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Millennium investment banking

Mercados ‘ ‘

Europa em alta ligeira, preco do petrdleo em alta

A generalidade das pracas europeias negoceiam em ligeira alta marcadas pelo flow
empresarial. A Total beneficiou da divisdo de refinacdo e quimicos para reportar uma
menor queda nos lucros no 1° trimestre. A Adidas e a Wirecard valorizam mais de 6%
ap6s bons dados trimestrais. As 19h a Fed pronunciar-se-a sobre as decisdes de
politica monetaria, prevendo-se a manutencdo das taxas de juro, que devera marcar as
Gltimas horas de negocia¢do em Wall Street

Fecho dos Mercados
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NOS informa sobre resultados, dividendo e programa de ac¢des proprias
Pharol - rating da Oi revisto em baixa pela S&P
Portucel emite € 100 milhdes em empréstimo obrigacionista

Europa

Barclays com queda mais suave que o previsto na unidade de banca de investimento
Santander bate estimativas de lucros perante menor registo de provisdes
Peugeot-Citroen vé mercado cambial na América Latina mitigar crescimento na regido
STMicro vé sinais de retoma no 1° trimestre

Scor bate estimativas de lucros apds um aumento dos prémios no ramo vida

Adidas revé em alta projecdes anuais apds dados preliminares do 1° trimestre

Valeo divulga crescimento nas receitas e reitera proje¢des anuais

Wirecard divulga bons dados preliminares do 1° trimestre

Total divulga menor queda nos lucros que o esperado

Iberdrola prejudicada por questdes cambiais

EUA

Apple com primeira queda receitas trimestrais numa década, mercado asiatico contrai
Exxon Mobil — S&P revé em baixa rating da divida com outlook estavel
Eli Lilly com resultados abaixo do esperado

DuPont beneficiada por um aumento dos pre¢os no ramo agricola
Whirlpool penalizada pelas receitas nos EMEA e LatAm

Reynolds American reitera projecdes anuais

P&G suporta resultados com corte de custos

3M apresenta resultados acima do esperado e reitera projecdes
Lockheed Martin revé em alta projecBes anuais

Baxter revé em alta outlook para 2016

Indicadores

Vendas a Retalho em Espanha aumentaram 4,3% em margo

Massa Monetéria em Circulagdo M3 na Zona Euro aumentou 5% em margo
Confianga dos Consumidores em Italia caiu inesperadamente em abril
Economia britanica expandiu-se 0,4% no 1° trimestre de 2016

Confianca nas PMEs no Japéo degradou-se em abril

Confianca dos Consumidores na Alemanha devera melhorar em maio
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Fecho dos Mercados

H

Europa. As principais bolsas europeias encerraram com sentimento indefinido, entre os ganhos do
IBEX e FTSE e as perdas do CAC, DAX e PSI20. O indice espanhol acabou mesmo por valorizar
mais de 1%, distanciando-se dos seus congéneres europeus. Os dados macroeconémicos de maior
importancia chegaram dos EUA com as Encomendas de Bens Duradouros a crescerem abaixo do
previsto em abril e com a aceleracéo do ritmo de atividade tercidria no mesmo periodo. Nesta edicéo
damos conta da revisdo em baixa da notacdo de crédito por parte da S&P a Exxon Mobil, perdendo o
patamar de triple A que mantinha desde 1930. O indice Stoxx 600 avangou 0,2% (347,31), o DAX
perdeu 0,3% (10259,59), o CAC desceu 0,3% (4533,18), o FTSE acumulou 0,4% (6284,52) e o IBEX
valorizou 1,6% (9283). Os setores que maiores valorizacfes apresentaram foram Bancario (+2,48%),
Imobiliario (+1,34%) e Energético (+1,09%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram
Farmacéutico (-1,12%), Quimico (-1%) e Media (-0,53%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,8% para os 5029,58 pontos, com 10 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 410,1 milhdes de acfes. O BCP liderou as perdas percentuais (-6,4% para
os € 0,0382), seguido da Corticeira Amorim (-4,3% para os € 6,22) e da Sonae Capital (-1,7% para
os € 0,703). Pela positiva destacaram-se 0os CTT, a subir 1,5% para os € 8,095, liderando os ganhos
percentuais, seguidos da Pharol (+1,4% para os € 0,143) e da Portucel (+0,9% para os € 3,12).

EUA. Dow Jones +0,1% (17.990,32), S&P 500 +0,2% (2091,7), Nasdaq 100 -0,5% (4.452,966). Os
setores que encerraram positivos foram: Energy (+1,4%) e Materials (+1,13%), Industrials (+0,89%),
Financials (+0,72%), Consumer Discretionary (+0,23%) e Utilities (+0,16%). Os setores que
encerraram negativos foram: Health Care (-0,44%), Info Technology (-0,39%), Telecom Services (-
0,34%) e Consumer Staples (-0,31%). O volume da NYSE situou-se nos 861 milhdes, 13% abaixo da
média dos dltimos trés meses (993 milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (-0,4%); Hang Seng (-0,2%); Shangai Comp (-0,3%)
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NOS informa sobre resultados, dividendo e programa de a¢fes préprias

Em comunicado a CMVM, a NOS (cap. € 3,2 mil milhdes, +1,7% para os € 6,192) divulgou que nos
primeiros trés meses do ano se verificou uma continuacdo da aceleracdo das tendéncias financeiras
impulsionada pelo forte ritmo operacional do negécio core de telecomunica¢des. Tanto as receitas de
Exploracdo como as de telecomunicacdes cresceram 7,6% em termos homoélogos para € 370,3
milhdes e € 352,5 milhdes, respetivamente melhorando face aos 6,4% e aos 6,8% registados no
trimestre anterior. As receitas de Exibicdo Cinematografica voltaram a apresentar um desempenho
muito forte com um crescimento homoélogo de 13,8% para os € 15,7 milhdes, com as receitas da
divisdo de Audiovisuais a apresentarem um decréscimo de 3,2%, devido principalmente a uma quota
de éxitos de hilheteira mais reduzida no trimestre. O EBITDA registou um acréscimo anual de 7,8%
para € 137,9 milhdes (consenso de mercado antecipava € 136,6 milhdes), com o EBITDA core de
telecomunicagdes a subir 7,6% para € 125,8 milhdes. O capex total do grupo subiu 0,8%, ascendendo
a € 95,1 milhdes. O Resultado Consolidado Liquido cresceu 5% em termos homologos para € 24,4
milhdes. Os clientes de TV por Subscricdo cresceram 4,9% face ao 1° trimestre de 2015 para 1,561
milhdes de clientes, com adigbes liquidas de 17,7 mil no 1° trimestre de 2016. O principal
impulsionador das adi¢fes liquidas continua a ser a expansdo da rede, que cobriu 32,7 mil casas
adicionais no periodo, atingindo uma cobertura total de 3,633 milhdes de lares. Adicionalmente a
empresa anunciou um programa de compra de agdes proprias até um maximo de 2,5 milhdes de a¢des
(0,5% de participagdo no Capital Social). O programa inicia-se a 27 de abril de 2016 e terminara a 27
de marco de 2017, tendo como objetivo cobrir as obrigacdes da sociedade no &mbito dos planos de
atribuicdo de acles aos trabalhadores. Foi ainda aprovado o pagamento do dividendo de € 0,16 por
acdo, a ser pago no dia 19 de maio. De referir que a partir do dia 17 de maio 2016, as acles
transacionardo sem direito ao mesmo (ex-dividend).

Pharol - rating da Oi revisto em baixa pela S&P
A Pharol (cap. € 124,6 milhdes, -2,8% para os € 0,139) informou através da Oi que a agéncia de

notacdo financeira S&P reviu em baixa o rating de longo prazo da empresa brasileira de CCC para
CCC-, com o outlook negativo.

Portucel emite € 100 milh6es em empréstimo obrigacionista

A Portucel (cap. € 2,4 mil milhdes, +0,3% para os € 3,13) informou que procedeu a emissdo de um
empréstimo obrigacionista no montante global de € 100 milhfes, com vencimento no prazo de cinco
anos e pagamento semestral de juros a uma taxa de 1,575%. A operacdo insere-se no plano de
refinanciamento da divida financeira da empresa, permitindo reduzir o seu custo médio e prolongar a
respetiva maturidade.

*cap (capitalizacdo bolsista
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Barclays com queda mais suave que o previsto na unidade de banca de investimento

O Barclays (cap. £ 29,8 mil milhdes, +1,4% para os £ 1,7645) divulgou uma queda das receitas na
unidade de banca de investimento, ainda que menos acentuada que o previsto no 1° trimestre. O
resultado antes de imposto contraiu 25% para os £ 793 milhdes, com as receitas do grupo a cairem
13% para os £ 4,6 mil milhdes, superando os £ 4,48 mil milhdes projetados pelo consenso de
mercado. A unidade de banca de investimento reportou lucros antes de impostos (ajustados) de £ 701
milhdes, uma queda de 31% em termos homoélogos. As receitas provenientes da corretagem
contrairam 4%, onde o trading de crédito mitigou as quedas no ramo de equities. No trimestre o
Barclays reduziu em £ 3 mil milhdes os ativos ponderados pelo risco na unidade non-core (onde se
inclui a o0 segmento de Wealth Management na Asia e nas Américas e unidades de nove paises
incluindo Egipto e Zimbabwe) para os £ 51 mil milhdes. Adicionalmente, afirmou que estad em
conversagdes exclusivas com o AnaCap Financial Partners para a venda das operagdes a retalho em
Franca.

Santander bate estimativas de lucros perante menor registo de provisdes

Os resultados do Santander (cap. € 66,3 mil milhdes, +1,5% para os € 4,596) superaram as
estimativas dos analistas no 1° trimestre depois de o banco espanhol ter registado menos provisdes (-
6%). O réacio de crédito malparado caiu dos 4,36% (final do ano) para os 4,33%. O resultado liquido
contraiu 5% para os € 1,63 mil milhdes quando o mercado antecipava € 1,5 mil milhdes. A forte
valorizacdo do euro, perante divisas de paises latinos e a libra, impactou negativamente nos
resultados do banco. O banco tem fechado sucursais e tem apostado nas operagdes para 0s canais
digitais de forma a reduzir os custos. Em causa esta a reducdo de cerca de 1.660 postos de trabalho
em Espanha para o corrente ano e a suspenséo de aquisi¢fes. O racio common equity Tier 1 expandiu
para os 10,3%, mais 20bp face ao registado no final do ano. De referir que faz parte dos planos da
CEO atingir um racio superior a 11% até ao final de 2018. A margem financeira liquida ascendeu a €
7,62 mil milhGes, com o mercado espanhol a registar uma queda de 14%. A unidade britanica registou
uma queda de 4% dos lucros. Nota ainda para as declaragdes do CFO do banco, ao afirmar que o
impasse politico em Espanha tem um impacto limitado nas contas da instituicéo.

Peugeot-Citroen vé mercado cambial na América Latina mitigar crescimento na regido

O grupo Peugeot-Citroen (cap. € 11,2 mil milh8es, -2,3% para os € 13,86) reportou uma queda de
1,4% das receitas no 1° trimestre impactado pelos efeitos cambiais na América Latina, ndo permitindo
aproveitar o crescimento do negécio na regido. As receitas totalizaram € 13 mil milhdes, denotando um
crescimento de 1,5% se excluirmos os efeitos cambiais. As entregas do grupo cairam 1,7% a medida
que as quedas em mercados como o chinés e o indiano mitigaram o crescimento de 16% na América
Latina e 5,9% na Europa. O CFO afirmou estar satisfeito com o arranque do ano para a empresa.

STMicro vé sinais de retoma no 1° trimestre levados a cabo pelo setor automdvel e industrial

A STMicro (cap. € 5,1 mil milhdes, +8% para os € 5,623), empresa de semicondutores, reportou
receitas de $ 1,61 mil milhdes no 1° trimestre de 2016, ligeiramente inferiores aos $ 1,62 mil milhdes
aguardados pelo mercado. A margem bruta foi de 33,4%, aquém dos 33,5% previstos pelo mercado e
em linha com o guidance da empresa. No trimestre a empresa reportou um prejuizo de $ 0,05 por
acdo, ainda que inferior aos $ 0,058 esperados. As projecdes da empresa apontam para sinais de
retoma no 1° trimestre, com as ordens a aumentarem em todas as regifes, em especial no setor
automaovel e industrial.
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Scor bate estimativas de lucros apds um aumento dos prémios no ramo vida

A Scor (cap. € 6,1 mil milhdes, -3,5% para os € 31,57), maior resseguradora francesa, reportou
resultados referentes ao 1° trimestre que superaram as estimativas dos analistas, beneficiada por um
aumento dos prémios no ramo de vida e uma diminuicdo das indemnizacfes pagas por catastrofes
naturais. O resultado liquido caiu 2,9% para os € 170 milhdes, quando o mercado aguardava € 157
milhdes. A emissdo de novas apolices aumentou 5,1%.

Adidas revé em alta projecdes anuais apds dados preliminares do 1° trimestre superarem
estimativas

A Adidas (cap. € 24 mil milhGes, +6,6% para os € 114,7) reviu em alta as suas proje¢des anuais, pela
segunda vez em menos de trés meses, apds reportar dados preliminares que superaram as suas
proprias previsdes e devido ao aumento do consumo a medida que o Euro 2016 se aproxima. O
resultado liquido de operagdes continuadas devera crescer entre 15% e 18% (vs. previsdo anterior
entre 10% e 12%). As receitas, excluindo efeitos cambiais, deverdo crescer cerca de 15% (vs. 10%-
12% projetados anteriormente). A empresa anuncia que no 1° trimestre, as receitas cresceram mais de
17% em termos homologos, atingindo os € 4,8 mil milhdes, superando os € 4,5 mil milhdes esperados
pelo mercado (se excluirmos os efeitos cambais o crescimento foi de 22%), com o0s resultados
operacionais a chegarem aos € 490 milhdes, que pode ndo ser comparavel com os € 393 milhdes
estimados pelos analistas. O resultado liquido de operagdes continuadas aumentou 38% para os € 350
milhdes. No dia 4 de maio, a Adidas apresentard as contas finais do 1° trimestre.

Valeo divulga crescimento nas receitas e reitera projecdes anuais

A Valeo (cap. € 11,1 mil milhdes, +4% para os € 139,45), fabricante de componentes automoveis,
reportou um crescimento homologo de 9,5% nas receitas do 1° trimestre para os € 3,92 mil milhges,
ficando acima das estimativas de € 3,84 mil milhdes. Em termos comparaveis, as vendas aumentaram
10%, impulsionadas pela aceleracdo do crescimento das vendas de equipamentos que também
subiram 10%. A empresa espera que 0 crescimento se mantenha a este ritmo no 2° trimestre,
reiterando as suas projecdes anuais.

Wirecard divulga bons dados preliminares do 1° trimestre

A Wirecard (cap. € 4,6 mil milhdes, +6,1% para os € 37,23) divulgou dados preliminares relativos ao 1°
trimestre, reportando um crescimento homélogo de 31,8% nas receitas para os € 210,1 milhdes e um
aumento de 34,6% face ao periodo homdlogo para os € 61,9 milhdes. Para o final de 2016, a empresa
de meios de pagamento eletrdnico reitera que o EBITDA devera ficar entre os 290 e os 310 milhdes de
euros. A Wirecard apresenta as contas finais do periodo no dia 19 de maio.

Total divulga menor queda nos lucros que o esperado

A Total (cap. € 110,5 mil milhdes, +1,9% para os € 44,565) reportou uma queda homologa de 37% nos
lucros do 1° trimestre para os $ 1,64 mil milhdes, batendo ainda assim as estimativas dos analistas
que apontavam para $ 1,25 mil milhdes, tendo a divisdo de refinagdo e quimicos contribuido de forma
positiva para os resultados “'gracas a uma taxa de utilizagdo recorde de 94% e margens favoraveis de
petroquimicos”, avangou 0 CEO Patrick Pouyanne. A producdo aumentou 4% em termos homoélogos
para os 2,48 milhdes de barris por dia, acima do estimado (2,4 milhdes barris por dia). As receitas
cairam 22% face ao 1° trimestre de 2015 para os $ 32,8 mil milhdes. A empresa mantém o plano de
corte de custos até aos $ 2,4 mil milhdes este ano face a 2014, aumentando para os $ 3 mil milhdes
até 2017, pretendendo reduzir o investimento para menos de $ 19 mil milhes, face aos $ 23 mil
milhdes investidos em 2015. A Total espera que a produgdo aumente 4% em 2016. A petrolifera
mantem o dividendo intercalar de € 0,61 por acéo, em linha com o esperado pelo mercado.
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Iberdrola prejudicada por questdes cambiais

A lberdrola (cap. € 39,5 mil milhdes, +0,1% para os € 6,179), a maior energética espanhola,
apresentou uma queda de 6% dos lucros no 1° trimestre, impactada por uma desvalorizacao da libra e
do ddlar americano. A unidade no Reino Unido gera cerca de 30% dos lucros da empresa. O EBITDA
de € 2 mil milhdes desilude face aos € 2,06 mil milhdes esperados pelo consenso de analistas. As
receitas ascenderam a € 8,18 mil milhdes, rdbrica na qual a energética tem sofrido com a queda dos
precos de energia.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA

Apple com primeira queda das receitas trimestrais numa década, mercado asiatico contrai

A Apple reportou a primeira queda trimestral das receitas em mais de uma década, projetando outro
periodo de queda devido a fraca procura pelos modelos iPhone. As receitas do 3° trimestre (termina
em junho) deverdo situar-se no intervalo entre 0s $ 41 mil milhdes e os $ 43 mil milhdes, estima a
empresa. O mercado antecipa receitas na ordem dos $ 47,4 mil milhes. Segundo o CFO da Apple, a
empresa ndo foi capaz de corresponder a procura inerente do novo iPhone SE, justificando as
projecdes conservadoras. No 2° trimestre, a mesma rubrica contraiu 13% para os $ 50,6 mil milhges,
desiludindo face aos $ 52 mil milhdes estimados pelo consenso de mercado e prejudicada por uma
quebra de 16% das entregas dos modelos iPhone para os 51,2 milhdes. Ha a destacar a expanséo de
20% das receitas provenientes dos servicos onde se inclui o iCloud, Apple Music e App Store. A Apple
que tinha como motor de crescimento o mercado chinés, viu as receitas no pais, Taiwan e Hong Kong
contrairem 26%. A empresa anunciou 0 aumento do programa de recompra de a¢fes proprias para 0s
$ 175 mil milhdes (0 ano passado tinha anunciado $ 140 mil milhdes) e o aumento do dividendo
trimestral para os $ 0,57 por ag&o.

Exxon Mobil - S&P revé em baixa rating da divida com outlook estavel

Nota para a revisdo em baixa do rating da divida de longo prazo da Exxon Mobil por parte da Standard
& Poor's, passando de AAA para AA+ com um outlook estavel. A agéncia justifica a revisdo devido aos
baixos pre¢os das matérias-primas e pagamento de elevados dividendos. Adicionalmente, afirma que a
manutencao dos niveis de producdo e o reajustamento das reservas podera exigir mais capital. Esta
decisdo ir4 aumentar os custos de financiamento da petrolifera. A S&P mantinha a nota¢do maxima a
Exxon desde 1930. Tome nota que a petrolifera apresenta os resultados no dia 29 deste més.

Eli Lilly com resultados abaixo do esperado

A farmacéutica Eli Lilly reportou um resultado liquido, excluindo extraordinérios, de $ 0,83 por agéo,
abaixo dos $ 0,85 apontados pelos analistas para o 1° trimestre. Este resultado inclui $ 0,19 de
imparidades na Venezuela. As receitas cresceram 4,7% em termos homoélogos para os $ 4,87 mil
milhdes, ultrapassando os $ 4,85 mil milhdes esperados pelo mercado, impulsionadas pelas vendas de
medicamentos como Cialis, Alimta, Lumulin, Zyprexa, Trulicity e Cyramza, que apresentaram
resultados acima do estimado. A empresa aumentou 0s custos com desenvolvimento de terapias
importantes no sentido de reavivar as vendas, apds ter perdido a patente de dois dos seus principais
medicamentos em 2011 e 2013, anunciando em janeiro que espera aumentar 0S custos com
investigacdo. A farmacéutica trouxe para o mercado novos tratamentos para a diabetes e esta avangar
com novos tratamentos para o cancro e doenca de Alzheimer. A Eli Lilly reviu em alta as suas
projecfes anuais, antecipando agora um EPS ajustado entre os $ 3,50 e os $ 3,60 (vs. estimativa
anterior $ 3,45 - $ 3,55), que pode ndo ser comparavel com o atualmente esperado pelos analistas,
esperando que as receitas registem entre $ 20,6 mil milhdes e $ 21,1 mil milhdes, acima do
anteriormente apontado ($ 20,2 mil milhdes - $ 20,7 mil milhdes), com os analistas a preverem de
momento $ 20,69 mil milhdes.
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DuPont beneficiada por um aumento dos precos no ramo agricola, receitas surpreendem
mercado

A DuPont, perante a apresentacdo dos seus resultados trimestrais, reviu em alta as projecdes para
2016 depois de as receitas superarem as estimativas no 1° trimestre, impulsionados por um aumento
dos precos no ramo agricola (+2%). A empresa, que tem planos para se fundir com a Dow Chemical,
projeta lucros operacionais entre os $ 3,05 e 0s $ 3,20 por acéo (revisto em alta em $ 0,10) justificado
por menor impacto fiscal e cambial do que o inicialmente previsto. A empresa tem em marcha um
plano de reducdo de custos na ordem dos $ 730 milhdes para este ano, prevendo eliminar cerca de
10% dos postos de trabalho. No 1° trimestre, 0 EPS ajustado situou-se nos $ 1,26, superando os $
1,04 esperados pelo mercado. As receitas totais ascenderam a $ 7,41 mil milhdes, ainda que a
unidade agricola tenham recuado 4%. O mercado antecipava receitas na ordem dos $ 7,51 mil
milhdes.

Whirlpool penalizada pelas receitas nos EMEA e LatAm

A Whirlpool divulgou resultados e receitas abaixo do esperado pelo mercado para 1° trimestre, com o
EPS nos $ 2,63, aquém dos $ 2,68 estimados e com as receitas a registarem $ 4,62 mil milhges,
abaixo dos $ 4,69 mil milhdes, o que representa uma queda de 4,7% face ao trimestre homélogo. As
receitas foram penalizadas pelas vendas nos EMEA (Europa, Médio Oriente e Asia) e na América
Latina. A maior fabricante de eletrodomésticos do mundo reitera as suas projecfes anuais, esperando
um EPS entre 0s $ 14 e os $ 14,75 e um free cash flow entre 0os 700 e os 800 milhdes de dolares.

Reynolds American reitera projecdes anuais

A Reynolds American reiterou as suas projecdes anuais, esperando um resultado liquido ajustado
entre 0s $ 2,25 e os $ 2,35 por acdo, com os analistas a preverem de momento $ 2,34, apos reportar
um EPS ajustado de $ 0,50, em linha com o aguardado pelo mercado. As receitas cresceram mais de
40% em termos homologos para os $ 2,92 mil milhdes, ficando ainda assim ligeiramente aquém dos $
2,94 mil milhdes antecipados. Segundo o CEO, a tabaqueira beneficiou do aumento do volume de
vendas e dos precos. A quota de mercado no mercado a retalho aumentou 0,3% para os 34,6%.

P&G suporta resultados com corte de custos

A Procter & Gamble (P&G) beneficiou do corte de custos para superar as estimativas de lucros no 3°
trimestre (terminando em margo). O EPS ajustado caiu para os $ 0,86, acima dos $ 0,82 esperados
pelo consenso de analistas. A queda de 6,9% das receitas para 0s $ 15,8 mil milhdes veio em linha
com o que o mercado antecipava e com todos 0s segmentos a contribuirem negativamente para o
resultado. A empresa procura reduzir custos face a forte valorizagdo do délar americano e a perda de
quota de mercado no mercado interno. A margem operacional expandiu 3,2pp para 0s 21,1% no
trimestre em questdo. A P&G reiterou a projecdo de receitas anuais (excluindo efeitos cambiais e
aquisi¢des), prevendo entre a estagnacgéo e um crescimento no intervalo entre os 1% e 0s 3%.

3M apresenta resultados acima do esperado e reitera projec6es

A 3M) reportou resultados (GAAP) no valor de $ 2,05 por acéo, acima dos $ 1,92 estimados pelos
analistas para o 1° trimestre. Os resultados incluem um beneficio de $ 0,10 por agdo, resultantes da
nova orientacgdo fiscal para pagamento aos funcionarios baseado em agdes. As receitas cairam 2,2%
em termos homoélogos para os $ 7,41 mil milhdes, superando ainda assim os $ 7,32 mil milhdes
esperados. O CEO Inge Thulin procedeu a uma restruturagdo global no ano passado, no sentido de
reduzir custos nos EUA e de se forcar no crescimento a nivel internacional, nomeadamente na Europa
e América Latina. No més passado, a criadora dos Post-It e que produz a Notes e detentora da marca
de fita-cola Scotch Tape anunciou que pode vir a despender mais de $ 10 mil milhdes em aquisi¢des
até 2020 com o objetivo de estimular o0 seu crescimento. A empresa reitera as suas proje¢des anuais,
prevendo um EPS entre 0s $ 8,10 e 0s $ 8,45 e um crescimento entre 1% a 3% das vendas organicas
(em moeda local).
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Lockheed Martin revé em alta proje¢fes anuais

A Lockheed Martin, lider mundial no setor da Defesa, reviu em alta as projecdes de resultados anuais,
a medida que a empresa trabalha para reduzir custos e se foca na divisdo que fabrica avifes militares.
Segundo a empresa, 0 EPS situar-se-a no intervalo entre os $ 11,50 e os $ 11,80, sendo que as
receitas estardo compreendidas entre os $ 49,6 mil milhdes e os $ 51,1 mil milhdes em 2016. A
Lockheed anunciou o corte de mil postos de trabalho na unidade responsavel por um terco das
receitas totais (aeronautica). As margens operacionais tém sido esmagadas devido ao atraso nas
entregas do modelo F-35. A empresa planeia entregar 53 modelos este ano, duplicando a producéo
para 100 unidades até 2018. No trimestre 0 EPS ajustado veio nos $ 2,79, superando os $ 2,60
esperados pelo mercado. As receitas de $ 11,7 mil milhdes também surpreenderam, uma vez que o
consenso de analistas previa $ 11,4 mil milhdes.

Baxter revé em alta outlook para 2016

A Baxter International divulgou no 1° trimestre, um EPS ajustado de operagdes continuas de $ 0,36
(consenso antecipava $ 0,29) que superou as proprias estimativas. As receitas de $ 2,38 mil milhdes
desiludiram face a estimativa dada pela empresa a 2 de fevereiro ($ 2,55 mil milhdes). Para o atual
trimestre, a fornecedora de produtos de cuidados de salde, antecipa que o EPS ajustado de
operagBes continuas seja entre 0s $ 0,38 e 0s $ 0,40, acima das atuais estimativas dos analistas ($
0,35). As receitas, numa base de precos constantes, deverdo crescer 4%. Em termos anuais, o EPS
ajustado de operagdes continuas deverd situar-se entre $ 1,59 e $ 1,67, acima do atualmente
estimado ($ 1,51).

Indicadores ‘

As Vendas a Retalho em Espanha aumentaram 4,3% em marco, face a igual més de 2015,
abrandando face ao registado no més anterior (7,4%).

Na Zona Euro o indicador de Massa Monetaria em Circulagdo M3 registou um aumento homdlogo
de 5% em marco, aumentando o ritmo de expansdo do més anterior (4,9%).

A Confianca dos Consumidores em ltalia caiu inesperadamente em abril, com o valor de leitura a
passar de 114,9 para 114,2 (analistas previam 115). Ja a Confian¢a Empresarial aumentou o0s niveis
de otimismo (leitura passou dos 102,2 para os 102,7, vs 102,5 esperados). O indicador de Sentimento
Economico também melhorou, de 100,2 para 102,7.

De acordo com o valor preliminar, a economia britanica expandiu-se 0,4% no 1° trimestre de 2016,
em linha com o previsto e abrandando face ao Ultimo trimestre de 2015 (+0,6%). Em termos
homdlogos registou-se um incremento de 2,1% (mercado antecipava 2%).

A Confianca nas PMEs no Japdo degradou-se em abril, com o indice a passar de 48,8 para 47,8,
quando o mercado esperava 48,5.

De acordo com o GfK, a Confianga dos Consumidores na Alemanha devera melhorar em maio. O valor de
leitura passou de 9,4 para 9,7, quando se esperava uma manutencao.

O Richmond Fed Index apontou para uma desaceleragcdo do clima industrial na regido de Richmond
em abril. O valor de leitura passou de 22 para 14, quando se previa uma queda maior (12).
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A Confianga dos Consumidores nos EUA, medida pelo Conference Board, diminuiu mais que o
previsto em abril, com o valor de leitura a passar de 96,2 (valor revisto dos 96,1) para 94,2, abaixo dos
95,8 estimados pelos analistas.

O valor preliminar sobre a evolugdo da atividade nos servicos nos EUA, setor que representa
mais de dois tercos da economia norte-americana, medido pela Markit, acelerou o ritmo de
crescimento em abril, ligeiramente acima do que previam os analistas. O valor de leitura passou de
51,3 para os 52,1 (mercado esperava 52). O valor representa 0 mais elevado desde janeiro do
presente ano.

O indice de Precos de Casas S&P/CaseShiller revelou uma subida homdloga de 5,38% em
fevereiro, ritmo inferior ao antecipado pelos analistas (5,5%). Em termos sequenciais, 0s pre¢os das
casas nas 20 principais cidades norte-americanas subiram 0,66%, também abaixo dos 0,8% estimados
pelos analistas.

Os dados preliminares de evolucdo de Encomendas de Bens Duradouros apontaram para uma
subida de 0,8% em marco, ritmo inferior ao antecipado pelos analistas (1,9%). No entanto se
excluirmos a componente de transportes terd havido uma descida de 0,2% (mercado esperava
expansdo de 0,5%). Mais relevante para o0 mercado de acgdes foi a antecipacdo de que as encomendas
de equipamentos (excluindo defesa) terdo estagnado quando se projetava um aumento de 0,6%, o que
significa que os empresarios podem estar menos confiantes no investimento.
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Resultados ‘

Assembleia

1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas

NS NS 26-04 n.d. n.d. 26-04-2016
% BRI 23-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 23-04-2016
rrron Forucel 23-04 2707 27-10 19-04-2016
Yo Jeronimo Marins 23-04 DF 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
S  Semapa 2004 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
©oste  Galp Energia 29-04 AA 29-07 AA 2310 AA 05-05-2018
=  EDP Renoviveis 04-05 2707 0311 14-04-2016
«» P 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
= BCP 09-05 DF 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
B Corkeeira Amorim 10-06 nd. ng. 30-03-2016
. CTT 11-05 DF 04-08 DF 08-11 DF 28-04-2015
BOMA®  Sonae 12-05 DF 18-08 DF 08-11 DF 29-04-2016
REN REN 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
e Afri 05-05 28-07 nd. 21-04-2018
P Sonae Capial 05-05 29-07 04-11 07-04-2016
e Mota-Engil 24-05 nd. nd. 11-05-2016
"N Monizpio Geral nd. nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Fharal nd. nd. nd.
Outros
P Impresa 23-04 DF 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
SIERRA Sonae Sierra 06-05 05-08 04-11
@uwwn Novabase 12-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2018
@iwew  Sonae Indisria 18-05 28-07 10-11 07-04-2016
Vrmman s Teixeira Duare 27-05 20-08 2311 23-05-2016
M Cofna nd. nd. nd. 21-04-2016

AA: Anfes Abertura; DF: Depoi=z Fecho; n.d. - ndo disponivel (g estimado
Fontes: Milenmum mestment banking ¢ Empraza
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 26abr16)

) Altri 0,2500 21-04-18 11-05-16 09-05-16 75% Aprovado
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 52% Pago
R 1 0,4700 23-04-18 AA AA 53% Propesio
= g 10,1850 19-04-16 18-05-16 15-05-16 50% Aprovado
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 07% Aprovado
REN'  REN 0,1710 13-04-16 02-05-16 28-04-16 53% Aprovado
2o ) Martins 10,2650 14-04-16 12-05-16 10-05-16 1,9% Aprovado
WOMAE  Sonae 10,0385 16-12-15 20-12-15 24-12-15 35% Pago
NOs  yos 0,1600 26-04-16 19-05-16 17-05-16 26% Aprovade
o 0alp Energia 0,2074 05-05-16 AA AA 1,7% Propasio
Intercalar 0,2074 24-08-15 22-09-15 23% Pago
Portucel 10,1590 19-04-15 04-05-16 02-05-18 51% Aprovado
w5 DistReservas 10,0751 19-04-16 04-05-16 02-05-16 25% Aprovado
""" Retorno Captal 0,1395 17-12-15 23-12-15 23-12-15 38% Pago
Aniecipacio 0,014 17-12-15 22-12-15 18-12-15 08% Pago
. Semapa 0,3200 20-04-16 05-05-16 03-05-16 30% Aprovado
c Aniecipacio 0,7500 18-12-15 29-12-15 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,0500 11-05-16 AA AA 28% Propasio
P Corticeira Amorim 0,1600 30-03-18 25-04-16 26-04-16 26% Aprovado
e Special Cash 0,2450 13-11-15 01115 26-11-15 45% Pago
= BeP - 1-04-15 - - - -
[ %) BRI - 28.04-16 - . ) _
LN Montepio - 30-12-15 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 35% Aprovado
FuiiL Pharol - AA - - - -

" . Caso j& tenha ocomida o ex-date, a DY & cafculada com base na cotagio em ex-o-1
AA - A Anunciar

Estimado: Estimado pela Bloomberg

Fropozto: Anunciadd pels empresa, 2 ser proposto em Assembieiz Geral ou Extraordinana
Aprovado: Dividendo 2 aprovado em Assembleiz Geral ou Extraordingnia

Fontes: Milennium investment banking Empreza e Bloombeng
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Declaracdes (“Disclosures”)

1)  Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A.
(Millennium BCP).

2) O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3)  Recomendagbes:

Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;
Manter, significa entre 0% e 10% retorno absoluto;
Reduzir, significa entre -10% e 0% retorno absoluto;
Vender, significa menos de —10% retorno absoluto.

4) Em termos gerais, o periodo de avaliacdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

5) Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

6) Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des legalmente equiparadas de
deterem acdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servios de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatdrio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagédo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

) Aremuneracdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

) O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Superviséo da

empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

17)  Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consdrcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de acées, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

22) Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emisséo de obriga¢des a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos “Bookrunners & Mandated Lead Arrangers” na concessdo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de um empréstimo obrigacionista “Eurobond”
7 anos no montante de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de a¢des Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagdo mar-16 dez-15 jun-15 dez-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 5%  77% 68% 79% 63% 54% 4% 37%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 23% 12% M% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 2% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdio  100%  100%  100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagio 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI20 5021 5313 5552 4799 6550 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevencdes (“Disclaimer”)
A informacéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes 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¢fes de mercado podera implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducéo 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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