illennium

investment banking  Portugal - Europa * EUA

Diario Acdes

el Mercados ‘ ‘
Fecho  Var.% no ano

M (¢) Energia e Recursos Naturais em alta

E;’I"z?’” 4;2 ;x ::ﬁ ::ﬁ A valorizacdo das matérias-primas nesta sessdo de sexta-feira eleva os setores de
BEX 35 P, .1:1% s:m s:m Recursos Naturais e Energético para o podio dos ganhos europeus. Em termos
CAC 40 4783 0 78w 7g% empresariais, destacamos a queda de mais de 2% da Richemont perante fracas
DAX 30 2788  15% 82% 38% perspetivas para a regido Asia-Pacifica, e ainda o ganho de 5,2% do Unicredit perante
FTSE 100 8053 @ -30%  -13%  noticias de que deverd vender ativos para elevar capital.
Dowi Jones 17.435 05%  04%  4,1%
S&P 500 2.040 04%  02% 43%
Nasiag 4T3 05% 5% 98% Fecho dos Mercados
Fussel 1065 OT%  36% 76% PSI20 Eurostoxx S&P 500
NIKKEI 225* 16.736 05% -121% -45% Semaps 27% Techng 53 6.3% Uroan Oufizer  13.9%
":3'1:1 o T g% A% 38% + Banco Com PortR 2.2% Ageas  5,1% Wal-Mar Storss 9.6%
Pebteoni T s e AwiSgps B2 1,7% Merck Kgaz  4.5% Darden Festauran  45%
CRB 13,9 08%  44%  0,1% Galp Energia  -25% Ewonik Indusrie  -5,7% L Brands lnc  -5,0%
EURCYUSD 1,121 0,6% 31% - Ha Mota Engl Sgps 4.0% Arcelormisial  -5,8% Tramzsocean Ld - -5,1%
Eur 3m Dep® -0,260 A0 75 - Prarol Sgoe 82 -5,3% Baysr Ag-Feg 5,2% Endo ntemaion  -5,1%
OT 10y 3e2 o1 aE - Fonte: Millannium investment banking, Bloomberg
Bund 107* 0,170 02 459 -
*axa de jure com vanagies em p.b.

Portugal

Navigator destaca dividendo

Pharol transfere restante participacéo direta na Oi

Caixa Geral de Dep0sitos ndo ira pagar CoCos até junho de 2017
Certificados Fecho Var. % Var.% EurOpa

@ no ano Richemont com inicio de ano fiscal particularmente dificil, China com boas perspetivas

PSI20 4826 -05% %% UYnicredit pondera venda de ativos para elevar capital
Liiffoo . 222 1;:2 2?22 Enel deve entrar na corrida com Telecom Itdlia por Metroweb N
(DVedia entre compra e venda o fecho Total e Oil Search Ltd. dividem ativos da InterOil Corp em Papua Nova Guiné
(2)Sem risco cambial (certificado quanto ) Daimler estima quebra de resultados operacionais e maiores custos de recalls na

Takata
Hugo Boss destaca dividendo
Caixabank quer encaixar cerca de mil milhdes de euros com venda de ativos e crédito

Base 100 em Euros hoteleiro
Air France procura parceiros no sudeste asiatico
100
EUA
90 Wal-Mart faz esquecer pressdo bottom line e mostra resultados animadores para setor
80 Advance Auto Parts — problemas na cadeia de fornecimento esmaga proje¢des anuais
2 Salesforce.com revé em alta proje¢des trimestrais e anuais

L Brands revela bons resultados trimestrais mas corta proje¢des anuais
Cisco revela conjunto forte de resultados e previsdes

EuoStoxx  1esla anuncia aumento de capital para aumentar producéo do Modelo 3
Urban OQutfitters reporta receitas e vendas comparaveis acima do esperado

05-15
07-15 1
09-15
11-15 1
01-16 T
03-16
05-16

— PSI20 — S&P500

Indicadores
Balanca de Transagdes Correntes de Italia de margo registou um saldo positivo de €
2,24 mil milhdes
IPP alemado registou uma queda homdloga de 3,1% em abril
Ramiro Loureiro  Balanga Comercial em Espanha registou um défice de € 759,9 milhdes em margo
Analista de Mercados
Millennium investment banking

Pagina 1 de 11




Millennium investment banking EMEEFALEE 20 maio 2016

Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices de ag0es europeus encerraram em baixa, condicionados pela queda do
preco do petroleo. Isto porque no dia anterior as atas da dltima reunido da Reserva Federal norte-
americana mostraram que a Fed abre a porta a nova subida da taxa de juro de referéncia ja em
junho, caso os dados mostrem recupera¢do da inflagdo rumo a meta dos 2%, robustez econémica e
de mercado laboral durante o 2° trimestre. E um dado que leva & valorizacdo do Délar e por
conseguinte penaliza a cotagdo das matérias-primas, que maioritariamente transacionam nessa
divisa. Ndo admira portanto que os setores de Recursos Naturais e Energético tenham sido os mais
castigados. O setor quimico liderou as perdas, pressionado pela Bayer que contraiu mais de 8%
depois de confirmar o interesse na Monsanto. A venda de ativos e um possivel aumento de capital
podera estar na calha para financiar a operacao, afirmam fontes préximas do caso. O indice Stoxx
600 recuou 1,1% (333,91), o DAX perdeu 1,5% (9795,89), o CAC desceu 0,9% (4282,54), o FTSE
deslizou 1,8% (6053,35) e 0 IBEX desvalorizou 1,1% (8674,7). As perdas foram transversais a todos
0s setores com as maiores desvalorizaces a serem Quimico (-2,88%), Energético (-2,66%) e
Recursos Naturais (-2,58%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,6% para os 4824,93 pontos, com 11 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 207,6 milhdes de acOes. A Pharol liderou as perdas percentuais (-5,3% para
os € 0,124), seguida da Mota Engil (-4% para os € 1,71) e da Galp Energia (-2,5% para os € 11,7).
Pela positiva destacou-se a Semapa, a subir 2,7% para os € 10,67, liderando os ganhos percentuais,
seguida do BCP (+2,2% para os € 0,0328) e da Altri (+1,2% para os € 3,143).

EUA. Dow Jones -0,5% (17.435,4), S&P 500 -0,4% (2.040,04), Nasdaq 100 -0,5% (4.315,579). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+0,93%) e Consumer Staples (+0,79%), Materials
(+0,38%) e Energy (+0,25%). Os setores que encerraram negativos foram: Industrials (-0,95%),
Financials (-0,92%), Health Care (-0,81%), Telecom Services (-0,68%), Info Technology (-0,58%) e
Consumer Discretionary (-0,09%). O volume da NYSE situou-se nos 892 milhdes, 5% abaixo da
média dos ultimos trés meses (938 milhdes). As perdas ultrapassaram 0s ganhos 2,4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,5%); Hang Seng (+0,8%): Shangai Comp (+0,7%)
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Navigator destaca dividendo

A Navigator (cap. € 1,9 mil milhGes, -0,7% para os € 2,652) transaciona sem direito ao dividendo de €
0,0781 por acdo referente a distribuicdo de reservas por parte da Semapa. Tendo em conta a cotagédo
de ontem, o dividendo representa uma dividend yield de 2,9%.

Pharol transfere restante participagéo direta na Oi

A Pharol (cap. € 113,9 milhdes, +2,4% para os € 0,127) transferiu a restante posicdo direta que
detinha na Oi (8,61%) para a holandesa Bratel (detida a 100% pela Pharol), com o objetivo de
concentrar todas as posi¢des no mesmo veiculo. Com esta organizacdo a Pharol mantera a posicéo
em cerca de 22,24% da Oi por via indireta.

Setor Banca nacional

Caixa Geral de Depdsitos ndo ira pagar CoCos até junho de 2017

A Caixa Geral de Depdsitos apresentou prejuizos de € 74,2 milhdes sobretudo devido a exposicdo a
divida publica portuguesa. O produto bancario contraiu 39% para os € 305,6 milhdes, impactado pela
cobertura do risco de taxa de juro das obrigagdes do Tesouro (divida portuguesa, espanhola e
italiana). A redugdo das imparidades e dos gastos operacionais acabaram por mitigar essa quebra. A
CGD nao ird conseguir devolver os CoCos até junho de 2017, pelo que os € 900 milhdes serdo
convertidos em acfes. O banco estatal terd que aumentar os fundos préprios em pelo menos € 600
milhdes para cumprir com as exigéncias do BCE.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Richemont com inicio de ano fiscal particularmente dificil, China com boas perspetivas

A Richemont (cap. Sfr 34,5 mil milhdes, -2,4% para os Sfr 60,1), dona da Cartier, projetou um
ambiente dificil para a primeira metade do ano depois de as vendas terem contraido 18% em abril. A
empresa tem sido afetada por um abrandamento da procura na Asia e no segmento de turismo
europeu, em reacdo aos mais recentes ataques terroristas em Bruxelas e Paris. O lucro operacional
contraiu para os € 2,06 mil milhdes no ano fiscal de 2016 (terminado em margo), 0 que compara
negativamente com os € 2,29 mil milhdes esperados pelo mercado. A margem situou-se nos 18,6%
(vs. 20,4% esperados pelo mercado). Em abril (o inicio do ano fiscal de 2017) as receitas contrairam
18% com todas as regifes (exceto no Médio Oriente e Africa) a contribuirem negativamente,
denotando um mau arranque da empresa. A regido Asia-Pacifica mantém-se com fracas perspetivas
devido ao declinio em mercados como Hong Kong e Macau, ainda que o mercado chinés continue a
dar sinais de crescimento (em abril acelerou 26%). A empresa pretende focar-se na geracdo de cash-
flow e pretende consolidar a sua presenca no segmento de retalho, em particular na China. No ano
fiscal anterior, o crescimento das receitas na Europa, Médio Oriente, Américas e Japdo foram
mitigados pela performance na regido Asia-Pacifica.

Unicredit pondera venda de ativos para elevar capital

O Unicredit (cap. € 18,2 mil milhdes, +5,2% para os € 2,938) estard a considerar desinvestir para
elevar a sua posicdo de capital. O plano, que comtempla o encerramento de sucursais em l[talia
considera a alienagdo da posi¢do no FinecoBank.
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Enel deve entrar na corrida com Telecom lItalia por Metroweb

A Enel (cap. € 40,3 mil milhdes, +0,7% para os € 3,968) tera submetido uma proposta para a compra
da Metroweb e que avalia a avalia operadora de fibra em € 806 milhfes. A noticia é avancada pela
Bloomberg, que cita fontes préximas do processo e refere que a Telecom ltalia (cap. € 15,4 mil
milhdes, +0,7% para os € 0,8365) também ofereceu anteriormente € 820 milhdes. A Metroweb opera
uma rede de fibra dtica em Mildo e é controlada pelo fundo de infraestrutura italiana F2i SGR SpA e
pelo estatal Cassa Depositi e Prestiti. O interesse intensificou-se apds o objetivo da Metroweb em
cobrir todo o pais com conexdes mais rapidas de Internet em 2020, revelado pelo primeiro-ministro
italiano Matteo Renzi.

Total e Oil Search Ltd. dividem ativos da InterOil Corp em Papua Nova Guiné

A Total (cap. € 105,8 mil milhdes, +1,3% para os € 42,67) e Oil Search Ltd procuram expandir as
exportacdes de gas natural liquefeito do pais do Pacifico e vao dividir ativos da InterOil Corp em
Papua Nova Guiné. A Oil Search tinha comprado 100% da exploragdo por $ 2,2 mil milhdes e vai
alienar a maior parte dos ativos de gas e exploracdo a parisiense para financiar 60% da compra da
InterQil, que atualmente tem um valor de mercado a rondar os $ 1,57 mil milhges.

Daimler estima quebra de resultados operacionais e maiores custos de recalls na Takata

A Daimler AG (cap. € 61,4 mil milhdes, -0,1% para os € 57,37) prevé que os lucros na sua unidade de
camibes seja "significativamente menor" este ano e estimou custos acima do anteriormente previsto
relativos aos recalls de veiculos da Takata com defeito nos airbags. Os resultados antes de juros e
impostos (EBIT) devem registar uma descida face ao valor recorde de € 2,7 mil milhdes de 2015,
castigados pela encolha da procura na América do Norte e Médio Oriente mais brusca que o esperado.
Separadamente, a fabricante da Mercedes revelou que vai efetuar mais provisdes para despesas
relacionadas com os airbags defeituosos da Takata, uma vez que 0s custos devem ser superiores aos
€ 340 milhdes de euros que tinha previsto em fevereiro.

Hugo Boss destaca dividendo

A Hugo Boss (cap. € 3,9 mil milhdes, -5,1% para os € 55,14) esta hoje, 20 de maio, a destacar um
dividendo de € 3,62 por acdo, uma dividend yield de 6,2% considerando a cotacdo de fecho de ontem.
Trata-se de uma yield atrativa face a praticada pelo setor.

Caixabank quer encaixar cerca de mil milhdes de euros com venda de ativos e crédito hoteleiro

O CaixaBank (cap. € 14,5 mil milhdes, +0,5% para os € 2,453) estara a ser acompanhado pela private-
equity N+1 num processo de venda de divida e ativos hoteleiros. A noticia é avangada pelo Expansion,
que cita fontes proximas do processo. A operagdo devera ser dividida em duas partes, uma relativa
aos empréstimos em incumprimento relativos a crédito hipotecario a hotéis e outra respeitante a
investimentos em 32 hotéis no seu book. Com a transa¢do o banco, que tem lancada uma oferta de
compra ao portugués BPI, pretende encaixar cerca de mil milhdes de euros.

Air France procura parceiros no sudeste asiatico

A Air France (cap. € 2,2 mil milhGes, -2,4% para os € 7,191) procura de parceiros no sudeste asiatico
e existem rumores de que estard em conversagdes com a Singapore Airlines. A companhia aérea
francesa recusou comentar.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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EUA ‘

Wal-Mart faz esquecer pressdo bottom line e mostra resultados animadores para setor

A Wal-Mart surpreendeu pela positiva, apresentando resultados e evolucdo de receitas que afastaram
receios dos investidores de que a indlstria grossista poderia estar a enfrentar uma contragdo, com a
mudanca de habitos dos consumidores, mais voltados agora para lojas tradicionais, compras online,
produtos para o lar e automéveis. As vendas comparaveis nos EUA (excluindo combustiveis) subiram
1% no 1° trimestre, o dobro do esperado (0,5%), sendo que em termos consolidados a subida foi de
0,8% (esperava-se 0,4%). As receitas totais cresceram 0,9% para $ 115,9 mil milhdes, um valor que
supera 0s $ 113,3 mil milhdes estimados pelos analistas. As vendas cresceram em praticamente todos
0S seus principais mercados, a exce¢do do Reino Unido, onde 0s pre¢os com alimentacdo tém vindo a
diminuir, senso particularmente fortes no Canada e México. Os lucros de $ 0,98 por acdo também
excederam os $ 0,88/acdo estimados pelos analistas. E uma performance importante porque a maior
retalhista mundial enfrenta pressdo no bottom line devido aos salarios mais elevados e aos
investimentos nas suas operagdes online. A Wal-Mart tem-se focado na reestruturagdo das suas 4600
lojas nos Estados Unidos, apds anos de reclamagdes de clientes devido a rotura de stock, servigo ao
cliente e longas filas de espera nas caixas, tendo implementado um novo sistema de gestdo de stocks
e aumentado o staff nas caixas de pagamento. Para o 2° trimestre antecipa resultados entre $ 0,95 e $
1,08 por agédo

Advance Auto Parts - problemas na cadeia de fornecimento esmaga proje¢fes anuais

A Advance Auto Parts, retalhista de acessorios automovel, reviu em baixa as proje¢des anuais depois
de os nimeros do 1° trimestre terem desiludido os analistas. Em causa esta, segundo a empresa,
problemas na sua cadeia de fornecimento. No 1° trimestre, o EPS (excluindo algumas rubricas)
ascendeu a $ 2,51, o que compara com os $ 2,60 esperados pelo mercado. As receitas comparaveis
contrairam 1,9% no trimestre (vs. -0,3% esperados pelo mercado), sendo que a empresa projeta uma
queda entre 3% a 5% para 2016, quando anteriormente previa uma expansao entre 0s 4% e 0s 6%.
Adicionalmente a empresa anunciou a saida do CFO, ja depois de ter nomeado na passada quarta-
feira um novo chairman.

Salesforce.com revé em alta projecdes trimestrais e anuais

A Salesforce.com surpreendeu pela positiva ao prever receitas para o 2° trimestre fiscal acima do
estimado pelos analistas e das proje¢Bes da propria empresa propria empresa. No atual trimestre,
espera atingir receitas entre $ 2,01 mil milhdes e $ 2,02 mil milhdes, ultrapassando o estimado
atualmente pelo mercado ($ 1,98 mil milhdes). O EPS ajustado devera ficar entre $ 0,24 e $ 0,25
(mercado incorpora $ 0,25). A empresa de software on demand e cloud computing reviu
inclusivamente as suas projecdes anuais, antecipando agora um EPS ajustado entre $ 1 e $ 1,01 (vs.
estimativa anterior $ 0,99 - $ 1,01), que na melhor das hipdteses atinge o esperado pelos analistas. As
receitas anuais deverdo totalizar entre 8,16 e 8,20 mil milhdes de délares, superior aos $ 8,13 mil
milhdes estimados de momento pelo mercado (estimativa anterior entre $ 8,08 mil milhdes e $ 8,12 mil
milhdes). No 1° trimestre fiscal, terminado a 30 de abril, a Salesforce.com reportou um resultado
liquido ajustado de $ 0,24 por agdo, um céntimo de ddlar acima do estimado e um crescimento
homdlogo de 27% nas receitas para $ 1,92 mil milhdes, superando os $ 1,89 mil milhdes estimados,
impulsionadas pelo aumento de 26% das receitas provenientes de subscricbes e suporte, que
totalizaram $ 1,78 mil milhges.
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L Brands revela bons resultados trimestrais mas corta projecdes anuais devido a custos
incrementais na China

A L Brands, proprietaria da cadeia Victoria's Secret, reportou um resultado liquido ajustado de $ 0,59
por acdo, acima do limite superior do intervalo das suas proprias previsdes ($ 0,50 - $ 0,55) e superior
ao antecipado pelo mercado ($ 0,55). As receitas cresceram 4% em termos homoélogos para $ 2,61 mil
milhdes, em linha com o preliminarmente avangado pela empresa. As vendas comparaveis da prépria
marca aumentaram 3% (vs. 2,8% estimados), as da Bath & Body Works subiram 6% (vs. estimativa de
5,3%) e as da Victoria's Secret cresceram 2%, superando a subida de 1,7% esperada. Para o atual
trimestre, a empresa prevé um EPS ajustado entre os $ 0,50 e 0s $ 0,60, que mesmo na melhor das
hipéteses falha o apontado pelo mercado ($ 0,68). As vendas comparaveis durante 0 més de maio
deverdo cair entre 1% a 3%. A L Brands reviu em baixa as suas proje¢des anuais, esperando agora
um EPS ajustado entre $ 3,60 e $ 3,80 (vs. $ 3,90 - $ 4,10 estimados anteriormente), um valor muito
aquém dos $ 4,04 previstos atualmente pelos analistas. Custos incrementais na China justificaram um
corte de $ 0,10 nas projecdes.

Cisco revela conjunto forte de resultados e previsdes

A Cisco Systems difundiu resultados de $ 0,57 por acdo respeitantes ao 3° trimestre fiscal, superando
os $ 0,55/acdo esperados pelo mercado (EPS ajustado). As receitas desceram 1,1% em termos
homoélogos, para $ 12 mil milhdes, o que ainda assim superou muito ligeiramente o esperado. Ainda
mais motivador para os investidores foi a margem bruta (ajustada), que permaneceu estavel nos
65,2% (Non-GAAP), um nivel superior ao aguardado pelo mercado (63,2%). Para o 4° trimestre fiscal
projeta um EPS ajustado entre $ 0,59 e $ 0,61 e um crescimento de vendas na ordem dos 3%. Séo
previsdes que geram otimismo, fazendo acreditar que a empresa esta a ser bem sucedida na
reformulacdo da sua linha de produtos para conseguir impor-se no seio de uma industria de rede que
ameaca 0 seu lucrativo negécio de hardware. O CEO Chuck Robbins quer acelerar o crescimento,
modificando a oferta empresarial para software de rede e sistemas de seguranga, pois os clientes
procuram cada vez mais produtos mais flexiveis e menos dispendiosos.

Tesla anuncia aumento de capital para aumentar produ¢do do Modelo 3, Goldman Sachs
questiona novo target para 2018

A Tesla ira realizar um aumento de capital na ordem de $ 1,4 mil milhdes de forma a aumentar a
capacidade produtiva para responder as encomendas do Modelo 3. A fabricante automével pretende
produzir cerca de 500 mil veiculos anuais em 2018. A angariacdo total serd de $ 2 mil milhGes, com o
resto das acgdes (cerca de 2,8 milhdes) a serem vendidas pelo CEO Elon Musk, que ainda assim ir&
exercer o direito de comprar 5,5 milhdes de ac¢bes. No total serdo emitidas 8,44 milhdes de a¢bes caso
sejam acionadas os direitos de compras de agdes a empresa. Segundo o Goldman Sachs, o objetivo
de producdo anunciado pela Tesla € irrealista (Goldman prevé a produgdo de 165 mil carros), ainda
que tenha revisto em alta a recomendacéo de neutral para buy.

Urban Outfitters reporta receitas e vendas comparaveis acima do esperado

A Urban Outfitters reportou um resultado liquido ajustado relativo ao 1° trimestre de $ 0,25 por acéo,
em linha com o antecipado pelo mercado. As receitas cresceram 3,2% em termos homdlogos para $
762,6 milhdes, superando os $ 758,8 milhdes estimados pelos analistas. As vendas compardveis
aumentaram 1% (vs. estimativa de -0,5%), impulsionadas pela prdpria marca (+2% vs. -0,3%). As
vendas comparaveis da marca Anthropologie estagnaram, quando o mercado esperava uma queda de
0,5% e a marca Free People viu as vendas comparaveis cairem mais que o estimado (-2% vs. -1,8%).
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A Balanga de Transagdes Correntes de Italia de margo registou um saldo positivo de € 2,24 mil
milhdes, melhorando face ao més anterior (€ 1,37 mil milhdes) e ao registado em marco de 2015 (€
1,44 mil milhges).

O indice de Precos no Produtor alemdo registou uma queda homéloga de 3,1% em abril, mais
acentuada que a descida prevista de 3,1%.

A Balanga Comercial em Espanha registou um défice de € 759,9 milhdes no més de margo, uma
variacdo positiva face ao més de fevereiro (-€ 1.761 milhdes). Em termos homdlogos, também se
verificou uma evolugédo favoravel, sustentada por uma queda de 3,6% nas importa¢des que ofuscou a
descida de 3,3% nas exportagdes. O ponto mais favoravel para e economia espanhola é a observagédo
no conjunto do 1° trimestre, com as exportagdes a aumentarem 0,2% e as importagdes a cairem 0,7%,
em termos homologos, ou seja, dois contributos positivos para o PIB.

O Leading Index dos EUA registou uma subida de 0,6% em abril, apontando para uma melhoria
acima do previsto (0,4%) do outlook econémico. Esta melhoria é ainda mais notoria, visto que o registo
no més anterior foi revisto em baixa de 0,2% para 0,0%.

Na semana passada houve uma descida de 16 mil Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA,
com o ndmero de solicitacbes a passar para 278 mil (vs. 294 mil na semana antecedente), o que ainda
assim ficou num patamar superior ao antecipado pelos analistas (275 mil). Relembramos que as 294
mil solicitagdes registadas na semana antecedente € o maior registo desde fevereiro de 2015. Esta
divulgacdo semanal pode ganhar mais relevo nos mercados durante o préximo més, depois de no dia
anterior as atas da Fed terem feito depender uma subida dos juros da evolu¢do no mercado laboral,
para além da trajetdria da inflagdo e da economia.
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Resultados ‘

Assembleia
1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas
PSI20

NS NS 26-04 n.d. n.d. 26-04-2016
B EFI 28-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
rrron Navigator Company 28-04 27-07 27-10 19-04-2016
P Jarénimo Marins 28-04 DF 27-07 OF 24-11 DF 14-04-2018
R Semapa 29-04 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2018
©atp Galp Energia 20-04 A4 20-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
== BCP 02-05 DF 27-07 DF 31-10 DF H-04-2016
= EDF Renovéveis 04-05 707 03-11 14-04-2016
<> EDP 04-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
miery Albri 05-05 28-07 nd. H-04-2016
¥ Sonae Capial 05-05 20-07 04-11 07-04-2016
. ‘I'f{ Corficeira Amorim 10-05 nd. nd. 30-03-2018
- CTT 11-05 DF 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2018
BOMAE  Sonae 12-05 DF 18-08 DF 08-11 DF 29-04-2016
REN REN 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
— - Mota-Engil 24-05 30-08 2211 11-05-2016
Marmasc Monigpio Geral n.d. n.d. n.d. 31-12-2015

PHARDL Fharal nd. nd. nd.

Outros

“ Impresa 28-04 DF 28-07 DOF 27-10 DF 19-04-2018
@idem  sonae Indistia 04-05 2807 10-11 07-04-2016
Prmmmemss  Teixeira Duarie 05-05 28-07 28-11 28-05-2016
M Cofna 05-05 2807 nd. 21-04-2016

SIERRA Sonae Sierra 10-05 04-08 03-11
P ronssn Novabase 12-05 OF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016

AA: Anfes Abertura; DF: Depoi=z Fecho; n.d. - ndo disponivel (g estimado
Fontes: Milenmum mestment banking ¢ Empraza
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 19mait6)

; 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 5,2% Aprovado
= 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% Aprovado
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% Aprovado
""" 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 AA YA 29% Proposio
®» 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 (%)

Recomendagéo 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% 55%  77% 68% V9% 63% 54% M%  I%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% 7% 15% 4%  27% 1%  40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0%  18% % 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4%  Th 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100%  100%  100%  100%  100% 0% 4% 14%  1M1%  11%  42%  18%  16% 20%  25%
Variagéo 06% -55% 43% 157% -268% 160%  29% -28% -10% 33% 51% 16% 30%  13% na
P51 20 5053 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do enderego www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este relatério, pelo
que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como
mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer
eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagdo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A 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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