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O . Hoje, o relevo macroeconémico ja aconteceu de madrugada com as revelacdes das
E::Ozzm 5222 gg:ﬁ’ ;ig:f izzf Balangas Comerciais de Alemanha e China e o PIB do 1° trimestre do Jap&o. Pode
BEX 35 11062 14(;; 7:60/2 7:60/2 aceder aos comentarios do Mib a estas revelacfes nas publicagdes diarias disponiveis
CAC 40 4921 7% 152%  152% no site do Millennium bcp, &rea de Investimentos > Research.
DAX 30 11197  -19% 142% 142%
FTSE 100 6.805 -26% 36% 105% = Dia 9, terca-feira, deverd ser revelado que a economia da Zona Euro no 1° trimestre
Dow Jones 17849 -0.9%  01%  89% tera crescido 0,4%. Na Europa teremos ainda as Vendas a Retalho no Reino Unido de
252302000 igzi SZZ isz//: 122‘;‘: maio, a Produc¢do Industrial a Grécia e a Balanga Comercial de Portugal, ambas de
Nasdag 5068 003% 7.0%  164% abril. Antes da abertura dos mercados europeus h& lugar a conhecer-se a Taxa de
NIKKEI 225 20461 -05% 17,2% 21,7% Inflagdo da China, esperando-se um abrandamento de 0,2pp para 0s 1,3% em maio. No
MSCI EM 982 -22% 27% 117% Japédo antecipa-se uma manutencgdo da expansdo monetaria nos 3% em maio, prevendo-
z:g"e" W 5292'; ;ZZZ 1;222 22;22 se ainda uma melhoria do indice de Confianca dos Consumidores no mesmo més. Do
EURO/USD 1113 1:4% _8:0% K outro lado do oceano, prevé-se que o Otimismo das PME’s tenha aumentado no més
Eur3m Depo* 0060 20 2 - de maio e que, em abril, os grossistas tenham expandido mais as vendas que o stock.
OT 10Y* 2,949 38,2 26
Bund 10Y* 0844 357 0 - = Quarta-feira, dia 10, espera-se que seja anunciado que o programa de compra de divida
*taxa de juro com variagdes em p.b. plblica pelo BCE esteja também a surtir efeito na Taxa de Inflagdo da Grécia com a
variacdo homdloga passar de -1,8% para -1% em maio. Franga dard a conhecer o saldo
da sua Balanca de TransagOes Correntes e a Producdo Industrial de abril. Também a
Itdlia e 0 Reino Unido revelardo, respetivamente, este Gltimo indicador. O indice de Pregos
no Produtor do Japdo terd contraido 2,2% em termos homélogos no més de maio. A politica
160 expansionista da China devera fazer com que o ritmo de expansdo da Oferta Monetaria
140 Bace 100, em Euros esteja a aumentar, nomeadamente 0,3pp para os 10,5% em maio.
120 ) « ;
100 = Dia 11, teremos as Taxas de Inflacdo de Portugal, Franca e Irlanda de maio e dados
das Vendas a Retalho e Producdo Industrial da China, também do més de maio. Nos
80 EUA, serdo conhecidos os habituais Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego,
60 - T M o - assim como as Vendas a Retalho, que terdo crescido 1,1% no més de maio.
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= Na sexta-feira, dia 12, serdo conhecidos dados de Produc¢édo Industrial da Zona Euro
Fonte: Bloomberg. e do Japdo, respetivamente, do més de abril. Espanha devera confirmar que a deflacéo
abrandou para os 0,3% em maio. Nos EUA, teremos o indice de Pregos no Produtor
em maio (que tera contraido 1,1% em termos homdlogos) e o valor preliminar do
Indicador de Sentimento dos Consumidores de junho, medido pela Universidade do
Michigan (estimativas aponta para uma melhoria).
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= Resultados: Europa: (8) Firtstgroup e Inditex. EUA: (8) H&R Block

= Leil6es Divida Puablica: (8) Franca (€ 6,8 mil milhdes a 3, 6 e 12 meses) e Alemanha
(€ 2 mil milhdes a 6 meses); (10) Grécia (€ 2,25 mil milhdes a 3 e 9 meses), Alemanha

Ramiro Loureiro (€ 5 mil milhdes a 2 anos) e Itélia; (11) Espanha e Italia.
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Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaracdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Na semana passada

A semana passada voltou a ser de quedas para a generalidade dos indices acionistas, mais
acentuadas na Europa, onde a auséncia de sinais de entendimento entre Grécia e credores
condicionou os investidores. A prerrogativa exercida pelos helénicos, ao ndo procederem ao
pagamento dos € 300 milhdes que maturavam na 62feira ao FMI acrescentou as incertezas que
pairam sobre se a Grécia conseguird evitar o default, que tera no final de junho de proceder ao
pagamento em simultaneo das 4 tranches que maturam este més, tendo de liquidar uma fatura de
mais de € 1.500 milhdes, somente ao FMI. Como reflexo as taxas de juro soberanas para os paises
da Zona Euro subiram. No conjunto dos paises da moeda Unica, foi revelado um regresso a inflagéo
em maio, sinal de que o programa de compra de ativos do BCE esta a resultar. Na conferéncia de
imprensa que se seguiu a reunido do BCE, Mario Draghi reiterou, no entanto” que o programa ser
ira manter até que se atinja um nivel sustentado de inflagdo. Nos EUA, a questdo da Grécia
também condicionou, mas em Wall Street existe ainda a preocupacdo sobre 0 momento em que a
Fed vai avancar com o aumento da taxa de juro diretora. Desta feita, as revelagdes que sdo feitas
acima do esperado, tém tido um efeito adverso, j& que dao suporte quantitativo a reserva federal
norte-americana para avancar com a referida subida mais cedo. Durante a semana, o FMI
aconselhou a Fed a aumentar a taxa apenas no 1° semestre do préximo ano. Ha ainda a considerar
um corte nas estimativas da OCDE para o crescimento da economia mundial e tambhém para a
norte-americana em 2015. Na Asia destaque para o indice Shangai Composite, que disparou quase
9%, mantendo o mercado acionista chinés como um dos melhores performers de 2015.

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

O indice nacional encerrou com um saldo semanal negativo, ainda que a registar uma performance
superior a das congéneres. O PSI20 perdeu 0,6% para 5804,53 pontos, mas cerca de metade das
cotadas conseguiu registar ganhos. De destacar o BCP (+2% para € 0,0869), que tem em curso a
operacdo de troca de obrigagdes subordinadas por acfes (data limite para aceitagcdo da oferta é 9
de junho). Os CTT (+1% para € 9,296) estiveram a comprar acfes proprias entre 1 e 3 de junho,
ajudando a suportar o titulo. O Banif (+2,9% para € 0,007) concluiu a venda da sua participacdo de
85,92% no capital social do Banif Mais a Cofidis, por € 400 milhdes. Do lado das perdas, a PT
SGPS mudou de nome, passando a designar-se por Pharol, mas ndo conseguiu mudar o rumo
dos seus titulos, que acabaram por registar a 9% semana consecutiva de queda, acumulando uma
perda de 45% em 2015, sexto ano consecutivo com destruicdo de valor de mercado. A Portucel
(-4% para os € 3,626) informou que a sua subsidiaria About Balance adquiriu a totalidade das
acles representativas do capital da AMS. De realcar ainda as quedas da Sonae (-2,8% para €
1,166) e EDP (3,2-% para € 3,443). Uma Ultima nota para o abandono de Pedro Queiroz Pereira do
cargo de CEO da Semapa (-2% para € 12,805).

No plano macroeconémico foi divulgado que a Taxa de Desemprego de Portugal situou-se nos
13% em abril (desceu 20ph). A Zona Euro voltou a registar uma Inflagdo em maio (+0,3% em
termos homologos) pela primeira vez desde novembro. A atividade na Industria norte-americana
registou um ligeiro abrandamento do ritmo de expansdo em maio, no Brasil agravou-se o ritmo de
queda, apos ter entrado em terreno de contracdo em fevereiro. Em sentido inverso, houve uma
aceleracdo do indicador na China (segundo o valor oficial), Reino Unido e Zona Euro, apesar de
travagem da Alemanha. Nos servicos deu-se um agravamento da contracdo em territorio
brasileiro, um abrandamento nos EUA, Reino Unido e Zona Euro, aqui penalizado pela
desaceleracdo na Alemanha, Itélia e Espanha. Na China o HSBC apontou para uma acelera¢éo do
ritmo de crescimento terciario. As Vendas a Retalho na Zona Euro cresceram 2,2% em termos
homologos no més abril, superando a previsdo de 2% antecipada pelo mercado. A Taxa de
Desemprego no espacgo da moeda Unica caiu 0,1pp em abril, para os 11,1%. Os consumidores
norte-americanos voltaram a reter aumento de rendimento -Rendimento Pessoal aumentou 0,4%
em abril, mas a Despesa Pessoal ficou estdvel. As Encomendas as Fabricas nos EUA cafram
0,4% em abril. No mercado laboral norte-americano foi revelado que a economia gerou mais
postos de trabalho que o esperado e o ADP mostrou igual criagdo de emprego a um ritmo forte nas
empresas. O défice da Balanga Comercial dos EUA diminuiu mais que o esperado em abril,
beneficiado pela quebra nas exportacdes e descida nas importagdes.
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Indicadore

Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa Alemanha 03-06  Produgdo Industial (h) (abr.) 090%  0,10%
Alemanha 08-06  Balanca Comercial (abr ) 1958 2308
Feino Unide  09-06  Vendas a Retalho BRC (h) (mai.) 1,00% -2,40%
Reino Unide  09-06  Balanca Comercial (abr) £2T00 -E2B1T
UEM 09-06  PIB (Trm) (1°Trm. F) 040%  040%
Gréda 09-06  Produgdo Industial (h) (abr.) - 500%
Portugal 09-06  Balanca Comercial (abr ) - -855M
Franca 10-06  Balanga de Transacpdes Correnies (3br) - -1.58
Franca 10-06  Produgio Industial (h) (abr.) 100%  1,30%
ltaia 10-06  Produgdio Industial (h) (abr.) - 150%
Reino Unide  10-06  Produgdo Indusirial (h) (abr.) 060%  070%
Gréda 1006 Infagio Harmonizada (h) (mai) -00%  -1,80%
Franga 11-06  Infagdo Harmonizada (h) (mai) 0,40% 0,10%
Poriugal 11-06  Infagdo Harmonizada (h) (mai) - 050%
Ilanda 11-06  Infagio Harmonizada (h) (mai) - DA%
Espanha 12-06  Infagdo Harmonizada (h) (mai. F) 030%  -0,30%
UEM 12-06  Produco Industrial (h) (abr.) 110% 180%
EUA EUA 09-06  Senments Empresarial nas PME's (mai.) 97,00 96,90
EUA 09-06  Siocks dos Grossistas (abr.) 0,20% 0,10%
EUA 09-06  Vendas dos Grossiias (abr.) 0,50% -0,20%
EUA 1006  Reservas de Pefrdleo - -
EUA 1106 Vendas Retalho (m) (mai) 1,10%  0,00%
EUA 11-06  Padidos Subsidio Desamprago - 276K
EUA 12-06  IPP (m) {mai) 040%  -0,40%
EUA 12-06 _ ind. Confianga Universidade Michigan (jun. F) 91,00 90,70
Outros China 09-06  IPC (h) (mai) 130%  150%
China 03-08  IPP (h) (mai) -450%  -4,60%
China 10-06  Oferta Monetéria (M2) (mai) 10,60%  10,10%
China 11-06  Vendas a Retalho (h) (mai.) 10,10%  10,00%
China 11-06  Produggio Industial (h) (mai) 5,00% -
Japdo 09-05  Massa Monetaria em Circulagio (M3) (mai.) 300%  3.00%
Japdo 09-06  indice Confianca dos Consumidores (mai.) 4180 4150
Japéo 10-06  IPP (h) (mai) 220%  -2,10%
Japdo 12-06  Produgdo Industial (h) (abr. F) - D10%
Japéo 12-05  Usizacio de Capacidade Instalada (abr.) - -1,20%

{h}-Vanagdo homaloga; (m)-Vianagdo mensal, (t) - Vanagdo tnmestral F-Valor final; P-Vialor prefimingr; K-mil; M-Mihdes, B-Mi Mihdes, A - Avangado
" Estimativas de consenso 3 05/06/2015

@ Frevizdo antenor para o penods ou valor relativo a0 penody anfenor (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas preliminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

8 junho 2015

Pais Dia Hora  Eventos I.'Ior.ltan.te
Indicativo

Alemanha 0806  10:30  Emissdo de divida 3 6 messs € 2 mil mihdes

Franga 03/06 1350 Emissdodedividas 3, 6 12 messs € 6,5 mil milhdes

izl 10/ 10:00 Emissdo de divida -

Grécia 10006 10:00  Emissdode dividaa 62 12 messs € 2,25 mil mihdes

Alemanha 1006 10:30  Emissdo de obrigagies com maturidade em 2017 £ 5 mil milhdes

Ezpanha 11106 0930 Emissdo de obrigages -

ltalia 11/06  10:00 Emissdo de obrigacies -

De acordo com dados Bloombeny 2 050672015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "
Europa Reino Unido 10/06 FirstGroup Plc: Resultados 1,38

Espanha 10/06 Inditex: Resultados 0,16
EUA EUA 08/06 H&R Block Inc: Resultados 2,682

EUA 08/06 Sears Holdings Corp: Resultados -2,59

" Estimativas d= Consenso 2 05/06/2015

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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