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Portugal = Europa = EUA

Resultados marcam manha europeia

Pracas europeias seguem na sua maioria em alta. Os investidores mostram capacidade
de reacdo aos atentados da manhd de ontem em Bruxelas. De realcar os ganhos de
3% da Ingenico, em reacdo ao outlook positivo que apresentou, da Hermes, que
reportou contas e ganha mais de 2%, tal como o Credit Suisse, que acelerou o
programa de reestruturacdo, e da Kisngsfisher, que dispara mais de 3% ap6s
divulgacdo de contas. De destacar que o Banco Popolare e a Banca di Milano, que
estardo a estudar uma possivel fusdo, estdo suspensos a negociacdo. Em Portugal o
BPI viu o regulador levantar a suspensdo imposta ontem, pese embora ndo haver ainda
acordo entre Santoro e Caixabank para a separacéo dos ativos angolanos.

Fecho dos Mercados

PSI20 Eurostoxx S&P 500
Pharol Sgps 52 4.5% Banco Com Port-R. 34% Endo Intemation 6.8%
+ Teboewra Duare  4.3% Fenault 32 30% Seplesiic 5.3%
Bamco Com Por-R 3.4% Banca Pop Milane  3.0% Westem Digital 4.7%
Mos Sgps -1.0% Accor 32 -18% Ciindusties Ho  -3.2%
[ ] CaComsiozs D2 -1.7% Air France-Kim  -4.0% Pepoo Holdings  -3.3%
Mot Engd Sgos -3.8% Mstzo Oy -5.8% Transocean L -5.0%

Fonte: Millannium investment banking, Bloomberg
Portugal
BPI — Impasse Angolano obriga Moody’s a ameagar corte de rating

BPI - CMVM levanta suspensdo ap6s Santoro confirmar negociagdes com Caixabank
mas ainda sem acordo

Portucel anuncia dividendo atrativo e confirma AG para 19 de abril
CTT adquirem agdes proprias

CTT - JP Morgan revé em baixa prego-alvo

Europa

Credit Suisse anuncia cortes adicionais de postos de trabalho e projeta novos
objetivos de poupanga

Banco Popolare e Banca Popolare di Milano suspensas perante perspetivas de
fuséo

Enel anuncia dividendo anual em linha com o esperado

Ingenico apresenta projecdes para 2020

Hermes surpreende nos resultados anuais, Japao mostra apetite por mercado de luxo
Kingfisher supera previsfes

EUA

Apple introduz novo iPhone e iPad, ambos mais pequenos

Dick’s Sporting Goods anuncia programa de compra de agdes

General Electric assina memorando com Cuba, reporta 0 WSJ

Indicadores & Outros

IPP em Espanha registou uma quebra homoéloga de 5,7% em fevereiro
Atividade industrial nos EUA terd acelerado o ritmo de expansdo em margo
Portugal paga menos para financiar nos mercados, ja a Alemanha paga mais
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Europa. A sesséo de terca-feira foi marcada pelos atentados em Bruxelas, com duas explosdes no aeroporto
e no metro, que fizeram mais de trés dezenas de mortos. Naturalmente, o setor de Viagens & Lazer acabou
por ser 0 mais afetado, uma vez que cria receios e instabilidade nas pessoas para viajarem, ha semelhanca
do que ocorreu nos atentados de Paris. Ainda assim a generalidade dos indices bolsistas reagiu e ap6s uma
manha marcada pelo vermelho acabou por encerrar em alta, beneficiadas por uma aceleracdo do ritmo de
expansao da atividade industrial e tercidria na Zona Euro em mar¢o. Em territdrio nacional o BPI esteve
suspenso durante toda a sesséo, por imposi¢do da CMVM, uma vez que o regulador quis saber qual o ponto
de situacdo sobre a eventual separacéo dos ativos angolanos. O indice Stoxx 600 recuou 0,2% (340,30), 0
DAX ganhou 0,4% (9990), o CAC subiu 0,1% (4431,97), o FTSE acumulou 0,13% (6192,74) e o IBEX
desvalorizou 0,3% (8992). Ontem, 0 Eurostoxx50 avangou 0,1% (3,051,23 pontos), tendo transacionado €
7,347 milhdes, 21% abaixo da média dos Ultimos 3 meses (€ 9,287 milhdes).

Portugal. O PSI20 subiu 0,1% para os 5193,38 pontos, com 7 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 406,9 milhdes de acBes, correspondentes a € 93,9 milhdes (11% abaixo da média de trés
meses).

EUA. Dow Jones -0,2% (17.582,57), S&P 500 -0,1% (2.049,8), Nasdaq 100 +0,2% (4.437,619). Os
setores que encerraram positivos foram Health Care (+0,89%), Info Technology (+0,11%) e Materials
(+0,06%), a passo que os mais castigados globalmente foram Consumer Staples (-0,75%), Telecom
Services (-0,54%) e Utilities (-0,36%). O volume da NYSE situou-se nos 784 milhdes, 24% abaixo da
média dos Ultimos trés meses (1031 milhdes), As perdas ultrapassaram os ganhos 1,5 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,5%), Hang Seng (-0,3%); Shangai Comp (+0,4%)

Portugal

BPI - Impasse Angolano obriga Moody’s a ameacar corte de rating

A agéncia de notagdo financeira Moody's colocou em avaliagdo negativa o rating do BPI (cap. € 1,9 mil
milhdes, -1,4% para os € 1,307). Em causa esta a falta de solu¢cBes para diminuir a exposicao a
Angola e problemas de governo societario que derivam da limitagdo dos direitos de votos imposta aos
acionista que tém mais de 20%. A Moody's atribui uma notacéo de Ba3 ao banco, trés niveis abaixo do
patamar de investimento, e ameaca descé-lo.

BPI — CMVM levanta suspensdo apds Santoro confirmar negociagdes com Caixabank mas ainda
sem acordo

A CMVM levantou a suspensdo a negociacdo das acdes do BPI, que ontem ndo transacionaram
durante todo o dia por imposi¢do do regulador, que pretendia conhecer 0 ponto de situacio sobre um
eventual acordo entre a Santoro Finance e o Caixabank para a separa¢do dos ativos angolanos do
BPI. Em comunicado o BPI informou ter recebido informacdo da Santoro de que “ na sequéncia das
noticias veiculadas por meios de comunicagdo social relativas & conclusdo iminente do processo
negocial entre os acionistas do Banco BPI,SA, Santoro Finance e Caixabank, SA” confirmam que
efetivamente tém sido mantidas negociagdes com representantes do banco espanhol mas até a data
néo existe qualquer acordo.
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Portucel anuncia dividendo atrativo e confirma AG para 19 de abril

A Portucel (cap. € 2,5 mil milhdes, +0,4% para os € 3,263) informou que na Assembleia Geral marcada
para 19 de abril, vai propor o pagamento de um dividendo de € 0,159 por al¢cdo, respeitante ao
exercicio de 2015. Para além disso propde que sejam distribuidos € 0,0781/acdo em reservas livres.
De realgar que em dezembro Gltimo a empresa de pasta e papel ja procedeu ao pagamento antecipado
de um dividendo de € 0,0314 por acéo, acrescido de um retorno de capital aos acionistas de € 0,1395
por cada titulo detido. Na globalidade, a Portucel distribui assim cerca de € 0,41 por acéo,
apresentando uma dividend yield superior a 18% nos ultimos 12 meses, muito acima do setor. S6 o
dividendo que agora propde representa uma yield de 7,3% face ao preco de fecho de 22 de margo, 0
que gera atratividade e pode levar os investidores a quererem o titulo pelo dividendo, que deve ser
pago em maio. A condicionar a evolugdo em bolsa estd o arrefecimento dos precos da pasta desde
novembro, a refletir a depreciacdo do dolar face a divisas como o euro.

CTT adquirem acdes prdprias

Através de comunicado a CMVM, os CTT (cap. € 1,3 mil milhdes, -1,2% para os € 8,4) informaram
que nos dias 21 e 22 de margo procederam a recompra de 101.615 acgdes prdprias. O preco médio de
aquisicao nos dois dias rondou os € 8,612 por acdo. Os CTT detém agora 500.442 acles préprias,
0,334% do seu capital social, ainda que os direitos de voto inerentes as mesmas estejam suspensos
por forca do previsto no artigo 324° do Cddigo das Sociedades Comerciais. O objetivo das transacdes
¢ satisfazer as obrigacbes previstas no plano de remuneracdo variavel de longo prazo aos
Administradores Executivos.

CTT - JP Morgan revé em baixa preco-alvo

O JP Morgan reviu em baixa o preco-alvo dos CTT passando dos € 10,50 para os € 9,50 mas
mantendo a recomendacdo de ‘overweight’. Os analistas do banco norte-americano reduziram as
projecfes do EBITDA de € 155 milhes para os € 142 milhdes impactado pela inclusdo do Banco
CTT.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Credit Suisse anuncia cortes adicionais de postos de trabalho e projeta novos objetivos de
poupanca

O banco suico Credit Suisse (cap. Sfr 28,7 mil milhdes, +2,4% para os Sfr 14,67) anunciou que
pretende eliminar mais 2 mil postos de trabalho e aprofundar os cortes na banca de investimento. A
instituicdo pretende cortar ativos ponderados sobre o risco nos mercados globais para os $ 60 mil
milhdes (anteriormente projetava $ 83 mil milhdes), unidade onde se espera que reporte um prejuizo
no corrente trimestre. O banco suico antevé cortar 6 mil postos de trabalho em 2016 de forma a
alcancar poupancas de Sfr 1,7 mil milhdes. Os custos da unidade de mercados internacionais serdo
cortados para os Sfr 5,4 mil milhdes em 2018, o que compara com os Sfr 6,6 mil milhdes registados
em 2015. Para 2016 o banco espera ter custos de reestruturacdo de mil milhdes de francos suicos e
de Sfr 600 milhes em 2017. A institui¢do suica afirmou que o mercado acionista continuara a ser uma
area de foco.

Banco Popolare e Banca Popolare di Milano suspensas perante perspetivas de fusao

O Banco Popolare e a Banca Popolare di Milano encontram-se suspensas a negociagdo pelo regulador
italiano, perante perspetivas de fusdo, negocio que criard o terceiro maior banco italiano, isto ap6s
cumprir os remédios que o regulador europeu, o BCE, devera exigir. Os dois bancos estardo hoje
reunidos e espera-se pro “fumo branco”.

Pagina 3 de 8




Millennium investment banking EMEEFALEE 23 margo 2016

Enel anuncia dividendo anual em linha com o esperado

A Enel (cap. € 36,9 mil milhes, +0,6% para os € 3,928), utility italiana, reportou lucros ajustados de €
2,9 mil milhdes em 2015, ligeiramente abaixo dos € 3 mil milhdes esperados pelo mercado. O EBIT
ascendeu a € 7,7 mil milhdes. A empresa propds um dividendo de € 0,16 por acdo, em linha com o que
se esperava, e projeta um lucro ajustado de € 3,4 mil milhdes em 2017. Para o corrente ano a utility
espera a total integracdo da Enel Green Power e ontem anunciou um plano de investimento no valor
de € 2,2 mil milhdes para a construgdo de uma rede de fibra 6tica em Italia, com o objetivo de obter
cobertura para 224 cidades em 5 anos.

Ingenico apresenta proje¢des para 2020

A Ingenico (cap. € 6,1 mil milhdes, +5,5% para os € 100,25) projeta receitas de € 4 mil milhdes (€ 500
milhdes geradas por empresas adquiridas) para 2020 baseando-se em crescimentos anuais de dois
digitos. A margem EBITDA devera ser entre 0s 22% e 0s 23%. O negdcio de terminais de pagamento
deverd crescer entre 7% a 9% entre 2015 e 2020. Paralelamente a empresa reiterou a politica de
dividendos com um payout ratio de 35%.

Hermes surpreende nos resultados anuais, Japdo mostra apetite por mercado de luxo

A fabricante de malas de luxo Hermes International (cap. € 33,7 mil milhdes, +2,5% para os € 319,05)
reportou lucros anuais que superaram as estimativas dos analistas, apesar dos ataques em Paris
terem criado receios em torno dos turistas, o que naturalmente afeta 0 consumo. Ndo obstante, as
vendas referentes ao mercado francés cresceram 6%. O lucro operacional ajustado cresceu 19% para
os € 1,54 mil milhdes, acima dos € 1,52 mil milhdes esperados pelo consenso de mercado, com a
margem a situar-se nos 31,8% (+30bp do que em 2014). A empresa de luxo francesa enfrenta um
abrandamento do mercado chinés e um nivel de consumo moderado nos EUA. A Hermes tem
beneficiado da producdo em novos locais de Franga, permitindo-a aumentar os niveis de produgdo de
malas e outros artigos em pele. De acordo com a empresa, 0 mercado nipénico também impulsionou
0s seus resultados devido ao fluxo de turistas chineses. O outlook é reiterado afirmando que o
crescimento podera situar-se abaixo do objetivo de médio prazo (8%), excluindo efeitos cambiais.
Adicionalmente a empresa planeia aumentar os precos em 3,5% em 2016 na Europa, em linha com os
custos de producdo.

Kingfisher supera previsdes

A britdnica Kingfisher (cap. £ 8,2 mil milhdes, +3,1% para os £ 3,613), maior retalhista de produtos
para o lar da Europa, apresentou receitas anuais de £ 10,4 mil milhdes, ligeiramente superiores ao
antecipado pelos analistas. Os lucros operacionais antes de extraordinarios atingiram os £ 692
milhdes, superando os £ 678,5 milhdes esperados. Ha a destacar uma subida de 4,4% nas vendas
comparaveis no Reino Unido e Irlanda, compensando uma quebra de 0,4% em Franga. Os lucros no
retalho do Reino Unido e Irlanda aumentaram 18% para €326 milhdes, ofuscando uma descida de 11%
em Franca para £ 311 milhfes. A Kingfisher propde um dividendo final de £ 0,0692, ligeiramente
inferior aos £ 0,07/a¢do esperados.

*cap (capitaliza¢do bolsista)
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EUA ‘

Apple introduz novo iPhone e iPad, ambos mais pequenos

A Apple divulgou a 21 de marco apds o fecho do mercado europeu novos modelos da gama iPhone e
iPad. O novo iPhone, denominado de iPhone SE, sera do tamanho do modelo 5S com as
caracteristicas do 6S. A grande novidade foi a divulgacdo do preco, sendo ele o mais baixo de
sempre, custando cerca de $ 399 (versdo de 16GB) nos EUA. Adicionalmente, o iPad Pro sera mais
pequeno que a versao anterior com ecrd melhor, mais brilhante e antirreflexo. A Apple comegara a
satisfazer encomendas a partir do dia 31 de marco. Alguns analistas estimam que esta a¢do possa
aumentar o nimero de utilizadores de iPhone refletindo-se nos volumes de venda.

Dick’s Sporting Goods anuncia programa de compra de acdes

A retalhista de artigos desportivos Dick's Sporting Goods anunciou um programa de compra de ac¢des
préprias no valor de mil milhdes de ddlares a ser efetuado nos préximos 5 anos.

General Electric assina memorando com Cuba, reporta o WSJ

De acordo com o Wall Street Journal, a General Electric assinou um memorando com o Governo de
Cuba para explorar oportunidades de negdcio no pais, em areas como a medicina e energia. A mesma
fonte indica que nenhum acordo foi fechado sendo este o primeiro passo nas negociagdes.

Indicadores

H

Dia relativamente calmo em termos macroeconémicos com realce para Vendas de Casas Novas nos
EUA (espera-se que tenham aumentado 3,2% em fevereiro, face a janeiro) as 14h.

O indice de Pregos no Produtor em Espanha registou uma quebra homoéloga de 5,7% em fevereiro,
agravando a trajetéria descendente iniciada em margo de 2011 (o més passado a rdbrica tinha
contraido 4,2%). Em termos sequenciais assistiu-se a uma contracdo de 1,3%. Os registos foram
prejudicados pela queda dos pregos energéticos.

De acordo com o valor preliminar do indicador medido pela Markit, divulgado ontem, a atividade na
industria norte-americana terd acelerado o ritmo de expansdo em marco, com a leitura a subir de
51,3 para 51,4, ainda que mais suave que o previsto uma vez que os analistas previam 51,9.

Divida Publica

%

Portugal paga menos para financiar nos mercados...

Portugal recorreu esta manhd aos mercados para se financiar, através da emissdo de divida com
maturidade em 2021 e 2030. Foram colocados €504 milhdes a 5 anos, a uma taxa de juro média de
1,54% (vs. 2,0326% exigida na emissdo comparavel de 9 de mar¢o), onde a procura excedeu a oferta
disponivel em 76% (bid-to-cover ratio 1,76). O IGCP também colocou € 503 milhdes a 15 anos, com
yield média de 3,362% e bid-to-cover ratio de 1,61 vezes.

Jé& a Alemanha paga mais

A Alemanha também esteve nos mercados a financiar-se em € 810 milhdes, com uma emisséo de
obrigacdes a 30 anos, pagando uma yield média de 0,94%, superior aos 0,77% exigidos na anterior
emissdo comparavel, com a procura a superar a oferta em 20%.
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Assembleia
Empresa 4° Trim. 2015 1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas
PSI20
BFI 27-01 OF 28-04 DF 26-07 DF 26-10 OF  06-02-2016
BCF 01-02 OF 08-05 DF 27-07 OF 3-10 OF  21-04-2016
Poriucel 04-02 28-04 2707 27-10 189-04-2018
Semapa 05-02 DF 28-04 DF 31-08 OF 28-10 DF
Galp Energia 08-02 AA 26-04 A4 28-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
EDP Renovavels 24-02 04-0b 2707 03-11 14-04-2016
Alri 25-02 f.a. f.a. n.a.
MOS 01-03 26-04 f.a. n.a.
Jerdnimo Marins 02-03 DF 28-04 DF 27-07 OF 24-11 OF  14-04-2016
EDF 03-03 DF 05-0b DF 28-07 DF 03-11 OF  18-04-2016
Impresa 04-03 DF 28-04 DF 28-07 DF 27-10 OF 21-04-2016
CTT 15-03 DF 11-05 DF 04-08 DF 08-11 OF  28-04-2016
Sonas 16-03 OF 12-05 DF 18-08 OF 09-11 DF  29-04-2016 (e)
REMN 17-03 DOF 13-05 DF 28-07 DF 04-11 OF  13-04-2016
Pharol 26-04 DF f.a. f.a. n.a.
Teixgira Duare 28-04 27-05 28-08 28-11 28-05-2018
Mota-Engl n.a. n.a. n.a. n.a.
Outros
Movabase 11-02 OF 12-05 DF 28-07 OF 03-11 OF  03-05-2016
Coriceira Amorim 18-02 10-06 f.a. n.a. 30-03-2018
Sonag Indistria 18-02 18-05 28-07 10-11 0r-04-2016
Scnae Capital 25-02
Cofina 25-02 f.a. f.a. n.a.
Sonae Sierra 08-03 06-0b 05-08 04-11
Moniepio Geral n.a. n.a. n.a. n.a.
AA: Anisz Absrura; DF: Depoz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) estmado
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 (%)

Recomendagéo fev-16 jan-16 dez-15 jun-15 dez-14 dez13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 55% TT% 68% 79% 63% 54% 41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% T% 15% 4% 2%  11% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% % 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo  100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 14% M% 11% 42% 18% 168% 20% 25%
Variagéo -59% 47% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4767 5066 5313 5552 4799 6559  5B55 5404 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 informacédo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagédo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatério 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 poderd 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 utilizagéo de diferentes critérios e hipoteses. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 utilizagdo 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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