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€) e Esta segunda-feira o foco estara nos valores preliminares dos PMI's na Zona Euro. Os
Euro Stoxx 360 28% 126% 126% analistas antecipam uma estagnacdo do ritmo de expansdo da atividade, tanto na
PSI20 5308 27% 106% 10.6% Industria (PMI deve ficar nos 52,3) como nos Servigos (leitura a permanecer nos 54,1).
'(:Bféjj 12;?2 ;j:f 12;3’ 12;‘3’ Nos EUA sera dada uma indicagdo de atividade industrial em Chicago e a evolugéo
DAX 30 11120 3:80/2 13:40/2 13:40/: das Vendas de Casas Usadas (estima-se uma quebra sequencial de 2,7% em outubro).
FTSE 100 6335 35% -35% 69% e Na Terca-feira, 24, as bolsas europeias arrancam sobre os nimeros da economia
Dow Jones trea s 0% 13 alemd, cujo valor final do PIB do 3° trimestre devera confirmar expans&o de 0,3%, sendo
252302000 iijz 2202 ;:02 12202 interessante também captar o ritmo das exportagdes germéanicas e do Consumi Privado.
Nasdag 5105  36%  78% 22.5% Os indices de Confiangca Empresarial e na Industria em Franca também merecem
NIKKEI 225 19880  14% 139% 263% realce, tal como o indicador de sentimento empresarial aleméo IFO (deve apontar para
MSCI EM 843 27% -118%  02% ligeira degradagdo do clima atual, mas melhoria das expectativas). Em solo norte-
E::'e"(WT') 41032 8222 igﬁz 1;222 americano havera a difusdo da 22 estimativa do PIB do 3° trimestre, com o0s
EUROIUSD L0B5 OT% A20% - analistas a apontaram para uma expansdo de 2%. As reacGes mais recentes dos
Eurm Depo* 0070 10 a3 - investidores de Wall Street as perspetivas apresentadas pela FED, mostram que 0s
OT 10Y* 2485 271 20 - mercados estdo mais preocupados com o ritmo de crescimento da economia do que com
Bund 10Y* 0479 19 6 - 0 inicio de subida de juros, pelo que este valor deve ditar o rumo dos principais indices.
“taxa de juro com variagdes em p.b. Assim, os dados de imobilidrio (S&P CaseShiller) e de Confianca dos Consumidores

(estimado aumento em novembro) podem ser deixados para segundo plano.

e Dia 25, quarta-feira, o Leading Index do Japdo pode interferir no indice Nikkei e a
Confianca dos Consumidores em Franca no inicio da sessdo do CAC. Nos EUA
teremos bons barémetros econémicos, como os dados de Rendimento Pessoal e de

izg Base 100, em Euros Despesa Pessoal (esperado crescimento de 0,4% e 0,3%, respetivamente, em outubro)
120 e as Encomendas de Bens Duradouros (as encomendas de equipamentos sdo vistos
110 como sinais de maior ou menor otimismo por parte das empresas). Ha ainda a revelacdo
™ dos Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego, Vendas de Casas Novas,
90 Perspetivas de Inflacdo e de Confianca dos Consumidores, ambos medidos pela U.
80 & . . : . Michigan, e um valor preliminar de atividade industrial norte-americana.

i g g g i e Quinta-feira, 26, Wall Street estard encerrado devido a feriado nos EUA

(Thanksgiving Day), o que deve retirar alguma liquidez também na negociagdo europeia,
onde a divulgacdo do PIB de Espanha (deve mostrar expansdo de 0,8% no 3° trimestre)
e a Confianca dos Consumidores na Alemanha (GfK deve antecipar ligeira
degradagdo em dezembro).

PsI20

S&P500

Euro Stoxx

Fonte: Bloomberg.

e Sexta-feira, 27, sera macroeconomicamente rico na Europa e pese embora Wall Street
viverem uma sessdo mais curta, a Black Friday reveste-se de especial importancia,
uma vez gque os ndmeros relativos as vendas a retalho sdo importantes para o setor,
mas também como indicador de consumo. No velho continente O GfK revela dados de
Confianga no Reino Unido e em varios quadrantes e paises na Zona Euro (incluindo
Portugal), Despesa Pessoal em Franga, IHPC em Espanha (deve sinalizar deflacdo de
0,7% em novembro), Vendas a Retalho na Alemanha (estimada quebra mensal de
0,2% em outubro). H4 ainda a considerar o valor preliminar do PIB britanico.

e Resultados:
Portugal: (27) Teixeira Duarte
Europa: (24) Zodiac Aeropsace (26) Infineon Technologies, Remy Cointreau

EUA: (23) Tyson Foods (24) Tiffany & Co, Analog Devices, HP, Dollar Tree (25) Deere
& Co

o LeilGes Divida Publica: Franga (dia 23), Espanha (dia 24), Alemanha (dia 25)

Millennium investment banking

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 caracterizada por um forte otimismo na generalidade das bolsas, com os
indices norte-americanos a destacarem-se dos congéneres europeus. Naturalmente que o0s
acontecimentos vividos em Frang¢a condicionaram 0s ganhos do CAC, ndo obstante da boa vaga
de apresentacdo de resultados empresariais por toda a Europa. O indice alemdo DAX acabou por
liderar os ganhos no velho continente avancando quase 4%. Tecnicamente, nota para a quebra da
barreira nos 11.100 pontos pelo indice alemdo, semelhante a vivida em agosto. As atas divulgadas
pela Fed mostraram um maior otimismo sobre a economia global por parte dos membros do
conselho, impulsionando os mercados norte-americanos, que antecipam um aumento das taxas
diretoras ja no préximo més.

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

0 PSI20 acompanhou 0 movimento exterior, expandindo 2,7% para 0s 5308,29 pontos. O impasse
vivido com mais intensidade ha duas semanas permitiu que o indice portugués respirasse para
terreno positivo impulsionado pela manutencdo do outlook portugués por parte da agéncia de
rating DBRS. A Sonae acabou na lideranca semanal, com ganhos na ordem dos 5,9% para €
1,098, seguida da EDP (+5,3% para € 3,33) e da NOS (+4,2% para € 7,448). Na semana em que
os CTT divulgaram mais informacOes sobre o futuro banco postal, a cotada foi quem mais
pressionou o indice nacional, com uma queda de 3,7% para € 8,65. O Banif (-4% para € 0,0024) e
a Pharol (-3,1% para € 0,369) fecham o pédio das desvalorizacfes. Na sexta-feira a Galp (+3,3%
na semana, terminando a € 9,55) acabou por pressionar o PSI20 no dia em que a Eni vendeu a
restante participacao detida na portuguesa.

Na Zona Euro foi conhecida a Inflagdo no més de outubro bem como a balanca de transagfes
correntes em setembro. O principal motor econémico europeu viu 0s precos no produtor
contrairem homologamente em outubro e indicou uma degrada¢do inesperada da confian¢a dos
analistas e investidores em novembro. Ainda no velho continente a semana foi marcada pelas
minutas da reunido de 22 de outubro por parte do BCE. Nos EUA destaque para a divulgag&o das
atas das reunides de 27 e 28 de outubro proveniente da Fed e ainda para a divulgagdo da
inflacdo homologa de outubro que registou uma expansdo para os 0,2%. Ainda nos EUA foram
divulgados dados sobre a producdo industrial nos EUA em outubro e sobre a variacdo dos
novos pedidos de subsidio de desemprego que diminuiram face a semana anterior. O Japéo
Vil a sua economia entrar em recessdo no 3° trimestre e a apresentar um défice comercial
acima do estimado em outubro. O Banco Central Nipénico manteve o ritmo de aumento da base
monetaria de 80 mil milhdes de ienes em termos anualizados.
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Indicadores

Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @
Europa Franca 231 PMI Industria (nov. P) 50,80 50,60
Franga 2311 PMI Servigos (nov. P) 52,50 52,70
Alemanha 23-11  PMI Indlstia (nov. F) 52,00 52,10
Alemanha 2311 PMI Servigos (nov. P) 54,40 54,50
UEM 2311 PMI Indistria (nov. F) 52,30 52,30
UEM 2311 PMI Servigos (nov. P) 54,10 54,10
Alemanha 2411 PIB (Trim) (3°Trim. F} 0,30% 0,30%
Alemanha 2411 PIB (R} (3°Trim. F) 1,70% 1,70%
Alemanha 2411 PIB (h) (3°Trim. F} 1,80% 1,80%
Alemanha 2411 Consumo Privado (Trm.) (3°Trim.) 0,50% 0,20%
Alemanha 2411 Gasios do Estado (Trim.) (3°Trim.) 0,40% 0,30%
Alemanha 2411 Invesimenio de Capial (Trim.} (3°Trim.) -0,10% -0,40%
Alemanha 2411 Exportagdes (Trim.) (3°Trim.) 0,40% 2,20%
Alemanha 2411 Importagbes (Trm.} (3°Trim.) 1,00% 0,80%
Franca 24-1 Confianca dos Consumidores (nov.) 101,00 101,00
Franga 2411 indice Confianga Industrial (nov.) 102,00 103,00
Alemanha 2411 IFO(nov.) 108,10 108,20
Alemanha 2411 IFO - Siuagdo Actual (nov.) 112,40 112,60
Alemanha 2411 |FO - Expeciadvas (nov.) 104,00 103,80
Franca 25-11  Confianga dog Consumidores (nov.) 95,00 96,00
Espanha 2511 PP () (out) - -3,60%
i3z 25-11  Vendas a reialho (m) (set) - 0,30%
ltalia 25-11  Vendas a refalho (h) (set) - 1,30%
Espanha 26-11  PIB (Trim.) (3°Trim. F) 0,80% 0,80%
Espanha 26-11  PIB (h) (3°Trim. F) 3,40% 3,40%
UEM 26-11  Massa Monetaria em Circulagdo (M3) (h) (out) 4,50% 4,50%
Alemanha 26-11  Confianca dos Consumidores (G) (dez.) 9,20 9,40
Reino Unide  27-11  Confianga dos Consumidores (GR) (nov.) 2,00 2,00
Franga 27-11 PP () (out) - -2,60%
Franca 27-11  Gasios dos Consumidores (h) (out) - 2,60%
Espanha 2Z7-11  Inflagio Harmonizada (h) (nov. F) -0,70% -0,50%
italia 2711 indice Confianga dos Consumidores (nov.) 116,50 116,90
i3z 2711 Confanga dos Consumidores (nov.) 105,70 105,%0
Italia 27-11  Senfmenio Econdmico (nov.) - 107,50
Porugal 27-11  indice Confiana dos Consumidores (nov.) - -17,40
Poriugal 2Z7-11  Indicador Senmenio Econdmico (nov.) - 1,20
Reino Unido  27-11  PIB (Trim.} (3°Trim. P) 0,50% 0,50%
Reing Unido  27-11  PIB (h) (3°Trim. P} 2,30% 2,30%
Reino Unido  27-11  Consumo Privado (Trim.} (3°Trim. F) 0,70% 0,70%
Reino Unido  27-11  Gasios do Estado (Trim.) (39Trim. P) 0,10% 0,50%
Reino Unido  27-11  Exporagdes (Trim.} (3°Trim. F) 0,50% 3,50%
Reino Unido  27-11  Importagdes (Trim.) (3Trim. F) 3,50% 0,60%
UEM 27-11  Confanga Econdmica (nov.) 105,90 105,90
UEM 2711 indice Confianga Empresarial (nov.) 0,45 0,44
UEM 2Z7-11  Indicador de Confanca na Indisiria (nov.) -2,10 -2,00
UEM 27-11  Confianga nos Servicos (nov.) 11,90 11,90
UEM 2711 Confianca dos Consumidores (nov. F) - -
Grécia 2711 PIB (Trim.) (3°Trim. F) - -0,50%
Grécia 27-11 PIB (h) (3°Trim. F} - -0,10%
Alemanha 27-11 Vendas a reialho (m) (out) -0,20% 0,00%
Alemanha 27-11  Vendas a refalho (h) (out) - 3,40%

{h}-Vanagdo homdloga; (m)-Vanapdo mensal, (t) - Vamagdo tnmestral, F-Valor final, P-Valor prefiminar; K-mi: M-Mihdes; £-Mi Mithdes; A - Avangady

" Estimativas o consenso 3 2001172015
a Frevizdo antenor para o penodd ou valor relativo 20 penodd antenor (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg

Pagina 4 de 8




Millennium investment banking EESELE

23 novembro 2015

Zona Pais Dia  Evento Esperado ™ Anterior ¥
EUA EUA 2311 PMI Indistria (nov. F) 54,00 54,10
EUA 23-11  Vendas de Casas Usadas (out) 5.40m 5.55m
EUA 2311 Vendas de Casas Usadas (m) (out) -2,70% 4,70%
EUA 2411 PIB (h) (Trim.) (3*Trim. 5) 2,00% 1,50%
EUA 24-11  Consumo (3°Trim. 5) 3,20% 3,20%
EUA 24-11  indice de Pregos do PIB (3°Trim. 5 1,20% 1,20%
EUA 24-11  Defaior do Consumo (3°Trim. 5) 1,30% 1,30%
EUA 2411 Indice Pregos Casas S&P/CS Composie 20 (set) 5,18% §,09%
EUA 2411 indice Confianga dos Consumidares (nov.) 99,20 97,60
EUA 24-11  Richmond Fed Index (nov.) 0,00 -1,00
EUA 25-11  Rendimenio Pessoal (out) 0,40% 0,10%
EUA 25-11  Despesa Pessoal (out) 0,30% 0,10%
EUA 25-11  Encomendas de Bens Duradouros (out F) 1,50% -1,20%
EUA 25-1 Encomendas de Bens Duradourcs exd. transpones (out. F) 0,40% -0,40%
EUA 2511 Pedides Subsidio Desemprege - 2Nk
EUA 25-11  PMI Servigos (nov. F) - 54,80
EUA 25-11  Venda de casas novas (out) 500k 458k
EUA 25-11  Venda de casas novas (m) (out) 6,80% -11,50%
EUA 2511 ind. Confianga Universidade Michigan (nov. F) 93,00 93,10
EUA 2511 ind. Conf Univ Michigan - StuacAo Afual (nov. F) - 104,80
EUA 25-1 ind. Conf. Univ Michigan - Expetaivas (nav. F) - 85,60
EUA 25-1 U. Michigan - Esimaiva Infiagdo 1 ano (nov. F) - 2,50%
EUA 251 U. Michigan - Esimaiva Infiacdo 5 a 10 ancs (nov. F) - 2,50%
EUA 25-11  Reservas de Pefrdleo - -
Qutros Brasi 24-11  Taxade Desemprego (s2t) 8,90% 8,90%
Brasil 26-11  Balanca de Transapdes Correnies (out) -£3900m -£3076m
Brasil 26-11  Invesimento Direfo Estrangeiro (out) E6000m £6037m
Brasi 26-11  Confianga dos Consumidores (nov.) - 97,30
Japdo 24-1 PMI Indusiria (nov. F) - 52,40
Japdo 25-11  Confianca das Médias/ Pequenas Empresas (nov.) - 48,70
Japdo 251 Leading Index (set. F) - 101,40
Japdo 25-11  Coincident Index (set F) - 111,90
Japdo 26-11  Taxa de Desemprego (out) 3,40% 3,40%
Japdo 26-11__ Infiacdo (h) (out) 0,30% 0,00%

(h}-Vaniacdo homéloga; (m)-Vanacdo mensal: (t) - Vanacdo tnmestrall F-Valor final) P-Valor prefiminar; K-mi; M-Mihdes, B-Mif Mihdss; A - Avancado

" Estimativas de consenso a 2011/2015
@ Frevizdo anfenor para o perodd ou valor relativo 30 perodd anfenor (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

23 novembro 2015

Pais Dia Hora  Eventos I.'Io?tan.te
Indicativo

Franga 2311 1350  Emissdo de divida a curio prazo € 7,8 mi mihdes

Ezpanha 2411 0930  Emissio de divida a curio praze -

Alemanha 25011  10:30  Emizsdo de obrigacdes a 10 anos € 3 mil milhdes

De scordo com dados Bloombery 3 2001172015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral ™

Europa Ausiria 24M1 Vienna Insurance Group Ag: Resulados 0,65
Franca 24M1 Zodiac Aerospace: Resukados 0.465*
Alemanha 26M1 Infineon Technologies Ag: Resuliados 0174
Franca 26M1 Remy Coinreau: Resukados 1.354%
Porugal 2711 Telxeira Duare Sa: Resukados

EUA EUA 231 Tyson Foods Inc-Cl A: Resulados 0,881
EUA 23 Gamesiop Corp-Class A: Resuliados 0,59
EUA 23 Jacobs Engineering Group Inc: Resultados 0,7
EUA 2411 Tifflany & Co: Resultados 0,746
EUA 2411 Andlog Devices Inc: Resullados 0,839
EUA 2411 Hewdet-Packard Co: Resultados 0,962
EUA 2411 Dollar Tree Inc: Resukados 0,536
EUA 2411 Campbel Soup Co: Resulados 0,758
EUA 24111 Hormel Foods Corp: Resuliados 0,681
EUA 2411 Pazerson Cos Inc Resulados 0,506
EUA 2511 Deere & Co: Resultados 0,748

" Estimativas de Conssnso a 20/11/2015

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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