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9 . Hoje, o dia ndo sera muito preenchido em termos macroeconémicos mas o relevo sera
Euro Stoxx 875 09% 17.2%  17.2% trazido pelo INE quando divulgar o saldo da Balanga Comercial de Portugal de junho,
PSI 20 5590 -2.2% 165%  16,5% essencial para se conhecer o estado da performance das exportagdes e importagdes
IBEX35 11178 - -002%  87%  87% nacionais. Teremos ainda o indicador de Confianca dos Investidores, medido pelo
CAC40 5155 14% 206% 206%  gentix, relativo a0 més de agosto (onde se projeta uma melhoria) e ainda a Produgéo
DAX 30 1491 16% - 172% - 1712% nqystrial (PI) da Grécia de junho, que devera ter caido 4,5% em termos homélogo.
FTSE 100 6718 03%  23% 122%
Dow Jones 17373 '1'8? '2'52“ 7'6:/° = Terca-feira, 11, teremos o indice alemio ZEW Survey que devera apontar para um
::szlogooo ig;i iz(;: 3202 i;g;‘: aumeAnto tanto da confianga como das egpectativgs dos anali;tas e investidores ale~mées
Nasdag 5 04t _1'7% 6’5% 17’6% no mes de agosto. Ainda na Europa,'sera cpnheudo 0 valqr final d,a Taxa de Inflacdo de
NIKKE] 225 20725 0:7% 188%  265% Italia e as Vendas a Retalho do Reino Unido, ambos de julho. J& nos EUA, o destaque
MSCI EM 885 18% T4%  2.2% ira para o Relatorio dos Grossistas de junho que se espera que mostre um aumento
Petréleo (WTI) 139 6% -176% -9.1% sequencial nas vendas maior que o que se registe nos stocks (0,5% vs 0,4%). Também
CRB 198 21% -138%  -4.8% sera revelado a variagdo trimestral dos Custos Unitarios do Trabalho no 2° trimestre
EUROIUSD 1096  04% 94% - nos EUA (antecipa-se queda de 0,1%) e a expansdo da Massa Monetaria em
Eurm Depo* 0,010 25 7. Circulacdo (M3) do Japdo (prevé-se aceleracdo de 0,1pp no ritmo de crescimento
OT 10V 2452 6.1 o4 . homologo para os 3,2%).
Bund 10Y* 0,661 17 12 -
“taxa de juro com variagdes em p.b. » Quarta-feira, dia 12, as revelagdes comecardo logo de madrugada com as Vendas a
Retalho e Producdo Industrial da China do més de julho, antecipando-se expansdes
homologas de 10,6% e 6,6% respetivamente. Antes da abertura europeia também o
Jap&o da a conhecer o indice de Precos no Produtor (IPP) de julho, a Pl e Utilizacdo
de Capacidade Instalada do més de junho. Da parte da manha, sera revelada a Taxa
de Inflacdo de Portugal de julho, a Balanca Comercial de Itdlia, a Producéo
160 bace 100, om Euros Industrial da Zona Euro, ambas de junho e a Taxa de Desemprego do Reino Unido
140 : também de junho. Por fim, conhecermos as Vendas a Retalho do Brasil relativas ao més
de junho.
120
100 » Para quinta-feira, 13, o destaque ir& para as Taxas de Inflacdo de Alemanha, Franca
80 e Espanha que antecedem o registo do conjunto da Zona Euro conhecido no dia
60 . . . . seguinte. Um dia antes de diversos outros paises da Zona Euro apresentarem 0s seus
< < 0 0 q dados do PIB do 2° trimestre, a Grécia ira avangar com o seu valor preliminar,
2 o S 8 ES estimando-se que se verifique uma contragdo sequencial pelo 3° trimestre consecutivo.
— o J& da parte da tarde, nos EUA, teremos as Vendas a Retalho de julho e o nimero de
Fonte: Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego registados na semana passada,
onte: Bloomberg. - . . ;
esperando-se que a série de registos abaixo dos 300 mil se mantenha pela 232 semana
consecutiva.

» Sexta-feira, 14, deverd ser o dia com mais relevo no que toca as revelagdes
macroecondmicas. Serd esta quinta-feira que se saberd, através da primeira estimativa
do PIB, quanto cresceu 0 conjunto da Zona Euro no 2° trimestre do ano. As atuais
estimativas dos analistas apontam para um crescimento de 0,4%. Em termos nacionais
quem revela as suas estimativas preliminares sdo: Portugal (antecipa-se subida de
0,5%), Alemanha (igual a Portugal), Franca (expanséo de 0,2%), Italia (crescimento de
0,3% e Holanda. Por fim, espera-se que o EuroStat confirme a manutencéo da Taxa de
Inflacdo da Zona Euro nos 0,2% em julho. Nos EUA, projeta-se que o IPP tera

Ramiro Loureiro, contraido 0,9%, que a PI tenha crescido 0,3%, a Utilizagdo de Capacidade Instalada
Analista de Mercados tenha diminuido no més de julho.

+351 210 037 856
ramiro.loureiro@millenniumbcp. pt = Resultados: Europa: (11) Adecco, Pantora e Delta Lloyd; (12) Henkel, E.On e Sampo;
(13) Nestle, Maersk, Aegon, Thyssenkrupp, RWE, United Internet, Tui e Deutshce
Whonen.

= EUA: (10) Kraft Heinz, Sysco e Endo; (11) Symantec, Computer Sciences e Fossil;
(12) Cisco, Macy's e News Corp (13) Applied Materials, Advance Auto, Nordstrom e
Kohl's.

Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaracdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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semana passada

A primeira semana do més de agosto foi de ganhos para a generalidade dos mercados acionistas
europeus. O rally ja iniciado na semana anterior e que durou 5 sessfes até terca-feira, potenciou as
subidas j& que as sessfes seguintes foram pouco oscilantes. A animar os investidores tem estado
uma Earnings Season com resultados acima do esperado e também a revelagdo dos indicadores
PMI Industria e Servigos da Zona Euro a mostrar um ritmo de crescimento no més de julho acima
do esperado na atividade transformadora e dos servigos. Também a desvaloriza¢do do euro face ao
dolar potenciou as avaliagdes das empresas da Zona Euro. A condicionar este movimento esteve a
especulacdo em torno do momento da subida das taxas de juro por parte da Reserva Federal norte-
americana, estando as estimativas a apontar que a mesma possa vir j& na proxima reunido. Em
termos empresariais destaque para o0s setores dos Recursos Naturais e o Automdvel que lideraram
as valorizagdes, recuperando assim de um sentimento mais negativo nas Ultimas semanas. No que
toca ao tema Grécia a semana teve pouco desenvolvimentos mas as partes tém registado o
interesse em conseguir concluir o acordo antes de 15 de agosto para que antes do dia 20, altura
em que matura uma tranche de € 3,2 mil milhdes ao FMI, ja esteja disponivel a primeira parte do 3°
bailout helénico. O mercado acionista de Atenas regressou com um tombo de 15,2%, ap6s 5
semanas de encerramento. Os bancos foram os titulos mais condicionados. Nos EUA, o foco dos
investidores dividiu-se entre a apresentacdo de resultados empresariais e as andlises feitas ao
momento de subida de taxa anteriormente referido. Neste dltimo capitulo qualquer dado
macroeconémico ou discurso por parte dos membros da Fed era esmiucado tentando reforcar o
suporte dos que preveem uma subida j& na préxima reunido ou apenas no Ultimo trimestre. A
Earnings Season norte-americana tem vindo na generalidade acima do previsto (surprise level nos
3pp quando 80% das empresas do S&P 500 ja apresentaram contas). Os principais indices
recuaram face a uma semana em que as quedas foram transversais em termos setoriais, ainda que
0 energético tenha estado especialmente condicionado, numa semana onde o crude recuou 6,9%.

Euro Stoxx +0,9%, FTSE +0,5%, CAC +1,4%, DAX +1,6%, IBEX -0,02%. Dow Jones -1,5%
S&P 500 -1,8%, Nasdaq 100 -1,2%. Nikkei +0,7%, Hang Seng -0,3%, Shangai Comp. +2,2%

O PSI20 esteve em dissonancia com 0s seus pares europeus, perdendo 2,2% para 5589,77 pontos,
tendo-se registado um selloff generalizado nos titulos portugueses. Essa tendéncia foi
especialmente sentida na sessdo de quinta-feira onde as perdas foram acentuadas e praticamente
generalizadas. Dos 18 titulos que compdem o principal indice nacional, 5 conseguiram escapar as
desvalorizacfes semanais, a saber: Portucel (+6,3% para os € 3,695), Semapa (+4,8% para 0s
€12,9), REN (+1,3% para os € 2,765), EDP (+0,8% para os € 3,396) e a Teixeira Duarte (inalterada
nos € 0,53). Quem mais contraiu foi a Pharol (-14,4% para os € 0,291), tendo, na sexta-feira, a
Comissdo Executiva sugerido ao board que fosse criado um programa de compra de acles
préprias. A Pharol renovou mesmo a cotacdo mais baixa de sempre (€ 0,286). Nas descidas
seguiram-se  Mota-Engil (-12,7% para os € 2,123) e BCP (-8,6% para o0s
€ 0,064). A Galp Energia perdeu 3% para os € 10,23, replicando a performance negativa do
petréleo nos mercados internacionais.

No plano macroeconémico destaque para as contracdes inesperadas da Producdo Industrial da
Alemanha e da Franca no més de junho. A Balanca Comercial germéanica obteve um excedente
record e o défice comercial gaulés foi mais reduzido. Nestes registos tém-se feito sentir o
crescimento das exportacfes potenciadas pela depreciacdo do euro em 2015. O Banco de
Inglaterra esteve reunido e, embora tenha mantido a taxa de juro diretora inalterada, ao cortar as
suas estimativas de inflacdo para este ano fez com que os analistas adiassem a sua previsdo para
trimestre de 2015. Nos EUA foram revelados dados sélidos sobre o mercado norte-americano:
manutencdo da Taxa de Desemprego nos 5,3% (minimo dos Gltimos 7 anos), adi¢do de 215 mil
postos de trabalho, crescimento de 0,2% dos rendimentos horarios e o nimero de Novos
Pedidos de Subsidio de Desemprego voltaram pela 222 semana a obter menos de 300 mil
registos, correspondendo a melhor série desde 1972. Estes dados alimentam as anélises que
projetam um aumento da taxa de juro da Fed j& na préxima reunido, em setembro.
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Zona Pais Dia  Evento Esperado ' Anterior @
Europa LUEM 10-08  Senfx - Confanca dos Invesidores (ago.) 20,30 18,50
Grécia 10-08  Produgdo Industrial (h) (jun.) -5,40% -4,00%
Porugal 10-08  Balanca Comercial (jun.) - -1080M
Reino Unide  11-08  Vendas a Reialho BRC (h) (jul) 1,00% 1,80%
i3z 11-08  Infacdo Harmenizada (h) (Jul. F) 0,40% 0,40%
Alemanha 11-08  Zew Survey - Stuacic Actual (3go.) 84,20 63,90
Alemanha 11-08  Zew Survey (ago.) 31,80 29,70
LUEM 11-08  Zew Survey (ago.) - 42,70
Iiafia 12-08  Balanga Comercial (jun.) - 4184M
Feino Unide 12408  Taxa de desemprego (3 meses) (jun.) 5,60% 5,60%
UEM 12-08  Produgdo Industrial (h) (jun.) 1,70% 1,60%
Poriugal 12-08  Infacdo Harmonizada (h) (ul) - 0,80%
Alemanha 13-08  Infacdc Harmonizada (h) (jul. F) 0,10% 0,10%
Franca 13-08  Infacdc Harmonizada (h) (jul) 0,30% 0,30%
Ezpanha 13-08  Infacdc Harmonizada (h) (ul. F) -0,10% -0,10%
Grécia 13-08  PIB (Trim.} (2°Trim. A) -0,50% -0,20%
Franca 14-08  PIB (Trim.} (2°Trim. F) 0,20% 0,60%
Alemanha 14-08  PIB (Trim.} (2°Trim. P} 0,50% 0,30%
Holanda 14-08  PIB (Trim.} (2°Trim. F) - 0,60%
i3z 14-08  PIB(Trim.} (2°Trim. P} 0,30% 0,30%
Poriugal 14-08  PIB (Trim.} (2°Trim. F) 0,50% 0,40%
UEM 14-08  PIB (Trim.) (2°Trim. A) 0,40% 0,40%
UEM 14-08  IPC (h) (jul. F} 0,20% 0,20%
Poriugal 14-08  Cusios Uniidrics do Trabalhe (h) (2°Trim.) - 4,10%
EUA EUA 11-08  Custos Unitarios do Trabalho (29Trim. F) -0,10% 6,70%
EUA 11-08  Siocks dos Grossistas (jun.) 0,40% 0,80%
EUA 11-08  Vendas dos Grossias (jun.) 0,50% 0,30%
EUA 12-08  Reservas de Pefrdleo - -
EUA 13-08  Vendas Reiglho (m) (jul.) 0,50% -0,30%
EUA 13-08  Pedidos Subsidio Desemprego 270K 270K
EUA 14-08  IPP (my (jul.) 0,10% 0,40%
EUA 14-08  Producdo Industrial (m) (jul.) 0,30% 0,30%
EUA 14-08  Usizagdo de Capacidade Instalada (jul) 78,00% 78,40%
EUA 14-08  Ind.Confianca Universidade Michigan (ago. P) 94,00 93,10
Outros Brasi 12-08  Vendas a Retlho (h) (jun.) -2,50% -4 50%
China 10-08  Oferta Monetaria (M2) (jul) 11,70% 11,80%
China 12-08  Vendas a Retlho (h) (jul.) 10,60% 10,60%
China 12-08  Predugdo Industrial 6,60% §,80%
China 14-08  Invesimenio Estrangeiro Direto (h) (jul.) 5,00% 0,70%
Japdo 11-08  Massa Monefaria em Circulagao (M3) (Jul.) 3,20% 3,10%
Japdo 1208 IPP (h) (ul) -2,50% -2,40%
Japao 12-08  Predugo Indusirial (h) (jun. F) - 2,00%
Japdo 12-08  USizacdo de Capacidade Instalada (m) (jun.) - -3,00%
Japdo 13-08  Encomendas de Maguinas (h) (jun.) 17 ,60% 18,30%

{h-VaragSo homdloga, (m)-Varagdo mensal, (1) - VamagSo tnmestral; F-Valor final; P-Valor preliminar; K-mil; M-Mihdss, B-Mif Mihdes; A - Avangado
" Estimativas de consenso 3 0T/E/2015

12 Previsdo antenor para o panodo ou vakr relative 30 penodo antenor (nos casos em qus n3o s30 reveladas esfimativas prelminares)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos I.'Iol}tan.te
Indicative

Franga 10008 0950 Emiszdodedividaa 3, 6212 meses € 7,1 mil mihdes

Alemanha 1008 10:30  Emissdode divida a 6 mesas £ 2 mil mihdes

UEM 11/08 10010 Resuliados de Operacdo de Refinanciamenio -

Grécia 1208 10:00  Emizzdo de divida 2 3 meses £ 875 mihdes

Alemanha 1208  10:30  Emizsdo de obrigacdes a 10 anos € 4 mil mihdes

De scordo com dados Bloombery 3 070872015
Fonte: Mib, Bloomberg
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Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "

Europa Holanda 11408 Defia Lioyd Nv: Resullados 1.33*
Dinamarca 11108 Coloplast: Resultados
Suica 11108 Adecco: Resulados
Dinamarca 11408 Pandora: Resukados
Reino Unido 11408 Prudensal: Resultados
Alemanha 12108 E.On Se: Resultades 0,047
Alemanha 1208 Bifinger Se: Resulados 0,49
Alemanha 12/08 Henkel Ag & Co Kgaa Vorzug: Resuliados 1,318
Austria 12/08 Omv Ag: Resufiados 0,532
Finldndia 12108 3ampo Oyj-A Shs: Resultados 0,786
Reino Unido 1208 Baffour Beafy: Resuliados
Alemanha 13108 Deutsche Eurcshop Ag: Resuliados 0,525
Alemanha 13108 Deutsche Wohnen Ag-Br: Resuliados 0,24
Alemanha 13108 Gsw Immobilien Ag: Resultados
Alemanha 13/08 Salzgiter Ag: Resultados 0,66
Alemanha 13108 United Internet Ag-Reg Share: Resuliados 0,443
Alemanha 13108 Rwe Ag: Resuliados -0,195
Alemanha 13108 K+5 Ag-Reg: Resultados 0,587
Alemanha 13/08 Thyssenkrupp Ag: Resuliados 0,333
Alemanha 1308 Aurubis Ag: Resuliados 1,32
Grécia 13108 Coca-Cola Hbc Ag-Cdi: Resultados 0,399
Holanda 13108 Asgon Nv: Resultados 024
Holanda 13108 Aalberts Industries Mv: Fesultados 093
Suica 13408 Nesde: Resuliados

EUA EUA 10408 Ags Corp: Resuliades 0,263
EUA 10408 Kraft Heinz: Resultados 1,348
EUA 10408 Endo Internasonal: Resultados 0,186
EUA 10408 Sysco Corp: Resullados 0,506
EUA 11408 In§ Game Technology: Resultados 0,248
EUA 11408 Computer Sciences Corp: Resuliados 1,043
EUA 11108 Fossll Group Inc: Resukiados 0,845
EUA 11408 Symaniec Corp: Resuliados 0,428
EUA 11408 Jds Uniphase Corp: Resulados 0114
EUA 12108 News Corp - Class A Resullados 0,05
EUA 12108 Cisco Systems (nc: Resultados 0,563
EUA 12108 Macy'S Inc: Resuliados 0,773
EUA 1308 Kohis Corp: Resuliados 1,172
EUA 13108 Applied Materials Inc: Resuliados 033
EUA 13108 Nordstrom Inc: Resulados 0,899
EUA 14/08 Life Technologies Corp: Resuliados -043
EUA 14108 J.C. Penney Co Inc: Resuliados -0,4%5

" Estimativas de Consenso g 0T/08/2015
Fonte: Mib, Bloomberg
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Declaracgoes (“Disclosures™)

Este relatdrio foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco
Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).

Prevencdes (“Disclaimer”)

A informag&o contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus
destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer
acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos seus
destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e
apesar de considerar que o conjunto de informages contidas neste relatério foi obtido junto de fontes
consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas
pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteracdo nas condi¢des de mercado poderd implicar
alteragdes neste relatorio. As opiniGes aqui expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas
por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Ndo pode, nem
deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do
conteldo informativo que compde este relatério, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado,
avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como mais
um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A.
rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou
indiretamente da utilizagdo da informacao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia.
Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio
dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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