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Economia portuguesa

Os indicadores sintéticos de atividade e de sentimento evoluiram favoravelmente em agosto e setembro,
respetivamente. Assim, o primeiro recuperou para 1,4% homodlogo, muito acima dos 0,3% de julho e 1% de junho,
resultado da aceleragdo da faturagdo no comércio, o que podera estar relacionado com o periodo mais forte no setor
do turismo. Ja4 em setembro, o indicador de clima econémico subiu 5 décimas para 2,1% homélogo, resultado da
melhoria do sentimento no setor manufatureiro — em termos médios no 3T o indicador de sentimento no setor foi de
-5,5 pontos, mais 1 ponto do que no 2T — e nos servigos, cujo sentimento recuperou para 4,3 pontos em setembro.
Entretanto, os precos na producgdo industrial (IPPI), em setembro apresentaram um crescimento homélogo de 0,9%,
substancialmente inferior ao registo de agosto (1,9%). Em termos mensais, recuaram em todos os grandes
agrupamentos industriais, com excec¢do dos bens de consumo duradouro (+0,1%). As descidas mensais mais
significativas registaram-se nos agrupamentos dos Bens Intermédios (-1%) e da Energia (-3,1%). Face a 2023, em média,
no 3T 2024 o IPPl aumentou 1,6%, valor superior ao 2T (0,6%) e 1T (-2,1%). Por fim, a producédo da constru¢do avangou
2% homologo em agosto.

Portugal: Indicadores de Atividade Econémica
Variagdo homéloga (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

Até agosto, a balanga corrente registou um excedente de 5.078,8 milhGes de euros, equivalente a 2,7% do PIB. Este
resultado reflete uma melhoria de cerca de 1,6 p.p. do PIB face ao periodo homélogo, resultando da redugao do défice
da balanga de bens em 0,4 p.p. para 4,3% do PIB, da melhoria de 0,2 p.p do superavit da balanca de servigos, para
11,5% do PIB e da redugdo do défice da balanga de rendimentos para 0,1% do PIB (0,9% no periodo homdlogo), o que
estd relacionado com a aceleracdo no pagamento aos beneficidrios finais de fundos relacionados com o PRR.

Os bancos antecipam um ligeiro aumento da procura por crédito no 4T. Os bancos apontam que os critérios de
concessdo de crédito se mantiveram praticamente inalterados no 3T, enquanto no caso da procura se verificou
comportamentos distintos entre empresas e particulares. No primeiro caso, a procura praticamente ndo teve
alteracdes, explicado pela utilizacdo de fundos internos para financiamento, enquanto no caso dos particulares
verificou-se um ligeiro aumento da procura por crédito a habitagdo. A principal justificacdo prende-se com as
alteragGes regulamentares e fiscais no mercado imobilidrio (por exemplo, a isen¢do do pagamento do IMT por parte
dos jovens). Em perspetiva para o ultimo trimestre do ano, os bancos esperam que os critérios de concessdo se
mantenham praticamente inalterados, enquanto a procura deverd aumentar no caso das PMEs e empréstimos de
longo prazo as empresas, a par de um ligeiro aumento da procura por crédito a habita¢do. Entretanto, a taxa de juro
implicita nos contratos de crédito a habita¢do continua a reduzir gradualmente: em setembro, diminuiu 0,06 p.p. para
4,362%, o nivel mais baixo desde setembro do ano passado. Por sua vez, o montante de capital em divida continua a
bater maximos histdricos: em setembro, atingiu os 67.286 euros, um aumento em cadeia de 412 euros, o que
representa o incremento mais elevado desde outubro de 2022.
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Economia internacional

A economia chinesa registou um crescimento homoélogo anual de 4,6% no 3T, aguardando novos estimulos. O
crescimento registado neste trimestre esta em linha com as previsGes do consenso dos analistas e é ligeiramente
inferior ao registado no trimestre anterior (4,7% em termos homélogos anuais). Em termos trimestrais, o PIB cresceu
0,9% no 3T, em comparagdo com um aumento de 0,5% no trimestre anterior (revisto em baixa). Pelo lado positivo, os
indicadores de atividade revelam um final de trimestre melhor do que o esperado. Em setembro, a producdo industrial
registou uma expansao de 5,4% em termos homologos (vs. 5,1% em julho e 4,5% em agosto). Por outro lado, as vendas
a retalho cresceram 3,2% em termos homodlogos anuais (vs. 2,7% em julho e 2,1% em agosto), uma aceleragdo
animadora face aos meses anteriores, possivelmente explicada pelo efeito dos incentivos ao consumo anunciados
pelas autoridades chinesas nos ultimos meses. Neste contexto, acumulam-se pressdes desinflacionistas. Em setembro,
ainflagdo subjacente (que exclui a energia e os produtos alimentares) situou-se em 0,1% em termos homdlogos anuais,
o nivel mais baixo desde janeiro de 2010 (excluindo um breve periodo em janeiro e fevereiro de 2021). Embora a
economia chinesa tenha ganho dinamismo neste trimestre, ainda apresenta sinais significativos de debilidade, sendo
o consumo interno e o setor imobiliario os principais focos de preocupacao. Neste sentido, espera-se uma aceleragao
dos estimulos fiscais na reta final do ano (Ver Nota Breve).

China: PIB
Variagdo (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Gab. Estatisticas da China.

Os dados indicam que a economia dos EUA avanga com forga. As vendas a retalho aumentaram 0,4% em setembro,
em termos mensais, e o indicador que exclui automdveis e gasolina (os itens mais volateis) aumentou 0,7% em termos
mensais, uma aceleragdo em relagdo ao més anterior (+0,3% em termos mensais). Assim, as vendas a retalho
aumentaram em todos os meses do 3T de 2024, confirmando a forca do consumo privado, o principal motor de
crescimento da economia norte americana. Por outro lado, a produgado industrial diminuiu 0,3% em termos mensais,
devido a fatores temporarios (greves na Boeing e passagem do furacdo Helene), mas ndo ha sinais de preocupacao
guanto a um abrandamento relevante da economia. As perturbacdes provocadas por fendmenos meteorolégicos
também tiveram um ligeiro impacto no mercado de trabalho, tal como evidenciado pelo aumento dos pedidos iniciais
de subsidio de desemprego ha duas semanas, embora o efeito tenha agora comecado a diluir-se e os pedidos tenham
diminuido na semana passada. Em suma, os dados reforcam a nossa expectativa de um dinamismo continuado da
economia dos EUA e, de facto, a Fed atualizou a sua nowcast de crescimento do PIB no 3T de 0,79% em termos
trimestrais para 0,84% (de 3,2% para 3,4% em termos anuais).

A recuperagao registada por alguns indicadores ndao esconde um final de ano fragil na Zona Euro. Assim, o indice de
sentimento econémico ZEW para a Alemanha, apds trés meses de descidas significativas, subiu em outubro mais do
que o previsto, mas continua entre os niveis mais baixos do ano. Além disso, a mesma sondagem publica que a
percentagem de inquiridos que ndo espera mudancas substanciais na atual situacdo alema sobe para quase 57% (+5,3
p.p.). Por outro lado, a produgdo industrial na Zona Euro, excluindo a construgdo, aumentou em agosto 1,8% numa
base mensal, apds -0,5% anteriormente. Uma grande parte desta retoma pode ser explicada por um efeito de retoma
na Alemanha (3,4% mensal vs. -3,3% em julho) e pelo notdvel aumento na Irlanda (4,5% mensal vs. 7,5%), que se
caracteriza pela elevada volatilidade das suas estatisticas. Importa também salientar o impulso que se registou em
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Franca (1,4% mensal vs. 0,2% anterior), enquanto na Itdlia e em Espanha praticamente estagnou. Em suma, ndo parece
gue estejamos a assistir ao inicio de uma mudanga de tendéncia no setor e a melhoria da industria da Zona Euro em
agosto poderd ser tempordria e passageira, como sugere a nova descida do indice PMI da industria transformadora
em setembro (45,0 vs. 45,8 em agosto).

Alemanha: indice de sentimento econémico ZEW
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do ZEW alemdo.

Mercados financeiros

A divergéncia econdmica entre os EUA e a zona Euro revela-se nas taxas de juros. Os dados de alta frequéncia
divulgados durante a semana continuam a apontar para uma economia dos EUA que n3do perde dinamismo, e as
declarag¢des de diferentes membros do FOMC sugeriram que a Fed deveria proceder com cautela antes de novos cortes
nas taxas. Isto deixou as taxas de juro soberanas dos EUA praticamente estdveis, com o mercado a prever uma
trajetdria ligeiramente mais moderada por parte da Fed em termos de cortes. Na Zona Euro, por outro lado, as taxas
soberanas acumularam descidas na semana, com os spreads periféricos a estreitarem-se, depois de o BCE ter reduzido
em 25 p.b. as taxas de juros e reconhecer a debilidade da economia. No entanto, outros fatores também pesaram
sobre o desempenho das bolsas. Assim, os principais indices nacionais da Zona Euro registaram ganhos, com excecao
do AEX holandés, que foi prejudicado pelo fraco desempenho da ASML no trimestre. A forte capitalizacdo desta
empresa fez também com que os agregados da Zona Euro, como o EuroStoxx 50, caissem durante a semana. Embora
as duvidas sobre o desempenho do setor tecnoldgico em geral também tenham contagiado as bolsas americanas e o
Nasdaq tenha caido ligeiramente na semana, o S&P500 acumulou ganhos gracas as empresas de menor capitalizagao.
Por outro lado, os indices bolsistas chineses continuaram a registar uma elevada volatilidade, com os investidores a
tentarem ainda avaliar a eficacia das medidas de estimulo monetario e fiscal. Quanto as divisas, o délar capitalizou
fortemente a divergéncia econdmica entre os EUA e o resto do mundo, valorizando-se face aos seus principais pares,
e em particular face ao euro. Por ultimo, no mercado das matérias-primas, destaca-se a queda do preco do crude, a
medida que diminuia a probabilidade de uma guerra aberta e iminente entre Israel e o Irdo (porque a probabilidade
de Israel atacar as instalacGes petroliferas e nucleares iranianas parece reduzida), bem como a queda dos metais
industriais, afetados pelas duvidas sobre a procura chinesa.

Terceira descida das taxas do BCE e primeira com tom dovish. O BCE reduziu as taxas de juros em 25 p.b. pela terceira
vez desde junho e, como antecipavam os mercados financeiros, reduziu a taxa depo até 3,25%. Esta reducdo, acordada
de forma unanime, foi acompanhada por uma certa mudanca de tom na visdo do cendrio econdmico: pela negativa, o
BCE apontou para uma maior debilidade na atividade econémica; mas, pela positiva, sublinhou que isto se traduziu
numa maior confianca para fazer baixar definitivamente a inflacdo (Lagarde observou mesmo que esperam atingir o
objetivo de 2% um pouco mais cedo do que o previsto hd um més). De facto, nesta mesma semana, o Eurostat reduziu
ainflagdo estimada de setembro: a inflagdo global na Zona Euro foi de 1,7% em termos homoélogos (1,8% na estimativa
inicial), com os servigos a destacarem-se com uma inflagdo de 3,9% em termos homdlogos (vs. 4,0% estimado
inicialmente, e segundo menor registo dos Ultimos dois anos). Apds a reunido do BCE, os mercados atribuiram uma
probabilidade de 100% de um novo corte de 25 p.b. em dezembro (e quase 50% de probabilidade de que o corte seja
de 50 p.b.) (ver Nota Breve)
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17-10-24 . semanal Acumulado 2024 . Homdloga

Taxas

(pontos base)

Zona Euro (Euribor) 3,22 3,18 4 -69 -77
Taxas 3 meses .
EUA (Libor) 4,62 4,65 -3 71 -80
Zona Euro (Euribor) 2,72 2,82 -11 -80 -148
Taxas 12 meses B
EUA (Libor) 4,09 4,14 -5 -68 -137
Taxas 2 anos Alemanha 2,15 2,24 -9 -25 -105
EUA 3,97 3,96 +1 -28 -125
Alemanha 2,21 2,27 -6 26 -72
Taxas 10 anos EUA 4,09 4,10 -1 21 -82
Espanha 2,92 3,01 -10 1 -114
Portugal 2,67 2,78 -11 12 -99
Prémio de risco Espanha 71 75 -4 -25 -43
(10 anos) Portugal 46 51 -5 -15 -27
Mercado de Ac¢Ges (percentagem)
S&P 500 5.841 5.815 0,5% 22,5% 35,4%
Euro Stoxx 50 4,947 5.004 -1,1% 9,4% 20,5%
IBEX 35 11.905 11.720 1,6% 18,0% 29,2%
PSI 20 6.716 6.756 -0,6% 5,0% 9,3%
MSCI emergentes 1.135 1.160 -2,1% 10,9% 20,4%
Cambios (percentagem)
EUR/USD délares por euro 1,083 1,094 -1,0% -1,9% 2,8%
EUR/GBP libras por euro 0,832 0,837 -0,6% -4,0% -4,1%
USD/CNY yuan por délar 7,123 7,067 0,8% 0,3% -2,6%
USD/MXN pesos por délar 19,842 19,280 2,9% 16,9% 8,7%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 98,3 100,8 -2,5% -0,3% -7,1%
Brent a um més S/barril 74,5 79,0 -5,8% -3,4% -18,6%
Gas n. a um més €/MWh 39,7 39,9 -0,6% 22,6% -22,0%

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 omissdes 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. Opinides 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 3.65% 17 Out 24 (-25 bp) 12-dez - 3.40% 3.15% 2.90% 2.65%
Fed* 5.00% 18 Set 24 (-50 bp) 07-nov - 5.00% 4.75% 4.50% 4.25%
BoJ** 0.25% 31 Jul 24 (+15 bp) 31-out - - - - -
BoE 5.00% 01 Ago 24 (-25 bp) 07-nov - - - - -
SNB*** 1.00% 26 Set 24 (-25 bp) 12-dez - - - - -

Nota: Previsdes atuais sujeitas a revisdo.* Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Jap&o passou a adoptar como principal instrumento de politica
monetdria 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.

Taxas de curto-prazo

Taxas a 3 meses (%) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
6.0 5.50 0.37

5.0 0.32

4.0 ' - 0.27

' 4.50
3.0 \ 0.22

2.0 4.00 0.17
1.0 3.50 0.12
0.0 0.07
' 3.00 0.02
-1.0
out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24 2.50 -0.03
O/N iM 3M 6M 12M
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY
Euribor SOFR USD SONIA GBP TONAR JPY (ELD)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolucdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
5.5
’ 6.0
5.0
4.5 5.0
4.0 4.0
3.5
. 3.0 o
3.0 2.0 PV
2.5
1.0
2.0
15 0.0
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Fonte: Bloomberg, BPI
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Taxas a 5 anos (%)

Taxas a 10 anos (%)

6.0 6.0
5.0 5.0
4.0 4.0
3.0 3.0
10nh”wANVWhﬁ/WWVNAMNﬂA\N¢ zoﬂ\fwAﬂvw””/“\vﬂ““~""¥~r
1.0 1.0
0.0 0.0
out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24 out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24
Alemanha EUA e ReiN0 Unido Japéo EUA Reino Unido Japéo
6.0 Curvas de rendimento (%)
5.0
4.0 \ . - L ——
3.0
\ I
2.0 /
1.0
0.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA ———]ADEO 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 2.10% -16.7 3.95% 333 4.01% 10.1 2.13% -21.9
5anos 2.01% -5.7 3.87% 39.2 3.92% 20.4 2.15% -15.9
10 anos 2.18% -0.7 4.07% 36.7 4.07% 22.0 2.62% -16.4
30 anos 2.50% 4.6 4.37% 35.4 4.60% 18.5 3.35% -14.9
Spreads
Periféricos da Zona Euro Jp Morganhgl?/lga(‘::(feean;se?lﬁ?ts:ntos base)
300 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 500 ! 3200
250 400
2400
200
300
150 1600
200
FRafian 00
100
50
0 0 0
out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24 out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24
Brasil México Argentina (ELD)

— tdlia Irlanda

Portugal Espanha

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. 1.086 -0.78% -2.37% -1.84% 3.07% 1.12 1.05
GBP R.U. 0.832 -0.55% -1.08% -3.98% -4.09% 0.88 0.83
CHF Suiga 0.940 0.29% -0.01% 1.24% -0.71% 0.99 0.92
USD vs...
GBP R.U. 1.30 -0.20% -1.24% 2.23% 7.36% 1.34 1.21
JPY Japao 149.71 0.48% 5.52% 6.30% -0.07% 161.95 139.58
Emergentes
CNY China 7.10 0.50% 0.28% 0.00% -2.93% 7.32 7.00
BRL Brasil 5.67 0.65% 3.43% 16.91% 12.11% 5.86 4.80
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 99.4 -0.25% -0.83% -0.62% 0.35% 100.97 99.02
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
out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24 out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base movel 2 anos = 100)
200
180
160
140
120
100
80
60
40

out-22 dez-22 fev-23 abr-23 jun-23 ago-23 out-23 dez-23 fev-24 abr-24 jun-24 ago-24 out-24

China

Brasil fndia Russia Turquia

Taxas de cambio forward

EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.086 0.832 7.458 11.863 0.940 149.710 0.866 1.305
Tx. forward 1M 1.087 0.834 7.456 11.875 0.938 149.100 0.863 1.305
Tx. forward 3M 1.090 0.836 7.451 11.905 0.934 147.878 0.857 1.305
Tx. forward 12M 1.105 0.847 7.432 12.063 0.921 143.769 0.833 1.304
Tx. forward 5Y 1.174 0.901 - 12.734 0.858 126.324 0.731 -

Fonte: Bloomberg
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Pregos de referéncia: energia

Precos de referéncia: metais

90 2,800 525
2,700 500
85 2,600
2,500 475
80 2,400 450
2,300 425
75 2,200
2,100 400
70 2,000 375
1,900 350
65 1,800
1,700 325
60 1,600 300
out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24 out-22 abr-23 out-23 abr-24 out-24
WTI (USD/bbl.) Brent (USD/bbl.) Ouro (ELE: USD/onga troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
H 2 0,
18-out : VarlagacA) (%) . Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 69.2 -8.4% -1.0% -12.2% 68.7 66.9 66.2
Brent (USD/bbl.) 73.0 -7.6% 0.2% -12.1% 72.3 70.9 70.1
Gas natural (EUR/MWh) 38.45 -5.6% 7.4% 21.3% 2.8 3.2 3.5
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 2,717.5 2.1% 5.5% 39.4% 2,730.4 2,808.0 2,876.8
Prata (USD/ onga troy) 32.5 3.0% 6.8% 42.2% 32.6 34.0 34.1
Cobre (USD/MT) 437.6 -2.6% 1.8% -2.8% 437.6 450.9 455.5
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
850 620 300 1600
800 580 280 1500
720 40 260 1400
700 500 240
650 1300
460 220
600 420 200 1200
550 80 180 1100
500
450 340 160 1000
400 300 140 900
out-23 jan-24 abr-24 jul-24 out-24 out-23 jan-24 abr-24 jul-24 out-24
Trigo (ELE) Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) = Soja USD/bu (ELD)
H 3 0,
18-out : Varlaga? (%) _ ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 405.3 -2.5% -1.8% -11.9% 405.3 430.0 457.5
Trigo (USD/bu.) 573.0 -4.2% -0.3% -3.5% 573.0 619.5 649.5
Soja (USD/bu.) 986.3 -1.9% -2.7% -13.0% 986.3 1,026.0 1,061.8
Café (USD/Ib.) 258.5 2.5% -2.3% 13.6% 258.5 247.6 220.5
Acucar (USD/Ib.) 22.3 0.1% 3.3% 12.3% 19.4 19.6 17.7
Algodio (USD/Ib.) 71.0 -1.6% -0.3% -8.2% 72.9 73.8 73.5
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Pulso Econdmico

18 de outubro 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 19,625 17-out 19,675 23-out 14,630 1.3% 30.0% 17.2%
Franga CAC 40 7,602 10-mai 8,259 23-out 6,774 0.3% 9.1% 0.8%
Portugal PSI 20 6,676 15-mai 6,994 23-out 5,985 -1.2% 8.6% 4.4%
Espanha IBEX 35 11,878 17-out 12,038 26-out 8,879 1.3% 28.9% 17.6%
R. Unido FTSE 100 8,323 15-mai 8,474 27-out 7,280 0.8% 9.7% 7.6%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 4,976 2-abr 5,122 23-out 3,993 -0.6% 21.2% 10.1%
EUA
S&P 500 5,858 17-out 5,878 27-out 4,104 0.7% 35.8% 22.8%
Nasdaq Comp. 18,490 11-jul 18,671 26-out 12,544 0.8% 38.9% 23.2%
Dow Jones 43,070 17-out 43,290 27-out 32,327 0.5% 27.9% 14.3%
Asia
Japao Nikkei 225 38,982 11-jul 42,427 30-out 30,538 -1.0% 24.7% 16.5%
Singapura Straits Times 2,594 11-jul 2,896 31-out 2,274 -0.1% 9.2% -2.3%
Hong-Kong Hang Seng 20,804 7-out 23,242 22-jan 14,794 -2.1% 21.2% 22.0%
Emergentes
México Mexbol 52,558 7-fev 59,021 23-out 47,765 0.3% 6.7% -8.4%
Argentina Merval 1,807,934 16-set 1,856,002 31-out 568,624 1.4% 126.3% 94.5%
Brasil Bovespa 130,192 28-ago 137,469 31-out 112,098 0.2% 14.1% -3.0%
Russia RTSC Index - - - - - - - -
Turquia SE100 8,863 18-jul 11,252 26-dez 7,203 -0.2% 13.0% 18.6%
EUA Europa
(base moével 2 anos = 100) (base mdvel 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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