Pulso Econdmico

De 10 a 16 dezembro de 2018

LJBPI

Economia portuguesa

O défice da balanga comercial de bens agravou-se 10%
homoélogo no acumulado de 12 meses até outubro. Com efeito,

Portugal: Comércio internacional de bens
Acum. 12 meses (Milhares de euros)

7
o défice aumentou em 1.432 milhGes de euros (para -15.816 721222
milhGes de euros), em consequéncia do significativo aumento ’
das importagdes (7,2% homodloga), superior ao também 65,000
consideravel incremento das exportagdes (6,5%). Entretanto, o 60,000
principal setor exportador do pais (o do automadvel), registou no 55,000
mesmo periodo um aumento das vendas ao exterior de perto de 50,000
39%.

45,000 ] ] ] ,
A entrada de turistas estrangeiros diminuiu ligeiramente. De 10-14 10-15 10-16 10-17 10-18
facto, no periodo de janeiro a outubro, verificou-se uma variacdo — Importacdes Exportacdes
de -0,1% face ao periodo homodlogo. Apds meses de crescimento Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE.
significativo, esta alteragdo de tendéncia resulta de quebras nos
principais paises emissores, de onde se destaca o Reino-Unido, Portugal: Entrada de turistas por origem
que registou uma redugdo de 7,1%. Facto positivo neste contexto Acumulado de jan-out 2018 (% do total)
do setor turistico é o aumento dos hdspedes nacionais em 3,6%,
no mesmo periodo. R.Unido [ 147
O mercado imobiliario mantém-se dindmico. Com efeito, no 3T Espanha N :::
de 2018, o numero de edificios licenciados aumentou 16,3% face
ao periodo homdlogo. Embora o valor tenha sido inferior aos Franca [N 106
20,3% do 2T, a evolugdo mantém-se robusta. Por seu turno, no
mesmo periodo, os edificios concluidos também registaram um Alemanha [N 100
acréscimo consideravel, de 12,3% homodlogo (17,9% no 2T). Estes Brasil [N 72
valores confirmam a manutenc¢do da atual dindmica do setor da l | } } } } ‘
construgao. 5 7 9 11 13 15 17

Economia espanhola

O IPC desceu ligeiramente para 1,7% homologo devido aos
precos da energia. Assim, a taxa de inflagdo geral caiu 6 décimas

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

Espanha: IPC

Contributo para o crescimento homalogo (p. p.)

face ao valor de outubro e situou-se abaixo dos 2% pela primeira 4 IPC subjacente
vez desde maio. Por sua vez, a taxa de inflagdo subjacente 3 mmmm Energia e alimentos frescos
continuou a demonstrar uma evolugcdo contida com um registo 2 IPC global”
de 0,9%. Para os proximos meses prevemos que a taxa de
inflacdo geral se mantenha em valores estaveis face a evolucdo 1
mais moderada que se observa no preco do petrdleo. No 0
entanto, no caso da inflagdo subjacente prevemos um aumento 1
gradual que permita alcancgar niveis de 1,5% no final de 2019. 5
Transagbes de habitacdo continuam a crescer a bom ritmo. 11-14 11-15 11-16 11-17 11-18
Assim, em outubro foram efetuadas 43.536 transagbes de Nota:* Variagéo homdloga.
habita¢do, mais 15,8% em comparag¢do com o registo de outubro Fonte: BPI Research, a partir dos dados do INE de Espanha.
de 2017. Em termos acumulados de 12 meses, as transagGes
cresceram a um ritmo elevado até outubro (12,0% homodlogo), Espanha: compra e venda de casas
embora ligeiramente abaixo da evolu¢do total de 2017 (15,4%). Dados ac. 12 meses (milhares de casas)
Para os proximos meses, prevemos que as transagdes de 800
habitagdo continuem a crescer significativamente, embora a um 725
ritmo um pouco mais contido, em linha com a estabilizacao 650
prevista do crescimento da atividade econdmica. 575
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Fonte: BPI Research, a partir de dados del INE de Espanha.


http://www.bpi.pt/

Economia europeia

Complica-se a ratificagdo do acordo de saida do Reino Unido da
UE. Por um lado, o governo britanico decidiu atrasar até novo
aviso (antes do final de janeiro) a votacdo do acordo do Brexit na
Camara dos Comuns. Apesar da primeira-ministra e lider do
partido conservador, Theresa May, ter saido vencedora da
mocgdo de confianga proposta pelo seu préprio partido, ficou
evidente que mais de um terco dos deputados conservadores
ndo apoia o acordo atual. Neste contexto, e a fim de ganhar
apoios suficientes, Theresa May ird renegociar o acordo de saida
com a UE antes de o submeter a votagdo.

Italia reduz tensdao com a UE. Apds a recomendacao da Comissao
Europeia para abrir um Procedimento de Défice Excessivo (PDE)
a Italia, devido ao incumprimento das normas fiscais da UE, o
Executivo italiano diminuiu o seu objetivo de défice para 2019:
de 2,4% para 2,0% do PIB. Para além de reduzir as tensdes com a
UE, este gesto poderd evitar a abertura do PDE.

Os indices de confianga empresarial voltaram a cair na Zona
Euro e aumentou a preocupagdo com a desacelera¢io do
crescimento na regidao. Assim, o PMI desceu para 51,3 pontos em
dezembro (52,7 em novembro), um registo muito abaixo do
esperado pelo consenso dos analistas. Contudo, tratar-se-a de
uma descida temporaria face a queda da atividade em Franga
devido aos protestos dos coletes amarelos. Neste sentido, o BCE
continua a avaliar de forma positiva o cenario macroeconémico
e afirmou que a recente estabilizacdo deriva de fatores
temporarios. Assim, as suas novas previsdes incorporaram uma
revisdo em baixa do crescimento de apenas 1 décima tanto para
2018 como 2019.

Economia internacional

A taxa de inflagdo dos EUA estabilizou em novembro, embora
continue em niveis elevados. Especificamente, a taxa de inflagdo
geral situou-se nos 2,2% em novembro, menos 3 décimas do que
o registo do més anterior. Grande parte desta descida deve-se a
gueda do preco do petrdleo, que influenciou negativamente os
precos energéticos. Por sua vez, a taxa de inflacdo subjacente,
que exclui os pregos da energia e dos alimentos, manteve-se
estavel nos 2,2%. Neste sentido, a robustez da taxa de inflagdo
subjacente suportara a intencdo da Fed de prosseguir com o
aumento de taxas na sua reunido deste més.

China: os dados de atividade confirmam a desaceleragdo do
crescimento econdmico. Em novembro, a producgdo industrial
cresceu apenas 5,4% homologo (5,9% em outubro), o
crescimento mais fraco desde o inicio de 2016. As vendas a
retalho também desaceleraram para 8,1% (8,6% em outubro).
Esta evolugdo sugere um crescimento inferior aos 6,5% no 4T.

Perda significativa do ritmo econémico na Turquia. No 3T o
crescimento foi de 1,6% homologo, longe dos 5,3% do trimestre
anterior e inferior a previsdo. O detalhe por componentes mostra
gue a paragem subita da entrada de capitais externos no verao
travou de forma brusca o financiamento do investimento e do
consumo privado (componente também afetada pelo choque
inflacionista). A dindmica negativa de crescimento vai continuar
provavelmente nos proximos trimestres.

Zona Euro: PMI compésito
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Fonte: BPI Research, a partir de dados da Markit.

Zona Euro: previsdes BCE para o PIB e inflagcao
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Fonte: BPI Research, a partir de dados do BCE.

China: Indicadores de atividade
Varia¢do homaloga (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Gab. Estatisticas da China.

Turquia: PIB

Variagdo homologa (%)
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Fonte: BPI Research, a partir dos dados do Instituto Turco de Estatistica.



Mercados financeiros

Persiste uma dinamica sem tendéncia nos mercados
financeiros. As principais bolsas internacionais, tanto das
economias avangadas como das emergentes, ndo
conseguiram recuperar as perdas da semana anterior. Assim,
tanto nos EUA como na Europa, os principais indices
bolsistas mostraram um comportamento distinto para o
conjunto da semana (S&P 500 —1,3%, Eurostoxx 50 +1,1%).
Por sua vez, os indices bolsistas das economias emergentes
fecharam a semana em terreno negativo nas diferentes
regides (MSCI Asia —0,6%, MSCI América Latina -1,6%). No
mercado de rendimento fixo, os investidores mostraram
otimismo perante o anuncio de um menor défice fiscal no
orgamento italiano para 2019 (consultar a sec¢do Economia
Europeia) e o diferencial entre a obrigagdo alemd e as
obrigacGes periféricas reduziu-se significativamente (o
prémio de risco italiano reduziu 19 p. b.). No mercado
cambial, a libra desvalorizou face ao délar no inicio da
semana devido ao adiamento da votagdo sobre o acordo do
Brexit, sendo que apds Theresa May ter superado a mogao
de confianga na quarta-feira passada, a libra compensou
parcialmente estas perdas (-1,0% no conjunto da semana).

O BCE poe termo ao QE. Como era de esperar, apds a
reunido do Conselho de Governo (CG) do BCE, Mario Draghi
confirmou que no final de dezembro vdo terminar as
compras liquidas de ativos por parte do banco central. Além
disso, garantiu que o BCE vai continuar a reinvestir o capital
dos ativos em balango que vengam, por um periodo de
tempo que se ird prolongar para além da primeira subida de
taxas de juro, prevista para depois do verdo de 2019. Isto
facilitarda a manutengdo das condigGes financeiras
acomodaticias e ajudard a inflagdo a convergir para o
objetivo de médio prazo (perto de 2%). Sobre a avaliagdo do
cenario econdmico, Draghi destacou que a estabilizacdo dos
dados econdmicos mais recentes resulta de fatores
temporarios especificos de alguns paises e setores. Neste
sentido, as revisdes do quadro macroecondmico foram
minimas (consultar a sec¢do Economia Europeia). Além
disso, o CG sublinhou que os riscos sobre este cenario estao
equilibrados, apesar de terem diminuido recentemente. Nos
EUA, aguardamos a conferéncia de imprensa posterior a
reunido da Reserva Federal marcada para quarta-feira 19 de
dezembro, onde se espera que Powell anuncie um aumento
das taxas de juro e fornega mais detalhes sobre as medidas
da politica monetaria norte-americana em 2019.

Por ultimo, no mercado das matérias-primas, o prego do
barril de Brent fechou a semana em ligeira baixa, em torno
dos 60 ddlares.

Taxas (pontos base)
Zona Euro (Euribor -0,31 0,32 0 2 2
Taxas 3 meses EUA (Libor)( ) 2,80 2,77 +3 111 119
Taxas 12 meses Zona Euro (Euribor) -0,13 -0,14 +1 6 7
EUA (Libor) 3,10 3,10 +0 99 105
Alemanha 0,25 0,25 0 -18 -5
EUA 2,89 2,85 4 48 54
Taxas 10 anos Espanha 1,41 1,45 4 16 5
Portugal 1,66 1,80 -14 -28 -18
Prémio de risco Espanha 116 120 -4 2 0
(10 anos) Portugal 141 155 -14 -10 -13
Mercado de Acgbes (percentagem)
S&P 500 2.600 2.633 -1,3% -2,8% -2,8%
Euro Stoxx 50 3.093 3.059 1,1% -11,7% -13,1%
IBEX 35 8.886 8.816 0,8% -11,5% -12,5%
PSI 20 4.803 4.837 -0,7% -10,9% -10,8%
MSCl emergentes 972 981 -1,0% -16,1% -13,1%
Cambios (percentagem)
EUR/USD ddélares poreuro 1,131 1,138 -0,6% -5,8% -3,8%
EUR/GBP libras poreuro 0,898 0,894 0,4% 1,2% 1,8%
USD/CNY yuan porddlar 6,908 6,874 0,5% 6,2% 4,5%
USD/MXN pesos porddlar 20,237 20,260 -0,1% 2,9% 5,9%
Matérias-Primas (percentagem)
indice global 81,3 83,5 -2,7% -7,8% -3,3%
Brenta um més S/barril 60,3 61,7 2,3% 9,9% -4,7%
Fonte: BPI Research, a partir de dados da Bloomberg.
Dados previstos de 17 a 25 de Dezembro

17 Espanha Pregos dos terrenos do Ministério de Fomento (3T) 20 Espanha Indicador de actividade dos servigos (Oct.)

Zona Euro IPC (Nov.) Espanha Entrada de pedidos e volume de negdcios da industria transformadora (Oct.)

18 Espanha Inquérito trimestral sobre custos laborais (3T), Divida Regides Auton. (Oct.) Portugal Boletim Estatistico
EUA Habitagdes iniciadas (Nov.) Zona Euro  Balanga de pagamentos (Oct.)

19 Espanha Nowcasting do PIB (4T), Hipotecas (Oct.) 21 Espanha Créditos, dep6sitos e incumprimento (Oct. i 3T), Comércio Internacional (Oct.)
Portugal Balanga de pagamentos, Pl (3T), Sintese Econémica de Conjuntura (Nov.) Portugal PIB por Setor institucional, indice de Pregos da Habitagéo do INE (3T)
Reino Unido IPC (Nov.) Zona Euro  Confianga do consumidor (Dez.)

EUA Declaragédo do FOMC Japao IPC (Nov.)
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Politica Monetaria e Taxas de Curto Prazo

Quadro de politica monetaria

Nivel - . Préxima reunido PrevisGes BPI (final de periodo)
Ultima alteragao —

actual Data Previsao 4°T7 18 19T 19 2°T 19 32T 19
BCE 0.00% 14 Dez 16 (-5 bp) 24-jan 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) 21-mar - - - - -

* Limite superior do intervalo. ** A partir de Abril de 2013, o Banco do Jap&o passou a adoptar como principal instrumento de politica monetéria o controlo da base monetéria 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 (%)
3.5
3.0 3.0
2.5 2.5
2.0 2.0
1.5 1.5
1.0 1.0 —
e ‘/__-_’M—-’_. 0.5
0.0
0.0
-0.5
-0.5
dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18 10
O/N 1w M 3M 6M 12M
Euribor Libor USD e | ibor GBP Libor JPY Euribor Libor USD  esm= | ibor GBP Libor JPY
Nota: a Libor do JPY no prazo overnight, devido a auséncia de informagao, refere-se ao
prazo spot next (contratos com entrega no dia seguinte)
Futuros
Futuros de taxas a 3 meses (%) Evolugdo histérica dos futuros a 3 meses (%)
3.5
3
3.0
2.5 2.5
2 2.0
1.5 1.5
1 1.0
0.0
0
-0.5
-0.5 dez-16 ago-17 abr-18 dez-18
dez-18 jan-19 fev-19 mar-19
Libor USD Euribor Libor GBP Euribor Libor USD = Libor GBP

Fonte: Bloomberg, BPI
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Divida Publica

Taxas de juro: economias avangadas

Taxas a 5 anos (%) Taxas a 10 anos (%)
3.5 3.5
3.0 3.0
2.5 2.5
2.0
2.0

1.5

1.0 e W

0.5 1.0

0.0 F SN - 0.5 WWM
VWM- VoS Wi

-0.5 0.0
-1.0 -0.5
dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18 dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18
Alemanha EUA e— Reino Unido Japéo Alemanha EUA em— Reino Unido Japédo
Curvas de rendimento?) (%)
3.5
3.0 — —
55 e
2.0
1.5
1.0
0.5
0.0
-0.5
-1.0
O/N 1w 1M 3M 6M 12M 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y 30Y
Alemanha EUA ——]3DE0 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 -0.61% -4.0 2.74% -12.9 0.72% -6.4 -0.33% -17.8
5 anos -0.30% -10.7 2.73% -22.4 0.87% -20.1 0.42% -34.5
10 anos 0.25% -14.6 2.89% -23.0 1.24% -26.6 1.66% -29.9
30 anos 0.89% -16.5 3.15% -21.7 1.79% -19.1 2.84% -22.7
Spreads
- Mercados emergentes
. F:‘eAr'||fer|czs cllg Zo.na E;Jrob 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
dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18 dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18
EMBI Plus Brasil
Portugal e ESpanha — TtAlia Irlanda México = Argentina (ELD)

Fonte: Bloomberg
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Taxas de cambio
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Variagdo (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homodloga Max. Min.
EUR vs...
uUsD E.U.A. 1.1301 -0.82% 0.07% -6.00% -4.13% 1.26 1.12
GBP R.U. 0.899 0.49% 3.26% 1.21% 2.49% 0.91 0.86
CHF Suiga 1.13 -0.29% -0.97% -3.74% -3.37% 1.20 1.12
USD vs...
GBP R.U. 1.26 -1.29% -2.97% -7.08% -6.43% 1.44 1.25
JPY Japdo 113.33 0.53% -0.26% 0.67% 0.86% 114.58 104.56
Emergentes
CNY China 6.91 0.48% -0.62% 6.16% 4.60% 6.98 6.24
BRL Brasil 3.90 0.59% 2.84% 17.77% 16.79% 4.23 2.98
Taxas de cambio efectivas nominais
Variagdo (%) Ultimos 12 meses
spot -1 semana -1 més YTD Homologa Max. Min.
EUR 101.6 -0.14% 0.54% -2.30% -1.78% 105.96 100.77
usD 128.3 -0.24% 0.76% 7.76% 6.82% 129.09 115.19
Taxa de cambio EUR vs... Taxa de cAmbio USD vs...
1.30 0.95 1.45 130
1.25 1.40 120
0.90
1.20 1.35 110
1.15 0.85 1.30 100
1.25 90
1.10 0.80 1.20 80
1.05 1.15 70
1.00 0.75 1.10 60
dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18 dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18
EUR/USD EUR/GBP (ELD) USD/GBP USD/JPY (ELD)
Taxa de cambio USD vs Emergentes...
(base mdvel 2 anos = 100)
215
200
185
170
155
140
125
110
o5 W
80
65
dez-16 fev-17 abr-17 jun-17 ago-17 out-17 dez-17 fev-18 abr-18 jun-18 ago-18 out-18 dez-18
Brasil india RUssia Turquia China
Taxas de cambio forward
EUR vs... USD vs... GBP vs..
usD GBP DKK NOK CHF JPY CHF usb
Taxa spot 1.130 0.899 7.466 9.744 1.127 113.330 0.997 1.257
Tx. forward 1M 1.134 0.900 7.465 9.759 1.126 112.956 0.993 1.259
Tx. forward 3M 1.139 0.902 7.462 9.782 1.125 112.444 0.988 1.263
Tx. forward 12M 1.167 0.912 7.452 9.910 1.122 109.805 0.961 1.280
Tx. forward 5Y 1.295 0.959 - 10.598 1.098 96.104 0.848 -

Fonte: Bloomberg
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Commodities

Energia & metais

Precos de referéncia: energia Precos de referéncia: metais
90 1,400 350
85 1,350
80 1,300 300
75
i 1,250 250
65 1,200
60 1,150 200
55
o 1,100 150
s 1,050
40 1,000 100
dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18 dez-16 jun-17 dez-17 jun-18 dez-18
e \W/TI (USD/bbl.) Brent (USD/bbl.) Ouro (USD/onga troy) Cobre (ELD: USD/onga troy)
H 4 0,
14-dez : Varlag:ac: (%) ; Futuros
-7 dias -1 més -6 meses 1 més 1ano 2 anos
Energia
WTI (USD/bbl.) 51.4 -2.4% -9.0% -21.1% 51.5 53.3 52.9
Brent (USD/bbl.) 60.3 -2.2% -9.3% -18.5% 60.4 61.9 61.2
Gas natural (USD/MMBtu) 3.84 -14.3% -21.5% 20.6% 3.8 3.0 2.8
Metais
Ouro (USD/ onga troy) 1,239.8 -0.5% 2.6% -1.2% 1,239.4 1,273.9 1,302.1
Prata (USD/ onga troy) 14.6 0.0% 3.5% -8.1% - 15.1 15.5
Cobre (USD/MT) 275.9 0.0% 1.1% -16.1% 276.1 277.0 278.4
Agricultura
Precos de referéncia: trigo e milho Precos de referéncia: café e soja
650 450 170 1100
600 425 160 1050
150
550 400 140 1000
500 375 130 950
450 350 120 900
110
400 325 44 850
350 300 90 800
dez-17 mar-18 jun-18 set-18 dez-18 dez-17 mar-18 jun-18 set-18 dez-18
Trigo Milho Soja USD/bu.(ELD) — Café USD/Ib
H 3 0,
14-dez : Varla;a? (%) _ . Futuros
-7 dias -1 més -6 més 1 més 1ano 2 anos
Milho (USD/bu.) 385.8 0.1% 2.1% -2.0% 376.8 404.0 418.3
Trigo (USD/bu.) 532.3 0.2% 4.0% -4.9% 527.8 562.3 594.0
Soja (USD/bu.) 903.0 -1.4% 3.8% -2.6% 903.0 951.3 985.3
Café (USD/Ib.) 102.5 -1.5% -11.8% -18.0% 98.8 114.8 128.1
Acucar (USD/Ib.) 12.7 -1.7% 0.0% -4.3% - 13.1 13.7
Algodao (USD/Ib.) 79.9 -0.4% 2.0% -14.0% - 77.7 75.0

Fonte: Bloomberg
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Mercado de Acgles
Principais indices bolsistas
Pais indice Valor Mdaximo 12 meses Minimo 12 meses Variacdo
Actual Data Nivel Data Nivel Semanal Homodloga YTD
Europa
Alemanha DAX 10,866 23-jan 13,597 10-dez 10,586 0.7% -16.9% -15.9%
Franca CAC40 4,854 21-mai 5,657 10-dez 4,732 0.8% -9.4% -8.6%
Portugal PSI 20 4,803 22-mai 5,801 12-dez 4,774 -0.7% -10.3% -10.9%
Espanha IBEX 35 8,886 23-jan 10,643 26-out 8,628 0.8% -12.7% -11.5%
R. Unido FTSE 100 6,845 22-mai 7,904 6-dez 6,674 1.0% -8.1% -11.0%
Zona Euro  DJ EURO STOXX 50 3,093 23-jan 3,687 10-dez 3,008 1.1% -13.0% -11.7%
EUA
S&P 500 2,614 21-set 2,941 9-fev 2,533 -0.7% -1.4% -2.2%
Nasdag Comp. 6,961 30-ago 8,133 9-fev 6,631 -0.1% 1.5% 0.8%
Dow Jones 24,171 3-out 26,952 2-abr 23,345 -0.9% -1.4% -2.2%
Asia
Japdo Nikkei 225 21,375 2-out 24,448 26-mar 20,347 -1.4% -5.2% -6.1%
Singapura Straits Times 2,069 29-jan 2,607 30-out 1,986 -0.3% -16.6% -16.1%
Hong-Kong Hang Seng 26,095 29-jan 33,484 30-out 24,541 0.1% -9.5% -12.8%
Emergentes
México Mexbol 41,706 29-jan 51,121 26-nov 39,272 -0.7% -13.5% -15.5%
Argentina Merval 31,102 1-fev 35,462 28-ago 24,618 -1.4% 14.6% 3.4%
Brasil Bovespa 87,891 3-dez 91,242 19-jun 69,069 -0.3% 21.3% 15.0%
Russia RTSC Index 1,117 26-fev 1,339 13-ago 1,039 -3.6% -3.2% -3.3%
Turquia SE100 90,529 29-jan 121,532 17-ago 84,655 -3.4% -17.5% -21.5%
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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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