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Portugal

Caixabank lanca OPA ao BPI, apés falha de acordo com Isabel dos Santos

EDP vende défice tarifario de 2015
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Fecho dos Mercados

H

Europa. A Europa encerra a semana com ganhos expressivos, ndo obstante a ligeira correcéo
verificada na sessdo de 63feira que abriu com a indicagdo de que a economia chinesa cresceu em
linha com o previsto no 1° trimestre. Destaque para o trend positivo da Balanca Comercial da Zona
Euro em fevereiro. O setor automdvel pressionou as pragas europeias castigado pela Faurecia, com
uma queda superior a 3,5%, depois de desiludir os analistas ao reiterar o outlook para 2016 e que
acaba por colocar pressdo no setor. O indice Stoxx 600 recuou 0,3% (342,79), o DAX perdeu 0,4%
(10051,57), o CAC desceu 0,4% (4495,17), o FTSE deslizou 0,3% (6343,75) e o IBEX desvalorizou
0,1% (8850,9). Os setores que mais perderam foram Automoével (-1,74%), Energético (-0,82%) e
Tecnoldgico (-0,78%). Pelo contrério, 0s setores que mais subiram foram Telecomunicagdes (+0,4%),
Alimentacdo & Bebidas (+0,29%) e Utilities (+0,13%).

Portugal. O PSI20 recuou 0,2% para os 5019,36 pontos, com 7 titulos em queda. O volume foi fraco,
transacionando-se 223,7 milhdes de a¢des. O BCP liderou as perdas percentuais (-2,1% para os €
0,0374), seguido dos CTT (-1,4% para os € 7,839) e da Semapa (-0,8% para os € 11,41). Pela
positiva destacou-se a Mota Engil, a subir 5,3% para os € 1,98, liderando os ganhos percentuais,
seguida da Sonae Capital (+3,8% para os € 0,682) e da Jerénimo Martins (+1,5% para os € 14,755).

EUA. Dow Jones -0,2% (17.897,46), S&P 500 -0,1% (2.080,73), Nasdaq 100 -0,3% (4543,161). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+0,66%) e Consumer Staples (+0,58%), Materials
(+0,39%), Consumer Discretionary (+0,29%), Telecom Services (+0,13%) e Industrials (+0,05%). Os
setores que encerraram negativos foram: Energy (-1,26%), Info Technology (-0,46%), Financials (-
0,29%) e Health Care (-0,04%). O volume da NYSE situou-se nos 946 milhes, 7% abaixo da média
dos ultimos trés meses (1.016 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-3,4%); Hang Seng (-0,7%); Shangai Comp (-1,4%)
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Portugal H

Caixabank lanca OPA ao BPI, ap6s falha de acordo com Isabel dos Santos

Perante a falha nas negociac¢@es entre o Caixabank (cap. € 15,3 mil milh8es, -3,5% para os € 2,584) e
a Santoro para a separacéo dos ativos angolanos do BPI, que deixaria Isabel dos Santos com o BFA e
0 banco espanhol com caminho livre para se tornar o dono do BPI, o Caixabank lancou uma OPA ao
BPI, oferecendo € 1,113 por acdo para adquirir a posicdo que ainda ndo detém. Os espanhois
pretendem que 0 negdcio esteja concluido no 3° trimestre, estando sujeito a aprovacao regulatéria e a
obtengdo de uma posicdo acima dos 50% para o sucesso da operacdo. De realcar que em janeiro do
ano passado o Caixabank tinha oferecido € 1,329 por acdo para comprar o banco portugués, mas
falhou na desblindagem de estatutos, que atualmente limita os direitos de voto. No entanto notas de
imprensa referem que o Governo portugués pode ter um papel nesta matéria, tendo j& enviado para
Belém um diploma que termina com a limitacdo dos direitos de voto, que serd alvo de apreciagdo por
parte do Presidente da Republica, Marcelo Rebelo de Sousa, e que a ser aprovado abre caminho ao
negdcio.

BPI Fluctuates on CaixaBank Interest
Stock fell in June as vote limit was kept, bid withdrawn

Bloomberg B

Fonte: Bloomberg

EDP vende défice tarifario de 2015

A EDP Servico Universal, detido a 100% pelo Grupo EDP (cap. € 10,8 mil milhdes, inalterada nos €
2,949), acordou a venda de € 700 milhdes do défice tarifario de 2015 relativo ao sobrecusto com a
producdo em regime especial.

*cap (capitalizagdo bolsista
Europa

Fraca procura por iPhone 6S e 6S Plus pressiona semicondutoras europeias

De acordo com o Nikkei, a Apple cortou em 30% a producéo no 1° trimestre do ano, preparando-se
para estender o corte para 0s préximos trés meses devido a fraca procura dos modelos iPhone 6S e
6S Plus. De referir que um dos principais fornecedores da Apple, Taiwan Semiconductor
Manufacturing, projetou receitas abaixo das estimativas de mercado para o atual trimestre. As
semicondutoras europeias, tais como a ams (cap. Sfr 2,2 mil milhdes, -3,6% para os Sfr 29,7), ARM
(cap. £ 13,6 mil milhGes, -2,2% para os £ 9,685) e a Dialog (cap. € 2,6 mil milhdes, -3,2% para os €
33,155), reagiam em queda perante estes rumores.
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Reckitt Benckiser beneficia da unidade de salde e supera mercado desde o inicio do ano

A Reckitt Benckiser (cap. £ 48 mil milhdes, +1% para os £ 68,03) reportou um crescimento das
receitas referentes ao 1° trimestre fiscal em linha com o antecipado pelos analistas, beneficiado pela
procura das marcas Durex e Strepsils. A empresa reiterou 0 outlook anual, impulsionado pelas de
receitas da unidade de salde que excederam as estimativas dos analistas no trimestre. Numa base
comparavel as receitas do grupo cresceram 5% com a unidade de salde, onde se inclui os produtos
Nurofen e Scholl, a crescer 10%. A empresa prevé crescer entre 0s 4% e 0s 5% (base comparavel) em
termos de receitas e antevé que a margem se expanda a um ritmo moderado em 2016. O grupo tem
procurado expandir a sua unidade de saude a medida que a procura pelos produtos Mucinex e
Gaviscon mitiga a procura por outros segmentos da empresa. As receitas provenientes dos mercados
emergentes cresceram 10%, superando os 9,1% esperados pelo mercado e beneficiando da procura
por produtos de controlo de pragas no Brasil devido ao Zika. A cotada tem superado a performance de
mercado e valoriza mais de 7% desde o inicio do ano.

Market Beater
Reckitt Benckiser shares have outperformed the FTSE 100 Index

Saurca! Bleomberg Bloomberg 8

Fonte: Bloomberg

Immofinanz compra posicéo de 26% na CA Immobibilien Anlagen e quer controlo total

A Immofinanz (cap. € 2 mil milhdes, +2,6% para os € 2,042) chegou a acordo para a compra de uma
participacdo de 26% na CA Immobilien Anlagen (cap. € 1,8 mil milhdes, +3,7% para os € 18,08), detida
pelo O1 Group, por € 604 milhdes, pretendendo assumir o controlo total por via dos estatutos.

Transportadoras aéreas animadas com descida de preco do petréleo

A falta de acordo para o congelamento de producdo na reunido que no dltimo fim de semana colocou a
mesa varios produtores de petroleo esta a levar a uma corre¢do expressiva do preco da matéria-prima
esta segunda-feira. E um fator que anima as transportadoras aéreas, que desta forma podem
continuar a beneficiar de baixos custos dos combustiveis. Ainda assim, do nosso ponto de vista, é
fulcral que neste ambiente as transportadoras se preparem para o futuro, aproveitando para aumentar
a rentabilidade (receita média por assento) e o load factor.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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EUA ‘

Citigroup - corte de custos ofusca quebra de receitas de trading

O Citigroup mostrou resultados do 1° trimestre acima das expetativas de mercado. Tal como sucedeu
com alguns dos seus concorrentes foram os cortes de custos a ajudar a ofuscar uma descida das
receitas de trading. O resultado liquido caiu 27% para $ 3,5 mil milhdes, ou $ 1,10 por acdo (analistas
estimavam $ 1,03 por acgdo). Os custos operacionais reduziram-se em 3% para $ 10,5 mil milhdes, um
registo melhor que o previsto ($ 10,8 mil milhdes). Isto ajudou a compensar a descida de 11% no
produto bancério, para os $ 17,6 mil milhdes, um valor que ainda assim veio acima do aguardado ($
17,5 mil milhdes). A margem financeira atingiu 0s 2,92%. As receitas de trading cairam para os $ 3,79
mil milh8es, sendo o quarto ano consecutivo de descida nas receitas provenientes do trading de a¢des
e de produtos de renda fixa neste trimestre, que é tipicamente o mais forte desta indUstria. O trading
de obrigacgdes gerou receitas de $ 3,09 mil milhdes (analistas estimavam $ 2,97 mil milhdes), enquanto
o0 de acOes deu receitas de $ 706 milhdes (inferiores aos $ 731 milhdes esperados). No conjunto, as
receitas provenientes da Banca de Investimento desceram 27% para $ 875 milhdes. O banco colocou
ainda de lado $ 2,05 mil milhdes de provisdes, entre as quais $ 233 milhdes para perdas de crédito ao
setor petrolifero. O Citigroup, que tem uma fatia de receitas provenientes do exterior maior quando
comparada com a dos seus concorrentes, planeia alienar opera¢fes de banca de retalho e de cartdes
de crédito na Brasil, Argentina e Colémbia. Os custos de reestruturagdo com esta a e outras unidades
podem ascender a $ 491 milhGes, um valor acima do antecipado em mar¢o pelo CFO John Gerspach.
No final do periodo o racio de capital common equity tier 1 era de 12,3%, uma melhoria face ao final
de dezembro de 2015 (12,1%).

Regions Financial reporta resultados do 1° trimestre

A Regions Financial reportou um resultado liquido de $ 0,20 por agéo respeitante ao 1° trimestre, um
céntimo de ddlar cima do estimado pelos analistas. O produto bancario cresceu 6,9% em termos
homologos para os $ 1,39 mil milhdes, superando os $ 1,37 mil milhdes antecipados. A margem
liquida financeira foi de 3,19% no periodo, ficando acima dos 3,10% aguardados. A carteira de crédito
a empresas aumentou 4% em termos homélogos, com o crédito a particulares a crescer 5% face 1°
trimestre de 2015. As provisdes para crédito malparado totalizavam $ 113 milhdes no fim do trimestre.
O réacio de capital Tier 1 no final do periodo estava nos 11,6% (phased-in pro-forma Basileia IlI),
enquanto o CET1 manteve-se nos 10,7%. Para 2016, a instituicdo financeira reitera um crescimento
entre 2% e 4% dos depositos entre 3% e 5% no crédito (excluindo leasing).

Costco aprova aumento de dividendo trimestral

A Costco anunciou a aprovacdo do aumento do dividendo trimestral de $ 0,40/ acdo para os $ 0,45/
acdo. O dividendo sera pago dia 13 de maio de 2016, sendo que deixa te transacionar sem o direito ao
mesmo no dia 27 de abril. No ano, a empresa ira distribuir $ 1,65/ acdo, correspondendo a um
dividend yield de 1,08%. A grossista apresenta os seus resultados anuais no dia 29 de abril.

Charles Schwab com resultados em linha com antecipado pelos analistas

A Charles Schwab, gestora de ativos e fundo de pensdes, apresentou receitas liquidas na ordem dos $
1,76 mil milhdes, ligeiramente acima dos $ 1,75 mil milhdes esperados pelo consenso de mercado no
1° trimestre. As receitas provenientes de trading cresceram 2% em termos sequenciais para 0s $ 232
milhdes com os ativos sob gestdo a ascenderem a $ 2,56 bilides (+2% sequencialmente). A abertura
de contas caiu 8% em termos homologos para os 163 mil. No geral o EPS veio em linha com o
estimado pelo mercado, situando-se nos $ 0,29.
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Segundo os dados da imobiliaria Rightmove, o Pre¢o das Casas no Reino Unido registou uma subida
homologa de 7,3% em abril, um ritmo de subida ligeiramente inferior ao vivido em marco (7,6%), mas
muito forte. Em termos sequenciais verificou-se uma subida de 1,3%.

O dado preliminar do indicador medido pela Universidade do Michigan revelou que a Confianga
dos Consumidores norte-americanos piorou em abril, mais grave do que antecipava o mercado (92).
O valor de leitura passou de 91 para 89,7. A U. Michigan apontou ainda para niveis de inflacdo de
2,7% nos proximos 12 meses.

Indistria em Nova lorque da excelente sinal para setor transformador em abril

A atividade industrial em Nova lorque registou uma expansdo surpreendente em abril. O Empire
Manufacturing subiu de 0,62 para 9,56, quando o mercado antecipava uma melhoria das condi¢fes na
indGstria mas mais suave, para uma leitura de 2, o valor mais elevado desde janeiro de 2015. A
sustentar esteve uma subida das encomendas e o aumento dos precos cobrados pela inddstria. No
entanto ha a realcar o aumento do nimero de empregados, acompanhado por um aumento de horas
de trabalho, o que por outras palavras significa uma deterioracdo da produtividade. Ainda assim o
nimero é um bom sinal para o ritmo do setor transformador, que tem demonstrado uma forte
correlagcdo com o indice de agdes S&P 500.

A Producdo Industrial norte-americana registou uma contracdo de 0,6% em margo, um ritmo
superior aos 0,1% estimados. Em nossa opinido o dado mais relevante é a degradacgéo da utilizagao
de capacidade instalada, de 75,3% para 74,8%, uma vez que 0 excesso de capacidade instalada € um
dos fatores que mais tem pesado no desempenho industrial.

Outras Noticias ‘

Reunido entre produtores de petrdleo termina sem acordo
A reunido de alguns membros da OPEP com a Russia, em Doha, ndo resultou em nenhum
entendimento, onde se previa que chegassem a acordo de congelamento da produgdo para niveis de
janeiro. Os produtores afirmam que necessitam de mais tempo para tomarem uma decisdo, deixando
em aberto o acordo para a préxima reunidao marcada em junho.

Governo espanhol corta proje¢fes de crescimento

O Governo espanhol reviu em baixa as perspetivas de crescimento econémico do pais vizinho,
estimando agora que o PIB se expanda 2,7% em 2016 e 2,4% em 2017 (vs. anterior projecdo 3% este
ano e 2,9% no préximo).
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Resultados ‘

Assembleia

4° Trim. 2015 1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 2° Trim. 2016 Geral
Acionistas

%] BRI 27-01 DF 28-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
ey BCP 01-02 DF 08-05 DF 27-07 DF 31-10 DF 21-04-2016
. Portucel 04-02 2804 27-07 27-10 19-04-2016
S Semapa 05-02 DF 29-04 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016
Soaip Galp Energia 08-02 AA 29-04 AA 29-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
\l."b. Coriceira Amorim 18-02 10-05 nd. nd. 30-03-2016
%  EDP Renovaveis 24-02 04-05 2707 03-11 14-04-2016
mite Al 25-02 nd. nd. nd. 21-04-2016
Fe Sonae Capial 25-02 nd. nd. nd. 07-04-2016
NO)s  NOS 01-03 26-04 nd. nd. 26-04-2016
Ywe  Jerénimo Marins 02-03 DF 28-04 DF 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016
< EDP 03-03 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
o CTT 15-03 DF 11-05 DF 04-08 DF 08-11 DF 28-04-2016
sOMAE  Sonze 16-03 DF 12-05 DF 18-08 DF 09-11 DF 29-04-2016
RENM  REN 17-03 DF 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
== Moia-Engi 17-03 DF nd. nd. nd. 11-05-2016
L Moniepio Geral 18-03 nd. nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Pharal 26-4 DF nd. nd. n.d.
Outros
§uowsn  Novabase 11-02 DF 12-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
@ieem  Sonae Indlstia 18-02 18-05 2307 10-11 07-04-2016
P Coina 25-02 nd. nd. nd. 21-04-2018
“» Impresa 04-03 DF 28-04 DF 28-07 DF 27-10 DF 19-04-2016
SIERRA Sonae Skerra 08-03 06-05 05-08 04-11
Promonss Teixeita Duarte 28-04 2705 29-08 28-11 28-05-2016

AA: Antes Abertura; DF: Depoiz Fecho; nd - ndo disponivel () eztimada
Fontes: Milernmium mvestment banking & Empreza
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Dividendos ‘

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Dat:la Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 15abr16)
) Altri 0,2500 21-04-18 AA AA 8,6% Proposio
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 52% Pago
R 1 0,4700 28-04-16 AA AR 5,0% Propasio
= g 0,1850 19-04-18 AA AA 5,3% Proposio
%= EDP Renovaveis 0,0500 14-04-18 17-05-16 13-05-16 0,8% Aprovado
REN'  REN 0,1710 13-04-18 AA AA 5,1% Aprovado
Jwo ) Marting 0,2650 14-04-18 12-05-186 10-05-16 1,8% Aprovado
WOMAE  Sonae 0,035 16-12-15 29-12-15 24-12-15 35% Pago
NOs  yos 0,1600 26-04-16 AA AA 26% Proposio
gy GAIP Energia 0,2074 05-05-16 AA AA 1,8% Proposio
Intercalar 0,2074 24-09-15 22-09-15 23% Pago
Portucel 0,1590 19-04-18 AA AA 5,0% Proposio
N Dist. Reservas 0,0781 19-04-18 AA AA 24% Propasto
RANIGATOR

Retomo Capial 0,1325 17-12-15 28-12-15 23-12-15 38% Pago
Aniacipagio 0,0314 17-12-15 22-12-15 18-12-15 0,9% Page
. Semapa 0,3290 20-04-16 AA AA 28% Proposio
c Aniecipacio 0,7500 18-12-15 29-12-15 24-12-15 5,6% Pago
=" MotaEngi 0,1200 11-05-18 AA AA 81% Esfmado
®» Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 23-04-16 26-04-16 24% Aprovado
e Special Cash 0,2450 13-11-15 01115 26-11-15 45% Pago
B BeP - 2-04-18 - - - -
[ %) BRI - 28.04-16 - . ) _
LN Montepio - 30-12-15 - - - -
¥ Sonae Capital 0,0600 07-04-16 03-05-16 20-04-16 2,8% Aprovado
Fuifc. Pharol - AA - - - -

" . Caso j& tenha ocomida o ex-date, a DY & cafculada com base na cotagio em ex-o-1
AA - A Anunciar

Estimado: Estimado pela Bloomberg

Fropozto: Anunciadd pels empresa, 2 ser proposto em Assembieiz Geral ou Extraordinana
Aprovado: Dividendo 2 aprovado em Assembleiz Geral ou Extraordingnia

Fontes: Milennium investment banking Empreza e Bloombeng
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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 (%)

Recomendagdo mar-16 dez-15 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% 5%  77% 68% 79% 63% 54% 4% 37%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 23% 12% M% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 2% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdio  100%  100%  100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagio 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI20 5021 5313 5552 4799 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 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 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 alteracao 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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