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Motorola Solutions - resultados do 1° trimestre superam previsdes

Indicadores
Encomendas as Fabricas na Alemanha com subida homéloga de 1,9% em margo
Producéo Industrial em Franga com crescimento homoélogo de 0,6% em margo
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Britanicos véo as urnas
BCE aumenta ELA grega em mais € 2 mil milhdes
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Portugal. O PSI20 recuou 0,3% para os 6034 pontos, com 14 titulos em queda. O volume foi normal,
transacionando-se 258 milhdes de agdes, correspondentes a € 126,8 milhdes (1% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a NOS, a subir 2,1% para os € 6,5, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Sonae (+1,6% para os € 1,243) e da Altri (+0,6% para os € 3,84). A Impresa
liderou as perdas percentuais (-5% para os € 0,88), seguida da Teixeira Duarte (-3,4% para os €
0,66) e da Mota Engil (-1,9% para os € 2,997).

Europa. A generalidade das pracas europeias teve um dia de variagdes ligeiras, oscilando entre os
ganhos de 0,4% do espanhol IBEX e as perdas de 0,3% do nacional PSI20. Os mercados estiveram
animados durante a manh&, com as apresentagdes de resultados empresariais e 0s numeros
melhores que o previsto da atividade terciaria europeia em abril. No entanto perderam entusiasmo
apo6s conhecerem os numeros desanimadores de adigdo de empregos na economia norte-americana
no més passado. A excecao foi o indice grego, que ganhou 2,9%, num dia em que foi noticiado que a
Grécia pagou os € 402 milhdes que maturavam ontem. O indice Stoxx 600 recuou 0,6% (388,68), o
DAX ganhou 0,2% (11350,15), o CAC subiu 0,2% (4981,59), o FTSE acumulou 0,1% (6933,74) e o
IBEX valorizou 0,4% (11163,6). Os setores que mais perderam foram Imobiliario (-2,27%), Recursos
Naturais (-1,66%) e Automoével (-1,28%). Pelo contrario, os setores que mais subiram foram
Telecomunicagdes (+0,16%), Segurador (+0,06%) e Bancério (+0,01%).

EUA. Dow Jones -0,5% (17841,98), S&P 500 -0,4% (2080,15), Nasdaq 100 -0,7% (4379,748). O Unico
setor que encerrou positivo foi: Consumer Staples (+0,21%),0s setores que encerraram mais
negativos foram: Telecom Services (-1,17%), Info Technology (-0,81%) e Financials (-0,59%). O
volume da NYSE situou-se nos 770 milhdes, 3% acima da média dos ultimos trés meses (748
milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,3 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-1,2%); Hang Seng (-1,3%); Shangai Comp (-2,8%)
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Hoje encontram-se a descontar dividendo a Altri (cap. € 752 milhdes, -4,5%, ou € 0,173/agdo, para os
€ 3,667), de € 0,08/acéo, e a Cofina (cap. € 57,4 milhdes, -3,6%, ou € 0,021/agéo, para os € 0,56), €
0,02/agad0. Ambos os montantes serdo pagos na proxima segunda-feira, dia 11.

Sonae Sierra aumenta lucros no 1° trimestre

A Sonae informou, através de comunicado a CMVM, acerca dos resultados do 1° trimestre da sua
participada Sonae Sierra, operadora de centros comerciais, onde se destaca um crescimento do lucro
de 7% para os € 12,6 milhdes. O resultado direto melhorou 24% para os € 14,5 milhdes, apesar das
vendas de ativos realizadas em 2014 em Espanha e Italia que penalizaram a subida em 5 pontos
percentuais (pp). A empresa justifica o crescimento dos resultado diretos, sobretudo, com o aumento
das rendas dos centros comerciais na Europa e Brasil, “fruto da recuperagdo econémica que se tem
vindo a assistir no mercado europeu e do aumento da taxa de ocupagao dos centros no Brasil”. Esses
mesmos fatores ajudaram o EBITDA a crescer 3% para os € 26,3 milhdes. A taxa de ocupagdo global
do seu portefélio subiu 1,2pp para os 95,8%. A empresa anunciou que as vendas dos lojistas do
portefélio europeu registaram uma subida de 4%, destacando-se os registos de Portugal (+4,6%) e de
Italia (+6,3%). No Brasil verificou-se uma subida de 9,6%, em moeda local. No periodo, a Sonae Sierra
anunciou um investimento de € 8 milhdes numa intervengdo no Centro Vasco da Gama e assinou trés
novos contratos de gestdo de centros comerciais na Alemanha com uma Area Bruta Locavel d 300 mil
m2 e 171 lojas, aumentando assim o nimero de centros comerciais sob gestdo na Alemanha para 8.

NOS com quebra nos lucros de 8%

A NOS (cap. € 3,3 mil milhdes, -2,3% para os € 6,349) informou que o seu lucro recuou 8% em termos
homologos no 1° trimestre para os € 23,2 milhdes. O EBITDA caiu 1,5% para os € 128 milhdes, ao que
corresponde uma margem de 37,2%, inferior em 1,3pp a do ano passado. As receitas de exploragéo
subiram 2% para os € 344 milhdes, tendo 95,2% sido provenientes de telecomunicacéo. O free cash
flow foi negativo em € 8,6 milhdes, quando no ano passado tinha sido positivo em € 14,3 milhdes. O
capex total subiu 66,5% para os € 94,3 milhdes. O free cash flow total foi negativo em € 12,5 milhdes.
No final do ano a divida financeira liquida ascendia a € 999,2 milhdes, mais 1,6% que no fim de 2014.
O numero de clientes convergentes cresceu em 72,2 mil para os 456,8 mil clientes. A receita média
por utilizador (ARPU, na sigla em inglés) subiu 12% para os € 41,5. Em 2014, a NOS adicionou em
termos liquidos 151,3 mil unidades geradoras de receita (RGU, na sigla em inglés).

NOS paga dividendo de € 0,14/agéo a 26 de maio

A NOS informou, através de comunicado & CMVM, que o seu dividendo de € 0,14/ac&o serd pago no
dia 26 de maio. As suas agBes comegam a transacionar sem direito ao respetivo dividendo a 22 de
maio (ex-date).

* cap (capitalizagdo bolsista)
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Siemens despede 4.500 ap6s desapontar nos lucros do 2° trimestre

A Siemens (cap. € 83,1 mil milhdes, -2,6% para os € 94,3) anunciou que ira cortar 4.500 postos de
trabalho em unidades que néo estdo a ter a performance desejada, apos ter reportado lucros abaixo
do estimado relativamente ao 2° trimestre fiscal de 2015, terminado em margo. O resultado
proveniente de operagdes industriais caiu 4,9% para os € 1,66 mil milhdes, falhando os € 1,71 mil
milhdes aguardados pelo mercado. As receitas aumentaram 3,4% em termos homologos para os €
18,05 mil milhdes, o que supera os € 17,62 mil milhdes previstos. As encomendas no periodo
ascenderam a € 20,8 mil milhdes. A empresa reiterou a sua perspetiva de aumentar os resultados por
acado em pelo menos 15%, com uma margem de lucro entre os 10% e os 11% no seu negdcio
industrial.

Allianz com lucros acima do esperado, desconta hoje dividendo

A seguradora alema Allianz (cap. € 67,4 mil milhdes, -4,4% para os € 147,4) informou ter obtido um
lucro de € 1,82 mil milhdes no 1° trimestre superando assim os € 1,64 mil milhdes aguardados. As
receitas aumentaram 11% em termos homélogos para os € 37,8 mil milhdes, suplantando os € 34 mil
milhdes. O combined ratio (racio que resulta da divisio do montante total despendido em
indemnizagdes e custos pelo total de prémios recebidos) situou-se nos 94,6, mais 2pp que o
aguardado. A Allianz encontra-se a descontar hoje um dividendo de € 6,85/acao.

Beiersdorf nomeia novo CFO apds superar estimativa para o 1° trimestre

A Beiersdorf (cap. € 19,5 mil milhdes, +1% para os € 77,57) obteve um crescimento de receitas de
6,9% para os € 1,71 mil milhdes, em linha com o previsto pelo mercado no 1° trimestre. De destacara
o crescimento de 9,4% no mercado da América Latina. O crescimento organico das receitas foi de
apenas 0,7%, bem abaixo dos 3,7% aguardados. O resultado operacional ascende a € 255 milhdes,
acima dos € 249 milhdes previstos. A margem operacional foi de 15%, 0,3pp acima do aguardado. A
empresa beneficiou dos efeitos cambiais positivos. A fabricante dos cremes Nivea reiterou a sua
estimativa de obter um crescimento organico de vendas entre 0s 3% e os 5%, e uma “pequena
melhoria” na margem operacional. Ap6s a revelagao destes numeros a empresa revelou que nomeou
Jasper Andersen, atualmente executivo da Colgate-Palmolive, como novo CFO, substituindo assim
Ulrich Schmidt no préximo més de margo.

Henkel melhora margem operacional

A Henkel (cap. € 40,9 mil milhdes, -2,6% para os € 101,25) reportou um crescimento de receitas de
12,8% em termos homélogos no 1° trimestre para os € 4,43 mil milhdes, batendo os € 4,37 mil milhdes
previstos pelo mercado. Em termos orgénicos o crescimento foi de 3,6%, mais 0,6pp que o aguardado.
A empresa beneficiou da depreciacdo do euro para aumentar as suas vendas. O Ebit ajustado
ascendeu a € 707 milhdes, também acima dos € 686 milhdes previstos. A margem aumentou 0,2pp
para os 16%. A empresa reiterou a sua estimativa para 2015, onde contas uma subida organica das
vendas entre 0s 3% e o0s 5%, uma margem de Ebit a rondar os 16%.

ING reporta aumento dos lucros e da margem financeira

O banco holandés ING (cap. € 52,9 mil milhdes, -0,3% para os € 13,685) reportou um crescimento nos
lucros de 43% para os € 1,19 mil milhdes no 1° trimestre do ano. A margem financeira aumentou 6,7%
para os € 3,2 mil milhdes. O racio common equity tier 1 aumentou 0,2pp para os 11,6% em trés meses.
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BT prevé crescimento de vendas para este ano

A British Telecom (cap. £ 37,9 mil milhdes, -0,3% para os £ 4,528) obteve um EDITDA ajustado de £
6,3 mil milhdes no ano fiscal de 2015, terminado em margo, que superou os £ 6,2 mil milhdes
aguardados. As receitas situaram-se nos £ 17,85 mil milhdes, aquém dos £ 17,93 mil milhdes
previstos. O dividendo final proposto foi de £ 0,085/agdo. Para o ano fiscal corrente a empresa
antecipa um regresso ao crescimento das vendas, apds no ultimo ano ter recuado 0,4%. No EBITDA
ajustado devera verificar-se uma subida “moderada”, o cash flow normalizado devera rondar os £ 2,8
mil milhdes, o dividendo devera aumentar 10% a 15% e devem ser adquiridas agdes proprias no valor
de £ 300 milhdes.

Continental apresenta bons resultados

A Continental (cap. € 41,4 mil milhdes, +0,2% para os € 207,15), segunda maior fabricante de
componentes para automdveis, divulgou os resultados do 1° trimestre. O EBIT ajustado cresceu 10%
em termos homologos, para os € 1,05 mil milhdes. As receitas aumentaram 14% para os € 9,6 mil
milhdes, ultrapassando a estimativa dos analistas que esperavam € 9,24 mil milhdes. A margem EBIT
no trimestre ficado nos 11,4%, igual a0 mesmo periodo no ano passado. A empresa revé em alta as
suas projecdes para as vendas de 2015, esperando que atinjam os € 39 mil milhdes, o que significa
um crescimento de mais de 13% em relagdo ao valor apresentado em 2014 (€ 34,5 mil milhdes).
Reitera ainda que a margem EBIT em 2015 devera exceder os 10,5%.

Repsol beneficiada por crescimento de margem de refinagdo

A Repsol (cap. € 24,5 mil milhdes, -3,5% para os € 17,79) reportou lucros de € 928 milhdes, no 1°
trimestre, pulverizando a estimativa dos analistas de € 435 milhdes. A margem de refinagéo situou-se
nos $ 8,7/barril, quando no ano passado foi de $ 3,9/barril. A producdo aumentou em 8 dos 12 paises
em que a petrolifera opera. A producéo total aumentou 3,7% para os 355 mil barris por dia.

Bpost desilude com resultados do 1° trimestre

A Bpost (cap. € 4,8 mil milhdes, -1,7% para os € 24,06), empresa de servi¢os postais belga, reportou
um decréscimo maior que o esperado nas receitas do 1° trimestre de 0,9% para os € 616,6 milhdes,
quando as estimativas apontavam para € 618,5 milhdes. O trafego de correio doméstico subjacente
recuou 5,3% em termos homologos, queda maior que a registada no trimestre anterior (-3,7%). Ja o
volume de encomendas cresceu 10,2%, acima da expanséo de 7,1% no 4° trimestre. Nos primeiros
trés meses dos ano, a empresa lucrou € 96,6 milhdes, acima dos € 95 milhdes esperados. O EBIT
ajustado veio nos € 151,6 milhdes, acima dos € 146,5 milhdes aguardados. O EBITDA ajustado
ascendeu a € 172,2 milhdes, acima dos € 168 milhdes previstos. A margem melhorou 0,4pp para os
28%. Para 2015, a empresa continua a antecipar uma quebra de trafego de correio superior a 5% e
mantém o dividendo final proposto de € 0,22 por agdo. No dia 1 de julho, o CFO, Pierre Winand, deixa
a empresa. O CEO, Koen Van Gerven sera o seu substituto interino.

* cap (capitalizagdo bolsista)
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Apple prepara nova emissao obrigacionista em ddlares

A Apple esta a planear a quarta emissdo obrigacionista em délares desde 2013, num movimento que
pretende dar retorno aos acionistas enquanto mantém o seu numerario em cambio estrangeiro nesses
paises, avanga a Bloomberg. As fontes citadas avangam que a emissao podera ser dividida em até 7
partes, com a maior maturidade a ir até aos 30 anos. O montante angariado sera destinado a compra
de agbes proprias, capex, aquisicdes e reembolso de divida, referiu a fonte com conhecimento no
caso.

Alexion compra Synageva por $ 8,4 mil milhdes

A Alexion concordou em adquirir a Synageva BioPharma por $ 8,4 mil milhes, ou $ 230/agéo, sendo $
115 em cash e o restante de 0,6581 de agdo da Axelion. Os boards de ambas as empresas apoiam 0
negocio. O CEO da Alexion, David Hallal, considerou que a Synageva é a compra ideal do ponto de
vista estratégico e operacional ja que alinha com o negdcio da empresa no tratamento de doengas
raras.

Mylan falha estimativas dos analistas

A farmacéutica Mylan revelou nimeros do 1° trimestre de 2015 que falharam o esperado pelos
analistas. O EPS ajustado veio nos $ 0,70, abaixo dos estimados $ 0,71. As receitas cresceram 9,1%
em termos homologos, para os $1,87 mil milhdes, aquém dos aguardados $ 2,05 mil milhdes. A
empresa reitera as suas proje¢des para o final de 2015 e e permanece comprometida em chegar a um
EPS $ 6 em 2018. Recordamos que a farmacéutica recusou a oferta hostil por parte da Teva
Pharmaceuticals, no valor de $ 40,1 mil milhdes ou $ 0,82 por agdo, que criaria uma gigante no setor
dos farmacos genéricos. A Mylan ofereceu $ 28,9 mil milhdes pela Perrigo, que também foi rejeitada.

Allstate ultrapassa estimativas

A seguradora norte-americana Allstate reportou um EPS operacional de $ 1,46 que ultrapassa em dois
céntimos de délar a estimativa dos analistas para o 1° trimestre. As receitas recuaram 3,1% em termos
homologos para os $ 8,95 mil milhdes, também superando os $ 8,68 mil milhdes aguardados. O
combined ratio (racio que resulta da divisdo do montante total despendido em indemnizagdes e custos
pelo total de prémios recebidos) situou-se nos 93,7%, melhor que os 93% esperados.

Devon Energy desaponta nos lucros e volta a cortar capex

A petrolifera norte-americana Devon Energy difundiu um EPS ajustado de $ 0,22 no 1° trimestre, o que
desapontou face aos $ 0,25 previstos pelo mercado. As receitas cairam 12,3% para os $ 3,27 mil
milhdes, ficando também aquém dos $ 3,8 mil milndes aguardados. No periodo a produgao total foi de
685 mil barris por dia, superando tanto a previsdo do mercado (666 mil barris por dia) como as suas
proprias perspetivas (de no maximo 673 mil barris por dia). A producdo de petroleo aumentou 55% em
termos homologos para os 272 mil barris diarios, também acima da sua previsdo de no maximo 260 mil
barris por dia. A empresa cortou a sua estimativa de capex anual em $ 250 milhdes para o intervalo
entre 0s $ 3,9 mil milhdes e os $ 4,2 mil milhdes. Em contraponto, a previsdo de crescimento de
producdo de petrdleo foi revisto em alta em 5pp para o intervalo entre 0s 25% e os 30%. A produgéo
total devera situar-se entre os 649 e os 684 mil barris por dia (vs. est. 657 mil barris diarios).
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CenturyLink com resultados do 1° trimestre acima do esperado, mas piores receitas e projegoes

A CenturyLink obteve resultados acima do esperado no 1° trimestre. O EPS ajustado de $ 0,67
excedeu os $ 0,58 estimados pelos analistas, apesar das receitas terem descido 1,9% em termos
homologos, para os $ 4,45 mil milhdes, ficando ligeiramente aquém dos $ 4,48 mil milhdes
aguardados. Para o 2° trimestre a empresa de telecomunicagbes norte-americana estima um EPS
ajustado no intervalo $ 0,59- $ 0,64, inferior ao apontado neste momento pelos analistas ($ 0,65). As
receitas operacionais no periodo corrente (excluindo extraordinarios) devem ficar entre os 4,41 e os
4,46 mil milhdes de dolares, valor abaixo do estimado pelo consenso ($ 4,54 mil milhges).

Pioneer Natural Resources com prejuizos inesperados

A Pioneer Natural Resources reportou uma perda de $ 0,03 por acéo, quando os analistas apontavam
para um EPS ajustado de $ 0,06. A penalizar esteve uma quebra na produgéo, que ficou pelos 194
milhares de barris de petréleo por dia (mboe/d, na sigla em inglés), nivel inferior aos estimados pelos
analistas e dos 201 mboe/d registado no 4° trimestre de 2014. A empresa de produgéo e exploragéo
de petroleo e gas natural registou receitas totais de $ 517 milhdes no trimestre, valor bem abaixo dos
$ 708,8 milhdes aguardados. Para o 2° trimestre antevé produgdo média de 198 a 203 mboe/d, nivel
inferior aos 207,2 mboe/d antecipados pelos analistas. A empresa vai registar em maio a venda do
gasoduto Eagle Ford. Para 2015 reiterou a perspetiva de crescimento na produgdo na ordem dos 10%.
A Pioneer Natural Resources vai cortar em 45% o seu capex face ao ano anterior, esperando gastar
apenas $ 1,85 mil milhdes, financiado pelo cash flow gerado por operagdes.

Electronic Arts termina ano fiscal com lucros e receitas acima do esperado

A Electronic Arts obteve um EPS ajustado de $ 0,39 no 4° trimestre fiscal de 2015, terminado em
margo, que superou os $ 0,26 previstos pelos analistas. Este é o 8° trimestre consecutivo que o lucro
ajustado supera a previsdo do mercado. As receitas cairam 2% em termos homologos para os $ 896
milhdes, acima dos $ 852 milhdes antecipados. As receitas provenientes do digital aumentaram 9,5%
para os $ 602 milhdes e ndo chegaram para compensar a quebra de 19% nas vendas fisicas. Para o
1° trimestre fiscal de 2016, a EA espera apenas atingir o breakeven, o que desaponta face aos $ 0,19
esperados pelos analistas para o EPS ajustado. As receitas deveréo ser de $ 640 milhdes, menos que
0s $ 774 milhdes aguardados. Para a totalidade do ano a empresa projeta um EPS ajustado de $ 2,75,
acima dos $ 2,63 aguardados, e receitas de $ 4,4 mil milhdes, aquém dos $ 4,5 mil milhdes
aguardados. A empresa avisou que as receitas anuais podem vir a ser impactadas pelo délar forte. O
jogo Star Wars Battlefront, que sera disponibilizado em novembro, deverd vender mais de 9 milhdes
de unidades, disse a empresa. A EA aumentou o atual programa de compra de agdes proprias em um
terco para os $ 1.000 milhdes em dois anos.

Herbalife eleva previsoes apds bons niumeros do 1° trimestre

A Herbalife apresentou previsdes anuais surpreendentes, ao estimar um EPS entre $ 4,30 e $ 4,60 por
acdo, ou $ 4,10 a $ 4,50 em termos ajustados (analistas apontam para $ 4,24), apds ter registado
resultados de $ 1,29 por acéo, ultrapassando $ 1,01/acdo estimados. No entanto, as receitas anuais
devem descer entre 6,5% e 9,5%, ligeiramente mais do que a empresa de produtos nutricionais tinha
antecipado anteriormente (queda de 6% a 9%), mas fica em linha com o apontado pelo mercado. As
receitas do 1° trimestre situaram-se nos $ 1,11 mil milhdes, ultrapassando os $ 1,08 mil milhdes
esperados. Para 0 2° trimestre espera um EPS ajustado de $ 1,45 a $ 1,55, muito acima dos $ 1,06
aguardados pelo mercado.
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Groupon revela projegoes dececionantes, castigada por efeitos cambiais

A Groupon revelou projecdes dececionantes para o 2° trimestre. A proprietaria do site que oferece
descontos diarios prevé ser significativamente penalizada por efeitos cambiais. As receitas no periodo
corrente devem ficar entre $ 700 milndes e § 750 milhes e os resultados (excluindo extraordinarios)
entre $ 0,01 e $ 0,03 por agdo. Em média, os analistas estavam a antecipar vendas na ordem dos $
763 milhdes e lucros de $ 0,03/agdo. De realgar que a Groupon obtém cerca de 40% das suas receitas
no exterior. No 1° trimestre as vendas totalizaram $ 750,4 milhdes, ficando aquém dos $ 761,1 milhGes
aguardados pelo mercado e um EPS ajustado de $ 0,03.. No més passado a empresa alienou uma
participagdo a KKR, por $ 330 milhdes e espera registar um ganho antes de impostos de $§ 195
milhdes a § 205 milhdes.

Occidental Petroleum nomeia Vicki Hollub como CEO

A Occidental Petroleum, empresa de exploragéo de petréleo e gas natural, apresentou sem surpresas
um EPS ajustado de $ 0,04 referente ao 1° trimestre. Comparando com o ano passado as receitas
foram cortadas em metade para os $ 3,09 mil milhdes, ligeiramente acima dos $§ 3,06 mil milhdes
previstos. O capex neste periodo foi de $ 1,7 mil milhdes. A empresa antevé uma produgdo média
anual entre os 60 mil e os 80 mil barris por dia, 0 que corresponde a uma revisdo em alta em 20 mil
barris diarios face ao anterior intervalo. A Occidental Petroleu nomeou Vicki Hollub como CEO, pelo
que se ird tornar na primeira mulher a liderar os destinos de uma petrolifera norte-americana. Hollub
esta na empresa desde 1982 e atualmente era a responsavel pelas operagdes da empresa no Texas.

Chesapeake com EPS acima do esperado

A Cheasapeake Energy, uma das principais produtoras norte-americanas de gas natural, obteve um
EPS ajustado de $ 0,11, acima dos $ 0,04 previstos para o 1° trimestre pelos analistas. A produgéo no
periodo foi de 686 mil barris por dia, quando o aguardado era de 657 milhares de barris diarios. A
empresa reviu em alta a sua estimativa de produgdo média anual em 5 mil barris para o intervalo entre
os 640 e os 650 milhares de barris diarios, ficando o ponto médio em linha com a estimativa dos
analistas. A estimativa de capex (cortada em marco em $ 500 milhdes) foi reiterada entre os § 3,5 mil
milhdes e os $ 4 mil milhdes.

Motorola Solutions - resultados do 1° trimestre superam previsoes

A Motorola Solutions fornecedora de servigos de telecomunicagdes que estara & procura de
comprador, divulgou as contas do 1° trimestre. O EPS operacional ajustado foi de $ 0,35 (analistas
previam $ 0,25) e vendas de $ 1,22 mil milhGes (vs. consenso $ 1,19 mil milhdes). Para o 2° trimestre
projeta um EPS operacional ajustado de $ 0,51 a $ 0,56, inferior ao apontado pelos analistas ($ 0,60),
onde as vendas devem recuar entre 3% e 5%, de forma mais brusca que o aguardado pelo mercado
(queda de 2%). As receitas anuais podem recuar até aos 2% ou, na melhor das hipéteses avangadas
pela Motorola, ficarem estaveis.
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As Encomendas as Fabricas na Alemanha registaram, sem surpresas, uma subida homologa de
1,9% em margo. Face ao més anterior a subida foi de 0,9%, quando se aguardava uma expanséo de
1,5%.

A Produgdo Industrial em Franga registou um crescimento homélogo surpreendente de 0,6% em
margo, quando o mercado previa uma contragdo de 0,3%. Em termos sequenciais verificou-se uma
subida de 0,3%, uma décima acima do aguardado. Os nimeros tornam-se ainda mais positivos,
quando se considera que a base do més anterior foi revista em alta.

A Balanga Comercial de Franga obteve um défice de € 4,6 mil milhdes em margo, mais mil milhdes
de euros superior ao esperado. O registo compara com os saldos negativos de € 3,6 mil milhdes do
més anterior e de € 5 mil milhdes no periodo homoélogo. A prejudicar o resultado esteve uma subida
sequencial de 3,1% nas importagdes, quando as exportagdes avangaram apenas 0,9%.

Segundo o indicador PMI Servicos medido pela Markit, a atividade terciaria no Japdo regressou a
expansdo em abril. A leitura subiu de 48,4 para 51,3.

Segundo o instituto ADP, as empresas dos Estados Unidos criaram 169 mil postos de trabalho em
abril, valor que fica bem abaixo dos 200 mil esperados. No més anterior tinham sido formados 175 mil
postos de trabalho (valor revisto em baixa em catorze mil casos). Esta a adi¢cdo mais fraca desde
janeiro de 2014.

Os Custos Unitarios do Trabalho nos EUA aumentaram 5% no 1° trimestre de 2015, mais 0,5pp que
o antecipado pelo mercado. Esta taxa representa um abrandamento face a subida de 4,2% registada
no periodo anterior.

A Producao Industrial no Brasil contraiu 3,5% em termos homélogos no més de margo, recuando
mais que os 3% previstos pelos analistas. No més anterior a descida tinha sido de 9,4%. Em termos
sequenciais verificou-se uma quebra de 0,8%, uma contragdo de uma décima acima do esperado.

De acordo com o indicador PMI Servigos, medido pelo HSBC, a atividade transformadora do Brasil
voltou a agravar o seu ritmo de contracdo em abril. O valor de leitura tombou dos 47,9 para os 44,6, o
valor mais baixo de que ha registo.

A Taxa de Desemprego de Portugal no 1° trimestre foi de 13,7%, mais 0,2pp que no trimestre
anterior e menos 1,4pp que no periodo homologo. De acordo com o INE, “a populagdo desempregada,
estimada em 712,9 mil pessoas, apresenta um aumento trimestral de 2,1% e uma diminui¢do
homéloga de 9,5%" e a empregada foi estimada em 4,477 milhdes de pessoas, o0 que corresponde a
um decréscimo trimestral de 0,3% e a um acréscimo homélogo de 1,1%.
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Britanicos vdo as urnas

O Reino Unido vai hoje as urnas, naquela que é considerada a elei¢do mais dificil de prever no Reino
Unido desde a Segunda Guerra Mundial. Na linha da frente das sondagens surge o atual Primeiro-
Ministro, do Partido Conservador, David Cameron, juntamente com o lider da oposi¢do Ed Miliband, do
Partido Trabalhista. As primeiras sondagens a boca das urnas serdo conhecidas pelas 22h.

BCE aumenta ELA grega em mais € 2 mil milhées

Segundo fontes citadas pela Bloomberg, o Banco Central Europeu terd uma vez mais aumentado o
montante da Assisténcia de Liquidez de Emergéncia (ELA, na sigla em inglés), desta feita em € 2 mil
milhdes para perto dos € 79 mil milhdes.

rositaios |
Assembleia
Empresa 1° Trim. 2015 2°Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
PSI20
Galp Energia 27-04 AR 27-07 AA 26-10 16/04/2015
BFI 26-04 OF 28-07 OF 28-10 DF 2000412015
Porucel 20-04 A8 23-07 OF 28-10 DF 2000412015
Jerdnimo Marins 26-04 OF 28-07 OF 28-10 DF 00042015
BCP 04-056 DF 27-07 OF 02-11 DF 11106/2015
Impresa 04-056 DF 23-07 OF 28-10 DF 2000412015
EDP Renovaveis 06-05 AA 28-07 AA 28-10 AA 00042015
Sonas 07-056 OF 1%-08 DOF 04-11 DF JIM04/2015
MNOS 07-056 OF 28-07 OF 05-11 DF 06/06/2015
EDP 07-056 OF J0-07 OF 28-10 DF 2110412015
Aliri 08-05 31-07 06-11 141042015
Banif 11-06 OF 31-07 OF 02-11 DF
REM 11-05 f.a. f.a. 1710442015
CTT 13-06 OF 28-07 OF 04-11 DF 05/06/2015
Semapa 15-06 OF 28-08 DF 30-10 DF JIM04/2015
Maoia-Engil 19-05 n.a. n.a.
Teixgira Duare 28-05 28-08 27-1 JM05/2015
Poriugal Telecom 31-05 n.a. n.a. 2900612015
Dutros
Sonae Capial 05-05 30-07 28-10 31032015
Sonas Sierra 06-056 DF 05-08 OF 04-11 DF
Movabase 07-056 OF J0-07 OF 05-11 DF 2000412015
Sonae Indisiria 07-056 OF 28-07 OF 12-11 OF 31032015
Cofina f.a. f.a. f.a. 141042015
AA; Antez Absrurs; OF: Depoiz Fecho; naa. - ndo disponivel (2) esperado
Fonte: Empreza.
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Empresa DFA  Assembleia Daia Daia Obs Ano Anigrior
Bruio Geral  Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bruio
PsI20
Adri 0,0800 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Aprovado 22-Mai-14 0,042
Banif - - - - - - -
BCP = - 11-Mai-15 - - - - -
BFI - 29-Abr-15 - - - - -
CTT 0,4650 5-Mai-15 29-Mai-15 27-Mai-15 Aprovado 22-Mai-14 0,400
EDP 0,1850 21-Abr-15 14-Mai-15 12-Mai-15 Aprovado 20-Mai-14 0,185
EDP Renovaveis 0,0400 9-Abr-15 8-Mai-15 6-Mai-15 Aprovado 8-Mai-14 0,040
(zalp Energia® 0,1728 16-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Aprovado 22-Mai-14 0,144
0,1728 - 18-5et-14 15-Set-14 Pago 18-3et-14 0,173
Impresa - 29-Abr-15 - - - - 0,000
J. Mariing 0,2450 9-Abr-15 T-Mai-15 5-Mai-15 Aprovado 8-Mai-14 0,305
Mata-Engil 0,1200 28-Mai-15 - - Proposio 30-Mai-14 0,124
NOS 0,1400 6-Mai-15 26-Mai-15 22-Mai-15 Aprovado 23-Mai-14 0,120
Portuce! 0,4330 29-Abr-15 12-Mai-15 8-Mai-15 Aprovado 12-Jun-14 0,280
Poriugal Telecom - 29-Mai-15 - - - 30-Mai-14 0,100
REM 0,1710 17-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Aprovado 30-Abr-14 0,171
Semapa 03750 30-Abr-15 13-Mai-15 11-Mai-15 Aprovado 16-Jun-14 0,332
Sonae 0,0365 30-Abr-15 - - Aprovado 18-Mai-14 0,035
Teixeira Duarie 0,0135 30-Mai-15 - - Proposio - -
Outros
Cofina 0,0200 14-Abr-15 11-Mai-15 T-Mai-15 Aprovado 22-Mai-14 0,010
Novabase 0,0300 29-Abr-15 29-Mai-15 27-Mai-15 Aprovado 5-Jun-14 0,200
Sonae Capial - 3-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - 3H-Mar-15 - - - - -
nd - Néo disponivel

Estimadio: Estimado pela Bioomberg

Proposto: Anunciado pela empresa, 8 ser proposto em Assembieia Geral
Aprovado: Dividendo fa aprovado em Assembleia Geral

* Empresa paga dividendos 2 vezes 8o ano

* BCP recorrew a apoio oo Estado, esta restrito de pagar dividendos.
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Declaragdes (“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)  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 avaliagao 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 valorizagées entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0s membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente equiparadas de

deterem agdes 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 em presas
mencionadas neste relatorio.

10)  As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compe nsagéo
por fornecerem uma recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o analista, relativamente a recomendag&o. 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 preparagdo e/ou colocagdo do ofertas

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

) Aremuneracdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

) O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizagéo.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.
) Um membro do Conselho de Administragdo e da Comiss&@o 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 & Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisi¢do das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

19) O Conselho de Administragao da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anlncio 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 Saude, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langcada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagéo 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 emisséo 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) O 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 concessao 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 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 “C oordenador
Global” da oferta publica de subscricdo de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagio abr-15 dez-14 set-14 jun-14 mar-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 62% 50% 25% 55% % 68% 79% 63% 54% 41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 10% 32% 13% 23% 12% 1% T% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 10% 0% 33% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 19% 18% 29% 5% 4% % 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom /Sob Reviséo ~ 100%  100% 0% 0% 0% 0% 4% 4% 1% 1%  42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 21% -164% -156% -106% 160% 160%  29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSl 20 6095 4799 5741 6802 7608 6550 5655 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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.

drevengoes (“Disclaimer”)

\ informagao contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatérios, como mera ferramenta auxiliar, ndo devendo
1em podendo desencadear ou justificar qualquer ag&do ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos seus
lestinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de informa gées
:ontidas 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
SJomercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas condi¢des de mercado podera implicar alteragées neste relatério. As opinibe s aqui expressas podem ser diferentes ou
:ontrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipoteses. Ndo pode, nem deve, pois, o Banco
Jomercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contelido informativo que compde este relatério, pelo que o mesmo deverad ser
iempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como mais um instrumento no seu
rocesso de tomada de deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos
esultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natur eza que possam vir a revestir. A reprodugéo
otal ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizag@o prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuigdo destinam-se
\penas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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