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» Segunda-feira a Balanga Comercial (BC) da Zona Euro dara a conhecer o ritmo das
E:rlf’zzmxx 532? 8322 233:2 ;3322 exportagBes e importagées na regido em abril. Nos EUA ap6s trés meses de degradagéo
BEX 35 11031 _0:3% 7:3% 7:3% das condi¢des na Inddstria em Nova lorque serd interessante perceber se o Empire
CAC 40 4901 -04% 147% 147% Manufacturing confirma a melhoria esperada em junho (leitura a passar de 3,09 para 6).
DAX 30 11196 00% 142% 142% Esperamos ainda que os dados de Producdo Industrial norte-americana mostrem
FTSE 100 6.785 03% 33% 10,7% expansdo de 0,3% em maio, mas seria importante inverter a tendéncia de reducdo da
Dow Jones 17899 0.3%  04%  7.8% utilizagio de capacidade instalada que se regista desde o inicio do ano (atingiu 78,2%
252302000 igzg g;:jz ;;:2 123:2 em ab_ril e esperg-fe ligeira su.bida.g’m. maiq, para 78.,4%). O NAHB deve apontar
Nasdag 5051 034%  67%  145% melhoria das condi¢des no setor imobiliario em junho (subindo de 54 para 56).
NIKKEI 225 20407  -03% 169%  21,9%
MSCI EM 979 03% 24% 9% = Dia 16 a divulgacdo das Vendas de Veiculos Novos na Unido Europeia tem interesse,
z:g"e" wri) 62022 ;j:;‘: 1;::2 222:: pois é discriminada por marcas, e muitas delas estdo cotadas. A subida estimada para a
EURO/USD 1127 1:3% _6:8% K Inflacdo homologa alemd (de 0,3% para 0,7%) contribui positivamente para o agregado
Eur3m Depo* 00200 40 8 - da Zona Euro. De realcar ainda dados de Emprego no espago da moeda Unica e 0
oT 10Y* 3,037 88 B - Zew Survey germanico deve apontar para uma descida da confianca e expectativas dos
Bund 10Y* 083  -10 29 - analistas e investidores institucionais em junho. Do outro lado do Atlantico sdo revelados
*taxa de juro com variagdes em p.b. mais dados de imobiliario, sendo que desta feita 0 mercado estima que as Casas em
Inicio de Construcdo (-3,1%) e Licengas de Construcdo (-3,5%) tenham descido
sequencialmente em maio. As Vendas a Retalho no Brasil (estimada quebra homéloga
de 8,2% em abril) ajudam a perceber o ritmo do setor, numa altura em que varios
indicadores apontam para um arrefecimento econdmico.
160
Base 100, em Euros
140 = Quarta-feira, dia 17, espera-se que o valor final do IPC confirme um regresso da Zona
120 Euro a Inflagdo (crescimento homdlogo de 0,3%) em maio, cenario que ocorre pela
100 primeira vez em 2015 e indicia que o programa de compra de ativos do BCE pode estar
80 a surtir os efeitos desejados, que é recolocar a inflagdo préxima dos 2%. No Reino
60 & . : : . Unido a divulgacdo de dados de emprego e das Atas da Gltima reunido do BoE
3 3 3 9 9 podem interferir na evolugcdo do Footsie. As ultimas horas do dia devem marcar o
8 8 = 8 S desfecho de Wall Street, mas também a abertura das congéneres europeias no dia
s s seguinte. Isto porque a Fed comunica as suas decisdes de politica monetaria, e,
Fonte: Bloomberg. apesar de ser praticamente certa a manutencdo da taxa diretora nos atuais minimos

historicos (0%-0,25%), 0 mercado reagira a sinais sobre o inicio de subida dos juros. O
indice Nikkei pode ser influenciado pela revelagdo da BC nipdnica.

= Dia 18, h4 relativo interesse na BC espanhola e no indice de Pregos no Produtor (IPP)
em Portugal, Vendas a Retalho e Divida Publica do Reino Unido. Dia preenchido em
terras do tio Sam com Balanca de Transagdes Correntes (BTC), Inflagdo, Novos Pedidos
de Subsidio de Desemprego, Leading Index e Philadelphia Fed Business Outlook.

= Dia 19, BTC da Zona Euro e de Italia e IPP alemdo. No Reino Unido sdo comunicadas

Ramiro Loureiro, as Vendas a Retalho de Maio e a evolucédo da Divida Liquida no setor publico.
Analista de Mercados

+351 210 037 856

ramiro.loureiro@millenniumbep.pt » Resultados: Europa: (17) Berkeley Group e Remy Cointreau

EUA: (16) Adobe Systems; (17) Fedex, Jabil Circuit e Oracle; (18) Kroger e Red Hat;
(19) Darden Restaurants e Carmax

= Leil6es Divida Publica: (15) Franca (divida a curto prazo); (16) Espanha (divida a curto
prazo); (17) Alemanha (obrigacdes a 10 anos), Portugal (divida a 3 e 12 meses); (18)
Espanha e Franca (obrigagdes a longo prazo).

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 foi novamente marcada por episddios em torno das negociagdes entre Grécia e
credores. As expectativas de que o Governo helénico chegasse a um entendimento ainda
animaram os mercados de a¢Ges a meio da semana, levando inclusivamente a Banca grega a
disparar mais de 15% na quinta-feira e o indice de a¢des do pais a subir mais de 8%. No entanto,
tudo desvaneceu ja depois do fecho de mercados, ap6s o FMI ter abandonado Bruxelas dizendo
que existem diferencas significativas entre as partes e que ndo foram feitos progressos. Donald
Tusk, presidente do Conselho Europeu, langou mesmo um aviso aos helénicos, dizendo que ndo ha
mais tempo para jogos e que o Governo grego tem de ser um pouco mais realista. Os investidores
acabaram por reagir mal na sexta-feira, levando as bolsas a experimentarem perdas expressivas e
a encerrarem com saldo semanal negativo. Esta incerteza em relacdo ao futuro da Grécia, que
perante a falta de acordo corre o risco de entrar em default e, em Ultima analise, ser arrastada para
fora do Euro, tem provocado uma subida dos juros soberanos na Zona Euro, numa inversdo da
tendéncia muito favoravel de descida que se registava desde 2013.Como reflexo, paises como
Alemanha, Espanha e Italia viram os juros dispararem face aos exigidos nas Ultimas emissdes
comparareis. A nivel macro ha a destacar os sinais deixados pelos indicadores avangados da
OCDE, que revelaram perspetivas de crescimento sustentado na Zona Euro e bom ritmo em
Portugal, em contraste com um abrandamento nas economias do Brasil, EUA e China.

Euro Stoxx -0,2%, Footsie -0,3%, CAC -0,4%, DAX -0,01%, IBEX -0,3%. Dow Jones +0,3%
S&P 500 +0,1%, Nasdaq 100 -0,5%. Nikkei -0,3%, Hang Seng +0,1%, Shangai Comp. +2,9%

O PSI20 acompanhou o exterior e cedeu 0,7% para 4798,99 pontos. Foi mais uma semana negra
para as ac¢bes da Pharol (-21,1% para € 0,375), a décima de queda consecutiva, da antiga PT
SGPS, cujo valor de mercado se deve essencialmente a participacdo na ordem dos 25% que detém
na brasileira Oi. A Mota Engil desceu 6,7% para € 2,273, ndo obstante a divulgacdo de que a
SUMA, sua participada para o setor do ambiente, ganhou um contrato para liderar a operagdo de
gestdo de residuos na provincia de Al-Shargyia Sul, em Oma, num valor a rondar os € 67,6
milhdes. A Altri (-5% para € 3,548) também se mostrou pressionada, a semelhanca do BPI (-3,6%
para € 1,34), que segundo notas de imprensa corre o risco de ver uma vez mais adiada a AG
prevista para 17 de junho, perante o aparente bloqueio do supervisor de Angola a OPA do
CaixaBank. A NOS recuou 1,7% para € 6,712, na semana em que anunciou um refinanciamento de
divida, alargando a maturidade e reduzindo custo médio. As Unicas a escapar a este sentimento
foram Galp (+2,7% para € 11), CTT (+2,4% para € 9,519), Semapa (+0,5% para € 12,87) e a
retalhistas Sonae (+0,9% para € 1,176) e Jerénimo Martins (+0,3% para € 12,35).

No plano macroeconémico, por ca foi revelado que as exportagdes portuguesas cresceram abaixo
das importagdes em abril, mas a um ritmo superior se considerarmos o conjunto dos Ultimos trés
meses, 0 que favorece a BC nacional. A Inflagdo em Portugal atingiu 1% em maio, sustentada por
aumento nos Transportes, Produtos Alimentares, Bebidas Alcodlicas e Tabaco. J& a vizinha
Espanha continuou em territério de deflagcdo, apesar de abrandamento da queda homéloga de
precos. De acordo com os dados preliminares do PIB da Zona Euro, a economia da regido da
moeda Unica expandiu-se 0,4% no 1° trimestre. O Sentix apontou para uma diminuicdo da
Confianca dos Investidores no espaco Euro em junho. A Producdo Industrial na regido
expandiu-se 0,8% em abril face a igual mé&s de 2014, a um ritmo inferior ao estimado (1,1%). A
Producdo Industrial na Alemanha expandiu-se 1,4% em abril, ligeiramente mais que o previsto
(0,9%) e a Balanca Comercial (BC) germanica foi beneficiada por uma subida inesperada de
1,9% nas exportagdes, a passo que as importacdes desceram 1,3%. A forte descida de
importagdes chinesas motivou a BC do pais mas foi fraco sinal para Europa, uma vez que a China
& um dos principais importadores de matérias-primas. O valor final do PIB do Japdo confirmou uma
expansao sequencial de 1% da economia nipdnica no 1° trimestre, um ritmo superior ao esperado
(0,7%). Nos EUA Stocks dos Grossistas e das empresas registaram ambos um aumento de 0,4%
em abril, o dobro do previsto, o que podera ser justificado com um maior otimismo quanto a vendas
futuras, uma vez que estas também subiram, o que faz os comerciantes elevarem a sua
armazenagem. De acordo com a Associagdo Empresarial norte-americana NFIB (sigla em inglés), a
Confianca Empresarial nas PME’s aumentou mais que esperado em maio. As Vendas a Retalho
norte-americanas aumentaram 1,2% em maio, em linha com o esperado.
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Stoxx 600 - Setores da Semana
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Fonte: Bloomberg
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Indicadore

Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa Itaia 15-06  Infago Harmonizada (h) (mai. F) 020%  020%
UEM 15-06  Balanga Comercial (abr.) - 19.78
UEM 15-06  Balanga Comercial (abr) - 23.4B
Reino Unido  18-06  IPC (h) (mai) 0,10%  -0,10%
LUEM 18-06  Vendas de Auomdvei (mal) - 6,90%
Alemanha 16-06  Infago Harmonizada (h) (mai. F) 070%  0,70%
UEM 16-06  Variago de Emprego (Trim.) (15Trim.) - 010%
UEM 16-06  Variacio de Emprego (h) (1°Trim.) - 090%
Alemanha 18-06  Zew Survey - Stuacdo Aciual (jun.) 63,00 65,70
Alemanha 16-06  Zew Survey (jun.) 37,50 41,90
UEM 16-06  Zew Survey (jun.) - 61,20
ltaia 17-06  Balanga Comercial (abr.) - 4080M
Reino Unido  17-06  Taxa de desemprego (3 meses) (abr.) 5,50% 5,50%
Reino Unido  17-06  Variacio de Emprego (3 meses/h) (abr) 190K 202K
Reino Unide  17-06  Afas da USma reunido do Banco de Inglaterra - -
UEM 17-06  IPC (h) (mai. F) 030%  0,30%
Reino Unide  18-06  Vendas a retalho () (mai.) 460%  470%
Portugal 1806  IFP (h) {mai) - -2.40%
Espanha 18-06  Balanca Comercial (abr) - -BGOEM
Alemanha 1905 IFP (h) (mai) -1,10%  -1,50%
UEM 18-06  BCE Balanca de Transaccdes Correnies (abr.) - 18.68
UEM 19-06  Balanca de Transacpbes Correnies (abr.) - 2498
Reino Unido  18-06  Divida Liquida Sefor Piblico (mai.) 10.1B 6.08
Reino Unido  19-06  Divida Liquida Sefor Plblico exd. Banca (mai) 1098 6.38
Iialia 19-06  Balanca de Transacpbes Correnies (abr.) - 1968M
EUA EUA 15-06  Empire Manufaciuring (jun.) 500 300
EUA 15-06  Produgio Industial (m) (mai.) 0,20%  -0,30%
EUA 1506  Usizaco de Capacidade Instalada (mai) 7830%  78,20%
EUA 15-06  Indice Mercado Imobiiario NAHB (jun.) 56,00 54,00
EUA 16-06  Casas em iniio de construgdo (m) (mai) -3,10%  20,20%
EUA 16-06  Licencas de Congiruggo (m) (mai) -350%  10,10%
EUA 1706  Reservas de Petrdleo - -
EUA 17-06  FED - decisdo de taxas de juro 0,00% 0,26%
EUA 18-06  Balanca de Transacgies Correntes (19Trim.) -$1164B  -$1135B
EUA 1806 IPC (h) (mai) 000%  -0,20%
EUA 18-06  Pedidos Subsidic Desemprego - 279K
EUA 18-06  Indicader de Senfmento Empresarial de Philadelphia (jun.) 3,00 570
EUA 13-06  Leading Index (mai) 040%  070%
Outros Brasi 16-06  Vendas a Retalho (h] (abr) -1,70% 0,40%
Brasi 17-06  Afvidade Econdmica (h) (abr) 240%  054%
Brazi 19-06  Infagdo (h) (un.) 248%  824%
Japdo 17-06  Balanga Comercial (mai.) y2524B  -Y53.4B
Japdo 1706 Exportagdes (h) (mai) 280 8,00
Japéo 17-06  Importagdes (h) (mai.) 7,80 -4.20
Japdo 19-05  Leading Index (abr. F) - 10720
Japdo 19-06  Coincident Indax (abr. F) - M1,
Japdo 19-06  Banco do Japdo: Aumenio Base Monetaria (2015) ¥80T Y80T
Japdo 1906 Banco do Japdo: Poliica Monetaria - -

(h)-Variagio homéloga; (m)-Vasagdo mensal () - Variagdo timestral: F-Vialor final: P-Valor prefiminar; K-mil M-Mibdes; £-Mi Mihdes; A - Avangadn
" Estimativas de consenso g 12/06/2015

i Previzgo antenor pars o panoda ou valor relaiivo 20 penodo antenor {nos casos em que ndo 580 reveladas estimatieas prafiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos I.'Ior.ltan.te
Indicativg
Franca 165/06 13:50 Emissdo de divida a curio prazo £€ 6,5 mil mihges
Ezpanha 16/06 0930 Emissdo de divida a curio praze € 5,2 mil mihdes
Alemanha  17/06  10:30  Emissde de cbrigagles a 10 anos € 3 mil milhdes
Portugal 17106 10:30  Emissdo de divida 3 3 & 12 meses € 1.000 milhdes

Ezpanha 18/06 0930 Emissdo de obrigagies a longo prazo
Franca 18/06  09:50  Emissdo de obrigagies a longo prazo

De arordo com daoos Bloombery g 120672015
Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral

Europa Reino Unido 17106 Berkeley Group: Resultados
Franga 17/06 Remy Cointreau: Resultados 043"

EUA EUA 16/06 Adobe Systems Inc: Resultados 0,453
EUA 17/06 Fedex Corp: Resultados 2,677
EUA 17/06 Jabil Circuit Inc: Resultados 0,492
EUA 1706 Oracle Corp: Resultados 0,869
EUA 18/06 Kroger Co: Resultados 1,214
EUA 18/06 Red Hat Inc: Resultados 0,409
EUA 19/06 Darden Restaurants Inc: Resultados 0,926
EUA 19/06 Carmax Inc: Resultados 0,856

" Estimativas de Consenso a 12062015 * 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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