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Europa. Os bons dados de emprego norte-americano acabaram por contagiar 0s principais indices
europeus, com o S&P 500 a negociar a menos de 1% de atingir os maximos de sempre. O
crescimento abaixo do esperado dos salarios podera levar a acreditar num consumo menos vincado
e consequentemente funcionar como um travdo a economia norte-americana, um fator que pode
motivar a Fed a querer esperar pela performance do 2° trimestre para avaliar nova subida de juros, o
que acabou por impulsionar os indices de agdes. Dados da Balanca Comercial alema e britanica
ditaram uma degradagdo do seu saldo, com as exportagdes de ambas a contrairem sequencialmente,
pelo que se torna fundamental monitorizar estas ribricas na sequéncia do cenario Brexit, uma vez
que as exportacdes sdo encaradas como um motor de crescimento econémico. O indice Stoxx 600
avangou 1,6% (327,35), o DAX ganhou 2,2% (9629,66), o CAC subiu 1,8% (4190,68), o FTSE
acumulou 0,9% (6590,64) e o IBEX valorizou 2,2% (8185,9). Os ganhos foram transversais a todos os
setores, com as maiores valorizacdes a serem Automdvel (+3,87%), Bancério (+3,77%) e Imobilidrio
(+2,89%).

Portugal. O PSI20 subiu 1,5% para os 4455,87 pontos, com 14 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 424,7 milhdes de ac¢les. Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 10,7% para os €
0,0197, liderando os ganhos percentuais, seguido da Altri (+3,9% para os € 3,014) e da Navigator
Company (+3% para os € 2,499). A Pharol liderou as perdas percentuais (-4,9% para os € 0,154),
seguida da REN (-1,7% para os € 2,536) e da Corticeira Amorim (-0,7% para os € 7,22).

EUA. Dow Jones +1,4% (18146,74), S&P 500 +1,5% (2.129,9), Nasdaq 100 +1,5% (4528,364). Todos
0s setores encerraram com ganhos em termos globais, sendo que as maiores valorizacfes foram de
Materials (+2,48%), Industrials (+1,91%) e Financials (+1,84%). O volume da NYSE situou-se nos 885
milhdes, 6% abaixo da média dos Ultimos trés meses (945 milhdes).

Asia (hoje): Nikkei (+4%); Hang Seng (+1,5%); Shangai Comp (+0,2%)

.

Telefénica vende participagdo na China Unicom e utiliza encaixe em reducéo de divida

A Telefonica esta a alienar ativos para reduzir divida e conservar o seu rating de crédito, pois uma
degradagdo da notacdo seria uma pressdo sobre os mais € 50 mil milhdes de euros que registava no
final de 2015. Nesse sentido deu mais um passo, ao vender 1,5% da sua participacdo na China
Unicom por € 322 milhdes, correspondente a 361,8 milhdes de agbes. A telecom espanhola detém
ainda 1% do capital da empresa de Hong Kong.

Repsol apresenta output do 2° trimestre

A Repsol apresentou dados de output do 2° trimestre, que apontam para que a producéo se situe nos
693mil barris/dia vs. 525 mil em periodo homélogo. Ha no entanto a realcar que a margem de
refinacdo de $6,5/barril foi pressionada pelos procedimentos de manutencdo em Cartagena e
refinarias de Tarragona. A utilizacdo de capacidade instalada nas refinarias foi de 76,9%, uma descida
face aos 89,1% em igual periodo do ano anterior, um fator de pressdo operacional.

Hugo Boss com recomendacdo de compra por parte de Credit Suisse

O Credit Suisse recomendou a compra das ac¢fes da Hugo Boss (anterior recomendacéo era neutral).
A queda recente da cotagdo deu upside ao titulo, pois o preco-alvo foi cortado de € 58 para € 52 /agao
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BMW revista em baixa pelo JPMorgan

O JPMorgan reviu em baixa a recomendacdo sobre as a¢cdes da BMW, de overweight para neutral. O
preco-alvo desceu de € 110 para € 80 por agéo.

Lloyds acelera programa de corte de custos

O Financial Times noticia que o Lloyds procura acelerar o programa de corte de custos de forma a
atingir uma poupanca extra de 20% para os £ 1,2 mil milhdes. Os analistas estimam que a acdo
podera envolver o corte de 1.800 postos de trabalho.

UBS revé em baixa a recomendacédo para o setor bancario, quimico e utilities com sinal mais

O UBS reviu em baixa a recomendagdo para o setor bancario europeu para neutral, considerando a
inexisténcia de catalisadores de curto prazo apds o cendrio Brexit, num cenario de baixas taxas de
juro e de crescimento econémico fraco. A casa de investimento recomenda comprar titulos como o
Llyods, ING e Swedbank. Em sentido contrario, reviu em alta a recomendacéo do setor quimico e das
utilities, este Gltimo devido as baixas yields de mercado devido ao QE levado a cabo pelo BCE.

Peugeot - Estado francés néo pretende desfazer-se da posi¢do na fabricante

O Estado francés ndo pretende desfazer-se da posicdo detida na fabricante automoével Peugeot, de
modo a acompanhar o desenvolvimento estratégico da empresa. Adicionalmente, o Estado ira alienar
uma parte da posicdo detida na Renault para 15% quando as condi¢Bes de mercado forem mais
favoraveis. O encaixe financeiro devera servir para recapitalizar a EDF e a Areva.

Airbus pode receber grande encomenda de A321neo narrow-body

Airbus Grupo SE estara prestes a ganhar uma encomenda de até 100 avibes por parte da AirAsia
Bhd.. A noticia é avangada pela Bloomberg, que cita fontes préximas do processo. O acordo, que pode
ser anunciado ja& amanhd no Farnborough Air Show, ser4 para a compra de aparelhos A321neo
narrow-body, com precgos base de $ 125,7 milhdes cada, sendo que por norma ha descontos para este
tipo de encomendas. Ou seja, a enconada podera ascender a valores a rondarem os $12,5 mil
milhdes, um valor que corresponde a cerca de 17% das receitas totais que a fabricante de avides
registou em 2015.

Deutsche Boerse pondera facilitar aprovacao do negécio com a LSE

O Deutsche Boerse podera reduzir a percentagem de votos necessarios dos acionistas para aprovar a
operagdo com a London Stock Exchange. De acordo com fontes préximas do caso, a percentagem
podera passar dos atuais 75% para cerca de 60%. Os acionistas da operadora de mercados alema
tém até ao dia 12 de julho para decidirem sobre a operacao.

Setor Auto: JP Morgan antecipa abrandamento no crescimento de vendas de veiculos

Segundo uma nota de research, o JP Morgan espera um abrandamento do ritmo de crescimento das
vendas de veiculos a nivel global, prevendo uma contragdo do setor nos préximos dois anos ap6s o
Brexit, antecipando um crescimento de 1,8% em 2017 versus um aumento de 2,6% em 2016. Na
mesma nota a Volkswagen foi adicionada a European Analyst Focus List, enquanto que a Peugeot foi
removida da mesma lista, com a casa de investimento a reiterar a recomendacéo de Overweight para
as duas empresas, em conjunto com a Daimler. A BMW viu a recomendacdes sobre as suas acdes ser
cortada de Overweight para Neutral.

AstraZeneca na corrida pela Medivation, avanga o Sunday Times

Segundo o Sunday Times, a AstraZeneca considera apresentar uma proposta pela Medivation.
Recorde-se que a Medivation assinou acordos de confidencialidade com potenciais compradores na
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semana passada.

Thyssenkrupp em conversac@es para criacdo de uma joint-venture

Depois de avaliar diversas alternativas para o seu negécio na Europa, a Tata Steel entrou em
conversagles com diversos parceiros estratégicos, incluindo a Thyssenkrupp, a fim da criacdo de uma
possivel joint-venture. A siderurgica indiana afirma que as propostas sobre o0s ativos no Reino Unido
contemplavam a incerteza quanto ao desfecho do cendrio Brexit. Segundo fontes préximas do caso, a
empresa pondera manter as suas operacfes no Reino Unido caso o governo britdnico apoie
financeiramente a empresa.

EUA |

Juno Therapeutics com teste clinico suspenso ap6s morte de 3 pacientes

O regulador norte-americano suspendeu 0s ensaios clinicos da Juno Therapeutics relativos a uma
terapia de combate ao cancro, depois de 3 pacientes terem falecido durante os testes. Dois pacientes
adultos morreram na semana passada, ap6s a administragdo um medicamenteo de quimioterapia
chamado fludarabine e que foi adicionado ao regime de tratamento da Juno conhecido como
JCARO015.

Aetna reline-se com regulador para discutir aquisi¢do da Humana

A Aetna tem preparada uma reunido para esta sexta-feira, 8 de julho, com o Departamento de Justi¢ca
EUA , para discutir detalhes necessarios a aprovacdo regulatéria da compra da Humana. A informagéo
é avancada pela Bloomberg, que cita fontes proximas do processo. A Aetna tenta convencer o
Departamento de Justica de que deve ter uma visdo ampla no que respeita & concorréncia no
Medicare, e que seus planos Medicare Advantage ndo competem apenas com outros planos privados,
mas também com todos os palnos nos EUA.

Twitter aposta na transmissdo em direto de conteidos desportivos

Segundo a Recode, o Twitter estara em conversagfes com a NBA, Major League Soccer e Turner para
a transmissdo de conteddos desportivos em direto. O acordo podera ser idéntico ao alcangado com a
NFL. O Twitter ndo emitiu nenhum comunicado sobre a nota.

GAP surpreende ao apresentar crescimento nas vendas de junho

A GAP divulgou vendas do més de junho que surpreenderam o mercado, com as vendas comparaveis
a crescerem 2% em termos homologos, quando os analistas apontavam para uma queda de 3,6%.
Todas as marcas contribuiram de forma positiva para esta performance, com o maior contributo a ser
da Old Navy onde as receitas aumentaram 5%, quando o mercado estimava uma queda de 3,3%.
Tanto a propria marca como a Banana Republic viram as suas vendas cairem menos que 0 esperado
pelo mercado, -1% vs estimativa de -2,7% e -4% vs. estimativa de -10,3%, respetivamente.

Nisource: UBS desce recomendagdo mas eleva preco-alvo

A UBS reviu em baixa a recomendacdo sobre os titulos da Nisource Holdings, de buy para Neutral.
Ainda que tenha elevado o preco-alvo, de $25 para $27, a subida da cotagdo desde o Gltimo update da
casa de investimento teré retirado potencial de valorizagéo a agéo.

McDonald’s ja tem lista de empresas interessadas no seu neg6cio no mercado asiatico

A McDonald’s escolheu algumas empresas, incluindo a China Cinda Asset Management e a Beijing
Sanyuan Foods, para fazerem ofertas vinculativas para a compra de restaurantes na China e Hong
Kong, como parte do plano estratégico da empresa norte-americana que permitird 0 seu crescimento
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no mercado asiatico, avangou uma fonte proxima do processo. A Sanpower Group, dona da cadeia de
lojas britanica House of Fraser e a GreenTree Hospitality também foram convidadas a apresentarem
uma segunda proposta em setembro. O negdcio prevé um regime de franchising (com restricdes)
durante 20 anos e podera render cerca de $2 mil milhbes, avancou a mesma fonte.

McDonadl’s vai registar imparidade de $235 milhdes no 2° trimestre

A McDonald’s anunciou que vai registar, no trimestre terminado a 30 de junho, uma imparidade no
valor de $235 milhdes ou $0,20 por acdo, depois de impostos, relacionada com o plano estratégico de
refranchisar 4.000 restaurantes até ao fim de 2018. Os resultados trimestrais vao ser divulgados no
dia 26 de julho.

Indicadores

A Produgédo Industrial em Italia contraiu inesperadamente 0,6% em maio, quando o mercado
esperava uma ligeira expansao (0,1%), registando um crescimento homélogo de 5,7%.

EUA com forte capacidade de geracdo de emprego, mas fraca subida de remuneracdes

A economia norte-americana gerou surpreendentemente 287 mil postos de trabalho em junho,
excluindo o setor primario, a maior adicdo dos Ultimos oito meses e superior a apontada pelos
analistas (criacdo de 170 mil), depois de ter em maio se ter registado a adicdo mais fraca desde 2010,
ao terem sido criados apenas 11 mil empregos. Ainda assim a taxa de desemprego aumentou de 4,7%
para 4,9%, de forma mais acentuada que o previsto (4,8%), 0 que se justifica pelo aumento do
denominador, ou seja, mais pessoas elegiveis para o calculo da populagéo ativa. Ainda que 0 aumento
da forca de trabalho, onde o indice passou de 62,6% para 62,7% seja positivo para o mercado laboral,
os salarios tiveram uma subida modesta, de apenas 0,1% face a maio e de 2,6% em termos
homdlogos, menos expressiva relativamente a que o mercado aguardava (2,7%). A estabilidade num
mercado de trabalho que se apresenta em pleno emprego da confianca aos consumidores, mas o fraco
incremento dos salarios pode limitar o consumo, representando um travdo para a economia, algo que
pode ser tido em conta pela Fed e levar a acreditar que a subida de juros nos EUA tera de esperar até
que sejam conhecidos dados do PIB no 2° trimestre.

Outras Noticias ‘

PSOE néo facilita vida ao PP

O PSOE recusou a ideia de formar coligacdo com o partido de Mariano Rajoy (PP), afirmando-se como
oposicao e uma alternativa de governo. Recorde-se que nas Ultimas elei¢des legislativas, o PP elegeu
137 deputados e 0 PSOE 85 assentos, sendo necessarios 176 para formar maioria absoluta.

Ministros das Financas da Zona Euro relinem-se hoje

Os ministros das Finangas do Eurogrupo estardo reunidos em Bruxelas onde irdo abordar o tema das
sancdes a Portugal e Espanha, antes da votacéo na sede da Ecofin amanh@.
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Assembleia
2° Trim. 2016 2° Trim. 2016 Geral

Acionistas

%] BFI 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
. Navigaior Company 2707 27-10 19-04-2016
P o Jerdnime Marins 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
[ 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
o EDP Renoviveis 2707 03-11 14-04-2016
—» EDP 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
mite At 28-07 nd. 21-04-2016
RENM  REN 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
©ose  Galp Energia 2907 A 28-10 AA 05-05-2016
Fe Sonae Capial 29-07 04-11 07-04-2016
s cTT 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2016
BOMAE  Sonae 18-08 DF 09-11 DF 29-04-2016
- Mota-Engi 30-08 2211 11-05-2016
S Semapa 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
NOs  Nog n.d. n.d. 26-04-2016
_\:f:m Caorficeira Amonim n.d. n.d. 30-03-2016
W2 Monepio Geral nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Pharal nd. nd.
Qutros
W Impresa 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
@i sonae Indistia 28.07 10-11 07-04-2016
Trommunss  Teixsira Duare 28-07 28-11 28-05-2016
P Cofna 28-07 nd. 21-04-2016
@ewam  Novabase 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
SIERRA Sonae Skerra 04-08 03-11

AA: Antes Abertura; DF: Depoiz Fecho; n.d. - ndo disponivel (2] estimada
Fontez: Milenmium imvestment banking ¢ Empresa
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Declaracdes (“Disclosures”)

1)  Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A.
(Millennium BCP).

2) O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

3)  Recomendagbes:

Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;
Manter, significa entre 0% e 10% retorno absoluto;
Reduzir, significa entre -10% e 0% retorno absoluto;
Vender, significa menos de —10% retorno absoluto.

4) Em termos gerais, o periodo de avaliacdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

5) Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

6) Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0os membros dos respetivos agregados familiares ou situa¢des legalmente equiparadas de
deterem acdes das empresas por eles cobertas.

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

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

10) As opinides expressas acima, refletem opiniées pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacao
por fornecerem uma recomendac&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o0 analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatério especifico.

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

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

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

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

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

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.
) Um membro do Conselho de Administracdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Superviséo da

empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

17)  Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servicos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta publica de aquisicdo das acdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

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

19) O Conselho de Administracdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacéo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o antncio divulgado no dia 25 de fevereiro de
2014.

20) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em
fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de acées, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagédo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

22) Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como Joint Bookrunner na emisséo de obriga¢des a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Plblica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

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

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

27) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emissdo de um empréstimo obrigacionista “Eurobond”
7 anos no montante de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de a¢des Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagio jun-16 mar-16 dez15 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% B8% /9% 63% 54% H% I 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0%  23%  12% M% 7% 15% 4% 27%  11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4%  Th 4% 4% 0% 4% 18% 5% 0%
Sem Recom./SobRevisdo  100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variagéo -11,3%  55% 43% 157% -268% 160%  29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4454 5021 5313 5552 4799 6559 0655 5494 7588 8464 6341 13019 11188 8619 7600

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

Prevencdes (“Disclaimer”)
A informacéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer opera¢do, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées que pratiguem. 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¢fes de mercado podera implicar alteracdes 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. 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 reproducéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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