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Agenda Macro
Ramiro Loureiro A restante agenda macroeconémica prevé apenas divulgagdes nos EUA: Encomendas
Analista de Mercados  de Bens Duradouros de outubro, Novos Pedidos de Subsidio de Desemprego na
+351210 037 856  semana, Rendimento Pessoal e Despesa Pessoal (13h30m), Chicago PMI e indice
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt 4o Confianga da Universidade do Michigan ambas de novembro (14h55m), Vendas
de Casas Pendentes e Vendas de Casas Novas de outubro (15h) e ainda a variagédo
semanal das Reservas de Petrdleo.
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Fecho dos Mercados ‘

Europa prolonga ganhos com NOS na lideranga do PSI20

Portugal. O PSI20 subiu 0,1% para os 5337 pontos, com 11 titulos em alta. O volume foi forte,
transacionando-se 671,7 milhdes de agdes, correspondentes a € 152,5 milhdes (27% acima da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se a NOS, a subir 4,7% para os € 4,944, liderando
os ganhos percentuais, seguida Portugal Telecom (+4,2% para os € 1,555) e do BCP (+3,8% para
os € 0,0846). A Jeronimo Martins liderou as perdas percentuais (-3,8% para os € 8,314), seguida
da Mota Engil (-2% para os € 4,084) e dos CTT (-1,9% para os € 7,58).

Europa. A maioria das pragas europeias encerrou a sess@o em alta. A motivar esteve a revelagéo
de que a economia norte-americana expandiu a um ritmo superior ao previsto no 3° trimestre,
ainda que o ambiente viesse a ficar resfriado apés a divulgagéo, as 15h, da quebra da confianga
dos consumidores dos EUA no més de novembro. Em Portugal destaque para a valorizagéo de
quase 5% da NOS, a liderar os ganhos no PSI20. O indice Stoxx 600 avangou 0,2% (346,26), o
DAX ganhou 0,8% (9861,21), o CAC subiu 0,3% (4382,31), o FTSE apreciou 0,02% (6731,14) e 0
IBEX valorizou 0,5% (10699,6). Os setores que maiores valorizagbes apresentaram foram
Automovel (+1,29%), Servigos Financeiros (+0,99%) e Bancario (+0,91%). Pelo contrério, os
setores que mais cairam foram Energético (-1,12%), Retalho (-0,75%) e Recursos Naturais (-
0,69%).

EUA. Dow Jones -0,02% (17814,94), S&P 500 -0,1% (2067,03), Nasdaq 100 +0,1% (4288,229).
Os setores que encerraram positivos foram: Consumer Discretionary (+0,23%), Industrials
(+0,16%), Consumer Staples (+0,14%), Health Care (+0,07%) e Info Technology (+0,06%). Os
setores que encerraram negativos foram: Energy (-1,6%), Materials (-0,36%), Financials (-0,2%),
Telecom Services (-0,16%) e Utilities (-0,11%). O volume da NYSE situou-se nos 794 milhdes,
11% acima da média dos Ultimos trés meses (712 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1
vezes.

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

Sonae Industria - Aumento de capital subscrito em 74,1%, empresa tenta colocagao de
remanescente em institucionais

A Sonae Industria (cap. € 408,8 milhdes, +8% para os € 0,027) divulgou os resultados da oferta
publica de subscri¢do de até 15.000.000.000 agdes a emitir no ambito do aumento de capital de €
150 milhdes.

Os acionistas detentores de direitos de preferéncia na subscricéo e os investidores que adquiriram
direitos de subscri¢do subscreveram 11.025.455.663 acdes, representativas de 73,50% do total de
acbes a emitir no ambito da oferta. No ambito dos pedidos de subscri¢do efetuados pelo publico
em geral foram subscritas 90.951.754 ag0es, representativas de 0,61% do total de agbes a emitir
no ambito da presente Oferta. Desta forma, o total foi subscrito 74,1% do aumento de capital, o
que equivale a € 111,2 milhdes dos € 150 milhdes disponiveis.

Considerando que no ambito da Oferta ndo foram subscritas 3.883.592.583 agbes objeto da
mesma, estas irdo ser oferecidas a subscrigdo junto de investidores institucionais (qualificados
nos termos legais), em regime de melhores esforgos, nos termos do contrato de colocagédo
institucional celebrado entre a Sonae Industria e os Coordenadores Globais da Oferta, devendo o
resultado da colocagdo global ser divulgado no préximo dia 28 de novembro. As novas agdes
devem ser admitidas & cotacdo a 4 de dezembro.
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Mota-Engil ira aumentar dispersao bolsista da ME Africa e planeia colocar ME América Latina
no mercado em 2015

O CEO da Mota-Engil, Gongalo Mora Martins, disse ao Didrio Econémico que ird aumentar o free-
float da Mota-Engil Africa (atualmente abaixo dos 20%), “assim que sintamos um mercado mais
robusto, menos volatil”’, ndo existindo, no entanto, qualquer tipo de “deadline”. O Diario Econémico
finaliza a noticia dando conta que “depois de cotar a Mota-Engil Africa, os responsaveis da Mota-
Engil pensam vir a fazer o mesmo com a Mota-Engil América Latina, provavelmente j& em 2015”.

*cap- capitalizagdo bolsista

Banco Santander pretende alienar parte de participagdo em projeto de Nevada

De acordo com o The Wall Street Journal, o Banco Santander (cap. € 90,3 mil milhdes, +0,2% para
os € 7,173) esta a procura da aprovagéo do regulador para a venda indireta da sua participagao no
maior projeto de energia solar em Nevada a dois fundos de pensdes canadianos. O requerimento
do banco espanhol visa transferir 26,8% de participagdo na Tonopah Solar Energy LLc para uma
nova parceria que iria deter novos ativos de energia alternativa nos EUA.

Colruyt apresenta lucro acima do esperado, mas desaponta nos restantes niimeros

A retalhista belga Colruyt (cap. € 5,9 mil milhdes, -3,6% para os € 37,845) reportou contas do 1°
semestre fiscal onde obteve um resultado liquido de € 180,8 milhdes, acima dos € 173,8 milhdes
esperados, ao que correspondeu um EPS de € 1,19, acima dos € 1,125 previstos. As vendas
cresceram 3,9% em termos homdlogos para os € 4,42 mil milhdes, acima dos € 4,38 milhdes
aguardados. No retalho a subida foi de 3,4%. A margem bruta caiu 35pb face ao mesmo periodo do
ano passado para os 24,56%. O Ebitda ascendeu a € 339,7 milhdes, aquém dos € 349,7 milhdes e
o Ebit totalizou € 243,2 milhdes, abaixo dos € 249,2 milhdes.

Deutcshe Bank faz colocacgédo acelerada de agées do Amadeus Holdings

O Deutcshe Bank (cap. € 36,3 mil milhdes, +1,5% para os € 26,29) est4 a vender 6,18 milhdes de
agdes do Amadeus Holdings (cap. € 14,1 mil milhdes, -2,2% para os € 31,52), espanhola de IT que
fornece servigos aos setores de viagens e turismo, equivalente a 1,4% de participacdo, através da
venda acelerada de titulos (accelerated bookbuilding).

Air France faz hedging de metade da sua posi¢do na Amadeus

A Air France (cap. € 2,3 mil milhdes, +0,3% para os € 7,652) entrou numa transagé@o de hedging
com o Deutsche Bank para cobrir metade da sua participacdo na Amadeus de forma a proteger
parte do seu investimento, informou a transportadora aérea francesa. O negécio é destinado a
cobrir a posi¢ao de 9,9 milhdes de agoes.

United Utilities aumenta lucros e receitas

A United Utilities (cap. £ 6,2 mil milhdes, -0,7% para os £ 9,08), empresa britanica fornecedora de
agua, apresentou uma subida no lucro operacional do 1° semestre fiscal de 0,7% para os £ 340,5
milhdes, assim como um crescimento de 1,6% nas receitas para os £ 859,4 milhdes. O dividendo
intercalar é de £ 0,1256, ou seja, 4,6% acima do pago no ano passado. O capex cresceu quase 3%
para os £ 419 milhdes. A empresa diz que estes resultados lhe oferecem a capacidade de
reinvestir cerca de £ 280 milhdes.
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Zalando apresenta prejuizo muito inferior ao esperado

A Zalando (cap. € 5,3 mil milhdes, +8,6% para os € 21,8), maior retalhista online de moda
europeia, reportou numeros do 3° trimestre. A empresa que entrou para a bolsa de Frankfurt no
inicio de outubro apresentou um prejuizo de apenas € 518 mil, bem inferior aos € 52,4 milhdes
esperados pelos analistas para o 3° trimestre. O Ebit foi negativo em€ 2,56 milhdes, também
melhor que os -€ 50,9 milhdes aguardados. As receitas cresceram 24% em termos homologos para
os € 501,4 milhdes, ligeiramente atras dos € 502,5 milhdes previstos. No 3° trimestre a empresa
teve 14,1 milhdes de clientes ativos e recebeu 9,7 milhdes de encomendas. A Zalando prevé um
crescimento das receitas em 2014 entre os 20% e os 25%, esperando ser “ligeiramente rentavel”
no fim de 2014. Recorde-se que recentemente, a Zalando assinou um acordo com a GAP para
vender roupas da marca no seu site, a partir do inicio do Veréo de 2015.

Compass Group divulga resultados em linha com o esperado

A empresa de catering Compass Group (cap. £ 17,9 mil milhdes, -0,2% para os £ 10,72)
apresentou receitas de £ 17,1 mil milhdes, em linha com o esperado. O lucro operacional ascendeu
a £ 1,25 mil milhdes, ligeiramente acima dos £ 1,24 mil milhdes. O lucro antes de impostos chegou,
sem surpresas, aos £ 1,16 mil milhdes. O EPS foi de £ 0,487, em linha co o esperado. A empresa
apresentou um outlook positivo acerca do potencial para progredir no futuro. A Compass disse
pretender continuar com o atual plano de £ 500 milhdes em compra de agdes proprias, pelo que o
mesmo deverd estar concluido em meados de 2015.

Thomas Cook desilude nas contas anuais

A Thomas Cook (cap. £ 1,6 mil milhdes, -18,4% para os £ 1,125), uma das maiores operadoras
turisticas na Europa, desiludiu nas contas anuais, ao reportar receitas de £ 8,59 mil milhdes,
ficando aquém dos £ 9,06 mil milhdes. A nivel operacional o underlying EBIT ficou nos £ 323
milhdes, abaixo dos £ 325,8 estimados. O EPS ajustado situou-se nos £ 0,113 (vs. consenso £
0,097). A divida liquida de £ 326 milhdes representa uma redugéo face aos £ 421 milhdes
registados no ano antecedente. A CEO, Harriet Green, mulher que restaurou a reputagéo da
empresa com 173 anos de histéria, vai abandonar o cargo com efeitos imediatos. Green sera
substituida por Peter, Frankhauser, o atual COO da empresa.

Ana Botin promove remodelagao no Santander

A presidente do Santander, Ana Botin, recentemente no cargo ap6s a morte do pai, nomeou Jose
Antonio Alvarez, CFO do banco nos Ultimos 10 anos, como novo CEO do banco, indo substituir
assim Javier Marin que estava no lugar & menos de 2 anos. A substituir Alvarez no cargo de CFO
entra Jose Garcia Cantera. Ana Botin nomeou ainda 3 novos membros independentes para o board
do banco espanhol, a saber: Bruce Carnegie-Brown (britdnico que tinha lugar no board do
Santander U.K.), Sol Daurella, diretor do negédcio de engarrafamento da Coca-Cola em Espanha, e
Carlos Fernandez, um empresario mexicano.

*cap- capitalizagdo bolsista
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Sony antecipa crescimento de 70% nas receitas

Numa conferéncia de investidores levada hoje a cabo em To6quio, a Sony disse esperar que as
receitas da sua divisdo de equipamentos eletronicos cresg¢a 70% nos préximos 3 anos para os 1,5
bilides de yenes, cerca de $ 12,7 mil milhdes. A empresa ira trabalhar num plano de reestruturagao
extensiva das suas unidade de TV e de smartphones que se encontram em queda. A empresa nédo
deu novos targets para a divisdo de smartphones, mas disse que planeai oferecer novo guidance
no final de margo do préximo ano. Quanto a diviséo de televisores a Sony tem como objetivo
encontrar uma estrutura de negécio rentavel, disse a empresa.

Actavis planeia corte de postos de trabalho e expansao na China ap6és compra da Allergan

Apds ter anunciado a compra da Allergan por $ 66 mil milhdes no inicio deste més, a Actavis esta a
gora a planear um anuncio de corte de postos de trabalho, noticia a Bloomberg que cita fontes com
conhecimento no caso. De acordo com a noticia, o CEO, Brent Sauderns considera que existe
sobreposicdo de fungdes administrativas, incluindo nas areas de Recursos Humanos e Finangas,
embora ainda ndo tenha quantificado o nimero de postos de trabalho a eliminar. A Actavis esta
também a planear expandir-se na China com a introducdo de medicamentos genéricos e de marca
propria, bem como do famoso Botox da Allegran.

Hormel Foods desaponta nos resultados e nas perspetivas ainda que aumente dividendo
anual

A Hormel Foods, fabricante norte-americana de produtos alimenticios, reportou um EPS ajustado
de $ 0,63, abaixo dos $ 0,64, aguardados para o 4° trimestre fiscal, terminado em outubro. As
receitas liquidas cresceram 9,5% em termos homdlogos para os $ 2,54 mil milhdes, ligeiramente
acima do $ 2,52 mil milhdes. A empresa antecipa um EPS anual para 2015 entre 0s $ 2,45 e 0s $
2,55, 0 que deixa de fora os $ 2,59 esperados. Quanto a receitas a Hormel prevé um crescimento
de receitas de 5%, 1pp abaixo do atual consenso dos analistas. O dividendo anual foi ampliado em
$ 0,2 para um dolar por agdo, acima dos $ 0,94 previstos.

Campbell Soup supera estimativas do 1° semestre fiscal

A Campbell Soup, empresa do ramo-alimentar especializada em sopas enlatadas, reportou um EPS
ajustado de $ 0,74, batendo em dois céntimos de dodlar a estimativa dos analistas para o 1°
semestre fiscal de 2015, terminado em outubro. As receitas cresceram 4,2% em termos homologos
para os $ 2,26 mil milhes, acima dos $ 2,26 mil milnGes esperados. A margem bruta ajustada caiu
1,2pp face ao registo de hd um ano para os 34,7%. A empresa cortou em $ 0,03 o limite inferior do
intervalo esperado para o EPS ajustado anual, prevendo agora um resultado por a¢éo entre os $
2,42 e 0s $ 2,5, estando o atual consenso de mercado nos $§ 2,46. Quanto ao crescimento de
receitas o0 mesmo devera cair no intervalo 0%-2% (vs. estagnagéo aguardada).

Pall bate consenso de mercado nas contas do 1° trimestre

A Pal, fabricante de filtros, difundiu um EPS ajustado de $ 0,89, acima dos $ 0,8 previstos para o 1°
trimestre fiscal de 2015, terminado em outubro. As receitas cresceram 10,6% em termos
homologos para os $ 696,5 milhdes, acima dos $ 684 milhdes aguardados. As encomendas
cresceram 8% em termos cambiais ajustados e 11% em moeda local. A empresa reiterou a
estimativa de EPS ajustado anual entre os $ 3,75 e os $ 3,95, estando o atual consenso nos $
3,88.
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Tiffany desilude nas contas trimestrais e corta guidance de receitas anuais

A Tiffany, segunda maior joalharia mundial, desiludiu nas contas do 3° trimestre e cortou as
projecbes, perante o abrandamento das vendas no Japédo e outros paises asiaticos. O resultado
liquido desceu 60% para $ 38,3 milhdes, ou $ 0,29 por agdo. Excluindo perdas extraordinarias
relacionadas com a redugéo de divida, os resultados situaram-se nos $ 0,76, ligeiramente aquém
dos $ 0,77 esperados. Enquanto as vendas comparaveis na América aumentaram 11% no trimestre
(vs. consenso 6,1%), na Asia-Pacifico recuaram 3% (antecipava-se subida de 2,8%), descendo 6%
no Japao (mercado apontava queda de 0,5%), resultando um crescimento global na ordem dos 4%
(vs. consenso 3,7%). As receitas totais ascenderam a $ 959,6 milhdes, um pouco inferiores ao
previsto ($ 967,7 milhdes estimados). A margem bruta veio nos 59,5%. A empresa estima que as
vendas cresgam entre 4% e 9% (vs. anterior estimativa de 7% a 9%). Os lucros devem situar-se no
$ 4,20 a $ 4,30 por agdo no ano fiscal, que termina em janeiro. O CEO Michael Kowalski, que vai
abandonar o cargo em 2015, referiu que a empresa enfrenta mudangas geopoliticas em todo o
mundo. O presidente Frederic Cumenal deixa o cargo a 1 de abril do préximo ano.

HBO e Tencent assinam acordo

Numa tentativa de expandir a sua audiéncia na China, o HBO, canal detido pela Time Warner
assinou um contrato com a Tencent para distribuir séries e filmes no site da gigante de media
chinesa. De acordo com o documento assinado, a plataforma de video da Tencent sera a

proximo.

Outros

De acordo com o valor preliminar do PIB do Reino Unido, a economia britanica expandiu 0,7% em
termos sequenciais no 3° trimestre, indo ao encontro com o esperado. Face ao mesmo periodo de
2013, o crescimento foi, sem surpresas, de 3%.

A Confianga dos Consumidores em Franga subiu mais que o esperado em novembro, com o
valor de leitura a subir dos 85 para os 87, acima dos 86 esperados.

O Richmond Fed Index apontou para uma desaceleragdo maior que o esperado do clima industrial
na regiéo de Richmond em novembro. O valor de leitura passou de 20 para 4 quando se aguardava
para uma descida para os 16.

O indice de Confianga dos Consumidores nos EUA caiu inesperadamente em novembro. O valor
de leitura caiu dos 94,1 para os 88,7, quando se esperava uma subida para os 96.

O indice de Precos de Casas S&P/CaseShiller das 20 principais cidades dos EUA expandiu 4,9%
em termos homélogos no més de setembro (vs. +5,65% em julho), sendo este um ritmo superior ao
previsto (+4,6%). De notar que este & o 10° registo consecutivo de queda do ritmo de expanséo.
Em termos sequenciais (ajustado para sazonalidade) registou-se uma subida de 0,34%,
ligeiramente superior ao estimado (+0,3%).

A 22 estimativa do PIB do 2° trimestre nos EUA reviu em alta, e de forma surpreendente, o
crescimento da economia norte-americana em 40pb para os 3,9%, em termos anualizados, quando
se antecipava uma revisdo em baixa para os 3,3%. O Consumo Pessoal foi revisto em alta em
40pb para os 2,2%, acima dos 1,9% estimados. O indice de Pregos do PIB subiu 1,4% no 2°
trimestre, ligeiramente mais que o esperado e o previamente divulgado (+1,3%).
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Empresa 3° Trim. 2014
Porucs! 22-10 DF
Impresa 2210 OF
BFI 2410 OF
Media Capital 2410

BCP 26-10

Galp Energia 2710 AA
Allri 25810

Cofina 28-10

Jerdnimo Marins 28-10 OF
EDP Renovaveiz 20-10 AA
Sonae Capial 30-10 OF
ECP 30-10 OF
Semapa 31-10 OF
CTT 04-11 DF
Sonae Sierra 04-11 DOF
Movabase 06-11 DF
NOS 08-11 AA
REN 08-11 DF
Sonaecom 10-11 DF
Banif 10-11 DF
Sonae 12-11 DF
Sonag Industria 12-11 DF
Soares da Cosia 21-11

[bersol 21-11 OF
ES Salde 25-11 DF
Mota-Engil 2711 DF
Marier 2711 OF
Reditus 28-11

Porugal Telecom 28-11 DF
T. Duare 258-11

AM Antes Aberurs; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo deponivel (2) esperado
Foniz: Mib, Empreza,
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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 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 avaliagéo 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 os membros dos respetivos agregados familiares ou situagées 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 servicos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatorio.

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

11)  Os analistas do Millennium BCP né&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 recomendacgéo, 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 a 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 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 agdes, langada pela José de Mello SA, através de
um accelerated bookbuilding, relativo a alienagdo 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 emiss&o 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 “Coordenador
Global” da oferta publica de subscricdo 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-068 dez-05 dez-04
Compra 0% 62%  50%  25%  96%  B9%  T7%  77%  68% 79% 63% H4% 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%  20% 5% 14% 0% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 4% 4% 1% 1% 42%  18% 16% 20% 25%
Variagio 0% -156% -106% 160% 102% 71% -17% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
P31 20 5222 5741  BB02 7608 6558 5854 5557 5855 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

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

Prevencoes (“Disclaimer”)

A informagdo 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 agéo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, 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 alteragdo nas condi¢des de mercado podera implicar alteragdes neste relatorio. 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.
Nao pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que compde este
relatorio, 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 utilizagao da informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugéo total 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 apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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