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Fecho dos Mercados

H

Europa. As pracas europeias encerraram com perdas em torno dos 0,5%. Os setores mais
castigados foram o Quimico (-1,65%), onde a Bayer anunciou o lancamento de OPA hostil a
Monsanto e acabou por tombar 5,7%, o Energético (-1,4%), pressionado pela corre¢do do preco do
petréleo, no dia em que a Eni (-3,4%) esteve a destacar dividendo, e o Automoével (-1,3%), perante
uma acusacdo de que a Fiat Chrysler (-4,4%) também terd manipulado teste de emissfes de gases. A
sinalizacdo de que a atividade industrial na Zona Euro e EUA tera desacelerado inesperadamente em
maio e de que a terciaria no velho continente também terd estado mais fraca que o previsto acabou
ainda assim por ter pouco impacto, pois os investidores podem ter acreditado que desta forma os
bancos centrais vdo continuar com politicas de juros baixos, de forma a fomentar o crescimento
econdmico. O facto de algumas cotadas europeias terem descontado dividendo acabou por refletir-se
no movimento de correcdo. O indice Stoxx 600 recuou 0,4% (336,70), o DAX perdeu 0,7% (9842,29),
0 CAC desceu 0,7% (4325,1), o FTSE deslizou 0,1% (6147,53) e o IBEX desvalorizou 0,7% (8714).
Os setores que mais perderam foram Quimico (-1,65%), Energético (-1,43%) e Automével (-1,29%).
Pelo contrario, os setores que mais subiram foram Tecnoldgico (+0,65%), Farmacéutico (+0,51%) e
Viagens & Lazer (+0,34%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,8% para os 4830,20 pontos, com 8 titulos em queda. O volume foi fraco,
transacionando-se 139,2 milhdes de acdes. A Mota Engil liderou as perdas percentuais (-5,3% para
0s € 1,58), seguida dos CTT (-3,9% para os € 7,876) e da EDP (-2% para os € 2,843). Pela positiva
destacou-se a Sonae Capital, a subir 3% para os € 0,627, liderando os ganhos percentuais, seguida
da Navigator Company (+2,3% para os € 2,74) e do BPI (+2,3% para os € 1,162).

EUA. Dow Jones -0,05% (17.492,93), S&P 500 -0,2% (2.048,04), Nasdaq 100 -0,2% (4.355,099). Os
setores que encerraram positivos foram: Materials (+1,19%) e Consumer Staples (+0,01%). Os
setores que encerraram negativos foram: Utilities (-0,97%), Telecom Services (-0,68%), Health Care
(-0,46%), Consumer Discretionary (-0,39%), Energy (-0,25%), Industrials (-0,23%), Info Technology (-
0,1%)e Financials (-0,09%). O volume da NYSE situou-se nos 766 milhdes, 18% abaixo da média dos
Gltimos trés meses (936 milhdes). As perdas ultrapassaram o0s ganhos 1,6 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,9%); Hang Seng (+0,1%); Shangai Comp (-0,7%)
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Mota-Engil reduz divida em 14,5% no 1° trimestre
(Prego-alvo consenso: € 3,51)

Destaques:
- EBITDA de € 68 milhfes (margem de 13,4%). Consenso de analistas antecipava € 73,75 milhdes

- Carteira de encomendas mantém trajetoria descendente
- Nimeros suportados pela venda do Negécio Portuario e Logistica

O grupo Mota-Engil (cap. € 386,2 milhdes, +2,9% para os € 1,626) apresentou um crescimento de
5,4% do volume de negécios no 1° trimestre para os € 510 milhdes (vs. € 478,5 milhdes esperados
pelo consenso de mercado), sinalizando a boa performance na América Latina. O EBITDA ascendeu a
€ 68 milhdes (margem de 13,4%) com destaque para a melhoria constante da atividade externa, ainda
que impactado pelas condi¢des desafiantes na Europa e Africa. No final do trimestre a carteira de
encomenda ascendia a € 4 mil milhdes (48% proveniente da América Latina, 23% da Europa),
refletindo um réacio entre encomendas e vendas/ prestacdo de servicos na area de Engenharia &
Construcdo de 1,9 anos, ainda que mantenha a tendéncia descendente. Um dos destaques mais
positivos vai para a reducdo da divida liquida em 14,5% (para os € 1,24 mil milhdes) face ao Gltimo
trimestre, perante a alienagdo do Negdcio Portuario e de Logistica e uma gestdo mais eficiente do
Fundo de Maneio. O grupo destacou-se como sendo o primeiro operador privado a operar no mercado
liberalizado de eletricidade no México. O resultado liquido ascendeu a € 64 milhdes.

) P&L breakdown (€ Mn)
Total backlog evolution (€ Mn)
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Graéficos sinalizam a evolugdo da carteira de encomendas e a segmentagdo do volume de negécios e margens.
Fonte: Apresentagéo de resultados da empresa

Galp Energia - JP Morgan revé em alta prego-alvo

O JP Morgan reviu em alta o prego-alvo da Galp Energia (cap. € 9,8 mil milhdes, +1,6% para os €
11,83) dos € 11,20 para os € 13,20 mantendo a recomendagdo de overweight. Tendo em conta a
cotacdo de hoje, atribui um potencial de valorizacdo de 11%. O consenso de mercado atribui um
preco-alvo de € 12,20.

BPI — CaixaBank volta a reforcar

O CaixaBank informou que passou a deter cerca de 44,81% do capital do BPI (cap. € 1,7 mil milhdes,
+0,3% para os € 1,165), correspondendo a 44,98% dos votos. O banco espanhol adquiriu entre 13 a
17 de maio 0,101% do BPI a um preco entre os € 1,105 e € 1,111 por acao.

Banca nacional: credores Novo Banco passam mesmo para banco mau

Conforme revela o Jornal de Negocios, o Tribunal Administrativo de Lisboa levantou a suspensao da
passagem de quatro linhas de obrigacfes seniores do Novo Banco para o BES, pelo que, as cinco
linhas de divida que passaram para o "banco mau" vdo mesmo permanecer neste veiculo, pelo menos
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por enquanto, indo ao encontro das pretensfes do Banco de Portugal. A suspenséo tinha sido imposta
ap6s uma providéncia cautelar interposta pela Merrill Lynch, um dos detentores desses titulos de
divida, que pode ainda vir a suspender novamente o processo de passagem, até que haja uma
deciséo sobre a mesma.

*cap (capitalizagdo bolsista)

L'Oreal, Unilever e Henkel apresentam propostas pela Vogue International

Segundo a Reuters, a Unilever (cap. € 120,3 mil milhdes, +1,4% para os € 39,365), a L'Oreal (cap. €
91 mil milhdes, +1% para os € 161,65), a Henkel (cap. € 41,7 mil milhes, +0,2% para os € 101,8) e
outras, irdo apresentar propostas para a compra da Vogue International, 0o que poderd avaliar a
empresa entre 0s $ 2,5 mil milhdes e os $ 3 mil milhdes.

Kingfisher: vendas do 1° trimestre em linha com o previsto, bom desempenho LfL

A Kingfisher (cap. £ 8,4 mil milhGes, +1,9% para os £ 3,673) reportou vendas totais do 1° trimestre de
£2,72 mil milhdes, em linha com antecipado pelos analistas, As vendas comparaveis (LfL) cresceram
3,6%, com B&Q Reino Unido e Irlanda a registar aumento de 3,6% (estimava-se +3%), as da Screwfix
a crescerem 16,2% (consenso aguardava 10%), Castorama Franga a recuarem 0,9%, esperava-se
estagnacgdo, Brico Depot Franca a aumentarem 1,5% (vs. est. +0,4%) e na Pol6nia a aumentarem
+10,8%, muito acima do previsto (+2,5%). A retalhista de produtos para o lar briténica, uma das
principais da Europa, revelou que o trading em se situou em linha com as expetativas. E um conjunto
de dados robusto e 0o desempenho na Polénia chama a atenc¢do, pais onde a retalhista portuguesa
Jer6nimo Martins est4 presente (mais de 50% das suas receitas vém de 1&) e que vai mostrando um
ambiente robusto e confianga dos consumidores para melhorarem o seu lar.

Peugeot: Estado Francés ndo vai manter participacdo para sempre, diz Ministro da Economia

Numa entrevista a Echos, o Ministro da Economia de Franca referiu que o Estado ndo vai manter a
participacdo na Peugeot Citroen (cap. € 10,7 mil milhdes, +0,6% para os € 13,195) para sempre, mas
mostrou a sua preocupacdo em manter o equilibrio entre os acionistas. Isto significa que o Governo
francés terd em conta o tipo de investidor em qualquer processo de alienagdo da sua posi¢do, que
atualmente ronda os 13,7% (participacdo direta, segundo dados Bloomberg).

Deutsche Bank cortado pela Moody’s

A Moody’s cortou o rating de crédito do Deutsche Bank AG (cap. € 21 mil milhdes, +0,4% para os €
15,225), justificando a decisdo com os desafios que o banco germénico enfrenta na recupera¢do. O
rating de divida sénior foi reduzido de Baalpara Baa2, ficando dois niveis acima do “lixo”. O rating de
deposito de longo prazo foi cortado de A2 para A3. Segundo a agéncia de notacdo financeira
internacional, o desempenho da Deutsche Bank ao longo dos Gltimos trimestres foi fraco e com ventos
contrarios substanciais a nivel operacional, incluindo o ambiente de baixas taxas de juro e a incerteza
macroecondmica, que, no seu entender, é desafiante.

Deutsche Bank: CEO nas operacdes da América Latina pode abandonar cargo

Bernardo Parnes, diretor executivo das operacfes da América Latina do Deutsche Bank AG, planeia
deixar o banco, segundo avanca a Bloomberg, citando uma fonte préxima. O andncio devera ser
formalizado em breve. Parnes, que se juntou ao Deutsche Bank em 2008 como CEO para o Brasil,
também trabalhou como CEO no pais para a Merrill Lynch e para o Banco Bradesco BBI SA. Era o
gestor do multimilionario Joseph Safra. De realcar que o Deutsche Bank estd a sair de paises da
América Latina como Argentina e México e planeia cortar cerca de metade dos seus funcionarios no
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Brasil, segundo rumores de mercado.

SEB tem acordo para a compra da WMF & KKR

A francesa SEB (cap. Sk 166,8 mil milhdes, +0,1% para 0s Sk 75,95) em um acordo com a empresa de
private equity KKR Co para a aquisicdo da WMF, fabricante de talheres e maquinas de café alem4,
num negdcio avaliado em € 1,6 mil milhdes, incluindo divida. A SEB pagard € 1.000 milhdes pela
compra, sendo que a WMF tem divida avaliada em € 565 milhdes, acrescida de € 125 milhdes de
responsabilidades com pensfes. De acordo com o CEO Thierry de La Tour d’Artaise, esta aquisi¢ao
permitird a fabricante de produtos para o lar francesa reforcar a sua posi¢cdo no mercado de pequenos
eletrodomésticos na Alemanha e adicionar grandes marcas ao portefélio da empresa. O negécio
aguarda aprovacdo regulatoria, que deverd surgir durante o segundo semestre deste ano.

ING Groep com recomendacgédo de compra do Goldman Sachs

O banco de investimento Goldman Sachs reviu em alta o ING Groep (cap. € 41,6 mil milhdes, +2,6%
para os € 10,74), atribuindo-lhe uma recomendacdo de compra (vs. anterior neutral). O preco-alvo
manteve-se nos € 15/a¢do, 0 que significa que a descida da cotacdo de mercado desde o inicio do ano
€ um dos principais fatores da alteragdo de recomendacdo, por Ihe ter conferido potencial.

Hannover Re: UBS inicia cobertura e atribui-lhe fraco potencial de valorizacéo

A UBS iniciou a cobertura sobre os titulos da Hannover Re (cap. € 11,7 mil milhdes, +1,1% para os €
97,23), atribuindo-lhe um preco-alvo de € 97 por acdo, ou seja, ligeiramente acima do valor a que
transaciona no mercado (fechou a valer €96,14 a 23 de maio) e uma recomendacéo de neutral.

Santander ndo saira do Reino Unido independentemente do resultado do referendo

Nas jornadas do Instituto Internacional de Financas, a presidente do Santander (cap. € 59,3 mil
milhdes, +0,8% para os € 4,105), Ana Botin, afirmou que permanecerd no Reino Unido
independentemente do resultado do referendo a 23 de junho, uma vez que o mercado britanico
representa cerca de um terco do balango do grupo. No entanto, alertou para as consequéncias da
saida do Reino Unido da Unido Europeia. De acordo com as projecdes recolhidas pela Bloomberg,
47,5% dos inquiridos votam a permanéncia do Reino Unido e 40,5% votam em sentido inverso. De
notar o distanciamento favoravel a manuten¢ao do RU na UE desde o inicio do més.

Verde — Manutengdo do Reino Unido na UE
Azul - Saida do RU da UE

Amarelo - Indecisos

Fonte: Bloomberg
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Total vive ambiente de paragem nas refinarias em Franga

As petroliferas francesas, entre elas a Total (cap. € 106,6 mil milhdes, +1,5% para os € 43,005), estdo
a ser afetadas por uma greve para contestar as reformas laborais que Francois Hollande quer
implementar, e que j& paralisou seis das oito refinarias no pais. As consequéncias fazem-se sentir em
varios mais postos de abastecimento, que ficaram sem combustivel.

Evonik pressionada pela venda da participacdo da CVC

A Evonik Industries (cap. € 12 mil milhdes, -4,5% para os € 25,765) seguia pressionada esta manha
na sequéncia da venda da participacéo de cerca de 4,2% (18,5 milhdes de acOes) que a CVC Capital
detinha na segunda maior quimica alema.

Fiat-Chrysler afirma estar tudo em conformidade com a lei

Segundo a imprensa internacional, as autoridades alemas lancam a suspeita de que a Fiat-Chrysler
tera usado um diapositivo ilegal para manipular os testes de emissdes poluentes em modelos diesel. A
Fiat acabou por responder as alegadas acusac¢des afirmando que todos os veiculos vao ao encontro
das leis e que cabe as autoridades italianas averiguar o caso.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Monsanto recebe proposta hostil da Bayer

A Bayer lancou uma OPA hostil de $ 62 mil milhdes a Monsanto, oferecendo $ 122 por ac¢éo, em cash,
a multinacional de produtos agricolas e biotecnologia, um prémio de 37% face a cotacdo de fecho de 9
de maio. O pagamento deve ser financiado por uma combinacgéo de divida e equity, com cerca de 25%
do enterprise value a vir da venda de agdes aos atuais acionistas, o que significa que a germanica
podera fazer um aumento de capital para suportar parte da aquisi¢do. A Bayer espera que 0 negécio
adicione crescimento entre 4% a 6% aos resultados core no primeiro ano ap6s a sua conclusdo e que
nos quatro anos seguintes gere poupancas na ordem dos $ 1,5 mil milhdes derivadas a sinergias. H&
um ambiente forte de M&A'’s que pode transformar o setor agroquimico.

Schlumberger adicionada a Conviction Buy List do Goldman Sachs

A petrolifera Schlumberger foi adicionada a Conviction Buy List do Goldman Sachs, afirmando que
estd bem posicionada para enfrentar os baixos precos energéticos. A casa de investimento atribui um
potencial de valorizacdo de 29% para 0s proximos 12 meses.

CF Industries abandona aquisi¢éo da OClI

A CF Industries, agroquimica, acabou por desistir da aquisi¢do, avaliada em $ 5,4 mil milhdes, da sua
rival holandesa OCI devido a reducdo de sinergias fiscais. Em causa esta a mesma alteragdo da lei
por parte do Tesouro norte-americano que acabou por ditar o fim das negocia¢des entre a Pfizer e a
Allergan. A CF Industries tera que pagar $ 150 milhdes & empresa holandesa.

General Electric assina acordos na Asia

A General Electic ird construir parques edélicos com capacidade de pelo menos 1.000 MW no Vietnam
até 2025, capaz de produzir energia para 1,8 milhdes de casas. Adicionalmente, a norte-americana
assinou um memorando de entendimento com a Arabia Saudita para investir pelo menos $ 1,4 mil
milhdes no pais que pretende diminuir a dependéncia do petréleo como fonte de receita.
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Boeing recebe encomenda no valor de $ 11,3 mil milhdes

A Boeing recebeu uma encomenda de 100 avifes 737 Max 200 por parte da VietJet Aviation Stock Co,
no valor de $ 11,3 mil milhdes. A VietJet assinou o acordo em Hanoi durante a visita de Barack Obama
ao Vietname. A entrega dos avides devera ser feita durante quatro anos ap6s 2019, permitindo a
companhia aérea expandir a sua frota para 200 avibes no fim de 2023. A companhia low cost que
comecgou a operar em dezembro de 2011 tenciona fazer frente a um mercado que cresce anualmente
cerca de 20%, conta j& com 250 voos diarios para 50 destinos, incluindo Vietnam, Tailandia,
Singapura, Coreia do Sul, Taiwan, China, Myanmar e Malasia.

Twenty-First Century entra para Focus List de Credit Suisse , Time Warner sai

O Credit Suisse adicionou a Twenty-First Century & sua Focus List nos EUA, tendo revisto em alta o
preco-alvo atribuindo as agBes um prego-alvo de $ 40 (anterior era de $ 37) e mantendo a
recomendacdo em outperform. Por seu turno, a Time Warner saiu, ainda que a casa de investimento
tenha mantido o price target nos $ 90/acdo e a recomendacéo outperform.

Ares Capital oferece $ 3,4 mil milhdes por American Capital

A Ares Capital chegou a acordo para a compra da American Capital, num negocio avaliado em $ 3,4
mil milhdes. Os acionistas da adquirida vao receber cerca de $ 14,95 por cada titulo detido, em agdes
e cash. Os boards de ambas as empresas ja aprovaram os termos do acordo.

Alcoa podera vender unidades de producdo em Espanha

Segundo o jornal Expansién, a Alcoa estd a procura de compradores para as suas fabricas em
Espanha, que empregam 2.200 pessoas na Galiza, nas Astlrias e em Navarra. A Alcoa admite a
vendas de algumas das unidades ou a criacdo de parcerias. A Alcoa estuda a deslocalizagdo de
fabricas e alguém que compartilhe custos de remodelacdo. A empresa recusou fazer qualquer
comentario sobre o assunto.

Alcoa revista em alta pelo BofAML

O Bank of America Merril Lynch reviu em alta os titulos da Alcoa, recomendando a “Compra” da agdo
da empresa (recomendacao anterior era Neutral) e atribuindo-lhe o preco alvo de $ 11 por acdo versus
os $ 10,50 previstos anteriormente.

Indicadores

Analistas e investidores mais confiantes, mas expetativas pioram

De acordo com o indice alemdo ZEW Survey, a Confianca dos analistas e investidores institucionais
melhorou mais que o previsto em maio. O indicador que mede a situacdo atual subiu de 47,7 para
53,1, quando o mercado previa ja uma melhoria para 49. Ja o indicador que mede as expectativas
para 0s proximos seis meses desceu inesperadamente, de 11,2 para 6,4, quando o mercado
aguardava uma melhoria para 12. O indicador Zew Survey para 0 conjunto da Zona Euro também
desceu, de 21,5 para 16,8.

A Confianga Empresarial em Franca registou uma melhoria inesperada em abril. O valor de leitura
subiu de 101 para 102, quando o mercado esperava uma estagnacdo. O indice de Confianca na
Inddstria veio em linha com o esperado, com o valor de leitura nos 104, valor que teria sido em linha
com o registado em margo ndo fosse a revisdo em alta dessa base, para 105.
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Economia alemé confirma melhor performance em dois anos, suportada por investimento

A economia alemd expandiu-se 0,7% no 1° trimestre de 2016, face ao periodo anterior, 0 melhor ritmo
em dois anos. Os dados finais revelam um crescimento de 1,6% do PIB em relagdo a igual trimestre de
2015, ou de 1,3% se ndo considerarmos efeitos sazonais. Os valores vieram em linha com o
incorporado pelo mercado. De realgar pela positiva a evolugdo das ExportacBes, que registaram
crescimento sequencial de 1%, o dobro do previsto (vs. -0,6% no 4° trimestre do ano passado), ainda
que a um ritmo menor que o das importa¢des, que subiram 1,4% (esperava-se 1% vs. 0,5% no 4T15).
O Consumo Privado esteve mais fraco que o esperado, ao crescer apenas 0,4%, a mesma velocidade
que no 4T15 (estimava-se 0,6%), tal como os Gastos do Estado, que aumentaram 0,5% (previa-se
0,8%). No entanto, o Investimento acelerou, com um crescimento de 1,8% face ao periodo anterior
(esperava-se 1,4%) e o Investimento na Construgdo teve um incremento surpreendente de 2,3%, o
melhor registo dos Gltimos dois anos e acima dos 1,5% estimados (vs. 2% no 4T15). No seu conjunto,
os dados demonstram que os consumidores estdo a libertar menos para a economia mas que a nivel
empresarial os estimulos do BCE estéo a surtir efeito, pois o investimento tem vindo a aumentar.

De acordo com o valor preliminar do indicador medido pela Markit, a atividade na indUstria norte-
americana tera desacelerado inesperadamente o ritmo de expansdo em maio, com a leitura a descer
de 50,8 para 50,5, para o nivel mais baixo desde setembro de 2009. Os analistas antecipavam uma
subida para os 51. No entanto, este dado ndo teve um impacto negativo nos mercados de acgdes, 0
que leva a acreditar que os investidores encararam este como mais um fator que pode levar a Fed a
retardar a subida de juros.

Outras Noticias ‘

O Presidente da Reserva Federal do Estado de Filadélfia, Patrick Harker, antevé duas ou trés
subidas das taxas de juro em 2016, ainda que ndo saiba o seu ritmo. A mensagem acaba por ser
semelhante a das minutas da Gltima reunido da Fed, que caso os dados econémicos apontem para um
reforco do crescimento, inflagdo e niveis de emprego firmes no 2° trimestre, poderd levar a um
aumento da taxa ja na préxima reunido em junho.

A Moody’s antecipa que o défice das contas portuguesas atinja 0s 3% este ano devido ao crescimento
econdmico mais lento que os restantes paises periféricos. O registo compara negativamente com a
estimativa de 2,2% do Governo. A agéncia de rating antevé uma queda gradual da divida publica nos
proximos anos, ainda que esteja dependente das medidas implementadas e do crescimento
econoémico.
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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 (@ 23mait6)

; 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 6,0% 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% 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 AA YA 3,2% 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 informacédo 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 omissdo, 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. Ndo 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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