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Fraca atividade e perspetivas econémicas retiram fulgor as bolsas
Fecho dos Mercados
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Portugal
Terminou ontem negociagdo dos direitos de Sonae Industria
Fisco faz inspegao surpresa a Galp e REN, diz DE

Europa

Thyssenkrupp regressa aos lucros anuais e volta a pagar dividendo

BBVA vende ag6es para financiar aumento de participagéo no turco Garanti

Cnova desilude na sua IPO em Wall Street

Technip langa oferta de compra sobre a CGG, mas board rejeita a proposta

RBS multado em £ 56 milhdes por falha do sistema informatico

Fresenius SE e Permira fazem oferta conjunta pela unidade médica da Danone, diz DJ

EUA

Lowe’s sobe previsdes anuais apds bons nimeros do 3° trimestre

Target — Bom ritmo de crescimento de vendas impulsiona resultados do 3° trimestre
Resultados da Staples ligeiramente acima do esperado

Dollar General precisa de vender mais do dobro das lojas para obter aprovagao do
regulador

J.M. Smucker - resultados trimestrais em linha com profit warning de 12 de novembro
PetSmart bate estimativas e revé em alta perspetivas anuais

PetSmart pode ser alvo de aquisi¢do

Paramount Group bate record de maior IPO de fundo de investimento imobiliario

Outros

Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 4,3% em novembro

PMI Inddstria da Zona Euro aponta para um abrandamento inesperado

PMI Industria da China estagnou em novembro

PMI Industria do Japao sinalizou um abrandamento inesperado em novembro

indice de Pregos no Produtor na Alemanha caiu 1% em outubro

Balanga Comercial do Japao com défice de 710 mil milhdes de ienes em outubro
Casas em Inicio de Construgdo nos Estados Unidos registaram uma quebra mensal
inesperada de 2,8% em outubro

Agenda Macro

Para hoje espera-se ainda a divulgagdo da Confianga dos Consumidores da Zona
Euro em novembro (15h), o Leading Index dos EUA de outubro (15h), o nimero
semanal de Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA (13h30m), dados
de Inflagdo norte-americana referente a outubro e a Venda de Casas Usadas nos
EUA em outubro. Portugal e Grécia deverao divulgar os respetivos saldos da Balanga
de Transagdes Correntes relativo a setembro.
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Fecho dos Mercados

Mercados em stand-by

Portugal. O PSI20 recuou ontem 0,03% para os 5225 pontos, com 8 titulos em queda. O volume
foi fraco, transacionando-se 235,1 milhdes de agdes, correspondentes a € 80,2 milhdes (33%
abaixo da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Impresa, a subir 2,1% para os €
0,918, liderando os ganhos percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+2% para os € 5,292) e do
BPI (+2% para os € 1,5). A Galp Energia liderou as perdas percentuais (-3% para os € 10,795),
seguida do BCP (-1,6% para os € 0,0796) e do Banif (-1,4% para os € 0,0068).

Europa. As pragas europeias encerraram a sessao de quarta-feira a oscilar entre perdas de 0,5%
do IBEX e ganhos de 0,2% do DAX. O indice Stoxx 600 recuou 0,04% (339,15), o DAX ganhou
0,2% (9472,8), o CAC subiu 0,1% (4266,19), o FTSE deslizou 0,2% (6696,6) e o IBEX
desvalorizou 0,5% (10376,8). Os setores que mais perderam foram Recursos Naturais (-1,58%),
Servigos Financeiros (-0,79%) e Energético (-0,3%). Pelo contréario, os setores que mais subiram
foram Construgéo (+0,49%), Utilities (+0,38%) e Segurador (+0,23%).

EUA. Dow Jones -0,01% (17685,73), S&P 500 -0,2% (2048,72), Nasdaq 100 -0,5% (4222,662). Os
setores que encerraram positivos foram: Energy (+0,56%), Consumer Discretionary (+0,45%) e
Consumer Staples (+0,44%). Os setores que encerraram negativos foram: Telecom Services (-
1,06%), Info Technology (-0,64%), Health Care (-0,53%), Industrials (-0,29%), Financials (-0,18%),
Materials (-0,12%) e Utilities (-0,06%). O volume da NYSE situou-se nos 648 milhdes, 7% abaixo
da média dos Ultimos trés meses (697 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 2,2 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,07%); Hang Seng (-0,1%); Shangai Comp. (+0,07%)

Technip langa oferta de compra sobre a CGG, mas board rejeita a proposta

A Technip (cap. € 6,5 mil milhdes, -5,9% para os € 57,29), uma das maiores empresas europeias
na prestagdo de servicos de engenharia a empresas petroliferas, ofereceu cerca de € 1,47 mil
milhdes para adquirir a CGG (cap. € 1,4 mil milhdes, +18,2% para os € 7,7), francesa de
equipamentos geofisicos que também oferece servigos a industria petrolifera, permitindo imagens
sismicas que ajudam na detegdo de reservas de gas e petréleo. A Technip propde o pagamento
de € 8,30 por agao e pretende um dialogo construtivo com o board da CGG, que tera rejeitado a
oferta. De acordo com a Bloomberg, que cita fontes préximas do processo, o Governo francés,
que tem participacdes em ambas as empresas, estd a pressionar para a combinagdo dos negécios
das empresas.
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Informagéo relevante sobre o aumento de capital de € 150 milhdes da Sonae Industria

Terminou ontem o prazo para negociagéo dos direitos relativos ao aumento de capital da Sonae
Industria (cap. € 470,9 milhdes, +0,3% para os € 0,0311), que encerraram a negociar nos € 0,0001,
o0 valor mais baixo possivel. Relembramos as restantes datas da operagao:

Ulimo dia do periodo de subscricio 24 de novembro de 2014

Data previsia para o apuramenio dos resuiados da Ofera (%) 26 de novembro de 2014

Liquidagao fisica e financeira das Novas Agdes subscrias na Oferia e das Movas
Agdes evenuaimenie colocadas junio de invesidores insSucionais

Daia previsia para o regisio do aumenio de capiial na Conservaidria do Regisio
Comercial

Daia previzia para o inicio da negociagio das Novas Agdes no Euronsxt Lisbon (™) 4 de dezembro de 2014

28 de novembro de 2014

2 de dezembro de 2014

Notas:

(" Os resultadas oz Oferta no que respeits sos acionistas, no exsrcicio oo respetia direifo oe preferdncia, & sos Hfulares de
direitos o suhscnpdo (inclundo o respetivo rateio) serdo apurados pelo BF) e oz resultados respeitantes ao pihlco em geral serdo,
por sug vez, apurados pels Euronext em sessdo especial de mercady reguiamentadd, devends fais eventos ocomer no mesmo iz,
[ A verificagdo deste evento na dats indicads encontra-se depenoente oz ohtengdo do registo comercial junto da Consenvatona do
Registo Comercial na data acima prevista. O Emitente ndo poce todavia garantir 3 obfencdo do registo nesta data.

Fisco faz inspegdo surpresa a Galp e REN, diz DE

De acordo com o Diario Econémico, as empresas estdo a ser inspecionadas pelo fisco, no dia
seguinte a terem revelado que ndo pagaram a contribui¢do extraordinaria sobre o setor energético,
de € 35 milhdes no caso da Galp (cap. € 9 mil milhdes, -3% para os € 10,795) e de € 25 milhdes no
caso da REN (cap. € 1,3 mil milhdes, +0,9% para os € 2,5). O periodico cita o Secretario de Estado
dos Assuntos fiscais, que confirma que foram desencadeadas hoje as ag¢des de inspecdo na Galp e
REN para apuramento das contribui¢des e juros devidos. Ontem, Eduardo Catroga, Presidente do
Conselho Geral e de Superviséo da EDP (cap. € 12,1 mil milhdes, +1% para os € 3,299), confirmou
que a elétrica nacional ja liquidou a referida contribui¢do extraordinéria sobre o setor energético.

*cap- capitalizagéo bolsista

Thyssenkrupp regressa aos lucros anuais e volta a pagar dividendo

A Thyssenkrupp (cap. € 11,3 mil milhdes, +1,3% para os € 19,99), maior fabricante de ago da
Alemanha, encerrou pela primeira vez em quatro anos com um resultado liquido anual positivo. No
ano fiscal de 2014, terminado a 30 de setembro, a empresa apresentou lucros de € 210 milhdes, o
que ainda assim desaponta face aos € 293 milhdes esperados. As receitas anuais ampliaram 7,1%
para os € 41,3 mil milhdes. No trimestre, a empresa apresentou um crescimento de receitas de
0,4% para os € 11,16 mil milhdes, acima dos € 10,6 mil milhdes aguardados, e um prejuizo de € 36
milhdes, quando se aguardava um resultado liquido negativo de € 49 milhdes. A empresa propds
um pagamento de € 0,11 por agdo como dividendo referente ao ano fiscal de 2014, apds dois anos
sem oferecer qualquer remuneragdo. Para o ano fiscal atual a empresa espera que o Ebit ajustado
aumente para pelo menos € 1,5 mil milhdes, apontando para € 2 mil milhes no longo-prazo. Em
2014, o registo fixou-se nos € 1,33 mil milhdes, acima dos € 1,24 mil milhdes esperados.
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BBVA vende agdes para financiar aumento de participacdo no turco Garanti

O BBVA (cap. € 48,7 mil milhdes, -4,8% para os € 8,226) ira em aumentar a sua participagdo no
banco turco Garanti dos atuais 24,9% para perto dos 40%, informou ontem o banco espanhol ao
regulador. O banco podera comparar as agfes até ao de 8,9 liras turcas por ac¢do, o que poderia
custar até $§ 2,5 mil milhdes. No comunicado o banco antecipa um impacto de € 1,9 mil milhées no
racio CET1, correspondente a 48pb, mas o banco diz-se comprometido a manter o referido racio
acima dos 10%. O neg6cio devera estar concluido no 1° semestre de 2015. Para financiar a
operagdo o banco vendeu 242,2 milhdes de agbes a € 8,25 cada numa colocagdo acelerada de
titulos (accelerated book building) que lhe rendeu € 2 mil milhdes. A operacdo justificou a
suspensao do titulo no arranque da sesséo desta quinta-feira.

Cnova desilude na sua IPO em Wall Street

A Cnova, empresa de comércio online detida pela francesa Casino Guichard-Perrachon (cap. € 9,1
mil milhdes, -5,2% para os € 80,08), angariou $ 187,6 milhdes na sua Oferta Publica Inicial (IPO,
na sigla em inglés) realizada ontem em Wall Street. Foram vendidas 26,8 milhdes de agdes,
representativas de cerca de 6% do capital social da empresa, a $ 7 cada, o que fica bem abaixo do
intervalo indicativo que apontava para um preco entre os $ 12,5 e os $§ 14. Ao referido preco a
capitalizagdo bolsista da empresa é de $ 3,1 mil milhdes. O valor angariado seréa direcionado para
expandir os mercados online da empresa, bem como melhorar as infraestruturas de entregas. As
acgbes deverdo inciar hoje a negociacdo na Nasdaq Stock Market sob o ticker CNV.

RBS multado em £ 56 milhdes por falha do sistema informatico

O Royal Bank of Scotland (cap. £ 43,8 mil milhdes, -0,2% para os £ 3,832) foi multado em £ 56
milhdes pelos reguladores britanicos pelo colapso do seu sistema informatico em 2012, que deixou
milhdes dos seus clientes sem acesso as contas durante semanas. O banco pagara £ 42 milhdes a
Financial Conduct Authority e € 14 milhdes a Prudential Regulation Authority pela falha que afetou
6,5 milhdes de clientes, cerca de 10% da populagéo britdnica, durante mais de 7 dias. O RBS
beneficiou de desconto de 30% por aceitar o acordo de forma precoce, informaram os reguladores.

Fresenius SE e Permira fazem oferta conjunta pela unidade médica da Danone, diz DJ

A Danone (cap. € 35,2 mil milhdes, -0,1% para os € 54,64) tera solicitado a Fresenius SE (cap. €
22,6 mil milhdes, -0,1% para os € 41,83) e a Permira que reafirmem a proposta feita pela sua
unidade médica reporta o DJ citando fontes com conhecimento no caso.

*cap- capitalizagdo bolsista

Lowe’s sobe previsdes anuais apés bons nimeros do 3° trimestre

A Lowe’s, retalhista de produtos para o lar, reportou lucros do 3° trimestre acima do antecipado
pelos analistas, com a recupera¢do do mercado imobiliario a motivar os consumidores a fazerem
renovagdo do lar. O resultado liquido cresceu 17% para $ 585 milhdes, ou $ 0,59 por agédo (vs.
consenso $ 0,58/agdo). As vendas aumentaram 5,6% para $ 13,68 mil milhdes (vs. $ 13,55 mil
milhdes previstos). As vendas comparaveis (lojas abertas ha mais de um ano) subiram 5,1%, a um
ritmo superior ao aguardado (4,1%). A margem bruta desceu 10pb em termos homélogos, para
34,5%, sendo ligeiramente inferior ao estimado (34,8%). A empresa elevou a sua proje¢do de
resultados para o ano fiscal de 2015, que termina a 30 de janeiro, esperando atingir um EPS em
torno dos $ 2,68, superior ao apontado pelos analistas ($ 0,63). As vendas totais devem aumentar
entre 4,5% e 5% no ano fiscal, a um ritmo superior ao aguardado (4%), com crescimento de 3,5% a
4% nas vendas comparaveis (analistas preveem 3,5%).
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Target - Bom ritmo de crescimento de vendas impulsiona resultados do 3° trimestre

A retalhista Target excedeu as expectativas do mercado, ao revelar resultados do 3° trimestre de $
0,054 por acdo, excluindo extraordinarios (vs. consenso $ 0,47/acdo). A motivar esteve o
crescimento mais rapido das receitas nos EUA, onde as vendas comparaveis aumentaram 1,2%
(mercado esperava 0,6%), suportadas nas encomendas online, superando 0s 1% que a empresa
tinha projetado. O crescimento de 1,6% das vendas comparaveis no Canada também ajudou. O
resultado liquido subiu mais de 3% para $ 352 milhdes, ou $ 0,55/agdo. As receitas totais
cresceram 2,8% para $ 17,7 mil milhdes, suplantando os $ 17,56 mil milhdes estimados. A Target
espera atingir resultados por agdo de $ 1,13 a $ 1,23 no 4° trimestre (excluindo extraordinarios), o
que na melhor das hipéteses atinge o apontado pelos analistas. No ano fiscal de 2015 espera obter
um EPS ajustado de $ 3,15 a $ 3,25, com o ponto médio do intervalo a ultrapassar ligeiramente o
aguardado pelo mercado ($ 3,19).

Resultados da Staples ligeiramente acima do esperado

A Staples apresentou um EPS ajustado de $ 0,37, batendo os $ 0,36 esperados para o 3° trimestre.
As receitas cairam 2,5% em termos homodlogos para os $ 5,96 mil milhdes, pelo que ultrapassaram
os $ 5,93 mil milhdes aguardados. As vendas comparaveis recuaram 4%, conforme o esperado.
Para o corrente trimestre a empresa antecipa um EPS ajustado entre os $ 0,27 e 0s $ 0,32 (vs. $
0,31 de consenso) e que as receitas recuem face ao periodo homoélogo (vs. -2% esperados). A
estimativa de cash flow anual foi revista em alta em $ 200 milhGes, esperando agora obter mais do
que $ 800 milhdes.

Dollar General precisa de vender mais do dobro das lojas para obter aprovagdo do regulador

A Dollar General tera de alienar mais de 4 mil lojas, mais do dobro das 1.500 que pretendia vender,
se pretende garantir aprovagao regulamentar para adquirir a Family Dollar, noticia o0 The New York
Post. Uma tentativa de mudar as ideias do regulador poderia levar meses, 0 que podera ser
incomportavel uma vez que a concorrente Dollar Tree pretende que uma decisédo seja tomada até
ao final do ano. Assim, sem tempo para convencer a FTC, a Dollar General podera ser forgada ou a
aumentar a proposta de $§ 80/a¢do ou a vender os referidos ativos.

J.M. Smucker - resultados trimestrais em linha com profit warning de 12 de novembro

O J.M. Smucker, empresa de produtos, que, entre outros, faz torrefagao de café, revelou um EPS
ajustado do 2° trimestre fiscal de $ 1,53, em linha com o revelado nos valores preliminares
apresentados a 12 de novembro, quando desiludiu 0 mercado ao emitir um profit warning para os
seus resultados anuais. As vendas desceram 5% para $ 1,48 mil milhges, igualmente sem
surpresas neste momento. O aumento dos precos do café foi ofuscado pelos gastos promocionais e
por pregos mais baixos noutro tipo de produtos. A margem bruta situou-se nso 36,2% (vs. 35,3%
estimados). A empresa manteve o guidance anual avangado a 12 de novembro, e estima um EPS
ajustado no intervalo $ 5,45-$ 5,65, projetando uma quebra na ordem dos 1% nas vendas liquidas.

PetSmart bate estimativas e revé em alta perspetivas anuais

A PetSmart, empresa especializada em produtos e servigos para cées, reportou um EPS ajustado
de $ 0,98, batendo os $ 0,95 esperados, relativamente ao 3° trimestre fiscal de 2015, terminado em
outubro. As receitas cresceram 2,6% em termos homologos para os $ 1,74 mil milhdes,
ligeiramente acima dos $§ 1,73 mil milhdes aguardados. As vendas comparaveis estagnaram,
quando os analistas previam um recuo de 0,1%. A empresa reviu em alta a sua estimativa de EPS
ajustado anual dos $ 4,29-$4,39 para os $ 4,39-$4,43, o que deixa para tras o atual consenso de $
4,33. As vendas comparaveis deverdo ser “relativamente estaveis” e as totais deverdo crescer
entre 0s 1% e os 3%. Para o trimestre corrente, a empresa antecipa um “ligeiro aumento” nas
vendas comparaveis e um EPS ajustado entre 0os $ 1,34 e os § 1,38 (vs. $ 1,37 esperados.
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PetSmart pode ser alvo de aquisi¢ao

Apds o fecho de Wall Street, a Reuters noticiou que as empresas de private equity KKR e a CD&R
planeiam apresentar uma proposta superior a $ 7,5 mil milhdes pela PetSmart. A agéncia noticiosa
reporta ainda que a Apollo Global Management e a BC Partners estdo também a considerar
ofertas.

Paramount Group bate record de maior IPO de fundo de investimento imobiliario

O Paramount Group angariou $ 2,3 mil milhdes na sua Oferta Publica Inicial (IPO, na sigla em
inglés), realizada anteontem e que Ihe valeu o titulo de maior IPO de sempre de um fundo de
investimento imobiliario (REIT, na sigla em inglés). Foram vendidas 131 milhdes de agdes a $ 17,5
cada, no ponto médio do intervalo apontado ($16-$19), o que lhe oferece uma capitalizagao
bolsista de $ 3,4 mil milhdes. De acordo com o prospeto, a empresa devera utilizar o dinheiro
angariado para pagamento de divida, capex e para novas aquisigdes.

As Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 4,3% em termos homdlogos em novembro
ficando acima dos 3,8% esperados. Excluindo as compras de automdveis, as vendas a retalho
expandiram 4,6%, também acima dos 4,2% aguardados.

O valor preliminar do PMI Industria da Zona Euro aponta para um abrandamento inesperado do
ritmo de expansdo da atividade transformadora em novembro. O indicador subiu dos 50,6 para
50,4, quando era esperada uma subida para os 50,8. A penalizar esteve 0 desempenho mais
fraco da industria alema, com o indicador a descer dos 51,4 para os 50 (vs. 50,5 aguardados),
ficando, assim, sobre a linha que separa a expansdo da contragdo. Ja em Franga o ritmo de
contragao voltou a acentuar-se com uma queda dos 48,5 para os 47,6 (vs. 48,8 aguardados). Os
Servigos da Zona Euro abrandaram de forma imprevista o ritmo de crescimento, com PMI a
cair de 52,3 para 51,3, quando era estimada uma subida para 52,4. A penalizar esteve a
desaceleracéo inesperada na Alemanha com o indicador a recuar dos 54,4 para os 52,1, quando o
esperado era uma subida para os 54,5. Em Franga, os servigos aliviaram o ritmo de contragao com
o valor de leitura a subir dos 48,3 para os 48,8, e de forma mais surpreendente que o previsto
(48,5).

De acordo com o valor preliminar PMI Industria da China, medido pelo HSBC, a atividade
transformadora estagnou em novembro. O indicador caiu de 50,4 para 50, ficando sobre a linha de
leitura que separa contragdo de expansdo, quando o mercado antecipava apenas um
abrandamento do ritmo de crescimento, para os 50,2.

O valor preliminar do PMI Indistria do Japdo, medido pela Markit, sinalizou um abrandamento
inesperado do rimo de crescimento da atividade transformadora no Japdo em novembro,
tendo o valor de leitura passado dos 52,4 para os 52,1, quando se antecipava uma subida para
52,7.

O indice de Pregos no Produtor na Alemanha registou uma quebra homéloga de 1% em outubro,
em linha com o esperado. Desta forma mantém-se o ritmo de queda dos pregos na producdo
industrial germanica, efeito que a passar para o consumidor pode continuar a sustentar os niveis
baixos de inflagdo que se registam um pouco por toda a Zona Euro.
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A Balanga Comercial do Japao apresentou um défice de 710 mil milhdes de ienes em outubro,
saldo menos negativo que o estimado (défice de 1027 mil milhdes de ienes). Em termos ajustados
o défice foi de 977,5 mil milhdes de ienes, quando se antecipava défice de 1100 mil milhdes de
ienes. A beneficiar esteve o forte crescimento das exportagdes, que aumentaram 9,6% face a igual
més de 2013, muito acima dos 4,5% estimados, enquanto as importagdes subiram apenas 2,7%
(vs. consenso 3,4%).

As Casas em Inicio de Construcdo nos Estados Unidos registaram uma quebra mensal
inesperada de 2,8% em outubro, quando era antecipado um aumento de 0,8%. No entanto, de
realgar que a base de setembro foi revista em alta em 1,5pp para os 7,8%. Ja as licengas de
construgdo aumentaram mais que o esperado, tendo em termos sequenciais ampliado 4,8%,
quando se previa uma subida de apenas 0,9%. O registo de setembro também foi revisto em alta
em 1,3pp para os 2,8%.

Resultados

Empresa 3° Trim. 2014
Porucsl 22-10 DF
Impresa 22-10 OF
BFI 24-10 DF
Media Capial 24-10

BCF 26-10

Galp Energia 2710 AA
Al 28-10

Cofina 28-10

Jerdnimo Marins 29-10 DF
EDF Renovaveis 20-10 AA
Sonae Capial 30-10 DF
EDP 30-10 DF
Semapa 31-10 DF
CTT 04-11 DF
Sonas Serra 04-11 OF
MNovabasze 06-11 OF
NOS 06-11 AA
REN 06-11 DF
Sonascom 10-11 DF
Banif 10-11 DF
Sonae 12-11 OF
Sonae IndisTia 12-11 OF
Soares da Cosla 21-11

Ibersal 21-11 DF
ES Salde 25-11 DF
Mota-Engil 27-11 DF
Marifer 27-11 DF
Redius 28-11

Poriugal Telecom 28-11 DF
T. Duare 28-11

Ad Antes Aberurs; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo deponivel (2) esperado
Fonie: Mib, Emgpreza,
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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 relatorio, € 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 situagdes 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 relatoério.

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

11)  Os analistas do Millennium BCP ndo participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagédo e/ou colocagdo do

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

) Aremuneragdo 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 privatizagao.

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

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 consorcio 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 a operagéo 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 Saude, realizada
em fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agées, langada pela José de Mello SA, através de
um accelerated bookbuilding, relativo & alienagao 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) 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 concessdo 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 emissao 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 agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagao out-14 set14  jun-14 mar-14 dez-13 set13 jun-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-08 dez-05 dez-04
Compra 0% 62% 50%  25%  55%  5%%  77%  77% 68% 79% 63% 54% 4% 3% 0% 63%
Manter 0% 0%  32%  13%  23% 9% 9% 12% 1% 7% 15% 4%  2T% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 10% 0% 33%  18%  18%  14% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 19%  18%  29% 5% 14% 0% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 11%  42%  18%  16% 20% 25%
Variacio 90% -156% -106% 16.0% 102% 71% -17% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 0% 13% na
PSI 20 5222 5741 BB02 7608 6559 5854 5557 555 5494 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.

Prevengdes (“Disclaimer”)

A informag&o 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 operagdo, 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 alteragdo nas condigdes de mercado poderd 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 utilizagdo 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 contetdo 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
relatorio 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 reprodugdo total ou parcial deste documento n&o 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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