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Fecho Var.
Euro Stoxx 25 12% 57% 57% ® Hoje ha curiosidade em saber qual o ritmo que a economia da Grécia apresentou no 2°
PSI20 4697 01% -116% -116% trimestre, pese embora ndo se espere um impacto muito relevante nas bolsas. Ja o
BEX 35 8660 25% -93% -93% Rendimento e a Despesa Pessoais nos EUA (devem ter aumentado 0,4% e 0,3%,
CAC40 442 09% 4% 4% respetivamente, em julho) podem interferir na abertura de Wall Street.
DAX 30 10588  04% -14% -14%
FTSE 100 6838 03% 95% 11.1%
Dow Jones 183%5 08% 56% 64% e Terga-feira, 30, teremos indicadores de confianga em diversos quadrantes na Zona
S&P 500 2160 -068% 61% 6% Euro em agosto (na maior parte dos casos espera-se uma degradagéo do sentimento),
flemel 2000 1258 Q% 9% 0% incluindo dados para Portugal. Em territério nacional sdo aguardados ainda dados de
Nasdaq 5219  04% 42% 50% . . )
NIKKE] 225 16361  11% -140% -14.3% Produgdo Industrial e de Vendas a Retalho de Julho, estas importantes para se
MSCIEM 901 -098% 135% 144% perceber o arranque do 3° trimestre do setor que tem representantes como a J Martins
Petrleo (WTI) 476 -18% 286% 296% e a Sonae. Vamos também dar nota da inflagdo em Espanha e na Alemanha, ainda que
CRB 1% 4% 5% 65% a politica monetaria do BCE seja guiada pela inflagéo agregada da regido da moeda
EUROUSD 1124 08% 34% inica
Eur3m Depo* 0290 00 2 ’
ot 10y* 3044 35 53 -
el L o . | N e Quarta-feira, quando abrirem as bolsas europeias ja serdo conhecidas as Vendas a
*taxa de juro com variagdes emp b.

Retalho na Alemanha, a Confianga dos Consumidores no Reino Unido, a Produgao
Industrial no Japdo (pode impactar no indice Nikkei). A Meio da manhéa é revelada a
Taxa de Desemprego na Zona Euro em junho (deve ter descido 10pb para 10%), mas
as atengdes estardo na Inflagdo da regido, com os analistas a esperarem que a
estimativa aponte para os 0,3% em agosto, uma trajetoria positiva (vs. 0,2% em julho)
mas ainda longe da meta dos 2% pretendida pelo BCE. Portugal sera marcado pelos
105 dados do PIB para se perceber a evolugdo da economia nacional no 2° trimestre. Nos
EUA aguarda-se por dados de criagdo de emprego antes da abertura de Wall Street e

115

% depois o Chicago PMI dara a conhecer a evolugdo da atividade industrial naquele
85 estado da Fed, sendo também esperados numeros de Vendas de Casas Pendentes
2 Base 100, ae Eures (contratos promessa).
e e e e e
3 S 8 8 8 . . . : : .
* Quinta-feira, 1 setembro, é o mais aguardado da semana, pois serdo revelados
- - o valores finais de atividade na industria em agosto, tanto na Zona Euro (estimada
Fonte: Bloomberg.

ligeira desaceleracéo), Japdo, China (deve ter-se mantido em contragéo pelo segundo
més consecutivo), Reino Unido (analistas apontam para uma atenuacéo do ritmo de
contracgéo), Brasil (vem de dois meses consecutivos de trajetéria positiva, atenuando o
ritmo de contracdo) e EUA (estimada ligeira desaceleracdo do crescimento). Os
habituais Pedidos de Subsidio de Desemprego norte-americanos devem assim passar
para segundo plano.

e Sexta-feira, 2, holofotes voltados para territorio norte-americano, onde sera difundido
o saldo da Balanga Comercial de julho (deve ter diminuido défice), dados de Criagao
de Emprego, Encomendas as Fabricas e Encomendas de Bens Duradouros, com o
nosso enfoque a direcionar-se para as encomendas de equipamentos, baréometro de

confianga empresarial.
Ramiro Loureiro

Analista de Mercados
e Resultados:

Europa: (29) Eiffage (30) Mota Engil, Petrofac (31) Semapa, Bouygues, lliad (1)
Bollore, Pernod Ricard
EUA: (30) Abercrombie, H&R Block (31) Brwon-Forman, Salesforce (1) Joy Global
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Agosto tem sido de resto um més de fraca liquidez, que sendo natural em virtude da época de férias,
acaba por ser um pouco diferente do que tinha sucedido em anos anteriores, estando com niveis de
volatilidade bastante reduzidos. A semana acaba por ser um reflexo disso mesmo, com os investidores
a terem preferido aguardar pelas declaragdes de Yellen na passada sexta-feira. Em Jackson Hole, a
presidente da Reserva Federal afirmou que a possibilidade de a instituicdo vir a aumentar as taxas de
juro ganhou forga nos meses recentes, ainda que n&do tenha adiantado qualquer altura para o fazer.
Olhando para as reagdes de mercado, nomeadamente no &mbito cambial, a volatilidade inerente revela
que os investidores digeriram com normalidade as declaragdes de Yellen mas as afirmagdes do Vice-
Presidente da Fed, Stanley Fischer, trouxeram alguma clarificagdo ao discurso, sinalizando duas
subidas de juros ainda este ano. As probabilidades atribuidas pelos traders indicam-nos 60% de a Fed
vir a aumentar os juros na reunido de dezembro e pouco mais de 40% nas reunides de setembro e
novembro.

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

O PSI20 encerra a semana nos 4.697,46 pontos (-0,1%), numa altura que o Governo portugués
anunciou o programa de recapitalizagdo da CGD. Notas de investimento da EDP (+0,7% para os €
3,012) e a saida do BCP (+3,4% para os € 0,0182) do indice Stoxx 600 marcam o flow das cotadas
nacionais. A Sonae valorizou 2,4% para os € 0,716 e assumiu um lugar no pédio que é liderado pela
Pharol (+4% para os € 0,183). Em sentido inverso, CTT (-4,8% para € 6,60), Corticeira Amorim (-4,3%
para os € 7,85) e Galp (-1,8% para € 13,14) lideram as perdas.

Dados macroeconomicos em destaque durante a semana passada:

Zona Euro
e Economia espanhola mostra for¢ca e mantém surpreendentemente o ritmo de crescimento
o Confianga dos empresarios alemées recua inesperadamente em agosto, Brexit pode pesar
e  Economia aleméd confirma desaceleragdo no 2° trimestre
e Atividade terciaria e industrial na Zona Euro mostram velocidades contrarias em agosto
e A confianga dos Consumidores ter-se-a degradado de forma mais acentuada que o esperado
em agosto

Reino Unido
e Consumo Privado e Investimento fortes suportam robustez econdmica no Reino Unido antes do
Brexit (2° trimestre)

m
c
>

e A 22 estimativa do PIB norte-americano aponta para uma aceleragdo da economia, ainda que
inferior & 12 estimativa (2° trimestre)

o Atividade nos servigos desacelerou inesperadamente em agosto

e Encomendas de bens duradouros sobem mais que o previsto (jul.)

o Norte-americanos revelam maior apetite por compra de casas novas relativamente a usadas

o Japdo regista deflagdo pelo quarto més consecutivo (jul.)
e Atividade transformadora no Jap&o abrandou o ritmo de contragdo em agosto
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Stoxx 600 - Setores da Semana
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Fonte: Bloomberg

-120% -70% -20% 30% 80%
PSI20 - Agoes do Ano
CORTICEIRA AMORI I 32.0%
SONAE CAPITAL SG I 23.5%
GALP ENERGIA I 22.6%
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Indicadores
Dia Pais Evento Esperado’  Anterior @
2*feira liia indice Confianga dos Consumidores (ago.) 110,40 111,30
ltlia indice Confianga Industrial (ago.) 102,50 103,10
lialia Senimenio Econdmice (ago.) - 103,30
Grécia FIB (Trim.} (2*Trim. F) - 0,30%
EUA Rendimenio Pessoal (jul) 0,40% 0,20%
EUA Despesa Pesseal (jul.) 0,30% 0,40%
J*feira Japdo Taxa de Desemprego (jul) 3,10% 3,10%
Espanha Infacdo Harmonizada (h) (age. P) -0,30% -0,70%
ltlia Vendas a retalho (m) (jun.) -0,10% 0,30%
Porugal indice Confianga des Consumideres (ago.) - -13,00
Fortugal Indicador Sendmenio Econdmico (ago.) - 1,30
Reino Unide  Massa Monetaria em Circulacgo (M4) (m) (ul.) - 1,10%
UEM Confianga Econdmica (ago.) 104,20 104,60
UEM indice Confianga Empresarial (ago) 0,36 0,39
UEM Indicador de Confianga na Inddstria (ago.) -2,70 -2.40
UEM Confanga nos Servicos (ago.) 11,10 11,10
UEM Confianga dos Consumidores (age. F) -850 -3,50
Fortugal Vendas a retatho (m) (jul.) - 3,20%
Portugal Produgge Industrial (m) (jul) - 2,50%
Alemanha Infiacio Harmonizada (h) (age. F) 0,50% 0,40%
Brasi Taxa de Desemprego (jul.) - 11,30%
EUA indice Confianca dos Consumidores (ago.) 97,00 97,30
4*feira Reino Unide  Confianca dos Consumidores (GK) (ago.) -8,00 -12,00
Japdo Produgo Industial (m) (jul. F) 0,70% 2,30%
Japdo Casas em inicio de construgdo (h) (ul.) 750% -2.50%
Japdo Senimenio Empresarial nas PME's (ago.) - 47,80
Alemanha Vendas a retalho (m) (ul.) 0,50% -0,10%
Reino Unide  NaSonwide - indice de Prego de Casas (h) (ago.) 4.80% 5,20%
Franga IFF (h) (ul.) - -3,10%
Franca Infacdo Harmonizada (h) (age. P) 0,40% 0,40%
Franga Gastos dos Consumidores (h) (Jul.) 1,10% 0,60%
Alemariha Variagdo no Dezemprego (miharez) (ago.) -4k -k
Alemanha Taxa de desemprego (ago.) 6,10% 6,10%
Ezpanha Balanca de Transacides Correntes (jun.) - 28b
lialia Taxa de desemprago (jul. F) 11,60% 11,60%
UEM Taxa de desemprego (jul) 10,00% 10,10%
UEM IFC (h) (age.) 0,30% 0,20%
Gréda Vendas a retalho (h) (jun.) - -3,00%
lialia Infacie Harmonizada (h) (age. P) -0,10% -0,20%
Fortugal FIB (Trim.} (2*Trim. F) - 0,20%
Brasi PIB (Trim.} (2°Trim.) -0,50% -0,30%
EUA Criagdo de Emprego ADP (ago.) 175k 17%
EUA Chicago Purchasing Manager Index (ago.) 54,00 56,80
EUA Vendas de casas pendenies (jul) 0,70% 0,20%
5*feira Japdo PMI Industria (ago. F) - 49,60
China PMI Servigos (ago.) - 53,90
China PMI Industria (ago.) 50,10 50,60
UEM PMI Indiiiria (ago. F) 51,80 51,80
Reino Unide  PMI Indistria (ago.) 45,00 4820
EUA Pedides Subsidio Desemprago 265k 261k
EUA Cusios Uniiarios do Trabalho (2Trim. F) 2,00% 2,00%
Brazi PMI Industria (ago.) - 46,00
EUA PMI Indistria (ago. F) 52,00 52,10
EUA Gasios ¢ a congirugao (jul) 0,60% -0,60%
EUA ISM Indistria (ago.) 52,00 52,60
ltlia Vendas de Automdvets (h) (ago.) - 2,86%
Brasi Balanca Comercial (m) (age.) - $4675m
Brasil Utiizacdo de Capacidade Insialada (jul.) - 77,40%
G*feira ligha PIB (Trim.} (2°Trim. F) 0,00% 0,00%
UEM IPP (h) (ul.) -2,90% -3,10%
Brasi Produge Indusirial (m) (jul) -0.40% 1,10%
EUA Balanca Comercial (jul.) -§43.00 -$44.5b
EUA Criagdo de Emprego excluindo sector primario (ago.) 185k 255k
EUA Taxa de desemprego (age.) 4.80% 490%
EUA ISM Nova lorque (ago.) - 60,70
EUA Encomendas as Fabricas (jul.) 2,00% -1,50%
EUA Encomendas de Bans Duradouros (jul. F) - 4.40%

(h}-Varagdo hombloga, (m)-Vaniagdo mensal, (1) - Vanagdo timestral, F-Valor fingl, P-Valor prefimingr; K-md; M-Mihdes, B-Mil Mihdes, A - Avangado
" Estimativas de consenso a 26/08/2016
1% Previs3o anferor para o perodo ou valor relativo 20 periodo anterior (nos casos em que no sdo reveladas estimativas prelminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Resultados

Pais Pais Eventos

Jfeira Porugal Meta Engll Sgps Sa: Resuliados
EUA Abercrombie & Fich Co-Cl AZ Resuliados
EUA H&R Block Inc: Resukados

4feira Franca Bouygues Sa: Resufados
Poriugal Semapa-Sociedade De Invesim: Resukados
Franca liad Sa: Resuliados
EUA Brown-Forman Corp-Class B: Resukados
EUA Salesforce.Com Inc: Resultados

5*feira Franga Bollore: Resuktados
Franga Pernad Ricard Sa: Fiesuados
EUA Joy Global Inc: Resukiados

De scordo com dados oz Blbomberg 2 26/08/2016
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
destinatéarios, 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 condi¢des 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 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 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 reproducéao 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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