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Fecho dos Mercados

H

Europa. As bolsas europeias encerraram a sessdo de ontem em ligeira alta com o setor petrolifero a
liderar os ganhos percentuais a boleia dos resultados da Total e da Statoil. As petroliferas
surpreenderam o mercado e acabaram por contagiar 0 setor que ainda viu 0s pregos do petroleo
atenuarem os ganhos. Em causa esteve 0 aumento das reservas de petréleo acima do esperado
durante a semana passada. As 19h a Fed pronunciar-se-a sobre as decisées de politica monetéria,
prevendo-se a manutencdo das taxas de juro. Este evento marcard as ultimas horas de negociacédo
em Wall Street, numa altura em que o mercado quer perceber qual o ritmo de subida que Yellen
pretende imprimir. A hora de fecho europeu a queda de quase 6% da Apple arrastava o indice
tecnoldgico para perdas mais expressivas. Apos o fecho em Wall Street, sera a vez do Facebook
apresentar os seus resultados. O indice Stoxx 600 avancou 0,3% (348,32), o DAX ganhou 0,4%
(10299,83), 0 CAC subiu 0,6% (4559,4), o FTSE acumulou 0,6% (6319,91) e o IBEX valorizou 0,5% (9332,6).
Os setores que maiores valorizacBes apresentaram foram Energético (+1,98%), Tecnoldgico (+1,37%) e
Utilities (+1,3%). Pelo contréario, os setores que mais cairam foram Segurador (-1,15%), impactado pelo profit
warning da Munich RE e pelos resultados da Scor. O Bancario (-0,39%) e o Media (-0,24%) encerram o pddio
das desvalorizages.

Portugal. O PSI20 subiu 0,4% para os 5050,96 pontos, com 13 titulos em alta. O volume foi fraco,
transacionando-se 412,0 milhdes de acdes. Pela positiva destacou-se a Mota Engil, a subir 3,2% para os €
1,838, liderando os ganhos percentuais, seguida da Altri (+2,4% para os € 3,41) e do BPI (+2,1% para os €
1,111). A Pharol liderou as perdas percentuais (-3,5% para os € 0,138), seguida do BCP (-2,4% para o0s €
0,0373) e da Sonae Capital (-0,6% para os € 0,699).

EUA. Dow Jones +0,3% (18.041,55), S&P 500 +0,2% (2.095,15), Nasdaq 100 -0,8% (4.416,635). Os
setores que encerraram positivos foram: Telecom Services (+1,88%), Energy (+1,66%), Utilities
(+1,41%), Industrials (+0,7%), Materials (+0,7%), Consumer Staples (+0,44%) e Financials (+0,08%).
Os setores que encerraram negativos foram: Info Technology (-0,84%), Health Care (-0,12%) e
Consumer Discretionary (-0,1%). O volume da NYSE situou-se nos 933 milhdes, 6% abaixo da média
dos ultimos trés meses (991 milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (-3,6%): Hang Seng (+0,1%): Shangai Comp (-0,3%)
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Navigator Company vé EBITDA crescer 14,9% no 1° trimestre

Navigator Company (cap. € 2,4 mil milhdes, -0,4% para os € 3,122) (antiga Portucel) apresentou
resultados referentes ao 1° trimestre do ano. O EBITDA cresceu 14,9% para o0s € 93,5 milhdes com a
margem a melhorar para os 24,3%. O volume de negécios ascendeu a € 384,6 milhdes, denotando
uma queda de 1,1%. A empresa da& conta do maior volume de vendas de papel de sempre num
primeiro trimestre. Os custos financeiros apresentaram uma melhoria de € 6 milhdes.

REN transaciona sem direito a dividendo

A REN (cap. € 1,4 mil milhdes, -5,8% para os € 2,582) negoceia a partir de hoje sem direito ao
dividendo (ex-dividend) de € 0,171 por ac&o, justificando o ajuste na cotacdo no dia de hoje.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Hermes - Vendas impulsionadas pelos bens em pele

A Hermes International (cap. € 32,9 mil milhdes, +1,4% para os € 311,5) reportou um crescimento de
6,2% nas vendas totais do 1° trimestre, excluindo efeitos cambiais, superando os 5,8% antecipados
pelo mercado, atingindo os € 1,19 mil milhdes. A impulsionar as receitas esteve 0 aumento de 15,4%
do consumo de bens em pele, tendo as vendas dos restantes produtos sofrido quedas maiores que o
antecipado, como as de relogios e de perfumes. A fabricante de malas de luxo reitera as suas
projecBes anuais, antecipando que as receitas poderdo crescer abaixo dos 8%, excluindo efeitos
cambiais, devido as incertezas econémicas e geopoliticas que se vivem em todo 0 mundo.

BBVA reporta queda nos lucros

O BBVA (cap. € 40 mil milhdes, -8,4% para os € 6,177) reportou uma queda homéloga de 54% nos
lucros do 1° trimestre, para os € 709 milhdes, desiludindo face aos € 885 milhdes antecipados pelos
analistas. Relembramos que no 1° trimestre de 2015, o BBVA registou um ganho extraordindrio vindo
da venda de uma participacdo no China Citic Bank, tendo os resultados do Gltimo trimestre sido
penalizados também pelas menores receitas de trading e flutuacdes de moeda, nomeadamente a forte
valorizagdo do Euro face as moedas argentina e mexicana. A margem financeira aumentou 13,4% face
ao periodo homdlogo, para € 4,15 mil milhdes, mas recuou 6% face ao 4° trimestre de 2015. O produto
bancério cresceu 2,8% em termos homoélogos para € 5,79 mil milhdes, ficando aquém dos € 5,98 mil
milhdes esperados. No final do trimestre o racio de crédito malparado estava nos 5,3%, num nivel
inferior ao verificado no trimestre anterior (5,4%). O racio de crédito common equity tier 1 no fim do
periodo era de 10,54% (fully loaded), valor que compara com os 10,3% no final de dezembro.

Airbus prejudicada por atrasos nas entregas

A Airbus (cap. € 42,7 mil milhdes, -6,2% para os € 54,81) divulgou uma queda de 23% do lucro no 1°
trimestre prejudicada por um atraso nas entregas dos dois mais recentes modelos. A empresa afirmou
que os problemas com o planeamento do modelo A400M poderdo impactar negativamente o0s
resultados futuros. O EBIT contraiu para os € 501 milhdes com receitas a crescerem 1% para 0s €
12,2 mil milhdes. O consenso de analistas antecipava um EBIT na ordem dos € 473 milhdes e receitas
de € 12,04 mil milhdes. A producdo do modelo A320Neo sera adiada até a segunda metade do ano
devido a problemas no motor. Uma das rdbricas que menos agradou o mercado foi o cash flow
negativo de € 2,99 mil milhGes (analistas previam € 2,33 mil milhdes). O outlook para 2016 foi mantido
com a empresa a projetar um EBIT e um EPS estaveis.
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CaixaBank desilude mercado ap6s quebra na margem financeira e comissdes

O CaixaBank (cap. € 15,9 mil milhdes, -4,2% para os € 2,692), o terceiro maior banco espanhol,
desiludiu 0 mercado ao reportar lucros abaixo do esperado no 1° trimestre, a medida que o ambiente
de baixas taxas de juro e fraca procura por crédito pressionou a margem financeira e reduziu as
comissoes. O resultado liquido contraiu para os € 273 milhdes, o que compara com os € 297 milhes
esperados pelo mercado. O CEO Gonzalo Gortazar planeia quadruplicar a rentabilidade até 2017
através do aumento das receitas, redugdo de custos e diminuindo as provisdes. A margem financeira
liquida contraiu para os € 1,02 mil milhdes com as comissdes liquidas a cairem 9%. O racio CET 1
manteve-se nos 11,6%, sendo que o racio entre o crédito malparado e os empréstimos totais contraiu
para os 7,6%, menos 30bp face ao final do ano.

Deutsche Bank apresenta lucros no 1° trimestre

O Deutsche Bank (cap. € 23,9 mil milhdes, +3,9% para os € 17,355) reportou lucros acima do
esperado no 1° trimestre, com o resultado liquido a cair 60% em termos homdlogos para os € 214
milhdes, quando os analistas previam uma perda de € 484,3 milhdes (média das seis estimativas
compiladas pela Bloomberg). O produto bancario diminuiu 22% face ao 1° trimestre de 2015 para € 8,1
mil milh&es, ficando acima dos € 7,79 mil milhBes apontados pelo mercado. Os ativos ponderados pelo
risco diminuiram 7% para os € 401 mil milhdes. O cost-to-income ratio (racio que mede a eficiéncia da
atividade operacional) foi de 89%, pior que o0s 84% registados no ano passado. O co-CEO John Cryan
disse que o banco estd a fazer progressos no restabelecimento da confianca por parte dos
investidores, apos prometer a eliminagao de 9 mil postos de trabalho como parte duma restruturagdo
com o objetivo de aumentar os resultados. Ainda assim, Cryan avanga que a instituicdo pode voltar a
reportar perdas este ano.

Lloyds desilude mercado com receitas abaixo do esperado

O Llyods (cap. £ 48,5 mil milhdes, -1,9% para os £ 0,679) beneficiou de um controlo de custos para
mitigar uma quebra das receitas no 1° trimestre. O lucro antes de impostos de £ 2,05 mil milhdes
apresenta-se praticamente inalterado face ao trimestre homélogo. Os analistas previam que a ribrica
ascendesse a £ 2 mil milhdes. As receitas contrairam 1,1% para os £ 4,4 mil milhdes. Os custos
operacionais foram cortados em 2% para os £ 2 mil milhdes através da eliminagdo de postos de
trabalho e encerramento de balces. As imparidades cairam 6% para os £ 149 milhdes. O réacio CET 1
contraiu para os 12,8%, menos 20bp face ao final do ano.

Sanofi lanca proposta de aquisi¢do hostil pela Medivation

A Sanofi (cap. € 99,1 mil milhdes, -1,7% para os € 75,69) fez uma proposta de aquisicdo hostil a
Medivation por $ 9,3 mil milhdes com o intuito de adicionar ao seu portefélio tratamentos cancerosos.
A proposta de $ 52,50 por agdo serd paga em cash. Segundo a Sanofi, o board da Medivation recusou
discutir a proposta com a empresa francesa.

Munich RE emite profit warning

A Munich RE apresentou um profit warning para os resultados do 1° trimestre, antecipando que 0s
mesmos serdo inferiores ao trimestre homologo, com as condigdes de mercado a levarem a revisdo
em baixa dos seus investimentos no mercado de agdes, anunciou 0 CEO Nikolaus von Bomhard
durante a Reunido Geral de Acionistas. No entanto, a maior resseguradora do mundo reitera as suas
projecfes anuais, esperando que os lucros se situem entre os € 2,3 mil milhdes e os € 2,8 mil milhdes,
confiante de que consegue manter um dividendo estdvel. Esta previsdo anual ndo inclui a
restruturacdo de custos da sua unidade Ergo Insurance.
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Statoil surpreende mercado com lucros

A Statoil, a maior petrolifera norueguesa, surpreendeu o mercado ao apresentar lucros no 1° trimestre
do ano, beneficiada pelo corte de custos. A empresa mantém a projecao de investimento nos $ 13 mil
milhdes em 2016. O lucro ajustado contraiu para 0s $ 122 milhdes quando o mercado antecipava um
prejuizo de $ 125 milhdes. A petrolifera ird pagar um dividendo de $ 0,22 por acdo. No trimestre a
empresa produziu cerca de 2,05 milhdes de barris, praticamente inalterado face ao periodo homélogo.

Red Eletrica — contas do 1° trimestre em linha com o previsto

A espanhola Red Electrica reportou contas trimestrais em linha com o apontado pelo mercado. No 1°
trimestre do ano, 0 EBITDA cresceu 1,4% em termos homdlogos para os € 392,9 milhdes. O resultado
liquido aumentou 4,5% face ao 1° trimestre de 2015 para € 173,6 milhfes, ligeiramente acima dos €
172,2 milhdes esperados. As receitas foram de € 487,9 milhdes, a semelhanca do registado no ano
passado.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Ebay revé em alta projecdes trimestrais e anuais

O Ebay projetou receitas anuais e para 0 corrente ano que vdo ao encontro das estimativas dos
analistas, sinalizando esforgos para aumentar o trafego a medida que a introdugdo de catalogos mais
praticos ganha tragdo. As receitas no 2° trimestre situar-se-do no intervalo entre 0s $ 2,14 mil milhdes
e 0s $ 2,19 mil milhdes (mercado antecipa $ 2,14 mil milhdes), sendo que em termos anuais a mesma
rdbrica estard compreendida entre os $ 8,6 mil milhdes e os $ 8,8 mil milhdes (analistas antecipam $
8,73 mil milhdes). A empresa tem sido pressionada pela Amazon, que entrega 0s produtos cada vez
mais rapido, e pela Google, que alterou o algoritmo de pesquisa. No 1° trimestre as receitas cresceram
3,7% para os $ 2,14 mil milhdes quando o mercado projetava $ 2,08 mil milhdes. O EPS ajustado veio
nos $ 0,47, superando 0s $ 0,45 do mercado. O volume de negdcios transacionado na plataforma do
Ebay cresceu 1% para os $ 20,5 mil milhdes. Segundo o grafico e numa base anual, é notdrio a perda
de momentum desde 2013.

AT&T com decrescente adicdo de subscritores

A AT&T, uma das maiores telecoms dos EUA, reportou resultados relativos ao 1° trimestre que
superaram as estimativas dos analistas, apesar de ter previsto perdas no nimero de subscritores de
TV e de ter adicionado menos clientes no segmento da rede wireless que o esperado pelo mercado. O
resultado liquido ajustado foi de $ 0,72 por acéo, acima dos $ 0,69 esperados pelo mercado, com as
receitas a crescerem 24% em termos homdlogos para os $ 40,5 mil milhdes, ligeiramente acima dos $
40,4 mil milhdes aguardados. Durante o periodo, a empresa adicionou 129.000 novos subscritores
mensais, menos que 0s 283.000 antecipados pelos analistas, tendo perdido 54.000 clientes no
segmento video. A AT&T perdeu 363.000 clientes mensais na rede moével, acima dos 316.000
aguardados. A margem EBITDA das receitas com servicos wireless foi de 45,3%, abaixo dos 47,9%
esperados. Para o final do ano, a empresa reitera as suas projecdes, antecipando um crescimento no
resultado liquido ajustado entre 0s 4% e os 6%, esperando que as receitas crescam mais de 10%.

Chipotle reporta perdas pela primeira vez

A Chipotle Mexican Grill divulgou receitas abaixo do estimado pelos analistas para o 1° trimestre,
reportando perdas pela primeira vez. As receitas cairam 23% em termos homologos para os $ 834,5
milhdes, aquém dos $ 863,3 milhdes estimados. As vendas comparaveis cairam pelo segundo
trimestre consecutivo, desta feita 29,7%, acima da queda de 28,4% antecipada pelo mercado. A
empresa registou uma perda de $ 0,88 por a¢do, comparando com o lucro de $ 3,85 por agdo no 1°

Pagina 5 de 11




Millennium investment banking EMEEFALEE 28 abril 2016

trimestre de 2015, menor que a perda projetada no més passado de $ 1 ou mais. Os analistas previam
perdas de $ 1,05 por agdo, dados que podem ndo ser compardveis. O refor¢o de seguranga alimentar
tem vindo a castigar o desempenho operacional da cadeia de restaurantes, devido ao aumento de
custos para satisfazer as exigéncias do departamento de salde publica, depois de ter sido detetada a
presenca da bactéria e.coli nos seus restaurantes, o que acaba por gerar desconfianga nos
consumidores, tendo levado a Chipotle a encerrar alguns dos seus estabelecimentos, mas a empresa
espera que 2017 seja 0 ano de recuperagdo. As margens operacionais na restauracdo contrairam para
0s 6,8% no periodo, dos 27,5% registados no trimestre anterior.

Comcast com receitas e resultado acima do estimado

A Comcast registou um aumento homoélogo de 6,9% no cash flow operacional do 1° trimestre, para 0s
$ 6,4 mil milhdes. Os resultados ajustados de $ 0,84 por a¢do superaram os $ 0,79/a¢éo estimados.
As receitas aumentaram 5% em termos homologos para $ 18,8 mil milhges, ficando acima dos $ 18,64
mil milhdes aguardados. As receitas na NBC Universal aumentaram 3,9% face ao trimestre homélogo,
atingindo os $ 6,9 mil milhdes. A operadora por cabo dos EUA registou 53 mil adi¢des liquidas de
subscritores de video no Gltimo trimestre, acima dos 34 mil aguardados pelos analistas, a que
acresceram 438 mil na internet de alta velocidade (estimava-se apenas 392 mil). A empresa comprou
22 milhdes de acbes proprias por $ 1,25 mil milhdes e ainda tem $ 8,75 mil milhdes disponiveis para o
efeito e pagou $ 611 milhdes em dividendos no trimestre, correspondendo a um aumento de 7% face
ao ano passado.

Mondelez bate estimativas dos analistas através do corte de custos

A Mondelez, das bolachas Oreo, reportou resultados referentes ao 1° trimestre do ano que superaram
as estimativas dos analistas, a medida que o corte de custos ajudou a melhorar as margens
operacionais. O EPS ajustado foi de $ 0,48, superando os $ 0,40 esperados pelos analistas. As
receitas contrairam 16% para os $ 6,46 mil milhdes, ainda que acima dos $ 6,42 mil milhdes estimados
pelo mercado. A empresa reiterou as projecfes de resultados anuais onde prevé que o EPS cresca
mais de 10% (excluindo efeitos cambiais). A empresa tem beneficiado das vendas da bolacha Oreo,
conforme demonstra o grafico abaixo.

United Technologies acompanha tendéncia em Wall Street e é beneficiada por corte de custos

O conglomerado industrial norte-americano United Technologies beneficiou do corte de custos para superar as
estimativas dos analistas no 1° trimestre. O EPS ajustado foi de $ 1,47, superando os $ 1,40 esperados pelo
consenso de mercado. As receitas ascenderam a $ 13,4 mil milhdes, acima dos $ 13,2 mil milhdes projetados
pelos analistas. A empresa enfrentou um abrandamento da unidade de elevadores Otis ha China, bem como
uma forte valorizacdo do ddlar americano, que fizeram com que as receitas do negécio internacional fossem
impactadas negativamente. As receitas da Otis na China contrairam 1,1%. A empresa reiterou as proje¢des de
lucro para 2016, prevendo que o EPS se situe entre 0s $ 6,30 e os $ 6,60.

Boeing reporta imparidade de $ 156 milhdes

A Boeing reportou uma imparidade, depois de impostos, no valor de $ 156 milhdes devido aos elevados custos
com a construgdo de avides de reabastecimento KC-46 inerente ao contrato com a Forca Aérea dos EUA que
acabam por ofuscar a melhoria do fluxo de caixa e dos custos com a produgéo do 787 Dreamliner. Os lucros
no 1° trimestre foram penalizados por uma imparidade de $ 0,24 por acdo. Os resultados, excluindo
extraordinarios, foram de $ 1,98 por agéo, acima dos $ 1,84 estimados pelos analistas. O free cash flow de $
483 milhdes veio acima dos $ 357,6 milhes antecipados pelo mercado. Os custos diferidos com o 787
Dreamliner aumentaram menos que no trimestre anterior. As receitas cresceram 2,2% em termos homoélogos
para os $ 22,6 mil milhdes, superando os $ 21,5 mil milhdes esperados. As encomendas liquidas no trimestre
totalizaram $ 13 mil milhdes, recebendo encomendas de 121 novos avifes comerciais. A empresa tem uma
carteira de encomendas no valor de $ 424 mil milhdes. A Boeing reitera as suas projecdes anuais.
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General Dynamics surpreende com base nos gastos da Marinha norte-americana

A General Dynamics reportou resultados que superaram as estimativas dos analistas, beneficiada por um
aumento das receitas da unidade que fornece navios & marinha norte-americana. A unidade obteve um
crescimento de 9,7% das receitas, a Unica das cinco a expandir-se. Os lucros ascenderam a $ 2,34 por agéo
no 1° trimestre, superando os $ 2,16 esperado pelo mercado.

Boston Scientific eleva projecdes anuais apés resultados trimestrais acima do previsto

A Boston Scientific reviu em alta as suas proje¢des anuais, ap6s divulgar resultados acima do estimado pelos
analistas para o 1° trimestre. A fabricante de dispositivos médicos espera agora que o EPS ajustado seja entre
05 $ 1,06 e 0s $ 1,10 (vs. previsdo anterior $ 1,03 - $ 1,07) e que as receitas venham entre os 8.075 milhdes e
0s 8.225 milhdes de dolares (vs. $ 7,9 mil milhdes - $ 8,1 mil milhdes). O mercado aponta atualmente para um
EPS nos $ 1,05 e receitas no valor de $ 8,02 mil milhdes. Para o atual trimestre, as previsdes da empresa
estdo em linha com o antecipado pelo mercado, com o EPS ajustado nos $ 0,25 - $ 0,27 e com as receitas
entre 0s $ 2,01 mil milhdes e os $ 2,06 mil milhdes. No 1° trimestre, a Boston reportou um resultado liquido
ajustado de $ 0,28 por acéo, acima da sua propria projecéo ($ 0,23 - $ 0,25) e do apontado pelos analistas ($
0,24). As receitas cresceram 11% em termos homélogos para os $ 1,96 mil milhdes, superando a sua propria
previsao ($ 1,89 mil milhdes - $ 1,94 mil milhdes) e os $ 1,91 mil milhdes aguardados., impulsionadas pelo
crescimento de mais de 10% das receitas organicas em 4 dos 7 negocios da empresa.

Indicadores ‘

Clima empresarial na Zona Euro melhora em abril

A Confianga Econdmica na Zona Euro melhorou em abril e de forma mais expressiva que o antecipado
pelos analistas. O indicador subiu de 103 para 103,9 (mercado aguardava 103,4). A Confianga na
Indistria também melhorou mais que o previsto (leitura desceu de -4,2 para -3,7, analistas estimavam
-4). O otimismo em torno dos Servicos também aumentou (indice subiu de 9,6 para 11,5, esperava-se
10). O Clima Empresarial melhorou mas menos que o esperado (indice subiu de 0,12 para 0,13 vs.
0,14 estimados). J& a Confianga dos Consumidores manteve-se com o valor final a confirmar uma
estagnacéo nos -9,3.

De acordo com o indice Precos do Consumidor, o Jap&o entrou em periodo deflacionista em margo
(-0,1%), quando o mercado aguardava uma estagnagdo dos pregos.

De acordo com o valor preliminar, a Producdo Industrial japonesa registou uma expansado sequencial
surpreendente de 3,6% em marco, tendo vivido um crescimento homdlogo de 0,1%.

As Vendas de Casas Pendentes (n° de contratos promessa para adquirir casas usadas) nos EUA
registaram uma expansdo homologa de 2,9% em marco (valor ndo ajustado a sazonalidade), quando o
mercado aguardava uma expansdo de 0,8%. Face a fevereiro verificou-se um crescimento de 1,4%
(analistas antecipavam uma expansao de 0,5%).

Outras Noticias

Sem surpresas a Reserva Federal manteve a taxa de juro inalterada no intervalo entre 0s 0,25% e os
0,50%, admitindo que podera aumenta-la em junho. A instituicdo liderada por Yellen reiterou que a
subida de juros sera feita de forma gradual e que continuard a acompanhar de perto os riscos da
economia global. A Fed sinalizou que as condi¢cbes do mercado laboral melhoraram ainda que se
tenha assistido a um abrandamento do crescimento da atividade econdmica.
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Resultados ‘

Assembleia
1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas
PSI20

NS NS 26-04 n.d. n.d. 26-04-2016
B EFI 28-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
rrron Navigator Company 28-04 27-07 27-10 19-04-2016
P Jarénimo Marins 28-04 DF 27-07 OF 24-11 DF 14-04-2018
R Semapa 29-04 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2018
©atp Galp Energia 20-04 A4 20-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
== BCP 02-05 DF 27-07 DF 31-10 DF H-04-2016
= EDF Renovéveis 04-05 707 03-11 14-04-2016
<> EDP 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
miery Albri 05-05 28-07 nd. H-04-2016
¥ Sonae Capial 05-05 20-07 04-11 07-04-2016
. ‘I'f{ Corficeira Amorim 10-05 nd. nd. 30-03-2018
- CTT 11-05 DF 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2018
BOMAE  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
— - Mota-Engil 24-05 n.d. n.d. 11-05-2016
Marmasc Monigpio Geral n.d. n.d. n.d. 31-12-2015

PHARDL Fharal nd. nd. nd.

Outros

“ Impresa 28-04 DF 28-07 DOF 27-10 DF 19-04-2018

SIERRA Sonae Sierra 06-05 05-08 04-11
o Novabase 12-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
@iwew  Sonae Indisria 18-05 28-07 10-11 07-04-2016
Prnmmmanss  Teixeira Duarie 27-05 29-08 28-11 28-05-2016
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 (@ 27abr16)

; Altri 0,2500 21-04-18 11-05-16 09-05-16 7,3% Aprovado
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 5,2% Pago
R 1 0,4700 28-04-16 BA Y 5,2% Propesio
= g 0,1850 19-04-18 18-05-16 16-05-16 5,9% Aprovado
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 0,7% Aprovado
REN  REN 0,1710 13-04-16 02-05-16 28-04-16 6,2% Aprovado
Do) Martins 0,2650 14-04-18 12-05-16 10-05-16 1,8% Aprovado
SOMAE  Sonae 0,0385 16-12-15 29-12-15 24-12-15 3,5% Pago
NOs  yos 0,1600 26-04-16 19-05-16 17-05-16 26% Aprovade
Crqop 0P Energia 0,2074 05-05-16 AR AR 1,7% Proposio
Intercalar 0,2074 24-09-15 22-09-15 2,3% Pago
Navigator Company 0,1580 18-04-18 04-05-16 02-05-16 51% Aprovado
nnw!:'n'rure Dist Reservas 0,0781 19-04-16 04-05-16 02-05-16 25% Aprovado
""" Retorno Capial 0,1308 17-12-15 281215 23-12-15 3,8% Pago
Aniecipagio 0,0314 17-12-15 221215 18-12-15 0,9% Pago
. Semapa 0,3200 20-04-16 05-05-16 03-05-16 3,0% Aprovado
c Aniecipagio 0,7500 18-12-15 201215 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,0500 25-05-18 AA YA 27% Proposio
®» Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 23-04-16 26-04-16 25% Aprovado
e Special Cash 0,2450 13-11-15 01115 26-11-15 45% Pago
B BeP - H-04-16 - - - -
[ %) BRI - 28.04-16 - . ) _
LN Montepio - 30-12-15 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 8,6% Aprovado
Fuifo.  Pharol - AR - - - -

" . 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 recomendag&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 recomendagéo, 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 opera¢do, 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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