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Fecho dos Mercados

H

Europa. Foi uma sexta-feira de quedas significativas para os mercados de ag¢des, comegando desde
logo pelas pragas asiaticas, onde o Shangai Composite desceu 3.55%, passando pelas europeias,
que registaram perdas acima dos 2,5%. A revelacdo de que as condi¢des na industria nova-iorquina
se degradaram significativamente em janeiro e de forma inesperada, veio trazer instabilidade
adicional as bolsas, que durante a manhd ja denotavam receios dos investidores em irem para o fim
de semana com os titulos em carteira, numa altura em que tanto o S&P 500 como o Euro Stoxx 50
ameagam abandonar a tendéncia positiva que marcou os ultimos anos. Isto porque, adicionalmente,
Wall Street estara encerrado na préxima segunda-feira, devido a feriado nos EUA (Martin L.King day).
O indice Stoxx 600 recuou 2,8% (329,84), o DAX perdeu 2,5% (9545,27), o CAC desceu 2,4%
(4210,16), o FTSE deslizou 1,9% (5804,1) e o IBEX desvalorizou 2,8% (8543,6). As perdas foram
transversais a todos os setores, sendo que 0s mais castigados Recursos Naturais (-6,32%), Bancario
(-3,94%) e Tecnoldgico (-3,83%).

Portugal. O PSI20 recuou 3,8% para 0s 4832,93 pontos, com todos os titulos em queda. O volume foi forte,
transacionando-se 375,2 milhdes de agdes, correspondentes a € 166,4 milhdes (73% acima da média de trés
meses). Todas as cotadas encerraram em terreno negativo com a Mota Engil a liderar as perdas percentuais
(-8,9% para os € 1,442), seguida da Altri (-8,5% para os € 4,201) e da Jerénimo Martins (-5,9% para os €
11,12).

EUA. Dow Jones -2,4% (15.988,08), S&P 500 -2,2% (1.880,33), Nasdag 100 -3,1% (4.141,082).
Todos os setores encerraram em baixa, com 0s mais castigados a serem Info Technology (-3,15%),
Energy (-2,87%) e Financials (-2,35%). O volume da NYSE situou-se nos 1398 milhdes, 55% acima
da média dos Ultimos trés meses (900 milhes). As perdas ultrapassaram os ganhos 6,6 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-1,1%); Hang Seng (-1,5%); Shangai Comp (+0,4%)

Portugal ‘

Venda do Novo Banco volta para a mesa

Em comunicado enviado pelo Banco de Portugal, a instituicdo afirma que ird retomar o processo de
venda da participagdo do Fundo de Resolucdo no Novo Banco. As decisdes relativas ao modelo de
venda, bem como aos seus termos de referencia, serdo tomadas numa fase posterior, afirma a
instituicao liderada por Carlos Costa.

*cap (capitalizacdo bolsista)
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Adecco corta projecfes de margem operacional até 2020

A Adecco (cap. Sfr 10,5 mil milhGes, -0,1% para os Sfr 60,05), maior empresa de trabalho temporério
do mundo, estima que a sua margem EBITA se situe entre os 4,5% e 0s 5% (em termos médios) até
2020 (excluindo extraordinarios), o que corresponde a uma revisdo em baixa face ao projetado
anteriormente, pois tinha estimado uma margem acima dos 5,5%. Em 2015 as suas estimativas
apontam para margem EBITA a rondar os 5,2%. Em termos globais, as receitas organicas terdo
crescido 5% nos primeiros dois meses do seu 4° trimestre fiscal, uma aceleragdo de crescimento face
aos 4% verificados no 3° trimestre. A politica de dividendos serd mantida. A Adecco continua atenta a
oportunidades de fusBes e aquisicBes. A empresa vive hoje o seu Investors day.

Telefonica de olho nos ativos da AT&T na América Latina

A empresa espanhola Telefonica (cap. € 45 mil milhdes, -0,5% para os € 9,053) anunciou que esta
interessada em comprar os ativos de pay TV da AT&T na América do Sul, noticiou a Bloomberg. O
negdcio que vale cerca de $ 10 mil milhdes deve incluir satélites e servigo de TV por cabo no Brasil,
Colémbia, Venezuela, Argentina e outros paises. A norte-americana AT&T tem agora que explorar o
negdcio e decidir se quer vender 0s ativos.

Banco Popolare confirma negocia¢des avancadas com BPM

0 Banco Popolare (cap. € 3,8 mil milhdes, -5,7% para os € 10,52) informou que esta em negociagdes
avancadas para se fundir com o Banca Popolare di Milano (cap. € 3,6 mil milhdes, -4,4% para os €
0,8265), confirmando as suspeitas de que os dois bancos se vao unir, noticiou a Bloomberg. Segundo
0 CEO do banco, Pier Francesco Saviotti, ainda ndo existe um acordo mas € possivel que as duas
instituicdes cheguem a um brevemente. O negdcio devera chegar a um acordo preliminar no inicio do
més de fevereiro.

Irdo acorda compra de 114 avides da Airbus e pondera compra de aparelhos da Boeing

O Irdo acordou a compra de 114 avibes da Airbus (cap. € 44,3 mil milhdes, +0,6% para os € 56,46)
para a transportadora aérea Iran Air. O negdcio inclui um misto de aparelhos novos e usados da
familia A320 e da série ja fora de produgdo A340s, disse fonte oficial iraniana. O Irdo estara ainda a
considerar a aquisicdo de modelos 737 da Boeing para o mercado doméstico e os de corredor duplo
Boeing 777s para o0 longo curso. Esta aposta surge perante o levantamento das sancfes
internacionais ao pais, que Ihe permitem a partir de hoje exportar o seu petréleo.

Bayer ganha caso em tribunal relativo a patente

A Bayer (cap. € 84 mil milhdes, +1% para os € 101,6) ganhou uma acéo judicial nos EUA que tinha
contra a Dow Chemical. O caso relativo a uma disputa de patentes em 2012 levou a Dow Chemical a
pagar $ 455,4 milhdes a Bayer.

EDF estima que maiores provisdes penalizem o resultado liquido de 2015 em € 500 milhdes

A EDF (cap. € 22,2 mil milhdes, -2,7% para os € 11,55) prevé que o aumento das provisdes,
associadas ao armazenamento de longo prazo de residuos radioativos provenientes da instalagdo
Cigeo, pode penalizar o resultado liquido de 2015 em cerca de € 500 milhfes. As novas instrucdes
ministeriais para o projeto Cigeo aumentam os custos de € 20,8 mil milhdes para € 25 mil milhdes.
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Casino Guichard: Standard & Poor’s pode cortar rating da divida

A Standard & Poor's afirmou que estd a ponderar cortar o rating da divida da retalhista francesa
Casino Guichard (cap. € 4,3 mil milhdes, -6,2% para os € 37,545). A empresa de rating diz estar
preocupada com a alavancagem da empresa e com a instabilidade econdmicos no Brasil e na Asia.

Adidas animada com rumor de que CEO da Henkel assumira fungfes na empresa

De acordo com rumores de mercado, 0 CEO da Henkel (cap. € 36,1 mil milhdes, -4,2% para os €
89,58), Kasper Rorsted, que vai sair da fabricante do Persil em abril, ird assumir fungdes na fabricante
de material desportivo Adidas (cap. € 18 mil milhGes, +2,4% para os € 86,02).

Hugo Boss: vendas de 2015 deverdo superiores ao esperado

A Hugo Boss, marca de moda alemd, anunciou que as vendas preliminares de 2015 totalizam € 2,81
mil milhGes, ficando acima dos € 2,79 mil milhdes aguardados pelo mercado. Contudo o EBITDA,
excluindo alguns itens, deverd vir nos € 594 milhdes, abaixo dos € 605,5 milhdes. No 4° trimestre as
vendas cresceram 10% face ao periodo homdlogo para os € 750 milhfes, quando os analistas
esperavam € 734 milhdes.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

General Electric vende unidade de eletrodomésticos industriais

A General Electric vende unidade de eletrodomésticos a chinesa Haier por $ 5,4 mil milhdes depois do
negbcio com a Electrolux ndo ter avancado devido a restricbes do regulador norte-americano. A
operagdo permitira expandir o negdcio nos EUA e espera-se que esteja concluido em meados de
2016. De referir que a Electrolux tinha oferecido um valor de $ 3,3 mil milhdes.

Intel vé negdcios contrairem no 4° trimestre, apesar do lucro ter surpreendido os analistas

A Intel, maior fabricante de semicondutores do mundo, prevé um inicio de ano modesto a custa de um
crescimento econémico proveniente do mercado chinés tépido. Este facto tem afetado a procura de
computadores pessoais e de servidores que nos Ultimos tempos tém sido o motor de crescimento da
empresa. O outlook demonstra a incapacidade da empresa se afastar da dependéncia perante o
mercado de computadores pessoais uma vez que representa cerca de 60% das suas receitas totais. O
mercado de chips para computadores pessoais contraiu 1,2% para os $ 8,76 mil milhdes no ultimo
trimestre do ano. As vendas provenientes do centro de dados abrandaram o ritmo de expansdo para
0s 5,3% no 4° trimestre limitando o crescimento anual para 11%, uma vez que em 2014 o negdécio
tinha crescido cerca de 18%. O resultado liquido no trimestre recuou de $ 3,7 mil milhdes para $ 3,6
mil milhdes ($ 0,74 por acdo). As receitas anuais ascenderam a $ 14,9 mil milhdes superando os $
14,8 mil milhdes esperado pelo mercado. A Intel projetou receitas para o 1° trimestre de 2016 no valor
de $ 14 mil milhdes que desiludiram face as estimativas de mercado, uma vez que este espera cerca
de $ 14,2 mil milhGes.

BlackRock apresenta resultados abaixo do esperado mas receitas ficam acima

A BlackRock, maior gestora de ativos no mundo, apresentou resultados do 4° trimestre de 2015 abaixo
do esperado, contudo, as receitas surpreenderam. O resultado liquido subiu 5,9% para $ 861 milhdes,
o0 equivalente a um EPS ajustado de $ 4,75, ligeiramente abaixo dos $ 4,80 esperados pelo mercado.
As receitas cresceram 3% para $ 2,86 mil milhes, ultrapassando os $ 2,82 mil milhdes aguardados
pelo consenso. O EPS ajustado de 2015 cresceu 3% para $ 19,60, mas ficou abaixo dos $ 19,65
esperados pelos analistas. De realgcar que a empresa aprovou um aumento de dividendo de $
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2,18/agdo para $ 2,29/ac¢do.

Apple pode ter de desembolsar mais de $ 8 mil milhdes cas Comissdo Europeia imponha
contabilizacdo standard de lucros, diz Bloomberg

De acordo com um estudo da Bloomberg, a Apple poderé ter de desembolsar mais de $ 8 mil milhdes
para 0 pagamento de impostos relativos a exercicios anteriores, caso a investigacdo que esta a ser
levada a cabo pela Comissdo Europeia revele um parecer desfavoravel a fabricante do iPhone. O
regulador esta a avaliar a utilizagdo de subsidiarias na Irlanda para a obtengdo de maiores beneficios
fiscais relativos a receitas que a Apple obteve fora dos EUA. A decisdo devera ser comunicada em
margo. O processo data de 2014 e a Comissdo quer saber se a Apple esteve a utilizar métodos
contabilisticos mais favoraveis para o calculo dos seus lucros e reduzindo significativamente o valor
que paga ao governo irlandés. Com cerca de 55% das suas receitas a serem obtidas fora dos EUA e
taxa de imposto de cerca de 1,8% (em termos médios), se a Comissdo vier a impor um padréo
standard a Apple pode ver a taxa passar para 0s 12,5% por cento, aplicando-a aos $ 64,1 mil milhdes
de lucros gerados entre 2012 e 2014, refere o estudo.

Goldman Sachs concorda em pagar pela crise financeira de 2008

O Goldman Sachs anunciou que concordou em pagar $ 5,1 mil milhdes para por fim a um processo
contra 0 banco relativo a (ma) venda de titulos de divida que tinham como subjacente empréstimos
bancérios (asset-backed securities) de alto risco que em parte levaram a grande crise financeira de
2008. Este acordo faz parte de um processo levado a cabo pelo governo norte-americano para
pressionar os bancos de Wall Street sobre os acontecimentos que conduziram a crise de 2008. De
realgar que o JP Morgan, o Bank of America e o Citigroup ja pagaram multas idénticas. Segundo o
Goldman Sachs, este acordo vai ter impacto negativo de $ 1,5 mil milhdes nos resultados do 4°
trimestre de 2015 do banco.

Regions Financial com lucros acima do esperado no 4T, mas margem financeira desceu

A Regions Financial apresentou resultados operacionais recorrentes do 4° trimestre acima do
antecipado pelos analistas, com o EPS a situar-se nos $ 0,22 por agdo (estimava-se $ 0,20). A
margem liquida financeira foi de 3,08% no periodo, descendo ligeiramente face ao periodo anterior
(3,13%) e ficando levemente aquém do aguardado ($ 3,08%). De realcar o crescimento da carteira de
crédito (+5% face a igual periodo de 2014), com as provisdes para crédito malparado a situarem-se
nos $ 69 milhdes (analistas apontavam para $ 63,1 milhdes). As receitas ndo-financeiras (que excluem
receitas de juros bancarios) ascenderam aos $ 514 milhdes, acima dos $ 497 milhdes registados no
trimestre anterior. O réacio de capital Tier 1 no final do periodo estava nos 11,7% (phased-in pro-forma
Basileia Ill), 0 mesmo nivel do periodo anterior, enquanto o CET1 desceu 10pb para 10,7%. Para 2016
estima um crescimento entre 2% e 4% dos depésitos entre 3% e 5% no crédito (excluindo leasing).

Google pode vir a ser multada na RUssia

A Federacdo Anti-Monopdlio da Rlssia esta a ponderar multar a Google por ter alegadamente
abusado no dominio sobre os aparelhos com o sistema operativo Android, noticiou a Bloomberg. A
multa devera corresponder a 7% do turnover do Google Play na RUssia. Estima-se que as receitas
brutas deste servico no pais totalizem $ 70 milhdes.

Citigroup apresenta o maior lucro anual desde 2006

O Citigroup apresentou resultados referentes ao 4° trimestre que ultrapassaram as estimativas dos
analistas impulsionados pelo aumento das receitas da banca de investimento e pela alienagdo de
ativos néo estratégicos. O EPS ajustado veio nos $ 1,06 surpreendendo a estimativa de consenso de
mercado que aguardava $ 1,05. O corte de custos levou a que Citigroup atingisse um lucro anual
ajustado de $ 17,1 mil milhdes, o maior registo desde 2006. As receitas do Ultimo trimestre do ano
excluindo alguns itens foi de $ 18,6 mil milhdes quando o mercado aguardava $ 18 mil milhdes. A
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unidade da banca de investimento registou uma expansao de receitas totais na ordem dos 5,5% para
os $ 1,13 mil milhdes no 4° trimestre. A margem financeira contraiu sequencialmente 20pb para os
2,92% em linha com o estimado pelos analistas. O grupo registou um aumento em $ 250 milhdes das
provisdes de clientes institucionais do setor energético para fazer face a um fraco crescimento do
setor. O racio common equity tier 1 melhorou 40pb para 12% sendo que o return of equity contraiu
210pb para 0s 5,9%.

PNC Financial bate estimativas no 4° trimestre

O PNC Financial, segundo maior banco regional dos EUA, divulgou os resultados relativos ao 4°
trimestre de 2015, ultrapassando o consenso, com o resultado liquido ajustado a chegar aos $1,81 por
acdo, quando os analistas antecipavam $ 1,79. O produto bancéario no trimestre caiu 0,3% em termos
homdlogos para os $ 3,85 mil milhdes, ficando ainda assim acima dos $ 3,78 mil milhdes aguardados
pelo mercado. A margem financeira subiu 3pb em trés meses para os 2,70%, 6pb acima do
antecipado. As provis@es fixaram-se nos $ 74 milhdes, baixando dos $ 81 milhdes registados no
trimestre anterior. Os empréstimos aumentaram $ 1,7 mil milhdes, no periodo de trés meses, para um
total de $ 206,7 mil milhdes registados em 31 de dezembro. Os dep6sitos aumentaram 2% ($ 4 mil
milhdes) face ao 3° trimestre, totalizando $ 249 mil milhdes em 31 de dezembro. O r4cio common
equity tier 1 (fully phased-in Basileia Ill) diminuiu 0,1pp durante o trimestre para 0s 10%.

Fastenal apresenta resultado liquido abaixo do esperado

A Fastenal, fornecedora de pecas para fabricas, apresentou um EPS de $ 0,39 relativo ao 4° trimestre,
1 céntimo de ddlar abaixo do estimado pelos analistas. As receitas cairam 0,4% em termos homélogos
para os $ 922,8 milhdes, vindo em linha com o aguardado pelo mercado ($ 922,7 milhdes). A margem
bruta recuou para os 49,9%, dos 50,5% registados no trimestre anterior, ficando abaixo dos 50,2%
estimados. As vendas diarias da empresa no més de dezembro contrairam 3,8%, mostrando um
agravamento face ao més de novembro e outubro (-1,1% e -0,8%, respetivamente). A empresa tem
autorizacdo para recomprar 2,9 milhdes de a¢des e aumentou o dividendo trimestral em 2 céntimos de
ddlar os $ 0,30 por agdo, surpreendendo face ao estimado pelo mercado ($ 0,28).

Wells Fargo com resultados do 4T acima do esperado mas margem financeira desilude

A Wells Fargo, maior banco mundial em valor de mercado, apresentou resultados do 4° trimestre
acima do esperado, impulsionado pelo aumento das receitas provenientes de empréstimos e
investimentos. O EPS ajustado veio nos $ 1,03 (mercado aguardava $ 1,02). O resultado liquido
manteve-se estavel nos $ 5,71 mil milhdes. O produto bancario aumentou cerca de 1% para $ 21,6 mil
milhdes. Os custos cairam 2% para $ 12,4 mil milhdes. H& ainda assim a realgar o facto da margem
financeira de 2,92% ter vindo ligeiramente abaixo dos 2,95% estimados pelos analistas. O banco
referiu que a qualidade de crédito continuou a melhorar nos empréstimos para aquisicdo de imobiliario,
mas o efeito acabou por ser ofuscado pelo impacto negativo vindo do aumento das provisdes
relacionadas com a queda do preco do petroleo.

US Bancorp divulga produto bancario acima do estimado

O US Bancorp divulgou um resultado liquido, excluindo ganhos de investimentos, relativo ao 4°
trimestre de $ 0,79 por acdo, em linha com o aguardado pelo mercado. O produto bancério totalizou $
5,21 mil milhdes, quando se esperava que fosse $ 5,11 mil milhdes. A margem financeira aumentou
para os 3,06%, dos 3,04% registados no trimestre anterior, mas diminuindo em termos homélogos
(3,14%). O banco tem exposicdo ao setor energético, com empréstimos comerciais de cerca de $ 3,2
mil milhdes, que pode ser visto como uma fonte de “stress” este ano. As provisdes com perdas
atingiram os $ 305 milhdes, aumentando face ao periodo anterior ($ 282 milhdes). O récio de
eficiéncia manteve-se nos 53,9% e o racio de retorno sobre os capitais proprios veio nos 13,7% (vs.
14,1% no trimestre anterior). O r&cio core equity tier 1 estava, no final do periodo, nos 11,3% (vs.
11,1% no periodo anterior).
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Wal-Mart fecha lojas nos EUA e Brasil

De acordo com a Reuters, 0 Wal-Mart anunciou que fechou 60 lojas no Brasil, mais de 10% da sua
presenca do pais da América do Sul, e pretende fechar cerca de 269 nos EUA, afetando 16 mil
colaboradores. Esta medida faz parte do novo plano de reestruturacdo da empresa.

Indicadores

A Balanca Comercial de Italia registou um excedente de €4,409 mil milhdes em novembro de 2015, o
que representa uma diminuigcdo face aos € 4,817 mil milhGes de outubro.

Segundo os dados da imobiliaria Rightmove, o Preco das Casas no Reino Unido registou uma subida
homdloga de 6,5%. Em termos sequenciais verificou-se uma subida de 0,5%.

A Producao Industrial no Japdo registou uma expansdo homéloga de 1,7 em novembro, ligeiramente
superior a apontada pelo valor preliminar (1,6%). A Utilizacdo de Capacidade Instalada desceu 0,1%
face a outubro.

O valor preliminar do indicador da Confianca dos Consumidores norte-americanos em janeiro,
medido pela Universidade do Michigan, contou uma subida maior que a esperada, de 92,6 para 93,3,
quando o mercado esperava 92,9. O valor representa o valor mais elevado dos Ultimos 7 meses.
Grande parte do otimismo dos consumidores esta relacionado com a poupanca que as familias estdo a
conseguir fazer com os pre¢os mais baixos do petréleo e das matérias-primas, que, entre outros,
reduzem os gastos que estas tém com combustiveis.

As empresas norte-americanas baixaram os niveis de armazenamento em novembro e de forma mais
brusca que o esperado, ap6s as vendas terem contraido 0,2%. Os stocks diminuiram 0,2% quando o
mercado aguardava uma menor contracdo (0,1%).

A Producéo Industrial nos EUA mostrou uma contracdo sequencial de 0,4% em dezembro, acima do
esperado pelo mercado que antecipava uma queda de 0,2%. A Utilizagdo de Capacidade Instalada
registou uma ligeira contracdo passando de 76,9% (valor revisto em baixa) para os 76,5% quando o
mercado estimava 76,8%.

A atividade industrial em Nova lorque estara a registar uma degradacgao significativa em janeiro. O
indicador Empire Manufacturing desceu de -6,21 para -19,37, quando o mercado esperava uma ligeira
melhoria, para os -4.

As Vendas a Retalho nos EUA registaram uma descida de 0,1% em dezembro, em linha com o
esperado.
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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

Jerdnimo Marins 02-03 DF 28-04 DF 2707 DF 24-11 DF  14-04-2018

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 ODF  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.

EDP Renovaveis n.a. n.a. n.a. n.a.

Porucel f.a. f.a. f.a. f.a.

EDP 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.

MNOS 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.

Teixgira Duare f.a. f.a. f.a. f.a.
Dutros

Sonae Capital 25-02

Cofina f.a. f.a. f.a. f.a.

Sonas Sierra f.a. f.a. f.a. f.a.

Movabase f.a. f.a. f.a. f.a.

Sonae Indisiria na. na na. na.

AA; Antes Aberurs; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo deponivel {e;}l ezimado

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 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 informacéo 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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