illennium

investment banking  Portugal - Europa * EUA

Diario Acdes

el Mercados ‘ ‘
Fecho  Var.% no ano

ane ¢y Recursos Naturais em forte alta

Euro St 133 S EERE@m  As pracas europeias seguem em alta, impulsionadas pelo ambiente muito otimista em
PSIZ0 4775 5% -101% -104% torno do setor de Recursos Naturais, onde algumas empresas estdo a receber notas
BEX 35 gz AT 78 T8%  nteressantes de recuperacdo de precos e output, a exemplo do setor do aco (ver
CAC 40 4472 4,0 46% 456%

abaixo nota sobre ArcelorMittal) e da entrada da CNH Industrial para a Conviction Buy

E?:im 'Z;{:z ;ﬁ jﬁ zﬁ List do Goldman Sachs.
Dow Jones 17.807 07% 2% -30% Fecho dos Mercados
S&P 500 2098 0% 27%  -26% PSI20 Eurostox &P 500
f‘m"z;“ :T; ﬂﬁ ;;: i;: Sonas Capital Sg 2.7% Accor 52 6,7% Newmont Mining_ 9.4%
NIKKE 225 16580 04% -129%  7.9% + Corbcera Amen  1,2% Rwe Ag  4,7% Broadcom L 4,3%
- . 0% 28%  2.5% CiComsioz Dz 0,6% FresnstAg  4,1% FrespotMomoran 4.2%
*Fecho de hoje Een'sapa -311% Banco PC{}I.I'H' -513% Bimel Jewelers -414%
Petrtleo{WTT) 486 A1% 31,3% 45 = Pharol Sgpz Sa 46% Bifinger 52 -5,1% E*Trade Financia  -5,1%
CRB 1887  03%  Ti%  15% Banco Com PortR -10,1% Banco Com PortR -10,1% Schwab (Chades)  -5,3%
EURCIUSD 1132 15m 4Tk - Fonte: Millsnnium investment banking, Bloomberg
Eur 3m Dep? 0,745 15 -150 -
e e ® - poug
E——" '-rmagm e - - BCP — CMVM proibe vendas a descoberto durante o dia de hoje

BCP — Blackrock reduz participacéo no banco

BCP néo vende ActivoBank

Europa

Bayer podera ter que vender unidades apds venda da Monsanto

Nokia adicionada a lista de fornecedores da AT&T
Certificados Fe(i;“’ vars V% Michelin define crescimento de 20% das receitas de pneus até 2020
PSI20 78T L% 100% Merck — Avelumab parte na pole position para o tratamento de doengas malignas
IBEX35 8805  -17% 79% Kering apresenta outlook para Gucci
FTSE100 (2) 6225 04% -04%  SABMiller - Asahi ainda interessado no seu negdcio de cervejas na Europa Oriental
(1)Média entre compra e venda no fecho EDF - CEZ Group submete oferta indicativa para comprar ativos da francesa na Polonia

(2)Sem isco cambial (certicado quanto) ArcelorMittal deve lancar novo ago automotivo de alta resisténcia ainda este ano (FT)

Rolls-Royce compete com Bechtel para contrato de reator nuclear do Reino Unido
InterContinental Hotels prepara investimento de $200 milhdes nas Américas
Airbus - Qatar Airways cancela primeira ordem do A320neo, diz imprensa francesa
ThyssenKrupp quer reestruturar negécios, diz Reuters

CNH Industrial adicionado a Conviction Buy List do Goldman Sachs

Base 100 em Euros

. BMW voltou a apresentar bom registo de vendas de automéveis no RU em maio
9% Bilfinger acordou venda de unidade de servigcos a construgdo e imobiliario
80 EUA
0 . . . . . . Aetna lanca emissdes de divida para financiar aquisicdo da Humana
W v v v 9 g g Broadcom:bons resultados, margem e projecdes, impulsionados por procura robusta
S 8 3 & 3 38 8 GAPreportou vendas comparaveis melhor que o esperado

Euro Stoxx Ambarella reportou contas acima do esperado
Delta Air Lines e United Continental estudam proposta pela Avianca
Twitter abordou Yahoo! para uma possivel fusdo
Microsoft ndo pretende fabricar os préprios automdveis
Wal-Mart usa Uber e Lyft para entregar encomendas
Citigroup com estagnac&o dos lucros no 2° trimestre
Ramiro Loureiro  Indicadores
Analista de Mercados ~ Maior confianca dos Investidores na Zona Euro em junho
Millennium investment banking ~ EXportacées prejudicam encomendas as fabricas alemas
Outras Noticias
Brexit ganha forga

— PSI20 — S&P500

Pagina 1 de 13




Millennium investment banking EMEEFALEE 6 junho 2016

Fecho dos Mercados

H

Europa. Os fracos dados de emprego nos EUA arrastaram as pragas europeias para terreno
negativo, levantando preocupagdo quanto ao ritmo econémico dos EUA no 2° trimestre. Em
consequéncia, a probabilidade da Fed vir a aumentar as taxas de juro ja na proxima reunido diminuiu
drasticamente (de 22% para 4%), tal como dessa decisdo ser tomada em julho (de 54,8% para 29%),
levando a que o Euro avangasse mais de 1%, pressionando as cotadas do velho continente.
Naturalmente, que o setor de Recursos Naturais acabou por beneficiar deste movimento, refletindo a
valorizagdo dos pregos das commodities, uma vez que a maioria das matérias sdo transacionadas em
délares. Adicionalmente, a atividade terciaria abrandou de forma mais brusca que o esperado. Mais
um dado que pode motivar maior paciéncia da Fed quanto a subida de juros. O indice Stoxx 600
recuou 0,9% (341,29), o DAX perdeu 1% (10103,26), o CAC desceu 1% (4421,78), o FTSE acumulou
0,4% (6209,63) e o IBEX desvalorizou 1,7% (8801,6). Os setores que mais perderam foram
Automovel (-2,3%), Bancario (-2,17%) e Segurador (-1,74%), enquanto Pelo os de Recursos Naturais
(+1,73%), Imobiliario (+0,61%) e Utilities (+0,1%) conseguiram encerrar em alta.

Portugal. O PSI20 recuou 1,5% para os 4775,20 pontos, com 13 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 742,6 milhdes de acles. Pela positiva destacou-se a Sonae Capital, a
subir 2,7% para os € 0,6090, liderando os ganhos percentuais, seguida da Corticeira Amorim (+1,2%
para os € 7,299) e dos CTT (+0,6% para os € 8,114). O BCP liderou as perdas percentuais (-10,1%
para os € 0,024), seguido da Pharol (-4,6% para os € 0,145) e da Semapa (-3,1% para os € 10,625).

EUA. Dow Jones -0,2% (17.807,06), S&P 500 -0,3% (2.099,13), Nasdag 100 -0,5% (4.509,792). Os
setores que encerraram com maiores ganhos globais foram Utilities (+1,66%) e Materials (+0,84%), a
passo que Financials (-1,38%) e Consumer Discretionary (-0,55%) foram os mais castigados. O
volume da NYSE situou-se nos 860 milhdes, 6% abaixo da média dos Ultimos trés meses (916
milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,3 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,4%); Hang Seng (+0,4%): Shangai Comp (-0,2%)
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BCP — CMVM proibe vendas a descoberto durante o dia de hoje

A CMVM deliberou a proibicdo temporaria de vendas a descoberto das acfes representativas do
capital social do BCP, com efeitos s6 durante o dia de hoje. O regulador justifica a decisdo com base
na queda acentuada na sessdo de sexta-feira.

BCP - Blackrock reduz participagdo no banco

O BCP (cap. € 1,3 mil milhdes, -5,4% para os € 0,0227) informou ter recebido uma comunicagédo da
gestora de fundos norte-americana Blackrock, informando a venda de ac¢6es do banco a 31 de maio de
2016. A partir dessa data a Blackrock reduziu a sua participagdo para uma percentagem inferior a 2%
do respetivo capital social e direitos de voto.

BCP néao vende ActivoBank

Apos concluir o processo de avaliagdo de varios cenarios estratégicos para a valorizagdo do
ActivoBank, o BCP decidiu pela manutencéo do banco online no perimetro do grupo.

*cap (capitalizacdo bolsista)

Bayer podera ter que vender unidades apds venda da Monsanto

Segundo a imprensa internacional, a Bayer (cap. € 73,7 mil milhdes, -0,3% para os € 89,08) tera que
alienar unidades se o negdcio com a Monsanto se concretizar, de modo a fazer face as questbes
regulatérias. Uma nota da Berenberg diz que estara atenta a forma como a Bayer fara o equilibrio
entre suas unidades de negdcios apds a conclusdo do negécio. A casa de investimento antevé um
ganho adicional no EBITDA (+€ 2,6 mil milhdes) devido a maior rentabilidade da Monsanto mas uma
manutencdo das receitas. Estas projecdes tém como base a alienagdo da restante participacdo na
Covestro (69,14%). Caso 0 negdcio ndo se concretize, a Berenberg antevé uma subida das acdes da
Bayer para cima dos € 110. Por outro lado e caso o negdcio avance, as agdes deverdo transacionar
perto dos € 110. A casa de investimento atribui um preco-alvo de € 113 com uma recomendacao de
buy.

Nokia adicionada a lista de fornecedores da AT&T

No ambito da expansdo do programa de testes da rede 5G, a AT&T incluiu a Nokia (cap. € 29,5 mil
milhdes, +0,6% para os € 5,055), juntamente com a Verizon, na lista de fornecedores do projeto. A
operadora de telecomunicacdes prevé velocidades entre 10x a 100x mais rapido que a atual cobertura
(4G).

Michelin define crescimento de 20% das receitas de pneus até 2020

No dia do Investidor da Michelin (cap. € 16,9 mil milhdes, +0,4% para os € 93,1), a fabricante de
componentes automéveis definiu como target um crescimento de 20% das vendas de pneus até 2020.
Adicionalmente pretende alcancar € 2 mil milhdes de receitas no segmento de servi¢os, o dobro do
registado em 2015.
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Merck — Avelumab parte na pole position para o tratamento de doencas malignas

O medicamento Avelumab desenvolvido pela Merck (cap. € 39,1 mil milhdes, +0,5% para os € 90,02) e
a Pfizer podera um dos primeiros anticorpos a ser utilizado no tratamento de cancros de ovarios,
géstrico e de bexiga. A farmacéutica alema pretende submeter a aplicagdo deste ao regulador norte-
americano (FDA) na segunda metade do ano, sendo esperado a sua utilizacdo em 2017.

Kering apresenta outlook para Gucci

A retalhista de artigos de luxo Kering (cap. € 19 mil milhdes, +1,8% para os € 150,65) antecipa que a
sua maior unidade, a Gucci, atinja receitas anuais de € 6 mil milhdes e que a margem EBIT de longo
prazo estabilize acima dos 30%. Em 2015, a Gucci totalizou € 3,9 mil milhdes em receitas, cerca de
um terco das vendas totais do grupo.

SABMiller - Asahi ainda interessado no seu negécio de cervejas na Europa Oriental, diz Sunday
Times

De acordo com o Sunday Times, a Asahi poderd estar interessada no negdcio de cervejas da
SABMiller (cap. £ 70 mil milhdes, +0,1% para os £ 43,18) na Europa Oriental. O valor dos ativos pode
ascender a $ 7,3 mil milhdes, incluindo a Pilsner Urquel. O presidente da japonesa, Akiyoshi Koji, ndo
assume interesse mas refere que a empresa esta sempre a considerar oportunidades de investimento
em geral.

ArcelorMittal deve lancar novo ago automotivo de alta resisténcia ainda este ano, diz FT

Numa entrevista ao Financial Times, vé sinais de melhoria no mercado de aco este ano. O CEO
Lakshmi Mittal destaca as melhorias de spread entre os pre¢os de venda e 0s custos da matéria-prima
para as siderdrgicas. A Arcelor (cap. € 14,5 mil milhdes, +3,5% para os € 4,746) acrescenta que a
capacidade de producdo de aco chinesa reflete um pico de consumo do a¢o em 2015/2016. O FT
refere ainda que a fabricante de aco alemd pretende lancar um novo ago automotivo de alta
resisténcia ainda este ano. Dados revelados pela Bloomberg demonstram que a Australia e o Brasil,
que juntos respondem por 75% das exportagdes mundiais de minério de ferro, viram os embarques
crescerem este ano, apesar da producdo de ago na China, maior consumidor de minério de ferro do
mundo, ter descido pela primeira vez em 30 anos. No 1° trimestre as exportacfes de matéria-prima a
partir de Port Hedland subiram para um recorde mensal de 39,5 milhdes de toneladas.

Port Hedland Iron

EDF - CEZ Group submete oferta indicativa para comprar ativos da francesa na Pol6nia

A CEZ também entrou na corrida pelos ativos da EDF (cap. € 21,5 mil milhdes, -5% para os € 11,21)
na Polénia, um interesse confirmado pela propria. A Fortum e fundo Eneris também estardo
interessadas. Tratam-se de facilidades da utility francesa capazes de gerar 1,4 giga watts (GW) de
eletricidade, em termos de capacidade instalada total, e 4,4GW de calor, que o CEO da CEZ
classificou de altamente eficientes e que fornecem energia e eletricidade as principais cidades
polacas. As unidades de cogeracdo de eletricidade ocupam o 1° lugar do ranking e as de calor o 2°
posto em termos de mercado polaco. O executivo acrescentou que atendendo ao outlook atual de
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precos de eletricidade e & regulagdo sobre o setor energético a operacdo representa uma
oportunidade de crescimento interessante.

Rolls-Royce compete com Bechtel para contrato de reator nuclear do Reino Unido, diz Sunday
Times

A Rolls-Royce (cap. £ 11,3 mil milhdes, +1,1% para os £ 6,12) avangou para a préxima ronda do
concurso de desenvolvimento de reatores nucleares de pequena escala no Reino Unido. A noticia é
dada pelo Sunday Times, que cita fontes préximas do processo, e que refere que a empresa de
engenharia é das 33 elegiveis que integram a short list.

InterContinental Hotels prepara investimento de $200 milh6es nas Américas

A InterContinental Hotels (cap. £ 5,3 mil milhdes, +0,4% para os £ 26,91) anunciou que ird investir
$200 milhdes no Crown Plaza Hotels & Resorts na regido das Américas. O objetivo é aumentar as
vendas e 0 marketing, incluindo a nova campanha no inicio de 2017 e inova¢des em quartos. O plano
seré executado nos préximos trés anos.

Airbus - Qatar Airways cancela primeira ordem do A320neo, diz imprensa francesa

De acordo com a imprensa francesa, a Qatar Airways cancelou a primeira encomenda de A320neo da
Airbus (cap. € 41,6 mil milhdes, -0,1% para os € 53,3), justificando com problemas de qualidade e
que, em sua opinido, tém um impacto enorme.

ThyssenKrupp quer reestruturar negécios, diz Reuters

A ThyssenKrupp (cap. € 11,2 mil milhdes, +0,4% para os € 19,83) pretende reestruturar negocios,
depois de ter perdido um contrato naval de $40 mil milhdes na Austrélia para a DCNS. A noticia é
avancada pela Reuters, que revela que a reestrutura¢do pode incluir corte de postos de trabalho.

CNH Industrial adicionado a Conviction Buy List do Goldman Sachs e deixa boas notas para
setor

O Goldman Sachs reviu em alta a CNH Industries (cap. € 8,9 mil milhdes, +3,8% para os € 6,755), de
neutral para buy, elevando o precgo-alvo de € 6,10 para € 8,3 por acdo. A casa de investimento
adicionou a fabricante de equipamentos para o setor agricola a sua Conviction Buy List, prevendo uma
recuperacao da procura. O Goldman vé uma expansdo de margem na divisdo agricola, perante a
melhoria dos pregos das commodities, nomeadamente do milho, que motivara a renovagéo de frotas. E
uma nota interessante para todo o setor, depois de uma fase em que a forte queda dos precos pagos
aos produtores agricolas os fez reduzir o investimento.

BMW voltou a apresentar bom registo de vendas de automdveis no Reino Unido em maio

O Registo de Novos Automoveis no Reino Unido reportou um aumento homoélogo de 2,5% em maio,
desempenho acima do vivido em abril (2%). Por marca, a BMW (cap. € 47,2 mil milhdes, +0,6% para
0s € 72,68) viu 0s novos registos crescerem 26,4%. O Grupo PSA (cap. € 11,3 mil milhdes, +0,3%
para os € 13,93) contou com uma subida de 18,6% na Peugeot, com a Citroen a acumular 14,8%
incluindo a marca DS. A Daimler (cap. € 63,9 mil milhdes, +0,7% para os € 59,7) registou um aumento
de 20,8% na marca Mercedes, tendo a Smart crescido 42%. A Renault (cap. € 23,8 mil milhdes, +0,3%
para os € 80,5) acumulou 14,8%, com a marca Dacia a crescer 4,5%, mas a Nissan registou uma
queda de 5,5%. O Grupo Volkswagen (cap. € 68 mil milhdes, +1,5% para os € 132,15) reportou uma
queda homologa de 7,3%, tendo a marca Audi crescido 1,2%. A nivel de quota de mercado a marca
Volkswagen representava 7,8% e a Audi 6,4%, com o grupo a ocupar o quarto lugar no pédio, que é
liderado pela Ford (12,1%). Depois a Peugeot estava com 4%, a Citroen com 2,7% e a Renault com
3%. A Nissan tinha 5,6%, a Dacia 1%, a Mercedes 6,3% e a Smart 0,4%.
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Bilfinger acordou venda de unidade de servigos a construcdo e imobiliario

A Bilfinger SE concordou em vender suas unidades de servicos de construgdo, instalacfes e
imobiliario a EQT Partners AB, num negdcio que avalia os ativos em € 1,4 mil milhdes. A empresa
alema estd em vias de reestruturacéo e concentrada em clientes industriais. O prego de compra é de €
1,2 mil milhdes e serdo pagos em etapa, com os primeiros € 900 milhdes a virem ap06s a conclusdo da
transacao e os restantes € 300 milhdes sdo constituidos por duas componentes.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Aetna lanca emissdes de divida para financiar aquisicdo da Humana, agéncias de rating cortam
notacdo

A Aetna fez emissbes obrigacionistas de $13 mil milhes, para ajudar a financiar a compra da
Humana, negdcio de $37 mil milhdes acordado em julho do ano passado e que envolve acdes e cash.
A maturidade mais longa das oito efetuadas é de $2,4 mil milhdes e tem uma taxa de 4,375% a 30
anos, correspondente a um spread de 1,8 pontos percentuais face a yield de divida soberana. De
realcar que no ano passado a Aetna recebeu um empréstimo ponte de $13 mil milhdes do Citigroup e
UBS para a aquisi¢do, um género de financiamento de curto prazo, que tipicamente € substituido por
divida de mais longo prazo. A Moody’s baixou o rating de divida sénior ndo-securitizada da Aetna, de
Baal para Baa2 apds o antncio da emissdo de divida. A S&P também cortou a notacdo da divida de
longo prazo, de A para A-.

Broadcom: bons resultados, margem e projecdes, impulsionados por procura robusta

A Broadcom Ltd., que no ano passado se tornou numa das principais fabricantes de chips a nivel
mundial, apés consolidacdo de negécios com a Avago, previu que as suas vendas do 3° trimestre
fiscal se situem em torno dos $3,75 mil milhdes (com um desvio de $75 milhdes), um valor que
ultrapassa o antecipado pelos analistas ($ 3,7 mil milhdes). A impulsionar est4d a procura por
componentes para telemoveis e rede mais forte, ambiente que se devera estender para o 3° trimestre.
Outro fator que em nossa opinido deve animar os investidores é a estimativa de que a margem bruta
se mantenha nos 60%, um nivel superior ao que o mercado esta a incorporar (59,3%). As aquisi¢cdes
que tém vindo a ser consolidadas permitem diversificar a carteira de clientes, uma politica de
diminuicdo de risco que tem dado os seus frutos, pois a Broadcom acumula mais de 6% em bolsa este
ano, apos ter valorizado quase 700% entre 2009 e 2015. No 2° trimestre a Broadcom registou uma
perda liquida de $1,25 mil milhdes, ou $3,02/a¢do nos trés meses terminados a 1 de maio (compara
com lucro de $1,21/acdo em periodo homoélogo). No entanto, os resultados operacionais recorrentes
atingiram os $2,53 por agdo, o que ultrapassa os $2,38/acdo estimados. As receitas ajustadas mais
que duplicaram para $3,56 mil milhdes, ligeiramente acima do antecipado pelos analistas ($3,55 mil
milhdes).

GAP reportou vendas comparaveis melhor que o esperado

A GAP surpreendeu pela positiva ao reportar uma queda de apenas 6% nas vendas comparaveis
durante 0 més de maio, quando o mercado esperava uma descida de 8%, com todas as marcas a
contribuirem. A GAP caiu 3%, a Banana Republic desceu 11% e a Old Navy viu as suas vendas
cairem 7%, quando se esperava maiores quedas (-6,5%, -11,2% e -8,4%, respetivamente). A empresa
diz que o més de maio foi bastante desafiante, mas que a performance melhorou no fim de semana
junto ao feriado Memorial Day. Nas quatro semanas, terminadas a 28 de maio, as vendas liquidas
totalizaram $1,18 mil milhdes, 5% abaixo do registado no periodo homaélogo.
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Ambarella reportou contas acima do esperado

A Ambarella registou no 1° trimestre um resultado liquido ajustado de $0,34 por a¢do, seis céntimos
de ddlar acima do antecipado pelo mercado, tendo as receitas caido 19% em termos homdlogos para
$57,2 milhdes, superando ainda assim o previsto pelos analistas ($56,2 milhdes). A margem bruta
ajustada situou-se nos 64,2%, acima dos 61,3% esperados, excedendo mesmo a estimativa mais
otimista que era 62% e as suas proprias proje¢des em margo (60,5% - 62%). A empresa planeia
comprar $75 milhdes em acgdes proprias. Para o atual trimestre, empresa de semicondutores para
processadores de imagem antecipa um EPS ajustado de $0,45, receitas de $67,5 milhdes e uma
margem bruta ajustada de 61,5%.

Delta Air Lines e United Continental estudam proposta pela Avianca

A Delta Air Lines e a United Continental estdo a estudar a hipétese de adquirirem a Avianca, dona da
maior transportadora aérea colombiana. Segundo fontes préximas do caso, a alienacdo podera ser
parcial ou total. Mais recentemente, a Avianca afirmou em maio que cancelou ordens de avifes da
Airbus no valor de $1,4 mil milhdes durante os préximos 30 meses.

Twitter abordou Yahoo! para uma possivel fusdo

Segundo a imprensa internacional, o Twitter reuniu-se com o board da Yahoo! (cap. $ 35,3 mil
milhdes, -0,3% para $ 37,03 no pre-market) para discutir uma possivel fusdo. Os responsaveis da
Yahoo! recusaram comentar, numa altura em que a tecnolégica norte-americana tem Varios
interessados em cima da mesa.

Microsoft ndo pretende fabricar os préprios automdveis

Numa nota rapida dada pelo responsavel da area de desenvolvimento da Microsoft, Peggy Johnson
afirmou que a tecnoldgica ndo ira fabricar os seus préprios veiculos, preferindo focar-se na ajuda de
desenvolvimento de conducdo autonoma e assistida. No seguimento da noticia, Elon Musk, CEO da
Tesla, prevé que dentro de 3 anos o0s veiculos auténomos chegardo ao mercado, com a Apple a
comecar a produzir em 2020.

Wal-Mart usa Uber e Lyft para entregar encomendas

A Wal-Mart anunciou que ira comecar a testar as entregas de mercadoria através do uso da Uber e da
Lyft, numa estratégia idéntica levada a cabo pela Amazon e outras empresas de comércio online. Os
clientes que optarem por este servico pagardo entre $7 e $10.

Citigroup com estagnacéo dos lucros no 2° trimestre

Michael Corbat (CEO) afirmou que o resultado liquido do Citigroup estagnard no 2° trimestre
relativamente ao Ultimo periodo, com as receitas provenientes do trading e da unidade de investimento
a crescerem ligeiramente. Caso se venha a confirmar esta projecdo, o lucro de $3,5 mil milhdes
representa uma queda de 28% quando comparado com o periodo homologo. Recorde-se que as
receitas de trading e na unidade de investimento no 1° trimestre do ano foram de $3,8 mil milhdes e
$875 milhdes respetivamente.
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Indicadores

Maior confianga dos Investidores na Zona Euro em junho

De acordo com o Sentix, a confianga dos Investidores na Zona Euro deverd aumentar em junho e de
forma mais expressiva que o antecipado pelos analistas. O valor de leitura passou de 6,2 para 9,9
(mercado esperava 7,0). Houve uma melhoria da confianca na situacdo atual (valor subiu de 7 para
9,8), assim como das expetativas que passou de 5,5 para 10, tendo ambas puxado pelo sentimento
global. S&o naturalmente boas noticias para os mercados de acdes.

Exportacdes prejudicam encomendas as fabricas aleméas

As Encomendas as Fabricas na Alemanha registaram uma queda homoéloga de 0,5% em abril, quando
o mercado aguardava uma expansédo de 0,6%. Face ao més de margo a descida foi de 2% quando o
consenso de analistas previa uma descida de 0,5%. Ainda assim, no conjunto dos 2 meses (margo e
abril), o valor acaba por surpreender pela positiva devido a revisdo em alta da base no més de margo
(de +1,9% para +2,6%). As exportacdes contrairam 4,3%, pressionadas por uma queda de 13,3% na
procura fora da regido da Zona Euro em bens de investimento. No seio da Zona Euro as encomendas
expandiram 2,5% e aumentaram 1,3% se considerarmos 0 consumo interno.

A atividade terciaria dos EUA abrandou de forma mais brusca que o esperado em maio. O ISM
Servigos desceu de 55,7 para 52,9, quando os analistas apontavam para 55,4). E o menor ritmo de
crescimento dos servicos norte-americanos em mais de dois anos. Detalhes do relatério mostram que
a componente de avaliacdo de novas encomendas teve uma descida de 5,7 pontos para os 54,2,
enquanto a de emprego desceu 49,7. Esta evolucdo pode condicionar os planos da Fed em subir juros
nos préximos meses, o que se reflete numa depreciagdo do Ddlar face a divisas como o Euro (ver
impactos abaixo, em Outras Noticias).

As Encomendas as Fabricas nos EUA tiveram um aumento sequencial de 1,9% em abril, em linha
com o previsto. Se excluirmos a componente mais volatil de transportes a subida foi de 0,5%.

Os dados finais confirmaram que as Encomendas de Bens Duradouros nos EUA tiveram uma subida
surpreendente de 3,4% em abril. Se excluirmos a componente de transportes tera havido um aumento
ligeiro de 0,5% (valor preliminar apontava para 0,4%), o que demonstra que o registo foi justificado por
um pico de encomendas de avides, uma vez que as encomendas de equipamentos (excluindo defesa)
terdo contraido (0,6%), o que significa que os empresarios podem estar menos confiantes no
investimento.

Economia norte-americana perde capacidade de geragdo de emprego

A economia norte-americana voltou a criar menos postos de trabalho que o previsto em maio, tendo
adicionado cerca de 38 mil, o pior registo desde 2010, quando o mercado aguardava perto de 160 mil
e os dados do més de abril também foram revistos em baixa, onde afinal terdo sido gerados apenas
123 mil (vs. 160 mil anteriormente anunciados). Ou seja, nos dois Ultimos meses geraram-se apenas
161 mil empregos, cerca de metade do que o mercado estava a espera. A taxa de desemprego até
diminuiu, de 5% para 4,7%, aguardava-se 4,9%, mas que em parte sera justificado pela menor
participacdo no mercado de trabalho, pois o Labor Force desceu de 62,8% para 62,6%.

A Balanca Comercial norte-americana apresentou um défice de $37,4 mil milhdes no més de abril,
abaixo dos -$41 mil milhdes esperados pelo mercado. O saldo aumenta face ao saldo negativo de
$35,5 mil milhdes registados no més anterior (valor revisto em alta do -$40,4 mil milhdes), com as
exportagdes a crescerem 1,5% e as importacfes a subirem 2,1%. O registo compara favoravelmente
com o défice de $41 mil milhes registado no periodo homaélogo.
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Outras Noticias

Brexit ganha forga
De acordo com os dados da Bloomberg a probabilidade de saida do Reino Unido da Unido Europeia
aumentou para 45% dos votos favoraveis, enquanto a de permanéncia acolhe apenas 41%. E um fator
que naturalmente condiciona os investidores, com impacto nos mercados de acdes. O referendo esta
marcado para 23 de junho, processo conhecido como Brexit.

W Lidwn - BERE [N |ndan 45
Frvegia. - (BRI Jbain 410
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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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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 3junts)

; Altri 0,2500 21-04-18 11-05-16 09-05-16 7,2% Pago
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 5,2% Pago
R 1 0,4700 28-04-16 25-05-16 23-05-16 5,7% Pago
= g 0,1850 19-04-18 18-05-16 16-05-16 5,8% Pago
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 0,7% Pago
REN  REN 0,1710 13-04-16 02-05-16 28-04-16 6,2% Pago
Do) Martins 0,2650 14-04-18 12-05-16 10-05-16 1,9% Fago
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 25% Pago
Crqop 0P Energia 0,20736 05-05-16 27-05-16 25-05-16 1,8% Fago
Intercalar 0,20736 24-09-15 22-09-15 2,3% Pago
Navigator Company 0,1580 18-04-18 04-05-16 02-05-16 51% Pago
nw!;‘!mﬁ Dist Reservas 0,0781 19-04-16 24-05-16 20-05-16 29% Pago
""" 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 29% Pago
c Aniecipagio 0,7500 18-12-15 201215 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,0500 25-05-18 09-06-16 07-06-16 29% Aprovado
®» Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 23-04-16 26-04-16 25% Pago
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 - 18-05-18 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 8,8% Pago
Fuifo.  Pharol - 24-05-16 - - - -

" . 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 (%)

Recomendagio mai-16  abr-16 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% 0% 0% 55% 7%  68% 7Y% 63% 54% 4%  3T% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 2% 1% % 15% 4% 2T% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100%  100%  100% 100% 100% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variacéo -19%  06% 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4958 5053 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5494 7588 @464 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.

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacédo 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 acdo ou omissédo, nem sustentar qualquer operagédo, 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¢des de mercado poderd implicar alteracdes neste relatério. As opiniées aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteido 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 informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacdo 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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