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Euro e Alemanha, espera-se que 0s valores mostrem um abrandamento do ritmo de
crescimento da atividade transformadora. Para China e Franga, os indicadores deverdo
mostrar um abrandamento do ritmo de queda, para o Japdo um regresso a zona de
crescimento e para 0s EUA uma aceleracdo da cadéncia de subida. J& na atividade
tercidria, os indicadores deverdo revelar também um abrandamento na Zona Euro e
Alemanha, mas uma aceleracdo em Franca. O Banco Central Europeu iniciard neste
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160 Base 100, om Euros dia uma reunido em Sintra que durard até sdbado. Sobre a Zona Euro serd ainda
140 conhecida a Balanca de Transacdes Correntes de mar¢o e a Confianga dos
120 Consumidores de margo e maio, respetivamente. Portugal também dara a conhecer o

saldo da BTC. O Reino Unido revela a variagdo homéloga das Vendas a Retalho no
més de abril. Nos EUA sera conhecido o registo semanal de Novos Pedidos de
80 Subsidio de Desemprego, 0 nimero de Vendas de Cassas Novas e o Leading Index,

60 . . T . ambos de abril. No Brasil, serd conhecida a Taxa de Desemprego de abril.
= 3 = 3 = = Na sexta-feira, dia 22, logo de madrugada seréo conhecidos o Leading e Coincident
< < - = < Index da China de abril, medidos pelo Conference Board, bem como as conclusdes da
e seFe00 Euroson mais recente reunido do Banco Central do Japdo. Também antes da abertura, espera-
Fonte: Bloomberg. se que o valor final do PIB da Alemanha, confirme uma expansdo da economia
germanica de 0,3% no 1° trimestre. Nos EUA, serd dia de conhecer a varia¢cdo homdloga
do indice de Precos no Consumidor. Os analistas antecipam um acentuar do ritmo de
deflagdo de 0,1% para 0,2% em abril. Nota ainda para a Confiangca Empresarial de
Franca (que tera aumentado em maio), para o indicador de sentimento empresarial
alemdo IFO (antecipa-se uma queda em maio), as Vendas a Retalho de Italia e a
Balanca de Transacdes da Grécia, ambas de margo.
» Ex-Dividend: (22) NOS - € 0,14/ac&o.
= Resultados: Portugal: (19) Mota-Engil
Ramiro Loureiro, Europa: (19) Vodafone, Merck e United Internet
Analista de Mercados (20) Marks & Spencer, Burberry e Deutsche Wohnen
+351 210 037 856 (21) National Grid, Royal Mail e Raiffeisen Bank (22) Cie Financiere Richemon.
ramiro.loureiro@millenniumbep.pt EUA: (18) Agilent e Urban Outfitters (19) Wal-Mart, Home Depoit, TIX

(20) Lowe’s, Target, Salesforce.com, L Brands e Staples
(21) HP, Inuit, Ross Stores, GAP, Dollar Tree e Best Buy (22) Deere e Campbell Soup

= Leil6es Divida Publica: (18) Alemanha (€ 1,5 mil milhdes a 12 meses) e Franc¢a (€ 5,5
mil milhdes a 3, 6 e 12 meses); (19) Espanha (€ 2,5 mil milhdes a 3 e 9 meses);
(20) Portugal (€ 1,5 mil milhdes a 6 e 12 meses) (21) Espanha e Franga.

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 passada foi de performances distintas para os mercados acionistas europeus (com
perdas) e as restantes pracas mundiais. Duas situagdes condicionaram os indices do velho
continente. O grego ASE (-3,2%) foi bastante penalizado pela incerteza que se mantém quanto a
sua situacao. Da reunido do Eurogrupo no dia 11 ndo houve qualquer conclusdo e no dia seguinte a
Grécia fez o reembolso dos € 750 milhfes ao FMI utilizando fundos que estavam depositados... no
FMI. Em Espanha, Franca e Alemanha verificaram-se também perdas. A condicionar estes
mercados surge a quinta semana consecutiva de apreciacdes do euro face ao dolar. A subida da
moeda Unica condiciona os resultados das empresas exportadoras, bastante presentes nesses
indices. Os minimos do ano, atingidos em meados de marco (com 0 EUR/USD mesmo abaixo dos
1,05), estdo ja distantes e os nimeros desapontantes da economia norte-americana de Vendas a
Retalho e Producdo Industrial de abril possibilitaram o prolongamento deste movimento. Destaque
também para uma semana penalizadora no que toca ao mercado de divida pablica na Zona Euro.
Um pouco por toda a Europa se verificou a subida das yields soberanas. Voltou-se a verificar
alguns movimentos de fusdes e aquisi¢des, com destaque para as retalhistas belga e holandesa,
Delhaiz (+15,3%) e Ahold (+6,9%), que confirmaram estar em conversacfes tendo em vista uma
possivel fusdo. A semana asiatica comegou muito animada com a decisdo do Banco Central da
China em cortar a taxa de juro diretora pela 32 vez em 6 meses, desta feita em 25pb para os 5,1%.
No entanto, parte dos ganhos foram apagados, nomeadamente devido aos receios que IPO’s na
China desviem fundos das atuais acdes para essas novas coloca¢des. Nos EUA, a semana foi de
renovacao de maximos histdricos, com o S&P 500 a encerrar no seu valor maximo na quinta-feira.
Euro Stoxx -1,2%, Footsie -0,9%, CAC -1,9%, DAX -2,2%, IBEX -0,9%. Dow Jones +0,4%
S&P 500 +0,3%, Nasdaq 100 +0,8%. Nikkei +1,8%, Hang Seng +0,9%, Shangai Comp. +2,4%

O PSI20 contrariou os congéneres europeus e subiu 0,2% para 6960,49 pontos, com 10 das 18
cotadas em alta. A liderar os ganhos esteve pela segunda semana consecutiva 0 Banif (+12,9%
para € 0,0079). O banco liderado por Jorge Tomé revelou durante a semana passada que
regressou aos lucros no 1° trimestre de 2015 e que “responsaveis do Banif tém sido contactados
por investidores manifestando interesse na tomada de posi¢ces relevantes no capital social’. A
Mota-Engil (+5% para € 3,003) foi quem se seguiu nos ganhos, numa semana que foi conhecido
que a construtora ganhou um contrato em Angola de € 75 milhGes para a reparacdo urbana de
diversas ruas de Luanda. A encerrar 0 podio das valorizagdes surge a EDPR (+3% para € 6,63). O
seu CEO Jodo Manso Neto revelou que a empresa tem prevista a abertura de 5 parque eélicos nos
EUA entre 2015 e 2016. Reunidos em Assembleia Geral, os acionistas do BCP (+1,6% para €
0,0911) aprovaram todos os pontos da ordem de trabalho. Tendo estado presentes acionistas
detentores de 46,6% do capital social, destaca-se a aprovacgéo das contas de 2014, a eleicdo dos
membros do Conselho de Administracdo para o triénio 2015/2017 e a concordancia para o
lancamento de oferta puablica de troca de valores mobiliarios subordinados por agbes e
consequente reforgo por incremento do capital social até € 428 milhdes. A REN (-6,9% para € 2,7)
foi quem mais caiu, numa semana em que anunciou um crescimento nos lucros de 50%,
beneficiando da venda da participacdo na Enagas e apresentou também aos investidores no novo
plano estratégico para 2015-2018. Durante esses anos, a empresa antevé uma quebra anual de 2%
no EBITDA mas uma subida de 10% por ano nos lucros. A seguir a energética nacional nas perdas
surgiu Impresa (-3,5% para os € 0,849), Portugal Telecom (-3,3% para € 0,52) e EDP (-2,6% para
€ 3,556). Os CTT (-0,9% para € 10,145) apresentaram um crescimento de receitas e lucros no 1°
trimestre, tendo beneficiado de um aumento da preponderancia dos Servi¢os Financeiros e a Altri
(-2,4% para € 3,947), anunciou que quase triplicou os seus lucros no 1° trim.

No plano macroeconomico o destaque foi para a apresentagdo dos valores preliminares dos PIB’s
de diversos paises da Zona Euro para o 1° trimestre. Nos primeiros trés meses do ano Portugal
cresceu 0,4% (est. +0,5%), Franca avancou 0,6% (est. +0,4%), Alemanha expandiu 0,4% (est.
+0,5%), Holanda cresceu 0,4% (est. +0,5%), Italia avangou 0,3% (est. +0,2%) e a Grécia contraiu
0,2% (est. -0,5%). Ja o conjunto dos paises da moeda Unica cresceu 0,4%, indo ao encontro do
previsto. O Investimento Direto Estrangeiro na China cresceu 10,5% em termos homdlogos no
més de abril, pulverizando a estimativa de um abrandamento do registo do més anterior, de 2,2%,
para apenas 2%.
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Indicadore

Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa lialia 18-05  Balangca Comercial (mar.) - 3538M
LUEM 18-05  Vendas de Automoveis (abr.) - 10,60%
Reino Unido  18-06  IFC (h) (abr) 0,00% 0,00%
UEM 19-05  Balanga Comercial (mar.) 2208 2038
Alemanha 18-05  Zew Survey - Siuacdo Aciual (mai) 68,00 70,20
Alemanha 19-05  Zew Survey (mai.) 50,00 63,30
UEM 1905  Zew Survey (mai) - 54,80
UEM 19-06  IPC (h) (abr. F) 0,00% 0,00%
Poriugal 18-05  IFP (h) (abr) - 240%
Alemanha 20-05  IPF (h) (abr.) -1.50%  -1,70%
Espanha 20-05  Balanga Comercial (mar.) - -2037.2M
Franca 21-05  PMI Indisiria (mai. P) 48,50 48,00
Franga 21-05  PMI Servicos (mai. F) 52,00 51,40
Alemanha 21-05  PMI Indidstria (mai. P) 52,00 52,10
Aemanha 21-05  PMI Servigos (mai. F) 53,80 54,00
UEM 21-05  PMI Indistia (mai. P) 51,80 52,00
UEM 21-05  PMI Sarvigos (mai. P) 53,80 54,10
UEM 21-05  Balanca de Tranzacgdes Correnies (mar.) - 13.88
Reino Unido  20-05  Afas da USma reunido do Banco de Inglaterra - -
Reino Unide  21-05  Vendas a reialho (h) (abr.) 360%  4.20%
lialia 21-05  Balanca de Transacgdes Correnies (mar.) - 3594M
LUEM 21-05  Inicio da Cimeira do BCE em Sinfra - -
LUEM 2106 Confanga dos Consumidores (mai. A) -4,70 -4,60
Porugal 21-05  Balanca de Tranzacgdes Correnies (mar.) - -1527M
Alemanha 2205  PIB (Trm) (1°Trm. F) 030%  0,30%
Aemanha 2205  Exporiages (Trim.) (1°Trim.) 030%  130%
Alemanha 2205  Importagies (Trim.) (1°Trim ) 1,20% 1,00%
Franga 2205  Confianga dos Consumidores (mai.) 97,00 96,00
Alemanha 22-05  IFO (mai) 108,20 108,60
Aemanha 2205  IFO - Siuacdo Acual {mai) 11350 11390
Aemanha 2205  |IFO- Expeciaivas (mai) 10300 10350
Itaia 2205  Vendas a retalho (h) (mar) - 0,10%
Grecia 20-05  Balanca de Tranzacpdes Correnies (mar.) - -828M
EUA EUA 18-05  Indice Mercado Imobiiaric MAHB (mal.) 57,00 56,00
EUA 19-05  Casas em iniio de construgdo (m) (abr.) 1020%  2,00%
EUA 19-05  Licengas de Congirugdo (m) (abr) 270%  -570%
EUA 20-05  Reservas de Peirdleo - -
EUA 20-05  Afas da UEma reunido do FED - -
EUA 21-05  Pedidos Subsidic Desemprege - 264K
EUA 21-05  PMI Indistia (mai. P) 54,50 54,10
EUA 21-05  Vendas de Casas Usadas (m) (abr) 060%  6,10%
EUA 2106 Leading Index (abr.) 0,30% 0,20%
EUA 21-05  Fed: Discurso de Fischer na Cimeira do BCE em Portugal - -
EUA 2205 IPC (h) (abr.) 0,20%  -0,10%
EUA 22-056  Fed: Discurso da Presidenie Janet Yellen - -
Outros Brasi 21-05  Taxa de Desemprego (abr.) - 6,20%
China 2106 PMI Industria (mal. F) 49,40 43,90
China 22-05  Leading Economic Index (abr.} - -
Japdo 20-05  PIB (Trim.) (1°Trim. P) 040%  040%
Japdo 20-05  Leading Index (mar. F) - 10650
Japdo 20-05  Coincident Index (mar. F) - 10850
Japéo 21-05  PMI Industria (mai. P 50,30 49,90
Japdo 22-05  Banco doJapdo: Aumenio Base Monataria (2015) ¥80T Y80T
Japdo 22-05  Banco do Japdo: Poliica Monetaria - -

{h}-Vanagdo hombloga, (m)-Vanagdo mensal, (1) - Varagdo timesiral, F-Valor final; P-Valor preliminar; K-mi; M-Mihdes; B-Mi Mihdes,; A - Avangado
" Estimativas de consenso 2 154052015
@ Frevizdo antenor para o penods ou valor relativo a0 penody anfenor (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas preliminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos “m.lta".te
Indicativo

Alemanha 18/05  10:30 Emissdo de divida 2 12 meses € 1,5 mil milhdes

Franga 18/05 13:50 Emissdo de divida a curio prazo € 5,5 mil mihdes

Ezpanha 18/05 0930 Emissdo de divida a curio prazo € 2,5 mil mihdes

Poriugal 20105 10:30  Emissdo de divida a curio prazo € 1,5 mil mihdes

Ezpanha 2105  0%30  Emissdo de obrigagles -

Franga 2105  0%50  Emissdo de obrigagdes a longo prazo -

Franca 21105 1050  Emissdo de cbrigagles a kongo prazo -

De acordo com dados Bloombeny 2 18052015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral "

Europa Alemanha 18/05 Kabel Deutschland Holding Ag: Resultados
Ausiria 18/05  Omv Ag: Resutados 0,62
Alemanha 19/05 United Internet Ag-Req Share: Resultados 0.41
Portugal 19/05 Mota Engil Sgps Sa: Resultados
Alemanha 19/05 Merck Kgaa: Resultados 1,123
Reino Unido 19/05 Vodafone Group Plc: Resultados 0.276*
Austria 20005 Vienna Insurance Group Ag: Resuliados 1.705*
Reino Unido 20005 Marks & Spencer: Resultados
Reino Unido 20/05 Burberry Group: Resultados
Alemanha 20/05 Deutsche Wohnen: Resultados
Alemariha 21105 Suedzucker Ag: Resuliados 0,025
Austria 21/05 Raiffeisen Bank Internationa: Resultados 0,433
Reino Unido 21105 National Grid: Resultados 0722
Reino Unido 2105 Royal Mail: Resultados 0,722
Suiga 2205 Cie Financiere Richemond: Resultados 1,043

EUA EUA 18/05 Urban Qutfitters Inc: Resultados 0,302
EUA 18/05 Agilent Technologies Inc: Resultados 0,386
EUA 19/05 Wal-Mart Stores Inc: Resultados 1,047
EUA 19/05 Tjx Companies Inc: Resultados 0,665
EUA 19/05 Analog Devices Inc: Resuliados 0,726
EUA 19/05 Aundesk Inc: Resukados 0,282
EUA 19/05 Computer Sciences Corp: Resultados 1,198
EUA 19/05 Home Depot Inc: Resultados 115
EUA 20005 Staples Inc: Resultados 0172
EUA 20005 Netapp Inc: Resuliados 0,724
EUA 20/05 Salesforce.Com Inc: Resultados 0,138
EUA 20/05 L Brands Inc: Resultados 0,598
EUA 20005 Netapp Inc: Resuliados 0,724
EUA 2006 Horme! Foods Corp: Resulados 0,624
EUA 20/05 Lowe'S Cos Inc: Resultados 0,735
EUA 20005 Target Corp: Resultados 1.021
EUA 21105 Best Buy Co Inc: Resultados 0,298
EUA 21/05 Ross Stores Inc: Resultados 1,279
EUA 21/05 Gap Inc/The: Resultados 0,55
EUA /05 Hewlett-Packard Co: Resultados 0,857
EUA 2105 Intuit Inc: Resultados 2724
EUA 21/05 Dollar Tree Inc: Resultados 0,745
EUA 21105 Paterzon Cos Inc. Resuliados 0,65
EUA 2205 Sears Holdings Corp: Resuliados -2,59
EUA 22105 Campbell Soup Co: Resultados 0,522
EUA 22/05 Deere & Co: Resultados 1,557

" Estimativas d= Consenso a 15052015 *Estimativa Semestral

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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