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Fecho Var.% no ano nozno(
) . Segunda-feira, 21 de setembro, destaque para o indice IPP da Alemanha (estima-se
Euro Stoxx 331 -06% 3,7% 3,7% . Lo ~ .
PSI 20 5075  11%  58%  56% que haja uma ligeira reducdo), também para a balanca corrente da Portugal e da
IBEX 35 0847  11% -42%  -4.2% Grécia assim como para a balanga comercial de Espanha. Nos EUA v&o sair dados
CAC 40 453 03% 62%  62% sobre as vendas de casas usadas, prevendo-se uma reducdo. No Japdo a bolsa estara
DAX 30 9916 -20% 11%  11% encerrada de dia 21 até dia 24, apenas reabre na quinta-feira.
FTSE 100 6104 -02% -70% -10%
Dow Jones 16385 0% 8L 21% . 1ercafeira, 22, serd apresentado o indice de confianca do consumidor por parte da
S&P 500 1958 -02% -49%  12% . . . Lo . .
Russel 2000 1163 05% -34%  2.8% Comisséo Europeia. Nos EUA serd divulgado o indice industrial de Richmond. Na
Nasdag 4827 01% 19%  85% China, destaque para os Indicadores Avancados para a economia, que serdo
NIKKEI 225 18070  -11%  35% 102% apresentados pelo Conference Board.
MSCI EM 830  34% -132%  -7,6%
Petréleo (WTI) 47 01% -161% -10,7%
CRB 194 -13% -156% -101% "= Quarta-feira, 23, destaque para a divulgacédo do valor final PIB da Holanda e de
EURO/USD 1137 02% -61% - Franca, prevendo-se um crescimento 0,1% e uma estagnacdo, respetivamente. Atencéo
Eur3m Depo* 0050 50 -1 - também para os indices de PMI da inddstria e servicos da Franca (espera-se uma
oT10¥* 2514 98 A7 - desaceleracdo do abrandamento e de um aumento da expansdo, respetivamente) e da
fund 10\(* . 01663 Lo Lz Alemanha (espera-se uma desaceleracdo da expansdo nos dois casos) assim como
*taxa de juro com variagdes em p.b. . i .
para a Zona Euro (que se espera evoluir como a Alemanha). Ainda neste dia o
Presidente Mario Draghi ira falar em Bruxelas. Nos EUA, vai sair o PMI da indUstria
estimando-se um aumento do ritmo de crescimento. Ja na China este indicador, segundo
estimativas, ird demonstrar um abrandamento da retracdo. No Brasil vao sair dados
0 sobre a balanga corrente e sobre o investimento direto estrangeiro.
130 Base 100, em Euros
- » Quinta-feira, 24, reabertura da bolsa de Toquio. Destague na Alemanha para o
110 indicador IFO sobre a confianga empresarial que deve revelar uma ligeira degradacéo
100 e para instituto GfK que mostra as previsdes para a Confianca dos Consumidores no
%0 pais. Em Franca os indicadores de Confianca Empresarial e da industria sdo
80 : : i : esperados praticamente inalterados. Ja em lItalia, sai o nivel de vendas do retalho
3 3 3 3 3 relativo a julho. Nos EUA, saem dados sobre as encomendas de bens duradouros
o — o o o

(que se esperam reduzir), 0 nimero de novos desempregados e também as vendas
de casas novas que devem subir ligeiramente. No Japdo o PMI da inddstria deve
revelar uma desaceleracdo da expansdo. No Brasil vdo sair dados relativos ao
desemprego (estimativas esperam um ligeiro aumento).

PSI20 S&P500 Euro Stoxx

Fonte: Bloomberg.

= Sexta-feira, 25, destaque especial para a 32 e Ultima estimativa sobre o PIB dos EUA,
antecipando-se uma confirmacdo do valor anteriormente avangado (+3,7%). Ainda por
terras do Tio Sam conhece-se 0 PMI dos servicos (que deve revelar um abrandamento
da expansdo) e a Universidade do Michigan apresenta a Ultima estimativa para a
evolucdo da Confianca dos Consumidores, antecipando-se uma queda menor que 0
preliminarmente avancado para setembro. Em Espanha é revelado o IPP e no Japdo

, ) sairdo dados sobre inflagdo que deverd subir ligeiramente.
Ramiro Loureiro,

Analista de Mercados
+351 210 037 856 = Resultados: Europa: (23) Orpea; (24) H&M. EUA: (21) Red Hat; (22) Carnival, General
ramiro.loureiro@millenniumbcp. pt Mills, Autozone e Conagra Foods; (23) Nike, Accenture, Bed Bath & Beyond.

= LeilGes Divida Publica
(21) Franca (€ 7 mil milhdes em curto prazo); (22) Espanha (3 e 9 meses);
(23) Alemanha (€ 4 mil milhdes a 2 anos); (24) Quinto leildo de LTRO do BCE.

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 foi marcada pela expectativa em relagdo a reunido da FED sobre politica monetaria,
mitigando o impacto dos dados macroeconémicos divulgados durante o periodo. Se na Europa as
principais pracas cairam, nos EUA o desempenho foi ligeiramente positivo para os 3 principais
indices. Os investidores aguardaram por quinta-feira por uma decisdo da reserva federal
americana, traduzindo-se num menor volume de negdcios realizado comparativamente a semana
passada. A decisdo da Fed em manter a taxa de juro diretora nos minimos histéricos devido a
preocupacfes com o estado da economia global condicionou o fim da semana, apagando parte dos
ganhos em Wall Stret e trazendo os indices do velho continente mesmo para o vermelho. Numa
toada mais positiva nota para as noticias de fusdes e aquisicbes da semana passada: a InBev
sinalizou que estd interessada na compra da SABMiller, 0 que juntaria as duas maiores cervejeiras
do mundo, e a Altice voltou as compras, oferecendo-se para adquirir a Cablevision por $ 17, 7 mil
milhdes. O IBEX destacou-se na Europa, tendo beneficiado de revisfes de price-target por casas
internacionais que impulsionaram os titulos da banca do pais vizinho. Grécia fechou a semana
anterior as suas eleicdes com o ASE a valorizar 3,5%.
Euro Stoxx -0,6%, FTSE -0,2%, CAC -0,3%, DAX -2%, IBEX +1,1%; Dow Jones -0,3%;
S&P 500 -0,3% Nasdaq 100 +0,01%; Nikkei -1,1% Hang Seng +1,9% Shangai Comp. -3,2%

= O PSI20 fecha a semana em alta, tendo crescido 0,5% para 5021,95 pontos. Das 18 empresas que
compdem o indice, 10 terminam a sessdo em alta com destaque positivo para a Pharol (+19,2%
para € 0,245) que segue atras da participada Oi (+39,9% para R$ 3,86), que teve a melhor sessédo
de sempre em bolsa no Brasil. A fechar o pddio dos ganhos surgiram o BPI (+7,7% para € 0,909) e
a Galp (+5,7% para € 9,14). Pela negativa destacou-se a Jeronimo Martins (-2,1% para os €
12,08), o BCP (-3,5% para € 0,0499), a Portucel (-2,5% para € 3,045), a Semapa (-4,1% para €
11,81) e a Impresa (-3,3% para €0,682) que alienou a sua posi¢do na Nonius por € 1,5 milhdes. A
EDP Renovéaveis desvalorizou 0,8% para € 5.89 depois de ter anunciado a suspensdo de uma
possivel admissdo a bolsa da YielCo. De referir que o0 Banco de Portugal interrompeu o processo
de venda do Novo Banco por considerar insatisfatorias as propostas em cima da mesa para a
compra do banco.

= No plano macroeconémico, a Zona Euro viu a Taxa de Inflagdo diminuir 0,1pp para os 0,1% em
agosto, levando a que o Banco Central Europeu anunciasse a maior semana de compra de ativos
desde margo com o intuito de impulsionar os pre¢os na Zona Euro. O emprego criado pelos paises
da moeda Unica registou no, 2° trimestre, um crescimento em 0,8% quando comparado com 0
periodo homdlogo. Portugal viu 0 emprego crescer acima da média da Zona Euro, registando um
aumento de 1,3% (YoY) no mesmo periodo. A Balanga Comercial da Zona Euro registou um
excedente menor que o esperado com as exportacdes a crescerem 7% e as importagdes 2%. Numa
semana marcada pela inddstria automdvel, a Unido Europeia registou um aumento de 11,2% na
venda de automdveis. Nota ainda para o0 Reino Unido que assistiu a um crescimento de 3,7% nas
Vendas a Retalho em agosto, ficando ligeiramente abaixo do aguardado pelo mercado. No més de
julho, a Zona Euro viu ainda a Producdo Industrial acelerar 1,9%. No mesmo indicador, a China
divulgou um crescimento de 6,1% em agosto, ficando abaixo das estimativas. As Vendas a Retalho
na China registaram um crescimento homdlogo de 10,8% no mesmo periodo. Nos EUA, a Taxa de
Inflagdo manteve-se inalterada nos 0,2% no més de agosto. No mesmo periodo, os EUA
registaram uma contracdo sequencial de 3% no valor de Casas em Inicio de Construcdo. De
realcar que os Novos Pedidos de Subsidio mantém-se em niveis historicamente baixos. No Japéo
a semana foi marcada pela manutencdo dos estimulos por parte do Banco Central. A Producéo
Industrial do pais, em julho, estagnou quando comparado com o periodo anterior. Nota ainda para
o0 saldo da Balanca Comercial do Japédo que registou um défice de 569,7 mil milhdes de ienes
muito a custa das exportacdes que cresceram 3,1%, abaixo das estimativas dos analistas que
apontavam para 4,3%.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

21 setembro 2015

Stoxx 600 - Setores do Ano

Aliment & Bebidas I 50%
Pr& House Goods I 13,3%
Pr & House Goods B 5% Constugio —
Viagens & Lazer W 11% Famacéutico . 12 2%
Media B 08% Sew. Financeiros I 11,8%
Energético 0 05% Viagens & Lazer I 11,4%
Segurador -1,3% M Bancéiio 1 0.2%
Recursos Naturais -1,9% Bl Tecnoldgico 1 0,0%
Industrial -1,9% Energético -8,4% N
Bancario -2,3% Il Utilities -8.9% [N
Quimico -2,6% Il Recursos Naturais — -21, 4% (NN
-10%  -5% 0% 5% 10% -35% -25% -15% -5% 5% 15% 25%
EuroStoxx - A¢Bes da Semana EuroStoxx - Agdes do Ano
ALPHA BANK AE . 158% BANCA POP MILANO I 70,9%
BANKIA SA Bl 105% GAMESA . 62,2%
OPAP SA B 96% KINGSPAN GROUP I 62.1%
WIRECARD AG M s6% RHEINMETALL AG . 572%
GAS NATURAL SDG m 74% FINMECCANICA SPA I 56,6%
ABENGOA SAB SH -7,8% [ \ DELTALLOYONV  -54,0% [N
STORAENSO OYJR -8,5% M VALLOUREC ~ -57,2% I
E.ON SE 9,6% Il RWEAG  -57,5% [N
RWE AG -9,7% Il NATL BANK GREECE 58,59 [N
ZODIAC AEROSPACE  -17,9% (I ALPHABANKAE.  -62,4% [
A0%  -20% 0%  20%  40% -130% -70%  -10%  50%  110%
PSI120 - A¢Bes da Semana PSI20 - AgBes do Ano
PHAROL SGPS SA I 19,2% ALTRI SGPS SA I 43,8%
BANCO BPI SA-REG I 7, 7% JERONIMO MARTINS I 44,9%
MOTAENGIL SGPS I 68% NOS SGPS I 36,2%
GALP ENERGIA B 57% CTT-CORREIOS DE Bl 23,9%
CTT-CORREIOS DE Il 51% SEMAPA I 17.8%
BANIF-BANCOIN  -2,4% [l \ MOTAENGIL SGPS -19,2% W
PORTUCELSA  -2,5% [l BANCO COM PORT-R 24,09 N
IMPRESASGPS A -3,3% [l BANIF - BANCO IN -29,8% [N
BANCO COM PORTR  -3,5% [l TEIXEIRA DUARTE -36,6% A
semaen -4,19% [ PHAROL SGPS SA 66, 29 [INENEGEGEGE
A5% 5% 5%  15%  25% -110% -70% -30% 10% 50%  90%

Fonte: Bloomberg
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Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @
Europa Poriugal 21-08  Balanga de TransacgOes Correnies (jul) - 2011M
Grécia 21-09  Balanca de TransacgOes Correnies (jul) - 1002M
Espanha 21-09  Balanga Comercial (jul.) - -2045.0M
UEM 22-09  Confanca dos Consumidores (set A) -7,00 -6,90
Holanda 23-09  PIB (Trim.) {2°Trim. F) 0,10% 0,10%
Franca 23-09  PIB (Trim.) (2°Trim. F) 0,00% 0,00%
Franca 2308 PMI Indistria (set F) 43,80 43,30
Franca 23-09  PMI Servigos (set P) 51,00 50,60
Alemanha 23-09  PMI Indistria (set. F) 52,60 53,30
Alemanha 23-09  PMI Servigos (set P) 54,60 54,90
UEM 23-09  PMI Indistria (set. P 52,00 52,30
LUEM 23-09  PMI Servigos (set P) 54,20 54,40
LUEM 23-08  BCE: Audiéncia imestral de Mario Draghi - -
Alemanha 24-09  Confanga dos Consumidores (Gik) (out) 9,80 9,90
Franca 24-09  Confanca dos Consumidores (set) 99,00 100,00
Franca 2408 indice Confianga Indusirial (set) 103,00 103,00
Alemanha 2409 IFO(zet) 107,90 108,30
Alemanha 2409  IFO - Siuacdo Acual (set) 114,70 114,80
Alemanha 24-09  IFO - Expeciaivas (sat) 101,560 102,20
=] 24-09  Viendas a refalho (m) (jul) - -0,30%
Franca 25-09  Confanga dos Consumidores (et ) 94,00 93,00
Espanha 25-09 PP (h) (ago.) - -1,30%
LEM 25-00  Massa Monetaria em Circulagdo (M3) (h) (age.) 5,30% §,30%
EUA EUA 21-09  Vendas de Casas Usadas (m) (ago.) -1,60% 2,00%
EUA 22-09  Richmond Fed Index (set) 3,00 0,00
EUA 23-08  PMI Indistria (et P) 53,20 53,00
EUA 23-09  Reservas de Pefrdleo - -
EUA 24-08  Pedidos Subsidio Dessmprego - 264K
EUA 24-09  Encomendas de Bens Duradouros (ago.) -2,20% 2,00%
EUA 24-09  Venda de casas novas (m) (ago.) 1,60% 5,40%
EUA 24-09  Fed: Discurso de Yellen na Universidade de Massachusets - -
EUA 25-09  PIB (h) (Trim.) (2* Trim. F) 3,70% 3,70%
EUA 25-09  PMI Servigos (set P) 55,50 56,10
EUA 2508 ind. Confianca Universidade Michigan (set F) 87,00 85,70
QOutros Brasi 23-08  Balanga de Transapies Correnies (ago.) - -$6183M
Brasi 23-09  Invesimenio Estrangeiro Direfo (ago.) - £5204M
Brasi 24-09  Taxade Desemprego (ago.) 7.70% 7,50%
China 2209  Leading Economic Index (ago.) - -
China 23-09  PMI Industria (set F) 47,60 47,30
Japdo 24-09  PMI Industria (set F) 51,20 51,70
Japdo 25-09  Inflagdo (h) (ago.) 0,10% 0,20%

[h)-Vamagdo homdloga; [mi-Variacdo mensal; (t) - Vanagdo tnmestral, F-Valor final; P-Valor prefiminar; K-mil; M-Mihdes, B-Mi Mithdes; A - Avangado
" Estimativas de consenso a 15/09/2015

& Prayiso anterior para o penioda ou valor relativo 20 penioda anterior {nos casos em que n3o s8o reveladas estimativas preliminares)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

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

Franga 21108 1350  Emissdo de divida a curio prazo € 7 mil mihdes

Ezpanha 2208 0930  Emissio de divida a 3 e D mases -

LUEM 22108 11:30  Emizsdc de divida 3 § meses € 2.5 mil mihdes

Alemanha 2308 10:30  Emissdo de obrigagdes a 2 ancs € 4 mil mihdes

UEM 24108 10010 Resufades de Operacdo de Refinanciamenio -

De scordo com dados Bloombery 3 1870372015
Fonte: Mib, Bloomberg

Pagina 4 de 7




Millennium investment banking EESELE 21 setembro 2015
Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral

Europa Franca 23109 Orpea: Resuliados
Suécia 24109 H&M: Resukados

EUA EUA 2108 Lennar Corp-A: Resulados 0,788
EUA 21108 Red Hat Inc: Resuliados 0441
EUA 2309 Conagra Foods Inc: Resuliados 0,396
EUA 20 Carnival Corp: Resulados 1,628
EUA ZH0G Aunzone Inc. Resuliados 12,682
EUA 2205 Diarden Restaurants Inc: Resufiados 0.5M
EUA 22109 General Mills Inc: Resuliados 0,639
EUA 20 Carmax Inc. Resuliados 0,758
EUA 24108 Mike Inc -Cl B: Resukados 1,187
EUA 24109 Bed Baih & Beyond Inc: Resuliados 1.2
EUA 24109 Jabil Circutt Inc. Resulados 0,451
EUA 24109 Accenure Ple-Cl A Resuliados 1,12

" Estimativas de Consenso 2 1500/2015

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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