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Fecho dos Mercados

H

Europa. Numa altura em que o indice norte-americano S&P 500 respeita a casa dos 2.150 pontos, ja
tendo renovado 0s maximos de sempre na sessdo de ontem, as principais pragas europeias
encerraram num ambiente ténue com o indice generalista Stoxx 600 ao recuar 0,1%, onde
destacariamos a valorizacdo do setor de Utilities, que tem recebido notas positivas por parte de
diversas casas de investimento. Os dados da Balanga Comercial chinesa acabaram por arrefecer 0s
animos durante a manhd europeia, depois das importagcdes terem contraido acima do esperado no
més de junho, pressionando os setores Auto e de Recursos Naturais. Os barris de petrdleo
negociavam com quedas acima dos 4% depois da divulgacdo de que as reservas de gasolina
aumentaram inesperadamente. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (335,83), o DAX perdeu 0,3%
(9930,71), o CAC subiu 0,1% (4335,26), o FTSE acumulou 0,2% (6670,4) e o IBEX desvalorizou 0,4%
(8473,9). Os setores que mais perderam foram Automével (-1,14%), Bancario (-1,12%) e Energético
(-1%). Pelo contrério, Utilities (+1,13%), Tecnolégico (+0,49%) e Construgdo (+0,39%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,8% para os 4554,94 pontos, com 12 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 466,1 milhfes de acbes. O BCP liderou as perdas percentuais (-8,8% para
o0s € 0,0197), seguido da Altri (-2,1% para os € 3,132) e da NOS (-2% para os € 5,518). Pela positiva
destacou-se a Pharol, a subir 14,2% para os € 0,169, liderando os ganhos percentuais, seguida da
EDP (+0,6% para os € 2,886) e da Navigator Company (+0,4% para os € 2,59).

EUA. Dow Jones +0,1% (18.372,12), S&P 500 +0,01% (2.152,43), Nasdaq 100 -0,3% (4.565,771). O
volume da NYSE situou-se nos 778 milhdes, 17% abaixo da média dos Ultimos trés meses (941
milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (+0,95%); Hang Seng (+1,1%); Shangai Comp (-0,2%)
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BASF coloca-se no meio das negociacdes entre a Bayer e a Monsanto

A Monsanto voltou a entrar em conversagdes com a BASF para uma possivel combinacdo das
operagdes agroquimicas, segundo fontes préximas do caso. A Monsanto ja tinha alertado para a
possibilidade de averiguar outras alternativas a aquisicao por parte da Bayer, depois de ter rejeitado
uma primeira proposta de $62 mil milh6es. Em contrapartida, a BASF deverd receber a¢des da
quimica norte-americana pelo negdcio que estara avaliado em pelo menos $17 mil milhdes. Ainda
assim, a Monsanto mantém-se em conversacgdes com a Bayer.

Anglo American revista em alta pelo JPMorgan

O JPMorgan reviu em alta a recomendacgdo sobre os titulos da Anglo American, de underweight para
overweight. O preco-alvo subiu de £ 5,40 para £ 10,50 por acéo.

Carrefour revisto em alta pelo Credit Suisse
O Credit Suisse reviu em alta a recomendacao do Carrefour, de underperform para neutral.

Software AG eleva guidance de margem operacional anual

A Software AG apresentou resultados do 2° trimestre, onde as receitas totais ascenderam a € 203,4
milhdes e superaram ligeiramente os € 202,3 milhdes estimados pelos analistas. O EBIT trimestral de
€ 43,3 milhdes também ficou levemente acima do previsto (€ 41 milhdes). O EBITA (non-IFRS) foi de €
55,8 milhGes (antecipava-se € 48,6 milhdes). A alema prevé margem EBITA (non-IFRS) entre 30,5% e
31,5% (vs. 30%-31% projetados anteriormente). Sdo de forma geral dados positivos e revisdo da
margem operacional foi recebida com otimismo por parte dos investidores.

Ahold e Delhaize desinvestem para facilitar fusdo entre ambas

Com o intuito de obterem aprovacao regulatdria para a sua fusdo, a Ahold e a Delhaize acordaram
vender 86 lojas nos EUA, cerca de 4,1% do total de lojas que as duas empresas detém naquele
territorio, representando 3,2% das vendas liquidas em 2015. As empresas esperam que a fusdo esteja
concluida antes do fim deste més. Ao combinar o seu negécio com a Delhaize, a Ahold passara a ter
mais de 6.000 lojas em todo 0 mundo, com as receitas anuais a excederem os € 54 mil milhdes, cerca
de 2/3 provenientes dos EUA.

UniCredit considera aumento de capital

O Chairman do UniCredit estd a considerar realizar um aumento de capital, perante a concluséo da
venda de ativos nesta semana néo ser suficiente para as exigéncias do BCE.

Norwegian Air altera encomenda a Airbus

A Norwegian Air alterou a encomenda que tinha feito a Airbus, de 30 unidades do modelo A320neo
para o modelo A321LR, avangando que espera poupar cerca de 5% por assento com este modelo, o
que naturalmente tem impacto na performance operacional. Em 2019, serdo entregues 8 unidades,
sendo entregues 11 unidades ano nos dois anos seguintes.

Volkswagen vé regulador californiano rejeitar proposta de recall de 85.000 veiculos

Os reguladores da Califérnia rejeitaram a proposta de recall de 85.000 veiculos da Volkswagen,
relativo ao escéndalo com emissdes de gases. € um revés nos esforcos da fabricante automével
alemd em resolver a questdo, reforcando os rumores de que a solu¢do poderd aqui passar pela
recompra dos veiculos. O regulador considerou inadequada a proposta de reparagdo dos motores 3.0
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litros dos modelos Volkswagen, Audi e Porsche.

Deutsche Boerse/ LSE - cerca de 53% dos acionistas votam a favor da fuséo, Portugal e Bélgica
opbem-se

Cerca de 51,27% dos acionistas da Deutsche Boerse aceitaram a proposta de fusdo com a London
Stock Exchange. Apesar de a maioria ter aprovado a operagdo, responsaveis do governo portugués e
belga criticaram-na, prevendo maiores dificuldades no acesso ao financiamento devido a
concentracdo. Com mais de 50% dos votos aprovados, os fundos tém luz verde para acompanhar a
operagdo (cerca de 15% da empresa é detida por fundos).

Moody’s mantém outlook estavel para o sistema bancario francés

A Moody’s manteve o0 outlook estavel para o sistema bancario francés, citando uma boa performance
na concessdo de crédito, liquidez e capitais fortalecidos. A agéncia de notagdo financeira estima que a
economia gaulesa cresga 1,3% este ano e 1,2% em 2017.

EUA ‘

Teva apresenta dados preliminares do 2° trimestre acima de todas as proje¢6es

A Teva Pharmaceutical reportou dados preliminares relativos ao 2° trimestre, que superaram as
proprias previsdes da empresa e o antecipado pelo mercado. A farmacéutica indica que o resultado
liquido ajustado no trimestre, terminado a 30 de junho, se situa entre os $1,19 e os $1,22 por acéo,
acima dos $1,16 - $1,20 anteriormente previstos pela empresa e acima dos $1,17 estimados pelos
analistas. As receitas deverdo totalizar entre 4,9 e 5 mil milhdes de délares, também acima das sua
prépria estimativa ($4,8 mil milhdes - $4,9 mil milhdes) e dos $4,8 mil milhdes de consenso. O cash
flow operacional devera ser entre 1.000 e 1.100 mil milhdes de délares, abaixo dos $1,2 mil milhdes -
$ 1,3 mil milhdes antecipados pela empresa. A empresa vai fazer hoje uma Conference Call, onde
anunciara o outlook para o triénio 2016-2019, incluindo a aquisicdo do negocio de genéricos da
Allergan, que se encontra a espera de aprovacdo por parte do regulador. As contas totais do 2°
trimestre serdo divulgadas no dia 28 de julho.

Amazon - numeros do Prime Day indicam aumento em 30% das vendas de pequenos
vendedores, problemas técnicos sinalizam procura elevada

A Amazon viu 0 negdcio de vendedores independentes (pequenos vendedores) aumentar 30% durante
o Prime Day (uma espécie de Black Friday), beneficiando da procura dos consumidores fora dos EUA.
Segundo o ChannelAdvisor (intermediario de pequenos vendedores na plataforma da Amazon), a
performance deste dia apresentou-se praticamente em linha com a do ano passado nos EUA, sendo
que no Reino Unido as vendas terdo crescido 11%. Ainda assim diversas casas de investimento
alertam para a ineficacia do estudo, esperando um maior volume de receitas e uma queda da margem.
Ha a destacar, alguns problemas técnicos durante a campanha que impossibilitou a compra dos
produtos, ainda que alguns analistas indiquem que é o reflexo da elevada procura.

Tiffany podera seguir pressionada com nimeros da Burberry

Algumas retalhistas de luxo norte-americanas, tais como a Tiffany, poderdo negociar pressionadas
derivadas da quebra das vendas comparaveis da Burberry, sinalizando um abrandamento da procura
no Reino Unido, mercado onde a empresa tem uma exposi¢do igual ou superior a 5% (dados da
Bloomberg). Adicionalmente, a depreciacdo da libra face ao délar poderd prejudicar as receitas das
norte-americanas, caso ndo tenham uma cobertura cambial eficiente. Ainda assim as margens acabam
por ser diminutas.
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Economia norte-americana cresce a um ritmo moderado, consumo deu sinais de abrandamento

O Beige Book da Fed apontou para um crescimento modesto da economia norte-americana desde
meados de maio, ainda que se tenha assistido a ligeiras pressdes nos pregos e algum abrandamento
no consumo. Segundo o documento da Fed, o outlook foi positivo na sua generalidade em
praticamente todos os setores de atividade, incluido nas vendas a retalho, imobilidrio e industria
manufatureira. As condi¢bes de mercado de trabalho continuam estaveis & medida que a cria¢do de
emprego continua a crescer moderadamente e as pressfes salariais permanecem modestas a
moderadas. Perante estes dados a Fed deverd manter-se cautelosa no que toca ao aumento das taxas
de juro.

Novo Ministro dos Negocios estrangeiros estava do lado do Brexit

Boris Johnson, um dos lideres politicos que apoiou o Brexit foi nomeado Ministro dos Negdcios
Estrangeiros pela nova primeira-ministra, Theresa May, que tomou ontem posse. O Governo britanico
referiu em comunicado que a rainha aprovou a nomeacao.
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Assembleia
2° Trim. 2016 2° Trim. 2016 Geral

Acionistas

%] BFI 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
. Navigaior Company 2707 27-10 19-04-2016
P o Jerdnime Marins 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
[ 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
o EDP Renoviveis 2707 03-11 14-04-2016
—» EDP 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
mite At 28-07 nd. 21-04-2016
RENM  REN 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
©ose  Galp Energia 2907 A 28-10 AA 05-05-2016
Fe Sonae Capial 29-07 04-11 07-04-2016
s cTT 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2016
BOMAE  Sonae 18-08 DF 09-11 DF 29-04-2016
- Mota-Engi 30-08 2211 11-05-2016
S Semapa 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
NOs  Nog n.d. n.d. 26-04-2016
_\:f:m Caorficeira Amonim n.d. n.d. 30-03-2016
W2 Monepio Geral nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Pharal nd. nd.
Qutros
W Impresa 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
@i sonae Indistia 28.07 10-11 07-04-2016
Trommunss  Teixsira Duare 28-07 28-11 28-05-2016
P Cofna 28-07 nd. 21-04-2016
@ewam  Novabase 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
SIERRA Sonae Skerra 04-08 03-11

AA: Antes Abertura; DF: Depoiz Fecho; n.d. - ndo disponivel (2] estimada
Fontez: Milenmium imvestment banking ¢ Empresa
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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 (%)

Recomendagio jun-16 mar-16 dez15 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% 0% 55%  77% B8% /9% 63% 54% H% I 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0%  23%  12% M% 7% 15% 4% 27%  11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4%  Th 4% 4% 0% 4% 18% 5% 0%
Sem Recom./SobRevisdo  100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variagéo -11,3%  55% 43% 157% -268% 160%  29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4454 5021 5313 5552 4799 6559 0655 5494 7588 8464 6341 13019 11188 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, ndo
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 omissées que pratiguem. 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 alteracao 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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