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Var.%

Fecho  Var.% . ano "OZ')‘O( = Segunda-feira nos EUA o Empire Manufacturing devera sinalizar uma melhoria das
A~ 5 L% T3 1% condigbes in.dustr.igis.em margo (subindo de 7,78 para 8)e 0 indice NAHB um progresso
PSI 20 5742 10% 196%  19.6% no mercado imobilidrio (ao passar de 55 para 57). Os investidores acreditam ainda que a
IBEX 35 11034 -05% 73%  7.3% Producdo Industrial norte-americana tera subido 0,2% em fevereiro.
CAC 40 5010 09% 173% 173%
DAX 30 11902 30% 21,4% 214% = Dija 17, sdo esperados os nimeros de Vendas de Veiculos Novos na Europa. O Zew
FTSE 100 6741 -25%  27% 11,9% Survey deve apontar para um incremento da confianca dos analistas e investidores
:Z‘g;gges 1;;:: 2222 g:z;j 123:2 institucionais este més. Quase certa ¢ a manutengéo do cendrio deflacionista na
Russel 2000 128 12%  23%  18.0% Zona Euro em fevereiro, ainda que o ritmo de queda de precos deva abrandar
Nasdag 4872 A1%  29%  18.6% (analistas antecipam -0,3% ap6s os -0,6% em janeiro). Nos Estados Unidos mais
NIKKEI 225 19254 15% 103% 258% dados de imobiliario: Casas em Inicio de Construcdo (estimada quebra sequencial de
MSCI EM 940 -33% -18% 133% 1,4% em fevereiro) e Licencas de Construcdo (prevista subida de 0,5%). Dia decisivo
Petroleo (WTI) 448  96% -158% -2,9% x . . . e
crB 1 A43%  84%  57% no Japdo, onde o Leading Index dard um importante outlook econémico, a Balan¢a
EUROIUSD 1049 34% 3% - Comercial permitira aferir sobre o ritmo das importacdes e exportagdes nipénicas e o
Eur3m Depo* 0030 30 9 . BoJ anuncia as decisbes monetérias, dados que devem marcar ndo sé a evolucdo do
OT 10Y* 1560 200 113 - Nikkei como mexer com a abertura das congéneres europeias.
Bund 10Y* 0257 -136  -28
"taxa de juro com variagoes e p.b » Quarta-feira, 18, a Balanga Comercial da Zona Euro vai refletir a evolu¢do das
exportagdes e das importagdes na regido em janeiro. O indice de Pre¢os no Produtor
(IPP) em Portugal também merece realce. Nota para as decisdes da Fed, onde o
mercado espera a manutencdo da taxa de juro diretora nos 0%-0,25%, mas estara
atento para perceber as intencdes da Reserva Federal norte-americana quanto ao inicio
160 Base 100, em Euros do aumento dos juros, numa altura as declaragdes de alguns membros defendem que o
140 organismo dever& comecar a pensar neste cenario.
120
100 » Dia 19, quinta-feira, teremos os nimeros da Balanca de Transagdes Correntes (BTC)
80 de Portugal em janeiro. Em terras do Tio Sam havera a difusdo dos Pedidos de
60 . . . . Subsidio de Desemprego, BTC, Philadelphia Fed (esperada sinaliza¢do de melhoria
s, s, s, s I industrial neste Estado em margo, com leitura a passar de 5,2 para 8) e Leading Index
8 8 8 S 8 (analistas apontam melhoria do outlook econémico em fevereiro).
PS20 S&PS00 Euro Stoxx
Fonte: Bloomberg. = Sexta-feira é esperado o IPP germanico (estimada queda homologa de 1,9% em
fevereiro), BTC de Italia e Balanca Comercial de Espanha.
= Resultados:
Portugal: Impresa (dia 16); REN (19).
Europa: Celesio e Porsche (dia 17); Immofinanz, Inditex, Groupe Eurotunnel e Enel
(18); Fraport, Heidelbergcement, Rheinmetall, Lanxess e Telecom ltalia (19).
EUA: 17 Adobe Systems e Oracle; 18 General Mills, Fedex e Jabil Circuit; 19 Nike e
Lennar Corp; 20 Tiffany e Darden Restaurants.
Ramiro Loureiro, = Leil6es Divida Publica: Dia 16 Franca (emissdes de divida de curto prazo); 17 Espanha
Analista de Mercados (3 e 9 meses); 18 Grécia (financiamento a 3 meses), Portugal (BT's a 6 e 12meses) e
+351 210 037 856 Alemanha (titulos divida 10 anos); 19 Franca (emissdes de longo prazo).

ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

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

Os investidores nos mercados da Zona Euro mostraram-se globalmente otimistas. A depreciagao
do Euro face a divisas como o Délar (EUR/USD esta préximo dos 1,05), em grande parte justificada
pelo programa de compra de ativos do BCE, que arrancou no dia 9, estd a impulsionar empresas
europeias que tém fatias importantes de receitas a virem do exterior. A exemplo, 0 setor automével
foi quem mais subiu, com Volkswagen (+7,8%) e Renault (+3,7%) bastante ativas, fabricantes que
em 2013 tiveram mais de 40% das receitas a virem do exterior. Esta onda de otimismo acabou por
transhordar para outros setores, acentuando ainda mais o excesso de performance que o mercado
de acbes europeu vive em 2015 em relagdo ao norte-americano, cenario inverso ao registado em
2014. A travar os ganhos estiveram os setores de Recursos Naturais e Energético, castigados pela
descida do preco das matérias-primas. A justificar esteve a revelagdo de uma quebra acentuada
nas importacdes da China em fevereiro, um dos principais consumidores de commaodities, e a
valorizacdo do Délar, acentuada pelas declaragdes de um membro da Fed de que a Reserva
Federal norte-americana devera pensar em iniciar a subida das taxas de juro. Junto ao final de
semana, a Agéncia Internacional da Energia anunciou que a producdo de petrdleo ndo mostra
sinais de abrandamento nos EUA e que o pais pode ficar sem capacidade de armazenamento de
crude, efeito que devera durar pelo menos até ao segundo semestre, agravando a descida do preco
do Crude.

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

O PSI20 aumentou 1% para os 5.741,51 pontos, com 14 das 18 cotadas em alta. A liderar os
ganhos estiveram o Banif (+14,9% para € 0,0077) e a Impresa (+12% para € 1,187). A Mota Engil
(+9,8% para € 3,625) deu a conhecer que em 2014 o seu Volume de Negécios atingiu € 2,4 mil
milhdes, com o peso dos mercados externos a continuar a crescer no 4°rimestre. Com valorizagdes
expressivas estiveram ainda a Altri (+7,6% para € 3,458) e a Sonae (+5,2% para € 1,386), na
semana em que apresentou os resultados anuais e anunciou que Belmiro de Azevedo vai deixar de
ser o chairman, propondo a eleicdo de Duarte Paulo Teixeira de Azevedo para 0s cargos de
Chairman e Co-CEO e de Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério para o cargo de Co-CEO.
Do lado das perdas estiveram a Galp Energia (-8,5% para € 9,394), marcada pela evolucao
negativa do preco do petréleo nos mercados internacionais e pelo corte no plano de capex para 0s
préximos 5 anos revelado no seu Capital Markets Day. O BPI (-5,4% para € 1,439), viu a S&P rever
o CreditWatch de positivo para developing, e a Portugal Telecom (-4,6% para € 0,678) regressou
as quedas.

No plano macroecondmico varios paises da Zona Euro mantiveram deflagdo em fevereiro (IHPC
de Espanha -1,2%, Franca -0,3%, Alemanha -0,1%, Portugal -0,1% e Grécia -1,9%, pelo que o
cenério deflacionista na regido deve ter continuado no més passado. A considerar a expansao
homdloga de 1,2% na Producédo Industrial (PI) na Zona Euro em janeiro (mercado esperava
0,1%). A Balanca Comercial (BC) da Alemanha reduziu o excedente em janeiro, penalizada pela
quebra sequencial de 2,1% nas exportagdes. A BC de Portugal diminuiu o défice, sustentada pela
descida de 10,2% nas importagdes em termos homologos, enquanto as exportagdes recuaram
apenas 1,8%. O défice da BC do Reino Unido também diminuiu (subida sequencial de 2,6% nas
exportacdes excluindo energia e outros items erraticos, enquanto as importacfes diminufram
4,8%). Nos EUA os Stocks dos Grossistas aumentaram 0,3% em janeiro face ao més anterior,
quando se estimava uma queda (-0,1%) e os das empresas estagnaram. De notar que o racio entre
a evolugdo dos inventarios e as vendas empresariais (I-S ratio, na sigla em inglés) estd a em
crescendo desde 2011, isto porque a expansdo da producéo industrial, que se verifica desde 2010,
ndo estd a ser acompanhada pela capacidade das empresas em conseguirem escoar 0S Seus
produtos. De acordo com a NFIB a Confianca Empresarial nas PME’S aumentou menos que
esperado em janeiro. Na China, a Pl cresceu 6,8% em termos homélogos nos 2 primeiros meses
do ano, abaixo dos 7,7% esperados e as Vendas a Retalho nesse periodo ampliaram 10,7%. A
Taxa de Inflagdo subiu para 1,4%. A BC chinesa apresentou um crescimento homologo de 48,3%
nas exportacfes (analistas previam aumento de 14%), enquanto as importacdes recuaram 20,5%,
quando o mercado aguardava um recuo de 10%.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Automével
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EuroStoxx - A¢Bes da Semana
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PSI20 - Agbes do Ano
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Fonte: Bloomberg

IMPRESA SGPS SA I 50, 6%
BANCO BPI SAREG I 40,3%
ALTRI SGPS SA I 39,3%
MOTA ENGIL SGPS I 36,2%
PORTUCEL SA I 35,4%
REN-REDE ENERGET Bl 155%
TEIXEIRA DUARTE Bl 15,3%
GALP ENERGIA Bl 11,4%
EDP M 7,0%

PORTUGAL TEL-REG -21,5% [N
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Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa UEM 17-03  Vendas de Auiomdveis (fev.) - 8,70%
Alemanha 17-03  Zew Survey - Stuacdo Actual (mar.) 52,00 45,50
Alemanha 17-03  Zew Survey (mar) 59,50 53,00
UEM 17-03  Zew Survey (mar.) - 52,70
UEM 17-03  IPC (h) (lev. F) -030%  -0,30%
ltaia 18-03  Balanga Comerdial (jan.) - 5756M
Reino Unido  18-03  Aias da Ufima reunio do Banco de Inglaterra - -
UEM 18-03  Balanga Comearcial (jan.) 2118 2338
Poriugal 1803 IFP (h) (v - -A00%
Poriugal 18-03  Balanca de Transaccdes Correnies (jan.) - 66.6M
Aemanha 2003 PP (h) (lev) -1,90% -2,20%
UEM 20-03  BCE Balanga de Transaopdes Correnes (jan.) - 17.88
I3z 20-03  Balanca de Tranzacgdes Correnies (jan.) - 517TM
Espanha 20-03  Balanga Comercial (jan.) - -1821.8M
EUA EUA 16-03  Empire Manufaciuring (mar.) 3,00 778
EUA 16-03  Produgdio Industial (m) (lev.) 0,20%  020%
EUA 16-03  Usizacdo de Capacilade Instalada (fev) 7950%  T79,40%
EUA 16-03  Indice Mercado Imobliric NAHB (mar.) 67,00 65,00
EUA 17-03  Casas em iniio de construgo (m) (ev.) -1,40%  -2,00%
EUA 17-03  Licengas de Congiruggo (m) (fev.) 050%  -0,70%
EUA 1803  Reservas de Petrdleo - -
EUA 18-03  FED - decisdo de taxas de juro 0,26% 0,26%
EUA 18-03  Fed: Discurso de Yellen - -
EUA 19-03  Balanga de Tranzacodes Correnies (4°Trim.) $10348  -$100.3B
EUA 18-03  Pedidos Subsidic Desemprego - 288K
EUA 19-03  Indicador de Senfmento Empresarial de Philadelphia (mar.) 3,00 5,20
EUA 19-03  Leading Index (fev.) 0,30% 0,20%
EUA 2003 Fed: Discurzo de Lockhart zobre Poliica Monetana - -
EUA 20-03  Fed: Discurso de Evans sobre Poliica Monetaria - -
Outros Japdo 17-03  Leading Indax (jan. F) - 105,10
Japdo 17-03  Coincident Index (jan. F) - 11300
Japdo 17-03  Balanga Comerdial (lev.) “Y1000,88 -Y1177,58
Japdo 17-03  Exporagdes (h) (fev) 030%  17,00%
Japdo 17-03  Imporiagdes (h) (ev.) 310%  -9.00%
Japdo 17-03  Banco do Japdo: Aumenio Base Monetaria (2015) ¥80T Y80T
Japdo 17-03  Banco do Japdo: Poliica Mongtaria - -

(h}-VariagBo homioga; (m)-\Variagdo mensal: (1 - Variagdo timestral. F-Vialor final: P-Viakr prefiminar; K-mil: M-Milhdes, B-Mi Milhes; A - Avangado
" Estimativas de consenso a 13032015

2! Previsdo anterior para o penods ou valor relativo 20 pariods anteror {nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos I.'Ior.ltan.te
Indicativo
Franga 1603 1350  Tiukos de divida a curio prazo € 6,9 mil mihdes
Ezpanha 17103 0930 Dividaade 9 messs € 2.5 mil milhdes
Grécia 1803  10:00  Tiulos de divida a 3 meses £ 1.000 milhdes
Alemanha 18003 10:30  Obrgagdes a 10 ancs £ 4 mil mihdes
Portugal 1803 10:30 BTsade 12 meses £ 1.250 mihdes
Alemanha 18103  10:35  Tiulos de divida a 10 anos € 3,3 mil milhdes
Franca 18/03 0950 Divida alongo prazo -
Franca 1903 10:50  Divida a longo prazo -

De arordo com dzoos Bloombeny g 130372015
Fonte: Mib, Bloomberg
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Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "

Europa Alemanha 16-03 Linde Ag: Resultados 1,840
Portugal 16-03 Impresa Sgps Sa: Resultados
Alemanha 17-03 Celesio Ag: Resultados
Alemanha 17-03 Porsche Automobil Hidg-Pri: Resultados
Franca 17-03 Eurazeo: Resuliados 0,230
Alemariha 18-03 Brenntag Ag: Resuliados 0,607
Austria 18-03 Immofinanz Ag: Resultados
Espanha 18-03 Inditex: Resultados 0,256
Franga 18-03 Groupe Eurotunnel Sa - Regr: Resultados LA
Italia 18-03 Enel Spa: Resultados 0,000
Italia 18-03 Finmeccanica Spa: Resultados 0,267
Alemanha 19-03 Fraport Ag Frankfurt Airport: Resultados
Alemanha 19-03 Heidelbergcement Ag: Resultados 1,458
Alemanha 19-03 Rheinmetall Ag: Resultados 2,085
Alemanha 19-03 Lanxess Ag: Resultados -0.210
Franca 19-03 Bollore: Resuliados
Franca 19-03 Havas Sa: Resuliados
Italia 1903  Telecom ltalia Spa: Resultados
Portugal 19-03 Redes Energeticas Nacionais: Resultados

EUA EUA 17-03 Adobe Systems Inc: Resultados 0,385
EUA 17-03 Oracle Corp: Resultados 0,685
EUA 18-03 General Mills Inc: Resultados 0,667
EUA 18-03 Fedex Corp: Resultados 1,873
EUA 18-03 Cintas Corp: Resultados 0,733
EUA 18-03 Jabil Circuit Inc: Resultados 0,438
EUA 19-03 Nike Inc -Cl B: Resultados 0,851
EUA 19-03 Lennar Corp-A: Resultados 0,452
EUA 20-03 Tiffany & Co: Resultados 1,497
EUA 20-03 Darden Restaurants Inc: Resultados 0,835

" Estimativas ds Consenso 2 1032015 *Estimativa Semestral
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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