Pulso Econdmico
De 9 a 15 de outubro de 2023

Economia portuguesa

Em setembro, os indicadores coincidentes para a atividade econdmica e para o consumo privado registaram taxas
de variacdo homdloga de 4,0% e 3,1%, respetivamente. No conjunto do 3T 2023, o primeiro avangou 4,2% e o segundo
3,1%, sugerindo que, em cadeia, a economia terd registado uma taxa de varia¢do positiva. Entretanto, em agosto, a
construgdo acelerou, os servicos abrandaram e a industria reduziu o ritmo de contragdo. A produgdo no setor da
construgdo avancgou 6,4% homélogo em agosto, uma aceleracdo de 2 décimas face a julho, refletindo maior producao
na drea de construcdo de edificios. No mesmo més, a faturacdo no setor dos servicos registou uma desaceleragao
significativa, passando de um crescimento homdlogo de 4% em julho para apenas 0,7%, essencialmente por via da
gueda de 8,6% do volume de negdcios no setor do comércio por grosso (44% do volume de negdcios total nos servicos).
Por fim, a faturacdo no setor industrial continuou a contrair, mas menos em agosto do que nos meses precedentes:
-5,2% vs -7,8% e -8%, respetivamente, em julho e junho.

Portugal: Faturagdo servicos, industria e
produgao construgao
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

Nos primeiros 8 meses do ano, a balan¢a comercial de bens manteve a tendéncia de redugao do défice. Assim, neste
periodo, o défice comercial foi de 17.819 milhGes de euros, menos 2.086 milhdes do que no periodo homdlogo,
beneficiando da queda de 2,7% das importagdes, enquanto as exportagdes registaram um pequeno avango de 0,3%.
Excluindo a energia, o comportamento do défice da balanga comercial agravou-se no mesmo periodo, com as
importagdes a crescerem 4,6% e as exportacdes apenas 3%. De notar, contudo, que este movimento denotars,
sobretudo, uma normaliza¢do na produgao e comercializagdo de material de transporte, que, em 2022, foi afetada por
constrangimentos na producgdo. Este facto parece confirmado pelo contributo de 3,4 p.p. para o crescimento de 4,6%
das importagGes sem energia (ou seja quase 75%).

Portugal: Comércio Internacional de Bens

jan-ago 2023 Exportagoes Importacoes
Milhges ~ VaMasao e Variacio
de Euros hicholes de Euros Homloga
(%) (%)
Bens industriais 16.797 -7,0 20.876 -6,5
Bens de consumo 9.004 1,4 9.579 6,0
Material de transporte 9.239 14,7 10.287 24,2
Bens de capital 7.693 14,3 11.632 6,0
Combustiveis 3.426 -26,7 8.234 -36,0
Alimentacdo e bebidas 5.862 7,1 9.256 11,9
Total 52.052 0,3 69.872 -2,7

Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.
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Economia internacional

O FMI apresenta o cenadrio de crescimento mais fraco das ultimas décadas. No seu relatdrio de previsGes de outubro,
o FMI confirmou que o crescimento global abrandaria em 2023 para 3,0% (3,5% em 2022), mas reduziu a sua previsao
para 2024 em 0,1 p.p., para 2,9%. Neste contexto de fragilidade econdmica, destaca-se a redugao substancial do
crescimento esperado para o comércio mundial em 2023 (-1,1 p.p., para 0,9%), que podera recuperar em 2024 (-0,2
p.p. para 3,5%). Além disso, o abrandamento econdmico nos paises desenvolvidos sera mais acentuado do que nos
paises emergentes. No bloco dos paises desenvolvidos, destaca-se pela positiva os EUA, com estimativas de
crescimento revistas em alta para 2023 (+0,3 p.p. para 2,1%) e para 2024 (+0,5 p.p. para 1,5%). Em contrapartida, a
Zona Euro apresenta uma nova reducdo do crescimento previsto (-0,2 p.p. para 0,7% em 2023 e -0,3 p.p. para 1,2%
em 2024). Quanto ao grupo dos emergentes, estes mostraram uma resisténcia inesperada, com exce¢do da China, que
tem de enfrentar os desafios colocados pela crise no seu setor residencial. No que se refere a inflacdo, o FMI prevé
gue a inflacdo global continue a diminuir, embora de forma moderada, devido a persisténcia da resisténcia da inflacao
subjacente, pelo que a inflagdo na maioria dos paises ndo deverd convergir para o seu objetivo antes de 2025. No
entanto, o relatério foi concluido antes da eclosao da guerra em Israel e, em declara¢des posteriores, o FMI admitiu
gue este acontecimento é “uma nova nuvem no horizonte da economia global”, mas também salienta que ainda é
muito cedo para avaliar o seu impacto.

FMI: Projeg¢Ges de crescimento do PIB

Variagdo anual (%) v lacs
ar. em relagdo

ProjegGes WEO anter. (p.p.)

2022 2023 2024 2023 2024
Economia mundial 3,5 3,0 2,9 0,0 -0,1
Economias desenvolvidas 2,6 1,5 1,4 0,0 0,0
EUA 2,1 2,1 1,5 0,3 0,5
Zona Euro 3,3 0,7 1,2 -0,2 -0,3
Portugal 6,7 2,3 1,5 1,3 -0,2
Econ. emergentes e em desenvolvimento 4,1 4,0 4,0 0,0 -0,1
China 3,0 5,0 4,2 -0,2 -0,3

Fonte: BPI Research, a partir dos dados do FMI (WEO, outubro 2023).

De acordo com o FMI, o contexto de taxas de juro mais elevadas durante mais tempo penaliza cada vez mais os
devedores. Desde 2021, o FMI observa que, em média, as economias desenvolvidas aumentaram as taxas de juro em
400 p.b. e as economias emergentes em 650 p.b.. A dificuldade em trazer a inflagdo de volta ao objetivo significa que
os principais bancos centrais manterdo as taxas de juro mais elevadas durante mais tempo, testando a capacidade dos
agentes de reembolsarem as suas dividas. Até a data, o impacto da repercussdo das subidas das taxas tem sido
atenuado pelo facto de as empresas e familias prolongarem os prazos de vencimento das suas dividas ou utilizarem as
poupancas acumuladas para dar resposta a essas dividas. No entanto, estes apoios estdo a dissipar-se e, por exemplo,
o FMI reconhece um aumento substancial da proporcdo de empresas que apresenta ja dificuldades em ter dinheiro
suficiente para pagar os juros da sua divida. Este problema podera intensificar-se em 2024, quando se prevé o
vencimento de cerca de 5,5 mil milhdes de ddlares de divida das empresas, quase metade deste valor nos EUA. Até a
data, os receios de que as subidas das taxas de juro possam conduzir a um aumento do crédito malparado estdo a
traduzir-se num reforgo significativo dos requisitos para a concessdo de empréstimos. Por ultimo, o FMI salienta que
o sistema bancario mundial é sélido (os bancos mais débeis representam apenas 3,0% do total dos ativos), mas que,
se um cenario de estagflacdo se concretizasse, a fragilidade do sistema bancdario aumentaria rapidamente (os bancos
com problemas representariam quase 35% do total de ativos).
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O processo de desinflagao continua nos EUA, mas a um ritmo muito gradual. A taxa de inflagdo dos EUA continua a
convergir para o objetivo de 2% da Reserva Federal, embora a um ritmo mais gradual em setembro do que nos meses
anteriores. De facto, a inflacdo global manteve-se inalterada em 3,7% em termos homologos (face a ligeira descida
que era prevista), devido, principalmente, ao aumento dos precos da energia. A inflacdo core, por outro lado, diminuiu
2 décimas para 4,1%, mas as suas dinamicas mensais ndo foram particularmente positivas. Em concreto, em termos
mensais, a inflagdo core manteve-se em 0,3% e, por componente, foi notdria a aceleragao da inflacdo das rendas (0,6%
vs. 0,3% em agosto), que pesam mais de 40% no cabaz principal (Ver Nota Breve).

EUA: IPC
Variagdo homdloga (%)
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IPC global IPC subjacente
Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Bureau of Labor Statistics.

As exportagdes da China cairam menos do que se temia em setembro, enquanto a inflacdo se manteve estavel.
Tanto as exportagdes, como as importacdes da China cairam 6,2% em termos homodlogos em setembro (vs.
-8,8% e -7,3% em agosto, respetivamente), um pouco menos do que o esperado pelo consenso dos analistas. Do lado
das exportagdes, as ultimas quedas devem-se essencialmente a uma queda no prego, uma vez que os volumes
exportados se mantiveram surpreendentemente elevados, gracas, em parte, ao recente boom das exportagdes no
setor automovel chinés. Quanto as importagdes, estas continuarao a beneficiar nos préximos meses do aumento das
despesas em infraestruturas iniciado no verdo pelas autoridades chinesas. Por ultimo, a inflagdo global manteve-se
estavel em setembro (0,0% vs. 0,1% anteriormente), uma vez que a descida dos pre¢os dos produtos alimentares quase
compensou o0 aumento dos pregos da energia. A inflagdo subjacente manteve-se inalterada em 0,8%.

Mercados financeiros

Os bancos centrais continuam a marcar o tom nos mercados financeiros, apesar do aparecimento de uma nova fonte
de instabilidade no Médio Oriente. Os tristes acontecimentos em Israel e na Palestina recordam-nos que os riscos
geopoliticos podem materializar-se de formas inesperadas. O maior perigo do atual conflito é uma escalada dos precos
do petréleo que comprometeria o controlo global da inflagdao. No entanto, os mercados parecem interpretar o conflito
como local, por enquanto, e ndo se registou uma fuga para ativos de refligio. Mesmo a cotagao do crude, apesar da
subida significativa registada no final da semana, continua muito abaixo dos maximos do ano (96 dodlares em
setembro). Os mercados continuam a ser mais sensiveis aos dados sobre a inflagdo e aos comentarios dos bancos
centrais. De facto, a incerteza quanto as proximas decisdes relativas as taxas de juro voltou a gerar um movimento de
avanco e retrocesso nos precos dos ativos financeiros. Por um lado, os membros da Fed e do BCE mantiveram um tom
dovish face ao sell-off da divida soberana que tornou as condi¢Ges financeiras mais restritivas e as atas das ultimas
reunides mostraram que os bancos centrais acreditam que, com estes niveis, as taxas ja estdo suficientemente
elevadas. No entanto, o comportamento da inflacdo de setembro nos EUA sugere que a convergéncia para o objetivo
sera mais dificil do que o esperado (ver a seccdo Economia Internacional), o que levou os mercados a atribuirem agora
uma probabilidade de 40% (26% antes dos dados) de subida das taxas em dezembro pela Fed. Em consequéncia, a
semana comec¢ou com descidas mais ou menos acentuadas das yields da divida soberana, principalmente nos prazos

www.bancobpi.pt 3



http://www.bpi.pt/
https://www.bancobpi.pt/contentservice/getContent?documentName=PR_UCMS02087125

Pulso Econdmico
De 9 a 15 de outubro de 2023

longos, que foram parcialmente invertidas no final da semana, tanto nos EUA como na Zona Euro. Importa referir que,
na Zona Euro, os prémios de risco italianos continuam a aumentar e estao cada vez mais préximos dos maximos do
ano (200 p.b. a data de fecho desta publica¢do). Por sua vez, os mercados acionistas globais também perderam alguns
dos ganhos do inicio da semana e o ddlar capitalizou a maior probabilidade de subida de taxas por parte da Fed e o
reforco do seu papel de ativo de reflgio no atual contexto de incerteza perante o conflito em Israel, valorizando 0,5%
na semana para 1,053 euros/délar.

Fed e BCE calibram o quao alto e por quanto tempo devem manter as taxas de juro. As atas das reunides de setembro
da Fed e do BCE foram publicadas esta semana e revelam um consenso generalizado no sentido de manter a politica
monetadria restritiva durante algum tempo para garantir a descida da inflagdo para 2%. No caso do BCE, a maioria dos
membros avaliou o crescimento econémico na regido, passado e esperado, como fraco, o que os motivou a serem
mais cautelosos na avaliacdo de novas subidas das taxas de juro. No entanto, verificou-se um consenso generalizado
relativamente a subida das taxas definida na reunido de setembro e que ndo seriam necessariamente de prever novos
aumentos para levar a inflagdo para 2% a médio prazo, tendo em conta que a subida de 450 p.b. acumulada desde
julho de 2022 ainda ndo se repercutiu na atividade econdmica e, consequentemente, na inflagdo. No caso da Reserva
Federal, as atas revelam que a grande maioria dos membros concorda numa antecipacdo do abrandamento da
economia nos préximos meses e um regresso gradual a uma inflagdo de 2%. No que respeita a politica monetaria,
também houve consenso em sugerir que as taxas de juro devem permanecer elevadas durante algum tempo para
cumprir o mandato de estabilidade dos precos, embora tenha havido um pouco mais de divergéncia quanto a
necessidade de mais uma subida das taxas até ao final do ano (o dot plot mostrou uma estreita maioria dos membros
a favor de uma subida de 25 p.b. adicional antes de dezembro).

Taxas (pontos base)
Taxas 3 meses Zona Euro (Euribor) 3,97 3,98 -2 183 259
EUA (SOFR) 5,39 5,41 2 80 153
Taxas 12 meses Zona Euro (Euribor) 4,16 4,19 -3 87 150
EUA (SOFR) 5,37 5,40 3 50 90
Alemanha 2,79 2,88 -10 35 50
Taxas 10 anos EUA 4,70 4,80 -10 83 76
Espanha 3,90 4,01 -11 38 45
Portugal 3,52 3,65 -13 9 16
Prémio de risco Espanha 111 112 -1 3 -5
(10 anos) Portugal 74 77 3 226 34
Mercado de Acgdes (percentagem)
S&P 500 4.350 4.309 1,0% 13,3% 18,5%
Euro Stoxx 50 4.198 4.144 1,3% 10,7% 24,9%
IBEX 35 9.336 9.236 1,1% 12,2% 27,0%
PSI 20 6.087 5.888 3,4% 6,3% 15,9%
MSCI emergentes 963 937 2,7% 0,7% 12,7%
Cambios (percentagem)
EUR/USD délares por euro 1,053 1,059 -0,5% -1,7% 7,7%
EUR/GBP libras por euro 0,865 0,865 0,0% -2,3% 0,2%
USD/CNY yuan por délar 7,306 7,298 0,1% 5,9% 1,9%
USD/MXN pesos por délar 17,983 18,166 -1,0% -7,8% -10,0%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 103,4 102,6 0,8% -8,4% -10,9%
Brent a um més $/barril 86,0 84,6 1,7% 0,1% -9,1%
Gas n. a um més €/MWh 53,0 38,2 38,6% -30,5% -65,5%

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

PULSO ECONOMICO é uma publicagdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econémicos 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 omissGes 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 2023 1T 2024 2T 2024 3T 2024
BCE 4.50% 14 Set 23 (+25 bp) 26-out +0 p.b. 4.50% 4.50% 4.50% 4.25%
Fed* 5.50% 26 Jul 23 (+25 bp) 01-nov +0 p.b. 5.75% 5.50% 5.25% 4.75%
BoJ** -0.10% 19 Dez 08 (-20 bp) 31-out - - - - -
BoE 5.25% 03 Ago 23 (+25 bp) 02-nov - - - - -
SNB*** 1.75% 23 Jun 23 (+25 bp) 14-dez - - - - -

* Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Japdo passou a adoptar como principal instrumento de politica monetéria o controlo da base monetdria
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.

4.25
Taxas de curto-prazo
Taxas a 3 meses (%) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
6.0 5.75 0.00
5.50
5.0 o —_— -0.01
4.0 5.00
30 4.75 -0.02
' 4.50 0.03
2.0 4.25 '
3.75
0.0 — 3.50 -0.05
-1.0 3.25
out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 300 -0.06
O/N 1M 3M 6M 12M
" Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY e Euribor 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
2.0 2.0
1.0 1.0
0.0 ,’-v 0.0 g
-1.0 -1.0
out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23
Alemanha EUA  emmmmmReino Unido Japéao Alemanha EUA e Reino Unido Japéo
6.0 Curvas de rendimento (%)
' \
5.0 —
0 \
3.0
2.0
1.0 ___—
0.0
-1.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10y 30Y
Alemanha EUA e— ]2D30 Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més Actual Var. 1 més
Ctua Ctua Ctua Ctua
(p.b.) (p.b.) (p.b.) (p.b.)
2 anos 3.14% -3.4 5.05% 8.3 4.86% -12.9 3.18% 2.4
5anos 2.69% 0.4 4.65% 26.6 4.46% -10.3 3.16% 3.8
10 anos 2.75% 9.8 4.64% 38.9 4.39% 4.1 3.49% 8.3
30 anos 2.94% 18.9 4.79% 44.2 4.83% 16.9 4.07% 17.8
Spreads
- Mercados emergentes
Periféricos da Zona Euro
; o JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
300 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 600 3200
250 500
2400
200 400
150 300 1600
100 200
800
50 100
0 0 0
out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23
Portugal e Espanha e t3lia Irlanda = Brasil México e Argentina (ELD)

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. 1.0507 -0.68% -2.18% -1.90% 7.49% 1.13 0.97
GBP R.U. 0.865 -0.03% 0.68% -2.32% 0.19% 0.90 0.85
CHF Suiga 0.95 -1.26% -0.80% -3.72% -2.73% 1.01 0.94
USD vs...
GBP R.U. 1.21 -0.69% -2.77% 0.42% 7.24% 1.31 1.11
JPY Japao 149.68 0.26% 1.58% 14.25% 1.68% 151.95 127.23
Emergentes
CNY China 7.31 0.10% 0.47% 5.90% 1.90% 7.35 6.69
BRL Brasil 5.07 -1.85% 3.21% -4.15% -3.64% 5.53 4.70
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 99.1 -0.01% -0.59% 0.19% 3.55% 101.64 95.15
usD 128.0 -0.91% -1.98% 0.04% 0.04% - -
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...
1.20 0.95 1.45 160
1.15 000 i:‘;g 150
1.10 1.30 140
1.25
1.05 0.85 150 130
1.00 0,80 11(5) 120
0.95 o5 110
0.90 0.75 1.00 100
out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23
s EUR/USD e EUR/GBP (ELD) e JSD/GBP s JSD/JPY (ELD)

Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base mével 2 anos = 100)

365
315
265 ‘j-/_d_'————
215
165
115 — ———
65
set-21 nov-21 jan-22  mar-22 mai-22 jul-22 set-22 nov-22 jan-23 mar-23 mai-23 jul-23 set-23
Brasil india s R(ISS1A Turquia s China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..
usb GBP DKK NOK CHF JPY CHF usbD
Taxa spot 1.051 0.865 7.458 11.530 0.951 149.680 0.905 1.215
Tx. forward 1M 1.052 0.866 7.456 11.534 0.949 148.941 0.902 1.215
Tx. forward 3M 1.055 0.868 7.451 11.550 0.945 147.410 0.895 1.216
Tx. forward 12M 1.069 0.879 7.431 11.620 0.930 141.210 0.870 1.217
Tx. forward 5Y 1.135 0.928 - 12.027 0.872 118.980 0.769 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Pregos de referéncia: energia Precos de referéncia: metais
120 2,100 500
2,000 450
100
1,900 400
80 350
1,800
300
60 1,700
40 250
1,600 200
20 1,500 150
0 1,400 100
out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23 out-21 abr-22 out-22 abr-23 out-23
e \\/'TT (USD/bb.) s Brent (USD/bb.) Ouro (ELE: USD/onga troy) s CObre (ELD: USD/onga troy)
H 3 0,
13-out : VarlagacA) (%) . Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1 ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 86.3 4.3% -1.8% 9.3% 85.0 77.9 72.0
Brent (USD/bbl.) 89.5 5.9% -1.8% 8.4% 87.0 81.7 77.8
Gas natural (EUR/MWh) 52.50 40.4% 43.8% 21.8% 3.6 3.6 4.0
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 1,915.3 4.7% 0.3% 15.0% 1,926.7 2,020.2 2,043.6
Prata (USD/ onga troy) 22.6 5.1% -1.1% 19.8% 22.7 23.0 23.4
Cobre (USD/MT) 357.0 -1.6% -5.9% -13.3% 357.0 370.0 371.7
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
1200 700 260 1850
1100 660 510 1750
620 1650
1000 580 220 1550
900 540 200 1450
1350
800 500 180 1250
700 460 160 1150
600 420 440 1050
380 950
500 340 120 850
400 300 100 750
set-22 dez-22 mar-23 jun-23 set-23 set-22 dez-22 mar-23 jun-23 set-23
Trigo (ELE) Milho (ELD) e Café USD/Ib.(ELE) e S0ja USD/bu (ELD)
H 3 0,
13-out : Varlaga? (%) _ ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1 ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 491.8 0.0% 2.0% -11.2% - 516.3 539.0
Trigo (USD/bu.) 579.8 2.0% -3.0% -17.5% - 649.0 675.0
Soja (USD/bu.) 1,280.0 1.2% -4.1% -14.7% 1,280.0 1,267.8 1,263.0
Café (USD/Ib.) 154.9 6.0% 1.9% -17.9% - 157.0 159.8
Acucar (USD/Ib.) 26.7 0.0% -0.3% 16.4% 24.0 24.5 21.4
Algoddo (USD/Ib.) 85.8 -1.5% -1.2% 3.5% 81.6 83.0 79.2
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Pulso Econdmico

9 de outubro de 2023
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 15,127 31-jul 16,529 13-out 12,000 -0.8% 23.3% 8.6%
Franca CAC 40 7,018 24-abr 7,581 13-out 5,705 -0.7% 19.6% 8.4%
Portugal PSI 20 5,932 26-jul 6,274 13-out 5,129 -2.2% 10.8% 3.6%
Espanha IBEX 35 9,176 28-jul 9,742 13-out 7,190 -1.5% 23.4% 11.5%
R. Unido FTSE 100 7,509 16-fev 8,047 13-out 6,708 0.0% 7.4% 0.8%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 4,114 31-jul 4,492 13-out 3,256 -0.6% 21.9% 8.4%
EUA
S&P 500 4,309 27-jul 4,607 13-out 3,492 0.5% 18.4% 12.2%
Nasdaq Comp. 13,431 19-jul 14,447 13-out 10,089 1.6% 26.1% 28.3%
Dow Jones 33,408 1-ago 35,679 13-out 28,661 -0.3% 14.0% 0.8%
Asia
Japdo Nikkei 225 30,995 19-jun 33,773 4-jan 25,662 -2.7% 14.3% 18.8%
Singapura Straits Times 2,409 1-ago 2,668 13-out 2,163 -3.5% 7.9% 7.7%
Hong-Kong Hang Seng 17,517 27-jan 22,701 31-out 14,597 -1.6% -1.3% -11.4%
Emergentes
México Mexbol 49,667 10-mai 55,627 11-out 45,026 -2.4% 8.6% 2.5%
Argentina Merval 628,918 29-ago 690,782 20-out 135,632 11.8% 334.8% 211.2%
Brasil Bovespa 114,170 25-jul 123,010 23-mar 96,997 -2.1% -1.9% 4.0%
Russia RTSC Index 993 15-nov 1,177 17-fev 900 0.1% -1.2% 2.3%
Turquia SE100 8,350 3-out 8,563 12-out 3,511 -1.6% 134.0% 51.6%
EUA Europa
(base moével 2 anos = 100) (base mdvel 2 anos = 100)
120
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Ibéria Mercados emergentes
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PSI20 — B EX MEXBOL BOVESPA WIG e MERVAL (ELD)
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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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