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Europa. O primeiro dia da semana termina em franco otimismo para os principais indices do velho
continente. Ainda que a atividade na indudstria e servicos da Zona Euro tenha demonstrado uma
desaceleracdo maior que a prevista em fevereiro, os investidores parecem acreditar que podera haver
um aumento do plano de estimulos do BCE ja na reunido de margo. O setor de Recursos Naturais
liderou os ganhos, impulsionado pelas mineiras britanicas, onde a depreciacdo da libra pode ajudar a
ofuscar o impacto dos baixos precos do petréleo. O indice Stoxx 600 avangou 1,7% (331,82), o DAX
ganhou 2% (9573,59), o CAC subiu 1,8% (4298,7), o FTSE acumulou 1,5% (6037,73) e o IBEX
valorizou 2,4% (8387). Os setores que maiores valorizacfes apresentaram foram Recursos Naturais
(+6,55%), Energético (+3,17%) e Bancario (+2,67%).

Portugal. O PSI20 subiu 1,7% para os 4783,99 pontos, com 15 titulos em alta. O volume foi fraco,
transacionando-se 156,6 milhdes de acOes, correspondentes a € 73,0 milhdes (27% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a Sonae, a subir 5,2% para os € 0,915, liderando os
ganhos percentuais, seguida do BPI (+3,3% para os € 1,06) e do BCP (+3% para os € 0,034). A
Teixeira Duarte foi a Unica a pisar terreno negativo (-1,4% para os € 0,278) e CTT encerraram
inalterados nos € 7,45.

EUA. Dow Jones +1,4% (16.620,66), S&P 500 +1,4% (1.945,5), Nasdaq 100 +1,6% (4.231,268).
Todos os setores encerraram positivos: Energy (+2,24%), Consumer Discretionary (+1,91%),
Materials (+1,87%), Industrials (+1,69%), Financials (+1,5%), Info Technology (+1,44%), Health Care
(+1,36%), Utilities (+1,12%), Telecom Services (+0,66%) e Consumer Staples (+0,44%). O volume da
NYSE situou-se nos 937 milhdes, 6% abaixo da média dos Udltimos trés meses (998 milhdes). Os
ganhos ultrapassaram as perdas 5,4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,4%); Hang Seng (-0,3%); Shangai Comp (-0,8%)

W

Europa

Danone beneficiada por recuperagdo de unidade de frescos apresenta margem operacional de
retalho atrativa

A Danone (cap. € 41,3 mil milhdes, +3,6% para os € 63,12) registou um crescimento de 3,6% nas
vendas comparaveis (LFL) do 4° trimestre, um ritmo superior ao previsto (3,2%), beneficiando do
incremento de volumes (1,3%, analistas estimavam 0,6%), mas também de precos (2,3%, ainda que
aqui tenha sido inferior ao esperado, 2,5%). Por regifes, na Europa as vendas LFL aumentaram 2,1%,
na Ameérica do Norte e CIS subiram 4,2% e nos ALMA cresceram 4,7%. No conjunto de 2015 as
receitas totais atingiram os € 22,4 mil milhdes, em linha com o aguardado, sendo de destacar a
melhoria da margem operacional, de 12,6% para 12,91% (ligeiramente superior ao antecipado pelos
analistas), a primeira subida em quatro anos. Os resultados operacionais recorrentes anuais foram de
€ 2,93 por agdo, excedendo os € 2,89/acdo estimados. A maior fabricante mundial de iogurtes
pretende pagar um dividendo de € 1,60 por acdo, valor superior ao estimado (€ 1,57/acdo),
correspondente a uma dividend yield de 2,6% considerando a cotacdo de fecho de 22 de fevereiro.
Para o conjunto de 2016, assumindo a volatilidade nos mercados e incertezas a nivel global, espera
tendéncias frageis e possivelmente deflacionarias no consumo na Europa e Mercados Emergentes,
bem como dificuldades nos maiores mercados, em particular no Brasil, China e CIS. As vendas globais
devem crescer entre 3% e 5% numa base comparavel, com o ponto médio do intervalo (4%) a ficar
aquém dos 4,4% registados em 2015, o ritmo mais baixo em 6 anos. Ainda assim antecipa uma
melhoria da rentabilidade, com progresso sélido na margem de retalho, sustentada na recuperacao da
sua unidade de produtos frescos, que em 2015 conseguiu atenuar o ritmo de queda dos volumes.

Pagina 2 de 9




Millennium investment banking EMEEFALEE 23 fevereiro 2016

BHP Billiton corta dividendo acima do esperado

A BHP Billiton (cap. £ 45,1 mil milhdes, -4,4% para os £ 7,598), a maior mineira do mundo, cortou 0
dividendo acima do esperado diminuindo o payout ratio pela primeira vez em 15 anos, de modo a
proteger o balango financeiro e a notagéo de crédito. A mineira cortou o dividendo interino dos $ 0,62/
acdo para os $ 0,16/ acdo (analistas previam um dividendo de $ 0,31 por a¢do). Na segunda metade
do ano a BHP Billiton viu 0s seus lucros operacionais contrairem para os $ 412 milhdes quando ha um
ano se tinha situado nos $ 4,9 mil milhdes. A empresa alertou que os baixos precos das matérias-
primas e a elevada volatilidade deverdo persistir por mais tempo que o esperado levando a cortes de
investimento, que cairdo para 0s $ 7 mil milhdes no presente ano fiscal (terminados em junho). Para o
ano fiscal de 2017 o investimento totalizara cerca de $ 5 mil milhdes, um corte de $ 2 mil milhdes
relativamente a Ultima proje¢do. Na primeira metade do ano fiscal de 2016 a mineira reportou um
prejuizo de $ 5,7 mil milhdes, um registo pior do que os $ 5,5 mil milhdes aguardados pelos analistas e
que compara com os lucros de $ 4,3 mil milhdes obtidos ha um ano atras. O valor foi prejudicado pelo
registo de imparidades na ordem dos $ 8,4 mil milhdes.
Rising Dividends

Payouts have risen since 2001 merger to creata BHP Billiton

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Thales aumenta projecdes anuais, impulsionada pelo crescimento de encomendas e entregas de
equipamento militar

A Thales (cap. € 14,9 mil milhdes, +6% para os € 70,7), empresa de sistemas de informacdo e
servicos para as industrias aeroespacial, de defesa e de segurancga, reviu em alta as suas projecdes
anuais, impulsionada pelo numero de encomendas recorde e pelo aumento de entregas de
equipamento militar. As receitas, excluindo efeitos de aquisi¢cfes ou alienagdes, deverdo crescer entre
4% a 6% em 2017 e 2018, quando h& um ano a empresa antecipava um aumento mais moderado,
reiterando uma margem EBIT entre 9,5% e 10% no mesmo periodo. Em 2016, é esperado um EBIT
entre € 1,3 mil milhes e € 1,33 mil milhdes, com base nas taxas de cAmbio de fevereiro. Como referiu
0 CEO Pascal Bouchiat estamos a assistir a um ponto de inflexdo em gastos com a defesa, com os
orgamentos nesta area a aumentarem em Franga, na Alemanha e no Reino Unido, proporcionando um
tendéncia favoravel para a empresa, que tem na sua unidade de equipamento militar mais de metade
das suas receitas. O aumento das tensdes geopoliticas tem dado um impulso ao setor como comprova
0 aumento de 53,6% em bolsa da Thales em 2015. No ano passado, a Thales reportou um
crescimento de 43,9% no resultado liquido ajustado para os € 809 milhdes e um aumento das
encomendas na ordem dos 31% para os € 18,9 mil milhGes. As receitas cresceram 8,4% para os €
14,1 mil milhdes, superando as previsdes da propria empresa que antecipava um aumento entre 1% e
3%, sendo impulsionadas pela subida de 9,3% das receitas da unidade de defesa e seguranga. O
EBIT subiu 23% para os € 1,22 mil milhdes. A empresa vai pagar um dividendo anual de € 1,36 por
acao, dos quais € 0,35 j& foram pagos em dezembro de forma intercalar e os restantes € 1,01 vao ser
pagos em cash no dia 1 de junho, sendo que os titulos deixardo de conferir direito a0 mesmo no dia 30
de maio. Os valores pagos relativos ao exercicio de 2015 correspondem a uma dividend yield na
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ordem dos 2% considerando a cotacdo de dia 22 de fevereiro para o dividendo final e de 8 de
dezembro para o intercalar, uma taxa em linha com o que esta a ser praticado pelo setor.

Kerry Group supera estimativas dos analistas em 2015

O Kerry Group (cap. € 13 mil milhdes, +4,2% para os € 74,01), empresa do ramo agroalimentar,
projetou um crescimento entre 0s 6% e 0s 10% (incluindo efeitos cambiais) do lucro por acdo ajustado
no presente ano. O EPS anual situar-se-a entre os € 3,2 e 0s € 3,32 com 0 consenso de analistas a
estimarem um € 3,283. Em 2015 o EPS ajustado foi de € 3,019 superando face aos € 2,983 estimados
pelo mercado. As receitas cresceram 6% para os € 6,1 mil milhdes, acima dos € 5,96 mil milhdes
estimados pelos analistas. A margem de retalho expandiu 10% para os € 700 milhdes (analistas
previam € 672,8 milhdes). A empresa propds um dividendo final de € 0,35 por acdo totalizando um
dividendo anual de € 0,5 (+11,1% face ao periodo homélogo).

Icade com prejuizo de € 200 milhdes em 2015 desilude mercado

A Icade (cap. € 4,6 mil milhdes, -4,4% para os € 61,68), empresa ligada ao setor imobiliario, obteve
um prejuizo de € 207,6 milhdes em 2015 afirmando que pretende vender ativos ndo core em fungdo do
seu plano estratégico trianual. O mercado apontava para um lucro de € 75 milhdes. A empresa
registou imparidades de € 470 milhdes por revisdo em baixa de propriedades. Para o corrente ano, a
Icade projeta um crescimento de cerca de 3% do cash-flow liquido deixando inalterado o dividendo
anual de € 3,73 por acdo.

Standard Chartered surpreende mercado com prejuizo anual, imparidades duplicam

O Standard Chartered (cap. £ 13,5 mil milhdes, -5,6% para os £ 4,12) surpreendeu 0 mercado ao
reportar o primeiro prejuizo anual desde 1989, prejudicado pelo aumento das imparidades. Antes de
impostos o prejuizo foi de $ 1,5 mil milhdes em 2015, o que compara com os lucros de $ 4,2 mil
milhdes registados no periodo homdlogo. Excluindo alguns itens, a instituicdo financeira reportou um
lucro de $ 834 milhdes ainda que abaixo dos $ 1,37 mil milhdes projetados pelos analistas. As receitas
do grupo cairam 15% para os $ 15,4 mil milhdes desiludindo face aos $ 15,9 mil milhdes esperados
pelos analistas. As imparidades duplicaram em 2015 para 0os $ 4 mil milhdes.

InterContinental Hotels anuncia dividendo especial

O InterContinental Hotels (cap. £ 6 mil milhdes, +2,8% para os £ 25,23) anunciou que vai distribuir uns
adicionais $ 1,5 mil milhdes através de dividendos a serem pagos no 2° trimestre de 2016, apds o
grupo ter vendido unidades hoteleiras em Paris e Hong Kong no ano passado. A empresa anunciou
ainda um aumento de 10% no dividendo anual para os $ 0,85 por a¢éo, dos quais $ 0,575 serdo pagos
no dia 13 de maio, sendo que os titulos deixardo de conferir direito a0 mesmo no dia 31 de margo. Em
2015, o lucro operacional, antes de itens especiais, aumentou 4% para 0s $ 680 milhdes, superando
0s $ 674,3 milhdes estimados pelos analistas. As receitas anuais foram de $ 1,80 mil milhdes, abaixo
dos $ 1,83 mil milhdes esperados, tendo as receitas por quarto disponivel aumentado 4,4% (vs. 4,5%
estimados), penalizadas pelas receitas na Europa e na Asia. O plano de investimento da empresa
mantem-se nos $ 350 milhdes por ano. O grupo que tem 727.000 quartos disponiveis em 100 paises,
vai perder o titulo de maior empresa hoteleira do mundo, depois do Marriott International ter concluido
a aquisicdo da Starwood Hotels & Resorts Worldwide no ano passado.

*cap (capitalizacdo bolsista)
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EUA ‘

Allergan apresenta resultados e receitas acima do estimado

A Allergan reportou um resultado liquido ajustado de $ 3,41 por agdo, superando os $ 3,34
antecipados pelo mercado para o 4° trimestre. As receitas cresceram 4,6% em termos homologos para
0os $ 4,2 mil milhdes, acima dos $ 4,19 mil milhdes previstos. As vendas do cosmético Botox
surpreenderam o0 mercado ao totalizar $ 655,7 milhdes, quando se aguardava $ 624,2 milhdes. Para o
corrente ano a empresa projeta vendas liquidas ajustadas de $ 17 mil milhdes que poderdo nédo ser
comparadas com as estimativas dos analistas.

MasterCard introduz ‘selfie pay’ no Reino Unido

De acordo com o Financial Times, a MasterCard prepara-se para introduzir no mercado britanico um
servico de pagamentos através do reconhecimento facial ao qual se denomina de ‘selfie pay’. O
sistema, que j& tem sido testado nos EUA e na Holanda, chegara a mais 14 paises durante o verao.

Verizon, Comcast e AT&T poderdo estar interessadas no negocio core da Yahoo!

De acordo com fontes préximas do processo, a Yahoo! deverd iniciar hoje contactos com empresas que
estejam interessadas em adquirir 0 seu negécio core. A Verizon, a Comcast e a AT&T sdo algumas das
empresas interessadas, avancou ainda a mesma fonte que pediu anonimato devido a noticia ainda nédo ser
publica. A Yahoo! disse num comunicado na passada sexta-feira que contratou consultores financeiros, entre
eles a Goldman Sachs, a JPM Morgan Chase e a PJT Partners, e que pediu aos membros do board para
explorarem as suas opgBes estratégicas. Todas as empresas envolvidas, incluindo a Yahoo! recusaram
comentar 0s rumores.

AT&T e Intel anunciam parceria com drones

A AT&T, através do seu CEO, afirmou de forma otimista que ainda vé crescimento e grande inovagdo no
segmento de smartphones, mencionando que a rede 5G esta fora do alcance no espago entre 4 e 5 anos.
Paralelamente, a operadora mével e a Intel anunciaram uma parceria para testar a forma como os drones se
conectam com a rede 4G.

General Motors pondera cancelar investimentos no Brasil

De acordo com a imprensa internacional, a General Motors podera cancelar $ 1,6 mil milhdes de investimentos
no Brasil devido as condi¢Bes econdmicas que se vivem no pais. Em entrevista o presidente do grupo Dan
Ammann afirmou que pretende ver sinais de melhoria em termos politicos e econémicos nos préximos 6 a 12
meses.
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O indicador alemdo IFO mostrou uma degradacdo mais agravada que o previsto do sentimento
empresarial em fevereiro, ao passar de 107,3 para 105,7 (analistas estimavam 106,8). Na analise que
0s participantes na economia fazem da Situagdo Atual, o registo subiu surpreendentemente, dos
112,5 para os 112,9, quando o mercado aguardava uma descida para 112. No entanto, as
Expectativas para os préximos seis meses arrefeceram, com o registo a descer de 102,3 para 98,8
(mercado aguardava 101,6).

Gastos do Estado e Investimento suportam crescimento alemao, exportacGes desiludem

A economia alemd expandiu-se 0,3% no 4° trimestre de 2015, face ao periodo anterior. Os dados
finais revelam um crescimento de 1,3% do PIB em relacdo a igual trimestre de 2014, ou de 2,1% se
ndo considerarmos efeitos sazonais. Os valores vieram em linha com o incorporado pelo mercado. No
entanto, a revelacdo de que as ExportagBes tiveram uma contracdo sequencial de 0,6%, o dobro da
queda prevista (-0,3%) é pouco animador e o aumento de 0,5% nas Importagdes mostra uma
dependéncia do exterior maior que o esperado, pois 0s analistas antecipavam subida de apenas 0,3%.
O Consumo Privado cresceu 0,3% face ao 3° trimestre, sem surpresas. O ritmo de crescimento
econdmico foi suportado por um aumento de 1% nos Gastos do Estado (estimava-se 1,2%) e de 1,5%
no Investimento, aqui muito acima do esperado (0,1%), o que se torna mais relevante se
considerarmos que os dados do 3° trimestre foram revistos em alta, mostrando agora que o
Investimento cresceu 0,1% nesse periodo, quando anteriormente tinha sido revelada uma descida
sequencial de 0,3%. O investimento na construgdo subiu 2,2% bastante acima dos 0,8% estimados.

A Confianga Empresarial em Franga registou uma degradacdo em fevereiro. O valor de leitura
desceu de 102 para 100, quando o mercado esperava uma estagnacdo. A Confianca na Industria
manteve-se. O valor de leitura permaneceu nos 103 (de notar que houve uma revisdo de bases, que
passou o dado de leitura de janeiro de 102 para 103).

De acordo com o valor preliminar do indicador medido pela Markit, a atividade na inddstria norte-
americana tera abrandado inesperadamente o ritmo de expansao em fevereiro, com a leitura a descer
de 52,4 para 51, quando os analistas previam uma manutenc¢ao.

A Balanca de Transacdes Correntes de Portugal apresentou um déficit de € 231,8 milhdes no més
de dezembro. O registo compara com os saldos negativos de € 11,5 milhdes de novembro e de €
216,4 milhdes no periodo homologo.

Outras Noticias ‘

A Agéncia Internacional de Energia projetou que o prego do barril de petréleo atingird os $ 80 em
2020 afirmando que o excesso de oferta persistird até ao proximo ano, limitando alguma hipé6tese de
recuperacao a curto prazo do pre¢o da matéria. A AIE antevé que o preco do barril de petréleo ronde
em médio os $ 35 em 2016. De acordo com a instituicdo os pregos do petroleo expandir-se-ao no final
do préximo ano a medida que os niveis de procura ultrapassam os niveis de producéo por forga da
queda dos inventarios. Ainda assim, a recuperagdo do petréleo serd limitada devido & produgdo norte-
americana.
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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 DF  06-02-2016
BCP 01-02 DF f.a. f.a. f.a.
Porucel 04-02 28-04 2707 27-10 18-04-2016
Semapa 05-02 DF 28-04 DF 31-08 DF 28-10 DF
Galp Energia 08-02 AA 26-04 A4 28-07 AA 28-10 A4 05-05-2018
EDP Renovavels 24-02 04-05 2707 03-11 14-04-2016
Aliri 25-02 f.a. f.a. f.a.
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 04-03 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 ()
REMN 17-03 DF 13-05 DF 28-07 DF 04-11 DF  13-04-2016
Pharol 26-04 DF f.a. f.a. f.a.
Teixgira Duare 28-04 27-05 28-08 28-11 28-05-2018
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 Capital 25-02
Sonae Sierra 05-03 06-0b 05-08 04-11
Cofina 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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