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S&P 500 1.881 0% 80% -85% Sessdo alivia das fortes quedas de inicio do ano, e a britdnica WH Smith (+8,2%), em
Nasdzq a4m 3% 08% 121% reacdo a apresentagdo de contas.
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_ _ Taxa de desemprego no Reino Unido diminuiu 0,1pp em novembro para 0s 5,1%
Ramiro Loureiro  pajanca de Transacdes Correntes da Grécia com saldo de -€ 1,27 mil milhdes

Analista de Mercados  jgice de Precos no Produtor alemdo com queda homéloga de 2,3% em dezembro
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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices de a¢es europeus viveram ontem uma sesséo de alta, impulsionados
por notas de que o Banco Central da China vai injetar liquidez no sistema. Ainda assim, perderam
algum fulgor durante a tarde, uma vez que o0s congéneres de Wall Street mostraram uma reacédo
fraca, embora positiva, a um conjunto de resultados acima do esperado revelados pelo setor da
banca. O indice nacional PSI20 teve uma performance mais modesta, penalizado pelo setor da
Banca, no dia em que o Commerzhank teceu duras criticas as alteragdes recentes de politica em
Portugal, que, a seu entender, podem conduzir o0 pais a um cenario idéntico ao da Grécia. O indice
Stoxx 600 avangou 1,3% (332,93), o DAX ganhou 1,5% (9664,21), o CAC subiu 2% (4272,26), o
FTSE acumulou 1,7% (5876,8) e o IBEX valorizou 1% (8554,9). Os setores que maiores valorizagfes
apresentaram foram Construgéo (+2,21%), Tecnoldgico (+2,02%) e Utilities (+1,94%).

Portugal. O PSI20 subiu 0,5% para os 4679,01 pontos, com 13 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 498,7 milhdes de agdes, correspondentes a € 113,1 milhes (15% acima da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a NOS, a subir 3,5% para os € 6,453, liderando os ganhos
percentuais, seguida da Portucel (+3,4% para os € 3,096) e da Mota Engil (+3,1% para os € 1,21). O
BCP liderou as perdas percentuais (-9,9% para os € 0,0353), seguido da Impresa (-3% para 0s €
0,4800) e do BPI (-2% para os € 0,936).

EUA. Dow Jones +0,2% (16.016,02), S&P 500 +0,1% (1.881,33), Nasdaq 100 +0,1% (4.147,075). Os
setores que encerraram positivos foram: Utilities (+1,49%), Consumer Staples (+1,23%), Telecom
Services (+1,18%), Consumer Discretionary (+0,39%) e Industrials (+0,01%),0s setores que
encerraram negativos foram: Energy (-2,17%), Materials (-1,21%), Health Care (-0,09%), Info
Technology (-0,07%) e Financials (-0,03%). O volume da NYSE situou-se nos 1135 milhdes, 25%
acima da média dos ultimos trés meses (908 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 1,9 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-3,7%); Hang Seng (-3,8%): Shangai Comp (-1%)
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A Sonae (cap. € 1,8 mil milhdes, inalterado nos € 0,921) apresenta vendas preliminares anuais apds o
fecho.

Jeronimo Martins: BlackRock adquire agfes da empresa

Em comunicado a CMVM, a Jerénimo Martins (cap. € 6,9 mil milhdes, inalterado nos € 10,98) informou
que a BlackRock passou a deter 2,02% do capital social da empresa portuguesa. Desta forma, a
gestora de ativos norte-americana passou a deter 12.733.453 direito de voto.

BPI pode avangar com proposta pelo Novo Banco

Segundo a imprensa nacional, o BPI (cap. € 1,3 mil milh8es, -4,1% para os € 0,898) numa conferéncia
em Londres admitiu voltar a candidatar-se a compra do Novo Banco caso seja aceite um “preco justo”
pela instituicdo. De realgcar que em Agosto de 2015 o BPI apresentou uma proposta para comprar 0
Novo Banco, mas foi posto de parte devido ao baixo preco da oferta.

Mota-Engil quer vender participacéo na Indaqua

A Mota-Engil (cap. € 294,3 milhdes, +2,4% para os € 1,239) est4 a procura de comprador para a sua
participacdo de 50,06% na Indaqua, empresa de captacdo e distribuicdo de &gua, noticiou a imprensa
nacional. Um dos potenciais compradores € um grupo israelita. Esta operacdo tem como objetivo
diminuir o endividamento da empresa através da venda de “ativos maduros”,

*cap (capitalizagdo bolsista)

ASML desilude nas projecgdes para o 1° trimestre apds boas receitas no periodo anterior

A ASML (cap. € 32,5 mil milhdes, +1,7% para os € 75,03) apresentou vendas liquidas de € 1,43 mil
milhdes relativas ao 4° trimestre, ligeiramente superiores ao antecipado pelos analistas (€ 1,41 mil
milhdes) e ao guidance que a propria empresa tinha aguentado. A margem bruta situou-se nos 46%
(previa-se 45%). A lider mundial no fabrico de semicondutores planeia a recompra de mil milhdes de
euros em acdes préprias em 2016-2017 e propde um dividendo de € 1,05 por acdo. No entanto, as
projecdes para o 1° trimestre desiludiram, ao apontarem para receitas de € 1,3 mil milhdes, inferiores
aos € 1,38 mil milhdes apontados pelos analistas.

Zurich espera prejuizo de $ 100 milhdes no Gltimo trimestre

A Zurich (cap. Sfr 34,1 mil milhdes, -8,2% para os Sfr 226,5) anunciou que espera um prejuizo na sua
unidade principal de cerca de $ 100 milhes no Gltimo trimestre de 2015. Em causa esta a cobertura
de perdas resultantes das tempestades no Reino Unido e Irlanda. A registar-se sera o 2° trimestre
consecutivo de perdas uma vez que no trimestre passado tinha reportado um prejuizo de $ 183
milhdes. Paralelamente, a seguradora anunciou que pretende acelerar o programa de corte de custos
e que planeia exceder o objetivo de $ 300 milhdes em poupancas para 2016.
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Shell divulga resultados preliminares, lucro ajustado contrai 42%

A petrolifera Shell (cap. € 107,8 mil milhdes, -5,6% para os € 16,92), que esta a adquirir a BG Group,
anunciou que o lucro ajustado referente ao ultimo trimestre andara entre os $ 1,6 mil milhdes e os $
1,9 mil milhdes, em linha com o aguardado pelo mercado. O registo compara com os $ 3,3 mil milhdes
registados no periodo homdlogo. O preco médio de venda do barril de petréleo contraiu 42% em
termos homdlogos para os $ 44,69, o valor mais baixo desde 2009. Paralelemente a petrolifera
manteve o dividendo referente ao ano passado de $ 1,88 por agdo. Em 2015 a empresa efetuou cortes
operacionais na ordem dos $ 4 mil milhdes e espera poupar $ 3 mil milhdes em 2016.

BG Group prevé lucros de $ 2,3 mil milhGes em 2016

O BG Group (cap. £ 31,5 mil milhdes, -2,1% para os £ 9,202), petrolifera inglesa que recentemente
concordou em adquirir a Royal Dutch Shell, espera reportar lucros de $ 2,3 mil milhdes em 2016, apds
0s precos do petréleo ter registado uma queda expressiva. Em 2015 a empresa reportou lucros depois
de impostos no valor de $ 600 milhdes.

BHP Billiton reviu em baixa previsfes de producdo anual

A BHP Billiton (cap. £ 34,5 mil milhdes, -6,2% para os £ 5,88) reviu em baixa as suas previsdes
anuais de producdo, apdés as operacbes da sua parceria no Brasil terem sido suspensas, apés 0
desastre numa barragem em Minas Gerais que matou pelo menos 17 pessoas. A maior mineira do
mundo prevé agora que a producgdo atinja as 237 milhdes de toneladas, abaixo da sua estimativa de
julho de 247 milhdes de toneladas. A empresa anunciou na passada semana que estimava
imparidades de $ 4,9 mil milhdes em ativos onshore nos EUA devido & queda dos pre¢os do petréleo,
avancando hoje uns adicionais $ 450 milhdes, o0 que aumenta as preocupagdes sobre a capacidade da
BHP Billiton em manter ou aumentar a sua politica de dividendos.

SEB SA divulga crescimento anual de 8% das vendas comparaveis

A SEB SA (cap. € 4,5 mil milhGes, -3,4% para os € 90,45), fabricante de produtos para o lar, reportou
vendas anuais que superaram as estimativas dos analistas. As receitas ascenderam a € 4,77 mil
milhdes em 2015 quando o mercado esperava € 4,73 mil milh6es. Numa base comparével as vendas
cresceram 8%, um registo acima daquele que a empresa tinha projetado em outubro (7%). No (ltimo
trimestre as vendas totais expandiram 9,4% para os € 1,53 mil milhdes sendo que numa base
comparavel cresceram 7,2%.

Banco Popular com portefélio imobiliario no valor de € 4 mil milhdes

Segundo a imprensa espanhola, o Banco Popular (cap. € 3,3 mil milhges, -6% para os € 9,16) esta a
planear vender uma parte do seu portfolio imobiliario avaliada em € 4 mil milhdes. A empresa Aliseda
esta a trabalhar com o banco espanhol para a alienacdo dos ativos do portefélio e pretende vender
50% do mesmo na primeira metade deste ano.

Vinci em negociagdes para comprar unidade da Abengoa

Segundo a imprensa espanhola, a construtora francesa Vinci (cap. € 33,7 mil milhdes, -3,1% para 0s
€ 57,22) esta em negociacfes para adquirir a maior unidade da Abengoa (cap. € 174,6 milhdes, -4,3%
para os € 0,354). A Abeinsa, divisdo em causa, teve receitas de € 4,46 mil milhdes e gerou um
EBITDA € 587 milhdes em 2014,

Technip pretende vender Bonds e afirma que alcancou os objetivos em 2015

A francesa Technip (cap. € 4,3 mil milhGes, -5,2% para os € 36,29) anunciou que vai vender emitir
obrigacBes de 5 anos no valor de € 375 milhdes e que os resultados de 2015 deverdo vir em linha com
o target definido em outubro.
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WH Smith regista vendas superiores ao esperado

A WH Smith (cap. £ 2 mil milhdes, +8,2% para os £ 17,19), rede britdnica de postos de venda de
jornais e revistas em pontos como aeroportos e estacdes ferroviarias, registou um aumento de 4% nas
vendas totais nas 20 semanas terminadas a 16 de janeiro. As vendas comparaveis nas unidades de
viagens subiram 5%, a um ritmo superior aos 3% antecipados pelos analistas, enquanto nos postos
localizados nas principais ruas comerciais se mantiveram estaveis (esperava-se queda de 4%). A
empresa estima um ligeiro crescimento dos lucros anuais.

*cap (capitalizacdo bolsista)
EUA ‘

UnitedHealth supera estimativas de receitas no 4° trimestre

A UnitedHealth, maior seguradora de salde norte-americana, reportou resultados referentes ao 4°
trimestre que superaram as estimativas dos analistas ainda que se tenham assistido a perdas na
venda de planos individuais e familiares sob o programa Obamacare cuja saida estd prevista para
2017. As receitas totalizaram cerca de $ 43,6 mil milhdes superando os $ 43,2 mil milhdes estimados
pelo consenso de mercado. O resultado liquido do periodo ascendeu a $ 1,25 mil milhdes, um
decréscimo de 17% face ao periodo homdlogo. A seguradora projeta um EPS para 2016 entre $ 7 e $
7,8 em linha com os $ 7,73 esperados pelo mercado.

BofA supera previsdes e mostra-se tranquilo com baixos precos do petréleo

O Bank of America registou um crescimento de 9,4% nos lucros do 4° trimestre, impulsionado pelo
aumento das receitas provenientes do trading de produtos de renda fixa e pela reducéo de custos. O
resultado liquido foi de $ 3,34 mil milhdes, ou $ 0,28 por acdo, com o EPS ajustado (resultados
excluindo ajustamentos contabilisticos) a vir nos $ 0,29 (analistas previam, $ 0,27). O produto bancério
cresceu 4,3% para $ 19,5 mil milhdes, enquanto os custos desceram 2% para $ 13,9 mil milhdes. As
receitas provenientes das operagBes de trading aumentaram 11% para € 2,65 mil milhdes,
impulsionadas pela negociagdo de produtos de renda-fixa, onde as receitas subiram 20% para $ 1,76
mil milhdes (analistas estimavam $ 1,55 mil milhdes). O trading de ages gerou menos 3% de receitas,
ou seja, contribuiu com $ 882 milhdes (mercado estimava $ 964 milhdes). No conjunto do ano o
resultado liquido mais que triplicou, atingindo $ 15,9 mil milhdes. O CEO Brian T. Moynihan destacou
a atividade sélida no crescimento do crédito, depdsitos e gestdo de ativos. Questionado sobre o
impacto dos baixos precos do petréleo na atividade, o0 executivo referiu que o seu portefdlio energético
esta bem equilibrado e ndo revelou preocupagdes nesse sentido, acrescentando que nos baixos
precos da matéria-prima nem tudo sdo més noticias, pois beneficiam os consumidores, o que é bom
para paises como a india e para uma grande parte da indistria.

BofA's Trading Revenue

Fixed-income and equities trading rose slightly from fourth quarter of 2

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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Comerica divulga resultados e margem financeira acima do esperado

A financeira Comerica apresentou resultados relativos ao 4° trimestre acima do esperado, com 0
resultado liquido ajustado a alcangar os $ 0,71 por acéo, superando os $ 0,69 estimados pelo
mercado. A margem financeira aumentou 0,4 pb para os 2,58%, face ao trimestre anterior e ficando
acima dos 2,55% antecipados pelos analistas. Os custos operacionais aumentaram 6% em termos
sequenciais para 0s $ 489 milhdes. As provisdes totalizavam $ 35 milhdes, aumentando face aos $ 26
milhdes registados no trimestre anterior. Os empréstimos diminuiram $ 424 milhdes para os $ 48,5 mil
milhdes e os depdsitos aumentaram 1% para os $ 59,7 mil milhdes, impulsionados por um aumento de
$ 1.000 milhdes em depdsitos ndo remunerados. A Comerica aumentou o plano de compra de agdes
proprias para os $ 65 milhdes, dos $ 59 milhdes nos ultimos seis trimestres. No final do trimestre o
racio de capital Common Equity Tier 1 era de 10,53% (vs. 10,51% no final do 3° trimestre), de acordo
com Basileia Il

Morgan Stanley surpreende nas contas do 4° trimestre

O banco norte-americano Morgan Stanley reportou um EPS de operagdes continuadas de $ 0,43
(excluindo ajustamentos de avaliacdo de divida, ex-DVA, na sigla em inglés), acima das estimativas
dos analistas de $ 0,32, relativamente ao 4° trimestre de 2015. O lucro totalizou $ 908 milhdes. O
produto bancario subiu 4,3% para os $ 7,86 mil milhdes, superando os $ 7,69 mil milhdes aguardados.
As receitas de sales & trading de a¢Bes cresceram 13,7% para $ 1,82 mil milhdes e bateram os $ 1,7
mil milhdes esperados. Os ganhos provenientes do sales & trading de instrumentos de renda-fixa e
commodities cairam 8,2% para 0s $ 550 milhdes e ficaram aquém dos $ 593 milhdes esperados pelos
analistas. O RoE (return on equity) foi de 4,4%. Os gastos do trimestre ascenderam a $ 2,8 mil milhdes
quando no periodo homoélogo foram de $ 7,1 mil milhdes (queda de 60,5%). De realgar que no Ultimo
trimestre 0 banco reestruturou o seu departamento de renda fixa e reduziu 25% da sua forca de
trabalho.

Delta Air Lines prejudicada por valorizacgéo do ddlar

A Delta Air Lines apresentou resultados que desiludiram as previses dos analistas depois da forte
valorizagdo do dolar norte-americano ter afetado as receitas da companhia. As receitas contrariaram
1,5% totalizando $ 9,5 mil milhdes quando o mercado aguardava $ 9,6 mil milhdes. Apesar desta
quebra, o baixo preco do petréleo permitiu a transportadora aérea atingir um lucro recorde no dltimo
trimestre totalizando $ 926 milhdes (excluindo alguns itens), um incremento homologo de 43%. A
receita por passageiro caiu 1,6% pressionado pelo efeito cambial de 2pp. A empresa projeta uma
quebra homéloga da receita por passageiro entre 2,5% a 4,5% no corrente trimestre. Através do seu
CEO, a transportadora prevé superar o mercado industrial através da poupanga de $ 3 mil milhdes no
custo de petroleo e através de planos de reducéo de custos.

Tiffany & Co faz profit warning

A Tiffany & Co reduziu as suas previsdes para os resultados anuais, ap6s a divulgagdo de queda nas
vendas na época natalicia (novembro e dezembro), penalizadas pela valorizacdo do délar e pela
reducdo de gastos dos turistas. A empresa antecipa agora uma reducdo de cerca de 10% no seu
resultado liquido anual, quando anteriormente esperava uma queda entre 0s 5% e 0s 10%. As vendas
comparaveis no referido periodo cairam 5%, tendo as provenientes do Japdo aumentado 10%. As
vendas totais cairam 6% para os $ 961 milhdes, durante o periodo natalicio que inclui os meses de
novembro e dezembro.

Freeport-McMoran: CEO na Indonésia apresenta demissao

Um porta-voz da Freeport-McMoran referiu que o CEO na Freeport Indonésia, Maroef Sjamsoeddin,
apresentou um pedido de demissao como executivo naquele pais. Nao foram revelados pormenores.
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Apple: queda das agdes é oportunidade de compra, diz Goldman Sachs

Um analista da Goldman Sachs referiu que a queda recente das a¢des da Apple € uma oportunidade
de compra. O ponto negativo segundo a sua andlise sdo os dados mais recentes dos fornecedores,
que sugerem vendas do iPhone mais fracas que o previsto no 1° trimestre fiscal.

Johnson & Johnson planeia cortar 3.000 postos de trabalho

A Johnson & Johnson informou que esta a planear 2,5% da sua for¢a de trabalho, o equivalente a
3.000 trabalhadores, com o objetivo de melhorar os resultados da unidade de equipamento médico. A
empresa devera reduzir entre 4% e 6% as suas posicdes nesta area de negdcio durante os préximos 2
anos, o que vai levar a uma reestruturagdo de custos entre $ 2 mil milhdes e $ 2,4 mil milhdes (valores
antes de impostos). Estes cortes eventualmente irdo poupar cerca de $ 800 mil milhdes a $ 1 mil
milhdes a empresa.

Indicadores

A taxa de desemprego no Reino Unido diminuiu 0,1pp em novembro para os 5,1%, quando o
mercado antecipava uma manutengdo nos 5,2%.

A Balanca de Transagfes Correntes da Grécia de novembro registou um saldo negativo de € 1,27
mil milhdes, diminuindo face ao superavit de € 314 milhdes do més anterior. O registo representa uma
melhoria face ao periodo homélogo que se tinha situado num deficit de 1,5 mil milhdes.

O indice de Precos no Produtor alemio registou uma queda homéloga de 2,3% em dezembro,
denotando um abrandamento do ritmo de descida face a taxa verificada em novembro (2,5%), mas
mais acentuada que o previsto (descida de 2,2%), efeito que a passar para o consumidor podera
continuar a condicionar a inflagéo.

O indice de mercado imobiliario norte-americano NAHB continua a mostrar robustez do setor nos
EUA, ao se situar nos 60 em janeiro, no mesmo valor do més de dezembro de 2015 (que sofreu uma
revisdo de 61 para 60).

De acordo com os dados revelados pelo INE, o indice de Precos na Producdo Industrial em
Portugal registou uma queda homéloga de 2,6% em dezembro, abrandando face ao ritmo de queda do
més anterior (-3,4%), mas que a passar para o consumidor poderd continuar a sustentar os baixos
niveis de inflacdo observados atualmente. Excluindo o agrupamento de Energia o indice diminuiu
0,3%. No 4° trimestre de 2015, o indice registou uma variagdo homologa de -3,3%, variagdo igual a
registada no trimestre anterior.
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0 Banco Central Chinés esclareceu hoje que pretende com as novas politicas monetarias (alteracdo
de taxas de depositos dos bancos e concessdo de empréstimos suplementares) substituir a descida
dos racios de reserva obrigatorios dos bancos.

Commerzbank tece criticas a alteracao de politica em Portugal

Em notas divulgadas pela imprensa, o Commerzbank teceu criticas a alteracdo de politica em
Portugal, desde a reposicdo dos feriados passando pela alteracdo dos cortes salariais na funcéo
publica até a reposicdo dos 25 dias Uteis de férias. A casa de investimento alema considera que se a
agéncia de notagdo financeira canadiana, a DBRS, cortar o rating do pais, Portugal pode deixar de ter
titulos de divida elegiveis para o plano de compra de ativos do BCE. O Commerzbank acrescenta que
a situagdo portuguesa pode evoluir para um cendrio parecido com o grego.

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 (%)

Recomendagio dez-15 set15 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% 30% 55% 7% 68% 79% 63% 54% 4% 7% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 35% 23% 2% 1% % 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 9% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 26% 5% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
SemRecom/SobRevisdo  100%  100%  100%  100%  100% 0% 0% 4% 4% 1%  11%  42%  18% 16% 20% 25%
Variagéo 53% 91% -T0% 244% -283% 21% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 0%  13% na
P5I 20 5313 5047 5552 5069 4799 6697 6550 5655 5494 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.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo contida neste relatorio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acdo 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 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 alteracdes neste relatério. As opiniées aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacdo de diferentes critérios e hipoteses. Néo 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 informagdo 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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