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A Futuro tem novo site, venha consultar: www.futuro-sa.pt
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▪ Mercados Financeiros

O 1º trimestre do ano mostrou-se volátil no que diz respeito aos mercados 
acionistas. Após um início de ano muito positivo, as bolsas desceram  de 
forma acentuada no início de fevereiro e desde então assistiu-se a 
períodos entrecortados de subida e descida, mantendo-se os preços 
abaixo dos níveis de final do ano na generalidade dos mercados, 
incluindo os emergentes. 
Os mercados de dívida foram também afetados, registando-se subidas 
das yields (e a equivalente descida de preços) na Europa e EUA, 
sensivelmente a partir de meados de janeiro, em resultado de um 
aumento da aversão ao risco. Não obstante, o bom desempenho da 
economia global, a manutenção do baixo nível das taxas de juro e ainda 
a inflação sob controlo acabaram por induzir alguma recuperação na 
dívida em fevereiro. 
Já nos EUA, a FED subiu a sua taxa de referência em 25 pb a 21 de março 
(6ª vez desde dezembro de 2015), o que não impediu uma ligeira descida 
das yields no final de março, mas que não afetou a evolução 
ascendente no trimestre.
Nos mercados periféricos, o movimento foi semelhante ao registado na 
Alemanha, mas com os spreads a sofrerem algumas oscilações em alta 
ao longo do período e com a Grécia a encerrar o trimestre com uma 
subida de 13 pb no prazo de 10 anos.  Portugal fechou o trimestre com 
uma descida no spread a 10 anos de 40 pb. 
A suportar: a revisão em alta do PIB dos EUA, embora com dados mistos 
relativos ao 1ºT2018, sendo que na Zona Euro os indicadores são menos 
favoráveis e os resultados do Japão, ainda que positivos, não 
recuperaram das quedas de janeiro; a forte subida dos preços do 
petróleo, com impacto nas empresas do sector e nas economias 
exportadoras de petróleo; o desenrolar da época de resultados das 
empresas americanas, com o mês de março a terminar com 73,9% das 
empresas a superarem as expectativas; formação do novo governo de 
Angela Merkel a 14 de março, após acordo da CDU/CSU com o SPD.

A condicionar: receios de uma subida mais rápida das taxas de juro nos 
EUA, devido a notícias sobre um aumento dos salários e consequente 
expetativa de maior inflação; a manutenção da incerteza relativamente 
à situação na Catalunha e ao Brexit; o clima de tensão, quer entre os 
EUA e a Coreia do Norte (mas sem novos desenvolvimentos), quer no 
Médio Oriente (depois de Donald Trump, no final de 2017, ter 
reconhecido Jerusalém como capital de Israel e ter a intenção de 
mudar a sua embaixada de Tel Aviv para Jerusalém); os receios de uma 
guerra comercial global, com efeitos no comércio internacional e no 
crescimento económico mundial; a existência de tensão entre a Rússia e 
o Ocidente, após a tentativa de envenenamento de um ex-espião russo 
no Reino Unido; caso de utilização indevida de dados de utilizadores do 
Facebook, que induziu, no final de março, à queda de preços das ações 
de empresas ligadas a tecnologias e negócio na Internet.

▪ Evolução Económica

De acordo com a 3ª estimativa para o 4ºT2017, o PIB nos EUA registou 
uma subida trimestral anualizada de 2,9%, acima das expectativas. Para 
o 1ºT2018, os dados mostram-se mistos mas consistentes com um novo 
crescimento robusto, ainda que em abrandamento, entre os 2,2% e os 
2,6%.
Na Zona Euro, o BCE não apresentou qualquer alteração à política 
monetária no decorrer do 1ºT2018, mantendo o programa de QE 
(Quantitative Easing) até set-2018. O sentimento económico desceu em 
março mais do que o esperado mas encontrando-se em níveis 
compatíveis com um crescimento do PIB de 0,8%, no 1ºT2018. 
Em Portugal, os dados de atividade, embora menos favoráveis, são 
consistentes com um crescimento, em cadeia, do PIB entre 0,5% e 0,7% 
no 1ºT2018. A Inflação, medida pelo IPC, subiu ligeiramente em março 
para 0,7%. No mercado laboral foram registadas novas melhorias, com 
uma descida do desemprego, em fevereiro, para os 7,9%.
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