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e TRyl Esta segunda-feira, que amanhece com o rescaldo das elei¢fes legislativas em Portugal,
uro Stoxx -0,5% 4% 4% . o i .
PSI 20 5217 31% 8%  87% onde a coligacdo PSD/CDS, que formou Governo nos ultimos 4 anos, teve maior
IBEX 35 9604  09% -66%  -6.6% percentagem de votos, mas perdeu a maioria absoluta, arranca com a divulgagéo do
CAC 40 4459 05%  44%  44% valor final do PMI Servigos da Zona Euro, esperando-se uma ligeira desaceleragdo do
DAX 30 9553 -14% -26%  -2,6% ritmo de expansdo da atividade terciaria em setembro, a semelhanca do revelado na
FTSE 100 6130 03% -66% -20% semana passada para a industria. Depois, o Sentix deve sinalizar uma degradacio da
0, A 0/ - 0/ . . . . e
Dow Jones 10472 LO% - -76% - 0%%  (onfianca dos investidores em outubro. Estima-se também que as Vendas a Retalho
S&P 500 1951  1,0% 52%  2,0%
. WJ7 =9,470 U7 .~ ;o . . 7
Russel 2000 114 08%  75%  0.5% na regido a moeda Unica tenham registado um aumento homélogo de 1,7% em agosto.
Nasdag 4708 05% 06%  7.0% Noutras zonas do globo é interessante acompanhar a divulgacéo do ritmo de atividade
NIKKEI 225 17725 -09%  16%  94% nos servicos, nomeadamente, no Reino Unido (esperada aceleracdo), Brasil (onde se
MSCI EM 804 19% -159% 5% encontra em contragdo, dado de uma economia que enfrenta recessdo) e EUA
Pevdleo (WT) 195 04% A4 0% (esperada ligeiro ganho de momentum)
CRB 194 08% -156% -9,1% P gerog '
EURO/USD 1,124 05% -7,1% -
Eur3m Depo* 0,000 70 6 - » Para Terca-feira, 6, estima-se uma subida de 5,6% nas Vendas a Retalho germéanicas
OT 10v* 2299 256 39 - e um agravamento do défice da Balanga Comercial (BC) dos EUA em agosto.
Bund 10Y* 0510 -139 -3

*taxa de juro com variagdes em p.b. i N N
= Quarta-feira, 7, os dados devem mostrar uma expansao de 3,3% na Producdo

Industrial (Pl) na Alemanha em agosto. Os indicadores avangados da economia
japonesa podem interferir com a evolugdo do Nikkei (antecipa-se degradacdo do
outlook), tal como as decisfes de politica monetaria e plano de estimulos do BOJ.
Na BC de Franga importa perceber o ritmo das exportacfes e das importa¢cdes, numa

140 . ) o .
130 Base 100, em Euros economia que até tem dado alguns sinais interessantes (bom crescimento do PIB no 2°
- trimestre, aumento da confiangca dos consumidores e aceleragdo do ritmo de atividade
110 industrial em setembro) o que é relevante para o indice CAC. Ha ainda a Pl do Reino
100 Unido, Inflagdo no Brasil (estimada em 9,46% em setembro) e evolugcdo do Crédito ao
%0 Consumo nos EUA (esperado incremento de $ 18,5 mil milhdes em agosto).
80 I T T T T
3 9 9 S 9 . . S ~ . .
iy i b N = = Quinta-feira, 8, acorda com a BC e a BTC nip6nica e alema. O Investimento Direto
— o o o -

Estrangeiro na China também tem relevo. o Banco de Inglaterra deve manter tudo na
mesma, deixando a taxa de juro diretora inalterada nos 0,5%. Nos EUA haverd a
habitual divulga¢do dos dados de Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego, sendo
que os holofotes estardo voltados para a divulgacdo das Atas da ultima reunido da
Fed.. O mercado ja esta preparado para o inicio de subida das taxas de juros até ao
final do ano, mas quer saber se existe unanimidade de opinido entre os membros e
como a Reserva Federal esta a ver e a pensar a economia norte-americana.

PsI20

S&P500

Euro Stoxx

Fonte: Bloomberg.

= Sexta-feira, 9, teremos Produgéo Industrial em Franca (esperada expansdo homdloga
de 0,2% em agosto), Grécia e Italia, BC no Reino Unido e em Portugal e Stocks dos
Grossistas nos EUA, onde o récio de evolugao stocks/vendas sera um bom bardmetro

, ) para o retalho.

Ramiro Loureiro,

Analista de Mercados
+351 210 037 856 = Resultados: Europa: (7) Tesco (8) Suedzucker

ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt EUA (6) Pepsico e Yum! Brands (7) Monsanto e Constellation Brands (8) Alcoa

= LeilGes Divida Publica: Franca (dia 5), Alemanha (dias 6 e 7).

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

A (ltima semana acabou com saldo misto para os mercados de agles a nivel global. Na Europa,
houve divisdo entre os ganhos de PSI20, Footsie e Ibex e as perdas de CAC e DAX. Na Asia,
Nikkei e Shangei perderam, enquanto o Hang Seng valorizou. No pan europeu, o setor das
telecoms foi dos mais castigados a nivel europeu, penalizado pela queda de titulos como Vodafone
(-5,2%), Orange (6,7%), Telecom ltalia (-7,2%) e Altice (-23%), esta pressionada pelos detalhes de
que vai fazer um aumento de capital e emissdo de divida para financiar compra da Cablevision. A
correcdo dos precos das commodities é naturalmente um fator que condiciona o setor Recursos
Naturais, mas que, apesar da perda de %, mostrou-se relativamente estabilizado, ap6s as fortes
quedas na semana antecedente. Os dados de mercado laboral nos EUA trouxeram sentimentos
contraditorios, uma vez que revelaram que as empresas criaram mais postos de trabalho que o
esperado, mas a economia, excluindo o setor primario, esteve bastante aquém das expectativas na
geragdo de emprego.

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

O PSI20 obteve uma valorizagdo de 3,1%, fortemente influenciado pelo setor bancério. Das 18
cotadas portuguesas, 11 terminaram a semana em alta e outras 7 acabaram em baixa. De destacar
a boa performance do BCP (+9,6% para € 0,0523)), que brilhou a nivel nacional e europeu nas
duas Ultimas sessbes da semana. J& o BPI avancou 12,6% para € 1,033), na semana em que
anunciou que pretende fazer a separagdo dos ativos angolanos, de forma a melhorar a qualidade
dos seus ativos. A seguir-lhes as pegadas esteve a Galp Energia (+6,5% para € 9,30) e a EDP
(+5,5% para € 3,34). Em sentido inverso, a Mota Engil (-7% para € 1,85) e a Impresa (-3,7% para €
0,625), tendo surgido uma noticia de que a empresa de media ficard responsavel pela gestdo da
publicidade do LinkedIn em Portugal.

No plano macroeconémico, na Zona Euro a confianga nos diversos quadrantes econémicos
melhorou em setembro, pese embora 0s consumidores tenham ficado ligeiramente mais
pessimistas. Sem surpresa, foi confirmado que a atividade industrial desacelerou no ultimo més.
Seis meses depois a Zona Euro voltou a registar deflagdo e a taxa de desemprego situou-se
nos 11% em agosto (com aumento de 10pb para 12,4% em Portugal), acima dos 10,9% esperados
pelo mercado. As Vendas a Retalho na Alemanha cresceram menos que o esperado. No Reino
Unido, o valor final do PIB confirmou, sem surpresas, que a economia britnica avangou 0,7% no
2° trimestre. De acordo com os dados do instituto GfK, a Confian¢a dos Consumidores britanicos
recuou mais que o esperado em setembro. Segundo o PMI Industria, a atividade transformadora
abrandou menos que o esperado em setembro.

Nos EUA, a Despesa Pessoal aumentou 0,3% em agosto, ligeiramente menos que o previsto
(0,4%). Os dados laborais revelaram sinais contrarios, 0s particulares geraram mais emprego, pois
segundo o instituto ADP, as empresas dos Estados Unidos criaram 200 mil postos de trabalho em
setembro, mais dez mil que o antecipado pelos analistas. Mas por outro lado, a economia como um
todo ficou aquém das expectativas para a criagdo de emprego (excluindo setor priméario) os dados
de mercados de trabalho nos EUA desiludiram, ao mostrarem que a economia norte-americana
adicionou apenas 142 mil empregos em setembro, excluindo o setor primario, quando os analistas
estimavam 201 mil.

Na China, a atividade transformadora abrandou o ritmo de contragdo em setembro e a terciaria
manteve 0 momentum, sinais otimistas para os mercados de a¢fes. No Japdo, o Leading Index de
julho confirmou uma deterioracdo das perspetivas econémicas do pais, mas de forma mais suave
que o antecipado pelos dados preliminares.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Energético I 32%
Utiliies M 18%
Retalho M 16%
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BANCO COM PORT-R I 96%
GALP ENERGIA I 6,5%
EDP I 55%
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-15% -5% 5% 15%

Fonte: Bloomberg
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Indicadores

Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @
Europa Espanha 05-10  PMI Servigos (sei) 58,50 59,60
Itélia 0510 PMI Sarvigos (set) 5410 5480
Franca 0510 PMI Sarvigos (s&i F) 51,20 51,20
Alemanha 0510 PMI Servigos (st F) 54,30 54,30
UEM 0510 PMI Servigos (set F) 54,00 54,00
Reino Unide 0510 PMI Servicos (sat) 56,00 55,60
UEM 05-10  Senix - Confanca dos Invesidores (out) 12,00 13,60
UEM 05-10  Vendas a retalho (m) (ago.) -0,10% 0,40%
UEM 0510 Vendas a retalho (h) (ago.) 1,70% 2,70%
Alemanha 06-10  Encomendas 3s Fabricas (m) (ago.) 0,50% -1,40%
Alemanha 06-10  Encomendas as Fabricas (h) (ago.) 5,60% -0,60%
Reino Unide 0610  Vendas de Automdveis (h) (set) - 9,60%
Alemanha 07-10  Produgdo Industrial (m) (ago.) 0,20% 0,70%
Memanha 07-10  Produgde Industrial (h) (age.) 3,30% 0,50%
Franca 07-10  Balanga Comercial (ago.) -3300m -3299m
Espanha 07-10  Produgdo Indusirial (m) (ago.) -0,40% 0,80%
Reino Unido  07-10  Produgdo Indusial (m) (ago.) 0,30% -0,40%
Reino Unido  07-10  Produgao Industrial (h) (ago.) 1,20% 0,30%
Aemanha 0310 Ralanca Comerdial (ago.) 18.7b 25.0b
Alemanha 08-10  Balan¢a de Tranzacgdes Correnies (ago.) 16.7b 23.4b
Memanha 08-10  Exporiagdes (m) (ago.) -0,80% 2.40%
Alemanha 08-10  Imporiagdes (m) (ago.) -0,60% 2,20%
Grécia 08-10  Taxa de desemprego (jul.) - 25,20%
Reino Unido  08-10  Banco de Inglaierra - Programa de compra de 23vos (out) a7sh 375h
Reino Unido  08-10  Banco de Inglaierra - Decizdo de 1axas de juro 0,50% 0,50%
UEM 08-10  Reunido do BCE - -
Franca 0310 Produgdo Industrial (m) (ago.) 0,60% -0,80%
Franca 0310 Produgde Industrial (h) (ago.) 0,20% -0,80%
Itélia 08-10  Produgdo Indusirial (m) (ago.) -0,30% 1,10%
Itélia 0810 Produgdo Indugirial (h) (ago.) - 2,70%
Reino Unido  08-10  Balanca Comerdial (ago.) -£2000 -£3371
Grécia 0810 Predugdo Indusirial (h) (ago.) - -1,60%
Grécia 0910 Infacdo Harmonizada (h) (set) - -0,40%
Poriugal 08-10  Balanca Comercial (age.) - -G62m
EUA EUA 0510 PMI Sarvigos (set F) 55,70 55,60
EUA 06-10  Balanga Comercial (ago.) 842 50b -841.86b
EUA 06-10  Fed: Wiliams discursa sobre Qulook - -
EUA 07-10  Reservas de Petrdleo - -
EUA 07-10  Crédio a0 consumo (ago.) §18.500b §19.097b
EUA 08-10  Pedidos Subsidio Desemprego - 27Tk
EUA 08-10  Atas da UBma reunido da FED - -
EUA 03-10  Fed: Wiliams discursa sobre Oulook - -
EUA 08-10  indice de Precos das Importagdes (m) (et) -0,50% -1,80%
EUA 0810  indice de Precos das Importagdes (h) (set) -11,00% -11,40%
EUA 0910  Fed: Discurso de Lockhart sobre Economia - -
EUA 09-10  Siocks dos Grossisias (ago.) 0,00% -0,10%
EUA 0910 Vendas dos Grossias (ago.) - -0,30%
EUA 09-10  Fed: Disturso de Evans sobre Poliica Monetaria - -
QOutros Brasi 05-10  PMI Servigos - 44,80
Bragi 07-10  Inflagdio (h) (set) 9,46% 9,53%
China 08-10  Invesimenio Estrangsiro Dirsto (h) (2at) - 22,00%
Japdo 07-10  Leading Index (ago. F) 103,40 105,00
Japdo 07-10  Coincident Index (ago. F) 112,30 113,10
Japdo 07-10  Banco do Japdo: Aumenio Base Monetaria (2015) YA0 Y80t
Japdo 07-10  Banco do Japdo: Poliica Monetania - -
Japdo 08-10  Balanga de Transagdes Correnies (ago.) 1226,50 ¥1808,6b
Japdo 08-10  Balanga Comerdial (ago.) ¥385,1b ¥1321,8b
Japdo 08-10  Banco do Japdo: Relatrio Econdmico (out ) - -

{h}-Vaniagdo homdloga; (m)-Vanagdo mensal; (f) - Vanagdo timestrall F-Valor final, P-Valor prefiminar; K-mil: M-Mihdes; B-Mif Mihdes; A - Avangado
" Estimativas ok canssnso 2 02/10/2015

2! Previsdo anterior para o perodo ou valor relativ a0 periodo antenor (nos casos em que ndo s3o reveladas estimativas prefiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

5 outubro 2015

Pais Dia Hora  Eventos I.'Io?tan.te
Indicativo
Franga 0510 13:50  Emissdo de divida a curio prazo € 7,6 mil mihdes
Alemanha 0610 10:30  Emizsfo de obrigagdes com maturidade em 2045 € 500 mihdes
LEM 0810 11:30  Emizssdc de divida 3 3 meses € 2.5 mil mihdes
Grécia 0710 10000 Emizsdc de divida 3 § meses € 875 mihdes
Alemanha 0710 10:30  Emissdo de obrigacdes a 10 anos € 4 mil mihdes

De scordo com dados Bloombery 3 0271072015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "
Europa Reino Unido ey Tesco Pic: Resuliados

Alemanha 0810 Suedzucker Ag: Resukados 0,14
EUA EUA 06M0 Pepsico Inc. Resulados 127

EUA 0610 Yum! Brands Inc: Resuliados 1,064

ElA irgati] Maonsanio Co: Resufiados -0,02

EUA [Tl Consielladon Brands Inc-A; Resuliados 1,32

ElA 0810 Alcoa Inc Resufados 0,149

" Estimativas de Consenso 2 024102015

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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