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Europa. As principais pracas do velho continente encerram a sessdo de quarta-feira em correcéo,
espelhando a valoriza¢do do euro, ainda que a queda menos acentuada das importagdes chinesas traga boas
noticias para as cotadas europeias. O petréleo negociou acima dos $50 em Londres e Nova lorque, com 0s
dados da Balangca Comercial chinesa a sinalizarem uma elevada procura pela matéria-prima. Em termos
empresariais, destacarfamos a valorizacdo acima de 5% da Wirecard perante os rumores de que um operador
de telecomunicagBes chinés poderd adquirir uma participagdo de relevo na empresa. O indice Stoxx 600
recuou 0,5% (344,56), 0 DAX perdeu 0,7% (10217,03), o CAC desceu 0,6% (4448,73), o FTSE acumulou
0,3% (6301,52) e o IBEX desvalorizou 0,7% (8831,4). Os setores que mais perderam foram Viagens & Lazer
(-1,26%), Bancario (-1,16%) e Automovel (-1,11%). Pelo contrério, os setores que mais subiram foram
Recursos Naturais (+1,95%), Utilities (+0,7%) e Energético (+0,29%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,6% para os 4825,88 pontos, com 12 titulos em queda. O volume foi normal,
transacionando-se 765,0 milhdes de a¢bes. Pela positiva destacou-se a Galp Energia, a subir 1,1% para os €
12, liderando os ganhos percentuais, seguida da Semapa (+0,8% para os € 10,75) e da EDP (+0,7% para 0s
€ 3,015). O BCP liderou as perdas percentuais (-8,2% para os € 0,0234), sequida da Pharol (-2,9% para 0s €
0,132) e da NOS (-1,0% para os € 6,333).

EUA. Dow Jones +0,4% (18.005,05), S&P 500 +0,3% (2.119,12), Nasdaq 100 +0,2% (4.520,628). Os
setores que encerraram positivos foram: Industrials (+0,68%) e Materials (+0,64%), Utilities (+0,62%),
Consumer Staples (+0,57%), Health Care (+0,48%), Info Technology (+0,36%), Financials (+0,19%) e
Consumer Discretionary (+0,08%). Os setores que encerraram negativos foram: Energy (-0,2%) e
Telecom Services (-0,14%). O volume da NYSE situou-se nos 828 milhdes, 9% abaixo da média dos
Gltimos trés meses (908 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 2,5 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-1%); Hang Seng (-0,1%); Shangai Comp (-0,3%)

Home Retail Group peca por queda da margem bruta n o 1° trimestre

A Home Retail Group (cap. £ 1,3 mil milhes, +0,2% para os £ 1,614), que estd em vias de ser
adquirida pela Sainsbury, reportou um crescimento das vendas comparaveis de 0,1% no 1° trimestre
da sua principal fonte de receitas (Argos). As vendas totais da Argos cresceram para os £ 868
milhdes, o melhor crescimento em 8 trimestres, ainda que a margem bruta tenha contraido 100bp.
Segundo algumas casas de investimentos, o crescimento das receitas comparaveis acaba por
surpreender pela positiva, ainda que a queda da margem bruta possa pressionar as estimativas anuais
dos analistas.

Deustche Lufthansa pondera corte nas operacdes de catering

A companhia aérea Deutsche Lufthansa (cap. € 5,7 mil milhdes, +0,1% para os € 12,185) planeia
cortar cerca de 2.400 postos de trabalho (1.700 na Alemanha) nas opera¢des de catering na Europa,
prevendo reduzir dos atuais 23 centros de producdo para 7. Esta decisdo surge numa altura em que as
transportadoras aéreas cortam na oferta de alimentacdo a bordo de forma a responder aos baixos
precos das tarifas, sendo também uma forma de competir com as transportadoras aéreas que excluem
este tipo de servico. Esta nota vai ao encontro da intencdo da Air France em alienar a sua unidade de
catering a um grupo chinés.
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Vodafone e SKY Network Television fundem negédcios na Nova Zelandia

A Vodafone (cap. £ 58,6 mil milhdes, -4,5% para os £ 2,205) vai fundir o seu negdcio na Nova
Zelandia com a SKY Network Television, uma operagdo que visa 0 aumento da competitividade. A
operadora mdvel global vai deter 51% da entidade combinada. A Sky esta a emitir novas agdes que
serdo compradas pela Vodafone a NZ$5,40 cada, um valor 21% acima do ultimo fecho. Por sua vez a
Sky paga NZ$1,25 por agdo. A nova empresa terd um enterprise value a rondar os NZ$3,44 mil
milhdes (cerca de $ 2,4 mil milhdes). O CEO da Vodafone NZ, Russell Stanners, serd o CEO da
empresa combinada

UBS revisto em alta pelo Barclays, mas preco-alvo desce

O Barclays reviu em alta a recomendacao atribuida as a¢des da UBS (cap. Sfr 55,4 mil milhdes, -1%
para os Sfr 14,38), de equalweight para overweight. No entanto, a casa de investimento desceu o
preco-alvo de Sfr21 para Sfrl7 por agdo, pelo que a justificar a alteracdo da recomendacédo teréd
estado a queda dos titulos em bolsa, que alargou o upside.

Credit Suisse com recomendacdo cortada pelo Barclays

O Credit Suisse (cap. Sfr 25,8 mil milhdes, -1,6% para os Sfr 12,69) foi revisto em baixa pelo Barclays
(cap. £ 29,9 mil milhdes, -0,6% para os £ 1,77), que passou a recomendacdo desce de overweight
para equalweight e o prego-alvo de € 19 para € 14 por acéo.

Deutsche Bank revisto em baixa pelo Barclays

O Barclays cortou o Deutsche Bank (cap. € 20,5 mil milhes, -0,8% para os € 14,88), com a
recomendacdo a passar de overweight para equalweight e o prec¢o-alvo de € 28 para € 16,5 por acéo.

EDF planeia venda de operag¢des no Reino Unido

A Reuters noticia que a EDF (cap. € 22,6 mil milhdes, +0,8% para os € 11,79) planeia a alienagdo de
operagOes de carvdo e gas natural no Reino Unido. A utility francesa pretende vender ativos néo core
de forma a investir dezenas de mil milhdes de euros em plantas nucleares na proxima década.

Essentra em forte queda apos corte de trading levels

A Essentra (cap. £ 1,6 mil milhdes, -28,3% para os £ 5,955), fornecedora de produtos de plastico,
fiora e espuma, referiu que as condigdes no ramo de filtros se deterioraram devido ao cenério
desafiante e que alguns dos grandes projetos estdo a ser adiados ou cancelados. Para além disso, 0
programa de integracdo do pacote de salde e cuidados pessoais tem um impacto operacional no curto
prazo, nos EUA e no Reino Unido, tanto nos resultados como has receitas. Face a isto, a empresa diz
ser improvavel alcancar os niveis de comercializacao que tinha antecipado em fevereiro e prevé agora
que as receitas anuais estagnem face ao ano anterior, num patamar entre 155 e 165 milhdes de libras.

SABMiller/ AB InBev em vias de receber luz verde do regulador chinés

Segundo a Bloomberg, a fusdo entre a SABMiller (cap. £ 69,7 mil milhdes, -0,2% para os £ 42,965) e
a AB InBev (cap. € 183,2 mil milhdes, -0,9% para os € 113,9) estara perto de ter luz verde por parte
dos reguladores chineses. A venda da participacdo numa joint-venture chinesa por parte da SABMiller
acabou por facilitar, uma vez que a marca Snow € a best seller naquele mercado. A AB InBev marca
presenca no mercado chinés com pelo menos 3 marcas. A Bloomberg indica que o Ministro do
Comeércio chinés nao tem qualquer objecao adicional no negocio.
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China's Favorite Beers
SABMiller and China Resources’ Snow beer is country’s bestseller in highly fragmented market

Bloomberg B

Budding Share in China

Fresenius SE na linha da frente para comprar ativos da Pfizer

A Fresenius SE afirmou que esta em conversagdes com a Pfizer para a aquisi¢do de negoécios, tais
como bombas e outros dispositivos. Segundo fontes préximas do caso, esses negdcios estardo
avaliados entre os $1,5 mil milhdes e os $2 mil milhdes, afirmando ainda que a britanica Smiths Group
desistiu da corrida.

Wirecard — operador de telecomunicag6es chines na calha para adquirir uma posicéo de relevo

A imprensa internacional noticia que uma operadora de telecomunica¢es chinesa, possivelmente a
China Mobile, estard em conversagdes com a Wirecard para a compra de uma participagdo relevante
na empresa de meios de pagamentos eletronicos.

*cap - capitalizacdo bolsista
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EUA ‘

Verifone corta proje¢bes

A Verifone reviu em baixa as suas proje¢des de resultados anuais, estimando agora que o EPS fique
pelos $1,85, muito aquém dos $ 2,21 a $2,24 que tinha apontado a 10 de margo e dos $2,23 que 0s
analistas estimavam neste momento. As receitas liquidas ajustadas devem situar-se em tordo dos $2,1
mil milhdes, ndo conseguindo sequer atingir o limite inferior do anterior intervalo de previsdo ($2,15 mil
milhdes-$2,17 mil milhdes) e falhando os $2,16 mil milhdes esperados pelo mercado. O 3° trimestre
deve ficar aquém do incorporado pelo mercado, com o EPS nos $0,40 (analistas estavam a apontar
$0,59) e as receitas nos $515 milhdes (consenso apontava $550,8 milhdes). A Verifone referiu que
dificuldades na dindmica de mercado vdo obrigar a ac¢les de mitigacdo, incluindo restruturacéo e
revisdo de neg6cios menos rentaveis. Sao notas que afetam o setor e que se estdo por isso a refletir
noutras empresas de meios de pagamento eletronico como as europeias Wirecard e Ingenico. A
Verifone sugeriu inclusivamente que o abrandamento do mercado chinés estd a contagiar os
comerciantes, que desta forma restringem os upgrades, ao mesmo tempo que a concorréncia e
competitividade dos pregos aumentou, o que tem naturalmente efeito negativo sobre as margens.

Fiat-Chrysler na vanguarda da tecnologia

A Fiat Chrysler, a primeira fabricante automével a assinar um acordo com a Google, iniciou as
conversagdes similares com a Uber, de acordo com fontes préximas do caso. Uma eventual parceria
serd anunciada no final do ano, uma vez que as conversacdes ainda se encontram numa fase
preliminar. Segundo a mesma fonte, a fabricante automovel tem contactado a Amazon de forma a
desenvolver carros auténomos no ambito de entregas de encomendas. A Fiat-Chrysler e a Google
assinaram um acordo para o desenvolvimento de 100 protétipos de veiculos auténomos.

Medtronic quer expandir margem operacional, apos anos de estabilizagdo, mostra Bloomberg
Inteligence

A Bloomberg fez, na passada quarta-feira, alusdo ao target de expansdo da margem operacional da
Medtronic, que pretende que a mesma seja ampliada entre 500 e 650 pontos base ao longo dos
préximos cinco anos, assumindo que ndo ha aceleragdo da pressao de precos e que a empresa reduz
0 nimero de instalacbes de producdo em 40%. Segundo o estudo da Bloomberg Intelegence, o
objetivo parece bastante agressivo, dado que a margem operacional permaneceu estavel entre 2009 e
201414, devido a impacto cambial e custos relativos a adverténcias do regulador. A Medtronic assume
quebra de precos de 150 a 200 pontos base por ano, pressionados pela concorréncia. A Medtronic tem
planos para cortar $850 milhdes de custos através da aquisicdo da Covidien, embora a sua
alavancagem operacional esteja mascarada pela forca do Ddlar.

STRONG UNDERLYING LEVERAGE BEYOND COVIDIEN SYNERGIES

Maxt Five Years: ~500-650 bps of Operating Margin Improvement £C

Other FY1BE e, Other FY19€

FYLPE eqorating mrgin inchudis s Empact of 1, Eut shows CF lnarage
Opeatineg Margin om constant currency bass foe FY17-5721
GM Improverment net of ASP Teduction

Fonte: Apresentacdo da Medtronic
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Lulemon Athletica desilude na proje¢8es de lucro para o 2° trimestre

A Lululemon Athletica, retalhista de vestuario desportista, projetou resultados para o 2° trimestre que
desiludem face as estimativas de mercado, sinalizando um abrandamento da popularidade da
atividades desportivas. No corrente trimestre espera-se lucros por a¢do no intervalo entre os $0,36 e
o0s $0,38, quando o mercado antevé lucros na ordem dos $0,39 por acdo. A rlbrica ascendeu a $0,30
no trimestre passado (vs. $0,31 esperados pelo consenso de mercado). As receitas do trimestre
cresceram 17% para os $495,5 milhdes, superando os $487,6 milhdes esperados pelo consenso de
mercado. A empresa reviu em alta as projecdes de resultados anuais para o intervalo entre os $2,08 e
os $2,18 por acdo (anteriormente previa $2,05 - $2,15, consenso de analistas prevé $2,14). O
fundador Chip Wilson tem criticado a visdo estratégica da empresa que tem vindo a perder forca
perante empresas como a Nike ou Under Armour. O CEO Laurent Potdevin tem-se focado na melhoria
da eficiéncia e na inovacao.

Southwest Airlines apresenta crescimento de 6,4% do trafego em maio

A Southwest Airlines registou um aumento homoélogo do trafego em 6,4% e uma expansao de 4,6% da
capacidade em maio. O fator de carga de 85,8% acaba mesmo por ser um recorde no més em
questdo. A transportadora aérea reitera as projecfes de um crescimento modesto das receitas por
lugar disponivel no 2° trimestre do ano. Com 0s baixos pre¢os do petréleo, as transportadoras aéreas
devem ser capazes de melhorar a eficiéncia operacional, tendo uma estrutura que lhes permita ter
uma forte politica de pregos.

Tesla — Elon Musk esclarece exclusividade com Panasonic

Segundo Elon Musk, a Tesla esta a trabalhar exclusivamente com a Panasonic para o fornecimento de
baterias para o novo Model 3, contrariando os rumores de que estaria a trabalhar com uma unidade da
Samsung.

AbbVie cortada pelo Morgan Stanley

O Morgan Stanley reviu em baixa a recomendacdo sobre os titulos da AbbVie, de overweight para
equalweight, descendo o preco-alvo de $73 para $65 por acéo.

Indicadores ‘

A Grécia desagravou o cenario deflacionista em maio com o indice de Precos do Consumidor a
contrair 0,2%, depois da queda de 0,4% no més antecedente.

A Taxa de Desemprego em lItalia permaneceu nos 11,6% em abril, sem surpresas para o mercado.

A Balanca Comercial do Reino Unido apresentou um défice de £ 3,294 mil milhdes em abril, a
desagravar ligeiramente face ao observado em mar¢o (-£ 3,532 mil milhdes) e melhor que o
antecipado pelos analistas (-£ 3,7 mil milhdes).

De acordo com o indice de Precos no Consumidor, a Inflagdo na China desceu 30 pontos base em
maio, para 2%, quando o mercado antecipava um recuo mais ténue, para 2,2%

O indice de Precos no Produtor na China teve uma descida homéloga de 2,8%, mais leve que o
previsto (queda de 3,2%).
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Balanca Comercial alemd reduz excedente em abril

A Balanca Comercial da Alemanha reduziu o excedente em abril, ao registar um superavit de € 25,6
mil milhdes (sem ajustamento sazonal), o que ainda assim foi superior ao antecipado pelos analistas
(€ 22,8 mil milhdes). Considerando ajustamento sazonal verificou-se que as exportagdes tiveram um
desempenho acima do previsto, ao estagnarem face ao més anterior, quando o mercado aguardava
uma descida de 0,8%. As importacOes desceram 0,2%, quando o mercado antecipava um aumento de
1,3%.

Outras Noticias

O Banco de Portugal reviu em baixa a previsdo de crescimento da economia portuguesa em 20bp
para 0s 1,3% no corrente ano. Na base da revisdo desde margo, a instituicdo justifica a diminuicao da
procura externa e um aumento dos precos do petroleo. As exportacdes deverdo abrandar o ritmo de
crescimento passando de 5,2% em 2015 para 1,6% (vs. 2,2% dado pela previsdo de margo) no
corrente ano.

Pesos BE junho 2016 Projecdo margo 2016
2005 2015 2016w 2017@ 2018 2015 2016w 2017 2018®
Produto Interno Bruto 100.0 1.5 1.3 1.6 15 15 1.5 1.7 1.6
Consumo privado B5,9 256 21 1.7 13 26 1.8 19 13
Consumo publico 181 06 1.1 04 06 08 11 0.4 06
Formagdo bruta de capital fixo 150 38 0.1 43 46 37 0.7 45 45
Procura interna 99,2 2.5 1.8 1.7 1.7 24 14 20 1.7
Exportaces 403 52 1.6 47 47 51 22 51 A8
Impartagdes 39,5 74 28 49 48 73 21 56 49
Contributo para o crescimento do PIB,
liquido de impomnagdes (em p.p}*
Procura interna 1.1 1.0 07 o7 11 04 0.8 0.7
ExportagGes 04 0.3 09 0g 0.4 0e 09 09
Balanga corrente e de capital (% PIB) 1.7 19 1.6 1.6 1.7 29 23 23
Balanca de hens & servicos (% PIF) 17 16 1.3 12 1.7 26 21 20
[ndice harmonizado
de precos no consumidar 05 07 1.4 1.5 05 0,5 14 1,6

Fontes: INE e Banco de Portugal.

Notas: (p) - projetado, p.p. - pantos percentuais. Para cada agregado apresenta-se a projeqao correspondente ao valor mais provavel condi-
tional ao conjunto de hipdteses consideradas.

(3) 05 agregados da procura liquidos de importagBes s3o obtidos deduzindo uma estimativa das impontacBes necessarias para satisfarer cada com
ponente. O cdlculo dos conteddos importados foi feito com base em informaggo refativa ao ano de 2005, Para mais informagBes, ver a Caika *0 papel
0a procura interna e das exportagdes para a evolugdo da atwidade econdmica em Portugal”, Boletim Econdmico d junho de 2014,
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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 (@ 6junts)

; 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
B cTT 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
Coomp  03lp 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
o 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

Hoje teremos algumas empresas a destacar dividendo na Europa, 0 que teoricamente justifica
correcao nos titulos proporcional a Dividend Yield.
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o Market | Dividendo _ :

Vodafone Group £61.36 £0.08 34% Final
Wpp Plc £20.63 £0.29 1.8% Final
E.On Se €18.77 €050 5.3% Regular
Johnson Matthey E5 97 £0.5200 1.7% Final
Arkema €556 €190 26% Regular
Booker Group Ple  £3.19 £0.0403 2.2% Final
B&M European £295 £010 34% Extraordinario
Shaftesbury £E259 £0.0715 0.8% Intercalar
Daily Mail Tst A £232 £0.07 1.0% Intercalar
Victrex Plc £1.25 012 0.8% Intercalar
* yalores em mil mihdes;

D% - Dividlend Yiedd' com base na cofagdo de fecho de 8 de junho
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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 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 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 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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