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Indicadores

Vendas a Retalho no Reino Unido registaram um crescimento homoélogo de 6,2% em
agosto

Balanga Comercial da Zona Euro reduziu o excedente em julho
Inflagdo na Zona Euro teima em néo arrancar
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Europa. Os mercados de agbes europeus foram oscilando entre o verde e o vermelho ao longo de
toda a sessdo mas a maioria acabou por encerrar em baixa a sessdo de quarta-feira. O setor
energético terminou condicionado pela queda dos pregos do petroleo, no dia em que o Departamento
de Energia norte-americano revelou que as reversas de crude desceram inesperadamente na semana
passada nos EUA, mas as de gasolina e de destilados tiveram um aumento consideravel, o que
acabou por ter impacto negativo na matéria-prima. O indice Stoxx 600 recuou 0,1% (338,42), o DAX
perdeu 0,1% (10378,4), o CAC desceu 0,4% (4370,26), o FTSE acumulou 0,1% (6673,31) e o IBEX
desvalorizou 0,2% (8702,4). Os setores que mais perderam foram Personal & HouseHold Goods (-
0,89%), Telecomunicagbes (-0,75%) e Energético (-0,68%). Pelo contrario, Recursos Naturais
(+1,08%), Farmacéutico (+0,68%) e Construgao (+0,37%) foram os mais beneficiados.

Portugal. O PSI20 recuou 0,1% para os 4552,45 pontos, com 6 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 245,1 milhées de agdes. Pela positiva destacou-se o BPI, a subir 2,7%
para os € 1,039, liderando os ganhos percentuais, seguido da Pharol (+1,7% para os € 0,244) e da
Altri (+1,2% para os € 3,183). O Montepio liderou as perdas percentuais (-1,7% para os € 0,457),
seguido dos CTT (-1,5% para os € 6,284) e do BCP (-1,1% para os € 0,0178).

EUA. Dow Jones -0,2% (18.034,77), S&P 500 -0,1% (2125,77), Nasdaq 100 +0,5% (4.746,063). Os
setores que encerraram positivos foram Info Technology (+0,58%), Utilities (+0,46%) e Consumer
Discretionary (+0,03%), enquanto os mais castigados foram Energy (-1,15%), Financials (-0,32%),
Consumer Staples (-0,29%) e Materials (-0,22%), Industrials (-0,15%). As perdas ultrapassaram os
ganhos 1,4 vezes.

Asia. Nikkei (-1,3%); Hang Seng (+0,6%); Shangai Comp (-0,7%)

Pagina 2 de 8




Millennium investment banking [EBEIICIAYH:E 15 setembro 2016

BCP informa sobre analise da proposta de investimento recebida da Fosun

Através de comunicado a CMVM, o BCP informou que o Conselho de Administragdo apreciou
positivamente o interesse demonstrado pela Fosun e debateu linhas gerais do que poderao vir a ser 0s
termos do investimento, tendo solicitado a Comissao Executiva que aprofunde as negociagdes, e que,
logo que sejam esclarecidos os aspetos relativos as condigbes precedentes j& identificadas no
comunicado do Banco datado de 30 de julho, solicite a imediata convoca¢do de nova reunido do
Conselho de Administracdo, a qual devera ocorrer sempre antes do final do corrente més de setembro.

Jerénimo Martins: retalhista nacional pode estar interessada na Profi

- Rumores s&o avangado por imprensa romena, que da conta de que a cadeia de supermercados esta
a venda pela gestora de capital de risco

EDF: Governo britanico aprova projeto de energia nuclear da francesa no Reino Unido

- Projeto consiste na construgdo de dois reatores nucleares por £ 18 mil milhdes no sudoeste de
Inglaterra.

- EDF aceita condicéo de n&o alienar a sua posi¢do de controlo antes da concluséo da constru¢do sem
que tal seja aprovado pelo Governo

Daimler com aumento robusto de vendas na Europa a ganho de quota de mercado

Os Novos Registos de Automéveis na Unido Europeia (EU27) aumentaram 10% em agosto,
comparativamente a igual més de 2015, depois de terem vivido uma quebra de 1,4% em julho. Trata-
se da terceira maior taxa de crescimento do ano, sé superada por fevereiro (14,3%) e maio (16%). Por
fabricante:

- Grupo Volkswagen (+6,3% no més, +2,6% no conjunto do ano); quota mercado 26% (vs. 26,8% em
més homdlogo)

- PSA Group (+2,8% de crescimento homélogo em agosto, +3,2% no conjunto dos 8 meses); quota
mercado 8,9% (caiu 60pb)

- Ford (+7,1% no més, +5,1% ytd); quota mercado 6,5% (caiu 10pb)
- Grupo Renault (+14,6% em agosto, +12,2% nos oito meses); quota mercado 9,3% (ganhou 40pb)

- Fiat Chrysler (+20,4%, que ajuda ao crescimento de 15,5% no ano); quota mercado 5,6% (ganhou
50pb)

- Daimler (+17,2% em agosto, +13,7% ytd); quota mercado 6,8% (subiu 50pb)

- BMW (+6,9% no més, +12,1% no ano); quota mercado 6,7% (caiu 200pb)

WM Morrison com conjunto de dados muito positivos, incluindo redugéo de divida
- Vendas comparaveis do 2° trimestre (excluindo combustiveis) cresceram 2%, o dobro do previsto

- Receitas totais no 1° semestre atingiram os £8,03 mil milhdes e excederam os £7,96 mil milhdes
antecipados pelos analistas

- Resultado operacional do 1° semestre antes de impostos de £157 milhdes suplantou os £149 milhdes
aguardados

- EPS semestral cresceu 35% para £ 0,0504

- Divida liquida reduziu-se em £ 477 milhdes para £ 1,269 mil milhdes, um patamar j& inferior ao target
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para 0 ano, o que é positivo
- Dividendo intercalar de £0,0158/ag&o

Next Plc - retalhista britanica com fracos dados do 1° semestre
- Resultado operacional recorrente (underlyimg EPS) cresceu 0,8% para £ 1,886

- Receitas aumentaram para £1,94 mil milhdes, mas falharam £1,99 mil milhdes previstos, apesar de
julho forte, tanto nas lojas como online

- Ponto mais negativo é descida da margem, que passou de 14,9% para 12,4%, penalizada por saldos
- Vai distribuir dividendo intercalar de £ 0,53, valor inferior ao previsto (£0,55/a¢éo)

- Manteve o guidance anual: resultados operacionais antes de impostos entre £775 milhdes e £845
milhdes

Companhias aéreas europeias provavelmente atingiram o pico nas margens este ano, diz
Barclays

- Casa de investimento antecipa descida a partir de 2017

- Enfraquecimento da procura e excesso de crescimento de capacidade instalada deve reduzir
rentabilidade e ofuscar poupangas com diminui¢do dos pregos dos combustiveis

- Curto prazo de algumas transportadoras afetado por incerteza geopolitica e econdmica
(nomeadamente Brexit) e que as leva a sacrificar margens para protegerem quota de mercado

- Barclays prefere agdes com forte geragédo de capital e potencial estrutural de expansdo de margem,
particularmente a Ryanair e a IAG, tendo reiterado a recomendag&o Overweight para as trés.

Air France-KLM planeia suspender servigo para o Cairo

- Transportadora evoca razdes econémicas para cancelar voos para o pais a partir de 8 de janeiro de
2017 (inclusive)

EUA

Monsanto: Bayer Ag com acordo para comprar norte-americana

- Alema paga $128 por acdo em cash, num negdcio avaliado em $66 mil milhdes, incluindo divida,
sendo o maior takeover de uma empresa aleméa no estrangeiro

- Negécio devera ser finalizado até final de 2017

- Bayer acorda taxa de desisténcia de $2 mil milhdes caso ndo consiga obter aprovagio regulatoria

- Bloomberg tinha surgido esta manhd com rumores de oferta de $129 por agao, como avango o MIB
na edi¢do Meio da Manha

- Movimento de consolidagdo faz com que crop sciences passe a ser 0 maior ramo de negécio da
Bayer AG

A New Leader
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Macy’s com recomendacao revista em alta pelo Citi

- Recomendac&o passa de Neutral para Buy, mantendo o prego alvo nos $44

- Analista defende que a empresa tem um free cash flow atrativo e que a mesma esta a racionalizar a
sua frota de lojas mais rapidamente que os seus concorrentes, colocando-a numa posi¢do favoravel
num ambiente adverso

Viacom, Mattel, Hasbro e JumpStart Games pagam multa para resolver processo judicial

A Viacom, a Mattel, a Hasbro e a JumpStart Games acordaram em pagar uma multa no valor de $835
mil para resolver um processo judicial relacionado com a monitorizagdo indevida da consulta online de
utilizadores abaixo dos 13 anos. De acordo com as autoridades competentes (COPPA), nos EUA é
ilegal qualquer rastreio de atividades online de criangas. Esta resolugdo pbe fim a dois anos de
investigagao por parte da Operation Child Tracker, que descobriu que as empresas em causa néo
protegiam os dados das criangas.

Indicadores & Outras

As Vendas a Retalho no Reino Unido registaram um crescimento homélogo de 6,2% em agosto, mais
expressivo que o previsto (5,4%). A variagdo de julho foi também revista em alta, para os 6,3%. S&o
dados que mostram resiliéncia do setor no 3° trimestre, o que &€ bom sinal para retalhistas como
Tesco, J Sainsbury ou Wm Morrison.

A Balanga Comercial da Zona Euro reduziu o excedente em julho, para os € 20 mil milhdes (vs. €
23,8 mil milhdes em junho). Isto porque as exportagdes desceram 1,1% face ao més antecedente e as
importacdes aumentaram 1,4%.

Inflagdo na Zona Euro teima em néo arrancar

AO valor final do indice de Pregos no Consumidor confirmou que a inflagdo na Zona Euero
permaneceu nos 0,2% em agosto, um nivel semelhante ao registado em julho e em linha com o
estimado. O BCE tem no programa de compra de ativos a recuperagdo da inflagdo para proximo da
meta dos 2% como um dos principais objetivos, mas os sinais atuais mostram que a inflagdo teima em
ndo arrancar, o que de certa forma é mau para a economia, porque tem impacto menos positivo na
evolugdo do PIB nominal e por conseguinte no racio de divida, mas de certa forma obriga o Banco
Central a ser mais interventivo, o que é bom para os mercados acionistas.

O indice de Pregos das Importagdes nos EUA desceu 2,2% em agosto, o que ainda assim
representa uma trajetéria de recuperagéo, pois a taxa de descida diminuiu pelo sexto més consecutivo
(vs. -3,7% em julho e -4,7% em junho).

Portugal pagou juros mais elevados para se financiar nos mercados em € 750 milhdes

- IGCP colocou assim o minimo que tinha previsto, encaixando: € 250 milhdes com venda de
obrigagbes com vencimento em 2037, a uma taxa de juro média ponderada de 4,04% (vs. 3,23% na
anterior emissdo comparavel, onde a procura quase triplicou a oferta disponivel (bid-to-cover ratio de
2,63); € 500 milhdes a 7 anos, a uma yield de 2,817% (vs. 2,355% no leildo de maturidade comparavel
realizado a 13 de julho), com a procura a mais que duplicar a oferta disponivel (bid-to-cover ratio de
1,46).

- Ao ter rating de investment grade atribuido pala DBRS, a divida portuguesa esta elegivel para o
plano de compra de ativos do BCE, mas a subida dos juros nacionais é sempre seguida de perto pelos
investidores e mesmo pela propria agéncia de rating, que se pronuncia sobre o pais a 21 de outubro.
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Credit Default Swaps nacionais mostram risco controlado, mas devem ser monitorizados

Os CDS associados a divida portuguesa a 5 anos, instrumentos que funcionam como um seguro em
caso de incumprimento, tem estado relativamente estabilizados abaixo dos 300 pontos nos tempos
mais recentes, mas num patamar um pouco elevado, o que aconselha monitorizagdo, sendo que a
histéria demonstra que o nivel critico sdo os 500 pontos. E um tema que nos ultimos anos temos
seguido de perto, pela sua correlagéo (inversa) com o indice de agbes PSI20.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Declaragoes (“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 Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).
3)  Recomendagdes:
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 avaliagéo incluido neste relatério, € 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 os membros dos respetivos agregados familiares ou situagées legalmente equiparadas de

deterem acgdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatorio.

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véao receber nenhuma compensagao
por fornecerem uma recomendag&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o analista, relativamente a recomendagéao. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéao, exceto quando divulgado no relatério.

) A remuneragdo 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 Administragcdo 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 servigos de banca de investimento & Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacdo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o andncio 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 agdes, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagdo de 94 787 697 agdes 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 emissao de obrigagdes 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) 0O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos “Bookrunners & Mandated Lead Arrangers” na concesséo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada & EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emiss&o 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 subscrigdo de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recommendation Aug-16  Jul-18 Jun-16 Mar-16 Dec-15 Jun-15 Dec-14 Dec-13 Dec-12 Dec-11 Dec-10 Dec-08 Dec-08 Dec-07 Dec-068
Buy 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 55%  T7% 68% V9% 63% 54% 41% 3%
Neutral 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23%  12% M% 7% 15% 4% 27%  11%
Reduce 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21%
Sell 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T 4% 4% 0% 14% 16%
Unrated/Under Revision 100%  100%  100%  100%  100% 100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18%  16%
Performance 08% 66% -11,3% -55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -B1% 16% 30%
P8I 20 4712 4748 4454 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5494 7588 8464 6.341 13019 11.198

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

Prevencgdes (“Disclaimer”)
A informagao 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 agdo ou omisséo, nem sustentar qualquer operagéo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées 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 alteragéo nas condigdes de mercado poderé implicar alteragdes neste relatério. As opinides 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. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidéo, veracidade, validade e atualidade do conteldo 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 reprodugéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo 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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