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€) e Esta segunda-feira atengdes voltadas para a economia portuguesa e alema. No
Euro Stoxx 364 10% 138% 138% panorama nacional o INE divulga o valor final do PIB de outubro bem como as vendas a
PSI20 5361 10% 117% 117% retalho e producdo industrial no mesmo periodo. Na Alemanha serdo conhecidos
'(:Bféjj 122; gj:f’ ;s’jzj’ 122‘;" dados sobre as vendas a retalho em outubro bem como o valor preliminar da inflagdo
DAX 30 11'294 1'60; 15’20/2 15’20/: harmonizada em novembro com os analistas a esperarem uma expanséo para 0s 0,5%,
FTSE 100 6375 06% 29%  7.0% refletindo a politica de esFlmqus levada a cabo pelo BCE. Do outro lado do mar
Dow Jones 17798 -01% -01%  14,0% destacamos somente a variacdo de vendas de casas pendentes nos EUA no més de
S&P 500 2090 0,04% 15% 159% outubro.
Russel 2000 1202 23% -02% 139% . ) L o
Nasdag 5128 04% 83% 236% © Na T.er(;a-felra: 1, as bolsas europeias acordam com dados oficiais do PMI mdustna e
NIKKEI 225 19747 07% 132% 26,1% servicos da China no més de novembro. Durante a manhd destaque para a divulgacéo
MSCIEM 826 -20% -136% -14% de valores finais do PMI Industria na Zona Euro no més de novembro com alguns dos

j 0, . 0, - 0, . ’ 7 3T

z:g"e" wri) 4115;; zz;” i;;o//" 1220//" seus constituistes também o apresentarem (ltalia, Espanha, Franca, Alemanha e
EUROIUSD 1060 _0’50/: _12'40/: o Grécia). Com os analistas ainda a digerirem os dados do PMI, na Zona Euro sera
Eurm Depo* 0070 00 13 - divulgado a taxa de desemprego no més de outubro. O Brasil divulga dados sobre a
oT 10v* 2305  -180 38 - balanca comercial no més de novembro.
Bund 10Y* 0460  -19 -8

e Dia 2, quarta-feira, por volta das 10h, na Zona Euro é apresentada informagéo sobre o
indice Pregos no Produtor no més de outubro bem como a taxa de inflagio estimada
para 0 més de novembro. Nos EUA destaque para o Beige Book emitido pela Reserva
Federal norte-americana.

*taxa de juro com variagdes em p.b.

e Quinta-feira, 3, dia de especial importancia para os paises constituintes da moeda

140 Gnica com o BCE a juntar-se naquela que sera a reunido mais aguardada pelos

130 Base 100, em Euros investidores. Antes disso, é divulgado valores finais do PMI Servicos na Zona Euro no

120 més de novembro com alguns dos seus constituistes também o apresentarem (Itélia,

110 Espanha, Franga, Alemanha e Grécia). Como habitual, nos EUA destacamos a variagdo

100 dos pedidos de subsidio de desemprego assim como a variagdo das encomendas as
90 fabricas e de bens duradouros no més de outubro.

% :r, g g 3 3 e Sexta-feira, 4, dia de fraco movimento macroecondmico na Europa com realce para a

S 8 8 8 < Produgdo Industrial em Espanha no més de outubro. Nos EUA, dia preenchido com

Psiz0 $&PS0D Euro Stoxx dados laborais através da divulgacdo da taxa de desemprego em novembro assim como

Fonte: Bloomberg. da variacdo da criacdo de emprego no mesmo periodo. Para 0 més de outubro sera

divulgada a balanca comercial nos EUA.
e Resultados:
Portugal: (30) Pharol

EUA: (2) Brown-Forman, Avago Technologies, Pvh Corp (3) Kroger, Medtronic, Dollar
General, Sears Holdings

o Leildes Divida Publica: Franga (dia 30), UEM (dia 1), Espanha e Francga (dia 3)
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Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaracdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatorio.
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Na s passada

Numa semana mais curta que o habitual em Wall Street, devido ao feriado de quinta-feira
(Thanksgiving day), os mercados de acfes europeus registaram um saldo semanal positivo. Na
Zona Euro, os investidores acabaram por reagir bem a sinalizagdo de que a atividade na industria
e servicos da regido uro acelerou de forma surpreendente o ritmo de crescimento em novembro e
que a confianga em diversos quadrantes atingiu maximos em mais de quatro anos. A noticia de
que o Banco Central de Itdlia e 0 Ministro das Finangas aprovaram o Fundo de Resolugdo de € 3,6
mil milhdes para a Banca italiana, destinado aos quatro bancos que estdo sob administracao
especial, também foi aplaudida pelo setor. O abate de um caca russo pela Turquia ainda gerou
alguma turbuléncia, mas que foi rapidamente absorvida pelos dados empresariais €
macroecondmicos que foram surgindo.

Euro Stoxx 50 +1,1%, FTSE +0,6%, CAC +0,4%, DAX +1,6%, IBEX +0,2% ; Dow Jones -0,1%;
S&P 500 +0,04%, Nasdaq 100 -0,1%; Nikkei +0,02%, Hang Seng -3%, Shangai Comp. -5,3%.

0 PSI20 partilhou o otimismo exterior, valorizando 1% para 5360,51 pontos, na semana em que 0
Governo PS, liderado por Antonio Costa, tomou posse. Este dado foi bem recebido pelo mercado,
uma vez que os juros da divida soberana recuaram (yield dos 5 anos de novo abaixo dos 1%) e o
mercado de a¢des na sua globalidade subiu. Na banca nacional o BCP (+3,9% para € 0,0506) e o
BPI (+6% para € 1,125) estiveram em evidéncia. Também a EDP Renovaveis (+4,1% para € 6,63)
mostrou bom desempenho, impulsionada pelo facto de ter concluido a estratégia de rotacdo de
ativos 2 anos antes do previsto, pelo novo acordo “tax equity” nos EUA e pela revisdo em alta pelo
RBC. Hé ainda a destacar comunicacdes de dividendo da Portucel (+0,7% para € 3,858), Sonae
(+0,9% para € 1,108) e Semapa (+0,7 PARA € 13,015), a serem pagos ainda este ano. Do lado
das perdas os mais castigados foram Impresa (-9,5% para € 0,498) e Banif (-4,2% para € 0,0023).

No plano macroeconémico de destacar ainda que a atividade transformadora no Japdo também
ganhou momentum de crescimento, contrastando com a desaceleracdo nos EUA, de acordo com a
sinalizacdo da Markit. Ainda nos EUA A 22 estimativa do PIB do 3° trimestre reiterou uma
expansdo da economia norte-americana 2,1% (taxa anualizada) face ao periodo anterior, sem
surpresas para o mercado. De destacar o aumento de 3% no Consumo Pessoal. O indicador
alemdo IFO mostrou uma melhoria inesperada do Sentimento Empresarial e das Expectativas para
os préximos seis meses. O dado final do indicador medido pela Universidade do Michigan revelou
que a Confianca dos Consumidores norte-americanos registou uma melhoria acima do previsto.
Foi também revelado que as Encomendas de Bens Duradouros em solo norte-americano
aumentam mais que o esperado em outubro.
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Stoxx 600 - Setores da Semana
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Fonte: Bloomberg

30 novembro 2015

Stoxx 600 - Setores do Ano

Pr& House Goods I 4,3%
Serv. Financeiros I 234%
Aliment & Behidas I 2,0%
Construgdo I 205%
Segurador I 18.3%
Industrial Bl 11 7%
Energético B 2%
Bancario B 2,0%
Uiliies -0,6% |

Recursos Naturais -26,9% NN

40% -25% -10% 5%  20%  35%

EuroStoxx - A¢des do Ano

GAMESA I 116,8%
NOKIAN RENKAAT I 73,1%
FINMECCANICA SPA I 2%
KINGSPAN GROUP I 74,0%
BANCA POP MILANO I 69,2%
\ VALLOUREC 57,8% NN

DELTALLOYDNV  -58,4% (I

ABENGOASAB SH -84,19% [N

ALPHABANKAE. -90,0% (NN

NATL BANK GREECE -94, 5% (NN
-150% -80% -10%  60% @ 130%

PSI20 - Agbes do Ano

ALTRI SGPS SA I 106,8%
JERONIMO MARTINS I 54 6%
NOS SGPS I /13%
SEMAPA Bl 20,3%
PORTUCEL SA B 251%
\ BANCO COM PORT-R -23,0%

IMPRESASGPSSA  -36,8% (I
TEIXEIRADUARTE  -44,6% (I
PHAROL SGPS SA -57,2% (I
BANIF -BANCO IN  -59, 6% [N
-110% -50%  10%  70%  130%
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Indicadore

Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @
Europa Espanha 30-11  Vendas a retalho (h) (out) - 4,40%
Espanha 30-11  Balanga de Transacgies Correnies (28] - 17b
Reino Unide  30-11  Massa Menefaria em Circulacao (M4) (m) (out) - -1,00%
Gredia 30-11  Vendas a refalho (h) (set) - -4,00%
(=t 30-11  Inflagio Harmonizada (h) (nov. F) 0,30% 0,30%
Portugal 30-11  Vendas a refalho (m) (out) - -2,20%
Paortugal 30-11  Vendas a retalho (h) (out) - 1,40%
Portugal 30-11  Produgio Industrial (m) (out) - -0,50%
Portugal 30-11  Produgdo Industrial (h) (out) - 3,80%
Portugal 30-11  PIB (Trim.} (3°Trim. F) - 0,00%
Portugal 30-11  PIB (h) (3°Trim. F) - 1,40%
Alemanha 30-11  Inflagio Harmonizada (h) (nov. F) 0,30% 0,20%
Espanha 0112 PMI Industia (nov.) - 51,30
&z 01-12  PMI Indisfria (nov.) 53,70 54,10
Franca 0112 PMI Indisiria (nov. F) 50,80 50,80
Alemanha 01-12  Variag8o no Desemprego (mihares) (nov.) -5k -k
Alemanha 01-12  Taxa de desemprego (nov.) G,40% 6,40%
Alemanha 01-12  PMI Industria (nov. F) 52,60 52,60
Gréda 0112 PMI Indisiia (nov.) - 47,30
UEM 0112 PMI Industria (nov. F) 52,80 52,80
(=t 01-12  Taxa de desemprego (out F) 11,70% 11,80%
Reing Unide  01-12  PMI Indisiia (nov.) 53,60 56,50
LUEM 01-12  Taxa de desemprego (out) 10,80% 10,80%
Italia 0112 PIB(Trim.} (3°Trim. F) - 0,20%
&z 01-12  PIB (h) (3°Trim. F) - 0,90%
Italia 01-12  Vendas de Automdveis (h) (nov.) - 8,56%
UEM 0212 IPP (h) (out) -3,20% -3,10%
UEM 0212 IPC (h) (nov.) 0,30% 0,10%
UEM 0212 IPC - Core (h) (nov. A) 1,10% 1,10%
Espanha 03-12  PMI Servigos (nov.) - 56,90
Italia 0312 PMI Servigos (nov.) 54,00 53,40
Franca 0312 PMI Servigos (nov. F) 51,30 51,30
Alemanha 0312 PMI Serviges (nov. F) 56,60 56,60
UEM 0312 PMI Servigos (nov. F) 54,60 54,60
UEM 0312 PMI Serviges (nov. F) 54,60 54,60
Reino Unide  03-12  PMI Servigos (nov.) 55,00 54,90
UEM 0312 Vendas a refalho (m) (out) 0,20% -0,10%
UEM 0312  Vendas a refalho (h) (out) 2,80% 2,90%
LUEM 03-12  BCE - Taxa Diretora 0,05% 0,05%
UEM 03-12  BCE - Taxa de Faclidade dos Depdsios -0,30% -0,20%
UEM 03-12  BCE - Taxa de Faciidade de Emprésimos 0,30% 0,30%
Alemanha 04-12  Encomendas as Fabricas (m) (out) 1,00% -1,70%
Alemanha 04-12  Encomendas as Fabricaz (h) (out) -2,10% -1,00%
Espanha 04-12  Producdo Industrial (m) (out) - 1,20%
Reino Unido  04-12  Wendas de Automdveis (h) (nov.) - -1,10%

(hl-Vanacdo homaloga; (m)-Vanacdo mensal; (1) - Vanagdo timestral; F-Valor finall P-Valor prafiminar; K-mil; M-Mithdes; B-Mi Mithdes; A - Avangado
" Estimativas de consenso a 2T/1/2015

@l Freviz3o antenor para o penodo ou valor relaifvo 20 penood anfenor (nos casos em que ndo sdo revelsdas estimaiivas prefminares)

Fonte: Mib, Bloomberg
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Zona Pais Dia  Evento Esperado™  Anterior @

EUA EUA 30-11  Chicago Purchasing Manager Index (nov.) 54,00 56,20
EUA 30-11  Vendas de casas pendenies (out) 0,02 -0,02
EUA 30-11  Vendas de casas pendentes (h) (out) - 0,03
EUA 01-12  PMI Indistria (nov. F) 52,60 52,60
EUA 01-12  Gasios o/ a consfrugdo (out) 0,0 oM
EUA 01-12  15M Indistria (nov.) 50,560 50,10
EUA 01-12  Fed: Discurso de Evans sobre Polidca e Economia - -
EUA 02-12  Fed: Discurso de Economia dos EUA - -
EUA 02-12  Criaggo de Emprego ADP (nov.) 190k 182k
EUA 02-12  Cusios Unitrios do Trabalho (3°Trim. F) 0,01 0,01
EUA 02-12  Fed: Yelen faz discurso de aberiura no "Fed College Challenge” - -
EUA 02-12  15M Nowva lorque (nov.) - 65,80
EUA 02-12  Reservas de Peirdleo - -
EUA 02-12  Fed: Discurso de Yellen sobre Economia - -
EUA 02-12  Beige Book da Fed - -
EUA 03-12  Pedidos Subsidio Desemprego - 260k
EUA 03-12  PMI Servigos (nov. F) - 66,560
EUA 03-12  Encomendas as Fabricas (out) 0,0 -0,01
EUA 03-12  Encomendas de Bens Duradouros (out F) - 0,03
EUA 03-12  Encomendas de Bens Duradourcs exd. transpories (out. F) - 0,01
EUA 04-12  Criagdo de Emprego excluindo secior primaric (nov.) 200k Tk
EUA 04-12  Taxa de desemprego (nov.) 0,05 0,05
EUA 04-12  Balanca Comercial (out) -840 65b -§40.81b
EUA 04-12  Fed: Discurso de Bullard sobre “The New Normal® - -
EUA (4-12  Fed: Discurso de Kocheriakoda sobre "Renormaiizaton” - -

Outros Brasi 30-11  Divida em % do PIB [out) - 33,20%
Brasi 01-12  PIB (Trim.} (3°Trim.) -1,20% -1,90%
Brasi 01-12  PIB (h) (3°Trim.) -4,20% -2,60%
Brasi 01-12  PMI Indusiria (nov.) - 4410
Brasi 01-12  Balanga Comercial (nov.) - $1996m
Brasi 01-12  Exporiagdes (nov.) - £1604%m
Brasi 01-12  Imporiagies (nov.) - §14053m
Brasi 02-12  Usizagdo de Capacidade Instalada (out) - T7,70%
Brasi 03-12  Produgdo Indusirial (m) (out) -0,70% -1,30%
Brasi 03-12  Produgdo Industrial (h) (out) -11,00% -10,90%
Brasi 0312 PMI Servigos (nov.) - 43,00
China 01-12  PMI Industria (nov.) 49 90 49,80
China 0112 PMI Servigos (nov.) - 53,10
Japdo 01-12  FMI Indusiria (nov. F) - 52,80

{hi-Vaniagio homologa; (m)-Vanagdo mensal, (i) - Variagdo timestral, F-Valor final P-Valor preliminar; K-mil; M-Mithdes; B-Mi Mihges; A - Avangadd

" Estimativas ok consenso 2 2T/11/2015

! Previsdo anterior para o periadd ou valr relativa a0 periodd anterior (nos casos em que ndo sdo reveladas estimativas prefiminares)
Fonte: Mib, Bloomberg
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Divida Publica

30 novembro 2015

Pais Dia Hora  Eventos I.'Ior_ltan_te
Indicativo

Franca 30011 1350  Emissdo de divida a curio prazo € 7,6 mil mihdes

LUEM 0112 1130  Emissdo de divida a 3 meses € 1,5 mil mihdes

Ezpanha 0312 0930  Emissdo de obrigagies -

Franca 0312 0%50 Emiszdc de obrigacies 3 8, 10 & 25 ancs -

D acordo com dados Bloombarg 2 271172015

Fonte: Mib, Bloomberg

Resultados

Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral ™
Europa Porugal 3011 Pharol: Resuliados
EUA EUA 02nz Brown-Forman Corp-Class B: Resullados 1,002

EUA 022 Avagoe Technologies Lid: Resullados 233

EUA 22 Pvh Corp: Resulados 247

EUA 0an2 Kroger Co: Resuliados 0,39

EUA 0an2 Medironic Inc: Resuliados 1

EUA 03z Dollar General Corp: Resuliados 0,872

EUA 0312 Sears Holdings Corp: Resultados -2.84

" Estimativas de Consenso a 27/11/2015

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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