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= Hoje ha interesse em saber se a estimativa vai apontar para uma descida da inflagédo
E 0 0/ 0,
uro Stoxx 342 12% 69% 6.9% h 51 z E t 0.1% . to i tendid
pS1 20 5286 004% 102%  102% omoéloga na Zona Euro em agosto, parg os 0,1%, movimento inverso ao~pre endido
IBEX 35 10353 08% 07%  07% pelo BCE com o programa de compra de ativos que tem em curso (recolocagao nos 2%).
CAC 40 4675  10%  94%  94% No mercado nacional o dado mais importante serd o valor final do PIB de Portugal do
DAX 30 10299  17%  50%  50% 2° trimestre, que deve confirmar uma expanséo da economia portuguesa de 0,4% no 2°
FTSE 100 6248 10% 48%  17% trimestre. O Chicago PMI deve revelar estagnagéo do ritmo de expanséo da atividade
Dow Jones 16643  11% -66%  1.0% . . o . . .
industrial neste distrito da Fed. A bolsa de Londres esté encerrada devido a feriado.
S&P 500 1989 09% -34%  45%
Russel 2000 1163 05% -35%  4.4% ) o ) )
Nasdag 4828 26% 19% 103% ™ Terca-feira, 1 de setembro, os PMI's Industria e Servicos da China podem ser
NIKKEI 225 19136 -15%  97% 17.1% determinantes, n&o s6 no desempenho dos mercados asiticos, como na abertura das
0, R 0/ _7 90, , . . . ~
MSCI EM 820 10% -142% -72%  congéneres europeias. Isto porque os analistas estimam a entrada em contragdo na
Petréleo (WTI) 452 118% -151%  -8.2% o .
CRB 197 30% 443%  73% industria transformadora em agosto (leitura a descer de 50 para 49,7) e um agravamento
U7 - 2D/ =1.97%
EURO/USD 1118 16% 76% - do ritmo de queda na atividade terciaria, mais dois sinais do arrefecimento econémico
Eur3m Depo* -0.040 20 10 - chinés que tem gerado alguma volatilidade nas bolsas. No Jap&do também havera
OoT 10v* 2603 -26 8 - indicagdo de atividade industrial. A meio da manha ficar-se-4 a saber se o ritmo de
Bund 10Y* 0742 178 20 - crescimento na industria na Zona Euro se manteve em agosto (PMI nos 52,4) e se o
taxa de juro com variagdes em p.b. desemprego na regido em julho permaneceu nos 11,1%. O Reino Unido tera registado
estagnagéo no crescimento industrial. O indicador homoélogo ISM nos EUA deve apontar
aceleragdo do ritmo de expanséo (passando de 52,7 para 52,8). No Brasil, dois dados
importantes — PMI IndUstria e Balanga Comercial, numa altura em que a economia
brasileira confirmou a entrada em recesséo.
160
Base 100, em Euros
140 » Quarta-feira, 2, o indice de Pregos no Produtor na regido da moeda Unica deve
120 mostrar descida homoéloga de 2,1% em julho, efeito que a passar para o consumidor
100 pode continuar a justificar os baixos niveis de inflagdo a que temos assistido. Nos EUA,
80 o instituto ADP deverd apontar para a criagdo de 200 mil postos de trabalho por parte
60 : : : : das empresas em agosto. S&o ainda aguardadas as Encomendas as Fabricas
= = = 2 2 (analistas estimam que tenham subido 0,7% em julho) e o Beige Book da Fed, que
o ~ o o o

mostra o ritmo econdmico nos diversos distritos da Reserva Federal.

Psi20 9500 Euro Soxx

Fonte: Bloomberg. = Quinta-feira, 3, possivelmente o mais importante para a Zona Euro. Comegando pela

divulgagao do ritmo de crescimento de atividade nos Servigos (espera-se aceleragdo
do ritmo de crescimento em agosto). A meio da manhd s&o reveladas as Vendas a
Retalho (esperado aumento homélogo de 2% em julho). Pela hora de almogo o BCE
anuncia as suas decisdes de politica monetaria e plano de estimulo econémico. Sendo
praticamente certa a manutengéo da taxa diretora nos 0,05%, o mercado quer perceber
como estd a correr o quantitative easing e quais as perspetivas econémicas do
organismo. Em solo norte-americano teremos Pedidos de Subsidio de Desemprego,
ISM Servigos (deve apontar desaceleragao no Gltimo més) e Balanga Comercial.

Ramiro Loureiro, . \ A .
Analista de Mercados = Dia 4, de destacar apenas as Encomendas as Fabricas na Alemanha em julho, o

+351 210 037 856 indicador de Confianga dos Consumidores em Franga e dados de emprego nos EUA.
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

= Resultados: Portugal: (hoje) Pharol.
Euro Stoxx: (hoje) Rubis; (1) Bureau Veritas e Merlin Properties, (2) Vivendi.
S&P 500: (1) Dollar Tree e H&R Block; (3) Medtronic, Campbell Soup e Joy Global.

= Leildes Divida Publica: (31) Franca (€ 6,9 mil milhdes em curto prazo); (2) Grécia (€ 875
milhdes a 6 meses) e Alemanha (€ 4 mil milhdes a 5 anos); (3) Espanha (5,10 e 30 anos)

Leia a penultima pagina para conhecimento de outras Declaragdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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= Uma semana marcada por bastante volatilidade. Depois de uma “segunda-feira negra’,
com fortes quedas nos principais indices de agbes a nivel global, despoletada pelo
hecatombe no mercado chinés, em resposta aos sinais de arrefecimento naquela
economia, 0s principais indices encetaram uma recuperagdo expressiva nos dias
seguintes. A intervengdo do Banco Central Chinés nos mercados, quer diretamente,
através da compra de agdes, quer indiretamente, com a redugéo dos racios de reservas
obrigatorias dos bancos e o corte da taxa de juro, bem como a divulgacdo de forte
crescimento americano, foram determinantes para o regresso do otimismo aos
investidores. Nos EUA, o saldo final foi claramente positivo, mas na Asia a pressdo
vendedora ditou perdas semanais. A animar Wall Street esteve a sinalizagdo por parte de
membros da Reserva Federal norte-americana de que o primeiro aumento em quase dez
anos da taxa de juro diretora pode nédo vir a ocorrer ja na proxima reunido de setembro
como alguns j& antecipavam. No velho continente também houve um balango positivo.
Euro Stoxx +1,2%, FTSE +1%, CAC +1%, DAX +1,7%, IBEX +0,8%

Dow Jones +1,1% S&P 500 +0,9% Nasdaq 100 +3,1%
Nikkei -1,5% Hang Seng -3,6% Shangai Comp. -7,9%

= O PSI20 terminou a semana com perdas muito ligeiras, de 0,04% para 5286,23 pontos.
Das 18 constituintes do principal indice nacional apenas 5 conseguiram terminar no verde.
Na linha da frente destacou-se de forma clara o BCP avangando 6,7% para € 0,0641, face
a revelagdo de que o parlamento polaco podera voltar a atras na definicdo da partilha dos
custos da converséo do crédito habitagdo denominado em francos suigos para zlotys,
fazendo regressar a proposta para os 50%. Seguiram-se ganhos de Mota-Engil (+5,9%
para € 2,179), tendo sido noticiado que a construtora estaria a negociar um “megacontrato”
no México no valor de € 645 milhdes, Galp Energia (+1,6% para € 9,51), Jerdnimo
Martins (+0,9% para € 12,52) e CTT (+0,2% para € 9,261). Durante a semana que passou
os Correios informaram ter procedido ao registo do seu Banco Postal que se chamara
Banco CTT e entrard em fungbes no préximo trimestre. Do lado das descidas quem mais
afundou foi o Banif (-5,2% para os € 0,0055), seguido da Teixeira Duarte (-5% para €
0,473) e da Impresa (-4,3% para € 0,705). A Portucel, que durante a semana reportou
lucros de cem milhdes de euros no 1° semestre, caiu 2,2% para os € 3,217.

= No plano macroecondémico destaque para as confirmagbes das expansdes econdmicas
expressivas em Espanha e na Grécia. Nuestros hermanos no 2° trimestre cresceram 1%
em cadeia, correspondendo a maior expansdo em mais de 8 anos. Ja a Grécia cresceu
ainda mais que o esperado, tendo o valor final do seu PIB apresentado uma expanséo de
0,9%. De grande relevo surgiu também o crescimento de 3,7% (em termos anualizados) da
economia dos EUA no 2° trimestre, batendo até as estimativas mais otimistas para a maior
economia do mundo. A Suica evitou entrar em recesséo, crescendo inesperadamente 0,2%
no 2° trimestre. Sorte distinta para a economia brasileira que voltou a registar recessédo
técnica seis anos depois, tendo contraido de forma expressiva tanto no 1° como no 2°
trimestre de 2015 (-0,7% e -1,9%, respetivamente). Por ca o INE revelou que tanto a
Producdo Industrial como as Vendas a Retalho abrandaram o ritmo de expansdo no més
de julho. O plano de expansdo monetaria do BCE parece estar a ter alguma efetividade
uma vez que a Massa Monetaria em Circulagdo (M3) na Zona Euro aumentou
inesperadamente 0 seu ritmo de expansado no més de julho, em 0,4pp para os 5,3% em
termos homélogos, quando o mercado antecipava apenas uma taxa de 4,9%.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

31 agosto 2015

Stoxx 600 - Setores do Ano

Construgéo I 2.2% Constugéo I 14.4%
Automovel I 2.2% Famacéutico I 133%
Tecnolégico IS 2.1% Sev. Financeiros B 06Y%
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EuroStoxx - Agoes da Semana
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Fonte: Bloomberg

EuroStoxx - Agoes do Ano
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Indicadores

Zona Pais Dia  Evento Esperado ' Anteriar @
Europa Espanha 3-8 Balanga de Transacgdes Correnies (jun.) - 1.28
Alemanha 31-08  Vendas a retalho (h) (jul) 1,70% 5,10%
It3lia 31-08  Vendas a retalho (h} (jun.) - 0,30%
UEM 31-08  IPC (h) (ago.) 0,10% 0,20%
Gréda 31-08  endas a retalho (h} (jun.) - 2,50%
itaia 31-08  Inflacho Harmonizada (h) (ago. F) 0,20% 0,30%
Forugal 31-08  PIB (Trim.} (29Trim. F) 0,40% 0,40%
Porugal 31-08  PIB (k) (2°Trim. F) 1,50% 1,50%
Espanha 01-08  PMI Indisiia (ago.) 53,60 53,60
Italia 01-08  PMI Indisiia (ago.) 55,00 55,30
Franca 01-08  PMI Indisiia (ago. F) 48,60 48 60
Alemanha 01-08  PMI Indiztria (ago. F) 53,20 51,80
Gréda 01-08  PMI Indistria (ago.) - 30,20
UEM 01-09  Taxa de desemprego (jul.) 11.1% 1.1%
UEM 01-08  PMI Indistria (ago. F) 52,40 52,40
ltaia 01-09  Taxa de desemprego (29Trim.) 125% 12,.4%
lialia 01-08  Taxa de desemprego (jul. F) 12,70% 12,70%
Reino Unide  01-08  PMI IndUstria (ago.) 51,9 51,9
Italia 01-08  PIB (Trim) (2°Trim. F) 0,20% 0,20%
lialia 1-08  PIB (h) (2%Trim. F) 0,50%: 0,50%
UEM 02-08 PP (m] (jul) - -0,10%
UEM 02-08 PP (h) (Jul) -2,10% -2,20%
Espanha 03-09  PMI Servigos (ago.) 59,30 59,70
ltalia 03-09  PMI Servigos (ago.) 53,00 52,00
Franga 03-09  Taxa de desemprego (29Trim.) 10,30% 10,30%
Franga 03-08  PMI Servigos (ago. F) 51,80 52,00
Alemanha 03-08  PMI Servigos (ago. F) 53,60 53,80
UEM 03-08  PMI Servigos (ago. F) 54,30 54,00
Reino Unide  03-09  PMI Servigos (ago.) 57 .6 574
UEM 03-09  Vendas a retalho (h} (jul.) 2,00% 1,20%
UEM 03-09  BCE - Taxa Direfora 0,05% 0,05%
UEM 0309  BCE- Taxade Faciidade dos Depdsiios -0,20% -0,20%
UEM 03-09  BCE - Taxa de Faciidade de Emprésimos 0,30% 0,30%
Alemanha 04-09  Encomendas as Fabricas (m) (jul.) 0,30% 7,20%
Franca 04-089  Confianga dos Consumidores (ago.) 84,00 93,00
Italia 04-08  PMI Retalho (ago.) 0,00 50,70
Franca 04-08  PMI Retalho (ago.) 0,00 52,90
UEM 04-08  PMI Retalho (ago.) 0,00 54,20
Alemanha 04-05  PMI Retalho (ago.) 0,00 57,70
Reino Unide  04-089  Vendas de Automdveis (h) (ago.) - 3,20%
UEM 04-08  PIB (Trim.) (2°Trim. F) - 0,30%
LEM 04-09  PIB (h) (2°Trim. F) - 1,20%
EUA EUA 31-08  Chicage Purchasing Manager Index (ago.) 84,70 54,70
EUA 01-08  PMI Indisiia (ago. F) - -
EUA 01-08  ISM IndUstria (ago.) 52,80 52,70
EUA 01-08  Fed: Discurso de Rosengrem scbre Qudock Econdmico - -
EUA 02-08  Criacdo de Empregoe ADF (ago.) 200K 185K
EUA 0209  Encomendas ds Fabricas (jul.) 0,70% 1,80%
EUA 0209  Reservas de Petrdleo - -
EUA 02-09  Beige Book da Fed - -
EUA 03-09  Pedides Subsidio Desemprego 273K 21K
EUA 03-08  Balanca Comercial (jul ) -$4458  -§43.848
EUA 03-08  PMI Servigos (ago. F) - -
EUA 03-08  ISM Servigos (ago.) 58,30 60,30
EUA 04-08  Criagdo de Emprego exdluindo secior primaric (ago.) 220K 218K
EUA 04-09  Taxa de dessmprego (ago.) 5,20% 5,30%
Outros Brasi 01-08  PMI Industria (ago.) - 47,20
Brasi 01-09  Balanca Comercial (m) (ago.) - £2379M
Brasi 01-09  Exporiapdes (ago.) - §18526M
Brasi 01-09  Importagies (ago.) - §1614TM
Brasil 02-08  Produgfo Indusiial (h) (jul) -5,90% -3,20%
Brasil 03-08  PMI Servigos (ago.) - 38,10
China 01-08  PMI Indusiria (ago.) Ofcal 48,70 50,00
China 01-08  PMI Servigos (ago.) Oficial - 53,90
Japdo 31-08  Produgdo Industrial (h) (jul. F) - 2,30%
Japdo 31-08  Casas eminicio de construclo (h) (jul.) - 16,30%
Japdo 03-08  PMI Servigos (ago.) - 51,20
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Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos “m.m“.te
Indicativo
Franga 3108 1350  Emissdc de divida a curio prazo € 6,9 mi milhdes
Grédia 02108 10000 Emizsdo de divida a Gmesas € 875 mihdes
Alemanha 0208 10:30  Emissdo de obrigagies a b ance € 4 mil mihdes

Ezpanha 0309 0930  Emizsdo de divida a longo prazo -
Franca 0308 0950  Emizsdo de divida a longo prazo -

Resultados

Eventos

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "
Europa Franca 3108 Rubis: Resultados 1,54*

Franca 01409 Bureau Veriias Sa: Resultados 0,46*

Franca Q208 Vivendi: Resuliados 0,26*
EUA EUA 01/09 Dollar Tree Inc: Resuliados 0,64

EUA 03/09 H&R Block Inc: Resufiados -0,397

EUA 03/09 Joy Global Inc: Resuados 0,614

Notas:
(h)-Variagdo homoéloga; (m)-Variagdo mensal; (t) - Variagéo trimestral; F-Valor final; P-Valor preliminar; K-mil; M-Milhdes; B-M.
Milhées; A - Avangado

(1) Estimativas de consenso a 28/08/2015

(2) Previsdo anterior para o periodo ou valor relativo ao periodo anterior

Fonte: Mib, Bloomberg
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Declaragoes (“Disclosures”) ‘

Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco
Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).

Prevengdes (“Disclaimer”)

A informacgéo 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 préprio dos seus
destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissfes que pratiquem. Assim e
apesar de considerar que o conjunto de informagdes contidas neste relatorio foi obtido junto de fontes
consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas
pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condicdes de mercado podera implicar
alteragdes neste relatorio. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas
por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagao de diferentes critérios e hipdte ses. Ndo pode, nem
deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do
conteldo informativo que compde este relatorio, pelo que o0 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 informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento ndo & permitida sem autorizagao prévia.
Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuigdo destinam-se apenas ao envio
dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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