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Var.%

Var.%

Fecho Var.% no ano (
no ano €)
Euro Stoxx 317 04% -83% -83%
PSI 20 4890 -20% -8.0% -8.0%
IBEX 35 8,722 02% -86% -8.6%
CAC 40 4320 04% -68% -6.8%
DAX 30 9,953 08% -74% -7.4%
FTSE 100 6,139  02% -17% -1.2%
Dow Jones 17535 -12% 06%  1.8%
S&P 500 2,047  05% 01%  13%
Russel 2000 1102 -11%  -29% -1.8%
Nasdaq 4,718 -04% -58% -4.7%
NIKKEI 225 16412  19% -13.8% -14.6%
MSCI EM 79  -12% 0.2% 1.4%
Petréleo (WTI) 462  35% 248% 26.2%
CRB 183  15% 36%  4.8%
EURO/USD 1129 -11%  3.9%
Eur3m Depo* -0.255 0.0 -17
OT 10Y* 3.155 -16.0 64
Bund 10Y* 0.124 2.0 -51
*taxa de juro com variagdes em p.b.
105
Base 100, em Eury
95
85
75
65 r T T T 1
S| J 2 s |
8 = pa = 8

PSIZ0

Fonte: Bloomberg.

EunStox

Ramiro Loureiro
Analista de Mercados

Millennium investment banking

Perspetivas | |

o Esta segunda-feira dados de relevancia somente nos EUA, com os analistas a estimarem
uma degradagdo das condicbes na indistria em Nova lorque neste més através do
Empire Manufacturing. O NAHB devera mostrar uma melhoria das condicdes imobiliarias
no mesmo periodo (de 58 para 59), depois de 3 meses de estagnacéo.

e Terca, 17, os mercados europeus abrem com a indica¢do do valor final da Producéo
Industrial nipdnica. A estimativa inicial apontava um regresso a expansao homdloga do
mesmo (0,1%) depois de 3 meses em contracdo. Serd importante captar a variacdo da
utilizacdo de capacidade instalada, uma vez que tem gerado pressdo operacional na
industria. Na Europa, teremos as 9h30 o indice Precos dos Consumidores no Reino
Unido e a Balanga Comercial da Zona Euro as 10h, que se tem mostrado excedentaria.
Nos EUA dados de inflacdo marcardo a sessdo em Wall Street, onde se espera que 0
IPC cresga dos 0,9% para os 1,1% (13h30m). Ainda assim, antes da abertura teremos as
13h30m a variacdo de casas em inicio de constru¢do em mar¢o e as 14h15m,
destaque para as proje¢cdes que apontam para 0 regresso ao crescimento da produgéo
industrial (+0,3% vs. -0,6% registados no més anterior) e a uma melhoria da capacidade
instalada para os 75%.

e Quarta, 18, a economia niponica divulgara a primeira estimativa do PIB com os analistas
a estimarem um regresso ao crescimento no 1° trimestre (0,1%) depois de um (ltimo
trimestre em contragdo (-0,3%). As 10h, ficamos a conhecer o valor final da inflagdo na
Zona Euro onde se espera a confirmacdo do cenario deflacionista em abril (-0,2%), algo
que vai ao desencontro dos objetivos do BCE que pretende elevar a taxa para nivel dos
2%. Nos EUA, a Fed divulgard as minutas referente a reunido de 27 de abril com o
mercado a aguardar alguma indicacdo do proximo passo a dar no que toca ao ritmo de
aumento das taxas de juros.

e Quinta, 19, teremos as 9h a divulgacdo da Balanca de TransacBes Correntes da Zona
Euro e as 9h30m as Vendas a Retalho em solo britanico. Nos EUA, teremos os
habituais pedidos de subsidio de desemprego as 13h30m e o Leading Index as 15h,
que aponta uma melhoria do outlook econémico.

e Sexta-feira, 20, dia relativamente calmo para os mercados com a indicacdo do indice
Precos do Produtor na Alemanha (espera-se um alivio da contragdo para os -3%) e
Balanca Comercial espanhola as 9h30m. Nos EUA, o dado de maior importancia
prende-se com a variacdo das vendas de casas usadas em abril.

¢ Resultados:
Europa: (17) MAN, United Internet (19) Henkel, Suedzucker, Wirecard, Merck, Ageas

EUA: (16) Urban Outfitters, Agilent Technologies (17) Tjx Companies, Home Depot (18)
Staples, Lowe’s, Analog Devices, Cisco Systems, Salesforce.com, L Brands, Target (19)
Dollar Tree, Wal-Mart, Applied Materials, Ross Stores, GAP (20) Deere & Co

¢ Divida Publica: (17) Franga; (18) Alemanha; (19) Espanha

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

As bolsas mundiais viveram uma semana de ligeiros ganhos marcada pela divulgacdo de bons
dados macroecondmicos provenientes da maior economia da Zona Euro. A economia alema viu o
seu PIB expandir-se no 1° trimestre, tendo mesmo registado a maior impulsdo em dois anos, € a
alargar o excedente da Balanga Comercial com as exportacfes a crescerem inesperadamente em
marco. A pouco menos de um més do referendo sobre a saida do Reino Unido da Unido
Europeia, 0 Banco de Inglaterra veio pronunciar-se sobre o tema aquando da decisdo em manter
as taxas de juro em minimos histéricos (0,5%). A instituicdo admitiu a possibilidade de entrada
em recessao técnica da economia britanica perante a votagdo favoravel do Brexit, alertando para
os riscos de queda do investimento e desvaloriza¢do da libra face a outras divisas. Ainda esta
semana, a reestruturacdo da divida grega comecou a ser debatida na Ultima reunido do
Eurogrupo, mas o presidente Jeroen Dijsselbloem disse no final da mesma que se trataram
apenas de “primeiros debates” e nada sera decidido antes da proxima reunido dos ministros das
Financas da zona euro, a 24 de Maio. Isto porque a entrada para a reunido do Eurogrupo
reacenderam-se 0s receios em torno das condigdes necessarias para que a Grécia receba nova
tranche de ajuda, havendo em cima da mesa a possibilidade de novo haircut da divida helénica.

Na Gltima semana: Euro Stoxx 50 +0,7%, FTSE MIB -0,6%, FTSE +0,2%, CAC +0,4%, DAX
+0,8%, IBEX +0,2%; Dow Jones -1,2%; S&P 500 -0,5%, Nasdaq 100 -0,1%; Nikkei +1,9%, Hang
Seng -1,9%, Shangai Comp. -3%.

A semana passada ainda contou com a divulgacdo de resultados de algumas cotadas
portuguesas, entre elas os CTT (+0,7% para € 8,07) que superaram as estimativas do EBITDA no
1° trimestre, a Sonae (-2,2% para € 0,919) e a Corticeira Amorim (+5,9% para € 6,6) que
beneficiou de um aumento dos volumes no mesmo periodo. O CaixaBank reforgcou posicédo no BPI
(-0,4% para € 1,111), passando a deter 44,71% do capital social da instituicdo. A Jerénimo
Martins (-3% para € 13,625) e a Altri (-8% para € 3,173) apresentam-se como das mais
castigadas, na semana em que destacaram dividendo. O principal indice nacional (PSI20)
contrariou a pressdo compradora na europa e fechou a semana a perder -2% para os 4.890,44
pontos.

Em termos macroeconémicos, destaque para a divulgacdo de dados preliminares do PIB da Zona
Euro e em Portugal, que cresceram menos que o esperado, com o PIB na Alemanha a expandir
0,7%, para o0s niveis mais altos desde ha dois anos. Na Alemanha foi divulgado que as
encomendas as fabricas registaram um aumento homdlogo bastante mais expressivo que o
aguardado, acelerando a trajetoria ascendente. Os valores finais do indice Harmonizado de
Precos do Consumidor confirmaram que a Alemanha voltou a entrar em ambiente deflacionista
em abril, assim como Franc¢a continua em deflagdo pelo terceiro més consecutivo. Em Portugal, a
evolugcdo dos pre¢cos manteve-se nos 0,5%, num patamar superior & média da regido da moeda
Unica. Na China, a inflacdo também permaneceu estavel. Dados sobre a Producdo Industrial
desiludiram na Alemanha, em Fran¢a e em Itélia, ao contrairem mais que o esperado nos dois
primeiros casos e inesperadamente no caso italiano. No Reino Unido, o facto de a producéo ter
contraido ainda que menos que o esperado, pode intensificar reocupagdo com a sustentabilidade
da economia britdnica, hum momento em que 0S servicos mostram sinais de tensdo perante o
referendo sobre a adesdo a Unido Europeia. Na Zona Euro, o dado contraiu em margo, com 0
setor da energia a ser excecdo. Nos EUA, os stocks e as vendas dos grossistas aumentaram,
denotando um maior otimismo por parte dos mesmos.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Telecoms B 3.2%
Famacéutico I 2.7%
Aliment & Bebidas I 1.9%
Viagens & Lazer I 1.9%
Retalho B 15%
Energético 0.1% |
Segurador 0.2% |
Quimico -0.5% W
Media 0.7% M

Recursos Naturais -4.9% [INEGEG

-1%

4% 1% 2% 5%

EuroStoxx - A¢fes da Semana

EUROBANK ERGASIA I 24.7%
UBISOFT ENTERTAI I 13.5%
DISTRIBUIDORA IN Il 13.1%

AAREAL BANK AG Bl 10.3%

WIRECARD AG Il 10.0%
ARCELORMITTAL -11.3% [l
BANCA MONTE DEI -13.4% N
RAIFFEISEN BANK -15.3% N
BANCOPOPOLARES  -18.4% [

16 maio 2016

Stoxx 600 - Setores do Ano

Recursos Naturais I 7.8%
Energético B 38%
Pr& House Goods 0.9% 1
Industal 2.0% i
Construgdo 2.1% i
Sewv. Financeiros -12.29 [N
Tecnoldgico -12.6% ([
Automével -15.2% (I
Segurador -16.79 (I
Bancério -22.19 I

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

EuroStoxx - Ag0es do Ano

ARCELORMITTAL I 36.1%
CASINO GUICHARD Il 25.2%
ADIDAS AG Bl 22.2%
OSRAM LICHT AG Bl 18.3%
VOPAK Bl 18.0%
UNICREDITSPA  -43.3% (IR
UBIBANCASPA  -46.19% NN
BANCAMONTEDEl -54.5% (NN

EUTELSAT COMMUNI  -26.3% [N

-45% -30% -15% 0% 15% 30%

PSI20 - A¢Bes da Semana

saPEM sPA - -60.6% (NI
BANCO POPOLARE S -65, 1% NI

-100% -60% -20% 20%  60%

PSI20 - Agbes do Ano

CORTICEIRA AMORI B 5.9%
SONAE CAPITAL SG Hl 3.1%
CTT-CORREIOS DE B 07%

NOS SGPS 1 0.3%
CAIXAECON MONTE | 0.2%

SEMAPA 2.3% Il
JERONIMO MARTINS -3.0% Il
NAVIGATOR CO SA/ -4.7% ([

BANCO COM PORTR 7,29 (N
ALTRISGPS SA  -8.0% [

-12%

Fonte: Bloomberg

1% 2% 3% 8%

SONAE CAPITAL SG I 24.7%
JERONIMO MARTINS Hl 13.6%
CORTICEIRA AMORI Il 11.0%

GALP ENERGIA M 938%

BANCO BPI SAREG 1 1.8%

SEMAPA -16.4%

NAVIGATOR CO SA/ -22.6%
ALTRI SGPS SA -33.5% (.
BANCO COM PORT-R -34.6% N
PHAROL SGPs A -51.7% NN

-80%  -50%

20%  10%  40%
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Indicadores

Zona Pais Dia Evento Esperado™  Anterior
Europa t3lia 17-05 Balanca Comercial (mar.) - 3856m
ReinoUnkdle  17-05  IPC (m) (abr.) 0,30% 0,40%
Reino Unido 1705 IFC (h) (abr) 0,50% 0,50%
ReinoUnkde  17-05  IPC - Core (h) (zbr) 1,40% 1,50%
UEM 1705  Balanga Comercial (mar ) 213b 202b
UEM 17-05  Balanga Comercial (mar.) - 19.0b
Porugal 17-05  IPP (h) (abr) - -3,80%
Reino Unido  18-05  Taxade desemprego (3 meses) (mar.) 5,10% 5,10%
UEM 1805 IPC (m) (abr) 0,00% 1,20%
UEM 18-05  IPC (h) (abr. F) -0,20% -0,20%
UEM 1805 IPC - Core (h) (zbr. F) 0,70% 0,70%
UEM 19-05 BCE Balanca de Transacpdes Correnies (mar.) - 19.0b
UEM 18-05 Balanca de Tranzacgies Corrantes (mar.) - 11.1b
ReinoUnkde 1905  Vendas a resalho (h) (abr.) 2,50% 270%
Porugal 19-05 Balanca de Transacgies Corrantes (mar.) - -424 8m
Alemanha 2005 IPP (h) (abr.) -3,00% -3,10%
Espanha 20-056 Balanga Comercial (mar.) - -1761.0m
t3lia 20-05 Balanca de Tranzacgies Correntes (mar.) - 137Tm
Grécia 20-05 Balanca de Transacgies Correntes (mar.) - -304m
EUA EUA 16-05  Empire Manufacturing (mai.) 6,50 9,56
EUA 16-05 Indice Mercade Imobiliario NAHE (mai.) 59,00 58,00
EUA 17-05 Caszas em inicio de construgdo (abr) 1125k 1089k
EUA 17-05  Casas em inicio de congtrugdo (m) (abr.) 3,30% -8,80%
EUA 1705  Licengas de Construgdo (abr ) 1132 1088k
EUA 17-05  Licengas de Construgdo (m) (abr) 5,20% -7,70%
EUA 17-05  IPC (m) (abr.) 0,40% 0,10%
EUA 17-06  IPC excluindo Almentacio & Energia (m) (abr.) 0,20% 0,10%
EUA 17-05  IPC (h) (abr)) 1,10% 0,00%
EUA 1705 IPC excluindo Alimentacio e Energia (h) (abr.) 2,10% 2,20%
EUA 17-05  Produgdo Indusirial (m) (abr.) 0,30% -0,60%
EUA 1705 USizacdio de Capacidade Ingtalada (abr) 75,00% 74,80%
EUA 18-05 Reservas de Pefrdleo - -
EUA 19-05 Pedidos Subsidio Desemprego 275k 204k
EUA 1906  Indicador de Senfmenio Empresarial de Philadelphia (mai.) 3,00 -1,60
EUA 19-05 Leading Index (abr.) 0,40% 0,20%
EUA 20-05 Vendas de Casas Usadas (abr.) 5.39m 5.33m
EUA 20-05 Wendas de Casas Usadas (m) (abr.) 1,00% 5,10%
Outros Japdo 17-05  Produgdo Industial (h) (mar. F) - 0,10%
Japéo 17-06  Produgdo Indusirial (m) (mar. F) - 3,60%
Japdo 17-05  Usiizagdio de Capacidade Inctalada (m) (mar.) - -5,40%
Japéo 18-05  PIB (Trim) (1°Trim. F) 0,10% -0,30%
Japdo 18-05  PIB anualzado (Trim.) (1°Trim. P) 0,30% -1,10%

(h}-Variagdo homdloga; (m)-Vanacdo mensal; {t) - Varagdo timestral, F-Valor final: P-Valor preliminar; K-mil; M-Mihdes, B-Mif Mihdes, A - Avancado
U Estimativas de cansenso 2 13052016
@ Fravizdo antenor para o penodo ou valor relativo 20 penodn antenor (nos cazos em que n3o 230 reveladas estimatvas prefimmnanss)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos Iﬂo?tan.te
Indicativo

Franga 17105 1350  Emissdo de divida 2 3, G e 12 meses € & mil mihdes

Alemanha  18/05 1030  Emizs3o de obrigagdes a 10 anos € 4 mil mihges

Espanha 19/05

08:30  Emizz3o de obrigagdes

De acordy com dados Bloombery 3 13052016

Fonte: Mib, Bloomberg
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Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "

Europa Alemariha 17105 Man Se: Resuliados
Alemanha 17105 United Internet Ag-Reg Share: Resultados 0,49
Alemariha 1905 Henkel Ag & Co Kgaa Vorzug: Resulados 1,228
Alemanha 19005 Suedzucker AQ: Resultados 0,063
Alemanha 1905 Wirecard Ag: Resultados 0,325
Alemanha 19105 Merck Kgaa: Resuliados 1,439
Bélgica 13105 Ageas: Resulades

EUA EUA 16405 Urban Cuiigers Inc: Resuliados 0,251
EUA 16405 Agilent Technologies Inc: Resultados 0,389
EUA 17105 T Companies Inc: Resukados 0,709
EUA 17105 Home Depot Inc: Resuliados 1,347
EUA 18405 Fiaples Inc: Resuliados 0,163
EUA 18105 Lowe'S Cos Inc: Resullados 0,846
EUA 18405 Analog Devices (nc: Resulados 0,633
EUA 18105 Cisco Sysiems Inc: Resullados 0,552
EUA 18405 Salesforce.Com Inc: Resukados 0,233
ELA 18105 L Brands Inc: Resuliados 0,553
EUA 18105 Target Corp: Resuliados 1,196
EUA 1805 Dollar Tree Inc; Resuliados 0813
ELA 1905 'Wal-Mart Stores Inc: Resulados 0,883
EUA 19405 Applied Maieriaks Inc: Resullados 039
EUA 19056 Ross Sfores Inc: Resuliados 0,73
EUA 19405 Gap Inc/The: Resuliados 0,325
EUA 20005 Deere & Co: Resuliados 1,481

" Estimativas de Consenso 2 130572016
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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