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Economia portuguesa

A estimativa preliminar do INE confirma que o PIB cresceu 0,2% em cadeia no 3T, em linha com o trimestre anterior.
Em termos homdlogos, a economia portuguesa acelerou (1,9%, face a 1,6% no 2T), confirmando a trajetdria esperada
de menos para mais (ver Nota Breve). Para esta evolugao contribuiu a procura interna, com um contributo de 3,2 p.p.
para o crescimento homdlogo do PIB, perante a aceleracdo do consumo privado (4,3% no 3T, face a 2,6% no 2T). A
dindmica da procura interna permitiu compensar o contributo negativo da procura externa (-0,8 p.p.), com o aumento
das importacGes a exceder o das exportacdes (7% e 5,3% homdlogo, respetivamente), e em linha com o dinamismo
verificado na componente interna. Perante esta confirmacdo, consideramos equilibrados os riscos para a nossa
previsdao atual de um crescimento do PIB de 1,7% em 2024.

Os indicadores de clima econdmico e de sentimento econdmico da Comissdo Europeia mantiveram tendéncia de
melhoria em novembro. O primeiro registou uma variacao de 2,8% homéloga em novembro, refletindo melhorias do
sentimento na construcdo, retalho e servicos, mas a industria continua deprimida. Neste setor, o sentimento caiu para
-3,9 pontos em novembro, uma pioria de duas décimas face a outubro, refletindo piores perspetivas para a evolucao
da procura nos préximos trés meses. Do lado dos consumidores, o sentimento recuperou duas décimas face a outubro,
situando-se em -14,5 pontos, com as familias a recuperarem confianca quanto a situacdo econdmica do pais nos
préoximos 12 meses e relativamente a evolucdo da prdpria situacao financeira nos préximos 12 meses. Por sua vez, o
indicador de sentimento econémico da Comissdo Europeia aumentou para 107 pontos, +1,1 pontos do que ha um més.
No campo dos pregos, a estimativa rapida de novembro mostrou uma inflagdo persistente, com o IPC Global em 2,5%
(0,2 p.p. acima de outubro) e 0 IPC subjacente estidvel nos 2,6% (ver Nota Breve). Os efeitos de base no indice energético
condicionaram o dado global, mas o comportamento dos pregos comeca a exibir maior regularidade com o padrao
histérico. Por sua vez, o mercado de trabalho continua a mostrar resiliéncia, com o emprego a atingir um novo maximo
histérico em outubro e a taxa de desemprego inalterada nos 6,6% (ver Nota Breve). No setor do turismo, os dados
preliminares de outubro apontam para uma certa estabilizacdo na dindmica do crescimento, com o nimero de
héspedes a crescer 3,8% em termos homdlogos (3,0% em setembro) e 2,6% nas dormidas (equivalente a setembro). O
mercado britdnico continua a ser o principal emissor de turistas estrangeiros, mas o mercado canadiano tem vindo a
destacar-se em crescimento de hdspedes.

O excedente or¢amental continua a ser a regra nas contas publicas portuguesas. No acumulado do ano até outubro,
o excedente orgamental atingiu os 1,5% do PIB, uma redugdo face aos 2,9% registados em igual periodo de 2023
(excluindo o impacto da transferéncia do Fundo de PensGes da CGD para a CGA). De facto, o crescimento da despesa
continua a superar o da receita (11,8% e 7,6% homdlogo, respetivamente), destacando-se o aumento das transferéncias
correntes (onde é de ressalvar o pagamento extraordindrio efetuado as pensées mais baixas). Do lado da receita, mais
de 60% do aumento é explicado pela receita fiscal e contributiva (ver Nota Breve).

Portugal: Execu¢dao Or¢camental*®
(% do PIB)

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2019 2023 2024

Notas (*): Contabilidade Publica. Dados de 2023 corrigidos da transferéncia
do Fundo de Pensdes da CGD para a CGA.
Fonte: BPI Research, com base nos dados da DGO.
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Os riscos para a estabilidade financeira da economia portuguesa resultam principalmente da vertente externa. No
ultimo relatdrio de estabilidade financeira, o Banco de Portugal destacou, como fontes de risco para a estabilidade
financeira em Portugal, as tensdes geopoliticas, assim como a desaceleracdo da economia chinesa, a qualidade
crediticia dos emitentes soberanos e os eventuais choques inflacionistas (que, no limite, poderiam reverter o atual ciclo
de descida das taxas de juro de politica monetaria). Ao mesmo tempo, aponta que as empresas portuguesas estdo
expostas aos eventos geopoliticos e ao abrandamento da economia da Zona Euro, enquanto as familias estdo
essencialmente expostas a desenvolvimentos econémicos que afetem o seu rendimento (como um eventual aumento
do desemprego). No caso do mercado imobilidrio, os riscos assentam num potencial evento econdmico adverso que
adie a redugdo das taxas de juro ou agravem a restritividade da politica monetaria, enquanto na Administra¢do Publica
o risco assenta principalmente no (ainda) elevado endividamento. Por fim, no caso dos bancos, salienta-se a exposicao
ao mercado imobilidrio e divida publica, a par das questdes relacionadas com as alteragdes climaticas e digitalizagao.
Entretanto, a carteira de crédito ao sector privado ndo financeiro voltou a acelerar em outubro, crescendo 1,4%
homdlogo. O destaque vai para a aceleracdo mais acentuada da carteira de crédito a habitagdo (2,1% homdlogo, face
a 1,5% no més anterior), enquanto a queda da carteira de crédito das empresas abrandou (-0,6% homdlogo).

Economia internacional

A atividade continua a deteriorar-se na Zona Euro a medida que a inflagdo volta a subir. De um lado, a confianga das
empresas (indice Ifo) na Alemanha é um reflexo da situacdo delicada do pais, caindo 0,8 pontos em novembro para
85,7 (100 é o limiar que indica um crescimento préximo da sua média). No entanto, o indice de sentimento econdmico
da Zona Euro quase ndo recuperou em novembro das quedas dos meses anteriores, aumentando apenas 0,1 pontos
para 95,8, um resultado que é explicado pela queda na Alemanha (-1,3 pontos para 88,8) e, em menor medida, na
Itdlia. Franca recupera parte da forte descida do més anterior, mas mantém-se muito abaixo do limiar de 100. O mesmo
relatério publica as expetativas de precos, que estdo a aumentar de forma generalizada, especialmente entre os
consumidores, o que reflete que, a curto prazo, ndo veremos melhorias significativas na inflacdo. A inflacdo da Zona
Euro em novembro subiu 0,3 p.p. para 2,3% homdélogo, devido ao menor ritmo de descida da componente energética
(-1,9% vs. -4,6% homodlogo em outubro), enquanto a inflagdo subjacente se manteve - pelo terceiro més consecutivo -
em 2,7% homdlogo, sustentada pela inflagdo dos servigos ancorada em niveis elevados (3,9% em termos homadlogos
vs. 4,0% no més anterior). Trata-se de uma evolugdo que reforga a perspetiva de uma nova redugdo gradual das taxas
pelo BCE em dezembro (-25 p.b.) (ver Nota Breve).

Zona Euro: IHPC
Variagdo homologa (%)
12

11-20 11-21 11-22 11-23 11-24
Global

Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Eurostat.

Subjacente

O dinamismo da economia americana continua. A segunda estimativa do PIB do 3T 2024 confirmou um crescimento
trimestral de 0,7% (houve uma ligeira revisdo em baixa no consumo privado, que foi compensada pelo melhor
desempenho do investimento), um crescimento sélido e acima da tendéncia. Em outubro, o deflator do PCE subjacente
- 0 principal indicador de pregos da Fed - aumentou 0,27% em relagdao ao més anterior, deixando a taxa homodloga em
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2,8%, ainda acima da meta. Esta situacao, aliada aos indicadores de atividade que comeg¢am a ser conhecidos para o
4T 2024 e que apontam para que a atividade norte-americana continue a avancar de forma sustentada (como os PMI
de novembro, a ligeira aceleracao das despesas das familias no inicio do Ultimo trimestre e o bom desempenho do
rendimento pessoal), dificultara as decisGes a tomar pelo FOMC na sua préxima reunido. O mercado atribui uma
probabilidade de 65% de que a Fed volte a cortar as taxas em dezembro, embora os préximos dados do IPC e do IPP
sejam fundamentais.

Mercados financeiros

Os investidores, entre Trump e a fraqueza da Zona Euro. Nos EUA, as yields dos treasuries cairam na semana seguinte
ao anuncio de Trump de que ird nomear Scott Bessent, considerado relativamente ortodoxo do ponto de vista fiscal,
como Secretdrio do Tesouro. Em contrapartida, os dados macro divulgados durante a semana, que mostraram tanto a
resiliéncia do ciclo de atividade como a resisténcia da inflacdo em diminuir, deverao facilitar o gradualismo da Fed nas
reducdes de taxas que varios membros defenderam na ultima reunido, como se soube nas atas publicadas esta
semana. As yields das obrigacdes soberanas na Zona Euro também desceram. Os inquéritos da semana sobre o
sentimento empresarial e a confianca dos consumidores continuam a mostrar uma fraqueza acentuada nos paises
core, enquanto os varios membros do BCE que falaram durante a semana mostraram uma divergéncia significativa nas
suas mensagens relativamente a velocidade e ao momento deste ciclo descendente, apontando para tensdes no seio
do Conselho do BCE em 2025. Acresce que a crise orgamental francesa gerou uma elevada volatilidade no seu prémio
de risco, que até ja ultrapassou o da Grécia. Na sequéncia da aprovagdo pela Comissdo Europeia do plano orgamental
do Governo, este tem agora de aprovar os orgamentos num Parlamento que ndo dispde de maioria e que ndo esta
disposto a aprovar a consolidagdo orgamental proposta pelo Governo (de cerca de 1,2% do PIB). Eventuais divergéncias
politicas podem levar a uma mocgdo de censura ao Governo e a falta de orcamento pode acabar por perturbar o
funcionamento normal da administracdo. Os mercados acionistas também continuam a apresentar esta divergéncia
nos dois lados do Atlantico, com os indices americanos a acumularem ganhos durante a semana, enquanto os indices
europeus cairam. Nas economias emergentes, as quedas dos indices agregados deveram-se a fraqueza do mercado
acionista brasileiro, onde o plano de consolidacdo orcamental do Governo ndo convenceu os investidores, num
contexto de depreciagdo cambial (-3,5% face ao ddélar na semana) e de elevadas pressGes inflacionistas que exigirdo
um maior aperto monetario. Relativamente a outras moedas, o délar enfraqueceu em todos os setores, em especial
face ao euro e ao iene, que se fortaleceu apds a publicacdo de indicadores de pregos que, a confirmarem-se, deverao
pressionar o Banco do Japdo para novas subidas de taxas (atualmente, os pregos implicitos no mercado monetario
apontam para uma probabilidade de 60% de uma subida de 25 p.b. na reunido de dezembro). Finalmente, no mercado
das matérias-primas, o petrdleo acumulou quedas durante a semana, apds a redugdo do risco geopolitico no Médio
Oriente com o cessar-fogo acordado entre Israel e o Hezbollah.
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LIBPI

28-11-24 22-11-24 Var. semanal Acumulado 2024 Var. Homéloga
Taxas (pontos base)
Zona Euro (Euribor) 2,94 3,02 -8 -97 -104
Taxas 3 meses B
EUA (Libor) 4,50 4,52 2 -83 -88
Taxas 12 meses Zona Euro (Euribor) 2,46 2,49 -3 -105 -152
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
T 10 EUA 4,26 4,40 -14 38 0
axas 19 anos 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 Acgdes (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 dolares 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 publicacdo do Banco BPI preparada pela sua Area de Estudos Econdmicos e Financeiros que contém informacgdes 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. 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
0.42
5.0 \
4.50 —— 0.37
4.0
4.00 0.32
3.0 0.27
2.0 3.50 0.22
0.17
1.0 3.00 0.12
0.0 2.50 0.07
10 0.02
nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24 2.00 -0.03
O/N iM 3M 6M 12M
e 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 50
4.0 4.0
3.5
30
3.0 2.0
2.5
1.0
2.0
1.5 0.0
’ nov-22 jul-23 mar-24 nov-24

dez-24 set-25 jun-26 mar-27 dez-27 set-28 jun-29

Euribor

SOFR e SONIA

Euribor

SOFR

SONIA

Fonte: Bloomberg, BPI


http://www.bpi.pt/

: Pulso Econdmico
% B Pl 29 de novembro de 2024

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
1.0 1.0
0.0 0.0
nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24 nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24

EUA = Reino Unido Japso

Alemanha Alemanha EUA = Reino Unido Jap&o

Curvas de rendimento (%)

5.0
4.0 e
3.0
2.0 \ /
1.0
0.0
O/N iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA — Jap3o 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 1.95% -19.6 4.17% 7.7 4.23% -2.6 2.03% -15.0
5anos 1.92% -23.9 4.08% -0.2 4.09% -9.9 2.06% -21.6
10 anos 2.08% -25.4 4.20% -5.3 4.24% -7.6 2.54% -20.6
30 anos 2.32% -30.8 4.39% -10.9 4.75% -4.2 3.15% -28.7
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
400
200 2400
150 300
1600
R'»t%:t 00
50 100
0 0 0
nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24 nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24

Brasil México = Argentina (ELD)

Portugal Espanha — itdlia 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. 1.054 1.19% -2.43% -4.71% -3.95% 1.12 1.03
GBP R.U. 0.831 -0.08% -0.06% -4.18% -3.86% 0.87 0.83
CHF Suiga 0.930 -0.07% -0.79% 0.18% -3.09% 0.99 0.92
USD vs...
GBP R.U. 1.27 1.30% -2.35% -0.55% -0.04% 1.34 1.23
JPY Japao 150.46 -2.78% -1.93% 6.83% 2.17% 161.95 139.58
Emergentes
CNY China 7.24 -0.05% 1.61% 2.02% 1.58% 7.28 7.00
BRL Brasil 5.99 2.99% 4.16% 23.51% 22.69% 6.20 4.80
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagao (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 98.0 0.60% -1.21% -2.01% -2.67% 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
nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24 nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-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

nov-22 jan-23 mar-23 mai-23 jul-23 set-23 nov-23 jan-24 mar-24 mai-24 jul-24 set-24 nov-24

Brasil india Russia China

Turquia

Taxas de cambio forward

EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.054 0.831 7.458 11.671 0.930 150.460 0.882 1.269
Tx. forward 1M 1.056 0.832 7.455 11.686 0.928 149.763 0.879 1.269
Tx. forward 3M 1.059 0.834 7.450 11.718 0.925 148.779 0.873 1.269
Tx. forward 12M 1.077 0.849 7.433 11.887 0.911 144.547 0.846 1.268
Tx. forward 5Y 1.159 0.912 - 12.526 0.846 126.546 0.730 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Pregos de referéncia: metais
90 2,900 525
2,800
' 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
nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24 nov-22 mai-23 nov-23 mai-24 nov-24
WTI (USD/bbl.) Brent (USD/bbl.) e Our0 (ELE: USD/0nca troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
H 2 0,
29-nov : VarlagacA) (%) . Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 69.3 -1.2% 3.7% -9.2% 69.2 67.1 64.9
Brent (USD/bbl.) 73.2 -2.6% 3.5% -9.8% 72.5 70.6 69.4
Gas natural (EUR/MWh) 47.40 8.0% 12.9% 35.4% 3.3 3.7 3.9
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 2,661.0 -1.7% -3.9% 30.1% 2,662.0 2,760.7 2,837.4
Prata (USD/ onga troy) 30.7 -1.9% -10.6% 22.4% 30.9 32.0 32.6
Cobre (USD/MT) 414.2 -0.5% -6.0% -14.2% 411.1 423.1 430.7
Agricultura
Precgos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
850 620 340 1600
800 580 iég 1500
750
540
700 280 1400
500
650 260 1300
600 460 240
420 220 1200
350 200 1100
500 380 180
450 340 160 1000
400 300 140 900
nov-23 fev-24 mai-24 ago-24 nov-24 nov-23 fev-24 mai-24 ago-24 nov-24
Trigo (ELE) Milho (ELD) Café USD/Ib.(ELE) Soja USD/bu (ELD)
H 3 0,
29-nov : Varlaga? (%) _ ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 431.5 -1.0% 1.1% -12.2% 421.0 426.0 448.0
Trigo (USD/bu.) 549.0 -3.5% -6.9% -27.0% 540.8 577.5 602.5
Soja (USD/bu.) 987.5 1.1% 2.4% -18.6% 987.5 1,008.5 1,034.8
Café (USD/Ib.) 321.3 8.4% 29.6% 41.9% 326.05 307.2 264.0
Acucar (USD/Ib.) 21.2 -1.0% -4.2% 13.6% 19.0 19.1 17.4
Algoddo (USD/Ib.) 72.0 2.3% -0.9% -9.5% 72.6 72.9 73.2

Fonte: Bloomberg
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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 19,626 17-out 19,675 29-nov 16,010 1.6% 21.4% 17.2%
Franga CAC40 7,235 10-mai 8,259 5-ago 7,030 -0.3% -0.4% -4.1%
Portugal PSI 20 6,418 15-mai 6,994 14-mar 6,050 0.1% -0.3% 0.3%
Espanha IBEX 35 11,641 17-out 12,038 18-jan 9,799 -0.1% 15.7% 15.2%
R. Unido FTSE 100 8,287 15-mai 8,474 30-nov 7,387 0.3% 11.6% 7.2%
Zona Euro DJ EURO STOXX 50 4,804 2-abr 5,122 29-nov 4,341 0.3% 9.9% 6.3%
EUA
S&P 500 6,033 29-nov 6,035 30-nov 4,537 1.4% 32.4% 26.5%
Nasdaq Comp. 19,225 11-nov 19,366 4-dez 14,059 1.3% 34.6% 28.1%
Dow Jones 45,018 29-nov 45,018 28-nov 35,308 2.6% 27.1% 19.4%
Asia
Japao Nikkei 225 38,208 11-jul 42,427 5-ago 31,156 -0.2% 14.3% 14.2%
Singapura Straits Times 2,456 11-jul 2,896 5-ago 2,387 -1.8% -2.0% -7.5%
Hong-Kong Hang Seng 19,424 7-out 23,242 22-jan 14,794 1.0% 15.4% 13.9%
Emergentes
México Mexbol 50,131 7-fev 59,021 29-nov 49,459 -0.6% -5.0% -12.6%
Argentina Merval 2,239,592 25-nov 2,268,989 30-nov 766,620 1.2% 183.4% 140.9%
Brasil Bovespa 125,193 28-ago 137,469 17-jun 118,685 -3.0% -0.8% -6.7%
Russia RTSC Index - - - - - - - -
Turquia SE100 9,652 18-jul 11,252 26-dez 7,203 1.1% 20.5% 29.2%
EUA Europa
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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.

BANCO BPI S.A.

Avenida da Boavista, 1117 - 4100-129 PORTO
Telef.: (+351) 22 207 50 00

Av. Casal Ribeiro, 59 - 89, 1049-053 LISBOA
Telef.: (+351) 21 724 17 00



http://www.bpi.pt/

	0_Disclaimer.pdf
	Principal


