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s T TS e Segunda-feira, é esperada a revelacdo de um crescimento homologo de 1,6% na
uro Stoxx S0 produgdo Industrial (P1) na Zona Euro em janesiro.
PSI 20 5003  10% -58% -58%
IBEX 35 9091  32% -48%  -48% . . « x o
CAC 40 a493  o0s% 31w a1 ° rerca-feira, 15, arranca com a divulgacdo da Pl do Japdo, sendo que as decisdes de
DAX 20 o831  o1% 85w sy  Politica monetaria e planos de estimulo do Banco do Jap&o podem ter mais impacto
FTSE 100 6140 -10% -16% -1sw  No Nikkei. Nos EUA a evolucéo das Vendas a Retalho em fevereiro (esperada queda
Dow Jones 17213 12% -12% -26%  mensal de 0,1% em fevereiro) sdo relevantes para o setor, que recentemente apresentou
S&P 500 2022 11% -11% -25%  fraca evolucdo de vendas compardveis. O Empire Manufacturing deve sinalizar melhoria
Russel 2000 1088  05% -43% -56%  das condigcdes industriais em Nova lorque (leitura a subir de -16,64 para -12) em marco e
Nasdag 4748 07% 52% -65% 0 NAHB uma evolugdo positiva no mercado imobiliario.
NIKKEI 225 16939 -04% -110% -121%
’:IS(:’llEMWTI 38302 ;z:f gsz ggz’ e Quarta-feira, 16, nos dados de Registo de Novos Automdveis na Unido Europeia é
etréleo (WT) © o Bh SIS imnortante captar a evolugdo por marca, que ditam a performance em bolsa de cotadas
CRB 174 30%  -L5%  -29% . . )
EUROIUSD L6 14% 279 como Daimler, Volkswagen, Peugeot ou Renault. Depois serd Wall Street a marcar o
y A7 70 . . sz . ~ .

Euram Depo* o5 50 a4 ritmo, com a resposta aos dados de imobiliario e de inflagdo estimada em 0,9% em
OT 107* 2'940 _15'7 2 - fevereiro), pelas 12h30m. E esperado que a Pl nos EUA tenha contraido sequencialmente
Bund 10v* 02711 33 3 - 0,2% em fevereiro, mas consideramos que o dado mais negativo é a descida estimada de
“axa de juro com variacdes em p.b. utilizagéo de capacidade instalada (de 77,1% para 76,9%), que gera pressdo operacional

na inddstria. Os holofotes estardo voltados para a divulgacdo das decis@es de politica
monetaria da Fed, com o0 mercado a antecipar que nesta reunido a taxa de juro de
referéncia se mantenha nos 0,25%-0,50%, mas a querer perceber qual o ritmo que a
Reserva Federal pretende impor a este ciclo de subida de juros.
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Quinta-feira, 17, espera-se pela confirmacdo de deflacdo de 0,2% na Zona Euro em
fevereiro. Na Balan¢a Comercial da regido importa denotar a evolugdo das exportacdes e
importagfes. O Banco de Inglaterra também comunica as decis6es monetérias e nos EUA
95 teremos dados de Balanga de Transac¢des Correntes, Novos Pedidos de Subsidio de
Desemprego e Leading Index, que deve apontar para melhoria do outlook em fevereiro.

Base 100, em Euros

105

Na sexta-feira, salientamos estimativas da U.Michigan para Inflacdo e para Confianca

3 3 3 3 S dos Consumidores (indice deve subir de 91,7 para 92,2 em marco).

PSI20 Euro Stoxx

Resultados:

Fonte: Bloomberg.

Portugal: (15) CTT (16) Sonae (17) REN

Europa: (15) Altice, Porsche e Numericable (16) Fraport, Immofinanz, Finmeccanica (17)
LafargeHolcim, United Internet, Heidelbergcement, Lufthansa, Rheinmetall, Lanxess e
Telecom lItalia (18) Deutsche Wohnen, Salzgitter e Generali

EUA: (15) Oracle (16) FedEx, Jabil Circuit (17) Adobe Systems, ConAgra Foods, Lennar
(18) Cintas, Tiffany & Co

¢ Divida Publica: (14) Alemanha e Francga (15) Espanha (16) Grécia, Alemanha e Portugal
(17) Espanha e Franca
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Na s passada

e A semana foi marcada pela atuacdo do BCE na quinta-feira, com a instituicdo a vir ao encontro
das expectativas e a aumentar o montante de compra mensal de ativos para 0s € 80 mil milhGes
e a conseguir gerar ainda alguma surpresa com 0 o0 corte de todas as taxas, passando a de
referéncia para os 0%. Paralelamente, o BCE adicionou obrigacdes corporativas a lista de
compras, podendo aliviar a pressdo sobre a divida de algumas cotadas. Na sua generalidade, 0s
mercados bolsistas europeus vivenciaram uma semana de ligeiro otimismo, ainda que setores
como o de Recursos Naturais e Automdvel tenham sido pressionados com a divulgagdo da
contracdo acima do esperado das importagdes chinesas. O indice alemdo DAX acabou por
terminar a semana em baixo no periodo em que a maior economia europeia mostrou uma
contracdo das suas exportagdes.

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

e O PSI20 valorizou 1% para os 5.003,42 pontos impulsionado pelo setor bancario, que
acompanhou o otimismo que se viveu no exterior. O BPI (+6,4% para € 1,236) e 0 BCP (+13,7%
para € 0,0441) lideraram as valoriza¢des percentuais do indice nacional. No inicio da semana a
Euronext anunciou que a Impresa (-9,9% para € 0,374) e a Teixeira Duarte (-7,2% para € 0,283)
deixardo o PSI20 a 21 de marco. Por outro lado, Montepio (-2,8% para € 0,585), Corticeira
Amorim (+5,7% para € 6,188) e Sonae Capital (+4,6% para € 0,595) entram para o indice. As
duas cotadas que estdo de saida acabaram mesmo por se apresentar no pddio das quedas
nacionais, juntamente com a Pharol (-16,1% para € 0,135). Realcamos os resultados da Impresa,
que viu o resultado liquido contrair 40%, impactado pelos custos de reestruturagao.

¢ No plano macroeconomico, a semana foi marcada por alguns dados da maior economia europeia.
A Alemanha viu as suas Encomendas as Fabricas e a Producgdo Industrial registarem um
crescimento surpreendente em janeiro. O dado mais negativo foi a redugdo pelo 4° més
consecutivo do excedente comercial germanico com destaque para a contracdo inesperada das
exportacdes. O conjunto do agregado da Zona Euro viu economia crescer 0,3% no Ultimo
trimestre do ano. Nos EUA destaque para o aumento inesperado dos stocks dos grossistas em
janeiro que juntamente com a quebra das vendas, coloca os grossistas com dificuldades de
escoamento. Na China destaque para o disparo da inflagdo em fevereiro, impulsionado pelo
aumento dos precos de bens alimentares. Os pre¢os no produtor aliviaram o ritmo de queda
com destaque para a redugdo do excesso de capacidade instalada.
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Stoxx 600 - Setores da Semana
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Indicadore

Zona Pais Dia Evento Esperado ! Anterior ¥
Europa UEM 14-03 Produggo Indusirial (m) (jan.) 1,70% -1,00%
UEM 14-03 Produggo Industrial (h) (jan.) 1,60% -1,30%
Franca 15-03 Infagdo Harmonizada (h) (fev. F) -0,10% -0,10%
i&hia 15-03 Infagdo Harmonizada (h) (fev. F) -0,20% -0,20%
UEM 15-03 Variagio de Emprego (Trim.) (4°Trim.) - 0,30%
UEM 15-03 Variagio de Emprego (h) (49Trim.) - 1,10%
UEM 16-03 Vendas de Automaveis (fev.) - 6,20%
Reine Unido 16-03 Taxa de desemprego (3 meses) (jan.) 5,10% 5,10%
Poriugal 16-03 IPF (h) (fev.) - -2,40%
lialia 17-03 Balanca Comercial (jan.) - 6022m
UEM 17-03 Balanca Comercial (jan.) 19.5b 21.0b
UEM 17-03 Balanca Comercial (jan.) 10.0b 243b
UEM 17-03 IPC (m) (lev.) 0,10% -1,40%
UEM 17-03 IPC (h) (fev. F) -0,20% -0,20%
UEM 17-03 IPC - Core (h) (v. F) 0,70% 0,70%
Grécia 17-03 Taxa de desemprego (4°Trim.) 2480% -
Reino Unido 17-03 Banco de Inglaierra - Decisdo de taxas de jure 0,50% 0,50%
Reine Unido 17-03 Banco de Inglaierra - Frograma de compra de aiivos (mar.) 3rbb 375b
Alemanha 13-03 IPF (h) (fev.) -2,60% -2,40%
Espanha 13-03 Cusios Unitarios do Trabalho (h) (4°Trim.) - 0,30%
LUEM 18-03 Cusios Unigrics do Trabalho (h) (4°Trim.) - 1,10%
EUA EUA 15-03 Vendas Retalho (m) (fev.) -0,10% 0,20%
EUA 15-03 Vendas a Reialho excluindo Awomdvels (m) (fev.) -0,20% 0,10%
EUA 15-03 Vendas a Reialhe excluinde Automdvels e Combusivels (ev.) 0,20% 0,40%
EUA 15-03 IPP excluindo Alimeniagio e Energia (m) (ev.) 0,10% 0,40%
EUA 15-03 IPP exciuindo Alimeniagio & Energia (h) (kv.) 1,20% 0,60%
EUA 15-03 Empire Manufaciuring (mar.) -12,00 -15,64
EUA 15-03 Indice Mercado Imobiiario NAHE (mar.) 58,00 58,00
EUA 15-03 Stocks das Empresas (jan.) 0,00% 0,10%
EUA 16-03 Casas em inicio de consfrugdo (fev.) 1150k 1099k
EUA 16-03 Casas em inicio de construgdo (m) (fv.) 4,60% -3,30%
EUA 16-03 Licengas de Consfrugdo (v.) 1201k 1202k
EUA 16-03 Licengas de Construgdo (m) (fev.) -0,10% -0,20%
EUA 16-03 IPC (m) (ev.) -0,20% 0,00%
EUA 16-03 IPC excluindo Almeniacdo e Energia (m) (fev.) 0,20% 0,30%
EUA 16-03 IPC (h) (fev.) 0,90% 1,40%
EUA 16-03 IPC excluindo Almeniacac e Energia (h) (fev.) 2,20% 2,20%
EUA 16-03 Produggo Indusirial (m) (fev.) -0,20% 0,90%
EUA 16-03 Utizacio de Capacidade Insiglada (v 76,90% T7,10%
EUA 16-03 Reservas de Peirdleo - -
EUA 16-03 FED - decisdo de taxas de juro 0,50% 0,50%
EUA 17-03 Balanca de Transacgdes Correnies (49Trim.) -$116.1b -8124.1b
EUA 17-03 Indicador de Senimenio Empresarial de Philadelphia (mar.) -1.40 -2,30
EUA 17-03 Pedidos Subsilic Desemprego 266k 205K
EUA 17-03 Leading Index (fev.) 0,20% -0,20%
EUA 13-03 ind. Confianca Universidade Michigan (mar. F) 92,20 91,70
EUA 13-03 ind. Conf Univ Michigan - Stuacio Aual (mar. F) - 106,80
EUA 13-03 ind. Conf Univ Michigan - Expetaivas (mar. P) - 31,90
EUA 18-03 L. Michigan - Esimadva Infacde 1 ano (mar. F) - 2,50%
EUA 18-03 1. Michigan - Esimadva Infiagio & 3 10 anas (mar. P) - 2,50%
Qutros Brasi 15-03 Taxa de Desemprego (dez.) - 9,00%
Japdo 15-03 Produggo Indusirial (m) (jan. F) - 3,70%
Japdo 15-03 Produgdo Industial (h) (jan. F) - -3,30%
Japdo 15-03 Utizacdo de Capacidads Insiglada (m) (Jan.) - -1,00%
Japdo 16-03 Balanca Comercial (fev.) ¥395.1b -¥545.8b
Japdo 16-03 Balanca Comercial (lev.) ¥235.0b ¥19.4b
Japdo 16-03 Exporiages (h) (v.) -3,00 -12,90
Japdo 15-03 Imporiagdes (h) (v -15,80 -18,00

(h}-Vaniazdo homdloga; (m)-Vamagdo mensal, (] - Vanagdo frimestral; F-Valor final; P-Valor prefiminar, K-mil; M-Mihdes, B-Mi Mithdes; A - Avangado
" Estimativas o conssnso 2 110372016

%! Previs3o antenior para o peniodo ou valar relativo 20 periodo anterior (nos casos em que ndo s3o reveladas estimativas prefminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

14 margo 2016

Pais Dia Hora  Eventos lﬂm.ltan.te
Indicativo

AMlemanha 1403 10:30  Emissdo de divida a 6 meses € 3 mil mihdes

Franca 1403 13:50 Emissfo dedividaa 3, 6 e 12 meses € 6,5 mil mihdes

Ezpanha 16/03 0930  Emissdo de divida a curip prazo -

Grécia 16/03 10:00 Emissdo de divida a 3 meses € 1.000 milhdes

Alemanha 1603 10:30  Emissdo de cbrigagdes a 10 ancs € 4 mil mihdes

Portugal 16/03  10:30  Emissdo de divida a curip prazo -

Espanha 17103 0930  Emissdo de obrigagdes -

Franca 17/03  08:50  Emissdo de obrigagdes -

De acordp com dados Bloombang 2 11032016

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "
EUA Alemanha 15/03 Porsche Auiomobil Hidg-Pri Resuliados
Porugal 1503 CTT: Resuliados
Alemanha 16/03 Fraport Ag Frankfurt Airport. Resuliados 0,364
Austria 16/03  Immofinanz Ag: Resutados
[:3lia 16/03 Finmeccanica Spa: Resulados 0,627
Portugal 16/03 Sonae: Resulfados
Alemanha 17103 United Iniernet Ag-Reg Share: Resuliados 0,455
Alemanha 17103 Heidelbergtement AQ: Resulados 1,234
Alemanha 17103 Deutsche Lufhansa-Req: Resultados -0,31
lializ 17103 Telecom lialia Spa: Resuliados
Ponugal 17103 Fen: Rezulados 0,04
Franga 17103 LafargeHokim: Resultados
Alemanha 18103 Deutsche Wohnen Ag-Br: Resuliados 0,24
Alemanha 18/03 Salzgiter Ag: Resukados -0,28
[i3lia 18/03 Azzicurazion Generall Resufiados 0,345
EUA EUA 1503 Cracle Corp: Resukados 0,62
EUA 16/03 Fedex Corp: Resultados 236
ELA 16/03 Jabil Circuil Inc; Resuliados 0,606
ELA 17103 Adobe Sysems Inc: Resukados 0,607
EUA 17103 Conagra Foods Inc: Resultados 0,561
EUA 17103 Ind Game Technology: Resulados 0,374
ELA 17103 Lennar Corp-A: Resuiados 0,527
ELA 18103 Cintas Corp: Resukiados 0,043
EUA 18403 Tifiany & Co: Resuliados 14

" Estimativas de Consenso a 11/03/2016

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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