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Mercados Desenvolvidos
(%) A generalidade dos principgig indices de.agf?es mundiaisA prolor]gou as
23.0% 29.5% 7% 8.5% 5.6% 0.2%  10.7%  264% 6% perdas em sgtembrdo. A coPdllcmnar néjma primeira fa;g do més congnuarlam
PSI20 5047.29  -4.1% -11.7% 52% -121%  -3.0% -32.8%  -37.6% 236% 24.7% a estar os sinais de arrefecimento da economia chinesa, reiterado pelos
Stoxx 600 Pyt 41%  -12.3% 15% 14%  295%  339%  16.9%  27.6% 202% dadg’quue revelqram coptragao na atividade industrial e deggceleragao na
cAC 4455.29 42%  -12.3% 43% 09%  32.8%  19.9% 31%  308% 23.3% termana,_o que é pgnahzador para a procura de commodities e para as
Euro Stowx 32485 -a6% -125%  16%  09%  33.0%  22.8%  32% 218%  222%  Sxportacdes europeias. Depois, foi o escandalo da Volkswagen, que em
Euro Stoxx 50 310067  -5.2% -13.9%  -15%  -3.9%  26.3%  12.8%  -9.6% 30.0% 2419 ~ meados do més admitiu ter instalado sotfiware malicioso para enganar os
DAX 066044  -5.8%  -14.6% 1.5% 2.0%  33.9%  551%  91.5%  285% 23.7% inspetores no controlo das emissdes de gases, a gerar alguma instabilidade
IBEX 9559.9 6.8%  -14.5% 70%  -11.7%  24.0% 91%  -11.6%  269% 23.2% nas bolsas. Desta forma, os setores de Recursos Naturais e Automével
acabaram por ser os mais castigados. Ha no entanto a referir que, apesar
Altr 3603 8.5% -6.9%  451%  56.2% 164.9% 101.6% 691.2% 47.2% 39.2% dos niveis de volatilidade no més voltarem a estar acima da média dos
cTT 9.969 8.0% 61%  243%  29.6% na. na. na.  19.9% 28.8% (ltimos doze meses nas pragas europeias e norte-americanas, registou-se
EDP 3271 4.6% -2.9% 1.6% -5.3%  52.7%  301%  41.0%  276% 26.9% uma diminuicdo deste nivel de risco face a agosto. O indice nacional
Impresa 0633 -14.5% -209% -19.7% -453%  91.8% -57.8% -75.7% 312% 45.5% (PSI20) e os asiaticos tiveram mesmo uma volatilidade inferior a média do
BCP 00435 -31.0%  -37.9% -33.8%  -58.0% 173%  -80.4% 94.0%  51.8% 51.9% Ultimo ano. No panorama geral, podemos referir que, ndo obstante a
Banif 00036 -34.5%  -41.0% -36.8%  -55.0% -97.8%  -99.6% -99.7%  56.9% 47.3% corregdo expressiva nos Ultimos dois meses, a descida da volatilidade em
setembro revela acalmia dos receios dos investidores, o que é um bom sinal
Alimentagéo & Bebidas 594.23 2.7% -4.7% 7.8% 11.1% 33.2% 76.3% 132.6%  29.2% 19.4% para o futuro préximo. A nivel macroeconémico foram difundidos
Personal & Household Goods 729.31 2.0% -8.2% 14.5% 22.0% 53.0% 86.0% 143.4%  30.6% 21.0% indicadores que confirmaram pujanga da economia norte-americana no 2°
V\agep§&Lazer 243.68 0.6% -4.2% 9.8% 22.9% 80.2% _ 102.8% 60.0%  259% 20.7% trimestre (taxa lizada de 3,9%), incl acima do antecipado
Bancario 18439  -7.3%  -16.7%  -23%  -7.9%  24.8% -12.0% -53.8% 30.8% 24.4% pelos analistas.
Automével 46484 -11.6%  -201%  -7.3% 2.0% 51.9%  59.9%  90.3% 458% 285% : . : . "
Recursos Naturais 26444  -15.4%  -24.5%  -29.7%  -34.8%  -38.9%  -49.0%  -29.5%  50.5% 32.2% A economia da Zona Euro também s expandiu de formoa mals expressiva
EA &% que o aguardado neste periodo. A earnings season do 3° trimestre, que se
. . . inicia a 8 de outubro com as contas da Alcoa, tera um papel preponderante
Philadelphia semicondutor 602.7339 -1.4% -6.7%  -12.2% -5.6% 57.7% 72.6% 26.8%  294% 24.3% para anuir sobre o ritmo que & trazido para a segunda metade do ano. O
Dow Jones Industrial ey '1'5:/" '7'9:/" '8'6:/" '4'4:/" 21'22/" 51'02/" 54'12/" 193% 155%  mesmo sucedera no velho continente, onde o arranque da divulgagdo de
S0 WG e 6w 6k ae  sam oo sew fp oy CoNaS aconleoerd coca do duas semanas depos. Ha einda a reagr o
Russel 1000 1068459  -2.9%  -9.0%  -6.6%  -2.6%  34.6%  69.7%  59.8% 20.2% 15.5% compromisso assumido pelos Governos da China e Japao em baixarem
Russel 2000 100688 -51% -111%  -8.6%  -0.1%  314%  628%  648% 195%  i7.4%  Impostos asempresas e o Govemo chinés viria a mostrar junto 2o fecho do
més medidas de estimulo ao setor automével e ao imobiliario. A acrescer
Utities 2198  2.6%  -15%  -B5%  27%  189%  37.9%  29.0% 160% 1743  decome o programa de estimulos do BCE, que ja anunciou um aumento da
Néo ciclicas 48491 0.1%  -5.9%  -2.9% 43%  311%  68.2% 101.7% 17.6% 1324  percentagem de detengdo de emissoes de divida publica. Nos EUA o
Ciclicos 5803723 -0.8%  -7.3%  2.9%  114% _ 59.2%  123.6% _129.9% 214%  164% _ Relatorio do Emprego mostrou que a Taxa de Desemprego caiu para os
Farmacéutico 76606 -5.8%  -134%  -3.3%  3.5%  64.6%  116.6% 110.6%  26.1% 183%  51%, nivel que a Reserva Federal considera como pleno emprego. A Fed
Energético 451.33 -6.8% -11.2%  -231% -31.7% -18.1% 7.6% 11.7%  264% 24.7% manteve inalterada a taxa de juro diretora no minimo histérico 0%-0,25%,
Recursos Naturais 250.9 -7.6%  -13.0%  -17.8%  -19.7% 7.7%  241%  48.2%  247% 18.9% mas apesar de numa primeira fase ter feito um discurso que confundiu os
Asia (A%) investidores, acabou por clarificar que os juros vdo mesmo comegar a subir
Hang Seng 208463  -3.8% -154% -11.7%  -9.1%  0.0%  -68%  351% 106% 1549%  este ano, mas, de qualquer forma, parece que o mercado de agdes ja esta
Shangai Composite 3052782 -4.8%  -16.7%  -5.6%  29.1%  463%  15.0%  164.2%  14.9% 19.2%  preparado para tal, encarando-o como natural e até com sinal de robustez
Nikkei 17388.15 8.0% -15.5% -0.4% 7.5% 96.0% 85.6% 28.1% 19.7% 27.0% econdmica e laboral. Outro fator positivo € que mesmo num més com temas
Mercados Emergentes quentes como foi o de setembro, onde para além dos temas cima descritos
Outros | . 7 houve o tema social da vinda de refugiados para a Europa, os juros da
utros indices de agdes (A%) o " PSRN N o
Coreia do Sul: Kospi 1962.81 11%  -3.3% 2.5%  -2.8%  -17% 4.8%  60.8% 19.7% foey ~ dhida slolzgranz ”t a suz G N : B / E:? Lerrltorlo
Afrca do Sul: FTSEISE Afica AllShares 5008886 02%  3.8%  0.6%  15%  40.1%  70.0% 1968% 224%  178% ooona ha a destacar que a venda do Novo Banco Tico adada para
india: SENSEX30 15483 0.5%  7.0%  -49%  -18%  39.4%  303% 202.9% 192%  1gs%  Ocpois das eleides legislativas, uma vez que as propostas apresentadas
Turquia: ISEN30 0128561 -12%  -68%  -141%  -04%  121%  9.0% 112.5% 185%  226% fcaam muito aquém do pretendido pelo Banco de Portugal, sendo
MSCI Mercados Emergentes (USD) 79205  -33% -122% -172% -212% -21.0% -26.4%  19.8%  214% 15.7% futuramente aberto um novo concurso para o processo de alienagao. E um
Brasil: Bovespa 4505934  -3.4% -114%  -9.9% -16.7% -23.9%  -351%  42.7% 241% 274%  tema que naturalmente acabou por ter impacto negativo sobre a Banca
Polonia: WIG20 206637  -4.5% -7.2%  -10.8%  -17.4%  -12.9%  -21.0%  -18.0%  162% 16.3% nacional.
China: Shanghai 3052782  -4.8% -16.7%  -5.6%  29.1%  463%  150% 164.2% 352% 38.9%
Rissia: MICEX 164297  -52%  -1.6%  17.6%  164% = 12.7%  14.1%  84.1% 155% 215%
Outros Mercados . -
o 10% PSI20 continua positivo em 2015
Commodities (A%)
Trigo 51275  6.3% 2.7%  -13.1% 7.3%  -43.2%  -23.9%  481%  272% 30.5% =M =mYTD
Ouro 1115.07 -1.7% 1.8% -5.9% 7.7%  -371%  -14.8% 137.6%  142% 15.5% 5%
CRB 1937648  -4.1%  -43% -15.7%  -304%  -37.4% -32.5% -41.8% 17.4% 18.3%
Crude 4509  -84%  -43% -154% -50.5% -51.1% -43.6% -31.9%  462% 46.7% 0%
Gés Natural 252 -8.6% -12.0%  -204% -37.1%  -43.0%  -56.0% na. 284% 28.7%
Brent 4837 -10.7%  -7.4%  -15.6%  -48.9%  -57.0%  -41.2%  -23.8%  47.9% 43.7% y
Yields de Divida Publica a 10 anos (Abp) A
Grécia 83% -103 -375 -146 165 -1121 217 492
Portugal 2.39% -26 0 -29 77 -661 -391 -89 -10%
Italia 173% 24 5 17 61 337 215 162 Footsie  PSI20 Stoxx600 CAC Euro Euro DAX
Iranda 1.24% -23 3 1 -41 na. 534 194 Stoxx  Stoxx 50
Espanha 1.89% -22 5 28 -25 -405 -223 -124
Alemanha 0.59% -21 -6 5 -36 -86 -169 -256
Reino Unido 1.76% -20 -12 1 -66 4 -119 -253 Altri, CTT e EDP em destaque no més de setembro
UA 2.04% -18 -14 -13 -45 40 -47 -229 50%
Franca 0.99% -17 5 16 -30 -119 -167 -221
Polénia 2.84% -12 -10 32 21 -185 -267 -188 30% =1M  ®mYTD
Japao 0.36% -2 -6 3 -18 -42 -58 -113
Turquia 5.50% 46 64 114 56 169 106 -102 10%
CDS (Credit Default Swaps) (Abp) -10%
US Investment Grade 5y 93.332 12 23 27 29 -6 -13 48
Europe Investment Grade 5y 90.974 20 29 28 28 -45 -20 55 -30%
Europe Sub Investment Grade 5y 376.562 54 93 31 119 -191 -133 84
Cambios (moeda local por 1 euro) (A%) -50% X §
Euro Dolar 11182 -0.2% 16%  -7.6% -115% -132% -17.9% 7.0% Alti crr EDP  Impresa  BCP Banf
Euro Libra 073895 1.2% 4.9%  -48%  -51%  -7.3% -14.7% 8.5%
Euro Franco Suigo 1.09007 0.6% 2.6% -9.4% -9.6% -9.8% -18.4% 29.9%
Euro lene e8] -1.5% “1.9% 7.7% 34%  334%  17.7% 2.0% Juros da Divida Publica continuam a descer na Europa
Euro Zloty 42474 0.4% 24%  -0.8% 1.5% 3.3% 7.0% 8.3%
Euro Rupia 73263 -1.5% 42%  -41%  -63% 7.6%  19.7%  38.1% Turquia
Euro Rublo 73.2656 1.4% 8.3% 08%  46.5%  822%  764% 113.5% Japdo H Atual (30 set15)
Euro Real 4.4242 87%  17.6%  37.5%  427%  69.6%  914%  66.0% Polnia 3agot5
Euro Yuan 71082 -0.6% 4.0%  -54%  -83% -122% -22.0% -27.0%
Euro Rand Africa Sul 15.5017 43%  112%  10.9% 8.7%  452%  63.0% 102.9% Franga m31dez14
Euro Won Coreia Sul 1325.4585 0.0% 3.7% 0.3% -0.8% -7.5%  -143% 5.7% EUA
Reino Unido
. Alemanha
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Declaragdes (“Disclosures”)
Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).
Prevengdes (“Disclaimer”)

Ainformagéo contida neste relatério tem caréter meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta ausilar, néo devendo nem podendo desencadear ou justiicar qualquer agéo ou omissao, nem sustentar qualquer operago, nem ainda subsitir qualquer julgamento proprio dos seus

tes, por isso,

pelos atos e omissoes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possarm, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas pelo

Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragéo nas condigdes de mercado poder4 implicar alterages neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou contrérias a opinides expressas por outras éreas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios & hipdteses. Néo pode, nem deve,
pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidéo, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este relatorio, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatérios. Os investidores devem considerar este relatorio como mais um
instrumento no seu processo de fomada de deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéio da informagéo referida neste relatdrio independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reprodugéo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatérios que constam da nossa lista de distribuigéo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, no sendo suscetiveis de conhecimento de ferceiros.



