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O3 Perspetivas | |

Var.%

Fecho  Var.% .y ano "OZ')‘O( » Esta segunda-feira o Sentix devera sinalizar uma melhoria da Confianca dos
A~ 0 0T 157% 157% investidores na ‘Zona Euro em marg¢o, com o valor de leitura a sub.|r de 12,4 para 15. A
PSI 20 5686 01% 185%  185% Massa Monetaria em Circulagdo (M3) no Japdo ter-se-a& expandido 2,9% em termos
IBEX 35 11.092  -08% 7.9%  7,9% homélogos no més de fevereiro.
CAC 40 494 03% 162% 162% = Terca-feira, 10, espera-se a comunicacdo de uma expansdo homologa de 0,5% na
DAX 30 11851 13% 178% 17:8% Producdo Industrial (PI) francesa e de 0,3% na italiana em janeiro. O mercado
FTSE 100 6912 -05%  53% 134% antecipa ainda que a Grécia tenha registado deflagio de 2,7% no més passado e
Dow Jones LT8ST A% 02% LM - aguarda pelos ndmeros de Vendas a Retalho em Italia, bem como pelas Vendas
S&P 500 2071 -16%  06% 121% L ) ) . . , .
Russel 2000 1218 A3% 1%  126% Comparéveis no Reino Unido (estimada subida homdloga de 0,5% em fevereiro). De
Nasdag 4927 0%  40%  16.0% acordo com a Associacdo Empresarial norte-americana NFIB (sigla em inglés), a
NIKKEI 225 18971 09%  87% 20,1% Confianca Empresarial nas PME's dos EUA devera ter aumentado em fevereiro
MSCI EM oL 1% 16% 132%  (lejtyra a subir de 97,7 para 99). A evolugdo dos stocks dos grossistas norte-
Petroleo (WTI) 496 03% -69% 38% . . o p .
crB 20 8% 4% 67% americanos (estimada quebra mensal de 0,1% me janeiro) é um bardmetro importante
EUROIUSD 1086 30% 103% - de otimismo no setor. Na China sera dada a conhecer a Inflagdo Homodloga em
Eur3m Depo* 0,000 10 6 - fevereiro (esperada em 1%).
oT 10Y* 1760  -68  -03 - = Dia 11, quarta-feira, arranca com a divulgacdo da Balanca de Transacdes Correntes
Bund 10Y* 0,393 65 15 - em Franca, e mais tarde o indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) devera
*taxa de juro com variagdes em p.b. revelar um abrandamento dos niveis de deflagdo em Portugal, ao cair apenas 0,2% em
fevereiro (vs. -0,4% em janeiro). A evolug¢do da PI no Reino Unido (esperada expanséo
homoéloga de 1,4% em janeiro) pode mexer com o sentimento no indice Footsie, tal como
a Pl da China (aguardado crescimento de 7,7% ytd em fevereiro) o pode fazer em
indices como o Shangai Composite, pais onde neste dia serdo reveladas ainda as
160 Base 100, om Euros Vendas a Retalho (analistas apontam subida homéloga de 11,6% ytd em fevereiro).
140 = Quinta-feira, 12, amanhece com IHPC na Alemanha, Franca e Espanha, para onde se
120 aponta deflacdo de 0,1%, 0,4% e 1,2%, respetivamente, no més passado. A meio da
™ manhd teremos dados de Produgdo Industrial para o agregado da Zona Euro
(esperando-se expansdo homdloga de 0,1% em janeiro), Taxa de Desemprego na
80 L . h
Grécia, Balanga de Transagdes Correntes e IHPC na Irlanda, e Balanca Comercial em
60& 3 3 : 3 Portugal, importante para se perceber o ritmo das exportacfes e das importacOes
] ] = & ] nacionais no primeiro més de 2015. A Balanca Comercial do Reino Unido de janeiro
po20 00 oo deve mostrar défice de € 2,3 mil milhdes. Nos Estados Unidos atencfes voltadas para
Fonte: Bloomberg. vendas a retalho (mercado aguarda subida mensal de 0,4% em fevereiro), Stocks das

Empresas (est.+ 0,1% em janeiro) e Pedidos de Subsidio de Desemprego.

» A semana termina com a difusdo do IHPC em Italia (aguardada inflagdo homéloga de
0,1% em fevereiro). Em solo norte-americano havera a revelacdo do indice de Pregos
no Produtor (estimado aumento de 0,1% em fevereiro) e a U. Michigan apresenta
estimativas para o indice de confianca dos consumidores em mar¢o (analistas esperam
ligeira melhoria) e para Inflagdo. No Jap&o teremos apenas nimeros de PI.

= Resultados:
Portugal: Sonae (dia 11)
: . Europa: Dia 10 RWE, Hannover Rueck, Prudential Financial; 11 Deutsche Post, E.On,
Ramiro Loureiro, . I :
Analista de Mercados MAN, Adecco e Lagardere; 12 Assicurazioni Generali, Snam Spa e Lufthansa.
+351 210 037 856 EUA: 9 Urban Outfitters; 12 Dollar General
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

= Leil6es Divida Publica: Dia 9 Alemanha (€ 2 mil milhdes a 6 meses) e Franga (divida
de curto prazo); 10 Espanha (6 e 12 meses) e Alemanha (obrigacdes indexadas a
inflagdo com vencimento em 2026); 11 Grécia (financiamento a 13 semanas), Italia (12
meses) e Alemanha (2 anos); 12 Espanha (3 anos).

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

A semana passada foi de indefinicdo para os mercados acionistas europeus e de perdas para EUA

e Asia. Os primeiros dias foram periclitantes, com o investidores a aguardarem por uma decis&o do
BCE no que toca ao quantitative easing. A revelacdo por parte de Mario Dragh, na quinta-feira, de
que a compra de ativos se ira iniciar ja esta semana animou os investidores. Também o Banco de
Inglaterra esteve reunido, ainda que, sem surpresas, tenha mantido a taxa de juro diretora nos
minimos histéricos. Por outras paragens, os Bancos Centrais decidiram aumentar a politica de
estimulos: o da China cortou a taxa de juro diretora pela 22 vez em trés meses para 0s 5,35%, o da
Poldnia desceu a sua taxa de juro em 0,5pontos percentuais para os 1,5%, a taxa mais baixa de
sempre, e 0 da Australia embora ndo tenha cortado a taxa de juro, sinalizou que o podera fazer na
préxima reunido em abril. A Reserva Federal norte-americana revelou o Beige Book, bem como os
resultados dos stress tests a Banca. No primeiro documento voltou a ser sinalizada uma expanséo
“modesta a moderada” da economia, mas também uma estagnacgéo nos precos. Ja o teste a Banca
foi positivo, com todos 31 bancos testados a ultrapassarem a barreira minima de 5% para o seu
racio de capital de ativos ajustados pelo risco. A questdo da Grécia passou para 2° plano mas ndo
foi esquecida: o vice-presidente da Comissdo Europeia disse mesmo que um 3° bailout podera ser
necessario em junho e o Ministro das Financas de Espanha adiantou que o mesmo ja esta a ser
negociado e que se situara entre 0s € 30 mil milhdes e os € 50 mil milhdes. Os mercados de China
e Hong Kong tiveram uma semana desapontante, mesmo com 0 corte de taxas de juro acima
citado. A condicionar esteve a revelagdo de que a China reviu em baixa a sua estimativa de
crescimento para este ano para proximo de 7%, o que sera o pior registo em um quarto de século.

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

O PSI20 corrigiu ligeiramente ao recuar 0,1% para 0s 5686 pontos, ainda que apenas com 7 das 18
cotadas no vermelho. A OPA do CaixaBank voltou a estar na ordem do dia, numa semana em que 0
board do banco portugués aconselhou os seus acionistas a rejeitarem a oferta dos espanhois de €
1,329/acdo, considerando mesmo que para refletir o valor do BPI e as sinergias a proposta deveria
ser de € 2,26/acdo. A Santoro, segunda maior acionista do BPI, também considerou que oferta “nédo
reflete corretamente o valor da Instituicdo” e acrescentou a sugestdo de que BPI e BCP se
deveriam reunir para discutir uma possivel fusdo. As a¢des do BPI foram as que mais subiram,
ganhando 12,7% para € 1,521, tendo as do BCP registado um ganho 6,1% para € 0,0883. A
intrometer-se entre 0s ganhos dos dois bancos surgiu a Impresa a valorizar 6,5% para € 1,06,
numa semana que a Euronext revelou que o principal indice nacional permanecera inalterado com
apenas 18 cotadas, mantendo a small cap no PSI20. Por cd, a apresentacdo de contas teve
bastante expressdo na semana passada: Jerénimo Martins revelou ter obtido um lucro de € 302
milhdes em 2014, subiu 2,7% para € 10,855, o Banif obteve uma reducdo de 37% nos prejuizos
(acumulou 1,5% para € 0,0067), Altri obteve um ano record na producéo de papel, ganhou 3,4%
para 0s € 3,214 na semana. J& a EDP caiu 4,9% para € 3,353 e os CTT que informaram ter
abandonado o objetivo de 90% do payout ratio contrairam 5,6% para € 9,379. Entre as perdas dos
Correios e da elétrica nacional, surgiu a Galp (-2,3% para os € 10,265) que replicou a performance
negativa semanal do Brent. Fora do PSI20, Sonae Capital disparou 9,6% para € 0,42,
impulsionada pela redugdo do prejuizo para metade em 2014. A Cofina ganhou 2,9% para € 0,607,
apos ter obtido um ganho de 32% nos lucros anuais para os € 6,2 milhdes.

Em termos macroecondmicos foi revelado que a Zona Euro registou deflacdo pelo 3° més
consecutivo, ainda que abrandando essa tendéncia (subida de -0,6% para -0,3% em fevereiro). A
Taxa de Desemprego na Zona Euro em janeiro caiu 0,1pp para os 11,4%. Em 2014, o conjunto dos
paises da moeda Unica cresceu 0,9%, abandonando o registo de contragdo que se registava desde
2012. Em fevereiro, a atividade transformadora manteve o ritmo de expansdo na Zona Euro,
acentuou o ritmo de queda em Franca e na Alemanha acelerou ligeiramente. A atividade terciaria
acelerou menos que o previsto na Zona Euro, regressou a expansdo em Franca e ganhou algum
momentum na Alemanha. Nos EUA, o indicador ISM IndUstria apontou para um abrandamento do
ritmo de expansdo e o dos Servi¢os indicou uma aceleragéo.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Automével I 2,0%
Segurador I 2. 0%
Media I 19%
Viagens & Lazer I 7%
Retalho I 1 6%
Telecoms 0,1% |
Construg&o 0,1% 1
Energético -1,7%
utiies  -2,4% (I

9 margo 2015

Stoxx 600 - Setores do Ano
Automove! DN 23,2%

pr& House Goods (NI 18,9%

Retaiho [N 13 4%

Quimico [N 13,3%

Sew. Financeiros (DI 13.2%

viagens & Lazer [N 13,5%

Energético [N 10,8%
Bancario (NI 10,4%
I 10,3%

Recursos Naturais

Recursos Naturais -3,8% NG

5% 3% 1% 1% 3%

EuroStoxx - A¢Bes da Semana

Utilities

2,6%

-1% 9% 19% 29% 39%

ABENGOA SA-B SH

EuroStoxx - A¢des do Ano

(I 76, 3%

OUTOKUMPU OYJ B 23,0%
PADDY POWER PLC Il 96%
OPAP SA I 9,4%

ALTICE SA Il 8,7%
NUMERICABLE-SFR Hl 83%
DEUTSCHE ANNINGT -5,5% Il
TELEPERFORMANCE -6,1% Il

EDF -7,2%
EUROBANK ERGASIA -9,5% I
OCI NV -10,2%

-35% -20% 5% 10% 25% 40%

PSI120 - AgBes da Semana

BANCO BPI SAREG I 12,7%
IMPRESA SGPS SA I 6,5%
BANCO COM PORTR I 6,1%
ALTRI SGPS SA M 34%
PORTUGAL TEL-REG M 33%
EDP RENOVAVEIS S -1,5% B
GALP ENERGIA -23% M
TEIXEIRA DUARTE 2,4% B
EOP  -4,9% ([
CTT-CORREIOSDE -5 6% [
-15% 0% 15%

Fonte: Bloomberg

BANCA POP MILANO

I 59,5%

PEUGEOT SA I 57,8%
OUTOKUMPU OYJ I 51,0%
ALTICE SA I 48,5%
BANCO SANTANDER 7.4% W
BOSKALIS WES -8,0% W
ARFRANCEKM  -11,7% [l
NATL BANK GREECE  -13,6% [

ALPHABANK AE. -24, 8% [N

-50% -10% 30% 70%

PSI20 - Agbes do Ano

BANCO BPI SA-REG

. 18,2%

IMPRESA SGPS SA I 34,5%
BANCO COM PORT-R I 34,4%
JERONIMO MARTINS I 30,2%

ALTRI SGPS SA I 29,4%
NOS SGPS B 14,9%
EDP RENOVAVEIS S Il 12,8%

TEIXEIRA DUARTE Bl 9,6%

EDP W 4,2%
PORTUGAL TEL-REG  -17,7% [N

-40% -20% 0% 20% 40% 60%
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Indicadore

Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa Reimo Umide  11-03  Produgdo Indusirial (h) (jan.) 140%  050%
Reino Unido 1203 Balanga Comerdal (jan) £2300  -£2805
Espanha 09-03  Indice Pregos Casas (h) (4°Trim.) - 0,30%
UEM 09-03  Senfix - Confianca dos Invesidores (mar.) 15,00 12,40
Franca 10-03  Produgdio Industial (h) (jan.) 050%  -0,10%
Espanha 10-03  Vendas a retaiho () (jan.) - 540%
Itaia 1003 Produgdo Indusirial (h) (jan ) 030%  0,10%
Gréca 10-03  Infagdo Harmonizada (h) (fev.) -270%  -2.80%
Franca 11-03  Balanca de Tranzacpdes Correnies (jan.) - -1.8B
Poriugal 1103 Infago Harmonizada (h) (v, - DA%
Aemanha 12-03  Infagdo Harmonizada (h) (Ev. F) 010%  -0,10%
Franca 1203 Infacio Harmonizada (h) (lev) D40%  -D,40%
Espanha 12-03  Infiagio Harmonizada (h) (fev. F) 1,20%  -1,20%
UEM 12-03  Produgo Industial (h) (jan.) 0,10%  -0,20%
Grédia 12-03  Produgdio Industial (h) (jan.) - -380%
Gréda 12-03  Taxade desemprego (4°Trim.) - 2550%
Iianda 1203 PIB (Trim ) (4°Trim ) - 0,10%
IHanda 12-03  FIB (h) (4°Trim.) - 3,50%
Ifanda 12-03  Balanca de Tranzacpdes Correntes (4°Trim.) - 3847M
Poriugal 12-03  Balanga Comerdial (jan.) - -020M
Ilanda 12-03  Infagdo Harmonizada (h) (fev.) - DA%
Itaia 1303 Infagio Harmonizada (h) (Eev. F) 0,10%  0,10%
Irianda 13-03 _ Balanca Comercial (jan.) - 42420
EUA EUA 09-03  Fed: Discurso de Kocherlakota perante Banqueiros - -
EUA 08-03  Fed: Discurzo de Mester sobre Poliica Monstaria e Economia - -
EUA 09-03  Fed: Discurso de Fisher - -
EUA 10-03  Sen@menio Empresarial nas PMESs (fev.) 99,00 97,90
EUA 10-03  Stocks dos Grossistas (jan.) -0,10% 0,10%
EUA 10-03  Vendas dos Grossitas (jan.) - -0,40%
EUA 11-03  Reservas de Pefrdleo - -
EUA 12-03  Vendas Retalho (m) (lev) 040%  -0,30%
EUA 12-03  Vendas a Refalho excluindo Automéveis (m) (fv.) 0,60% -0,90%
EUA 12-03  Vendas a Refalho excuindo  Awomdveis e Combusiveis (ev.) 0,30% 0,20%
EUA 12-03  Pedidos Subsidic Dessmprago 306K 320K
EUA 12-03  Stocks das Empresas (Jan.) 0,10% 0,10%
EUA 13-03  IPP excluindo Alimeniaco e Energia (h) (lev.) 150%  160%
EUA 1303 ind. Confianga Universidade Michigan (mar. P) 96,00 9540
EUA 13-03  U. Michigan - Esimatva Infagdo 1 ano (mar. F) - 2,20%
EUA 13-03  U. Michigan - Esimaiva Infiagio 5 a 10 anos (mar. P) - 2,70%
Outros Brazi 13-03  \Vendas a Realho (h) jan.) -1,00%  0,30%
China 1003 IPC (h) (lev.) 100%  0.80%
China 10-03  Ofera Monetaria (M2) (fav.) 11,00%  10,80%
China 1103 Vendas a Retalho em 2015 (h) (fav.) 11,60% -
China 1103 Produgdio Industrial em 2015 (h) (lev.) 7.70% -
Japdo 09-03  Massa Monetaria em Circulagio (M3) (fev.) 290%  230%
Japdo 1003 IFP (h) fev) 050%  0,30%
Japéo 12-03  indice Confianca dos Consumidores (fev.) 39,20 39,10
Japdo 13-03  Produgdio Industrial (jan. F) - -260%

(h)-Vaniag3o homékgs; (m)-Vanaglo mensal: (f) - Varaglo timestral F-Valor final: P-Valor prafiminar; K-mil: M-MibSes; B-Mi Mihdes; A - Avangado
" Estimativas ds consenso 3 D603/2015

@ Freviado antenor pars o penodo ou valor relaiive 20 penods antenor {nos casos em que ndo 530 reveladas estimatias prafiminanes)

Fonte: Mib, Bloomberg

Pagina 4 de 7




Millennium investment banking EESELE 9 maro 2015
Divida Pdblica

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

Alemanha 0903 10:30  Tiukes de divida a § meses € 2 mil milhdes

Franga 09/03 1350  Emissdes divida a curio prazo -

Ezpanha 10/03 0930 Tiulos de divida 3 6 e 12 meses -

Alemanha  10/03 10:30  Obrigagdes indexadas ainfacdo a 10 anos € 2 mi mihdes

Gréda 1103 10:00  Divida a curio prazo -

(=111 11103 10:00  Thulos de divida a 12 meses € 7 mil milhdes

Alemanha 1103 10:30  Cbrigagdes a 2 ancs € 5 mi mihdes

Ezpanha 12103 0930  Leildes de divida a lengo prazo -

Italia 12103 10:00  Tiulos de divida a 3 anos € 2.5 mil milhdes

De acordo com dzoos Rlnombeny 3 06032015
Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "

Europa Alemanha 09-03 Gea Group Ag: Resuliados 0,704
Alemanha 10-03 Symrise Ag: Resuktados 0,390
Alemanha 10-03 Rwe Ag: Resultados 0,360
Alemanha 10-03 Hannover Rueck Se: Resultados 2,055
Reino Unido 10-03 Prudential Financial Inc: Resultados 0,969
lialia 10-03 Davide Campari-Miano Spa: Resuliados 0.15*
Franca 11-03 Biomerieux: Fesultados 233
Alemanha 11-03 Deutsche Post Ag-Req: Resultados 0,540
Alemanha 11-03 E.On Se: Resultados
Alemanha 11-03 Man Se: Resultados 0,090
Austria 1103 Verbund Ag: Resuliados
Franga 11-03 Lagardere Sca: Resultados
Franca 11-03 Rubis: Resulados
Portugal 11-03 Sonae: Resultados
Alemanha 12-03 Hugo Boss Ag -Ord: Resuliados 1433
Alemariha 12-03 K+35 Ag-Feg: Resuliados 0,443
Alemariha 12-03 Deutsche Lufhansa-Feg: Resuliados -0,440
Bélgica 12-03 Thrombegenics Nv: Resutados
Holanda 12-03 Boskalis Wesminsier: Resulados 1.61*
&z 12-03 Enel Grezn Powsr Spa: Resufados
IiAlia 12-03 Tod'S Spa: Resuliados 1,470
Italia 12-03 Assicurazioni Generali: Resultados 0.290
gz 12-03 Pirelli & C.: Resuliados 0,260
Italia 12-03 Snam Spa: Resultados
Békica 13-02 Groupe Bruxeles Lambert Sa: Resutados

EUA EUA 09-03 Urban Qutfitters Inc: Resultados 0,571
EUA 12-03 Dollar General Corp: Resultados 1,172

" Estimativas d Consenso a 08/03/2015 *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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