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Fecho Var.% no ano (
no ano €)
A~ w6 aen  21h  21n - Dia 19, o INE divulga o indice de Pregos no Produtor (IPP) de dezembro.
PSI 20 5019 71%  46%  46% Wall Street estara hoje encerrada por feriado comemorativo do Martin Luther King Day.
IBEX 35 10039 33% -23% -23%
CAC 40 4380 48%  25%  25% w Dja 20, terca-feira, serd conhecido se realmente a China conseguiu atingir o objetivo de
0 0, 0, . . ,
Eg:foo 12;25 22; g;f i;;’ expandir 7,5% em 2014. Os economistas esperam que o Pais do Sol Nascente tenha
B ,070 -U,27 ,070 . , ~ .
Dow Jones 17512 3%  17%  2.9% apenas crescido 7,3%. Ja as Vendas a Retalho e a Produgdo Industrial devem ter
SEP 500 2010 2% -19%  2.8% ampliado 12% e 8,2%, respetivamente, no ano transato. Na Alemanha sera revelado o
Russel 2000 1177 -08% 23%  23% IPP de dezembro. O indicador alemdo Zew Survey deve apontar para uma melhoria da
Nasdaq 4634 -15% 21%  25% confianca dos analistas e investidores institucionais em janeiro. Na Itdlia conheceremos
NIKKEI 225 16864 -19% -34%  32% ¢ galdo da Balanca Comercial de novembro.
MSCI EM 957  -54% 0,1% 4,9%
Petréleo (WTI) 48,7 0,7% -86% -4,2%
CRB 24 06% -25%  22% = Dja 21, destaque apenas para as revelagdes das Casas em Inicio de Construcdo e das
EUR D 11 2,4%  -4,6% - . ~
UROILS A% 24 A8 Licengas de Construcéo de dezembro nos EUA.

Eur3m Depo* 0,000 -1,0 -6
OT 10Y* 2,530 -11,3 -16
Bund 10v* 0454 38 9 - = Dia 22, devera ser o dia mais impactante da semana. O BCE re(ine-se pela 12 vez em

*taxa de juro com variagdes em p.b.

2015 e os investidores estdo &vidos por saber qual o plano de compra de ativos que o
organismo dirigido do BCE tem reservado para estimular a Zona Euro e trazer a inflagdo
de novo para valores aceitaveis. Recorde-se que a expectativa de agdo fez o Banco
Central Suico agir e libertar mesmo a paridade Euro/Franco Suigo. A conferéncia de
imprensa do presidente do BCE, pelas 13h30, serd deveras relevante. Adicionalmente,
140 sera revelada a Taxa de Desemprego de Espanha e Holanda, as Vendas a Retalho de

Base 100, em Euros

Itdlia de dezembro e os Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA. No

120
Reino Unido serdo reveladas atas da Ultima reunido do Banco de Inglaterra e a Taxa

100 de Desemprego referente ao més de novembro.

80

60 . . . ;= Dia 23 atenc0es voltadas para os indicadores preliminares PMI Inddstria e Servigos de
< < < < Lo . . . N . .
- o o py - janeiro relativos a Zona Euro, Alemanha e Frangca. A Markit oferece ainda os
o o o — o

indicadores de atividade industrial de janeiro para os EUA e Japdo e o HSBC indicara
para a China. Por terras gaulesas serdo também conhecidos os indicadores de
Confianca Empresarial e na Industria de janeiro. Nos EUA, conheceremos o Leading
Index e as Vendas de Casas Existentes, ambos de dezembro. No Brasil, sera revelado
o0 saldo da Balanca de Transagbes Correntes e 0 montante de Investimento Direto
Estrangeiro canalizado para terras de Vera Cruz em dezembro. No Reino Unido serdo
reveladas as Vendas a Retalho de dezembro.

PS20 S&P500 Euro Stoxx

Fonte: Bloomberg.

= Resultados Europa: Unilever e SAP (dia 20); ASML (dia 21); Bankinter (dia 22).

= Resultados EUA

Dia 20 Johnson & Johnson, IBM, Morgan Stanley, Delta Air Lines e Halliburton;

Dia 21 UnitedHealth, American Express, Kinder Morgan, US Bancorp e eBay;

Dia 22 Verizon, Union Pacific, Starbucks Capital One, Covidien e Travelers;

Dia 23 General Electric, McDonald’s, Honeywell, Kimberly-Clark, Bank of NY Mellon.

Ramiro Loureiro,
Analista de Mercados

+351 210 037 856
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt

= Leil6es Divida Publica
Dia 19 Franga (€ 6,8 mil milhdes em obriga¢des de curto prazo);
Dia 20 Espanha (6 e 12 meses);
Dia 21 Portugal (6 e 12 meses) e Alemanha (€ 5 mil milhdes a 5 anos);
Dia 22 Franca (obrigag@es diversas).

Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaracdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Na semana passada

O balango da ultima semana foi muito positiva para as bolsas europeias, em contraste com Wall
Street. Os resultados da banca norte-americana revelaram uma quebra dos lucros, devida em
grande parte a uma descida das receitas de trading de produtos de renda-fixa. O setor energético
dos EUA também foi afetado pela trajetéria descendente dos precos do petréleo, uma vez que o
crude chegou mesmo a cotar abaixo dos $ 45/barril. No velho continente as declara¢des de Benoit,
membro do Comité do BCE de que o organismo europeu ja tem o plano de compra de divida
soberana definido para ser apresentado no dia 22, independentemente da questdo grega, acabou
por atenuar o efeito da revisdo em baixa das perspetivas de crescimento do Banco Mundial para as
economias da Zona Euro e China, um dos principais importadores da matérias-primas, corte que
teve impacto na desvalorizagcdo do setor de Recursos Naturais. Mesmo a sessdo de quinta-feira
terminou com ganhos superiores a 2% na globalidade europeia, apesar de ter sido marcada por
grande volatilidade, perante o andncio de que o Banco Central da Suica deixou de garantir a
paridade do Franco Suico face ao Euro. Isto provocou uma apreciacdo da moeda suica face a
divisas como 0 Euro e quedas em alguns bancos da regido (em especial de bancos estrangeiros
cujos clientes possuem empréstimos designados em francos sui¢os) e empresas suigas, uma vez
que as exportadoras helvéticas podem ver as suas receitas no exterior encolherem quando
consolidadas no pais.

Euro Stoxx +4,6%, Footsie +0,8%, CAC +4,8%, DAX +5,4%, IBEX +3,3%. Dow Jones -1,3%
S&P 500 -1,2%, Nasdaq 100 -1,7%. Nikkei -1,9%, Hang Seng +0,8%, Shangai Comp. +2,8%

O PSI20 foi dos indices mais animados no espago europeu, avangando 7,1% para 5018,72 pontos,
com apenas 3 das 18 cotadas a recuarem. A motivar esteve a valorizagdo expressiva da Jerénimo
Martins (+14,3% para € 9,13), onde os investidores reagiram com entusiasmo a revelacédo de que
de vendas preliminares, que mostraram crescimento tanto em Portugal como na Polénia. A Mota-
Engil (+17,4% para € 2,829) liderou os ganhos semanais, com pédio a ficar completo com a Sonae
(+9,7% para € 1,102). J& a PT SGPS (-10,7% para € 0,64) viveu a sétima semana consecutiva de
quebras expressivas, contagiada pela descida da brasileira Oi (-24,8% para R$ 4,96), na semana
em que adiou para 22 de janeiro a Assembleia Geral para votar a venda da PT Portugal, ativos da
brasileira Oi onde a PT tem participacdo, aos franceses da Altice (+6,2% para € 65,41). A Banca
nacional esteve mais fraca (Banif caiu 1,7% para os € 0,0059, BPI recuou 0,2% para 0s € 0,89 e 0
BCP subiu 1% para os € 0,0678), especialmente apds ter sido retirada a garantia de paridade
EurSfr. De realcar que o Banco de Portugal informou que a banca portuguesa reduziu a exposicao
ao BCE em € 279 milhGes no més de dezembro, ascendendo agora a € 31,19 mil milhdes. Os CTT
(+2,8% para € 8,63), que brilharam em 2014 com uma subida superior a 40% e seguem com um
ganho superior a 7,7% este ano, apresentaram o seu calendario financeiro para 2015.

No plano macroeconoémico os dados do PIB mostraram que a economia alema expandiu-se 1,5%
em 2014, em linha com o previsto. Sem surpresas, 0 valor final do indice de precos no consumidor
confirmou a entrada em deflacdo na Zona Euro em dezembro, ou recuar 0,2% face a igual més de
2013. Nos EUA estara a ocorrer desinflagdo, uma vez que a taxa de inflagdo homdloga desceu
de 1,3% para 0,8% no ultimo més do ano passado, atingindo o valor mais reduzido desde outubro
de 2009. A descida dos precos energéticos a que estamos a assistir tem naturalmente um impacto
significativo nestes valores. Na rubrica de Vendas a Retalho assistimos a uma contragcdo homoéloga
inesperada de 0,4% no Reino Unido em dezembro e a uma descida de 0,9% nos Estados Unidos
(mercado esperava queda de apenas 0,1%). A Producdo Industrial da Zona Euro contraiu 0,4%
em termos homdlogos no més de novembro, de forma mais ligeira que o estimado (queda de 0,7%),
més em que a Balanca Comercial (BC) da regido do Euro (ajustado para sazonalidade)
apresentou um superavit de € 20 mil milhdes, em linha com o esperado, com as exportacdes a
subirem sequencialmente 0,3%, enquanto as importacdes estagnaram face a outubro. A BC da
China obteve um excedente de $ 49,6 mil milhdes em dezembro, beneficiando do crescimento
homologo de 9,7% nas exportagdes de 9,7%, acima dos 6% aguardados, bem como a contracdo de
2,4% das importacdes, aquém dos 6,2% aguardados. Nos EUA destaque ainda para os Stocks das
Empresas, que voltaram a aumentar 0,2% em novembro e para 0 Empire Manufacturing, que
mostrou uma melhoria superior ao esperado das condi¢fes na inddstria em Nova lorque em janeiro.
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Stoxx 600 - Setores da Semana
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Stoxx 600 - Setores do Ano
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Agenda Ma

Zona Pais Dia  Evento Esperado "' Anterior
Europa Reino Unide  19-01  Pregos de Casas Righimove (h) (jan.) - 7,00%
UEM 18-01  Balanca de Transacpdes Correntes (nov.) - 30.6B
Porugal 19-01  IFP (h) (dez) - 1,10%
Alemanha 20-01  IPP (h) (dez.) -140%  -0,80%
Itaia 20-01  Balanga Comercial (nov.) - 539TM
Alemanha 20-01  Zew Survey - Siuacdo Actual (jan.) 13,10 10,00
Alemanha 20-01  Zew Survey (jan.) 40,00 34,50
UEM 20-01  Zew Survay (jan) - 31,80
Porugal 20-01  Balanca de Tranzacgdes Correnies (nov.) - 505.7M
Reino Unide  21-01  Taxa de desemprego (3 meses) (nov.) 5,90% 6,00%
Reing Unide  21-01  Afas da Glima reunido do Banco de Inglaierra - -
Espanha 2201 Taxade desemprego (4°Trim.) 2353%  2367%
Holanda 2201 Taxade desempreqo (dez) 2,00% 8,00%
Holanda 2201 indice Confianca dos Consumidores (jan ) -5,00 -7,00
Itaia 22.01  Vendas a retaho (h) (nov) - -D20%
UEM 22-n BCE - Taxa Direlora 0,06% 0,05%
LUEM 22-0 Confianga dos Consumidores (jan. A) -10,50 -10,90
Franga 23-01  indice Confianga Industrial (jan.) 100,00 99,00
Franca 23-01  Confianca dos Consumidores (jan.) 95,00 94,00
Franca 2301 PMI Indistria (jan. P) 43,00 4750
Franca 2301 PMI Sarvigos (jan. P) 50,90 50,80
Alemanha 230 PMI Industria (jan. P) 51,70 51,20
Alemanha 23-01  PMI Servicos (jan. F) 5250 52,10
UEM 23-0 PMI Indistria (jan. P) 51,00 50,60
UEM 2301  PMI Sarvigos (jan. F) 52,00 51,60
Reino Unido  23-01 Vendas a Retalho incluindo  Automdvels (h) (dez.) 3,00% 6,40%
EUA EUA 21-01  Licencas de Construgdo (m) (dez.) 030%  -520%
EUA 21-01  Casas em inido de consirugso (m) (dez.) 120%  -160%
EUA 22-01  Pedidos Subsidic Desemprego - 6K
EUA 22-01  Reservas de Pefrdleo - -
EUA 23N PMI IndisTia (jan. F) 54,00 63,90
EUA 23-01  Vendas de Casas Usadas (m) (dez) 240%  -6,10%
EUA 230 Vendas de Casas Usadas (dez.) 5.06M 4.93M
EUA 23-01  Leading Index (dez.) 040%  050%
Outros Brasi 23-01  Balanga de Transagdes Correniss (dez.) -80022M  -8033aM
Brasi 23-01  Invesmento Estrangeiro Direto (dez.) S5478M  S4544M
China 20-01  Vendas a Retalho (h) (dez) 1170%  11,70%
China 20-01  Produgio Industial (h) (dez.) 7.40% 7,20%
China 2001 PIB (h) (4°Trim.) 720%  7,30%
China 23-0 PMI Industria (jan. P) 49,50 49,60
Japdo 1901 Produgdo Indusinial (h) (nev. F) - -380%
Japdo 1901 indice Confianga dos Consumidores (dez.) 39,50 3T
Japéo 21-01  Leading Index (nov. F) - 103,30
Japdo 2-01  Coincident Indsx (nov. F) - 10890
Japdo 21-01  Bance do Japde: Polilca Monetaria - -
Japdo 23-01  PMI Indusiria (jan. F) - 52,00

(h}-VariagBo homioga; (m)-\Variagdo mensal: (1 - Variagdo timestral. F-Vialor final: P-Viakr prefiminar; K-mil: M-Milhdes, B-Mi Milhes; A - Avangado
" Estimativas de consenso a 160172015
2! Previsdo anterior para o penods ou valor relativo 20 pariods anteror {nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)
Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora  Eventos I.'Iul}tan_te
Indicativo

Franca 1901 13:50  Emiesfesdedivida a3, 62 12 meses € 6,2 mil mihdes

Ezpanha 20001 0830 Emiszdodedividaafe 12 meses -

Poriugal 2101 10:00 Emissdo de divida -

Alemanha 2101 10:30  Emizsdo de obrigacdes com maturidade a 2020 € 5 mil mihdes

De acordo com dados Bloomberg 3 164012015
Fonte: Mib, Bloomberg
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Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral /!

Europa Alemariha 19-01 Wincor Nixdorf Ag: Resultados 0,840
Alemanha 20-01 Sap Ag: Resultados 1,283
Holanda 20-01 Unilever Nv-Cva: Resultados 0.815%
Holanda 2101 Asml Holding Nv: Resultados 0,503
Espanha 22-1 Bankinter Sa: Resultados 0,107

EUA EUA 20-01 Coach Inc: Resukados 0,660
EUA 20-1 Regions Financial Corp: Fesultades 0,206
EUA 20-01 Baker Hughes Inc: Resuliados 1,077
EUA 20-1 Halliburton Co: Resultados 1,106
EUA 20-01 Morgan Stanley: Resultados 0,498
EUA 20-01 Johnson & Johnson: Resultados 1,252
EUA 20-01 Netflix Inc: Resultados 0,736
EUA 20-01 Ca Inc: Resukados 0,604
EUA 20-01 Advanced Micro Devices: Resuliados 0,010
EUA 20-01 Intl Business Machines Corp: Resultados 5.429
EUA 20-n Allegheny Technologies Inc. Resuliados -0,005
EUA 20-01 M & T Bank Corp: Resuliados 1,843
EUA 21-01 Unitedhealth Group Inc: Resultados 1,500
EUA 21-01 Fith Third Bancorp: Resultados 0,421
EUA 101 Us Bancorp: Resultados 0,769
EUA 21- F5 Metworks Inc. Resulados 1,438
EUA 21-01 Ebay Inc: Resultados 0,889
EUA 21-01 Sandigk Corp: Resuliados 1,266
EUA 21-01 Xilinx Inc: Resukados 0,608
EUA 21-1 American Express Co: Resultados 1,381
EUA 1-01 Crown Casle Ind Corp: Resuliados 0,303
EUA 21- Discover Financial Services: Resufiados 1,229
EUA 21-01 Kinder Morgan Inc: Resultados 0,305
EUA 21-01 Sim Corp: Resuliados 0,048
EUA 21-01 Amphenal Corp-Cl A Resuliados 0,591
EUA 21-01 Nartharn Trust Corp: Resuliados 0,806
EUA 22-01 Intuiive Surgical Inc: Resulados 4,229
EUA 22-01 Southwest Airlines Co: Resultados 0.550
EUA 22-01 Moiorola Scludons Inc. Resuliados 1,156
EUA 22-01 Teradyne Inc: Resuliados 0,116
EUA 22-01 Travelers Cos Inc/The: Resultados 2520
EUA 22-01 Union Pacific Corp: Resultados 1,519
EUA 22-01 Precision Casiparts Corp: Resuliados 3,392
EUA 22-01 Verizon Communications Inc: Resultados 0.749
EUA 22-01 Capital One Financial Corp: Resultados 1,758
EUA 22-01 Aligra Corp: Resuliados 0,351
EUA 22-01 Kla-Tencor Corporafion: Resuliados 0,526
EUA 22-01 Maxim Integrated Products: Resuliados 0,204
EUA 22-01 Starbucks Corp: Resultados 0,803
EUA 22- E*Trade Financial Corp: Resuliados 0,248
EUA 22-n Bb&T Corp: Resuliades 0,733
EUA 22-01 Covidien Pic: Resuliados 1,051
EUA 22-01 Huningion Bancshares Inc: Resuliados 0,191
EUA 22-01 Johnzon Coniroks Inc: Resuliados 0,769
EUA 22-01 Keycorp: Resuliados 0,261
EUA 23- Ind Game Technclogy: Resultados 0,248
EUA 23- Siale Street Corp: Resullados 1,263
EUA 23-01 Bank O New York Mellon Corp: Resultados 0,592
EUA 23-01 Rockwell Colling Inc: Resuliados 1,106
EUA 23-01 General Electric Co: Resultados 0,545
EUA 23-01 Honeywell International Inc: Resultados 1,416
EUA 23-1 Kimberly-Clark Corp: Resultados 1,363
EUA 23- Kansas City Southern: Resuliados 1,238
EUA 23-01 Mcdonald'$ Corp: Resultados 1,226

" Estimativas de Consenso a 16/01/2015 *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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