcodlicas foi a que registou a maior
contribui¢ao com um peso 0.54 pontos percen-
tuais na inflacao mensal seguida pela variagao
dos precos do Vestuario e Calgado com um peso
de 0.14 pontos percentuais.

MERCADO



Evolucao da Economia.

Evolugdo do Indice de Precos ao Consumidor de Mo¢ambique
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Em termos de produtos e servicos que mais
contribuiram positivamente para a inflagdo o
destaque vai para a subida dos precos do Coco
(19.50%), de Calcas para homens (9.90%), da Ce-
bola (4.40%), do Tomate (2.50%) e do Camarao
seco (15.40%) com um peso de 0,47 pontos. Dos
produtos que tiveram maior contribui¢ao nega-
tiva para inflagdo o destaque vai para a variacao
dos precos do Oleo, farinha de mandioca, ananaés,
da carne de cabrito e, do feijao manteiga cuja
contribuicao ascendeu a 0.06 pontos percentuais
negativos.

Dados da inflagao desagregados por cidades indi-
cam que, tal como no més de Novembro, no més
de Dezembro a Cidade da Beira foi a que registou
a maior variacao de precos tendo atingido uma
variagao de 1.43% seguida pela Cidade de Maputo
com 0.64% e por ultimo a Cidade de Nampula com
0.52%. Em termos de contribuicao na inflacao do
pais no més em analise, a variacdo de precos na
Cidade de Maputo foi a que mais contribuiu com
um peso de 0.31 pontos percentuais seguida pela

Cidade da Beira com 0.22 pontos percentuais e
por ultimo a Cidade de Nampula com 0,18 pontos
percentuais.

Em termos da inflacdo acumulada entre Janeiro
a Dezembro de 2014, a Cidade de Nampula foi a
que registou a maior variagao de pregos tendo
atingido uma variagao de 2.78%, seguida pela Ci-
dade da Beira com 2.68% e por fim a Cidade de
Maputo com 1.10%.

A tendéncia da subida dos pregos no més de No-
vembro fol explicada em grande medida pela
procura de bens e servicos durante a quadra
festiva e ainda pela depreciacdo do metical em
relacdo as principais moedas com destaque para
o Rand Sul-Africano e para o délar Norte-Amer-
icano.

No mercado internacional poderao ter contribui-
do para amortecer a subida da inflacao no més
de Dezembro a queda dos pregos das commodi-
tles com destaque para Energia (18.58%), Bebi-

Inflagdo Mensal (%) das Principais Classes do Indice de Precos ao Consumidor

por Cidade no meés de Novembro de 2014

Classes

Mocambique Maputo Beira Nampula

Bebidas Alcoélicas e Tabaco

0.09 0.04 0.00 0.26

Habitacdo, Agua, Electricidade, Gas e outros Combust.

0.00 0.00 0.01 0.00

Servigos

0.12 0.10 -0.05 0.28

das (2.39%), Alimentos (1.76%) e Matérias-Primas
(0.87%).

Os precos de alimentos, categorias com maior
peso na inflacao no pais, tenderam a cair todo
0 ano de 2014. Para o més de Dezembro a queda
dos precos dos alimentos € justificada sobretudo
pela queda dos precos do Agucar (4.75%), Oleos

(2.37%), Lacticinios (2.29%) e, da Carne (1.93%)
que mais do que compensaram o aumento dos
precos dos Cereais (0.42%). Os relatérios da FAO
indicam que a redugao do preco do agucar re-
flecte a ampla oferta nos paises produtores e
ainda a queda dos precos petroleo que reduz o
volume do agucar que é convertido em etanol
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Evolucao da Economia.

Evolucdo dos Precos dos Commodites

Fonte: Banco Mundia
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e a queda do preco do 6leo também reflectiu
sobretudo a queda dos precos do petrdleo que
abrandou a procura do éleo de palma como ma-
téria-prima do biodiesel. A reducao dos precos
dos Lacticinios continua a reflectir a abundancia
Evolucdo dos Precos dos Alimentos

Fonte: FAO
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da oferta das exportagdes e ainda a queda da
procura particularmente da China e Russia. A
subida dos precos dos cereais reflectiu sobretu-
do as expectativas de uma possivel introducao
de restrigoes a exportacao do trigo pela Russia.
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No que concerne aos precos das outras com-
modities o destaque vai para a queda dos pregos
do Petroleo (20.84%), Gas Natural (17.14%), Arroz
(13.97%), Aluminio (5.68%), Acucar (5.60%) e do
Carvao (3.47%) e, o incremento do preco do Trigo
(13.51%) pelo peso que estes tém na Balanga de
Pagamento do pais.

Importa referir que esta queda generalizada dos

“' Novembro de 2014

" Dezembro de 2014

precos das mercadorias podera estimular a
economia de muitos paises subdesenvolvidos
na medida em que reduzirdo os seus custos de
importacoes pois a maioria deles sdo importa-
dores liquidos. No entanto, esta queda podera
prejudicar as economias emergentes que sao
na sua maioria exportadoras liquidas das mer-
cadorias.

Evolugdo dos Precos das Mercadorias no Més de Dezembro de 2014

Fonte: Bloomberg

. . Preco Médio
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Mercados Financeiros.

Mercado Monetario

O Comité da Politica Monetaria do Banco de
Mocgambique reunido na sua 1* sessdao do ano
2015 manteve as suas taxas directoras nomeada-
mente a Facilidade Permanente de Cedéncia em
7.5% a Facilidade Permanente de Depdsito em
1.50% e o Coeficiente de Reservas Obrigatdrias
em 8.00% ainda fixou como meta da Base Mon-
etaria um volume nao superior a 54.689 milhdes
de Meticais. Esta decisao é sustentada pelo facto
de embora se registe baixa recuperacao da eco-
nomia global e ainda a queda dos precos das mer-
cadorias no mercado internacional com impacto
na balanca de pagamentos, a economia nacional

ter registado bom desempenho em 2014 requer-
endo assim uma politica monetaria mais pru-
dente para o alcance da meta de inflagdo anual
de 5.50% e de crescimento de 7.70% no ano 2015.

A taxa de juros média sobre Bilhetes de Tesouro
de 3 meses registou uma queda média mensal
de 0.02 pontos percentuais situando-se em 5.37%
no més de Dezembro e a taxa de juros de Permu-
ta de Liquidez (Overnight) entre os Bancos Com-
erciais situou-se em 3,11% no més de Dezembro
nivel em que se situa desde o més de Outubro de
2014.

Evolucdo das Taxas de Juros de Referéncia no Mercado Monetario
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Dados provisérios do Banco de Mogambique
mostram que no més de Novembro de 2014 as tax-
as de juros médias sobre os Depodsitos reduziram
em 0.34 pontos percentuais situando-se em 9.13%,
e as taxas sobre os Empréstimos subiram em 0.22

pontos percentuais situando-se em 20.90%. Apods
ter-se situado por 4 meses, desde Julho de 2014, em
14.92% a prime rate registou uma queda em 0.17
pontos percentuais no més de Novembro situan-
do-se a média do sistema bancario em 14.75%.

Evolugdo das Taxas de Juros sobre os Empreéstimos e Depdsitos
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Estimativas preliminares do Banco de Mogam-
bigue mostram que no més de Novembro de 2014
o Crédito ao Sector Privado registou um cresci-
mento mensal e anual de 3.90% e 24.30% respecti-
vamente fixando-se num saldo de 186.969,30 mil-
hoes de Meticais, dos quais 80.00% representa o
crédito em moeda nacional e os restantes 20.00%
em moeda externa. Uma analise mais desagre-
gada mostra que 52.00% do crédito concedido no
més de Outubro foi alocado para o financiamento
das despesas em meios circulantes e os restantes
48.00% para financiar as despesas de investimen-
tos e 0s sectores que mais beneficiaram do crédi-
to foram os do Comércio (14.06%), Construcao
(8.06%) e a Industria Transformadora (6.42%).

Evolucdo do Crédito a Economia
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Mercado Cambial

O Mercado Cambial, no més de Dezembro de 2014,
foi marcado por uma tendéncia para a depreciagao
do metical em relagdo as principais moedas no-
meadamente o Rand Sul-Africano (0.47%), Dolar
(4.58%), Euro (3.26%) e, Libra (4.37%). Durante o
periodo em analise uma unidade monetaria do
doélar esteve cotada, em média, a 33.29 meticais,
o Rand a 2.89 meticais, o Euro a 40.96 meticails e
a Libra a 51.99 meticais. Durante o ano 2014, de
Janeiro a Dezembro, o metical registou uma depre-
ciacdo em relacdo ao Rand de 2.90%, em relacao

ao Délar de 13.26% e em relacdo a Libra de 6.57%,
=

h IE N
e e _)\) > 3

/Zw

—Variacdo Annual do Crédito ao Sector Privado (Eixo Direito)

porém registou uma apreciagao em relacao ao
Euro de 0.28%.

A tendéncia para a depreciacdo do metical no més
de Dezembro é explicado em grande medida pela
procura de divisas no mercado particularmente
pelos importadores para abastecimento do mer-
cado em bens e servigos no ambito de quadra fes-
tiva. Adicionalmente, esta depreciagao reflecte o
bom desempenho que a economia americana e a
Inglesa vém registando e ainda recuperacao, ainda
que fraca, da economia da Zona Euro.
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0 Mercado Cambial, no més de Dezembro de 2014, foi marcado por uma tendéncia para a depreciacdo do metical em relacdo as principais moedas nomeada-

mente o Rand Sul-Africano (0.47%), Délar (4.58%), Euro (3.26%) e, Libra (4.37%).
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Mercados Financeiros.

Variagdo da Cotagdo do Metical em Relacgdo as Principais Moedas
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Mercado de Capitais

No ultimo dia do més de Dezembro de 2014 es-
tavam cotadas na Bolsa de Valores de Mocam-
bique 43 valores mobiliarios, 4 valores mobiliarios
acima dos cotados no ultimo dia do més de No-
vembro crescimento resultante da admissao a
cotagao das Obrigacoes do Tesouro 2014 8* Série,
Banc ABC 2014 e CPC 2014 1@ e 22 Serie. Em ter-
mos de distribuicdo, estavam cotados na BVM 18
Obrigacoes Privadas, 15 Obrigacdes do Tesouro, 6
Papeis Comerciais e, 4 Acgoes.

O volume de transaccoes dos valores mobiliari-
os cotados na BVM situou-se em 2.583.65 mil-
hoes de meticais no més de Dezembro, 72226%
abaixo do volume registado no més de Novem-
bro e é equivalente a pouco mais da metade das
transacgoes registadas em todo o ano 2014. A

Evolugdo do Volume Transac¢oes na BVM
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aceleracao do volume de transaccdoes no més em
analise é explicada sobretudo pelo elevado vol-
ume de transacgoes de obrigacoes registadas no
més de Dezembro com um crescimento de mais
de 1000%.

O volume de transacgoes das Obrigacoes do Tesouro
fol 0 que teve maior peso no volume de transacgoes
global com um peso de 94.50% seguido das Obrig-
acoes Corporativas com um peso de 5.26%, Acgoes
com 0.21% e por fim o Papel Comercial com 0.05%.

A Capitalizacao Bolsista situou-se em 42.214,58
milhoes de meticais no ultimo dia do més de
Dezembro, 1.90% acima do valor registado no
meés de Novembro. Este crescimento da capitali-
zacao bolsista é resultado da admissao a cotacao

Estrutura das transagdes na BVM - Dezembro

0.0%  0.2%

B Accées

®Papel Comercial

B 0brigagoes Corporativas

M Obrigagées do Tesouro
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das Obrigacoes do Tesoura 2014 8* Série, Banc na capitalizacao bolsista do més de Dezembro.
ABC 2014 e Obrigacoes CPC 2014 1% e 2? cujas

capitalizacdes bolsista contribuiram com 1.92% As Obrigacoes e as Acgoes tiveram maior con-

Evolucgdo da Capitalizagdo Bolsista da BVM
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tribuigéo na Capitalizag@o Bolsista registada no  Capitalizacdo Bolsista da BVM - Dezembro
més de Dezembro com um peso de 56.00% e

36.00%, respectivamente, contra os 5,00% do Pa-
pel Comercial. M Cap. Bols. Obrigacoes
Como resultado do efeito conjugado do elevado
volume de transaccoes dos valores mobiliarios
0 turnover registou uma subida expressiva de
0.01% no més de Novembro para 6.12% nomeés de
Dezembro o que significa que no més de Dezem-
bro em média 6.12% dos titulos cotados na Bolsa
de Valores de Mogambique foram transacciona-
dos contra os 0.01% do més de Novembro.

B Cap. Bols. Papel Comercial

B Cap. Bols. Accoes

Evolucdo do Turnover da BVM
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Destaques Internacionais.

Destaques Internacionais.

Destaques dos Mercados Financeiros Internacionais

Dadosdocrescimentoeconémicoglobaldisponivels
até ao terceiro trimestre do ano 2014 sugerem que
este esteve longe das metas previstas. A econo-
mia americana, no grupo das economias avanga-
das, e a economia chinesa, no grupo de economias
emergentes, foram as que lideraram o crescimento
econdmico nos primeiros trés trimestres do 2014
e das economias que tiveram mau desempenho o
destaque val para a economia japonesa, no grupo
das economias avancadas, e a Brasileira, no grupo
das economias emergentes, tendo registado uma
recessdo no segundo e terceiro trimestre de 2014.
O mau desempenho da economia global continua
a ser justificado pelos riscos politicos, de inflagao
baixa e financeiros e da queda dos precos das com-
moditties. Porém, importa referir que a queda de
algumas commodities como o petréleo e matéri-
as-primas podera ser estimulo para as economias
importadoras liquidas dos mesmos com destaque
para as economias em vias de desenvolvimento.

Dados actualizados das economias avancadas,
mostram uma tendéncia para a queda do niv-
el geral de precos e dos niveis de desemprego. O
crescimento econémico dos EUA no terceiro tri-
mestre fol actualizado de 2.40% para 2.70% e o de-
semprego caiu de 5.80% em Novembro para 5.6%
no més Dezembro e inflacao desacelerou de 1.30%
em Novembro para 0.80% em Dezembro. Na Zona
Euro, o destaque vai para a deflagao de 0.20% reg-
istado no més de Dezembro situagao que agravara
os riscos de deflacao e o outro destaque vai para a
manutencao da taxa de desemprego em 11.50% no
meés de Novembro. Na economia japonesa consti-
tui destaque a revisao em alta o crescimento anual
negativo registado no terceiro trimestre de 2014 de
1.20% para 1.90% e o outro destaque vai para a de-
saceleracao de inflagdo de 2.90% em Outubro para
2.40% em Novembro.

Taxas de Juros e Indexantes

Taxas de Juros e Indexantes

Novembro 14

Taxas Médias
Dezembro 14

No grupo das economias emergentes, constituem
destaques a tendéncia para o crescimento do nivel
geral de precos e estabilidade do nivel de desem-
prego. Na India a taxa de inflagao subiu de 4.00%
em Novembro para 5.00% em Dezembro, de 9.10%
para 11.40% na Russia, 0.50% para 0.80% no Brasil
e baixou ligeiramente na Africa de Sul de 5.90%
em Outubro para 5.80% em Novembro. A taxa de
desemprego estabilizou em torno dos 25.40% na
Africa do Sul no terceiro trimestre, em 4.10% na
China e subiu ligeiramente na Russia de 5.10% em
Outubro para 5.20% em Novembro.

O mercado monetario fol marcado, uma vez mais,
pela manutencao das taxas directoras pela maio-
ria dos Bancos Centrais com destaque para Banco
Central Europeu (BCE), Reserva Federal (FED), Ban-
co da Inglaterra (BoE), Banco do Japao (BoJ) cujas
taxas situam-se em nomeadamente em 0.05%,
0.25%, 0.50% e, 0.10%, respectivamente. No entan-
to, ha expectativa no mercado de que dado o bom
desempenho da economia americana e inglesa o
FED dos EUA continue a reduzir o quantitative eas-
ing por um periodo consideravel e que o BoE tam-
bém inicie a retirada dos estimulos a economia,
acgao que podera culminar mesmo com a subida
da sua taxa directora. Dada a deflagao registada
na Zona Euro em Dezembro é provavel que o BCE
comece mais cedo a implementar medidas de
cariz nao convencional para combater a deflacao
conforme anunciou recentemente pois a sua taxa
directora se encontra em niveis bastante baixos
para ser usada para impulsionar a inflagao.

Dada a prevaléncia do elevado nivel de liquidez
no mercado resultante das politicas acomodati-
clas praticadas por varios Bancos centrais com
destaque para o BCE as taxas de juros do merca-
do encontram-se em niveis relativamente baixos.

Variacdo Média Mensal

31-Dez-2014 (Pb)

0.050%

ECB Refi Rate (Zona Euro 0.050% 0.050% 0.00

0.100% 0.100% 0.100% 0.00

Call Rate (Japao)

Euribor 6 meses 0.182% 0.176% 0.171% -0.60

Libor USD 6 meses 0.327% 0.343% 0.363% 1.62
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Internacionais

As taxas de juros Euribor de 3 e 6 fixaram-se em
média, respectivamente, em 0.081% e 0.176% no
més de Dezembro, cerca de 0.00 e 0.60 pontos base,
respectivamente, abaixo das taxas médias regis-
tadas no més de Novembro. A Libor (USD) de 3 e
6 meses situaram-se em média, respectivamente,
em 0.245% e 0.343% no més de Dezembro, cerca
de 1.18 e 1.62 pontos base, respectivamente, acima
das taxas médias registadas no més de Novembro.

No mercado cambial o principal destaque vai para
apreciagao do Délar Norte-Americano em relagcao
as principails moedas nomeadamente o Euro
(1.16%), o Franco Suigo (1.15%), o Iene (0.68%) e,
a Libra (0.10%). Varios factores tém estado a con-
tribuir positivamente para a a apreciacao do délar
em relacdo as suas contrapartes Europeias de dest-
acar o desempenho positivo da economia america-
na, o enxugamento da liquidez pelo FED no ambito

Evolucdo da Cotagdo do Délar em Relagdo as Principais Moedas
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da reducao do quantitative easing e ainda a politi-
ca monetaria ultra acomodaticia do BCE e por fim
a fraca recuperacao da economia da Zona Euro.

O mercado de capitais foi caracterizado por um
desempenho misto das bolsas de valores e pela
reducao dos yields sobre os titulos de divida publi-
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No mercado obrigacionista, os yields da divida
publica ainda continuam em niveis bastante baix-
0s. No més de Dezembro registou-se uma tendén-
cla para a reducao dos yields sobre Obrigagoes da
Divida Publica particularmente nos paises da Zona

Variagdo da Cotagao Dolar Norte-Americano em Relacdo as Principais Moedas

Taxa de Cambio Média
Dezembro 14

Moedas Novembro 14

1.245

1.565

1.035
118.630

Délares Americanos por Euro

Délares Americanos por Libra
Délares Americanos por Franco Suico
lenes por Délar Americano

Euro resultantes sobretudo da politica monetéaria
expansionista e da inflagao baixa que se tem reg-
istado naqueles paises. As obrigacoes Alemas de
10 anos remuneravam em média a 0.79% no més
de Dezembro contra os 0.64% do més de Novem-
bro situacao que tem estado a contribuir para
a reducdo dos yields das obrigacdes de paises
como Portugal e Espanha pois aqueles ultimos
sdo usados como referéncia (benchmark) para
definicao dos yields de varias outras obrigagoes
por serem conslderados de baixo risco. Os yields
sobre as obrigacOes americanas com a maturi-
dade de 10 anos cairam de 2.33% em Novembro
para 2.20% em Dezembro.

No mercado accionista, o destaque val para
a evolucao dos principais indices accionistas
norte-americanos no territério positivo enquan-

119.440

Variagao (%)

31-Dez-14 Mensal Acumulada Homoéloga
1.231 1.210 -1.16% -11.97% -10.19%
1.563 1.558 -0.10% -5.92% -4.59%
1.024 1.006 -1.15% -10.20% -8.53%

119.780 0.68% 12.08% 15.29%

to os europeus, asiaticos e africanos apresentaram
desempenho misto.

Nos EUA o Dow Jones, o S&P 500 e, Nasdag reg-
istaram ganhos médios mensais de 0.60%, 0.47%
e, 0.96% respectivamente, no més de Dezembro
e fecharam o ano com ganhos acumulados posi-
tivos. Os ganhos mensais registados nas bolsas
americanas reflectem o bom desempenho que a
economia americana tem estado a registar. Porém,
esta tendéncia podera ser interrompida nos proxi-
mos meses dadas as expectativas de que a Reserva
Federal podera aumentar a Fed Funds Rate, sua
taxa de referéncia, situagao que podera induzir ao
aumento da atractividade dos outros instrumen-
tos financeiros como € o caso dos titulos de divida.

Na Europa os destaques vao para os ganhos
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Destaques Internacionais.

Evolugdo dos Yields das Obrigagdes Governamentais de 10 Anos

0 T T :

e=———=fUA ====Alemanha ====Portugal “—Espanha

mensais registados pela bolsa alema Dax (3.39%)
e da perdas Bolsa Portuguesa PSI 20 em 3.84% so-
mando com isto perdas acumuladas de 26.83%.
O desempenho das bolsas europeias foi con-
dicionada durante o ano 2014, sobretudo, pela
recuperacao lenta da economia e ainda pela in-
certeza relacionados com os riscos geopoliticos e
dos mercados financeiros que caracterizaram as
economia europeia em 2014.

Evolugdo dos Principais fndices Bolsistas

indices Médios

Pais Indice Novembro 14 Dezembro 14

Inglaterra FTSE 100 6,644.12 6,542.62

Franca CAC 40 4,261.01 4,262.19

Apr-14 Jun-14

Aug-14 Oct-14 Dec-14

Jap3o (Eixo Dto)

Na Africa destaca-se os ganhos mensais regista-
dos pelas Bolsas de Valores de Johannesburg de
7.11% o que permitiu que este fechasse o ano
com ganhos acumulados de 34.85% e as outras
principais bolsas africanas nomeadamente da
Nigéria e das Mauricias registaram perdas nega-
tivas no periodo em analise. Na Asia destaca-se
os ganhos mensais da bolsa da Nova Zelandia de
1.07% e acumulados de 17.55%.

Variacao (%)

31-Dez-14 Acumulada

Mensal

Homologa

6,566.09

4,272.75 0.03% -0.54% 2.42%

Jaiéo Nikkei 225 17,179.03 17,541.69 17,450.77 2.11% 7.12% 12.05%

Nova Zeldncia NZX 50 5,462.68 5,521.28

5,568.28 1.07% 17.55% 16.74%

Nigéria NGSE 34,612.27 32,315.02

34,657.15 -6.64% -16.14% -18.00%
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