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! . Hoje destacamos apenas a revelagdo da Producéo Industrial da Zona Euro de julho.

Euro Stoxx 333 0,5% 4,3% 4,3%

PSI 20 5022 07%  46%  4,6%

IBEX 35 0738 090% 53% 3% " T1erca-feira, 15 de setembro, sera preenchida com a apresentagéo da Taxa de Inflagéo

CAC 40 4549 06% 65%  65% do Reino Unido e de Franga de agosto e as Vendas de Automdveis da Unido

DAX 30 10124 09% 32%  32% Europeia do mesmo més, este dltimo podendo impactar a performance das agdes do

FTSE 100 6118 12% -68% -16% setor. No velho continente é ainda conhecido o saldo da Balanca Comercial da Zona

:Z‘g;zges 1?;2? 2122 Z::Z igzﬁ Euro de julho e o indicador ZEW Survey que devera apontar para uma deterioragéo

Russel 2000 1158 10% -39%  25% tanto da confiangca como das expectativas dos analistas e investidores alemées no més

Nasdag 4822 30% 18%  8.6% de setembro. De madrugada, estard reunido o Banco do Japdo, sendo que numa altura

NIKKEI 225 18264 27%  47% 10,9% de volatilidade das pracas asiaticas a forma de comunicagdo desse banco central podera

MSCI EM 802 18% -161% -105%  jnflyenciar a performance dos mercados. Nos EUA, conhece-se as Vendas a Retalho

Petrleo (WT) 6 L% 62N A06% (aguardando-se uma subida de 0,3% em termos sequenciais em agosto), o Empire

CRB 197 00% -145%  -8,8%

EUROIUSD 1135 18% 62% - Manufacturing (projetando-se uma forte melhoria das condi¢Ges na industria de Nova lorque

Eurm Depo* 0,000 6,0 5 - em setembro) e dados de Produgdo Industrial (antecipa-se quebra sequencial) e

oT 10Y* 2612 101 8 - Utilizagdo de Capacidade Instalada (antecipando-se uma perda) do més de agosto.

Bund 10Y* 0,653 -15 11 -

e de o com variagdes em . » Quarta-feira, 16, destaque para os dados de inflagdo dos EUA e da Zona Euro. Em
ambos 0s casos espera-se que 0s pre¢os tenham avangado 0,2% em termos homoélogos
no més de agosto. O indice de mercado imobilidrio norte-americano NAHB deve mostrar
uma manutencdo da confianga no setor no més de setembro. A Taxa de Desemprego do
Reino Unido devera manter-se no 5,6% em julho. No Brasil antecipa-se um acentuar do

160 Base 100, em Euros ritmo de quebra nas Vendas a Retalho no més de julho.

140

120 » Quinta-feira, 17, sem divida sera o dia mais aguardado de toda a semana. A Fed

100 termina a sua reunido de dois dias, aguardando-se com grande expectativa a revelagdo

80 das decisdes de politica monetaria que poderdo elevar a taxa de juro diretora pela
60 . . . . primeira vez em quase uma década. Face aos Ultimos desenvolvimentos de mercado
s S el 19 19 (desvalorizacdo da moeda na China e forte volatilidade nos indices de acbes) ndo é

8 S 8 = 8 liquido que tal aconteca ja. Trinta minutos depois da definicdo da taxa de juro, Janet

s s Yellen leva a cabo uma conferéncia de imprensa, sendo que Wall Street ainda estara

Fonte: Bloomberg. aberta, podendo as suas palavras influenciar o mercado. Com menor destaque, devido a

este evento, surgem revelacfes de Vendas a Retalho no Reino Unido, Balanca
Comercial do Japio, indice de Pregos no Produtor de Portugal e dados do mercado
imobiliario norte-americano (Casas em Inicio de Construgdo e Licencas de
Construcdo), todos referentes ao més de agosto.

» Dia 11, de destacar apenas a Balanga de Transagbes Correntes da Zona Euro de
julho e o Leading Index dos EUA, que deverd sinalizar uma melhoria das perspetivas
para a maior economia do mundo no més de agosto.

Anaé?ﬂ?,&g:g:&g = Resultados: Europa: (15) Kingfisher e Prada; (16) Immofinanz e Inditex.
+351 210 037 856 EUA: (16) Oracle e Fedex; (17) Adobe e Conagra.
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

= LeilGes Divida Publica
(14) Franca (€ 6,6 mil milhdes em curto prazo); (15) Espanha (6 e 12 meses);
(16) Alemanha (€ 2 mil milhdes a 30 anos) e Portugal (€ 1.250 milhdes a 6 e 12 meses).

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

= Um inicio de semana prometedor, com um rally de trés dias de subida acabou por garantir uma
semana de ganhos aos principais indices acionistas um pouco por todo o globo, ndo obstante as
duas Ultimas sessdes da semana terem sido fracas. A animar esteve a revelacdo de que a
economia da Zona Euro no 2° trimestre se expandiu de forma mais expressiva que o aguardado
pelo mercado, tal como o regresso ao crescimento da Produ¢do Industrial na Alemanha em julho e
a divulgacdo de que os Governos da China e do Japdo se comprometeram a baixar impostos as
empresas. Estes triggers acabaram por acalmar a volatilidade.
Euro Stoxx +0,5%, FTSE +1,2%, CAC +0,6%, DAX +0,9%, IBEX -0,9%; Dow Jones +2,1%;
S&P 500 +2,1% Nasdaq 100 +3,3%; Nikkei +2,7% Hang Seng +3,2% Shangai Comp. +1,3%

= O PSI20 fecha a semana em queda, a contrariar o sentimento exterior, tendo descido 0,7% para
5021,95 pontos. A penalizar esteve a queda no setor bancario, em parte devido a incerteza relativa
a venda do Novo Banco, que noticias apontam para que seja adiada para depois das eleicles
legislativas — Banif (-10,9% para € 0,041), BCP (-8,3% para € 0,0517) e BPI (-3,7% para € 0,844).
De realgar também a queda da retalhista Sonae (-3% para € 1,053) e da Galp (-3% para € 8,65),
na semana em que aprovou o aumento do dividendo intercalar em 20%. Por sua vez, a Altri (+12%
para € 3,558) esteve muito animada, tendo recebido recomendacgdes de compra por parte de casas
de investimento. Jerénimo Martins (+3,7% para € 12,335), EDPR (+1,2% para € 5,938) e CTT
(+1,5% para € 9,45) foram outras cotadas em alta.

= No plano macroecondmico houve a confirmacdo de que a Economia da Zona Euro se expandiu
0,4% no 2° trimestre, mantendo a trajetoria ascendente dos Ultimos dois anos, com Portugal a
crescer em linha com a média (0,4% e 1,5% em termos sequenciais e homdlogos, respetivamente).
O Sentix sinalizou uma deterioracdo maior que o esperado da confianga dos Investidores na regido
da moeda Unica em setembro. A Producéo Industrial do Reino Unido cresceu 0,8% em termos
homdlogos no més de julho, fincando aquém da expansdo de 1,4% prevista. A Inflacdo Homdloga
em Portugal abrandou 10pb em agosto, para 0,7%. A Balanga Comercial (BC) de Portugal
desagravou o défice em julho, devido a expansdo de 5,6% das exportacbes, enquanto as
importagdes cairam 1,1%. A BC da Alemanha apresentou um excedente maior que 0 previsto,
motivada pelo crescimento das exportacdes (2,4%) superior ao das importacfes (1%). Em Franca a
BC agravou o défice, influenciado pela contracdo de 1,7% nas exportacdes, enquanto as
importacdes recuaram apenas 0,3%. A BC da China de agosto registou um excedente de $ 60,24
mil milhdes, a sustentar esteve uma quebra homéloga de 13,8% nas importagdes. Este valor mostra
menor dependéncia da China ao exterior, mas de certa forma € penalizador para as exportadoras
europeias, que tém neste pais um dos seus principais mercados de crescimento. A Inflagdo
Homologa na China atingiu os 2% em agosto, atingindo o nivel mais elevado do dltimo ano. O
valor preliminar do Leading Index do Japdo de julho sinalizou uma deterioracdo das perspetivas
econdmicas do pais. O PIB na Economia japonesa contraiu apenas 0,3% em termos ajustados no
2° trimestre, melhor que a queda de 0,4% projetada pela primeira estimativa e de 0,5% esperado
pelos analistas. A Taxa de Inflagdo no Brasil recuou 3pb para os 9,53% em agosto, praticamente
em linha com o esperado, mas que ainda assim fica num nivel desafiante para a economia, que
neste momento enfrenta uma recessdo. De acordo com a Associagdo Empresarial norte-americana,
a Confianca Empresarial nas PME’'s dos EUA aumentou menos que o esperado em agosto. A
Descida de vendas levou os grossitas a diminuirem os stocks em 0,1%, quando era previsto
um crescimento de 0,3% refletindo uma degradacéo do otimismo dos grossitas.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Automével I 3,9%
Recursos Naturais I 3,5%
Serv. Financeiros I 2.6%

Construg&o I 2,1%

Segurador I 1 0%

Retalho | 0,1%
Utilities 0,0%
Aliment & Bebidas ~ 0,0% |

Energético -0,6% [l

Telecoms -0,6% [l

-2%

0% 2% 4% 6%

EuroStoxx - A¢Bes da Semana

Construgdo

Serv. Financeiros
Famacéutico

Pr& House Goods
Viagens & Lazer
Bancério
Tecnolégico
Utilities

Energético

Recursos Naturais

-35% -25% -15%
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Stoxx 600 - Setores do Ano

I 12,0%
I 12,8%
. 12 2%
I 10,5%
I 10,2%
B 25%
0,3% |
-8,4% N
-8,8% N
-19,9% I

5% 5% 15% 25%

EuroStoxx - A¢des do Ano

ALPHA BANK AE. I 27, 7% BANCA POP MILANO I 77,5%
ABENGOA SAB SH Il 95% GAMESA . 67,9%
NATL BANK GREECE Il 9,3% FINMECCANICA SPA I 612%
K+S AG-REG I 9,0% KINGSPAN GROUP I 54,0%
STADA ARZNEIMITT M 7,9% K+S AGREG I 53,8%
BANCO COM PORT-R -8,3% W DELTALLOYDNV  -51,9% (IEEEIN
TELEVISION FRANC -8,4% WM RWEAG 53,000 (NN
VALLOUREC 9,1% N VALLOUREC  -57,6% (I
EON SE -9,5% Il NATL BANK GREECE  -59,9% (N
NEOPOST SA -10,8% M ALPHABANKAE.  -67,5% [N
40% 20% 0%  20%  40% 130%  -70%  -10%  50%
PSI120 - A¢Bes da Semana PSI20 - AgBes do Ano
ALTRI SGPS SA I 12,0% JERONIMO MARTINS I 430%
JERONIMO MARTINS M 3% ALTRI SGPS SA 3 3%
CTT-CORREIOS DE B 15% NOS SGPS 362
EDP RENOVAVEIS S B 12% SEMAPA  225%
PORTUCEL SA 1 0,8% CTT-CORREIOS DE M 17,9%
SONAE -3,0% [l ' BANCO COM PORTR 21,3% Il
BANCO BPI SA-REG -3,7% Il MOTAENGIL SGPS -24,4% A
GALP ENERGIA -3,7% IR BANIF - BANCO IN -28,1% [N
BANCOCOM PORTR  -8,3% (NI TEIXEIRA DUARTE -37,0% .
BANIF-BANCOIN  -10,9% (NN PHAROL SGPSSA 71,69 NI
20%  -10% 0% 10% 20% -110% -70% -30% 10%  50%

Fonte: Bloomberg
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Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @
Europa Itz 14-08  Infagdo Hammonizada (h) (ago. F) 0,50% 0,50%
UEM 1409 Predugde Industrial (h) (jul.) 0,60% 1,20%
UEM 1509 Vendas de Automdvels (ago.) - 14,60%
Franca 18-089  Infacdo Harmonizada (h) (ago.) 0,20% 0,200
Reino Unido 1508  IPC (h} (ago.) 0,00% 0,10%
UEM 15-09  Balanga Comercial (jul) 21.3B 2198
Alemanha 18-08  Zew Survey - Siuagao Aciual (sel) 64,00 65,70
Alemanha 15-09  Zew Survey (set) 18,30 25,00
UEM 18-09  Zew Survey (set) - 47,60
Reino Unido  16-09  Taxa de desemprego (3 meses) (Jul.) 5,60% 5,60%
UEM 16-09  IPC (h) (ago. F) 0,20% 0,20%
Espanha 17-08  Cusios Unifarios do Trabalho (h) (29Trim.) - 0,50%
Holanda 17-08  Taxa de desemprego (ago.) - 6,80%
Reino Unido  17-08  Vendas a retalho (h) (ago.) 3,50% 4,20%
Poriugal 17-09 PP (h) (ago.) - -2,50%
UEM 18-09  BCE Balanca de Transacgles Correnies (jul) - 2548
=] 18-03  Balanga de Transacpdes Corremies (jul.) - 3528M
EUA EUA 15-09  Vendas Reialho (m) (ago.) 0,30% 0,60%
EUA 16-09  Empirs Manufacuring (sel) 0,50 -14,82
EUA 15-08  Produgdo Indusirial (m) (ago.) -0,20% 0,60%
EUA 15-08  Uiizagdo de Capacidade Insialada (ago.) 77,80% 78,00%
EUA 16-08  IPC (h) (ago.) 0,20% 0,20%
EUA 16-09  Indice Mercado Imaebiidric NAHB (sel) 61,00 61,00
EUA 1609  Reservas de Petrdleo - -
EUA 17-09  Casas em inicio de construgdo (m) (ago.) -3,80% 0,20%
EUA 17-08  Licengas de Consfrugao (m) (ago.) 1,80% -16,30%
EUA 17-08  Pedidos Subsidio Desamprego - 275K
EUA 17-08  FED - decisio de faxas de juro 0,25%-0,50%  0%-0,25%
EUA 18-08  Leading Index (ago.) 0,20% -0,20%
Qutros Brasil 16-09  Vendas a refalho (h) (jul) -3,80% -2,70%
Japdo 1509  Banco doJapdo: Aumenio Base Monetaria (2015) YeoT YeoT
Japdo 18-08  Banco do Japdo: Poliica Monetana - -
Japdo 16-08  Banco do Japdo: Relathrio Econdmico (3at) - -
Japdo 16-08  Encomendas de Maquinaria (h) (ago. F) - -16,50%
Japao 17-09  Balanga Comercial (ago.) 542,58 258,18

{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 o consenso 3 11/09/2015
a Frevizdo antenor para o penodd ou valor relativo 20 penodd antenor (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos I.'Io?tan.te
Indicativo

Franga 14/08 1350 Emizdodedividas 3, 6212 meses € 6,6 mil mihdes

Ezpanha 1508 0930  Emizzdo de divida 3 52 12 mesas -

Alemanha  16/0% 1030  Emiz=do de obrigagdes com maturidade em 2045 € 2 mil milhdes

Poriugal 16/08  10:30  Emissdo de divida a 6 & 12 mesas £ 1.250 mihdes

De acordo com dados Bloombery 3 110872015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral
Europa Reino Unido 1509 Kingfisher: Resuliados

Ausiria 16/0%  Immofinanz Ag: Resutados

Espanha 16/00 Indiex: Resuliados 0,205
EUA EUA 16409 Fedex Corp: Resuliados 2,452

EUA 1609 Cracle Corp: Resultiados 0,622

EUA 17109 Adobe Sysiems Inc: Resukados 0,497

" Estimativas de Conssnso a 11/09/2015

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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