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Principais indicadores de mercado

AWTD AMTD AYTD AYOY

EUR/USD 1,079 -2,802 -1,677 -3,936 -3,851 EUA - S&P 500 2489 -2,078 -3,712 -22,971 -13,570
EUR/YEN 117,020 -2,378 -1,040 -4,051 -6,496 Japao - Nikkei 225 17820 -8,093  -24,671 -24,671  -17.974
EUR/GBP 0,882 -1,329 -0,303 4,204 2,874 Europa- EuroStoxx 50 2663 -2,406 -4,446 -28895  -22,631
Portugal - PSI 20 3973 0,757 -2,380 -23,809  -25,293
Euribor 3 meses -0,341 3,399 6,061 10,966 -10,000 Espanha - IBEX 35 6582 -2,896 -3,004 -31,077 -30,968
Euribor 6 meses -0.277 1,423 3,484 14,506 -48,261 Alemanha - DAX 9526 -1,08  -28,102 -28,102 -20,539
Euribor 12 meses -0,149 2,614 12,865 40,161 -33,036 Inglaterra - Footsie 100 5416 -1,721 -4,522 -28,200 -26,837
_ Franca - CAC 40 4155 -4525 5494  -30503 -23962
10 anos EUA 0,595 -11,829 -11,158 -68,980 -76,351 Itélia - Footsie Mib 16384 -2605 -30,298 -30298  -24516
10 anos Portugal 0,892 33934 101,810 101,810 -29,319 MSCI Dev. World 1777 -2,753 -4,095 -24,660 -17,076
10 anos Espanha 0,742 37,407 58,547 58,547 -33,153 MSCI Emerging 832  -1284 -1,987 -25,384  -23,041
10 anos Alemanha -0441 6,962 -138,378 -138,378  -7250,000 MSCI Em. Europe 238 6,101 2,321 -35,101  -25,930
Brent 34,110 36,823 50,000 -48,318 -50,850 MSCI Asia 550  -1,385 -1,903 -20,153  -18915
Crude 28,340 31,753 38,379 -53,587 -54,364
Ouro 1633,700 0,535 3177 7,262 26,742
Cobre 219,250 -0,205 -1,593 -21612 -24,656

WTD: 1semana; MTD: desde o inicio do més; YTD: desde o inicio do ano, YOY: tltimos 12 meses.
Fonte: Bloomberg, BBVA Asset Management Portugal, dados de fecho de mercado a data indicada no quadro.

Pontos chave da semana passada...

Embora as noticias negativas tenham dominado as perspetivas financeiras da semana que passou, a verdade é que os investidores
parecem estar a lidar melhor com as mas noticias e, apesar dos niveis altos de volatilidade, as flutuagdes nos mercados de acoes
foram de menor magnitude. O balanco semanal, ainda assim, foi negativo, o que é aceitavel, se tivermos em consideracéo as fortes
recuperacoes de precos dos dias anteriores, e parece confirmar que paulatinamente estamos a deixar para tras o panico de vendas
qgue dominava o cendrio de investimento até a quarta semana de Marco.

Até que a normalidade regresse aos mercados mundiais e até que o fluxo de noticias macroecondmicas e de salde decorrentes da
pandemia do COVID-19 se estabilizem, faz sentido continuar a analisar separadamente cada um dos dias da semana que passou:

Segunda-feira, 30 de marco: "Dont't fight the FED".

Os primeiros sinais de que Itdlia possa estar a atingir o pico da pandemia, um grande pacote de estimulo fiscal anunciado no Japéo e
um corte de taxas de juro na China foram catalisadores para um bom inicio de semana. Contudo, o mercado rapidamente inverteu a
tendéncia, e sé voltou a recuperar apés o anuincio de que a FED havia aumentado o tamanho do seu balanco para 5,25 bilides de
ddlares e depois de saber que o BCE aumentou as suas compras de titulos em € 40.000 milhdes de euros. O estimulo monetério
sem precedentes sobrepds-se as tensdes econémicas e de salde. Ao invés, o atraso na previsdo de Trump de que as restrigdes a
mobilidade seriam levantadas na Pascoa e as fortes quedas nos pregos do petréleo, pesaram negativamente no sentimento dos
investidores. O presidente dos Estados Unidos mudou radicalmente seu discurso otimista e previu um minimo de 100.000 mortes
na América do Norte devido ao coronavirus. A nivel macroecondémico continuam a sair numeros um pouco contraditérios: a
confianga econémica da Comissado Europeia mostrou uma forga surpreendente, alcangando 94,5 pontos em marcgo, bem acima dos
91,6 previstos por especialistas. Por outro lado, o indice industrial da FED de Dallas descambou para -70,0 pontos, em comparagéo
com -11,0 esperada pelo consenso do mercado, estabelecendo assim minimos recordes.

Terca-feira, 31 de marco: um trimestre para esquecer.

As bolsas voltaram a arrancar com forca no inicio da sessdo. Na frente macroeconémica, os PMIs chineses de marco surpreenderam
bastante, ao recuperar num Unico més a area de expansao da atividade. O PMI industrial passou dos 35,7 anteriores para os atuais
52,0 pontos, excedendo claramente os 44,8 esperados pelo consenso. A recuperagao do PMI dos servigos foi ainda mais marcante,
passando de 29,6 para 52,3 pontos. Estes dados sugerem claramente que a China ja deixou para tras o pior da desaceleracao
econdmica e constitui um claro sinal de esperanca para o resto do mundo. No entanto, a percecéo da evolugdo da economia real
continua a ser negativa. Nesse sentido, o Goldman Sachs previu uma queda de 34% na taxa trimestral anualizada do PIB dos
Estados Unidos no segundo trimestre do ano, enquanto os ndmeros da pandemia continuam a ser duros: por esta altura, 47.000
mortos e cerca de 858.000 infetados. Ainda assim o dia teve o anuncio de algumas medidas: Trump assinou o pacote de estimulo
fiscal de dois bilides de ddlares (equivalente 10% do PIB dos EUA) e anunciou um novo estimulo da mesma magnitude, focado em
infraestruturas. Diante das elevadas tensdes financeiras internacionais em ddlares, a FED anunciou uma nova ferramenta
extraordinaria, na forma de um programa completamente novo, o Foreign and International Monetary Authorities Repo Facility
(FIMA). Este mecanismo, que estara em vigor por um periodo de seis meses a partir de 6 de abril, permitira que qualquer banco
central que tenha reservas de obrigacdes norte-americanas possa troca-las por liquidez em délares mediante uma operagao repo
com a Reserva Federal. Além disso, a FED ja estd a comprar divida privada, transmitindo maior tranquilidade ao mercado de crédito
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Pontos chave da semana passada...(cont.)

e permitindo a emisséo de nova divida por parte de grandes empresas em dificuldades como a Carnival (cruzeiros) e a Airbus
(avides).

Nos EUA os indicadores macroeconémicos conhecidos ndo foram maus: a confianca dos consumidores do Conference Board
surpreendeu ao subir, com uma leitura de 120,0 pontos em marco, bem acima dos 110,0 esperados por consenso e ndo muito
longe dos maximos de sempre, o indicador industrial de Chicago ficou em 47,8 pontos, excedendo claramente os 40,0 esperados
pelos analistas. Ainda assim, os mercados de agdes norte-americanos encerraram perto dos minimos da sesséo.

Quarta-feira, 01 de abril: maus aniincios.

Uma coisa é saber que a onda vird e outra é vé-la chegar. Quarta-feira comegou com noticias muito negativas na frente
corporativa. No inicio da manha, os grandes bancos britanicos anunciaram que vado cancelar os seus dividendos e outras grandes
empresas suspenderam o0s seus programas de recompra de ag¢des. O corte nos dividendos é uma péssima noticia, pois muitos
fundos de investimento e planos de pensdes dependem dos mesmos para gerar retornos para os seus participantes. A nivel
global varias companhias também estdo a comecar a emitir avisos sobre lucros futuros mais baixos e parar de dar previsdes
econdmicas. No campo politico, as autoridades americanas concluiram que a China escondeu a extensao de seu surto infeccioso
do resto do mundo. A agenda macroecondmica europeia deixou-nos com uma revisao em baixa do PMI industrial para marco na
zona do euro, que passou de 44,8 para 44,5 pontos, um pouco abaixo das expetativas. Enquanto nos EUA, os dados publicados
foram surpreendentemente bons: o ISM industrial ficou em 49,1 pontos, ndo muito abaixo da leitura de fevereiro e claramente
acima dos 44,5 pontos esperados pelo mercado. O inquérito ADP sobre o emprego privado apresentou um declinio de 27.000
empregos em margo, bem acima da queda de 150.000 esperada pelo consenso. Por outro lado, o PMI industrial chinés Caixin e
voltado para pequenas e médias empresas retornou a zona de expansdo, com uma leitura de 50,1 pontos, comparado com os
45,0 previstos pelo mercado. A sessdo terminou com grande fraqueza nos mercados de agdes mundiais, que cairam cerca de -
4% e com aumentos significativos nos prémios de CDS's (contratos que seguram o titular de uma obrigacdo contra perdas
derivadas do incumprimento do emitente), devido aos rebaixamentos continuos de classificagdo de crédito pelas principais
agéncias de notacdo.

Quinta-feira, 02 de abril: dados do desemprego nos Estados Unidos e em Espanha.

Os mercados apresentaram maior tranquilidade apds as quedas do dia anterior e abriram com ligeiras valorizagcdes na Europa, até
comecarem a ser anunciados 0s numeros do desemprego...

Para comecar, a Espanha registrou a maior queda no emprego da série histérica em marco, com um total de 302.300
desempregados, pulverizando a previsdo do mercado, que havia estimado um aumento de 30.000 desempregados. Mas o
choque mais brutal ocorreu com os dados semanais de desemprego nos Estados Unidos: os pedidos iniciais de subsidio de
desemprego atingiram uns incriveis 6.648.000 pedidos, o dobro do que era esperado e refletindo que quase 10 milhdes de
americanos perderam o seu emprego nas Ultimas duas semanas. Ainda assim, apds uma debilidade ligeira, os mercados voltaram
a terreno positivo, provavelmente a interiorizar que 0 mesmo ja tocou no solo e que os piores cenarios ja estardo descontados.
Ainda assim, boa parte da responsabilidade pela recuperagcédo do mercado recaiu sobre o presidente Trump, que com a sua
capacidade habitual de surpreender os investidores, transmitiu que estava a mediar um acordo entre a Russia e a Arabia Saudita,
e que em breve serdo anunciados cortes acentuados na producdo de petréleo. Como reagéo, houve a recuperacdo mais forte da
histéria dos precos do petréleo, que aumentou globalmente o preco do setor. De qualquer forma, ndo se sabe se um corte na
producao de petroleo estabilizara o preco das matérias-primas, uma vez que a queda na procura ndo tem precedentes, ainda que
seja um passo na direcdo certa.

O balanco didrio deixou-nos com recuperagdes nos principais indices bolsistas, embora o cariz permanecesse basicamente
defensivo e o ddlar a manter a sua tendéncia de valorizagdo, incorporando claramente a manutencdo do clima de incerteza
derivado da pandemia que totaliza 53.000 mortos e mais de um milhao de infetados no final deste do dia.

Sexta-feira, 03 de abril: uma ilha de esperanca num mar revolto.

As boas noticias sobre os sinais de controle da doenca em ltalia, juntamente com alguns progressos no setor da salde, séo as
unicas que os investidores tém no inicio da sessdo na sexta-feira, e que mais uma vez mostra fraqueza desde a abertura. Os
principais indicadores dos indices PMI para margo sdo bastante negativos na Europa: em Itélia, o indicador de servigcos cai para
17,4 pontos, enquanto em Espanha cai para 23,0 pontos. Os indicadores compostos saem ligeiramente melhores. Na Zona Euro,
o PMI composto é revisto em baixa, de 31,4 pontos na leitura preliminar para 29,7 pontos.

Nos Estados Unidos, os dados de emprego para o més de margo foram extremamente negativos, refletindo a destruicdo de pouco
mais de 700.000 empregos, em comparagdo com os 100.000 previstos pelo consenso de analistas. Nem tudo foram més
noticias, o ISM nao industrial registrou uma leitura extraordinariamente forte, continuando na zona de expanséo, em 52,5 pontos,
excedendo em muito os 43,0 pontos que o mercado previa. Os mercados acionistas cafram, mas sem sinais de pénico ou de
quedas aceleradas, provavelmente ajudados por uma nova recuperacio nos precos do petréleo, que chegou aos US $ 30 por
barril para o benchmark Brent, gragas as expetativas de uma reunido da OPEP e da Russia na segunda-feira, 6 de abril (entretanto
adiada para 9 de abril)

Talvez o melhor que podemos dizer sobre a semana passada seja que, apesar da enxurrada de dados negativos na economia, no
setor empresarial e na aceleracdo do numero de infecgcdes por coronavirus, que agora ultrapassam 100.000 por dia, ndo
voltamos a assistir a uma deslocagdo nos mercados financeiros como a que ocorreu na segunda quinzena de marco. De facto, os
niveis de volatilidade implicita continuaram a cair na Europa e nos Estados Unidos e ja estao abaixo de 50%.

E encorajador que o mercado esteja a acomodar bastante bem este fluxo de noticias horrivel, pois ¢ indicativo de consolidacdo e
que cada vez mais investidores comegam a procurar oportunidades de compra.
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Como evoluiu o posicionamento dos Fundos?

Gama BBVA Obrigacoes

Comentario

As obrigacdes, apresentaram um comportamento misto na
semana com expetativas de maior gasto publico por parte de EUA
e Europa a pressionarem os precos da divida soberana que
desvalorizou -0,98% e por seu turno o suporte dos Bancos
Centrais a divida corporativa a dar bastante estabilidade a esta
classe de ativos com o crédito a valorizar cerca de 0,04% no
segmento de Investment Grade e 0,75% no segmento High Yield.
Destaque também para a recuperacédo da divida emergente que
avancou 1,37% na também ajudada pela predisposicdo do FED em
providenicar a liquidez necessaria ao sistema financeiro.

IGama BBVA Multiativos

BBVA Global Bond Fund
BBVA Euro Short Term Bond Fund

BBVA Stable Opportunity Fund
BBVA EUR Corporate Bond Fund

BBVA Estratégia Capital PPR

BBVA Estratégia Acumulagdo PPR

BBVA Income Opportunity Fund

Comentario

Semana com valorizagdes negativas. O peso no mercado acionista é
de 18% no perfil conservador e de 45% no perfil moderado.
Continuamos com um posicionamento construtivo no mercado
acionista, com um peso relativo maior de Europa, Japéo face a EUA.
Continuamos positivos em divida americana face a europeia.
Posicao construtiva em alternativos. A implementacéo dos scores
de agdes europeias de neutral para venda levou a uma redugdo
desta categoria em todos os perfis.

I Gama BBVA Acoées

BBVA Multi-Asset Defensive EUR Fund

BBVA Multi-Asset Moderate EUR Fund

BBVA Multi-Asset Moderate USD Fund

BBVA Multiativo Conservador

BBVA Multiativo Moderado

Comentario

Semana com comportamentos bastante dispares mas bastante
alinhados com a evolugao da pandemia. Assim os EUA, que estédo a
caminhar rapidamente para o novo epicentro da propagacédo do
virus, viu o inidce S&P 500 cair -2,08%. Na Europa, ainda com mas
noticias a volta de Espanha e Itélia (que desanuviaram durante os
ultimos dias) as quedas do ESTOXX 50 foram de -2,41%. Ao invés na
Asia as subidas foram de +2,02% marcadas por uma certa
normalizagao da atividade econdmica. Referéncia ainda para os
mercados emergentes europeus que valorizaram cerca de 10,72%
marcados obviamente pela recuperagdo do preco do petréleo que
favoreceu o mercado russo. A América Latina ao contrério da Asia
caiu -3,21% também a refetir tempos préximos bastante dificeis no
combate ao COVID-19.

BBVA Global Equity Fund
BBVA European Equity Fund

BBVA Estratégia Investimento PPR

Documento informativo elaborado pela BBVA AM Portugal.
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Mapa de rentabilidades

Rentabilidades Efetivas Rentabilidades Anualizadas
Evolugdoadatade 3 meses YoY (12M) YTD 2y 3Y
02/04/2020 02/01/2020 02/04/2019 31/12/2019 02/04/2018 31/03/2017

A3 Meses |ISR| A12 Meses | ISR AYTD ISR A2 Anos ISR [ A3 Anos | ISR

BBVA Euro Short Term Bond Fund, Classe A, EUR* -1,708% 3 2707% 2 -1718% 3 -1799% 2 -1395% 2
BBVA Global Bond Fund, Classe A, EUR 1768% 3 2358% 3 1979% 3 0,524% 3 0,152% 3
BBVA Global Bond Fund, Classe A, USD 2,529% 3 5617% 3 2770% 3 3741% 3 3,028% 3
BBVA EUR Corporate Bond Fund, Classe A, EUR -7,486% 5 -5,862% 4 -7.379% 5 -2936% 3 -1,802% 3
BBVA EUR Corporate Bond Fund, Classe P, EUR -7374% 5 -5428% 4 -7.272% 5 -2496% 3 -1352% 3
BBVA Stable Opportunity Fund, Classe P, USD* -2,030% 4 na - -2,030% 4 Fundo lancado em 09/09/2019.

BBVA Multi-Asset Defensive EUR Fund, Classe A, EUR -8991% 5 7981% 4 -8855% 5 -4,042% 4 2607% 3
BBVA Multi-Asset Moderate EUR Fund, Classe A, EUR -14526% 6 -11,490% 5 -14270% 6 -4,722% 4 2759% 4
BBVA Multi-Asset Moderate USD Fund, Classe A, USD -14,652% 7 9,550% 6 -14,354% 7 -3785% 5 -0501% 5
BBVA Income Opportunity Fund, Classe A, EUR* -9161% 6 -1605% 5 9185% 6 -0,289% 4 -0,544% 4
BBVA Income Opportunity Fund, Classe A, USD* -8307% 6 1792% 4 -8300% 6 3089% 4 2499% 4
BBVA European Equity Fund, Classe A, EUR -31,646% 7 -25,023% 7 -31,028% 7 -1M322% 6 -8428% 6
BBVA Global Equity Fund, Classe A, EUR -19.797% 7 -12,234% 6 -19,186% 7 -0916% 6 -1207% 5
BBVA Global Equity Fund, Classe A, USD 22212% 7 -14,789% 6 -21790% 7 -7,021% 6 -0690% 6
BBVA Estratégia Capital PPR** -2203% 3 -2299% 3 2223% 3 -1.647% 2 -1.286% 2
BBVA Estratégia Acumulacao PPR** -9,498% 6 9161% 4 9544% 6 4,727% 4 -3437% 4
BBVA Multiativo Conservador -8949% 5 -7570% 4 -8998% 5 -3910% 4 -2,383% 3
BBVA Multiativo Moderado -14,352% 6 -11,347% 5 -14,449% 6 5184% 4 -3028% 4
BBVA Estratégia Investimento PPR** -21398% 7 -14931% 6 -21534% 7 -6,635% 5 -4979% 5
BBVA Protecdo 2020 -0,462% 1 -0,851% 1 -0,456% 1 -0,706% 2 -0,246% 2

Legenda:

Gama Obrigacdes

Gama Multiativos
Gama Agdes
Gama Protecao

Notas:
* A Politica de Investimento e a denominacédo foi alterada em 09.09.2019, sendo a performance anterior as alteracdes conseguidaem
condic¢des que actualmente ja ndo séo aplicaveis.
** A denominagdo dos fundos de poupanca reforma foi alterada em 15.03.2019 (BBVA Estratégia Capital PPR ex-BBVA Prudente, BBVA
Estratégia Acumulagéo PPR ex-BBVA Equilibrado PPR, BBVA Estratégia Investimento PPR ex-BBVA Dinamico PPR A¢des).
na: Langamento do Sub-fundo em 29/06/2015, ndo existe informacéo disponivel para os periodos de referéncia.
Para informacdo sobre o perfil de risco, por favor, consultar as Informagées Fundamentais destinadas ao Investidor (IFIs). As rentabilidades
superiores a 1 ano estédo apresentadas em valores anualizados. As rentabilidades apresentadas sédo calculadas com base em valores brutos e
representam dados passados, ndo constituindo garantia de rentabilidade futura. Entidades responséveis pela gestéo:

+ Fundos de Investimento Internacionais BBVA: BBVA Asset Management SGIIC S.A.

» Fundos de Pensges: BBVA Fundos SGFP, S A.

Fonte: BBVA Asset Management Portugal.
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Agora é mais facil poupar
para os seus objetivos.

Sabia que agora ja pode fazer subscricoes periodicas
online, dos seus Fundos de Investimento BBVA?

Aceda ao seu homebanking BBVA.pt e crie o seu plano
de poupanca em fungao dos seus objetivos: defina o
montante, a periodicidade e a duracao da subscricao.
Tudo de forma automatica e sem preocupacoes.

E facil, simples e muito cémodo.

Comece hoje mesmo a poupar e pense que,
pouco a pouco, assegura um futuro em grande.

AVISO LEGAL

"Este documento foi preparado pela BBVA Asset Management para clientes ou potenciais clientes do Grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A. em Portugal
(BBVA) e tem caracter meramente informativo, ndo constituindo uma oferta ou convite para a subscricao de fundos de investimento, nem para a adesao ou a
realizagao de contribui¢des para fundos de pensdes, ndo podendo o seu contelido servir de base para tomar uma decisédo de investimento, para a qual solicitamos
que consulte a documentagéo legal do respetivo produto. Toda a informagéo contida neste documento é referida a data do mesmo, ndo tendo em consideracao
possiveis alteracdes posteriores em virtude da flutuagao dos mercados, nao assumindo o BBVA qualquer obrigacéo de o rever ou proceder a sua atualizagéo.

Este documento n&o implica a prestacéo dos servicos de assessoria em matéria de investimentos, assessoria juridica, contabilistica ou fiscal, ndo tendo sido
consideradas as circunstancias pessoais dos destinatarios, pelo que os produtos referidos poderdo nao ser adequados para determinados investidores devidos a
motivos financeiros, ao seu perfil de risco ou devido aos objetivos de investimento.

Neste contexto, o BBVA recomenda que procure aconselhamento profissional, no sentido de esclarecer qualquer divida relacionada com o presente documento. O
contetdo do presente documento é baseado em informagéo de caracter publico que foi obtida de fontes consideradas fidedignas, mas o BBVA n&do garante a sua
exatidao, integridade ou corregao. O BBVA n&o assume responsabilidade por qualquer perda, direta ou indireta, que possa resultar do uso da informacao contida
no presente documento ou de qualquer investimento realizado com base neste. O investimento nos produtos nao tem capital garantido pelo que o valor do mesmo
podera sofrer alteragdes como consequéncia da flutuagdo dos mercados em desfavor do interesse do investidor, existindo risco de perda do investimento inicial. O
presente documento n&o substitui, ndo complementa nem modifica a documentacéo legal dos produtos. Em consequéncia, antes de investir nos produtos devera
consultar os documentos legais, incluindo o IFl = Informacdes Fundamentais destinadas aos Investidores, o Prospeto ou o Regulamento de Gestao e os Relatérios
anual e/ou semestral, que podera encontrar na pagina de internet www.bbvaassetmanagement.pt, www.bbva.pt, ww.asf.com.pt ou em www.cmvm.pt.

A BBVA Asset Management é a unidade do Grupo BBVA que agrega as suas entidades gestoras de fundos de investimento coletivo, de fundos de pensdes e a
atividade de gestéo discricionéria, sendo cada uma destas entidades responsdvel pelos respetivos servigos e produtos que oferece aos clientes.

O Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Sucursal em Portugal € a entidade responséavel pela comercializagdo dos Fundos de Investimento geridos pela BBVA Asset
Management SGIIC S.A. e pela prestagao de servigo de Gest&o Discricionaria.

A BBVA Mediacion, Operador de Banca-Seguros Vinculado, S.A. é a entidade responsavel pela comercializagdo dos Fundos de Pensdes geridos pela BBVA Fundos
- Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes S.A., na qualidade de mediador de fundos de pensdes abertos, utilizando para o efeito a rede de distribuigdo do Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria S.A., Sucursal em Portugal”.

O Prémio MELHORES FUNDOS - JORNAL DE NEGOCIOS/APFIPP ¢ da exclusiva responsabilidade da Entidade que o atribui.
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