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Baxter divulga resultados 4° trimestre

Pfizer apresenta resultados e receitas acima, mas outlook fica aquém do esperado
Harris reporta resultados acima, mas receitas abaixo do esperado

Dow Chemical beneficiada pela unidade de plasticos

Exxon Mobil com queda homologa do lucro pela 52 vez consecutiva

UPS surpreende com resultado acima do esperado depois de forte periodo natalicio
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Indicadores

Atividade nos servi¢os desacelera na Zona Euro e coloca mais presséo sobre BCE
Vendas a Retalho na Zona Euro com crescimento homdlogo de 1,4% em dezembro
PMI Servigos do Reino Unido acelerou o ritmo de crescimento em janeiro

Inflacdo em Italia ter-se-& situado nos 0,4% em janeiro

PMI Servigos no Japdo registou uma aceleragdo do ritmo de expansdo em janeiro
PMI Servicos na China acelerou o ritmo de expansdo em janeiro
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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices bolsistas europeus fecharam a sessdo de ontem em correcdo,
pressionados pelo setor energético com algumas empresas do setor a divulgarem os seus resultados.
Em Portugal, os dados divulgados pelo BCP mostraram o regresso aos lucros em 2015, num dia em
que o setor bancario também pressionou 0os mercados. O indice Stoxx 600 recuou 2,1% (334,59), o
DAX perdeu 1,8% (9581,04), o CAC desceu 2,5% (4283,99), o FTSE deslizou 2,3% (5922,01) e 0
IBEX desvalorizou 3% (8528,7). As perdas foram transversais a todos os setores em que 0s mais
castigados foram Energético (-4,86%), Bancario (-4,02%) e Recursos Naturais (-3,56%).

Portugal. O PSI20 recuou 2% para os 4981,47 pontos, com 16 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 379,3 milhdes de ac¢des, correspondentes a € 101,1 milhes (0% abaixo
da média de trés meses). A Pharol liderou as perdas percentuais (-4,2% para os € 0,228), seguida do
BCP (-3,6% para os € 0,0372) e da Altri (-3,4% para os € 3,66). A Teixeira Duarte encerrou o dia de
ontem inalterada nos € 0,29.

EUA. Dow Jones -1,8% (16.153,54), S&P 500 -1,9% (1.903,03), Nasdaq 100 -2,2% (4.193,101). O
Unico setor que encerrou positivo foi: Utilities (+0,37%). Os setores que encerraram negativos foram:
Energy (-3,26%), Financials (-2,61%), Info Technology (-2,02%), Industrials (-1,98%), Consumer
Discretionary (-1,91%), Health Care (-1,45%), Consumer Staples (-1,27%), Telecom Services (-
1,14%) e Materials (-0,7%). O volume da NYSE situou-se nos 1002 milhdes, 6% acima da média dos
Gltimos trés meses (943 milhdes). As perdas ultrapassaram o0s ganhos 7,4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-3,1%); Hang Seng (-2,3%); Shangai Comp (-0,4%)
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ABB apresenta melhoria da margem sobre EBITDA

A ABB (cap. Sfr 40,4 mil milhdes, +0,6% para os Sfr 17,45), a fabricante suiga de robots industriais,
reportou uma queda do lucro no dltimo trimestre do ano afirmando que a economia chinesa devera
abrandar em 2016. O resultado liquido contraiu 70% para os $ 204 milhdes e o EBTIDA totalizou $ 1,1
mil milhdes representando uma queda de 6% em termos homologos. A empresa é penalizada por um
abrandamento da economia chinesa bem como das petroliferas norte-americanas que vém a reduzir o
seu investimento devido aos baixos precos do petroleo. Um programa de corte de custos levou a que a
margem sobre o EBITDA crescesse 60bp para os 11,7% no trimestre. As ordens contrairam 12% para
os $ 8,3 mil milhdes (analistas previam $ 8,97 mil milhdes) e as receitas totalizaram $ 9,24 mil milhdes
(abaixo dos $ 9,28 mil milhdes estimados pelos analistas). A empresa propds um dividendo de Sfr 0,74
por acéo.

LVMH reporta lucros operacionais acima do esperado

A LVMH (cap. € 78,4 mil milhdes, +6,4% para os € 154,55), conhecida como Louis Vuitton, reportou
lucros anuais acima do esperado, sustentados pelas vendas de moda e produtos em pele superiores
ao previsto no 4° trimestre. O lucro operacional recorrente subiu 16% para € 6,61 mil milhdes
(analistas antecipavam € 6,5 mil milhdes). Ainda assim, o resultado liquido de 2015 foi de € 3,57 mil
milhdes, inferior aos €3,73 mil milhdes estimados. Nos Ultimos trés meses do ano as receitas
registaram um crescimento homoélogo de 5%, numa base organica, ritmo superior aos 3,9%
aguardados pelo mercado, gracas ao forte progresso na Europa (+6%), EUA (+5%) e Japdo (+12%). A
fabricante de bens de luxo francesa vai propor um dividendo de €3,55 por acéo.

BBVA com subida de lucros, suportado por melhores receitas e reducéo de provisdes

O BBVA (cap. € 34,8 mil milhdes, -2,4% para os € 5,465) registou um aumento de 36% nos lucros do
4° trimestre, para os € 940 milhdes, excedendo as expectativas de mercado, que apontavam para €
824 milhdes. A margem financeira desceu ligeiramente face ao 3° trimestre, para € 4,42 mil milhdes. A
impulsionar esteve a melhoria das receitas e a reducdo das provisdes para crédito malparado. O
produto bancério atingiu os €6,15 mil milhdes, superando os e 6,1 mil milhdes esperados. No final de
dezembro o racio de crédito malparado estava nos 5,4%, num nivel inferior ao verificado trés meses
antes (5,6%). O racio de crédito common equity tier 1 no fim do ano era de 10,3% (fully loaded), valor
que compara com 0s 9,8% no final de setembro, melhoria suportada pela incluséo de ganhos de
capital (unrealized capital gains) resultantes da avaliagdo da carteira de divida publica (for sale) no
seu célculo do CET1, para alinhar com os seus concorrentes.

Vendas de automdveis em janeiro nos EUA

De acordo com a Autodata Corp as fabricantes automdveis reportaram o melhor més de janeiro da
década em termos de vendas, impulsionadas pela procura de camides e SUV's. A Fiat Chrysler (cap. €
7,9 mil milhdes, -2,1% para os € 6,1) foi a que mais surpreendeu reportando uma expansao de 6,9%
quando os analistas previam uma contracdo de 0,1%. Este registo foi beneficiado de uma maior
procura pela marca Jeep. Ainda assim marcas como a Fiat e Chrysler viram as unidades vendidas
contrairem, 20% e 22% respetivamente, no primeiro més do ano. Quanto a Volkswagen (cap. € 54,7
mil milhdes, -2,5% para os € 101,2) viu as suas vendas contrairem 15% quando o mercado
antecipava uma queda de 10%. A BMW (cap. € 47,4 mil milhdes, -1,1% para os € 73,23) contraiu
4,7% vendendo cerca de 21 mil unidades. Audi (+2,7%), Daimler (cap. € 66,9 mil milhdes, -0,5% para
0s € 62,54) (+1,3%) e Porsche (cap. € 12 mil milhdes, -2,8% para os € 39,095) (+10,6%) registaram
um aumento homologo nas vendas em solo norte-americano. Em terras dominadas pelas fabricantes
de automoveis norte-americanas (32,9% de quota de mercado em 2015)* a General Motors viu as
suas vendas expandirem 0,5% impulsionadas pela forte procura do segmento de luxo (Buick). As
vendas de carros do grupo Ford contrafram 3% prejudicadas pela quebra de 5,2% das vendas da série
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F pickups depois da fabricante ter cortado incentivos a compra sobre os best sellers. As vendas de
SUV aumentaram 4,1%.

*ndo inclui a fabricante automovel Fiat Chrysler

Gas Natural com receitas abaixo do esperado

A Gas Natural (cap. € 17,3 mil milhdes, -3,2% para os € 17,235), empresa espanhola distribuidora de gas
natural em Espanha e América Latina, reportou um crescimento homadlogo de 9,7% no EBITDA para os € 1,36
mil milhdes, superando os € 1,34 mil milhdes antecipados pelos analistas para o 4° trimestre de 2015. As
receitas cafram 8,4% em termos homoélogos para os € 5,97 mil milhdes, desiludindo face aos € 6,89 mil
milhdes estimados. O resultado liquido aumentou 83% para os € 408 milhdes face ao periodo homoélogo,
acima dos € 401,6 milhdes esperados. A empresa propde distribuir um total de € 933 milhdes aos acionistas,
pagando um dividendo de € 0,525 por acao.

Royal KPN com fracos nimeros trimestres vé concorréncia intensificar-se

A Royal KPN (cap. € 14,4 mil milhGes, -2,1% para os € 3,373) reportou resultados do 4° trimestre
inferiores ao estimado pelos analistas, com o EBITDA recorrente a cair 7,6% para € 582 milhdes (esperava-se
€ 591 milhdes). As receitas desceram 10% para €1,75 mil milhdes, falhando os € 1,79 mil milhdes aguardados.
Estes nimeros séo de facto fracos e a concorréncia no mercado doméstico deve intensificar-se, depois da
Vodafone ter confirmado que esta em conversacdes com o operador de cabo Liberty Global para a cria¢do de
uma parceria que pode trazer uma oferta combinada de mével, banda larga e TV. Enquanto isso a Tele2 e a
Deutsche Telekom melhoraram a sua cobertura de rede de 42 geracdo (4G).No trimestre a Royal KPN, maior
empresa de telecomunicacdes holandesa, adicionou 80 mil subscritores na oferta mével, 40 mil na banda larga
e 69 mil na TV digital.

ChemChina aceita comprar a Syngenta em negécio recorde

O grupo estatal chinés ChemChina aceitou comprar a fabricante de pesticidas Syngenta (cap. Sfr 38,5 mil
milhdes, +5,5% para os Sfr 414) num negdcio avaliado em $ 43 mil milhdes ($ 465 por acdo) em cash,
naquele que poderd ser a maior aquisicao realizada por uma empresa chinesa. A concretizar-se tornara a
ChemChina como o maior fabricante de pesticidas e quimicos agricolas do mundo. O negdcio espera-se que
esteja conclufdo até ao final do ano e prevé um dividendo especial de Sfr 5 por agdo se for fechado.

Unibail-Rodamco projeta crescimento de 10% para 2016

A Unibail-Rodamco (cap. € 23,4 mil milhdes, +5,5% para os € 237,45) projetou para o corrente ano um
crescimento entre os 8% e os 10% beneficiando de uma restruturacdo do portefélio de cobertura de
risco (hedging). Em 2015 a empresa de investimento imobili&rio apresentou um lucro por acédo de
10,46, acima dos € 10,43 estimados pelos analistas. Foi proposto um dividendo de € 9,7 por acdo. O
valor de mercado dos ativos cresceu 9,2% para os € 37,8 mil milhdes.

Swatch com resultados e receitas abaixo do estimado

O Swatch Group (cap. Sfr 18,5 mil milhdes, -1,2% para os Sfr 334,9), fabricante de reldgios, que para
além da marca prdpria tem marcas como a Tissot e a Omega, reportou resultados de 2015 que
desiludiram face as estimativas dos analistas, tendo as receitas abrandado pela primeira vez em 6
anos, penalizados pela fraca procura em Hong Kong e pela forte valorizagdo do franco suigo. O
resultado operacional caiu 17% em termos homoélogos para os Sfr 1,49 mil milhdes, ficando abaixo dos
Sfr 1,45 mil milhdes esperados pelo mercado. As receitas, excluindo efeitos cambiais, cairam 0,9% em
termos homologos para os Sfr 8,45 mil milhdes, ficando aquém dos Sfr 8,64 mil milhdes antecipados.
A margem operacional foi de 17,2%, abaixo dos 18% estimados. A Swatch tem uma previsdo de
crescimento das receitas acima dos 5% em 2016, suportada pela recuperacdo da procura na China,
que ficou mais dificil de alcancar com o abrandamento do crescimento da economia chinesa e a queda
dos precos do petréleo. Hong Kong é o maior mercado da inddstria relojoeira suica. O dado mais
positivo revelado pela Swatch é o plano de recompra de cerca de Sfr 1.000 milhdes em ag¢des proprias
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até fevereiro de 2019. A empresa pretende ainda pagar um dividendo de Sfr 7,5 por agdo, ligeiramente
abaixo dos Sfr 8 aguardados, ndo aumentando pelo segundo ano consecutivo o dividendo.

Swatch revenue winding down

China slowdown, strong franc have weighed on sales

Sowrce: Bloombery

Fonte: Bloomberg, Millennium investment banking

Vodafone confirma conversacdes com a Liberty Global

A Vodafone confirmou que estd em conversacdes com a Liberty Global para a criagdo de uma joint
venture na Holanda que combinara os negdcios das duas empresas naquele pais. De acordo com o
comunicado, as conversagdes ndo irdo além do acordo na Holanda.

BP planeia cortar 7.000 postos de trabalho

Ainda no seguimento da apresentacdo de resultados, a BP anunciou que planeia cortar cerca de 7.000
postos de trabalho nos proximos dois anos, tanto na atividade de exploragdo assim como na de
refinacdo.

*cap (capitalizacdo bolsista)

EUA |

Alphabet (ex Google) bate todas as estimativas, suportada por negdcio de publicidade

A Alphabet reportou resultados e receitas impulsionados pelo negécio de publicidade suportando
novos projetos. As receitas, excluindo alguns itens, do ultimo trimestre cresceram 19% para os $ 17,3
mil milhdes, superando os $ 16,9 mil milhdes estimados pelos analistas. O lucro, antes de alguns
itens, foi de $ 8,67 por acdo excedendo os $ 8,08 projetados pelo consenso de mercado. No 4°
trimestre o custo por click contraiu 13% sendo que o nimero de clicks expandiu 31% levando a que as
receitas de publicidade crescessem 17% numa base homologa. Em 2015, atividades non-core
apresentaram um prejuizo de $ 3,75 mil milhdes com receitas de $ 448 milhdes. O valor do
investimento no 4° trimestre foi de $ 2,1 mil milhdes, uma queda de 41% face ao periodo homdlogo.

Baxter divulga resultados 4° trimestre

A Baxter International divulgou no 4° trimestre, um EPS ajustado de operag¢des continuas de $ 0,43
(consenso antecipava $ 0,32) e receitas de $ 2,60 mil milhdes (analistas previam $ 2,54 mil milhdes),
ainda que as receitas tenham diminuido cerca de 42% em termos homoélogos. Para o atual trimestre, a
fornecedora de produtos de cuidados de salde, antecipa que o EPS ajustado de operagdes continuas
seja entre 0s $ 0,28 e os $ 0,30, ligeiramente abaixo das atuais estimativas dos analistas ($ 0,31). As
receitas, numa base de pre¢os constantes, deverdo crescer entre 3% a 4%. Em termos anuais, 0 EPS
ajustado de operagBes continuas devera situar-se entre $ 1,46 e $ 1,54, acima do atualmente
estimado ($ 1,42) e as receitas deverdo crescer entre 2% a 3%, excluindo efeitos cambiais.
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Pfizer apresenta resultados e receitas acima, mas outlook fica aquém do esperado

A Pfizer divulgou resultados relativos ao 4° trimestre de 2015 melhores que o esperado pelo mercado,
impulsionados pelas vendas do novo medicamento para o combate ao cancro lbrance e da vacina
Prevnar. O EPS ajustado foi de $ 0,52, um céntimo de ddlar acima do estimado pelos analistas e as
receitas cresceram 7,2% em termos homologos para os $ 14,05 mil milhdes, superando os $ 13,6 mil
milhdes aguardados. As receitas do Ibrance vieram em linha com o esperado pelo mercado, nos $ 315
milhdes e as da vacina Prevnar foram de $ 1,86 mil milhdes, acima dos $ 1,69 mil milhdes antecipados
pelos analistas. A farmacéutica antecipa um EPS ajustado anual entre $ 2,20 e $ 2,30 (vs. estimativa
atual dos analistas $ 2,38) e receitas entre 0s $ 49 mil milhdes e os $ 51 mil milhdes (vs. $ 52,5 mil
milhdes atualmente estimados pelo mercado). Estas previsfes incluem a empresa Hospira (adquirida
no ano passado), mas excluem a Allergan, que esta em fase de fusdo com a Pfizer, esperando-se que
0 processo esteja concluido no 2° semestre deste ano.

Harris reporta resultados acima, mas receitas abaixo do esperado

A Harris, produtora de equipamentos de telecomunicacdes, divulgou um EPS ajustado de operagfes
continuas de $ 1,49, ultrapassando os $ 1,33 esperados pelo mercado para o 2° trimestre fiscal de
2016. As receitas cresceram 53,3% em termos homélogos para os $ 1,84 mil milhdes, ficando ainda
assim aquém dos $ 1,89 mil milhdes estimados pelos analistas. Para o ano fiscal de 2016, a empresa
reviu em alta o ponto inferior das suas previsfes antecipando agora um EPS ajustado entre os $ 5,70
e 0s $ 5,80 (vs. estimativa anterior $ 5,60 - $ 5,80 e vs. Estimativa dos analistas $ 5,75), revendo em
baixa as receitas que deverdo situar-se entre os $ 7,60 mil milhdes e os $ 7,38 mil milhdes (vs.
estimativa anterior entre $ 7,67 mil milhdes e $ 7,83 mil milhdes), desapontando face a estimativa
atual dos analistas ($ 7,72 mil milhdes).

Dow Chemical beneficiada pela unidade de plasticos

A Dow Chemical, que aceitou fundir-se com a DuPont, reportou resultados melhores que o esperado
no Gltimo trimestre do ano depois de ver a sua unidade de plésticos ganhar terreno perante os baixos
precos do petréleo. O lucro, excluindo alguns itens, foi de $ 0,93 por acdo, excedendo os $ 0,69
projetados pelo consenso de mercado. Apesar da queda de 20% das receitas, estas chegaram para
superar as estimativas dos analistas que apontavam para $ 11,2 mil milhdes. As receitas no trimestre
totalizaram $ 11,5 mil milhdes. A margem sobre o EBITDA cresceu 406bp em termos homologos para
0s 20,9%.

Exxon Mobil com queda homdloga do lucro pela 52 vez consecutiva

A Exxon Mobil, maior petrolifera do mundo, divulgou a 52 queda homdloga trimestral dos seus lucros
penalizada pela descida do preco do petréleo e gas natural. No 4° trimestre o resultado liquido caiu
58% para os $ 2,78 mil milhdes ($ 0,67 por agdo) com os analistas a preverem um lucro de $ 0,63 por
acdo. O prejuizo de $ 857 milhdes no segmento de producdo petrolifero e gas natural foi almofadado
pela quase duplicagdo dos resultados do ramo de refinagdo (+172% para os $ 1,35 mil milhges). A
producdo de petrdleo e gas natural expandiu 4,8% ainda que tenha cortado a produgdo de gas natural
nas Américas e Europa. No Ultimo trimestre a empresa investiu menos 29% do que 0 ano passado
obtendo um capex de $ 7,42 mil milhdes.

UPS surpreende com resultado acima do esperado depois de forte periodo natalicio

A UPS, empresa norte-americana de servigos postais, reportou lucros no 4° trimestre que superaram
as estimativas dos analistas depois de um forte periodo natalicio. O resultado ajustado cresceu para
0s $ 1,57/acéo acima dos $ 1,42/acéo estimados pelos analistas. As vendas expandiram 1% para os $
16,1 mil milhdes. Em 2015 a empresa conseguiu corresponder a forte procura proveniente do comércio
online durante o periodo natalicio. Para o corrente ano a UPS projeta resultados entre 0s $ 5,7 e 0s $
5,9 por agéo.
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Michael Kors divulga resultados e receitas acima do esperado

A fabricante de acessorios de luxo Michael Kors divulgou resultados relativos ao 3° trimestre fiscal de
2016 acima do estimado pelo mercado, impulsionados pelas vendas online e uma nova linha de
acessodrios. No trimestre terminado a 26 de dezembro, o EPS ajustado foi de $ 1,59, superando os $
1,46 esperados. As receitas cresceram 6,3% em termos homoélogos para os $ 1,4 mil milhdes, batendo
os $ 1,36 mil milhdes antecipados pelos analistas. No entanto, os efeitos cambiais afetaram de certa
forma as receitas na Europa e outros mercados internacionais. Para o atual trimestre, a empresa
antecipa um EPS ajustado entre $ 0,93 e $ 0,97, baixo dos $ 1 estimados atualmente pelos analistas.
As receitas deverdo alcancar os $ 1,15 mil milhdes, ligeiramente abaixo dos $ 1,16 mil milhdes
esperados de momento pelo mercado.

Mattel apresenta resultados e vendas acima do esperado

A Mattel, fabricante de brinquedos como a Barbie, Hot Wheels e a Fisher-Price, divulgou os resultados
relativos ao 4° trimestre acima das estimativas do mercado. Excluindo alguns itens, o resultado liquido
foi de $ 0,63 por acdo, dois céntimos de délar acima do esperado pelo mercado. As receitas
cresceram 0,3% em termos homoélogos para os $ 2 mil milhdes, superando as estimativas dos
analistas que apontavam para $ 1,91 mil milhdes, impulsionadas pelo crescimento de 1% nas vendas
da boneca Barbie, e se excluissemos os efeitos cambiais o crescimento teria sido de 8%. As vendas
da Barbie nos EUA subiram 24% no trimestre. Ainda assim, a margem bruta caiu 0,2 pp para 0s 5,2%
em termos homélogos. A forte valorizagdo do délar continua a ter um peso importante nos resultados
da Mattel. Para o atual trimestre, a empresa antecipa que as receitas, excluindo efeitos cambiais,
possam vir a descer “ligeiramente”. O CFO anunciou que mantém o compromisso de pagar dividendo.

Keurig Green Mountain a espera de ser adquirida

A Keurig Green Mountain, empresa especializada no negécio de café, reportou um resultado liquido
ajustado de $ 0,69 por acdo, que pode ndo ser comparavel com a estimativa dos analistas ($ 0,68). As
receitas cairam 9,1% em termos homdlogos para os $ 1,26 mil milhdes, vindo abaixo dos $ 1,32 mil
milhdes aguardados pelo mercado. Como a empresa esta em vias de ser adquirida por um grupo de
investidores liderado pela JAB Holding, incluindo minoritarios como a Mondelez International, por
cerca de $ 13,9 mil milhdes em cash, a mesma ndo avanga um guidance para os resultados do atual
trimestre nem vai realizar a habitual conference call. Espera-se que 0 negdcio esteja concluido até ao
fim do 1° trimestre deste ano.

Atividade nos servigos desacelera na Zona Euro e coloca mais presséo sobre BCE

De acordo com o valor final do indicador PMI Servicos, medido pelo Markit, a atividade nos servigos da
Zona Euro desacelerou em janeiro, tal como ja tinha sido revelado para a indUstria. O valor de leitura
desceu de 54,2 para 53,6. E uma confirmacdo que coloca mais pressdo sobre o BCE, pois pode
condicionar a inflacdo, dado o peso que este setor tem na economia. Por regido, a Alemanha registou
um abrandamento no crescimento terciario (PMI caiu de 56 para 55, estimava-se 55,4), tal como Italia
(leitura passou de 55,3 para 53,6 vs. consenso 54) e Espanha (PMI desceu de 55,1 para 54,6,
analistas previam 54,3). J& Franca regressou & expansao no setor dos servicos (leitura subiu de 49,8
para 50,3), ainda que o ritmo tenha sido inferior ao aguardado (50,6).

As Vendas a Retalho na Zona Euro tiveram um crescimento homélogo de 1,4% em dezembro de
2015, ligeiramente inferior ao aguardado (1,5%), com aumento sequencial de 0,3%. Depois do forte
ritmo de crescimento homélogo denotado em 2015, com picos de aumento em julho (+3,5%) e
setembro (+3,3%), denota-se uma perda de momentum no ritmo de crescimento nos Gltimos trés
meses (taxas de 2,5% em outubro, 1,6% em novembro e 1,4% em dezembro)
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A atividade nos servigos do Reino Unido acelerou o ritmo de crescimento em janeiro, com o valor
de leitura a passar de 55,5 para 55,6, quando se antecipava uma desaceleragdo (leitura nos 55,4).

De acordo com o valor preliminar do indice harmonizado de precos no consumidor, a Inflagdo em
Italia ter-se-& situado nos 0,4% em janeiro, uma subida face aos 0,1% de dezembro e que fica num
nivel superior ao apontado pelos analistas.

Segundo o indicador PMI Servicos, a atividade terciaria japonesa registou uma aceleragdo do ritmo
de expansdo em janeiro. O valor de leitura passou dos 51,5 para 0s 52,4.

A atividade terciaria chinesa acelerou o ritmo de expansdo em janeiro, indicou o PMI Servicos. O
valor de leitura subiu de 50,2 para 52,4.

O ISM Nova lorque mostrou uma desaceleracdo do ritmo de expansdo da atividade transformadora
neste distrito da Fed em janeiro, com o registo a cair de 62 para 54,6.

A Producéo Industrial do Brasil contraiu 11,9% em termos homélogos no més de dezembro, ritmo de
descida superior ao previsto (analistas estimavam queda de 10,6%), mas inferior ao registado no més
anterior (-12,4%). Em termos sequenciais assistiu-se a uma quebra de 0,7%, quando se esperava 0%.

Resultados ‘

Assembleia
Empresa 4° Trim. 2015 1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas
PSI20
BFI 27-01 DF 28-04 DF 26-07 DF 26-10 OF  06-02-20186
BCP 01-02 DF f.a. f.a. f.a.
Galp Energia 08-02 AA 26-04 A4 28-07 AA 28-10 A4 05-05-2018
MNOS 28-02 26-04 f.a. f.a.
Jerdnimo Marins 02-03 DF 28-04 DF 2707 DF 24-11 DF  14-04-2018
EDF 03-03 DF 05-0b DF 28-07 DF 03-11 OF  19-04-2018
Impresa 14-03 DF 28-04 DF 28-07 DF 27-10 ODF  21-04-2018
CTT 15-03 DF 11-05 DF 04-08 DF 08-11 DF  28-04-2018
Sonae 16-03 DF 12-05 DF 18-08 DF 09-11 DF  29-04-2016 ()
Pharol 26-04 f.a. f.a. f.a.
Teixgira Duare 28-04 27-05 28-08 28-11 28-05-2018
EDP Renovaveis f.a. f.a. f.a. f.a.
Porucel f.a. f.a. f.a. f.a.
Semapa n.a. n.a. n.a. n.a.
Aliri f.a. f.a. f.a. f.a.
REM f.a. f.a. f.a. f.a.
Maoia-Engil n.a. n.a. n.a. n.a.
Dutros
Movabase 11-02 DF 12-05 DF 28-07 DF 03-11 DF  03-05-2016
Sonae Indisiria 18-02 18-05 28-07 10-11 07-04-2016
Sonae Capial 25-02
Cofina f.a. f.a. f.a. f.a.
Sonas Sierra f.a. f.a. f.a. f.a.
AA; Antez Aberurs; OF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo deponivel (2) ezimada
Fonte: Empreza
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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 jan-16  dez-16 set-15 jun-15 mar15 dez-14 jan-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% 0%  30% 55%  T77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0%  35% 23% 12% 1M%  T% 15% 4%  27% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 9% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0%  26% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100%  100% 100% 100% 100% 100% 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 47% 53% 91% -70% 244% -283% 21% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
P8I 20 5066 5313 5047 5552 5OG69 4799 6697 6550 5655 5404 7588 8484 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.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo 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 acédo 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 pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatdrio 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¢des de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opiniées 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 conteido 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 utilizacdo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducdo total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizacdo 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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