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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices de agdes europeus encerraram em ambiente de otimismo, apesar da
revelacdo de que a confianga dos consumidores da Zona Euro se tera degradado em junho e do
preco do petréleo ter reagido negativamente a revelagdo de que as reservas de crude nos EUA
registaram uma descida inferior a estimada durante a semana passada. A um dia do referendo do
Brexit, o facto das odds nas casas de apostas estarem a dar 80% de probabilidade a permanéncia do
Reino Unido na Unido Europeia animou os mercados. A contrariar o sentimento esteve o PSI20, onde
a Pharol tombou mais de 25%, a refletir a pressdo que a Oi vive no Brasil apos ter falhado as
negociacdes com os credores, tendo entretanto recebido um parecer favoravel da Comarca da Capital
do Estado do Rio de Janeiro para que este suspendesse as agdes e execucdes de credores por 180
dias. O indice Stoxx 600 avancou 0,4% (341,36), o DAX ganhou 0,6% (10071,06), o CAC subiu 0,3%
(4380,03), o FTSE acumulou 1,2% (6303,03) e o IBEX valorizou 0,4% (8702). Os setores que maiores
valorizagbes apresentaram foram Segurador (+1,22%), Servi¢os Financeiros (+1,03%) e Recursos
Naturais (+0,97%). Pelo contrario, 0s setores que mais cairam foram Utilities (-0,15%), Alimentacdo &
Bebidas (-0,13%) e Retalho (-0,04%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,2% para os 4621,03 pontos, com 11 titulos em queda, O volume foi
normal, transacionando-se 440,2 milhdes de acles. Pela positiva destacou-se a Sonae Capital, a
subir 1,4% para os € 0,575, liderando os ganhos percentuais, seguida da Corticeira Amorim (+1,3%
para os € 7,187) e da Galp Energia (+0,7% para os € 12,215). A Pharol liderou as perdas percentuais
(-25,8% para os € 0,095), seguida da Altri (-2,2% para os € 3,13) e da Navigator (-1,5% para os €
2,68).

EUA. Dow Jones -0,3% (17.780,83), S&P 500 -0,2% (2.085,45), Nasdaq 100 -0,2% (4.404,727). Os
setores que encerraram positivos foram: Health Care (+0,33%), Telecom Services (+0,17%) e
Materials (+0,13%). Os setores que encerraram negativos foram: Energy (-0,59%), Utilities (-0,45%),
Info Technology (-0,44%), Industrials (-0,32%), Consumer Discretionary (-0,17%), Financials (-0,11%)
e Consumer Staples (-0,01%). O volume da NYSE situou-se nos 777 milhdes, 13% abaixo da média
dos Ultimos trés meses (897 milhdes). As perdas ultrapassaram 0s ganhos 1,7 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,1%); Hang Seng (+0,4%); Shangai Comp (-0,5%)
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Banca nacional: Novo Banco recompra obrigacdes com prémio até 2,5%

O Novo Banco ird proceder a recompra de obriga¢gdes com maturidade em 2019 e 2022 no valor de €
500 milhdes, sendo o preco pago o de mercado, acrescentado de um prémio que podera variar entre
0s 1,5% e 0s 2,5%. A data de liquidacéo ocorrera no dia 4 de julho.

Caixabank tem 4 meses ap0s conclusdo de OPA para resolver exposi¢do de BPI a Angola

O BCE concedeu ao Caixabank um prazo de quatro meses para resolver a situacdo de ultrapassagem
pelo Banco BPI do limite dos grandes riscos relacionada com exposicdes a Angola. O prazo sera
contado sobre a data de conclusdo da aquisicdo do BPI, no pressuposto de que tal conclusdo
ocorrerd, o mais tardar, no final de outubro de 2016. Entretanto o CaixaBank reiterou a intencdo de
n&o subir o preco da OPA, que se situa nos € 1,113/ acéo.

Semapa adquire agdes proprias
Através de comunicado a CMVM, a Semapa informou ter adquirido agdes proprias nos dias 17 e 21 de

junho, passando a deter 383.903 acgles proprias, correspondentes a 0,472% do respetivo capital
social.

Pharol informa sobre Assembleia Geral Extraordinaria marcada pela Oi

Em comunicado @ CMVM, a Pharol referiu ter sido informada que a Oi convocou uma reunido de
acionistas para 22 de julho de 2016. Entre os principais pontos estardo a ratificacdo do pedido de
recuperacao judicial e a atribui¢do de poderes a administracdo para tomar as providéncias necessarias
e atos tomados.

Banca nacional: Ministro das Finangas ndo adianta pormenores de recapitalizagdo da CGD

Sem adiantar qualquer valor inerente a recapitalizagdo da Caixa Geral de Depdsitos, Mario Centeno
apresentou as linhas gerais do plano de reestruturagdo. O objetivo sera de o0 banco estatal regressar
aos lucros num prazo de 5 anos, aumentando a eficiéncia operacional e simplificando a estrutura do
grupo. O plano passard pelo fecho de balcdes e saida de colaboradores, bem como o
redimensionamento das operacles internacionais (saida do mercado espanhol). O Ministro das
Financas afirma que a nova administracdo ir& entrar em fungdes no més de julho. A imprensa nacional
avanca que a recapitalizacéo pode chegar aos € 5 mil milhges.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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Tesco ganha momentum no mercado doméstico

A Tesco parece estar a ganhar momentum no que toca ao crescimento de receitas no mercado
britanico. A grossista reportou o segundo crescimento trimestral consecutivo das vendas comparaveis
no Reino Unido, algo que ndo acontecia ha 5 anos. Excluindo combustiveis, as vendas comparaveis
nesse mercado cresceram 0,3% no 1° trimestre fiscal (terminado em maio), 0 que compara com a
previsdo de 0,2% por parte dos analistas. No mercado europeu, as vendas comparaveis cresceram
2,8% (vs. 3,5% estimados) e 3,3% (vs. 3,8%) no mercado asiatico. Adicionalmente, a Tesco ira vender
a Harris & Hoole, a sua cadeia de coffe shops.

Through TheWorst?

Tesco CEDO Lewis has stabilized domestic sales

B UK lke-for-ike sales growth
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Sanofi podera rever proposta pela Medivation

A farmacéutica francesa Sanofi esta a ponderar rever a proposta de aquisicdo pela Medivation,
segundo fontes préximas do caso. A nova proposta contemplard pagamentos futuros caso a norte-
americana alcance certos objetivos. A Medivation rejeitou a Ultima proposta de $9,3 mil milhdes,
caracterizando-a como oportunista.

DS Smith reporta crescimento nos lucros e nas receitas

A DS Smith, empresa britanica de fabrico de embalagens, reportou um crescimento homoélogo de 6%
nas receitas anuais para os £ 4,07 mil milhdes, em linha com o apontado pelo mercado. Os resultados
anuais, antes de impostos, aumentaram 12% para os £ 332 milhdes, com o EPS ajustado a situar-se
nos £ 0,274, acima dos £ 0,262. A empresa registou uma continuacdo da outperformance de mercado
com um crescimento em todas as regifes e um forte crescimento por parte dos clientes pan-europeus,
avancando que o atual ano fiscal comecou de forma positiva.

Eurofins recebe recomendagdo de compra do Goldman Sachs

O Goldman Sachs iniciou a cobertura sobre as acdes da Eurofins, atribuindo ao laboratorio de testes
ambientais e alimentares uma recomendacdo de compra e um preco-alvo de € 430 por agdo, um
potencial de valorizaco de 32% face a cotacéo de fecho de 22 de junho. E o price target mais elevado
do conjunto das 14 casas de investimento que contribuem para os dados de consenso da Bloomberg,
cujo preco-alvo médio é de € 350,06.

Setor Utilies alemao com revisdes em alta

O Barclays reviu em alta a E.ON, atribuindo-lhes agora uma recomendacéo de overweight e um prego-
alvo de € 10,20 por acéo (anterior era de € 8,80/acdo0). A casa de investimento refere que a E.ON deve
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ser suportada pela subida dos precos do carvdo e assume que a utility vai reduzir os custos do sobre
financiamento nuclear de € 2 mil milhdes através de nova emissdo de divida e redugdo de capex no
mesmo montante até 2020. As estimativas de EPS entre 2016 e 2020 foram revistas em alta em cerca
de 10%. O Barclays elevou também a RWE, para equalweight, passando o preco-alvo de € 9,10 para
€12,4 por acdo, referindo que a utility esta orientada para a operacionalidade dos pregos energeéticos
que a E.ON. A curva dos precos de eletricidade a partir de 2018 elevou a avaliagdo em € 3 por acdo. A
estimativa de EPS 2016-2017 foi revista em alta em 6%, sustentada por impostos mais favoraveis e
subida de precos de energia.

*cap - capitalizacdo bolsista

EUA |

FedEx desilude analistas por ndo apresentar projecdes incluindo a TNT Express

A FedEx projetou lucros anuais, excluindo qualquer efeito da aquisicdo da holandesa TNT Express.
Para o proximo ano fiscal (terminado em maio de 2017) a empresa devera registar lucros entre os
$11,75 e os $12,25 por acdo. Estas projecbes acabam por desiludir os analistas que previam que a
empresa incluisse a TNT Express nas projecdes, pelo que os $11,96/ acdo esperados pelo consenso
de mercado ndo sdo comparaveis. O investimento devera ascender a $5,1 mil milhdes (vs. $4,8 mil
milhdes registados no ano passado). No ultimo trimestre, as receitas da empresa totalizaram $13 mil
milhdes com o EPS ajustado a situar-se nos $3,30. O consenso de analistas antevia receitas de $12,8
mil milhdes e lucros de $3,28/ acdo. Em conferencia telefénica, responsaveis da FedEx estimam
custos na ordem dos $200 milhdes com a integragdo da TNT.

Adobe supera previsdes mas perda de momentum no crescimento de receitas pode penalizar

A Adobe Systems registou um crescimento de 20% nas receitas do 2° trimestre fiscal, para 0s $1,4 mil
milhdes, um valor mais préximo do limite superior do seu intervalo de projecdes e em linha com o
estimado pelos analistas. Ainda assim, denotou-se um arrefecimento do ritmo de crescimento das
receitas que pode desagradar aos investidores. O lucro excluindo extraordinarios situou-se nos $0,71
por acdo, excedendo os $0,68 aguardados pelo mercado e a superar as suas proprias projecdes. O
resultado liquido ajustado situou-se nos $244,1 milhdes, ou $0,48/acdo. Para o 3° trimestre fiscal
antecipa vendas de $1,42 mil milhdes a $1,47 mil milhdes (analistas estimam $1,47 mil milhdes) e
resultados ajustados de $0,69 a $0,75 por acdo (vs. $0,71/acdo incorporados pelo mercado). A
fabricante de software esta no bom caminho para alcancar os targets em 2016, que apontam para um
EPS ajustado de $2,80 e receitas em torno dos $5,8 mil milhges.

McDonalds recebe propostas por ativos na China e Hong Kong

Segundo a Reuters, a McDonalds recebeu diversas propostas para a venda de restaurantes na China
e Hong Kong. A mesma fonte indica que a operacgao podera render cerca de $3 mil milhdes, sendo que
o0 acordo prevé um regime de franchising (com restri¢cfes) durante 20 anos.

McDonalds e Domino’s Pizza revistas em baixa pelo Nomura

O Nomura reviu em baixa a recomendacdo das a¢fes da McDonalds de buy para neutral, justificado
em parte por um abrandamento da tendéncia de receitas por parte da industria hoteleira nos EUA. O
preco-alvo foi revisto de $142 para $129. No seguimento, a casa de investimento também reviu em
baixa a Domino’s Pizza citando uma maior intensidade competitiva com a Yum! Brands (Pizza Hut).

Tesla quer tornar SolarCity um membro da familia, casamento pretendido por Elon Musk

A Tesla Motors quer adquirir a SolarCity, por um valor entre $26,50 a $28,5 por acdo, um prémio de
35% face ao preco de fecho de 21 de junho. A completar-se serd o casamento desejado por Elon
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Musk, que também é acionista de referéncia da fornecedora de sistemas de energia solar, e a Tesla
diz que esta aquisicdo iria completar o quadro, numa altura em que a fabricante de veiculos elétricos
prepara a producdo do Modelo 3, o seu carro elétrico mais acessivel, para o final do préximo ano e
conclui a construcdo da sua instalacdo de fabrico de baterias. Em nossa opinido, a Tesla
aparentemente quer ganhar autonomia em todo o processo de fabricagdo e manutencéo dos seus
veiculos, desde a elaboragdo dos veiculos e baterias até a criagdo de postos de carregamento,
incluindo na China. O Modelo 3, o Sedan, tem vindo a captar muitas encomendas e a capacidade de
resposta que demonstrar serd essencial para o seu futuro, sendo portanto natural que assistamos a
planos ambiciosos de investimento e expansdo. Neste negdcio em concreto, 0 mercado estara focado
em possiveis conflitos de interesses que possam levantar entraves a operagao.

KB Home beneficiada por melhoria de condiges do mercado de trabalho e melhores salarios

A construtora de habitagdes KB Home teve um aumento de procura nas &reas suburbanas mais
baratas, depois de nos Ultimos anos se ter focado nas zonas mais caras, avangou 0 CEO Jeffrey
Mezger. Um aumento das compras nos trés meses terminados em maio ajudou ao crescimento
homologo de 63% dos lucros para $15,6 mil milhdes, ou $0,17 por acdo. O consenso de mercado
apontava para $0,14/acdo. A melhoria das condi¢fes do mercado de trabalho e o aumento dos
salarios mais baixos também beneficiaram a procura por casas novas. No 2° trimestre, as receitas
totais cresceram 30% em termos homoélogos para os $811,1 milhdes (analistas estimavam $749,6
milhdes), enquanto o nimero de casas entregues aumentaram 30% ascendendo a 2.329 unidades,
com o preco médio de venda a subir 2% para os $346.700. No periodo, a carteira de encomendas
conta com 3.249 casas, representando um crescimento de 8% face ao periodo homdlogo, superior ao
aumento de 2% antecipado pelo mercado. A margem bruta no negécio de construcédo de habitacfes
caiu 50pb para os 15,5%, refletindo cerca de 80pb de imparidades relacionadas com inventario.

Setor Imobilidrio Espanha: Merlin Properties combina ativos com Metrovacesa

A Merlin Properties e a Metrovacesa concordaram em combinar os seus negocios de imobiliario
comercial e residencial, criando o mairo fundo de investimento imobiliario em Espanha. A Merlin vai
pagar € 1,7 mil milhdes ($1,9 mil milhdes) em agdes aos bancos que detém a Metrovacesa e fica com
uma posicdo de controlo na empresa combinada., que fara a emissdo de 146,7 milhdes de novas
acbes a € 11,40 cada. A combinagdo vai criar uma carteira de mais de 3 milhGes de metros quadrados
de escritérios, centros comerciais, lojas e hotéis, com um valor bruto de ativos € 9,3 mil milhdes e
rendas brutas anuais de € 450 milhdes. A recuperacdo da economia da Espanha, que vive o seu 12°
trimestre de expansao, esta a estimular a procura por iméveis e levou a um aumento homologo de
29%nas vendas de casas em abril, a maior subida desde 2008.

S&P500 - Fortune Brands substitui Cablevision Systems

A Fortune Brands Home & Security vai substituir a Cablevision Systems no S&P500, hoje dia 23 de
junho ap6s o fecho de mercado. Relembramos que a Cablevision Systems foi recentemente adquirida
pela Altice.
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Zona Euro: Fraco momentum nos Servicos reforga exigéncia sobre BCE

De acordo com a indicacdo preliminar revelada hoje, a atividade industrial devera ter acelerado
inesperadamente na Zona Euro durante 0 més de junho. O PMI Inddstria passou de 51,5 para 52,6,
quando os analistas apontavam para uma ligeiro abrandamento, para 51,4. A impulsionar esteve um
ganho de momentum, também inesperado na Alemanha (leitura subiu de 52,1 para 54,4, quando a
estimativa era de descida para os 52). J& em Franca foi registado um agravamento inesperado do
ritmo de contracdo, com o valor a cair dos 48,4 para os 47,9, quando se aguardava um aumento para
48,7. Nos Servigos a atividade no agregado registou um abrandamento maior que o esperado do ritmo
de expansao (indicador passou de 53,3 para 52,4, esperava-se 53,2). Aqui a atividade terciaria alema
penalizou com o valor a descer mais que o previsto de 55,2 para 53,2 (mercado aguardava 55), assim
como 0s servicos em Franga que entraram em contracdo, de forma inesperada, com o indicador a
descer dos 51,6 para os 49,9, quando se esperava uma manutencdo do ritmo de expansdo. Numa
altura em que se discutem possiveis impactos de uma eventual saida do Reino Unido da Unido
Europeia, com parte da indUstria alema a revelar inclusivamente que tal teria impacto negativo nas
suas contas, a nossa preocupacgdo estd mais centrada com a evolugdo dos servigos. Isto porque,
sendo o setor economicamente mais representativo, uma analise regressiva mostra-nos que, ao
contrario do que se passa no panorama norte-americano, 0 mercado europeu mostra-se mais
correlacionado com a evolucéo terciaria. O nosso estudo, que utiliza regresséo linear simples, detetou
um grau explicativo de 19% do PMI IndUstria na evolugéo do Euro Stoxx durante os Ultimos trés anos,
a 95% de confianga. J& o modelo que explica o Euro Stoxx em fungéo do PMI Servigos apresenta um
R2 de 67% (95% de confianga). Curiosamente, o mercado reagiu positivamente aos dados
preliminares revelados hoje, o que significa que os investidores acreditam que o fraco momentum
terciario vai obrigar o BCE a ser ainda mais interventivo e a prolongar o plano de estimulos

economicos.
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Setor Industrial alem&o seria afetado por Brexit

De acordo com os dados do instituto IFO, 4 em cada 10 produtores industriais na Alemanha referem
que seriam negativamente impactados por uma eventual saida do Reino Unido da Unido Europeia.
Com base num inquérito a 1.478 empresas entre 6 e 21 de junho, 38% dos inquiridos referiram que o
Brexit teria um impacto negativo, 61% néo esperam qualquer impacto e apenas 1% refere que teria um
impacto positivo.

O Leading Index da China de maio mostrou uma ligeira melhoria do outlook econémico, ao subir
0,2% face ao més antecedente. O Coicident Index subiu 0,5%.
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O outlook para a economia japonesa melhorou em abril, ainda que de forma menos surpreendente
que o previsto inicialmente. O valor final do Leading Index subiu de 99,1 para 100. O Coincident Index
revelou uma melhoria da situagcdo economica atual, ao passar de 110,2 para 112.

Confianca dos Consumidores degrada-se inesperadamente, um travéo para a inflacao

A Confianca dos Consumidores na Zona Euro ter-se-a degradado em junho. O valor de leitura desceu
de -7 para -7,3, quando os investidores esperavam a sua manutencdo. Depois de uma fase de
recuperacao entre 2013 e 2015 denota-se algum arrefecimento do sentimento no Ultimo ano, algo que
pode exercer uma pressdo negativa sobre o consumo e, por, conseguinte, retardar a tdo desejada
recuperacao da inflagdo.

As Vendas de Casas Usadas nos EUA tiveram um crescimento sequencial de 1,8% em maio, em
linha com o estimado, sendo que a base do més antecedente foi revista em baixa. Em abril a variagado
tera sido de apenas 1,3% (anteriormente tinha-se apontado 1,7%).

Outras Noticias

Brexit

|

As urnas estardo abertas desde as 7h da manhd até as 22h, com os primeiros resultados a serem
divulgados durante a madrugada. O apuramento final sera partilhado antes da abertura dos mercados
europeus no dia de amanhd, sendo que por volta das 5h da manha j& sera contabilizado 90% dos
votos. Varios bancos contrataram empresas de sondagens para que estas lhes entreguem dados antes
do fecho de urnas. No entanto, esta proibida a publicagdo de qualquer sondagem & boca as urnas
antes das 22h.

Segundo o tracker da Bloomberg, cerca de 46,7% das inten¢des de voto estdo voltadas para a
permanéncia do Reino Unido na Unido Europeia, contra os 44,7% que apontam a saida.
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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 (@ 14junts)

; 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% Fago
®» 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 omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, 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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