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Resultados da Apple condicionam sentimento de semicondutores europeus

As pragas europeias negociavam em baixa a meio da manhd desta quarta-feira, com os
investidores j& de holofotes voltados para as conclusdes da ultima reunido da Fed,
comunicadas as 19h. Na Europa, o setor de semicondutores esta a ser castigado depois da
Apple ter divulgado receitas ligeiramente inferiores ao esperado pelos analistas. As agfes
da ARM Holdings, da Dialog Semicondutor e da AMS, maiores empresas de
semicondutores da Europa, estdo a cair mais de 2%.

Fecho dos Mercados
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Apple: resultados superam estimativas, mas receitas e projecdes fracas

DuPont reporta queda de 28% das receitas

Johnson & Johnson apresenta resultados superiores ao estimado mas vendas abaixo
P&G surpreende nos resultados e vendas do trimestre

Corning com resultados acima do esperado, perspetivas revelam fraqueza no setor
Dover apresenta contas do 3° trimestre

Zions Bancorp bate estimativas

Huntington Bancshares adquire FirstMerit por $ 3,4 mil milhdes

3M apresenta resultados acima do esperado e reitera projecdes

WW Grainger supera estimativas

Danaher desilude nas receitas e projecdes

AIG planeia saida de seguros de ramo hipotecério, fazendo IPO dirigido a acionistas
Lockheed Martin anuncia fusdo da unidade de IT durante apresentacéo de resultados
Lone Pine adquire 5% da Lululemon

Indicadores

Confianga dos consumidores em Italia aumentou, mas dos empresarios piorou
Confianca dos Consumidores em Franga melhorou em janeiro

Confianca dos Consumidores na Alemanha deverd estagnar em fevereiro

Preco das Casas no Reino Unido registou um aumento homoélogo de 4,4% em janeiro
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Fecho dos Mercados

H

Europa. Foi um dia positivo para as bolsas europeias, com o PSI20 a ser dos mais animados. Alguns
dados empresariais transmitiram otimismo aos investidores, a exemplo da Siemens (+8,6%) e da
Philips (+6,1%). A portuguesa Jerénimo Martins também esteve em destaque, pois a taxa de 1,3%
aplicada pelo Governo da Polénia sobre o volume de negécios no pais (por ser superior a 300
milhdes de zlotys) para além de ser inferior ao inicialmente previsto (2%) vem retirar a incerteza que
existia em torno desta carga fiscal no pais de onde vém mais de 65% das suas receitas. O indice
Stoxx 600 avangou 0,9% (339,20), o DAX ganhou 0,9% (9822,75), o CAC subiu 1,1% (4356,81), 0
FTSE acumulou 0,6% (5911,46) e o IBEX valorizou 1,5% (8692,5). Os setores que maiores
valorizacBes apresentaram foram Recursos Naturais (+4,41%), Energético (+2,38%) e Bancério
(+1,79%). Pelo contréario, os setores que mais cairam foram Media (-0,1%) e Imobiliario (-0,03%).

Portugal. O PSI20 subiu 1,6% para os 4923,10 pontos, com 12 titulos em alta. O volume foi forte,
transacionando-se 283,2 milhdes de agdes, correspondentes a € 131,2 milhdes (30% acima da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a Jeronimo Martins, a subir 4,7% para os € 12,25,
liderando os ganhos percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+2,5% para os € 7,044) e do BPI
(+2,2% para os € 1,011). A NOS liderou as perdas percentuais (-0,6% para os € 6,59), seguida da
Semapa (-0,5% para os € 11,06) e da Sonae (-0,2% para os € 1,003).

EUA. Dow Jones +1,8% (16.167,23), S&P 500 +1,4% (1.903,63), Nasdagq 100 +0,9% (4.233,85).
Todos os setores encerraram positivos: Energy (+3,78%), Telecom Services (+1,93%), Industrials
(+1,82%), Materials (+1,79%), Financials (+1,78%), Consumer Discretionary (+1,47%), Consumer
Staples (+0,91%), Info Technology (+0,9%), Health Care (+0,79%) e Utilities (+0,76%). O volume da
NYSE situou-se nos 981 milhdes, 6% acima da média dos CUltimos trés meses (926 milhdes). Os
ganhos ultrapassaram as perdas 7,4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+2,7%); Hang Seng (+1%); Shangai Comp (-0,5%)
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EDP Renovaveis divulga dados operacionais, producdo de energia limpa aumenta 8% em 2015

Em comunicado enviado a CMVM, a EDP Renovaveis (EDPR, cap. € 6,1 mil milhdes, -0,1% para os €
7,038) informou a producdo de 21 TWh de energia limpa em 2015 representando um crescimento
homélogo de 8%. O aumento da producdo beneficia das adi¢des de capacidade nos ultimos 12 meses
assim como do fator de utilizacdo de 29% (vs. 30% em 2014). Em 2015, as opera¢des da EDPR na
Europa e na América do Norte geraram 47% e 52% do total da produgdo, respetivamente. Na Europa,
a geracao da EDPR aumentou 8% em termos homologos para 10,1 TWh sendo que em Portugal se
registou um incremento de 21% dada a consolidacdo da ENEOP desde setembro. Na América do
Norte, a geracdo da EDPR totalizou 11,1 TWh (+9% vs. periodo homologo), espelhando o efeito
positivo das adi¢des de capacidade e suportado pelo recurso eélico acima da média no 4T15. No
Brasil, a producdo da EDPR decresceu 6% devido ao menor recurso eélico. Em 2015 a EDPR atingiu
um fator de utilizacdo de 29% (-1pp vs. 2014), refletindo 0 menor recurso edlico na primeira metade de
2015 (vs. periodo homologo) e mitigado pelo sélido fator de utilizagcdo na Europa e na América do
Norte no segundo semestre de 2015. Em Portugal, a EDPR atingiu um fator de utilizacéo de 27%, um
racio inferior aos 30% registados em 2014 mas em linha com o esperado para um ano médio. Na
América do Norte, a EDPR atingiu 32% de fator de utilizacdo (vs. 33% em 2014). No final do ano a
EDPR geria uma carteira de ativos de 9,6 GW em 10 paises, dos quais 5,1 GW na Europa, incluindo
2,4 GW em Espanha, 1,5 GW no Resto da Europa e 1,2 GW em Portugal, 4,4 GW na América do Norte
e 0s restantes no Brasil. Nos (ltimos 12 meses a EDPR adicionou 0,6 GW ao seu portefélio global. A
empresa divulgara os resultados referentes ao ano de 2015 no dia 24 de fevereiro antes da abertura
da bolsa lishoeta.

Administrador do Banco de Portugal frisa inovagfes regulatérias nos proximos meses

De acordo com notas citadas pela agéncia Lusa, Antonio Varela, administrador do Banco de Portugal,
afirmou que nos préximos meses, iremos assistir a inovagdes regulatérias muito diferentes das atuais,
numa alusdo ao Mecanismo Unico de Supervisdo e Mecanismo Unico de Resolucdo da Unido
Europeia. As novas regras deverdo incidir sobre novas formas de absor¢do de prejuizos, instrumentos
de divida novos e angariacdo de meios financeiros, que, a seu ver, representam desafios para a
supervisao.

*cap (capitalizagdo bolsista)

BASF apresenta resultados abaixo do esperado e revé guidance para o ano

A BASF (cap. € 55 mil milhdes, -3,6% para os € 59,87), empresa alema lider mundial na area quimica,
reportou uma queda maior que o esperado dos lucros do ano 2015, penalizada pelos baixos pre¢os do
petrélec e gas. O EBIT caiu 18% para os € 6,2 mil milhdes, a empresa tinha dito que esta rubrica
deveria vir ligeiramente abaixo do esperado. A BASF antecipa que o0s precos das matérias-primas
devem continuar em valores bastante baixos durante este ano e que o EBIT, excluindo alguns itens,
em 2016 deveréa cair 7,4% para os € 6,7 mil milhdes. Ja as receitas devem cair 5% para os € 70,4 mil
milhdes.

Santander: provis@es e imparidades quase erodiram lucros do 4° trimestre

O Banco Santander (cap. € 57,1 mil milhdes, -0,8% para os € 3,958) referiu que o registo de €1,7 mil
milhdes de imparidades e provisdes no 4° trimestre, quase erodiram 0S seus lucros trimestrais. O
resultado liquido caiu para € 25 milhdes (vs. €1,46 mil milhdes em periodo homdlogo de 2014). O
maior banco espanhol efetuou uma provisdo de € 600 milhdes para fazer face a possiveis custos de
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indemnizagdes a clientes no Reino Unido, por venda incorreta de seguros, e outros e 1,1 mil milhdes
de imparidades, incluindo € 683 milhfes relacionadas com a revisdo em baixa do valor dos ativos de
software e outros intangiveis. A margem financeira cresceu para € 7,89 mil milhdes. O racio de crédito
malparado desceu de 4,5% em setembro para 4,36% em dezembro. O produto bancario situou-se nos
€ 10,894 mil milhdes e excedeu os € 10,82 mil milhdes previstos. Na unidade de banca em Espanha
os resultados cairam 67%, para os € 94 milhdes e o resultado liquido desceu 16%, devido a maiores
efeitos concorrenciais e a menores taxas de juro. O racio de capital common equity tier 1 no final do
periodo estava nos 10,05% (fully loaded), uma melhoria face a setembro (9,85%), sendo que a
presidente pretende elevar o racio para os 11% até 2018. A presidente Ana Botin procura expandir o
negécio de crédito ao consumo nos seus 10 maiores mercados, ao mesmo tempo que refor¢a 0s
buffers de capital do banco.

Airbus: Emirates planeia adquirir novos avides

A Emirates anunciou que no préximo ano fiscal pretende deixar 26 avides e adquirir 21 aeronaves
modelo A380 e 16 modelo 777, anunciou Thierry Antinori, CCO da Airbus (cap. € 44,4 mil milhdes, -
1,6% para os € 56,52). A companhia aérea dos EUA esta neste momento focada em desenvolver
rotas para a Europa e Américas.

Rio Tinto vende ativos a empresa na Australia

A Rio Tinto (cap. £ 30,7 mil milhges, -2,1% para os £ 16,535), multinacional da area de metallrgica,
vendeu ativos de carvdo na Australia por $ 224 milhdes & MACH Energy Australia. Os ativos dizem
respeito a um projeto de carvdo no Mount Pleasant. Esta operacdo garante ainda royalties a Rio Tinto
e vem em linha com a alienagéo de varios ativos do mesmo setor que a empresa tem vindo a realizar.

Wartsila com resultados do 4° trimestre abaixo do esperado mas boas perspetivas de
rentabilidade operacional

A Wartsila (cap. € 7,9 mil milhdes, +2,5% para os € 39,95) divulgou as suas contas do 4° trimestre
abaixo do esperado. Os resultados operacionais, excluindo extraordinarios, foram de € 215 milhges,
desiludindo face aos € 222 milhdes antecipados pelos analistas, assim com as vendas liquidas de €
1,59 mil milhdes (vs. consenso € 1,65 mil milhdes). A carteira de encomendas teve uma quebra
homdloga de 8% para € 1,40 mil milhdes, mas que ainda assim é apelativa. A margem operacional
estimada pela fornecedora de equipamentos navais para 2016 é sélida, prevendo atingir uma margem
EBIT (excluindo extraordinarios) entre 12,5% e 13% e um crescimento entre 0% e 5% das vendas. A
Wartsila propde pagar um dividendo de € 1,20 por acdo, aquém dos € 1,25 aguardados pelo mercado.

STMicro desaponta nos resultados, mas plano de reestruturagdo anima investidores

A STMicro (cap. € 5,7 mil milhdes, +3,7% para os € 6,24), empresa de semicondutores, reportou
receitas de $ 1,67 mil milhdes no 4° trimestre de 2015, ligeiramente superiores aos $ 1,66 mil milhdes
aguardados pelo mercado. A margem bruta foi de 33,5%, aquém dos 33,7% previstos pelo mercado. O
resultado liquido caiu para $ 2 milhdes e ficou abaixo dos $ 6 milhdes esperados pelo consenso. A
empresa anunciou ainda que vai reestruturar 0 negocio e espera poupar anualmente $ 170 milhdes
como resultado da reestruturacdo, nota que foi bem recebida pelo mercado. No 1° trimestre de 2016
prevé uma queda de aproximadamente 3% das receitas e uma margem bruta de 33%

Novartis desilude nos resultados do 4° trimestre

A Novartis (cap. Sfr 216 mil milhdes, -3,5% para os Sfr 80,7), reportou um resultado ajustado por ac¢éo
de $ 1,14, que ficou abaixo dos $ 1,22 esperados pelos analistas para o 4° trimestre de 2015. As
receitas cairam 14,4% em termos homdélogos para 0s $ 12,5 mil milhdes, também inferiores aos $ 12,8
mil milhdes aguardados. A proposta de dividendo é de Sfr 2,70, aquém da estimativa da Bloomberg de
Sfr 2,80. Para 2016, a empresa antecipa que as receitas liquidas e o resultado operacional se
mantenham em linha com os registados em 2015. A Novartis anunciou um plano de reducéo de custos
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que devera gerar uma poupanca superior a mil milhdes de dolares até 2020 e ainda vai propor um
plano de recompra de acgdes proprias no valor Sfr 10 mil milhdes. O CEO da Alcon, divisdo de
oftalmologia, foi substituido por Mike Ball, com o objetivo de fazer crescer a divisdo que mais
prejudicou os resultados apresentados.

Ericsson prejudicada por mercados emergentes apesar de crescimento de 70% do lucro no
altimo trimestre

A Ericsson (cap. Sk 256,9 mil milh8es, -5,2% para os Sk 77,85) reportou resultados referentes ao
dltimo trimestre abaixo das estimativas a medida que as vendas nos mercados emergentes continuam
a ser fracas e a recuperagdo no mercado norte-americano teima em dar sinais. A margem bruta
ajustada foi de 36,6% penalizada pela venda de hardware que se apresenta menos lucrativa que o
negocio de software. Analistas previam uma margem de 37,6%. As receitas cresceram 8% para 0s
SEK 73,6 mil milhdes desiludindo face aos SEK 74,2 mil milhdes estimados pelos analistas. Em termos
comparaveis e excluindo efeitos cambiais, as receitas contrairam 1%. Devido ao abrandamento do
investimento em tecnologia wireless a Ericsson vira-se para os servigos de TV e media. O resultado
liquido dos ultimos 3 meses (terminados em 31 de dezembro) expandiu cerca de 70% para os SEK 7,1
mil milhdes. O board planeia distribuir um dividendo de SEK 3,7 por acéo.

Accor com recomendacéo subida pelo Goldman Sachs mas pre¢o-alvo desceu

A Goldman Sachs reviu em alta a sua recomendacao sobre os titulos da Accor (cap. € 8 mil milhges,
+0,6% para os € 33,955), de neutral para buy. A casa de investimento faz referéncia aos drivers de
crescimento e as opgdes estratégicas, incluindo as perspetivas de crescimento econdmico na Europa
e a aceleragdo do portefolio de hotéis (crescimento de 6% em 2015 contra a média de 4% em termos
historicos), bem como a expansao no digital. Possiveis movimentos de fusdes e aquisicbes podem
sustentar o crescimento de earnings, sendo que o retorno seria diluido. No entanto, o analista desceu
0 preco-alvo desceu de € 50 para € 45 por acdo, pelo que a quebra mais recente do titulos, em
especial ap6s os ataques de 13 de novembro em Franca, com impacto nas reservas dos hotéis, tera
sido fator na base da alteracéo de recomendacgao.

Software AG divulga resultados acima do estimado

A Software AG (cap. € 2,4 mil milhdes, -0,7% para os € 29,84), fabricante de software alemd, reportou
resultados do 4° trimestre acima do esperado, com 0 EPS (IFRS) a alcancar os € 0,73, superando o0s €
0,60 estimados pelos analistas. O resultado liquido (IFRS) aumentou 18,5% em termos homologos
para 0s € 56,2 milhdes. O cash flow operacional foi de € 45,5 milhes, abaixo dos € 48,7 milhdes
estimados, com o free cash flow (FCF) a totalizar os € 41,2 milhdes, abaixo dos € 47 milhdes
esperados. Para 2016, a empresa estima atingir margem EBITDA de 30% a 31%, a precos constantes.

Sage apresenta crescimento de 6,6% das vendas organicas

A Sage (cap. £ 6,5 mil milhdes, +6% para os £ 6,015), maior fabricante de software do Reino Unido,
divulgou um crescimento organico das vendas de 6,6% no 1° trimestre do ano fiscal de 2016 com a
subscricdo de software a registar um incremento de 35,7%. A empresa mantém-se confiante em
alcancgar um crescimento organico de receitas de pelo menos 6% para o ano fiscal de 2016.

Italia chega a acordo com a UE relativamente a crédito mal parado

O governo de ltalia e a Comissdo Europeia acordaram um plano para ajudar os bancos italianos a
suportar o crédito mal parado através de um resgate a prego de mercado, sem ter que envolver ajuda
estatal. Este € um passo importante visto que a banca italiana tem estado a sofrer bastante com todo
este problema, em especial as a¢des dos bancos. De realgar que Itdlia j4 estava hd uns meses a
tentar chegar a acordo com a Comissdo Europeia relativamente a este tema.
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[liad interessada em entrar no Reino Unido, diz Financial Times

De acordo com o Financial Times, a lliad, empresa de telecomunica¢des francesa liderada por Xavier
Niel, est4 a estudar uma possivel entrada no mercado de telecomunica¢cdes méveis do Reino Unido. O
grupo francés entrou em conversagdes com o regulador britdnico e mostrou interesse “preliminar” em
entrar no mercado. De acordo com fontes com conhecimento na matéria, a empresa podera vir a criar
um novo operador de telecomunicagdes moveis no pais através da aquisicao de um player.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Apple: resultados superam estimativas, mas receitas e proje¢ées fracas

A Apple reportou resultados do 1° trimestre fiscal acima do esperado, com o EPS a situar-se nos $
3,28 (analistas estimavam $ 3,22). No entanto as receitas ficaram pelos $ 75,9 mil milhdes (esperava-
se $ 76,5 mil milhdes). A margem bruta foi de 40,1% (consenso apontava para 39,9%). Ha no entanto
a destacar as vendas do iPhone, que ficaram pelos 74,8 milhdes de unidades (mercado esperava 75
milhdes) e de iPads (16,1 milhdes vs. consenso 17,3 milhdes). As projecfes para 0 2° trimestre séo
inferiores ao que o mercado aguardava, com a norte-americana a estimar uma margem bruta entre
39% e 39,5% (vs. consenso 40%) e receitas entre 50 e 53 mil milhdes de dolares (analistas apontam
para $ 55,5 mil milhdes).

DuPont reporta queda de 28% das receitas

A quimica Du Pont que aceitou fundir-se com a Dow Chemical, reportou o maior prejuizo trimestral
desde 2008 a custa de uma fraca procura por produtos agricolas. O prejuizo no trimestre foi de $ 0,29
por agdo sendo que se excluirmos custos de reestruturagao o resultado ascende a um lucro de $ 0,27
por acdo. As receitas ascenderam a $ 5,3 mil milhdes representando uma contragéo de 28% face ao
periodo homdlogo e desiludindo em relacdo aos $ 5,39 mil milhdes estimados pelos analistas. Para o
corrente ano a quimica projeta um lucro por acdo entre $ 2,95 a $ 3,1, abaixo dos $ 3,15 estimados
pelos analistas. Paralelamente, a quimica anunciou a concretizagcdo de um programa acelerado de
compra de agdes proprias no valor de $ 2 mil milhdes. A reducdo de custos desde de 2014 contribui
para a melhoria dos resultados anuais em $ 0,4 por agdo. Para o corrente ano a empresa ird aumentar
0 plano com o intuito de poupar cerca de mil milhdes de ddlares americanos.

Johnson & Johnson apresenta resultados superiores ao estimado mas vendas abaixo

A Johnson & Johnson, maior fabricante de produtos farmacéuticos do mundo, divulgou um EPS
ajustado de $ 1,44, que superou ligeiramente os $ 1,42 esperados pelos analistas para o 4° trimestre
de 2015. Nas receitas recuaram em termos homélogos 2,5% para os $ 17,8 mil milhdes, ficando
aquém dos $ 17,86 mil milhdes aguardados. O lucro ajustado veio, sem surpresas, nos $ 3,6 mil
milhdes. A empresa disse esperar um EPS ajustado anual entre os $ 6,43 e os $ 6,58, batendo o atual
consenso de $ 6,38. Contudo, prevé receitas anuais entre os $ 70,8 mil milhdes e os $ 71,5 mil
milhdes, abaixo dos $ 71,93 mil milhdes aguardados pelos analistas. De real¢car que a Johnson &
Johnson anunciou a semana passada que planeia cortar 3 mil postos de trabalho na unidade de
equipamentos médicos.
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Corning com resultados e receitas acima do esperado, mas perspetivas revelam fraqueza no
setor

A Corning, fornecedor de solucfes de fibra dtica, divulgou resultados (EPS core) de $ 0,34/acédo
relativos ao 4° trimestre, ligeiramente acima dos $ 0,32 aguardados pelo mercado. As receitas (em
termos core) diminuiram 7,6% face a igual periodo do ano anterior, sendo de $ 2,4 mil milhGes,
superando ainda assim os $ 2,33 mil milhdes estimados pelos analistas. Os resultados no principal
ramo de negécio da Dow Corning, joint-venture de 72 anos com a Dow Chemical totalizaram $ 78
milhdes, o que representa uma queda de 29% em termos homdlogos. No passado més de dezembro a
Dow Chemical anunciou que iria adquirir a participacdo de 50% da Corning na joint-venture, negécio
que se espera que esteja concluido no 1° trimestre deste ano. A empresa espera que o atual trimestre
seja 0 mais fraco do ano, prevendo uma recuperacdo do crescimento nos Ultimos trimestres do
mesmo. De realcar que o setor, que agrega empresa como a Agilent Technologies, tem demonstrado
alguma fraqueza.

P&G surpreende nos resultados e vendas do trimestre

A Procter & Gamble reportou resultados do 2° trimestre fiscal de 2016 que superaram as estimativas
dos analistas, ajudados pela melhoria das margens, que revelaram pricing power e pelos baixos
custos. O lucro ajustado foi de $ 1,04, acima dos $ 0,98 estimados. As vendas cairam 16% em termos
homologos para os $ 16,9 mil milhdes, ficando assim em linha com o previsto, penalizadas pelo
impacto do cambio. As vendas organicas cresceram 2% em termos homdlogos. A empresa reafirma
que as vendas anuais deverdo manter-se em compara¢ao com o ano passado e que o0 crescimento do
EPS devera situar-se entre os 1% e os 3%, antecipando um impacto de efeitos cambiais de 5 a 6
pontos base.

1

‘ercentage change

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Dover apresenta contas do 3° trimestre

A fabricante de equipamentos industriais Dover divulgou um EPS ajustado de operacfes continuas de
$ 0,81 relativos ao 4° trimestre, superando os $ 0,74 estimados pelo mercado. As receitas cairam
14,3% em termos homdlogos para os $ 1,69 mil milhdes, ainda assim acima dos $ 1,65 mil milhdes
esperados. A empresa antecipa que as receitas organicas diminuam entre 1% a 4%, devido a queda
dos pregos do petréleo e as condicdes do mercado de gas, reiterando o guidance anual para os
resultados de operacdes continuas.
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Zions Bancorp bate estimativas

A Zions Bancorp apresentou um EPS relativo ao 4° trimestre de 2015 de $ 0,43, batendo os $ 0,41
esperados pelo mercado. A empresa apresentou um net interest income de $ 448,8 milhdes, face aos
$ 425,4 milhdes apresentados no trimestre anterior. O net interest margin foi de 3,23% e superou 0s
3,15% aguardados pelos analistas. As provisdes para perdas com empréstimos subiram de $ 18,3
milhdes para $ 22,7 milhdes, influenciadas por negdcios relacionados com o setor energético.

Huntington Bancshares adquire FirstMerit por $ 3,4 mil milhdes

A Huntington Bancshares, empresa do ramo financeiro, concordou em comprar a FirstMerit Corp. por $
3,4 mil milhdes, noticiou a Bloomberg. O pagamento sera realizado em cash e acles, tendo como
principal objetivo expandir a Huntington Bancshares para mais areas dos EUA.

3M apresenta resultados acima do esperado e reitera projecoes

A 3M reportou resultados (GAAP) no valor de $ 1,66 por acdo relativos ao 4° trimestre (incluindo
imparidades de $ 0,14 por agdo) acima dos $ 1,62 estimados pelo mercado, impulsionados pelo corte
de custos para fazer frente a forte valorizacdo do dolar. As receitas cairam 5,4% em termos
homdlogos para os $ 7,3 mil milhdes, superando ainda assim os $ 7,18 mil milhdes estimados. Desde
que o CEO Inge Thulin tomou posse do cargo em 2012, que a empresa, que gera cerca de dois tercos
das suas receitas no exterior, se tem focado no crescimento internacional e no desenvolvimento de
novos produtos. No passado més de outubro, a 3M anunciou uma restruturagdo global, focada em
reduzir os custos nos EUA, para fazer frente aos efeitos de um ddlar forte. O movimento, incluindo o
corte de 1.500 postos de trabalho, resultou em imparidades de cerca de $ 100 milhdes no trimestre. A
criadora dos Post-It e que produz a Notes e detentora da marca de fita-cola Scotch Tape reitera as
suas projecfes anuais anunciadas a 15 de dezembro, prevendo um EPS entre 0s $ 8,10 e 0s $ 8,45 ¢
um crescimento entre 1% a 3% das vendas organicas (em moeda local).

WW Grainger supera estimativas

A WW Grainger divulgou um resultado liquido ajustado de $ 2,49 por acdo relativo ao 4° trimestre,
superando os $ 2,23 esperados pelo mercado e as proprias previsdes da empresa em novembro ($
2,20 - $ 2,40). As receitas diminuiram 1,2% em termos homologos para os $ 2,48 mil milhdes, ficando
ligeiramente acima dos $ 2,47 mil milhdes estimados. A empresa industrial reitera as suas proje¢des
de resultados para 2016, assim como as suas previsdes de receitas (entre -1% e 7%).

Danaher desilude nas receitas e projecdes

A Danaher apresentou resultados do 4° trimestre em linha com o esperado pelo mercado. O EPS
ajustado veio nos $ 1,27, enquadrado no intervalo que a empresa tinha anunciado preliminarmente a
11 de janeiro e em linha com o esperado pelo mercado. As receitas $ 5,88 mil milhdes ficaram aquém
do previsto ($ 6,01 mil milhdes). As projecdes para o 1° trimestre desiludiram, ao apontarem para um
EPS ajustado de $ 1,00 a $ 1,04, o que na melhor das hipéteses iguala o aguardado pelo mercado.
Para 2016 a fabricante de equipamentos médicos e industriais estima um EPS ajustado entre $ 4,80 e
$ 4,95, com o ponto médio do intervalo a ser inferior aos $ 4,90 aguardados.

AIG planeia saida de seguros de ramo hipotecério, fazendo IPO dirigido a acionistas

A AIG planeia deixar $ 25 mil milhdes nos acionistas durante os proximos dois anos, com o CEO Peter
Hancock a fazer alguns desinvestimentos, no intuito de acelerar o retorno. Hancock pretende oferecer
19,9% de participacdo na United Guaranty Corp. através de uma oferta publica, num passo para
completar a saida deste negdcio de seguros hipotecarios.
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Lockheed Martin anuncia fusdo da sua unidade de IT durante apresentacdo de resultados

A Lockheed Martin (LMT), lider mundial no setor da Defesa, reportou um EPS de $ 3,01 relativo ao 4°
trimestre, que podera ndo ser comparado com os $ 2,94 aguardados pelo mercado. As receitas
cresceram 3,5% em termos homoélogos para os $ 12,9 mil milhdes, acima dos $ 12,4 mil milhdes
esperados pelo consenso de mercado. A LMT prevé que o EPS anual se situe no intervalo entre $
11,45 e $11,75 projetando receitas entre os $ 49,5 e os $ 51 mil milhdes, acima dos $ 49,8
aguardados pelos analistas. Adicionalmente a empresa anunciou a fusdo da sua unidade de IT com a
Leidos criando uma nova empresa avaliada em $ 5 mil milhdes. A operacdo, que serd livre de
impostos, permitird & Lockheed receber $ 1,8 mil milhdes que serdo usados para amortizar divida,
pagar dividendos e proceder a um programa de compra de ag¢des proprias. A LMT tera cerca de 50,5%
da empresa combinada.

Lone Pine adquire 5% da Lululemon

O hedge fund Lone Pipe anunciou que adquiriu 5% da Lululemon, empresa de equipamento
desportivo. Desta forma o hedge fund norte-americano passa a ser 0 sétimo maior acionista da
empresa com uma participagao de 5,01% do negdcio.

Indicadores

Confianga dos consumidores em Itdlia aumentou, mas dos empresarios piorou

A Confianca dos Consumidores de Italia aumentou inesperadamente no més de janeiro, com o valor
de leitura a subir dos 117,7 (valor revisto dos 117,6) para 118,9, quando o mercado aguardava uma
descida para 117. Ja a Confian¢a Empresarial recuou mais que o esperado, tendo o indice descido
dos 104 (valor revisto dos 104,1) para os 103,2, quando os analistas antecipavam uma queda para
103,8. O Sentimento Econémico piorou no mesmo periodo, com o valor de leitura a passar de 105,6
(valor revisto dos 105,8) para 101,5.

A Confianca dos Consumidores em Franca melhorou em janeiro, quando os analistas previam uma
estagnacdo. O indice subiu dos 96 para os 97.

O instituto GfK estima que a Confian¢a dos Consumidores na Alemanha estagne em fevereiro. O
valor de leitura permaneceu nos 9,4 quando o mercado aguardava uma ligeira degradacdo para os
9,3.

Segundo os dados do Nationwide, o Pre¢o das Casas no Reino Unido registou um aumento
homdlogo de 4,4% em janeiro, abaixo do esperado, mostrando uma desaceleracdo face a taxa de
crescimento verificada em dezembro (4,5%) e desiludindo o antecipado pelos analistas (4,7%).

De acordo com as estimativas preliminares da Markit, a atividade nos servi¢os nos EUA, que
representa mais de 80% da economia, registou uma desaceleracdo do ritmo de crescimento em
janeiro, mais acentuada que o previsto. O indicador desceu de 54,3 para 53,7, quando o mercado
esperava uma descida para 0s 54,0.

Precos das casas nos EUA mantém trajetdria ascendente e estdo a 13% dos maximos de 2006

O preco médio das casas nas 20 principais cidades norte-americanas registou um crescimento
homdlogo de 5,83% em novembro de 2015, o maior aumento desde julho de 2014, segundo a medi¢éo
do S&P CaseShiller. A recuperacdo do mercado imobilidrio criou mais otimismo nos compradores,
reduzindo a quantidade de habitacbes em stock (para venda), o que aliado aos baixos custos de
financiamento leva a uma subida dos precos. Caso a procura continue robusta, € natural que 0s
pre¢os continuem a subir, ainda que seja de denotar uma tendéncia de estabilizacdo face ao ritmo
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demonstrado em 2012/2013. De realgar que desde os minimos de 2012 os precos, medidos por este
indice, subiram na ordem dos 36%, estando agora a 13% do pico maximo atingido em junho de 2006,
antes do rebentar da crise do subprime.

indice S&P CaseShiller (Base 100=janeiro 2000)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

A Confianca dos Consumidores nos EUA, medida pelo Conference Board, aumentou em janeiro,
com o valor de leitura a passar de 96,3 para 98,1, superando 0s 96,5 estimados pelos analistas.

O Investimento Direto Estrangeiro no Brasil em termos liquidos totalizou $ 15.211 milhdes no més
de dezembro, superando os $ 6.100 milhdes previstos pelo mercado. O registo compara com 0s $
10.003 milhdes do periodo homologo e 0s $ 4.940 milhdes do més anterior.

A Balanca de Transacdes Correntes do Brasil apresentou um déficit de $ 2,46 mil milhdes no més
de dezembro, saldo menos negativo que o antecipado pelo mercado ($ 2,5 mil milhdes). O registo
diminui face ao valor do més anterior ($ 2,97 mil milhdes).
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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.
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
EDP 03-03 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 OF  18-04-2018
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 n.a. n.a. n.a. n.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 Capital 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 recomendag&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 recomendagéo, 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 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 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 alteragdes 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 hipdteses. 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 ndo 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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