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Fecho dos Mercados

H

Europa. As principais bolsas europeias encerraram a sessdo de ontem em corre¢do refletindo o
abrandamento da atividade industrial na Zona Euro e os sinais contraditérios do mesmo indicador na
China. Nos EUA assistiu-se a uma aceleragdo surpreendente da atividade industrial medida pelo ISM,
atenuando as perdas em Wall Street. Indicador que, a juntar a outros, podera jogar favoravelmente
pelo aumento das taxas de juro da Fed, ainda que alguns analistas estimem que a instituicdo liderada
por Yellen esperard pelos resultados do referendo sobre o Brexit. Em territdrio nacional o BCP
esteve bastante castigado nas Ultimas horas de negociagdo, 0 que se pode dever ainda a efeitos de
rebalanceamento do indice MSCI global, de onde o titulo saiu ontem, passando para 0 MSCI Small
Cap., onde se juntou a Corticeira Amorim. O indice Stoxx 600 recuou 1% (344,12), o DAX perdeu
0,6% (10204,44), o CAC desceu 0,7% (4475,39), o FTSE deslizou 0,6% (6191,93) e o IBEX
desvalorizou 1,3% (8916,9). Os setores que mais perderam foram Recursos Naturais (-2,78%),
Viagens & Lazer (-1,9%) e Bancéario (-1,68%). O (nico setor em terreno positivo foi Quimico
(+0,12%).

Portugal. O PSI20 recuou 2,2% para os 4850,38 pontos, com 17 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 783,2 milhdes de acfes. O BCP liderou as perdas percentuais (-10,8%
para os € 0,0273), seguido da NOS (-2,6% para os € 6,5) e da Mota Engil (-2,5% para os € 1,73).
Pela positiva destacou-se apenas a Pharol, a subir 2,1% para os € 0,143.

EUA. Dow Jones +0,01% (17.789,67), S&P 500 +0,1% (2.099,33), Nasdaq 100 -0,1% (4.520,068). Os
maiores ganhos globais foram registados nos setores de Consumer Staples (+0,74%), Health Care
(+0,38%) e Utilities (+0,32%), a passo que Telecom Services (-1,02%), Info Technology (-0,25%) e
Consumer Discretionary (-0,13%) terminaram no vermelho. O volume da NYSE situou-se nos 851
milhdes, 8% abaixo da média dos Ultimos trés meses (925 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as
perdas 1,9 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-2,3%): Hang Seng (+0,5%): Shangai Comp (+0,4%)
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BCP — CMVM proibe venda a descoberto durante o dia de hoje

A CMVM deliberou a proibicao temporaria de venda a descoberto das acdes representativas do capital
social do BCP (cap. € 1,7 mil milhdes, +3,3% para os € 0,0282), com efeitos s6 durante o dia de hoje.
O regulador justifica a decisdo com base na queda acentuada na sessao de ontem.

CTT captam € 33,6 milhdes de depdsitos até final de maio

Os CTT (cap. € 1,2 mil milhdes, +0,8% para os € 8,068) informaram que ird dar lugar a abertura de
mais 50 agéncias do Banco CTT entre 9 de junho e 15 de julho de 2016. Segundo a empresa, esta
segunda fase de abertura ao publico encontra-se em linha com o programa do banco no sentido de
atingir 200 agéncias até ao final do ano. Nas 52 agéncias atualmente a operar, 0 Banco CTT captou
até 31 de maio depdsitos na ordem dos € 33,6 milhges.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Volkswagen com sétima queda consecutiva das vendas nos EUA apesar de bom desempenho da
Audi e Porsche

A marca Volkswagen reportou a sétima queda consecutiva de vendas de veiculos nos EUA durante o
més de maio. As vendas cairam 17% para as 28.779 unidades, denotando a dificuldade do grupo em
reagir ao escandalo de emissdes. O consenso de analistas previa uma queda de 21%. Para além do
mais, a quota de mercado da marca Volkswagen contraiu 30bp para os 1,9%. No seio do grupo
Volkswagen (cap. € 69 mil milhdes, +1,5% para os € 133,75), destaque o0 segmento de luxo onde a
Audi viu as vendas crescerem 1,6% e a Porsche (cap. € 15,1 mil milhes, +1,9% para os € 49,45)
7,3%. Quer a Daimler (cap. € 64,8 mil milhdes, +0,4% para os € 60,58), quer o grupo BMW (cap. €
48,2 mil milhdes, +0,4% para os € 74,23) viram as suas vendas contrairem 1,9% e 8,8%
respetivamente. A Fiat-Chrysler (cap. € 8,1 mil milhdes, +3,4% para os € 6,435) aumentou em 1,1% as
suas vendas, a boleia da venda do modelo Jeep (+13,7%). Os analistas previam uma queda homologa
das vendas das principais fabricantes automdveis.

Telefonica explora outras alternativas a 02

Depois dos reguladores europeus terem bloqueado a fusdo entre a 02 e a Hutchison Three, a
Telefonica (cap. € 46,1 mil milhdes, +0,8% para os € 9,265) explora outras formas de alienar uma
pequena participagdo na sua unidade britanica O2. De acordo com fontes préximas do caso, em cima
da mesa esta a angariacdo de um parceiro estratégico ou a venda através de um IPO. A Telefonica
pretende encaixar cash de forma a reduzir a sua divida liquida e a manter os ratings de crédito.
Segundo as mesmas fontes, a operadora de telecomunicagdes j& ndo esta ao abrigo de um pacto de
exclusdo com a Hutchison que ndo permitia que a Telefonica explorasse outras alternativas a
alienacéo da 02.

AB InBev e SABMiller perto de receberem o aval do Departamento de Justica nos EUA

O Departamento de Justi¢a norte-americano prepara-se para aprovar a fuséo entre a AB InBev (cap. €
185 mil milhdes, +0,6% para os € 115,05) e a SABMiller (cap. £ 70,1 mil milhGes, +0,1% para os £
43,25), num negoécio avaliado em $ 107 mil milhdes. Segundo fontes proximas do caso, a decisao
ocorrerd no final deste més e podera limitar o namero de distribuidores da nova empresa criada, ja
depois da SABMiller ter sido obrigada a desinvestir em algumas marcas para ter a aprovagao dos
reguladores.
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Voestalpine melhora racio de alavancagem financeira e reporta EBITDA trimestral acima do
esperado

A Voestalpine (cap. € 5,5 mil milhdes, +6,1% para os € 31,265), maior produtora de aco austriaca e
que tem entre os principais clientes a industria automével (Volkswagen, Daimler, Fiat Chrysler e BMW,
entre outros), apresentou um EBITDA do 4° trimestre fiscal de €1,583 mil milhdes, superando os €
1,49 mil milhdes aguardados, sendo que se excluirmos extraordinarios ficou pelos € 1,446 mil milhges,
uma descida homdloga de 1,5%. As receitas de € 11,07 mil milhdes ficaram praticamente em linha
com o previsto. Ha a registar uma imparidade de € 38,8 milhdes relacionada com a unidade de tubos
sem costuras, consequéncia da queda dos precos do petrdleo e gas. Os lucros excluindo
extraordinarios e antes de deducdo de interesses minoritarios e produtos de divida hibridos foram de €
509,8 milhdes, uma descida homdloga de 7,7%. Propde o pagamento de um dividendo de € 1,05 por
acao a partir de 18 de julho, sendo que os titulos deixam de conferir direito a0 mesmo a 14 de julho,
inclusive. Para o ano fiscal 2016/2017 prevé um EBITDA estavel. O Gearing ratio, medida de
alavancagem financeira, desceu de 58,2% para 54,5%, o que é positivo.

Fusdo de Deutsche Boerse e LSE prevé reducdo de 1.250 postos de trabalho

O plano de fusdo entre a Deutsche Boerse (cap. € 15,4 mil milhdes, +0,4% para os € 79,83) e a
London Stock Exchange (cap. £ 9,5 mil milhdes, +0,5% para os £ 27,12) tem previsto a reducdo de
cerca 1.250 postos de trabalho, mas o CEO da principal bolsa de valores bolsa alema quer evitar
suspensdes temporarias (layoffs) e tera em consideragdo o impacto social na andlise das saidas.
Carsten Kengeter, que se tornara no presidente-executivo da nova empresa, em entrevista ao
Hendelsblatt, avancou ainda que com a fuséo serdo criados novos postos de trabalhdo, mas que cerca
de 700 serdo extintos em ambas as empresas “que deverdo ser afetadas de forma equilibrada” e que
os funcionarios ndo deverdo esperar cortes futuros. A Deutsche Boerse e a LSE aceitaram fundir-se
no inicio deste ano, criando um gigante operador de bolsa europeu, estimando poupancas de custos
de € 450 milhdes no primeiro ou segundo ano ap6s a conclusdo do negécio. Os acionistas da LSE véo
decidir se aprovam a fusdo no dia 4 de julho e os da Deutsche Borse pronunciam-se até 12 de julho,
sendo que o negdcio também necessita de aprovagao regulatéria.

Neopost apresenta quebra nas receitas do 1° trimestre e define metas para margem operacional

A Neopost (cap. € 743,8 milhGes, +3,3% para os € 21,52) apresentou uma quebra de 4,5% nas
receitas do 1° trimestre, para os € 273 milhdes, devido a um declinio acentuado nas vendas de
equipamentos para solucdes de correio eletronico fora da América do Norte, ficando aquém dos € 283
milhdes antecipados pelos analistas. As vendas organicas cairam 2,8% em termos homdlogos. O
programa de corte de custos continua e prevé poupar entre € 35 milhdes a € 50 milhdes anuais a partir
de 2018. A Neopost vai pagar dividendo final de € 0,90 / acdo a 9 de agosto, sendo que 0s titulos
deixam de conferir direito ao mesmo a partir de 5 de agosto, inclusive. A fornecedora mundial de
equipamentos de correio eletrénico definiu uma margem operacional de médio prazo, excluindo efeitos
de aquisicdes, acima dos 20%, pretendendo que a mesma se situe acima dos 18% durante o periodo
de reestruturacéo.

Banco Popular com outlook revisto em alta pela Moody’s

A Moody’s reviu em alta do outlook do Banco Popular (cap. € 7,2 mil milhdes, +7,7% para os € 1,71),
de estavel para positivo. E uma nota importante, numa altura em que o banco esta a realizar um
aumento de capital, tendo destacado direito de subscricdo a 30 de maio, que estdo a ser negociados
em bolsa até 10 de junho.

*cap (capitalizagdo holsista)
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Tesla cobrara pelo uso dos ‘super carregadores’

Na reunido anual de acionistas, Elin Musk afirmou que a utilizagdo dos super carregadores
desenvolvidos pela Tesla terdo um custo para os detentores do novo Model 3, ndo dando qualquer
indicacdo de quanto custara aos consumidores. Atualmente é de livre utilizagdo o equipamento para
os clientes com os atuais modelos.

Wynn Resorts - acentua-se a queda das receitas de jogos de casino em Macau

As receitas de jogo no casino em Macau, mercado onde atua a Wynn Resorts, contrairam acima do
esperado em maio, impactado pelo aumento da regulacdo. As receitas totais de jogo cairam 9,6%,
agravando a contracdo face a queda de 9,5% em abril e que compara com as estimativas de -8% por
parte do consenso de mercado. A economia macaense viu 0 seu PIB contrair 13,3% no 1° trimestre
perante o declinio das receitas de jogos de casino.

Salesforce.com compra Demandware para se expandir no comércio digital

A Salesforce.com., que vende software de gestdo de produtividade empresarial, concordou em adquirir
a Demandware, um provedor de servicos de cloud-commerce, numa transagdo a rondar os $2,8 mil
milhdes. Sob os termos do acordo, a Salesforce quer ficar com a totalidade do capital da Demandware
e oferece $75 por cada titulo detido. A operagdo deve estar concluida no 2° trimestre fiscal de 2017 da
Salesforce e da-lhe um posicionamento importante na expansdo de plataformas de comércio digital,
onde se espera um crescimento superior a 14% ao ano até 2020 para os $ 8,6 mil milhdes. Entre os
clientes da Demandware estdo cotadas como a L'oreal e a Marks & Spencer. A aquisicdo deve elevar
as receitas da Salesforce em cerca de $100 milhdes a $120 milhdes no ano fiscal de 2017.

Nike cortada por Morgan Stanley e BofAML

A Nike foi revista em baixa pelo Morgan Stanley, que passou a recomendagdo de overweight para
equalweight e o preco-alvo de $69 para $60 por acdo. A casa de investimento justifica a decisdo com
perspetivas de abrandamento das vendas nos EUA, devido a um enfraquecimento nas vendas de
material desportivo e ao aumento da concorréncia. As vendas da sua marca core devem ter recuado
1% este trimestre, segundo a SportScan, que previu que no mesmo periodo as vendas da concorrente
Adidas tenham acelerado. Outra casa de investimento, a Merrill Lynch, desceu a recomendacéo de
buy para neutral, atribuindo-lhe um prego-alvo de $60/a¢do. Curiosamente ficaram ambas as casas
com 0 mesmo prego-alvo para os proximos doze meses, num patamar que € inferior ao que o
consenso dos analistas consultados pela Bloomberg aponta, de $72,13/a¢do, 0 que pode levar outras
casas a seguirem o mesmo caminho, retirando upside ao titulo, algo que o mercado ja estard a
descontar ha alguns meses, a avaliar pela performance em bolsa.

Michael Kors com previs@es anuais acima do consenso de mercado

A Michael Kors reportou no 4° trimestre fiscal um resultado liquido de $0,98 por acéo, superando em
um céntimo de délar o estimado pelos analistas e acima do antecipado pela prépria empresa em
fevereiro ($0,93 - $0,97). As receitas cresceram 11,1% em termos homologos para $1,2 mil milhdes,
ultrapassando tanto o esperado pelo mercado ($1,15 mil milhdes) como o previsto pela empresa
($1,13 mil milhdes - $ 1,15 mil milhdes). As vendas comparaveis totais desiludiram ao cairem 0,9%,
sem efeitos cambais, quando o mercado aguardava uma subida de 2,4%. Em fevereiro a empresa
tinha apontado para um crescimento entre 1% e 3%. Para o atual trimestre, a fabricante de acessorios
de luxo prevé uma queda nas vendas comparaveis entre 0s 1% e 0s 3%. As receitas no trimestre
deverdo contabilizar ja uma redugdo esperada nas encomendas devendo ficar entre os $940 milhdes e
os $950 milhGes, abaixo do atualmente esperado pelo mercado ($1,04 mil milhdes). O EPS devera
ficar entre os $0,70 e os $0,74, também abaixo dos $0,94 antecipados pelos analistas. Em termos
anuais, a empresa antecipa um EPS entre $4,56 e $4,64 (analistas estimam $4,51), vendas

Pagina 5 de 12




Millennium investment banking EMEEFALEE 2 junho 2016

comparaveis a diminuirem entre 1% e 3% e uma margem operacional de cerca de 21,5%. A Michael
Kors aprovou um plano de compra de agdes proprias de $1.000 milhdes, que substitui o anterior no
valor de $358,1 milhdes.

Softbank pretende alienar cerca de 4% no ADR de Alibaba

O Softhank, maior investidor do grupo Alibaba, referiu que pretende alienar pelo menos $7,9 mil
milhdes na sua posicdo da gigante de e-commerce, de forma a reforcar a sua posi¢do de caixa e
reduzir divida. O Softhank j& estabeleceu relagdes de confianga para desinvestir cerca de 5% do ADR
da Alibaba através de colocacéo privada a investidores institucionais. E a primeira vez em 16 anos que
o Softbank vende a¢des da Alibaba. A transagédo ira reduzir as participacdes do gigante de tecnologia
no Alibaba para cerca de 28% (atualmente detém pouco mais de 32%). O Softhank anunciou em
fevereiro que vai gastar tanto cerca de 500 mil milhGes de ienes em aquisicao de acles prdprias.

Under Armour penalizada pela faléncia da Sports Authority

A Under Armour cortou as suas proje¢fes anuais apés a Sports Authority, um dos seus maiores
clientes, ter anunciado faléncia. A empresa de equipamentos desportivos antecipa agora receitas de
$4,93 mil milhdes, descendo face aos $5 mil milhdes estimados anteriormente. Os resultados
operacionais deverdo totalizar entre cerca de $440 milhdes a $445 milhdes (vs. $507 milhdes previstos
anteriormente). A empresa vai registar uma imparidade no valor de $23 milhdes no atual trimestre,
refletindo o fecho da Sports Authority, continuando a prever que as receitas no 2° trimestre crescam
mais de 20%.

Indicadores

Precos no Produtor agravam queda, mas se excluirmos impacto de queda energia nota-se
tentativa de inverséo

O indice de Pregos no Produtor da Zona Euro registou uma descida homdloga de 4,4% em abril,
agravando a trajetoria descendente (em marco tinha descido 4,1%). E naturalmente um percurso que
penaliza a Producédo Industrial, mas que esta muito relacionado com a descida dos pregos energéticos
(cairam 12,5% em termos homologos), enquanto os bens duradouros de consumo ja estdo a ter um
aumento dos precos. Este efeito € bem visivel no gréfico divulgado pelo Eurostat, que mostra uma
tentativa de inversdo da trajetéria descendente dos pre¢os se excluirmos a componente energética, o
que de certa forma transmite algum animo ao setor.

Industrial producer prices on the domestic market
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Fonte: Eurostat
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Atividade Industrial norte-americana acelera em maio

A atividade industrial nos EUA acelerou inesperadamente o ritmo de expansdo em maio, com o ISM
Industria a passar de 50,8 para 51,3, quando se aguardava um abrandamento para 50,3.

A atividade industrial brasileira agravou o ritmo de contragdo em maio. O indicador passou de 42,6
para 41,6, atingido o nivel mais baixo desde que ha registo.

A economia brasileira contraiu 0,3% no 1° trimestre, menos que o previsto (-0,8%) pelos analistas e
atenuando o ritmo de queda perante a queda de 1,3% registado no trimestre anterior. Em termos
homologos, assistiu-se uma contracéo de 5,4% (mercado aguardava 5,9%).

Outras Noticias

Brexit: Empate técnico

Durante as proximas semanas vamos acompanhar em permanéncia a evolucdo das projecdes para o
referendo sobre uma eventual saida do Reino Unido da Unido Europeia, marcado para 23 de junho,
processo conhecido como Brexit. Esta manhd os dados da Blommberg apontavam para um empate
técnico entre os que defendem a saida e os que defendem a permanéncia, com ambos a conquistarem
41% das intences de voto. E um fator que naturalmente condiciona os investidores, com impacto nos
mercados de acdes.

Fonte: Bloomberg

Beige Book da Fed deu pequeno impulso as ultimas horas de Wall Street

O Beige Book da Fed revelado ontem mostrou um crescimento econémico modesto na globalidade dos
12 distritos da Reserva Federal norte-americana desde a Ultima publicagdo, observando que as
perspetivas permaneceram otimistas, com as empresas a esperarem que o ritmo de crescimento se
mantenha ou até melhore. Os gastos do consumidor subiram modestamente em muitos distritos. A
atividade industrial teve comportamento misto no conjunto dos distritos. A construgdo e atividade
imobiliaria em geral expandiram desde o dltimo relatério, com outlook positivo. Os precos baixos das
commodities continuaram a exercer pressdo sobre a agricultura e o setor de energia permaneceu
fraco. O emprego cresceu modestamente. Estes dados, revelados as 19h, deram um leve impulso as
Ultimas horas de negociacdo em Wall Street, a avaliar pela reacdo de indices como o S&P 500.
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Evolucdo intraday do S&P 500 mostra reacdo positiva ao beige Book da Fed

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Outlook OCDE

No seu relatério intercalar a OCDE manteve as projecdes de crescimento da economia mundial, ainda
que tenha cortado as perspetivas para a economia norte-americana e niponica. A instituicdo antevé
que os EUA crescam 1,8% em 2016 (vs. 2% previstos em fevereiro) e 2,2% no préximo ano, a mesma
taxa de expansdo que tinha anteriormente previsto (0 que significa que também cortaram a perspetiva
em termos absolutos do PIB). Em sentido contrario, a OCDE reviu em alta as projecbes de
crescimento econdmico para 2016 na Zona Euro, onde se espera uma expansao de 1,6% (vs. 1,4%) e
1,7% em 2017. Quanto as estimativas de inflacdo, a instituicdo prevé uma taxa de 0,2% em 2016 na
Zona Euro e 1,8% nos EUA. Com o aproximar do referendo sobre um possivel Brexit, a OCDE reiterou
os riscos de uma eventual saida do Reino Unido da Unido Europeia. Caso o voto seja favoravel, esta
decisdo impactara negativamente no PIB britanico em 50bp no proximo ano e em 2018, admitindo
maiores dificuldades em financiar-se nos mercados externos. Neste cenario, a instituicdo estima uma
adicional queda dos indices de a¢Bes e um aumento do prémio de risco no mercado obrigacionista. A
economia britdnica deverd crescer 1,7% em 2016, taxa revista em baixa dos 2,1% estimados em
fevereiro. Uma nota para a economia portuguesa que se prevé expandir 1,2% em 2016 (-50bp) e 1,3%
em 2017.

Japéo - Primeiro-Ministro adia subida do IVA para 2019

O Primeiro-Ministro do Japdo anunciou o adiamento da subida do IVA para daqui a dois anos, onde se
esperava que a taxa passasse de 8% para 10%. Numa altura que o Japdo enfrenta um cendrio de
baixa inflacdo, Shinzo Abe justificou a decisdo de forma a ndo prejudicar o consumo doméstico.
Adicionalmente, a lentiddo da China e de outros paises em responderem ao excesso de capacidade
instalada, bem como as reformas estruturais, levantam preocupacfes sobre a procura global. Abe
anunciou que ird divulgar um programa de estimulos no outono. Em nossa opinido acaba por ser um
bom indicador para as retalhistas de artigos de luxo, uma vez que o mercado nipénico tem mostrado
resiliéncia em empresas como a Tiffany & Co., Louis Vuitton e Richemont. No entanto, a revelacéo
acabou por se refletir na queda vivida hoje, 2 de junho, pelo indice Nikkei.
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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 @ 1junt6)

; 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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