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Economia portuguesa

A OCDE reviu para 1,7%, o crescimento esperado para o PIB portugués, mais 1 décima do que previa em maio. Para
2025 manteve a previsao de 2% e espera que em 2026, a economia cres¢ca ao mesmo ritmo. O impacto positivo no
consumo privado da melhoria dos salarios reais, via desaceleracao da inflacdo e da robustez do mercado de trabalho;
e a expetativa de que a implementacdo do PRR se reflita em mais investimento e consumo privado sdao os motores da
aceleracdo esperada em 2025-26. A inflagdo mantera a tendéncia de desaceleracao, atingindo 2,1% em 2026; as contas
publicas continuardo a registar excedente, permitindo a redugdo do racio de divida publica para 89,3% do PIB em 2026.
Na frente externa a balanga corrente registara excedentes ao longo do horizonte das projecoes.

A produgao industrial cresceu 4,4% homdlogo em outubro, uma aceleragao face aos 2,8% registados em setembro.
Excluindo energia, a produgdo aumentou 4%, depois de em setembro ter avangado 2,1%. Por setores, a produgdo de
bens de investimento, de consumo e a energia foram os que mais cresceram em outubro.

A divida publica reduziu pelo quarto més consecutivo. Assim, em outubro, a divida publica, na ética de Maastricht,
reduziu em cerca de 2.400 milhdes de euros, para um total de 269.776 milhdes de euros. A descida é explicada pela
reducdo de titulos de longo prazo em dimensdo superior ao aumento dos titulos de divida de curto prazo.

Portugal: Divida Publica*
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Nota: *Divida Publica na ética de Maastricht.
Fonte: BPI Research, com base nos dados do Banco de Portugal.

As novas operagoes de crédito seguem uma trajetdria bastante dinamica até outubro. De facto, a redu¢do das taxas
de juro de politica monetdria e algumas medidas adicionais parecem estar a contribuir para uma recuperagdo
expressiva das novas operagdes de crédito ao sector privado ndo financeiro. Neste contexto, as novas operagdes de
crédito a habitagdo aumentaram mais de 32% homdlogo no acumulado dos 10 primeiros meses, colocando o valor
registado em outubro (de 1.676 milhGes de euros) no montante mensal mais elevado desde, pelo menos, dezembro
de 2014. O Banco de Portugal revela, no respetivo comunicado, que quase metade das novas operag¢oes de crédito a
habita¢do prépria e permanente em outubro foram concedidas a individuos com menos de 35 anos, o que sera
resultante da medida do Governo, implementada desde agosto, de isentar os menores de 35 anos do pagamento do
IMT e do Imposto de Selo na compra da primeira casa. Por seu lado, as novas operagdes de crédito as sociedades nao
financeiras também revelam um dinamismo expressivo, com um aumento de quase 13% homdlogo no acumulado do
ano até outubro, ficando cerca de 9% abaixo do registado em igual periodo de 2019, pré-pandemia.

Economia internacional

A atividade econémica continuou a expandir-se em novembro. O PMI composto para a atividade global situou-se em
52,4 em novembro, uma décima de ponto acima do més anterior e a melhor leitura desde agosto. Na ocasido, e ao
contrario dos meses anteriores, o setor da industria transformadora contribuiu positivamente (o indicador situou-se
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acima dos 50 pontos), devido a melhoria da produgéo e das novas encomendas. Conforme se verifica ha quase dois
anos, o setor dos servicos registou um crescimento sélido. Destaca-se também a recuperacdao da confianca das
empresas para os niveis mais elevados desde junho. Entre os paises, sublinhou a persisténcia da fraqueza da Zona
Euro, devido a fragilidade da atividade na Alemanha, Franca e Italia, que contrasta com a melhoria registada nos EUA.
Na China, tanto o PMI como o Caixin (ambos indicadores na zona de expansido) demonstraram que a economia chinesa
continuou a ganhar ritmo em novembro, especialmente devido a melhoria na industria transformadora.

Indicadores PMI globais
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Markit.

Os sinais de uma aterragem suave para a economia dos EUA estdo a consolidar-se. Os ISMs de novembro sugerem
que a atividade nos EUA esta a comecar a moderar apds um crescimento sélido no 2T e 3T. O ISM dos servicos caiu de
56 para 52,1 em outubro (ligeiramente abaixo da média do 3T): 52,6), embora permaneca em territdrio expansionista
(acima de 50). Em contrapartida, o setor da industria transformadora registou uma melhoria, passando de 46,5 para
48,8, o nivel mais elevado desde junho, mas ainda em niveis baixos, o que aponta para a continua¢do da fraqueza do
setor. J4 no mercado de trabalho, as vagas aumentaram em outubro, com uma relacdo vaga/desempregado de 1,1,
proxima da média de 2019 (1,2) e longe do pico de 2,0 em 2022. O relatério de emprego privado ndo agricola (ADP)
revelou que foram criados 146.000 novos postos de trabalho em novembro, menos 38.000 do que em outubro, mas
mais do que no verao, quando o mercado de trabalho comecgou a arrefecer. Segundo os dados publicados, as condi¢cGes
do mercado de trabalho continuam a normalizar-se e, tal como Waller, membro da Fed, referiu esta semana, «parecem
estar finalmente em equilibrio». A normalizagdo do mercado de trabalho também se refletiu no Beige Book da Reserva
Federal, que revela uma moderagdo da subida dos pregos (um bom sinal para a inflagdo), bem como a continuagdo do
dinamismo da atividade.

Franga estd a enfrentar uma situagdo sem precedentes em mais de 60 anos. Em fungdes hd apenas trés meses, o
primeiro-ministro francés Michel Barnier perdeu a mog¢do de censura de que estava a ser alvo e ja se demitiu. Desde
1962, é a primeira vez que um governo é demitido por uma mog¢do de censura. Franga encontra-se agora sem governo
e sem orgamento para 2025. Considerando que, constitucionalmente, o Parlamento ndo pode ser dissolvido e que nao
podem ser convocadas novas elei¢des legislativas antes de julho (altura em que tera decorrido um ano desde a sua
ultima constituicdo), estdo abertas varias possibilidades. A primeira seria a nomeagédo de um novo primeiro-ministro
por Macron, mas o que seria importante ndo é tanto a nomeagdo, mas a capacidade de encontrar uma maioria
alternativa para aprovar o orcamento. Como alternativa, pode nomear um governo técnico com um primeiro-ministro
sem grande influéncia politica que possa aprovar um orcamento “de minimos”. Na auséncia de um novo governo, o
atual podera manter-se interino e tentar prolongar o orcamento de 2024 ou o presidente poderd aprovar parte do
orcamento por decreto. De qualquer forma, esta tarde poderemos ter mais clareza sobre a forma como a queda de
Barnier sera resolvida, uma vez que Macron ird dirigir-se aos franceses numa conferéncia de imprensa. A outra questdo
fundamental é a forma como os mercados financeiros vdo encarar a ndo aprovacao do orcamento, que ja comecou a
refletir-se no prémio de risco francés.
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Zona Euro: Prémios de risco periférico de 10 anos
Pontos base
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Fonte: BPI Research, a partir de datos da Macrobond.

O ritmo de crescimento nas principais economias emergentes esta a comecar a dar sinais de moderagao. A economia
indiana registou um crescimento homologo de 5,4% no 3T 2024, contra 6,5% no 2T, em grande parte devido a um
abrandamento das despesas e do investimento das familias, bem como das exportagcdes de mercadorias. A
restritividade da politica monetaria na Turquia comecou a ter efeitos no crescimento econdmico, que se situou em
2,1% em termos homodlogos (2,4% no 2T). Em termos trimestrais, o crescimento diminuiu pelo segundo trimestre
consecutivo em 0,2%, apontando para uma recessao técnica. Relativamente ao Brasil, embora a economia tenha
crescido 4,0% em termos homadlogos (mais 0,4 p.p. do que no trimestre anterior), gracas ao apoio da procura interna,
em termos trimestrais o ritmo moderou-se para 0,9%, face a 1,4% no 2T 2024.

Mercados financeiros

O BCE vai baixar as taxas em dezembro. Prevé-se que, na reunidao de 12 de dezembro, o BCE reduza as taxas em 25
p.b. e deixe a depo em 3,00% (100 p.b. abaixo do maximo atingido em setembro de 2023, e apds quatro cortes de
taxas desde junho). O corte de 25 p.b. representa o consenso no seio do BCE para uma flexibilizagdo gradual da politica
monetadria e, ao mesmo tempo, equilibra duas visdes complementares do cenario: a prudéncia de alguns membros do
banco central para ndo abandonarem ainda a luta contra a inflagdo, com a preocupacdo de outros quanto ao risco de
manter uma politica restritiva num contexto de arrefecimento da atividade econémica. Os ultimos nimeros relativos
a inflagdo sdo inferiores aos esperados pelo BCE e alguns dos indicadores refletem mesmo taxas de cerca de 2%. Parte
desta desinflacdo estd, no entanto, a perder forca, uma vez que reflete a normalizacdo passada dos fatores de oferta
(por exemplo, inflagdo negativa na energia e inflagdo inferior a habitual nos bens), enquanto os servicos permanecem
a taxas elevadas (com perspetivas e sinais de arrefecimento, mas com a prudéncia justificada por um mercado de
trabalho sélido). No que respeita a atividade, os sinais de arrefecimento sdo mais evidentes nos indicadores soft e de
confianga (por exemplo, os PMI cairam de forma sistematica na zona de contracdo) do que nos hard data, mas mais
desfasados (por exemplo, o PIB acelerou de 0,1% trimestral no 4T de 2023 para 0,4% trimestral no 3T 2024); embora
a volatilidade na Irlanda e os Jogos Olimpicos de Paris tornem os ultimos dados dificeis de ler). Por tudo isto, aliado a
um mapa de riscos exigente, um corte de 25 p.b. em dezembro e uma mensagem que transmita a intencdo de
continuar a baixar as taxas de juro nas reunides futuras permitirdo adequar melhor a flexibilizacdo da politica
monetaria a velocidade com que as incertezas do cenario e dos prdprios dados se tornam mais claras (Ver Nota Breve).

Maior apetite pelo risco, apesar da incerteza politica. Relativamente as taxas de juro, a divida soberana registou uma
relativa estabilidade nesta semana, com movimentos ligeiros e mistos dos dois lados do Atlantico. No contexto da Zona
Euro, o colapso do governo francés, apds a ndo aprovacgao de orcamentos com cortes nas despesas, levou a um ligeiro
aumento do prémio francés, num contexto de estabilidade noutros spreads periféricos, como Espanha e Portugal, e
mesmo a quedas no prémio italiano. A incerteza politica é agravada pela fraqueza econdmica nos principais paises da
Zona Euro, com os PMIs compostos francés e alemao para novembro ligeiramente piores do que o esperado e ambos
na zona de contragdo. Assim, as taxas implicitas no mercado monetdrio continuam a descontar uma reducdo de 25

www.bancobpi.pt 3



http://www.bpi.pt/
https://www.bancobpi.pt/contentservice/getContent?documentName=YZI0ZWRMNJK1YJHKNDK5

Pulso Econémico
De 2 a 6 de dezembro de 2024

p.b. na préxima reunido de dezembro (e cerca de 150 p.b. de reducdes adicionais até junho) e a Euribor a 12 meses
caiu 11 p.b. esta semana. Nos EUA os dados de emprego da semana, tanto as novas vagas de emprego em outubro
como o inquérito ADP para novembro, foram geralmente positivos, embora mistos, antes dos dados de emprego de
sexta-feira. O PMI composto, por outro lado, foi ligeiramente inferior ao previsto, embora numa zona claramente
expansionista. Perante este contexto, o mercado continua a esperar uma reducao de 25 p.b. da Fed na reunido de 18
de dezembro, embora Powell tenha indicado, nas suas ultimas declaragGes, que a economia esta a ter um desempenho
melhor do que o esperado em setembro, quando iniciaram o ciclo de reducdo, e que a Fed pode dar-se ao luxo de ser
um pouco mais cautelosa. No dominio bolsista, ganhos generalizados nos indices dos mercados desenvolvidos. Apds
um més de novembro fraco, os indices europeus recuperaram, com alguns participantes no mercado a assinalarem
gue a queda do governo francés podera significar impostos mais baixos nos proximos trimestres, e encorajados por
alguns dados que apontam para uma ligeira melhoria do ciclo na China. No mercado cambial, o euro valorizou-se
ligeiramente face ao ddlar e o iene também se valorizou, uma vez que os dados sobre a inflagdo, um pouco melhores
do que o previsto, aumentaram as expetativas de subida das taxas pelo Banco do Jap3do. Finalmente, no mercado das
matérias-primas, os pre¢os do gdas natural na Europa baixaram, uma vez que o fornecimento de gds natural liquefeito
por via maritima aumentou para amortecer o impacto do tempo mais frio do que o habitual.

Taxas (pontos base)
Zona Euro (Euribor) 2,94 3,02 -8 -97 -104
Taxas 3 meses .
EUA (Libor) 4,50 4,52 -2 -83 -88
Zona Euro (Euribor) 2,46 2,49 -3 -105 -152
Taxas 12 meses .
EUA (Libor) 4,31 4,30 +1 -46 -90
Alemanha 2,00 1,99 +1 -40 -84
Taxas 2 anos
EUA 4,23 4,37 -14 -2 -42
Alemanha 2,13 2,24 -12 18 -31
Taxas 10 anos EUA 4,26 4,40 -14 38 0
Espanha 2,84 2,97 -13 -6 -59
Portugal 2,60 2,73 -13 5 -47
Prémio de risco Espanha 72 73 -1 -24 -29
(10 anos) Portugal 47 48 -1 -14 -17
Mercado de Acgbes (percentagem)
S&P 500 5.999 5.969 0,5% 25,8% 31,8%
Euro Stoxx 50 4.759 4.789 -0,6% 5,2% 8,9%
IBEX 35 11.611 11.657 -0,4% 15,1% 15,4%
PSI 20 6.431 6.409 0,3% 0,5% -0,1%
MSCI emergentes 1.080 1.087 -0,7% 5,5% 9,8%
Cambios (percentagem)
EUR/USD délares por euro 1,055 1,042 1,3% -4,4% -3,8%
EUR/GBP libras por euro 0,832 0,831 0,1% -4,0% -3,7%
USD/CNY yuan por ddlar 7,245 7,248 0,0% 2,0% 1,7%
USD/MXN pesos por ddlar 20,428 20,438 0,0% 20,4% 18,2%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 97,7 99,0 -1,2% -0,9% -4,5%
Brent a um més S/barril 73,3 75,2 -2,5% -4,9% -11,8%
Gas n. a um més €/MWh 46,3 47,0 -1,6% 43,0% 14,6%

Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.

PULSO ECONOMICO é uma publicagdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econdmicos e Financeiros que contém informagdes e opinides provenientes de fontes
consideradas confidveis, mas o Banco BPI ndo garante a precisdo do mesmo e ndo é responsavel por erros ou omissées neles contidos. Este documento tem um objetivo puramente
informativo, razdo pela qual o Banco BPI ndo é responsavel, em qualquer caso, pelo uso que dele se faz. OpiniGes e estimativas sdo propriedade da drea e podem estar sujeitas a
alteragdes sem aviso prévio.
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel Ultima alteragdio Préxima reunido Previsdes BPI (final de periodo)

actual Data Previsao 4T 2024 1T 2025 2T 2025 3T 2025
BCE 3.40% 17 Out 24 (-25 bp) 12-dez -25 bps 3.15% 2.65% 2.15% 2.15%
Fed* 4.75% 07 Nov 24 (-25 bp) 18-dez -25 bps 4.50% 4.00% 3.50% 3.25%
BoJ** 0.25% 31 Jul 24 (+15 bp) 19-dez - - - - -
BoE 4.75% 07 Nov 24 (-25 bp) 19-dez - - - - -
SNB*** 1.00% 26 Set 24 (-25 bp) 12-dez - - - - -

Nota: * Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetaria o controlo da base
monetdaria em vez da taxa de juro.
*** O nivel actual refere-se ao valor médio do objectivo do SNB para a Libor 3 meses do CHF.

Taxas de curto-prazo

Taxas a 3 meses (%) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
6.0 5.00 0.47
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5.0 \‘
ﬂ 7 hﬁ.g 4.50 Q 0.37
4.0
4.00 0.32
3.0 0.27
2.0 3.50 0.22
0.17
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0.0 2.50 0.07
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dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24  2:00 -0.03
O/N iM 3M 6M 12M
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY s EUTibOr SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY (ELD)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolucdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
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Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
6.0 6.0
5.0 5.0
4.0 4.0
3.0 3.0
S MM% 2o MWM\/’VW\
1.0 1.0
0.0 0.0
dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24
Alemanha EUA — Reino Unido Japéo Alemanha EUA em— Reino Unido Japdo

Curvas de rendimento (%)

6.0
5.0
4.0
3.0
2.0 L e— ]
1.0
0.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA e—]2DE0 Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més
(p.b.) (p.b.) (p.b.) (p.b.)
2 anos 2.00% -18.0 4.09% -17.6 4.26% -25.4 2.08% -16.0
5 anos 1.96% -24.7 4.02% -25.1 4.13% -31.8 2.06% -32.0
10 anos 2.10% -31.0 4.14% -29.0 4.26% -30.8 2.51% -39.6
30 anos 2.30% -35.4 4.32% -29.0 4.78% -23.4 3.08% -45.3
Spreads
Periféricos da Zona Euro P M hgsll;acla(:os emeEgUeArftes tos b
550 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 500 organ (face aos i pontos base) 3200
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Portugal e ESpanha —Tt4ia Irlanda

Fonte: Bloomberg
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Mercado Cambial

Taxas de cambio

Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
usbD E.U.A. 1.057 -0.02% -1.50% -4.50% -2.00% 1.12 1.03
GBP R.U. 0.829 -0.19% -0.49% -4.37% -3.27% 0.87 0.83
CHF Suiga 0.927 -0.44% -1.40% -0.18% -1.71% 0.99 0.92
USD vs...
GBP R.U. 1.27 0.17% -1.12% -0.14% 1.30% 1.34 1.23
JPY Japao 149.79 0.13% -3.16% 6.35% 1.75% 161.95 139.58
Emergentes
CNY China 7.27 0.32% 1.32% 2.38% 1.54% 7.30 7.00
BRL Brasil 6.04 0.06% 6.14% 24.51% 23.18% 6.20 4.80
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 97.9 -0.12% -2.17% -2.14% -1.65% 100.97 97.46
usD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% - -
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...
1.15 0.95 1.40 170
1.35 160
1.10 0.90 1.30 150
1.05 1.25 140
0.85 1.20
1.00 1.15 130
0.95 0.80 1.10 120
1.05 110
0.90 0.75 1.00 100
dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base movel 2 anos = 100)
200
180
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dez-22 fev-23 abr-23 jun-23 ago-23 out-23 dez-23 fev-24 abr-24 jun-24 ago-24 out-24 dez-24

China

Brasil india Russia Turquia

Taxas de cambio forward

EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.057 0.829 7.458 11.767 0.927 149.790 0.877 1.275
Tx. forward 1M 1.058 0.830 7.456 11.783 0.925 149.171 0.874 1.274
Tx. forward 3M 1.061 0.833 7.451 11.815 0.921 148.149 0.868 1.274
Tx. forward 12M 1.077 0.847 7.433 11.983 0.908 144.016 0.843 1.272
Tx. forward 5Y 1.155 0.909 - 12.641 0.843 126.369 0.730 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Pregos de referéncia: metais
20 21300 o2
' 500
2,700
85 2,600 475
2,500
80 2,400 450
2,300 425
75 2,200 400
2,100
70 2,000 375
1,900 350
65 1,800
1,700 325
60 1,600 300
dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24 dez-22 jun-23 dez-23 jun-24 dez-24
e WTT (USD/bbI.) Brent (USD/bbl.) e Ouro (ELE: USD/0NGa troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
6-dez Variagdo (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 67.4 -0.9% -5.4% -7.6% 67.0 65.4 63.8
Brent (USD/bbl.) 71.1 -1.0% -4.6% -8.1% 70.5 69.7 68.4
Gas natural (EUR/MWh) 46.75 -1.9% 13.0% 38.1% 2.9 4.1 4.3
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 2,639.0 -0.8% -0.9% 30.0% 2,656.9 2,745.6 2,825.0
Prata (USD/ onga troy) 31.2 1.7% 0.2% 30.2% 31.2 32.8 33.6
Cobre (USD/MT) 420.4 1.5% -2.1% -10.2% 418.7 429.8 437.3
Agricultura
Precos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
850 620 340 1600
800 580 iég 1500
750
540 280 1400
700 500
650 260 1300
600 460 240
o 420 220 1200
200 1100
500 380 180
450 340 160 1000
400 300 140 900
dez-23 mar-24 jun-24 set-24 dez-24 dez-23 mar-24 jun-24 set-24 dez-24
Trigo (ELE) e Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) e S0ja USD/bu (ELD)
6-dez Variagdo (%) Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 437.0 0.9% -0.5% -9.2% 428.0 434.5 451.3
Trigo (USD/bu.) 555.8 1.3% -6.1% -21.6% 544.8 597.5 614.8
Soja (USD/bu.) 990.0 0.0% -0.5% -17.5% 990.0 1,003.8 1,026.5
Café (USD/Ib.) 322.8 1.5% 30.2% 40.4% 315.75 299.7 250.1
Acucar (USD/Ib.) 21.7 2.8% -1.6% 12.0% 19.2 19.2 17.5
Algodio (USD/Ib.) 70.5 -2.0% -2.2% -6.6% 71.5 71.5 72.5
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Pulso Econdmico

6 de dezembro de 2024
Mercado de Acgbes
Principais indices bolsistas
Pais indice Valor Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacdo
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homdloga YTD
Europa
Alemanha DAX 20,385 6-dez 20,426 17-jan 16,345 3.9% 22.4% 21.7%
Franga CAC40 7,420 10-mai 8,259 5-ago 7,030 2.6% -0.2% -1.6%
Portugal PSI 20 6,343 15-mai 6,994 14-mar 6,050 -1.2% -4.0% -0.8%
Espanha IBEX 35 12,099 6-dez 12,154 18-jan 9,799 3.9% 17.9% 19.8%
R. Unido FTSE 100 8,322 15-mai 8,474 17-jan 7,404 0.4% 10.7% 7.6%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 4,975 2-abr 5,122 17-jan 4,381 3.6% 11.0% 10.0%
EUA
S&P 500 6,095 6-dez 6,100 6-dez 4,547 1.0% 34.0% 27.8%
Nasdaq Comp. 19,840 6-dez 19,850 6-dez 14,139 3.2% 40.2% 32.2%
Dow Jones 44,786 4-dez 45,074 7-dez 36,022 -0.3% 24.2% 18.8%
Asia
Japao Nikkei 225 39,091 11-jul 42,427 5-ago 31,156 2.3% 21.0% 16.8%
Singapura Straits Times 2,428 11-jul 2,896 5-ago 2,387 -1.1% -3.6% -8.6%
Hong-Kong Hang Seng 19,866 7-out 23,242 22-jan 14,794 2.3% 21.6% 16.5%
Emergentes
México Mexbol 51,621 7-fev 59,021 29-nov 49,459 3.6% -4.6% -10.0%
Argentina Merval 2,225,075 3-dez 2,326,959 6-dez 859,521 -1.5% 148.8% 139.3%
Brasil Bovespa 126,608 28-ago 137,469 17-jun 118,685 0.7% 0.8% -5.6%
Russia RTSC Index - - - - - - - -
Turquia SE100 10,081 18-jul 11,252 26-dez 7,203 4.4% 28.3% 34.9%
EUA Europa
(base mével 2 anos = 100) (base mével 2 anos = 100)
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Esta publicagdo destina-se exclusivamente a circulagdo privada. A informagdo nela contida foi obtida de fontes consideradas
fidveis, mas a sua precisdo ndo pode ser totalmente garantida. As recomendagdes destinam-se exclusivamente a uso interno,
podendo ser alteradas sem aviso prévio. As opinides expressas sdo da inteira responsabilidade dos seus autores, reflectindo
apenas os seus pontos de vista e podendo ndo coincidir com a posicdo do BPI nos mercados referidos. O BPI, ou qualquer
afiliada, na pessoa dos seus colaboradores, ndo se responsabiliza por qualquer perda, directa ou potencial, resultante da
utilizagdo desta publicagdo ou seus conteldos. O BPI e seus colaboradores poderdo deter posicGes em qualquer activo
mencionado nesta publicagdo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.
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