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WL Perspetivas

Fecho Var.% no ano (
no ano
€)
Euro Stoxx 328 -10% -49% -49% e  Esta segunda-feira teremos apenas a divulgacdo da Taxa de Desemprego em Italia e da
PSI20 4698 -14% -116% -11.6% Inflagdo em Portugal, ndo se esperando impacto relevante nos mercados.
IBEX 35 9,026 13% -54% -5.4%
CAC 40 4491  -11% -31% -31%
DAX 30 10573 -10% -16% -16% e Terca-feira, 13, os dados de Producéo Industrial e de Vendas a Retalho na China em
FTSE 100 6771 -L7%  86%  7.7% agosto (espera-se crescimento homodlogo de 6,2% e 10,2%, respetivamente) podem
- 0y 0, 0, . . g .
Dow Jones 18085 -22%  38%  3.3% influenciar o comportamento nas pracas asiaticas e por conseguinte a abertura das
S4P 500 2128 24% 4L 30% congéneres europeias. Depois, os valores finais de Inflacdo na Alemanha e Espanha
Russel 2000 1219 26% 73%  6.8% generes . peias. Depois, . ¢ i e Esp
Nasdag 5126  24%  24%  19% trazem indicagGes para o conjunto agre_gado d_a regido, .havendo t.ambem cur|05|dade. em
NIKKEI 225 16966  0.2% -109% -10.3% saber qual o seu comportamento no Reino Unido, pela importancia que tem nas politicas
MSCI EM 909 11% 145% 14.0% do BoE. Contudo, achamos que o mercado vai dar mais aten¢do ao alemao Zew Survey,
j 0, 0, 0, . ~ . . . . .

Petrdleo (WT) 459 32% 23.9%  23.3% que a meio da manhd deve sinalizar uma descida da Confianca dos analistas e
oS 193 L 38 3 investidores institucionais em setembro. Nos EUA importa captar o Sentimento
EURO/USD 1122 05%  3.2% i ' ) p. P R
Eurm Depo* 0290 00 1 Empresarial nas PMEs (espera-se que tenha melhorado ligeiramente no més passado).
OT 10Y* 3.161 11.7 65
Bund 10Y* 0.011 5.4 -62

e Quarta-feira, 14, o indice Nikkei deve refletir a evolugdo que vier a ser anunciada da
Producédo Industrial (Pl) no Japdo. No velho continente também teremos informacéo
sobre a Pl da Zona Euro (deve ter contraido 0,8% em julho).

*taxa de juro com variagdes em p.b.

e Quinta-feira, 15, os ndmeros de Vendas de Automoveis na Unido Europeia vdo-nos
115 permitir perceber qual o ritmo que cotadas como Volkswagen, Daimler, Renault, Peugeot
ou BMW apresentam em termos de vendas e de quota de mercado. As Vendas a Retalho

105 : ) . . - )

no Reino Unido de agosto sdo indicador importante para captar sinais de como estara o

95 ambiente do 3° trimestre para empresas como Tesco, J Sainsbury ou Wm Morrison. A

&5 meio da manhd as atencfes estardo voltadas para a Inflagdo da Zona Euro (deve ter

Base 100, em Euros estagnado em agosto nos 0,2%), pois o objetivo principal do BCE com o atual programa

[E T T T T de estimulos é recolocé-la junto da meta de longo prazo dos 2%. O indice de Precos no
= = g = o ; ; ;

S S 3 3 3 Produtor em Portugal é relevante para percebermos até que ponto ha espago para

recuperacdo de margens na inddstria. Pela hora de almoco os holofotes viram-se para as
conclusdes da reunido do Banco de Inglaterra (espera-se que deixe a taxa de referéncia
no minimo histdrico de 0,2% e ndo mexa no programa de compra de ativos). Em solo
norte-americano haverd os habituais Pedidos de Subsidio de Desemprego, mas
daremos mais relevo as Vendas a Retalho, Producdo Industrial, Empire
Manufacturing e Stocks das Empresas.

Ps20 49500 Euro Soxe

Fonte: Bloomberg.

e Sexta-feira, 16, sera relativamente calma. De realgar a divulgagdo dos Custos Unitarios
de Trabalho na Zona Euro, Balanga Comercial em Italia, Inflagdo nos EUA (espera-se
que tenha subido de 0,8% para 1% em agosto) e indice de Confianca dos
Consumidores norte-americanos medido pela U. Michigan (deve sinalizar subida em
setembro).

Ramiro Loureiro ®  Resultados:
Analista de Mercados Europa: (14) Hermes International (15) Next Plc EUA: (15) Oracle
Millennium investment banking
e Divida Puablica
(12) Italia, Alemanha e Franca (13) Espanha e ltalia (14) Alemanha (15) Franga

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

Semana na globalidade negativa para os principais indices de a¢des mundiais, onde o espanhol IBEX foi
das principais exce¢des. A marcar esteve a interven¢do do BCE e a divulgagdo de indicadores de
atividade terciaria um pouco por todo o mundo. Draghi acabou por desiludir o mercado ao negar
conversacgdes no seio da instituicdo sobre um possivel alargamento do prazo do QE, numa altura em que
a inflagdo na Zona Euro teima em ndo arrancar e a atividade tercidria da sinais de arrefecimento. A
semana foi de brilho para o ‘ouro-negro’, em parte devido a expectativa sobre os detalhes do acordo entre
sauditas e russos no sentido de balancear o mercado petrolifero. A queda das reservas de crude durante
a semana passada deu um ganho extra a matéria-prima (crude valorizou 3,2% para $45.88 por barril),
apesar da corregdo que teve na sexta-feira, depois de um membro da Fed ter defendido a subida de juros
nos EUA, uma nota que teve de resto muito impacto na Gltima sessdo da semana em Wall Street, levando
indices como o S&P 500 a recuarem quase 2,5% nesse dia.

Euro Stoxx 50 -0,9%, FTSE MIB -0,2%, FTSE -1,7%, CAC -1,1%, DAX -1%, IBEX +1,3%; Dow Jones -
2,2%; S&P 500 -2,4%, Nasdaq 100 -2,4%; Nikkei +0,2%, Hang Seng +3,6%, Shangai Comp. +0,4%.

Em Portugal, o indice PSI20 fechou a semana com saldo negativo, recuando 1,4% para 4697.65 pontos.
O destaque vai para o BPI (-5,9% para € 10,53), que se preparava para discutir em AG a proposta de
desblindagem dos estatutos, mas que acabou por ser adiada para 21 de setembro por motivacdo do
CaixaBank. O banco espanhol ameacou o levantamento da OPA (oferta a € 1,113) caso este impasse nao
seja resolvido. Entre as principais cotadas foi a Pharol a brilhar (+20,9% para € 0,231), seguida da Mota-
Engil (+4,3% para € 1,81) e da Corticeira Amorim (+3,8% para € 8,344). Por outro lado, Altri (-7,5%
para € 3,344) e NOS (-3,6% para € 6,046) estiveram entre 0s mais castigados.

Dados macroecondmicos em destaque durante a semana passada:

Zona Euro
e Atividade terciaria alemd arrefece e condiciona agregado
e Confianga dos Consumidores na regido deve melhorar em setembro
e Encomendas as Fabricas na Alemanha contraem em julho
e Eurostat confirma desaceleracdo da economia da Zona Euro (2° trimestre)
e  Producdo Industrial Alema sente abalo de voto Brexit

Reino Unido
e Expansdo surpreendente de atividade terciaria britanica retira expectativas de estimulos
e Vendas Comparaveis no Retalho deixam fraca indicagdo em agosto
e Producdo Industrial cresce a boleia do petréleo e gas natural (julho)

e Desaceleracdo na atividade terciaria norte-americana pode adiar subida de juros

e Economia nipdnica vé atividade terciaria entrar em contracdo em agosto

e  Markit aponta para uma aceleracdo da atividade terciaria na China (ago.)

e Economia nipdnica surpreende e cresce no 2° trimestre

e ImportacOes chinesas sobem surpreendentemente e sdo bom sinal para exportadoras europeias
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Segurador Il 0.6%
Automével | 0.0%

Recursos Naturais 0.0% |
Bancario 0.2% 0
Energético -0.3% O
Retalho -2.1%
Construgao -2.2% .
Viagens & Lazer -2.2%
Aliment & Bebidas -2.3% [
Pr& House Goods  -3.6% N

-5% -3% -1% 1%

EuroStoxx - A¢Bes da Semana

12 setembro 2016

Stoxx 600 - Setores do Ano

Recursos Naturais I 27.2%
Energético I 9.4%
Industrial B 40%
Construgdo B 38%
Pr& House Goods I 1.2%
Automével -12.9% ([
Telecoms -13.6% [
Viagens & Lazer -13.7%
Seguador  -16.0% [N
Bancario  -19,19 NG

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

EuroStoxx - Agdes do Ano

RUBIS B 5%
BILFINGER SE I 6.5%
TELEFONICA I 6.0%
RYANAR HLDGS I 6.0%
SBM OFFSHORE NV . 5.2%
VONOVIA SE -6.6% (N
REXEL SA -7.4% I

OCINV -8.2% I

ALPHABANK AE  -10.3% (NN

INGENICO GROUP -13, 1%
-18% -13% -8% -3% 2% 7% 12%

PSI120 - A¢Bes da Semana

PHAROL SGPS SA P

MOTA ENGIL SGPS B 43%
CORTICEIRA AMORI M 338%
CTT-CORREIOS DE M 3.6%
SONAE CAPITAL SG M 33%

ep -2.8% M

SONAE  -3.500 [

NossePs  -3.6% [

BANCO BPI SAREG  -5.9% [
ALTRI SGPS SA -7.50, [N

-14%

Fonte: Bloomberg

6% 2% 10%

18% 26%

ARCELORMITTAL I 78.5%
ADIDAS AG IS 61.3%
UMICORE I 35.8%
UBISOFT ENTERTAI I 34.3%
GAMESA I 33.9%
BANCA POP MILANO S -57.8%
UBI BANCA SPA N -60.0%
BANCO COM PORTR . 61.8%
BANCO POPOLARE S s 75.3%
BANCAMONTEDEl ([  -80.6%
-100%  -50% 0% 50%  100%
PSI20 - AgBes do Ano
CORTICEIRA AMORI I 40.3%
SONAE CAPITAL SG I 36.3%
GALP ENERGIA I 21.0%
JERONIMO MARTINS Bl 19.3%
EDP RENOVAVEIS S -1.0% |
CTT-CORREIOS DE -25.7% [
ALTRI SGPS SA -29.9% [
CAIXA ECON MONTE -30.2% (A
SONAE -32.1% (.

BANCO COM PORTR -61.8% (I

-90%

-60% -30% 0% 30% 60%
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Dia Pais Evento Esperado ™  Anterior ®
Zfeira (1] Taxa de Desemprego (2%rim.) 11,5% 11,68%
Portugal Infacdo Harmonizada (h) (ago.) - 07%
J*feira China Produgdo Industrial (h) (ago.) 6,2% 6,0%
China Vendas a Retalho (h) (ago.) 10,2% 10,2%
Alemanha Infiagdo Harmonizada (ago.F) 0,3% 0,4%
Espanha Infisgio Harmonizada (age.F) - -0,7%
Iiafia Produgdo Indusirial (m) (ul.) -0,1% -0,4%
Reino Unikde  Infiacdo (ago.) 0,7% 0,6%
Reino Unide  Infacdo Core (ago.) 1,3% 13%
Reino Unide  indice de Pregos de Casas (h) (ul) - 8,7%
UEM Emprego (h)(2%rim.) - 1,4%
Alemanha Zew Survey - Siuacio Aciual (set) 56,00 57,60
Alemanha Zew Survey (set) 250 0,50
LUEM Zew Survey (sel) - 4,60
EUA Senfimenio Empresarial nas PME's (ago.) 94,80 04,60
Brasi Vendas a Retalho (h) (jul) - -5,3%
EUA Relatdrio Orcamenial Mensal (ago.) -£08b -
4*feira Japdo Produgdo Industrial (m) (ul F) - 2,3%
Japdo Usizagdo de Capacidade Instalada (m) (Jul.) - 1,5%
Franga Infagdo Harmonizada (ago.F) - 0,4%
5 ] Infisgdo Harmonizada (age.F) - -0,2%
Feino Unide  Taxa de desemprego (3 meses) (jul.) 49% 49%
UEM Produgdo Indusirial (m) (ul.) -0,3% 0,6%
EUA indice de Pregos das Imponiagdes (h) (ago.) - -3,7%
Brasi Afvidade Econdmica (h) (jul.) - -3,1%
5*feira UEM Vendas de Automivels (ago.) - 5,9%
Reino Unido  Vendas a Retalho (h) (ago.) 5,7% 5,9%
UEM Balanga Comercial NSA (jul.) 31,1b 25.2b
UEM Infiacdo (ago.) 0,2% 0,2%
UEM Infiagdo (core) (ago.) 0,8% 0,9%
Grécia Taxa de Desempregao (2°rim.) 23,5% 24,9%
Poriugal IPF (h) (ago.) - -3,4%
Reino Unide  Banco de Inglaierra - Taxa de referéncia 0,25% 0,25%
Feino Unide  Banco de Inglaterra - Programa de compra de aivos 435b 43b5b
EUA Balanga de Transacdes Correnies (2°fim.) -§119.8b -§124.7b
EUA Vendas Refalho (m) (ago.) -0,1% 0,0%
EUA Pedidos Subsidic Dessmprego - 258k
EUA Indicador de Senmenio Empresarial de Philadelphia (sat) 1,00 2,00
EUA IPP excluinde Aimeniacdo e Energia (h) (ago.) 1,0% 0,7%
EUA Empire Manufaciuring (set) -1,00 -4,
EUA Produgdo Industrial (m) (ago.) -0,2% 0,7%
EUA Usizagdo de Capacidade Insialada (ago.) 75,7% 75,9%
EUA Stocks das Empresas (jul.) 0,1% 0,25
B*feira 5 ] Balanga Comercial (jul.) - 4662m
UEM Custos Unitérics de Trabalhe (h) (297im.) - 1,7%
EUA Infiagdo (ago.) 1,0% 0,8%
EUA Infiagio Core (ago.) 23% 2,2%
EUA U. Michigan Confan¢a dos Consumidores (setF) 91,00 89,80

{hl-Variagdo homologs; {m)-Variagdo mensal P- valor prefiminar; F-Valor final; K-mil; M-Mihoes; B-Mi Mihoes
Estimativas de consenso 3 09032016

it}

2 \iador relativo 20 penodo anferor

Resultados
Pais Pais Eventos
4*faira Franca Hermes Iniernaional. Recsulados 1516
h#feira ELIA Cracle: Resufiados 17 fizcal
Reino Unido Next Plc Resuliados 1517

De acordo com informagso oz Bloombeng a 04032016

Fonte: Mib, Bloomberg

Pagina 4 de 6




Millennium investment banking EESELE 12 setembro 2016

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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