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Fecho dos Mercados

H

Europa. As bolsas europeias enceraram em alta, levando os principais indices a sua quarta sessao
consecutiva de ganhos. O setor automdvel foi 0 de maior tragdo, ao disparar quase 4% e a Banca
também esteve animada, ao ganhar mais de 3%, contagiando assim o BCP, uma vez que o banco
liderado por Nuno Amado ganhou 3,3%. O indice Stoxx 600 avangou 1,1% (336,26), 0 DAX ganhou
1,3% (9964,07), o CAC subiu 1,6% (4331,38) e o IBEX valorizou 2,4% (8506). O FTSE contrariou a
tendéncia e deslizou 0,1% (6675,7). Os setores que maiores valorizagBes apresentaram foram
Automovel (+3,76%), Bancario (+3,33%) e Recursos Naturais (+2,81%). Pelo contrario, Farmacéutico
(-0,46%), Imobiliario (-0,25%) e Utilities (-0,21%) encerraram em baixa.

Portugal. O PSI20 subiu 0,8% para os 4590,90 pontos, com 12 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 459,8 milhdes de acles. Pela positiva destacou-se a Altri, a subir 3,6% para 0s €
3,20, liderando os ganhos percentuais, seguida do BCP (+3,3% para os € 0,0216) e da Sonae Capital
(+3% para os € 0,547). A Pharol liderou as perdas percentuais (-2,6% para os € 0,148), seguida da
Corticeira Amorim (-0,6% para os € 7,28) e da Jerénimo Martins (-0,6% para os € 14,20).

EUA. Dow Jones +0,7% (18.347,67), S&P 500 +0,7% (2.152,14), Nasdaq 100 +0,5% (4.577,612). O
volume da NYSE situou-se nos 917 milhdes, 3% abaixo da média dos dltimos trés meses (942
milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (+0,8%): Hang Seng (+0,5%): Shangai Comp (+0,4%)
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Portugal ‘

Mota-Engil celebra novos contratos no valor de € 380 milhdes

A Mota Engil anunciou a celebragdo de quatro novos contratos em Africa e um na América Latina, no
montante total de € 380 milhGes. No 1° trimestre do presente ano, ambas as regifes representavam
cerca de 30% do total do volume de negécios da empresa. A empresa tenta reverter a evolugdo
desfavoréavel da carteira de encomendas sensivelmente desde 2014. Do total desta, cerca de 29% é
proveniente do continente africano e 23% da América Latina.

Total backlog evolution (€ Mn) Backlog by region
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Gréficos sinalizam a evolugdo da carteira de encomendas e a sua distribuicdo geografica
Fonte: Apresentacdo de resultados da empresa

EDP Renovaveis reporta nimeros operacionais

Numeros operacionais divulgados pela EDP Renovaveis mostraram um aumento homologo em 23% da
producdo de eletricidade durante o 1° semestre do ano para os 13,3 TWh, beneficiando das adi¢des
de capacidade no Gltimo ano (+0,6 GW) e de uma melhoria do fator utilizagdo (+2pp para os 33%), em
especial devido a rdbrica na América do Norte. Na Europa (48% do total da producdo) houve um
aumento da geracdo em 23%, sendo que na América do Norte essa percentagem ascendeu a 21%.
Em Portugal, a empresa beneficiou da consolidacdo da ENEOP para duplicar a produgéo de energia.
No final de junho, a empresa geria um portefélio de 9,7 GW em 10 paises, cerca de 5,1 GW na Europa
e 4,4 GW na América do Norte, sendo que cerca de 50% da adi¢do de capacidade nos Ultimos 12
meses foi feita nessa regido. No 1° semestre a EDPR adicionou 134 MW e tem cerca de 656 MW por
instalar, pelo que o target de 700 MW anuais mantém-se em linha. A EDP Renovaveis ird divulgar os
seus resultados consolidados no dia 26 de julho.

EDP revista em alta pela Soc. Gen.

A Soc. Gen. reviu em alta a recomendacdo sobre a EDP, de Sell para Hold, subindo o preco-alvo de €
2,70 para € 2,80/acdo. A casa de investimento francesa continua ainda assim a ser das mais
conservadoras sobre o titulo, uma vez que dos 25 analistas que cobrem a empresa e contribuem para
0 consenso da Bloomberg 11 recomendam a compra, 10 estdo neutrais e apenas 4 a venda, sendo
que o preco-alvo médio para os proximos 12 meses é de € 3,27, o que lhe confere um potencial de
valorizagdo de 14% relativamente a cotacdo de fecho de 12 de julho.

BPI - Holding Violas Ferreira propde fuséo entre BFA e BCGA

De acordo com o Jornal de Negdcios, 0 maior acionista portugués do banco propde a fusdo entre o
BFA e a unidade angolana da Caixa Geral de Depésitos (BCGA), com a intencdo de travar a
desblindagem e de fazer cair a OPA do CaixaBank. A Assembleia Geral do BPI vai realizar-se no
proximo dia 22 de julho, onde os acionistas vao pronunciar-se sobre o fim ou a manutencédo do limite
de votos. O governo portugués criou um decreto, ja promulgado pelo Presidente da Republica, com a
finalidade de acabar com a limitagdo dos direitos de voto nas instituicdes financeiras nacionais, que
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Violas Ferreira defende ser inconstitucional.

Anténio Ramalho assume presidéncia do Novo Banco

Anténio Ramalho serd o novo presidente do Novo Banco, com efeito a 1 de agosto, substituindo no
cargo Eduardo Stock da Cunha. O até agora presidente da Infraestruturas de Portugal entra assim em
pleno processo de venda do banco.

Europa H

Banco Popular admite criacdo de nova empresa para eliminar ativos ndo core do balanco

O Banco Popular admitiu que esta a estudar alternativas para retirar ativos nao core do seu balango
entre 2016 e 2018. Segundo o comunicado divulgado pelo banco e sem adiantar a dimenséo, a criagdo
de uma nova empresa esta em cima da mesa para a detencdo de pelo menos € 4 mil milhdes de ativos
ndo rentaveis. Os comentarios vdo encontro da noticia avangada pela imprensa espanhola que dava
conta de que o Banco Popular teria contratado o Deustche Bank para o aconselhar na venda de ativos
imobiliarios.

Airbus corta producéo do modelo A380

A Airbus cortou a produgdo do modelo superjumbo A380 devido ao abrandamento da procura, uma vez
que as transportadoras aéreas tém preferido avides mais pequenos a fim de realizar poupancas de
custos. A empresa pretende produzir um avido por més em 2018, o que compara com as 27 unidades
produzidas no ano passado e as 1.200 estabelecidas como target no espa¢o de 20 anos. No final de
junho, a empresa contava com 319 encomendas do A380, sendo os clientes mais relevantes
provenientes do continente asiatico.

Biggest Customers

Alstom com vendas do 1° trimestre fiscal acima do esperado, mas fracas encomendas

A Alstom apresentou vendas totais de € 1,75 mil milhdes relativas ao 1° trimestre fiscal, superando os
€ 1,69 mil milhdes estimados pelos analistas, com crescimento organico de 7% em termos homdlogos.
A fabricante de comboios e equipamentos para geracdo de energia recebeu € 889 milhGes de
encomendas, um valor que fica cerca de 15% abaixo do esperado pelos analistas e que a empresa
justifica com questdes excecionais devidas a um gap no pipeline de projetos que esta previsto ser
restabelecido no metro do Dubai e em comboios regionais em Italia, acrescentando que o baixo nivel
de pedidos ndo reflete a atividade comercial que tem sido muito forte e deve se traduzir em
encomendas nos proximos trimestres. A carteira de encomendas ascendia a € 29,7 mil milhdes a 30
de junho. A Alstom reiterou os objetivos para 2020. O mercado acabou por reagir bem aos nimeros.
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Casino Guichard : América Latina impulsiona vendas do 2° trimestre

O Casino Guichard registou vendas totais de € 9,97 mil milhdes no 2° trimestre, superando os € 9,83
mil milhGes previstos pelos analistas. As vendas a Retalho em Francga situaram-se nos € 4,72 mil
milhdes (consenso estimava € 4,7 mil milhdes). Vendas comparaveis a nivel doméstico (excluindo
efeitos de calendario e combustiveis): hipermercados +2,2% (est. 2%), supermercados Casino +1,2%
(est. 0,5%), Monoprix -2,1% (est. -1,5%), Franprix -0,6% (est. -0,7%), Leader Price +1,1% (est. 1%). A
América Latina impulsionou os nimeros, com as vendas comparaveis subirem 7,1%, mercado
aguardava apenas 3%.As vendas de Eletrénicos na América Latina subiram 2,6%, estimava-se
estagnacdo. As vendas LfL no e-commerce cairam 13,5%. A retalhista alimentar francesa apresenta
resultados do 1° semestre a 29 de julho.

Aéroports de Paris - trafego de passageiros recua 1,7% em junho

A ADP registou uma quebra homéloga de 1,7% no trafego de passageiros nos dois principais
aeroportos de Paris em junho, registando 8,5 milhfes de passageiros. O trafego internacional
(excluindo Europa) desceu 6,7%, devido & quebra nos destinos Africa (-13%), Asia-pacifico (-11,6%),
América do Norte (-4,4%), Médio Oriente (-4,2%) e América Latina (-1,9%), o que em parte acabou por
ser compensado pela subida de 6,6% nos voos para territorios franceses ultramarinos e de 2,3% no
trafego europeu (excluindo Franga). Os voos domésticos desceram 1,5%. Desde o inicio do ano o
trafego no Aeroporto de Paris cresceu 1,5%, registando-se 46,2 milhdes de passageiros. O fator de
carga (passageiros) em junho foi de 84,1%, uma descida homdloga de 50 pontos base, sendo que no
periodo janeiro-junho foi de 82,6% (subiu 70 pontos base em base homéloga).

Kingsfisher inicia programa de recompra de a¢Ges proprias

A Kingsfisher iniciou um programa de recompra de ac¢des prdprias, que vai decorrer entre 13 e 29 de
julho. A retalhista de produtos para o lar pretende adquirir 159 milhdes de acOes, 0 que corresponde a
cerca de 7% das acBes em circulacdo e do free float (pois este é de 99,84%, segundo dados
Bloomberg), pelo que pode haver um impacto positivo do titulo nas proximas semanas devido a esta
pressdo compradora.

Iberdrola recebe recomendacéo de compra por parte de Soc. Gen.

A Soc. Gen recomendou a compra das a¢bes da lbedrola (anterior recomendacdo era neutral),
passando o prego-alvo de € 6,15 para € 6,75, o0 que lhe confere um potencial de valorizagdo superior a
15% face ao preco de fecho de 12 de julho. Do conjunto dos 36 analistas considerados no consenso
da Bloomberg, 20 tém recomendacao de compra, 14 de hold e apenas 2 recomendam a venda, sendo
que o pre¢o-alvo médio que resulta do consenso é de € 6,449/acdo para 0s préximos 12 meses, um
upside superior a 10%.

Burberry reporta vendas do 1° trimestre fiscal acima do esperado

A Burberry, retalhista de luxo briténica, reportou vendas do 1° trimestre fiscal que superaram o antecipado pelo
mercado, impulsionadas pelo aumento da procura nas Ultimas semanas de junho no Reino Unido. As receitas
no trimestre totalizaram £ 423 milhGes, acima dos £ 415 milhdes esperados pelos analistas. As vendas
comparaveis também surpreenderam pela positiva ao cairem 3% (mercado esperava queda de 5%), com a
Asia-Pacifico a registar um crescimento, assim como o Reino Unido. As receitas operacionais no retalho
permaneceram estaveis, quando se antecipava uma queda de 4%. No inicio desta semana, a empresa
anunciou que Christopher Baileywill iria deixar o cargo de CEO passando a dirigir o departamento de design
criativo, ap6s dois anos nos dois papéis, 0 que demonstra maior enfoque e foi bem recebido pelos
investidores. A Burberry enfrenta uma desaceleracdo global da procura por bens de luxo, antecipando que o
recente enfraquecimento da libra, que tem incentivado os turistas a procurar o Reino Unido para compras,
aumente os lucros anuais em cerca de £ 90 milhdes, acima da sua previsdo anterior de £ 50 milhdes. Ja o
negocio grossista deve registar uma quebra superior a 10% nas receitas do 1° semestre fiscal, mais acentuada
que o anteriormente projetado, justificado por um controlo mais apertado dos stocks por parte dos clientes
norte-americanos e pela procura moderada noutras regides. A Burberry deu inicio ao plano de recompra de £
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150 milhdes em agbdes proprias, anunciado anteriormente.

Accor animada com separacdo da Hotellnvest

A Accor, maior operadora de hotel da Europa, vai separar a sua unidade Hotellnvest e planeia a
eventual venda de uma participacdo maioritaria na subsidiaria para libertar fundos para a empresa-
mae se expandir e melhorar as cadeias de hotéis existentes. O projeto representa uma nova fase de
crescimento dindmico para a Hotellnvest, através da consolidagdo da carteira de ativos existente, com
reformas, ampliagdes e reposicionamento, expandindo a sua rede por via de aquisi¢fes e construcéo
de hotéis, e implementar uma estratégia de rotacdo de ativos assertiva, revelou a empresa. Os ativos
da Accor cresceram para 0s € 7 mil milhfes no ano passado, ano em que decidiu configurar a unidade
Hotellnvest. Notas de research referem que este negécio aumenta a probabilidade de fusbes e
aquisicdes envolvendo a Hotellnvest e a HotelServices, que operam alojamentos da Accor.

Airbus recebe mesmo grande encomenda por parte da AirAsia Bhd

O grupo Airbus recebeu mesmo uma encomenda de 100 avides A321neo por parte da AirAsia Bhd,
num negocio avaliado em cerca de $12,5 mil milhdes. A companhia aérea low-cost quer reforgar-se
para atender a crescente procura. Como o Mib avangou ontem, havia rumores sobre esta encomenda,
que agora é confirmada.

lliad: CEO diz que fibra pode aumentar consolidacdes em Franca

O CEO da lliad, maxime Lombardi, referiu que o desenvolvimento da rede fibra em Franga pode
aumentar a necessidade de consolidacdo do setor em Franga, dada a necessidade de investimento
urgente. O executivo acrescentou que o setor a nivel doméstico esta de boa salde e que a lliad vai
criar um operador de 4G muito competitivo em Italia. Referiu ainda que ndo espera grande impacto do
Brexit. Os investidores ndo esbogaram reacgdes significativas a estas declaragdes, que de forma geral
sdo positivas para a empresa.

Deutsche Bank estard interessado em comprar carteira de crédito ao RBS, diz Sky

Segundo a Sky News, o Deutsche Bank estara interessado em comprar parte ou a totalidade da
carteira de crédito a empresas de transporte de matérias-primas que pertence ao RBS, avaliada em $3
mil milhdes (cerca de £ 2,3 mil milhdes). No final do 3° trimestre do ano passado, a carteira de crédito
a estas empresas representava mais de £ 8,2 mil milhdes dos seus ativos, pouco mais de 1% do total
dos empréstimos concedidos pelo RBS. E uma noticia que surge curiosamente uma semana apos o
banco alem&o mostrou interesse em alienar um portefélio de empréstimos nesta area.

Pagina 6 de 12




Millennium investment banking EMEEFALEE 13 julho 2016

EUA ‘

Starbucks aumenta prec¢os de alguns produtos para compensar aumentos salariais

A Starbucks anunciou que ird aumentar o salario dos seus funciondrios de loja nos EUA até 15% neste
ano, através de um aumento do salario base e de outros prémios. A empresa responde assim a um
aumento do salario minimo em alguns estados norte-americanos. Adicionalmente, a Starbucks
anunciou 0 aumento em alguns produtos no mercado norte-americano que em média atinje os 1%,
numa acdo que pretende compensar 0 aumento salarial. A Starbucks néo indicou o incremento na
estrutura de custos da empresa. Segundo alguns analistas, esta medida salarial permite a empresa
suportar o crescimento das receitas comparaveis, onde se espera que abrandem no corrente trimestre
para 5,8% (no trimestre passado tinha sido de 6%).

Fastenal apresenta dados do 2° trimestre abaixo do estimado

A Fastenal, fornecedora de pegas para fabricas, reportou um resultado liquido de $0,45 por acdo
relativo ao 2° trimestre, desiludindo face aos $0,48 estimados pelos analistas. As receitas cresceram
1,6% em termos homdlogos para os $1,01 mil milhdes, ficando aquém dos $1,02 mil milhdes
antecipados pelo mercado. No periodo, continuou a verificar-se um abrandamento das vendas diarias,
com o més de junho a registar uma estagnacgao face a maio, no qual tinham subido 1,1%, penalizadas
pelo abrandamento da procura por parte de clientes na &rea da constru¢do e produgdo. Durante o 2°
trimestre, a empresa ndo comprou agdes proprias, tendo ainda no plano 1,3 milhdes de agbes. A
Fastenal tem um plano de investimento anual de cerca de $200 milhges.

Alcoa marca arranque de earnings season com bons nimeros, olhos postos na Arconic

A Alcoa surpreendeu pela positiva nas contas do 2° trimestre. Excluindo extraordindrios, os resultados
por acdo situaram-se nos $0,15/acdo e superam os $0,09 antecipados pelos analistas e até a
estimativa mais otimista. As receitas desceram 10,2% em termos homoélogos para $5,3 mil milhdes,
mas superam as projecdes ($5,27 mil milhdes) e cresceram sequencialmente pela primeira vez em 4
trimestres. Os lucros no negdcio de produtos de engenharia para as indUstrias automével e de
producdo de avides, que vai ser separado e designado de Arconic, ofuscaram queda dos precos dos
metais, apresentando crescimento de 9,1% nos resultados operacionais depois de impostos e de 15%
nas receitas. A Alcoa prevé uma melhoria da indistria aeroespacial no 2° semestre do ano e prevé que
as entregas aumentem até 3% no conjunto total do ano, crescendo depois a dois digitos em 2017. Em
nossa opinido é um conjunto sélido de resultados e a empresa estd a dar passos importantes para
provar a0 mercado que ndo é apenas uma mineira, como tem sido encarada historicamente
(comparando a evolugdo da Alcoa e deste setor em bolsa). O objetivo é que a margem EBITDA do
segmento de produtos de engenharia atinja valores entre 21% e 22% este ano e no ultimo trimestre
consegui que a mesma atingisse 0s 22,5%. A empresa gastou mais de US $ 4 mil milhdes em 2014 e
2015 para reforcar o negécio, incluindo a compra da fabricante de pecas para avides britanica Firth
Rixson Ltd. Ap6s a separagdo, a Arconic pode ficar com cerca de $ 7,8 mil milhdes de divida e est&
em marcha um plano de reducédo de custos, de forma a preservar o rating de crédito.

Seagate acelera programa de corte de postos de trabalho e divulga receitas trimestrais que
superam estimativas

A Seagate Technology, fabricante de discos rigidos, ird expandir o seu plano de corte de postos de
trabalho para 14% da forca de trabalho da empresa, de forma a responder a um abrandamento da
procura no mercado de computadores pessoais. A empresa ira cortar cerca de 6.500 postos de
trabalho até ao final do ano de 2017 (anteriormente a empresa estimava um corte de 3%). Num
comunicado separado, a empresa divulgou receitas preliminares indicando que as mesmas
ascenderam a $2,65 mil milhdes no trimestre terminado a 1 de julho. O consenso de analistas e a
prépria empresa estimavam receitas na ordem dos $2,34 mil milhges.
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Facebook devera anunciar planos para incorporar Office 365, diz WSJ

Segundo o Wall Street Journal, o Facebook ird4 anunciar planos para usar o servi¢o da Microsoft Office
365, que permite a rede social usar o servico de e-mail e outros assentes na cloud.

United Continental reporta dados preliminares do 2° trimestre

A United Continental reportou dados preliminares do 2° trimestre, que apontam para uma quebra entre
0s 6,5% e 0s 6,75% das receitas por passageiro, 0 que ainda assim é inferior a anteriormente prevista
(contragdo entre 6,5% e 7,5%). A empresa refere que comparativamente com igual periodo de 2015, o
desempenho foi impactado principalmente pelo délar forte (esmaga as receitas obtidas no exterior),
por sobretaxas mais baixas e pela redugdo de viagens de clientes, o que acabou por ofuscar a descida
dos precos dos combustiveis. Apesar das a¢des competitivas, a empresa ndo conseguiu acompanhar
o ritmo de crescimento da indUstria. No més de junho, o fator de carga aumentou para 87,1% face ao
periodo homélogo (86,3%). A companhia aérea diz que o plano de investimento do trimestre se situa
entre 0s $760 milhdes e os $780 milhdes, abaixo do anteriormente previsto ($780 milhdes e $800
milhdes). As contas totais do trimestre serdo divulgadas a 22 de julho.

American Airlines anuncia parcerias com cartdes de crédito de Citi, Barclaycard US e
Mastercard

A American Airlines anunciou parcerias com bancos Citi, Barclaycard US e Mastercard, através de
cartdes de crédito, estimando que tenham um impacto positivo de $200 milhdes ja no EBIT do 2°
semestre (cerca de 10% do total estimado para o periodo), de $550 milhdes para 2017 e cerca de
$800 milhdes em 2018.

Indicadores ‘

Importacdes chinesas dao fraco sinal a exportadoras europeias

A Balanga Comercial da China apresentou um excedente de $ 48,11 mil milhdes em junho (sem
ajustamento sazonal), diminuindo o saldo positivo face ao registado em maio ($ 49,98 mil milhdes),
mas superior ao antecipado pelo mercado ($45,65 mil milhdes). Observando as componentes, as
exportacdes desceram 4,8% face a igual més de 2015 (mercado estimava quebra de 5%), mas o dado
mais relevante foi a queda homdloga de 8,4% nas importa¢des, mais acentuada que o esperado (-
6,2%), fraco indicador para as exportadoras europeias que tém naquele pais asiatico um dos principais
destinos de envio de mercadorias, a exemplo do setor Automovel e do de Recursos Naturais. Ainda
que a evolucdo denote um aumento significativo do volume de bens importados, homeadamente de
crude (+14,2%) e minério de ferro (+9,1%), ha um efeito cambial que consome esta subida.

A Producdo Industrial na Zona Euro experimentou uma contracdo sequencial de 1,2% em maio,
mais agravada que o esperado (queda de 0,8%), ainda que a revisdo em alta do més de abril atenue
um pouco estes dados (em abril houve crescimento sequencial de 1,4%, superior soa 1,1%
anteriormente apontados). Numa base homdloga houve um aumento de 0,5%, inferior ao aguardado
(1,3%), com variagdes positivas nos Bens de Capital (+0,3% yoy) e de Consumo (+0,8% yoy) a
compensarem as quedas no output de energia (-1,1% yoy) e nos Bens Duradouros (-0,9% yoy). Se
consideramos a evolucdo média dos Ultimos trés meses (menos volatil) € notério o arrefecimento, pois
houve uma queda em termos sequenciais de 0,4%, a primeira variacdo negativa do ano (da MM 3
meses).

A Producdo Industrial no Japdo experimentou uma contragdo de 2,6% em maio face a abril,
denotando um arrefecimento pelo terceiro més consecutivo. Em termos homologos houve uma queda
de 0,4%. Igualmente negativo é a descida da utilizagdo de capacidade instalada, que caiu 2,4% numa
base sequencial, algo quer gera pressdo operacional sobre a industria.
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Os Stocks dos Grossistas nos EUA aumentaram sequencialmente 0,1% em maio, ligeiramente
menos que 0 esperado, mas que se deve a uma revisdo em alta da base do més de abril, onde a
variacdo sequencial terd sido de 0,7%. Os grossistas tém respondido a uma estagna¢do no ritmo de
crescimento de vendas (aumentaram 0,5% em maio vs. 0,8% em abril), com subidas muito ligeiras dos
niveis de armazenamento fazendo com que o récio inventory-to-sales se mantenha estavel nos Gltimos
meses, nos 1,35 vs 1,36 em abril, depois de em marco ter atingido o nivel mais elevado desde 2009.

Inflagdo em Portugal cresce acima da média da Zona Euro
De acordo com os dados do INE, a Inflagio em Portugal acelerou em junho, com o indice

Harmonizado de Precos no Produtor a aumentar 0,7% face a igual més de 2015 (vs. 0,4% em maio). E
a variacdo mais expressiva desde janeiro e que demonstra uma trajetéria acima da média da Zona

Euro.

Confianca nas PMEs norte-americanas sobe mais que o esperado em julho

De acordo com a Associacdo Empresarial norte-americana NFIB (sigla em inglés), a Confian¢a
Empresarial nas PMEs dos EUA melhorou mais que o esperado em junho. O valor de leitura subiu de
93,8 para 94,5, ficando acima dos 93,9 estimados. Ha de facto confianga apesar de ser de registar que
as empresas mais pequenas enfrentam dificuldade de contratacdo de pessoal qualificado, pois os EUA
apresentam-se em pleno emprego, o que faz as granes empresas quererem segurar 0s colaboradores
com maiores habilitagdes.

As Vendas a Retalho no Brasil continuam a afundar, registando uma queda homologa de 9% em
maio (vs-. -6,9% em abril) e de forma mais agravada que o previsto pelos analistas (-6,9%).

Outras Noticias

Ciudadanos podera suportar Rajoy

Albert Rivera, lider do Ciudadanos, rejeitou a ideia de coligir com o PP ainda que tenha deixado em
aberto a uma abstencdo de uma investidura do novo executivo, suportando entdo um governo
minoritario liderado por Mariano Rajoy.

A OPEP reviu em alta as proje¢bes da procura de crude no préximo ano, sinalizando que os
paises pertencentes a organizagdo necessitardo de aumentar a producdo a fim de corresponder a
procura. A procura global ird crescer ao mesmo ritmo que o registado em 2016, com a producéo fora
dos paises da OPEP a contrair. Desta forma, o0s paises pertencentes ao cartel deverdo produzir cerca
de 33 milhdes de barris diarios no préximo ano, mais 142.000 barris/diarios que o registado em junho.
A procura global deverd aumentar em 1,2 milhdes de barris diarios, impulsionada pelas economias
emergentes como a China e a india.
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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 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 (%)

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, 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 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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