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De 26 de novembro a 2 dezembro de 2018

Economia portuguesa

Desaceleragdao do crescimento do PIB explicada pela procura Portl_"gah PIB, Contr_'bUto por c;omponente
interna. Em concreto, o PIB cresceu 2,1% homologo no 3T, face a  contributo para o crescimento homologo (p-p.)

2,4% no 2T (0,3% em cadeia, comparativamente com 0,6% no 2T). 2
Esta desaceleracdo deveu-se, em larga medida, a evolucdo da 4
procura interna, cujo contributo diminuiu de 2,7 p.p. no 2T para 2,4 ) N -
p.p. no 3T. Mais concretamente, destaca-se o abrandamento do 0

. . . ||
consumo privado (principalmente em despesas em bens I
duradouros), enquanto o investimento acelerou face ao registado 4
no trimestre anterior (4,5% homologo, face a 4,1% no 2T). Por outro 6

lado, a procura externa registou um contributo menos negativo do 372014 3T 2015 3T 2016 3T 2017 372018
que no trimestre anterior (-0,3 p.p., face a -0,4 p.p. nos dois mmm |mportacdes Exportagbes FBCF
trimestres anteriores). Consumo Privado = Cons.Publico e P| B *

Nota: *Variagdo homdloga, percentagem.

Confianga dos consumidores reduziu-se, mas mantém-se em Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.

niveis favoraveis. Assim, o indicador de confianga diminuiu para -
1,8 em novembro, mas manteve-se em niveis consideravelmente Portugal: Execu¢do Orcamental 2017 vs. 2018*
acima da média histérica (-22,3 pontos). Ao mesmo tempo, o  Acumulado no ano (% do PIB)

indicador de clima econdmico também diminuiu em novembro, 6
devido a redugdo da confianga na industria transformadora e 4
servicos, sendo que para o sector da constru¢do o indicador 5
melhorou.
O 1 1 1 1 1 I 1 1 J

Contas publicas melhoram em linha com a atividade econémica. O :

saldo orcamental foi de 259 milhdes de euros no acumulado até -2 \/\ﬁ
outubro, o equivalente a +0,2% do PIB (-1,1% do PIB em outubro de 4

2017). Esta evolugdo deveu-se ao crescimento das receitas (5,4% Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

homdlogo) superior ao das despesas (2,1% homdlogo), destacando-

X T o —2017 2018
se o contributo da receita fiscal e contributiva. Apesar desta

Nota: * Contabilidade Publica.

evolucdo, espera-se o agravamento das contas publicas no final do Fonte: BPI Research, com base nos dados da DGO.
ano, tendo em conta o pagamento do subsidio de Natal aos
funcionarios publicos e pensionistas. Espanha: vendas a retalho
. Variacdo homoéloga (%)
Economia espanhola g
O consumo revela um bom comportamento em outubro. Assim, o 6

indice de comércio a retalho cresceu a um ritmo significativo, 1,8%
homdlogos em outubro, muito acima do registo do més anterior (- 4
0,4%) e da média de 2017 (0,9%). Esta evolugdo faz prever que o
consumo privado mantenha uma tendéncia positiva no ultimo
trimestre de 2018. 0 L L
O saldo da balanga corrente de setembro situou-se em +1,1% do

PIB, 13.339 milhdes de euros (acumulado de 12 meses), inferior aos -2

1,8% de setembro de 2017. Esta descida assenta, em grande 10-14 10'_15 10-16 10-17 10-18
. . ~ . " Nota: Em termos reais.

medida, na deterioragdo do saldo comercial, tanto energético como Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE de Espanha.

n3o energético (em partes iguais). A diminuicdo do superavite dos

servicos também apoiou a deteriora¢do da balanca corrente. Neste Espanha: Conta-corrente

contexto, a recente descida do prego do petréleo pode atenuar esta Acumulado 12 meses (% do PIB)

tendéncia decrescente do superavite da balanga corrente nos 2.5

proximos meses.

A nova concessdo de crédito evolui positivamente em outubro,
apesar da carteira de crédito continuar em contragdo. 15
Especificamente, o novo crédito as familias cresceu 16,6% em

2.0

termos homdlogos no acumulado de janeiro a outubro. Gragas a 1.0

este crescimento robusto, a carteira de crédito as familias voltou 05

finalmente a crescer apds oito anos de contragdo (0,2% homaélogo).

No entanto, ao nivel das empresas o crescimento da nova 0.0

produgdo, de 10,3%, ainda ndo é suficiente para compensar as 09-14 09-15 09-16 09-17 09-18
elevadas saidas da carteira de crédito, sobretudo devido as vendas Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Banco de Espanha.

de crédito de cobranga duvidosa, razao pela qual a carteira de
crédito as empresas contraiu 5,3% em termos homdlogos.


http://www.bpi.pt/

Economia europeia

Dados positivos do mercado de trabalho. Especificamente, a taxa
de desemprego na Zona Euro situou-se no més de outubro em
8,1%, o mesmo dado registado em setembro e 7 décimas inferior
ao de outubro de 2017. Este registo (o mais baixo da Zona Euro
desde novembro 2008) reforga a boa situagdo do mercado de
trabalho europeu. Por sua vez, indice de sentimento econdmico
(ESI) manteve-se em niveis elevados em novembro (109,5 pontos),
uma evolucdo estavel em comparagdo com o més anterior.

A taxa de inflagdo da Zona Euro estabilizou em novembro em
2,0% homodlogo, 2 décimas menos do que o registo do més
anterior. Em parte, esta situacdo deveu-se a ligeira descida em
termos homadlogos do crescimento da componente energia (que
cresceu 9,1% em termos homoélogos, 1,6 p. p. abaixo do registo de
outubro). Neste sentido, a taxa de inflagdo subjacente manteve-se
estdvel em 1,2% homdlogo. Por paises, a taxa de inflagdo geral
(ndo harmonizada) em Portugal desceu 1 décima para 0,9%
homologo, enquanto em Espanha caiu 6 décimas para 1,7%
homologo. No caso de Espanha, e faltando conhecer o detalhe por
componentes, a descida observada também parece ser
consequéncia de precos da energia mais baixos registados em
novembro.

Economia internacional

A atividade econémica nos EUA manteve um ritmo de
crescimento sélido e Trump acordou tréguas na guerra comercial
com a China. Assim, o indice de confianca do consumidor
elaborado pelo Conference Board situou-se nos 135,7 pontos em
novembro, um nivel consideravelmente superior a média de 2017
(120,5), apesar da ligeira queda mensal. Na mesma linha, a
segunda revisdo da evolugdo do PIB no 3T confirmou a evolugdo
positiva da economia norte-americana (com um crescimento em
cadeia de 0,9% e de 3,0% homodlogo). Neste contexto, Donald
Trump e Xi Jinping acordaram adiar por 90 dias a imposi¢do de
tarifas aduaneiras adicionais e negociar os detalhes das rela¢des
comerciais futuras. Embora devamos ser cautelosos, esta
abordagem torna mais provavel a cessa¢do, durante 2019, das
tensGes comerciais que marcaram o panorama de 2018.

O indice de confianga empresarial da China confirma a
desaceleragdo. Assim, o indice PMI da indUstria, elaborado pelo
Instituto Nacional de Estatistica chinés, desceu em novembro para
50,0 pontos (50,2 em outubro), o limite que separa a zona de
expans3do da de contragdo. E o nivel mais baixo desde julho de 2016
e sugere que a desacelera¢do da economia asiatica vai prosseguir
no 4T.

O Brasil e a india crescem a bom ritmo. A economia brasileira
evidenciou uma recuperagdo importante no 3T com um
crescimento homélogo de 1,3% (0,8% em cadeia). De facto, é uma
recuperagdo esperada devido ao fim da greve dos camionistas que
tinha afetado a atividade no trimestre anterior (1,0% homodlogo
em 2T). Por sua vez, a economia indiana mostrou novos sinais de
uma inequivoca dindmica com um crescimento homaélogo de 7,1%.
Um ritmo significativo, embora inferior ao verificado em 2T (8,2%),
e ao previsto pelo consenso dos analistas.

Zona Euro: taxa de desemprego
(%)
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do Eurostat.
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Portugal, Espanha e Zona Euro*: IPC
Varia¢cdo homaloga (%)
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Nota: *Os dados para a Zona Euro correspondem ao IPCA.
Fonte: BPI Research, a partir de dados do INE e Eurostat.

EUA: confiang¢a do consumidor
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados da Conference Board.
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india e Brasil: PIB
Varia¢do homaloga (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados dos institutos nacionais de estatistica.



Mercados financeiros

Durante a semana passada, os mercados financeiros
operaram num contexto mais favoravel, evolucao que
devera manter-se nos proximos dias devido a trégua
comercial acordada entre os EUA e a China. Assim, nos
EUA, o indice S&P 500 aumentou mais de 4,5%, liderado
principalmente tanto pelo setor da tecnologia como do
consumo discricionario. No outro lado do Atlantico, o
Eurostoxx 50 aumentou mais ligeiramente, embora o
maior destaque tenha recaido nas bolsas periféricas da
Zona Euro (lbex 35 +1,8%, PSI +2,4%, MIB italiano +2,5%).
Por sua vez, o indice MSCI para o conjunto das economias
emergentes recuperou das perdas da semana anterior e
conseguiu fechar a semana com um aumento superior aos
2,5%. No mercado cambial, a possibilidade de evolugdo
mais moderada da Fed em termos de aumento das taxas
de juro em 2019 fez com que o ddlar desvalorizasse face a
maioria das moedas dos paises avangados. Por sua vez, as
taxas de juro da divida soberana mantiveram-se
relativamente estaveis na totalidade da semana nos EUA e
na Alemanha embora com ligeiras descidas nas ultimas
jornadas. No mercado de matérias-primas, o preco do

barril de Brent manteve-se em torno dos 59 ddlares.
Durante a semana, a disposi¢do da Russia (confirmada
durante os encontros do G-20) adicionado a extensio do
acordo da OPEP+, que sera discutido a 6 de dezembro,
permitiu que o preco do barril de Brent subisse depois de
ficar abaixo dos 58 dodlares.

A Fed sugere uma nova subida de taxas de juro em
dezembro, embora se mostre cautelosa face a 2019. Esta
semana foram publicadas as atas da reunido da Reserva
Federal realizada em 7 e 8 de novembro. Nas mesmas, a
instituicdo continuou a descrever a situagdo econémica do
pais de forma muito positiva (com um mercado de trabalho
robusto e com uma taxa de inflagdo em torno do objetivo
da Fed de 2%), apoiando a continuidade da subida gradual
das taxas de juro. Neste sentido, esperamos que na
reunido de 18-19 de dezembro a Fed volte a aumentar a
taxa de juro de referéncia para o intervalo 2,25%-2,50%.
N3o obstante, tanto as atas como os discursos proferidos
esta semana tanto pelo presidente como pelo vice-
presidente da Fed, Jerome Powell e Richard Clarida,
refletem a inten¢do de indexar os movimentos das taxas de
juro a evolucdo dos diversos indicadores econdmicos e
financeiros.

Taxas (pontos base)
Taxas 3 meses Zona Euro (Euribor) -0,32 0,32 0 1 1
EUA (Libor) 2,74 2,69 +5 105 125
Zona Euro (Euribor) -0,15 -0,15 +0 4 4
T 12
axas meses EUA (Libor) 3,12 3,12 +0 101 116
Alemanha 0,31 0,34 -3 -11 1
T 10 EUA 2,99 3,04 -5 58 63
axas tanos Espanha 1,50 1,63 13 6 9
Portugal 1,83 1,94 -12 -12 -6
Prémio de risco Espanha 119 129 -10 5 8
(10 anos) Portugal 151 160 9 0 -6
Mercado de Acgbes (percentagem)
S&P 500 2.760 2.633 4,8% 3,2% 4,5%
Euro Stoxx 50 3.173 3.137 1,1% -9,4% -10,0%
IBEX 35 9.077 8.917 1,8% -9,6% -10,0%
PSI 20 4.914 4.801 2,4% -8,8% -8,2%
MSCl emergentes 995 969 2,6% -14,1% -10,9%
Cambios (percentagem)
EUR/USD ddlares poreuro 1,132 1,134 -0,2% -5,7% -4,9%
EUR/GBP libras por euro 0,887 0,885 0,3% 0,1% 0,5%
USD/CNY yuan pordélar 6,961 6,949 0,2% 7,0% 5,2%
USD/MXN pesos porddlar 20,367 20,406 -0,2% 3,6% 9,3%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 82,6 81,5 1,3% 6,4% -4,5%
Brenta um més S/barril 58,7 58,8 -0,2% -12,2% -7,9%
Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.
Dados previstos de 3 a 9 de Dezembro
3 Espanha PMI Industria Transformadora (Nov.), Entrada de turistas estrangeiros (Oct.) 5 Reino Unido PMI Senigos (Nov.)
Portugal Divida publica (Oct.) EUA ISM Senigos (Nov.), Beige Book
Zona Euro PMI Industria Transformadora (Nov.) 7 Espanha Pregos da Habitag&o do INE (3T)
Reino Unido PMI Industria Transformadora (Nov.) Zona Euro PIB (3T)
EUA ISM Industria Transformadora (Nov.) Alemanha Produgéo Industrial (Oct.)
4 Espanha Registados na Seg. Social e Desemp. Registado (Nov.) Franga Produgéo Industrial (Oct.)
Espanha PMI Senigos e Composito (Nov.), Produgéo Industrial (Oct.) EUA Emprego (Nov.)
Zona Euro PMI Senigos e Compdsito (Nov.), Vendas a retalho (Oct.) 8 China Comeércio Internacional (Nov.)
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel i - Préxima reunido Previsdes BPI (final de periodo)
Ultima alteragao ~

actual Data Previsao 4°7 18 1°T 19 2°T 19 32T 19
BCE 0.00% 14 Dez 16 (-5 bp) 13-dez 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fed* 2.25% 26 Set 18 (+25/+25 bp) 19-dez 2.50% 2.50% 2.50% 2.75% 3.00%
BoJ** -0.10% 19 Dez 08 (-20 bp) 20-dez -0.10% -0.10% 0.00% 0.00% 0.00%
BoE 0.50% 2 Ago 18 (+25 bp) 20-dez 0.75% 0.75% 0.75% 1.00% 1.00%
BNS*** -0.750% 15 Jan 15 (-50 bp) 13-dez - - - - -

* 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 monetaria em
vez da taxa de juro.
*** 0O 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 (%6) Estrutura das taxas de curto prazo (%)
3.5
3.0 3.0
2.5 2.5
2.0 2.0
1.5 1.5
1.0 1.0
05 "_N—"- 05
0.0
0.0
-0.5
-0.5
out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18 -1.0
O/N 1w 1M 3M 6M 12M
s EUTibOT Libor USD e | ibor GBP Libor JPY Euribor e |ibor USD essmm|ibor GBP Libor JPY

Nota: a Libor do JPY no prazo overnight, devido a auséncia de informagdo, refere-se ao
prazo spot next (contratos com entrega no dia seguinte)

Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%20) Evolugdo histérica dos futuros a 3 meses (20)
35
3
3.0
25 2.5
2 2.0
1.5 1.5
1 1.0
0.5 0.5 Wr—-"’\'r‘“_ﬁ
0.0
0
-0.5
-0.5 out-16 jun-17 fev-18 out-18
dez-18 jan-19 fev-19 mar-19
Libor USD Euribor  em===Libor GBP s EUFibOF s LibOT USD s LibOT GBP

Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Pulso Econédmico
30 de novembro de 2018

Taxas a 5 anos (%0)
3.5

Taxas a 10 anos (%)

3.5
3.0 3.0
2.5 2.5
2.0
2.0
1.5
1.5
1.0 W
05 W 1o
0.0 VNI " 0.5 WW
05 PGS S VRS 0.0
-1.0 -0.5
out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18 out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18
Alemanha EUA Reino Unido Japao Alemanha EUA Reino Unido Japao
Curvas de rendimento® (%0)
3.5
3.0 —_— —
2.5 —
2.0
1.5
1.0
0.5
0.0
-0.5
-1.0
O/N 1w iM 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA Japéao Reino Unido
Alemanha EUA Reino Unido Portugal
Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més Var. 1 més
Actual Actual Actual Actual
(p.b.) (p.b.) (p.b.) (p.b.)
2 anos -0.60% 2.7 2.81% -3.6 0.76% 3.4 -0.21% -8.5
5anos -0.27% -6.6 2.84% -11.5 0.93% -5.5 0.60% -9.5
10 anos 0.31% -6.3 3.01% -11.1 1.35% -5.2 1.82% -6.4
30 anos 0.98% -3.9 3.31% -5.4 2.06% 24.1 2.98% 0.6
Spreads
iféri d Mercados emergentes
f F‘,eATII erlczs 13 Zo_na Eurob JP Morgan EMBI (face aos EUA; pontos base)
450 (face a Alemanha 10-yr; pontos base) 500 900
400
350 400
300 600
300
250
200 200
150 300
100 100
50
0 0 0
out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18 nov-16 mai-17 nov-17 mai-18 nov-18
EMBI Plus e Brasil
s POItUQAl s ESpanha e talia Irlanda México e Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Taxas de cambio

Pulso Economico
30 de novembro de 2018

Variagao (%)

Ultimos 12 meses

spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
usD E.U.A. 1.1316 -0.17% 0.09% -5.87% -4.84% 1.26 1.12
GBP R.U. 0.887 0.22% 0.07% -0.14% 0.75% 0.91 0.86
CHF Suiga 1.13 0.03% -0.86% -3.35% -3.35% 1.20 1.12
USD vs...
GBP R.U. 1.28 -0.37% 0.05% -5.64% -5.54% 1.44 1.27
JPY Japdo 113.53 0.62% 0.42% 0.84% 0.91% 114.58 104.56
Emergentes
CNY China 6.96 0.16% -0.23% 6.96% 5.37% 6.98 6.24
BRL Brasil 3.87 1.46% 3.81% 16.91% 18.14% 4.23 2.98
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagdo (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR 101.7 0.21% -0.24% -2.13% -1.59% 105.96 100.77
usD 128.6 0.49% 1.10% 8.06% 7.56% 128.86 115.19
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cambio USD vs...
1.30 0.95 1.45 130
1.25 1.40 120
120 0.90 1.35 110
1.30 100
1.15 0.85
1.25 90
1.10 0.80 1.20 80
1.05 1.15 70
1.00 0.75 1.10 60
out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18 out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18
e EUR/USD e EUR/GBP (ELD) e USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base moével 2 anos = 100)
245
230
215
200
185
170
155
132
139 “'—é:v_—f‘ —_ O e
e ———————
80
65
out-16 dez-16 fev-17 abr-17 jun-17 ago-17 out-17 dez-17 fev-18  abr-18 jun-18 ago-18 out-18
Brasil india s RUSSIA — TUrquia China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usD
Taxa spot 1.132 0.887 7.463 9.735 1.131 113.530 1.000 1.276
Tx. forward 1M 1.135 0.888 7.461 9.750 1.131 113.157 0.996 1.279
Tx. forward 3M 1.141 0.890 7.458 9.773 1.130 112.629 0.991 1.282
Tx. forward 12M 1.170 0.900 7.448 9.897 1.127 109.929 0.963 1.300
Tx. forward 5Y 1.307 0.948 - 10.611 1.104 95.745 0.845 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Pulso Econédmico
30 de novembro de 2018

Precos de referéncia: energia

Precos de referéncia: metais

90 1,400 350
85 1,350
80 1,300 300
75
70 1,250 250
65 1,200
60 1,150 200
55 1,100
50 150
e 1,050
40 1,000 100
out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18 out-16 abr-17 out-17 abr-18 out-18
e \\/T1 (USD/bbI.) e Brent (USD/bbl.) Ouro (USD/onga troy) == Cobre (ELD: USD/onca troy)
H 3 [V
30-nov : Varlaqa? (%) ; Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 50.4 0.0% -22.9% -22.7% 50.5 51.2 53.4
Brent (USD/bbl.) 58.5 -0.5% -22.0% -22.8% 58.8 59.8 61.2
Gas natural (USD/MMBtu) 4.55 4.5% 37.8% 43.7% 4.7 2.8 2.6
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 1,219.0 -0.4% 0.5% -4.1% 1,218.2 1,254.5 1,279.1
Prata (USD/ onga troy) 14.1 -1.3% -1.2% -13.8% - 14.4 15.0
Cobre (USD/MT) 278.5 0.0% 4.0% -11.1% 277.3 280.0 281.3
Agricultura
Precos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
650 450 170 1100
600 425 160 1050
150
550 400 o 1000
500 375 130 950
450 350 120 900
110
400 325 00 850
350 300 20 800
out-17 jan-18 abr-18 jul-18 out-18 out-17 jan-18 abr-18 jul-18 out-18
Trigo Milho Soja USD/bu.(ELD) — Café USD/Ib
1 3 0,
30-nov : Varlaga? (%) ; ; Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 377.3 1.8% 0.3% -10.8% 365.5 392.8 413.3
Trigo (USD/bu.) 515.3 1.5% -0.2% -11.2% 510.0 537.3 558.0
Soja (USD/bu.) 891.5 1.2% 6.2% -12.5% 891.5 937.8 973.8
Café (USD/Ib.) 107.9 -2.7% -7.3% -18.8% 104.3 116.2 131.1
Acucar (USD/Ib.) 12.7 1.4% -4.1% -8.3% - 12.9 13.6
Algod&o (USD/Ib.) 79.1 2.4% 1.0% -12.9% 77.8 77.9 75.2

Fonte: Bloomberg
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Pulso Econdmico

30 de novembro de 2018
Mercado de Acgdes
Principais indices bolsistas
; P Valor Maximo 12 meses Minimo 12 meses Variacao
Pais Indice ) ) ;
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homdloga YTD
Europa
Alemanha DAX 11,280 23-jan 13,597 20-nov 11,009 0.8% -13.4% -12.7%
Franga CAC40 5,011 21-mai 5,657 20-nov 4,894 1.3% -6.7% -5.7%
Portugal PSI 20 4,910 22-mai 5,801 23-nov 4,783 2.3% -8.4% -8.9%
Espanha IBEX 35 9,084 23-jan 10,643 26-out 8,628 1.9% -11.0% -9.6%
R. Unido FTSE 100 6,993 22-mai 7,904 26-out 6,852 0.6% -4.6% -9.0%
Zona Euro DJ EURO STOXX 50 3,178 23-jan 3,687 26-out 3,091 1.3% -11.0% -9.3%
EUA
S&P 500 2,743 21-set 2,941 9-fev 2,533 4.2% 3.6% 2.6%
Nasdag Comp. 7,286 30-ago 8,133 9-fev 6,631 5.0% 6.0% 5.5%
Dow Jones 25,285 3-out 26,952 2-abr 23,345 4.1% 4.2% 2.3%
Asia
Japdo Nikkei 225 22,351 2-out 24,448 26-mar 20,347 3.3% -1.6% -1.8%
Singapura Straits Times 2,097 29-jan 2,607 30-out 1,986 1.9% -15.3% -15.0%
Hong-Kong Hang Seng 26,507 29-jan 33,484 30-out 24,541 2.2% -9.2% -11.4%
Emergentes
México Mexbol 41,487 29-jan 51,121 26-nov 39,272 0.8% -11.9% -15.9%
Argentina Merval 31,483 1-fev 35,462 28-ago 24,618 4.0% 17.0% 4.7%
Brasil Bovespa 89,731 30-nov 90,169 19-jun 69,069 4.1% 24.7% 17.4%
Russia RTSC Index 1,126 26-fev 1,339 13-ago 1,039 1.1% -0.5% -2.5%
Turquia SE100 95,416 29-jan 121,532 17-ago 84,655 2.6% -8.2% -17.3%
EUA Europa
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Fonte: Bloomberg
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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 opiniGes 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 publicagéo. A reprodugdo de parte ou totalidade desta publicagdo é permitida, sujeita a indicagdo da fonte.
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