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A~ W Lsh 8% 87% confianca dos |r’1vest|dores na Zona Egro em janeiro (leitura a passar de 0,9 para 3,0).
PSI 20 5265  23%  97%  9.7% De real¢ar também a Balanca Comercial de Portugal, de dezembro de 2014, para se
IBEX 35 10573 16%  29%  2.9% perceber o ritmo das importacGes e fundamentalmente das exportacdes nacionais, um
CAC 40 4691  19%  98%  9.8% motor importante para a recuperacao econémica e equilibrio do saldo.
DAX 30 10.846 14% 10,6% 10,6%
FTSE 100 6853 15% 44% 91% = Para Terca-feira antecipa-se a revelacdo de uma contracdo homdloga de 0,8% na
Dow Jones 17824 38% 0% 69%  producgo Industrial (PI) de Franca e de 0,7% na de Italia em dezembro. As Vendas
S4P 500 2055 30 - 02% - 67% compardveis do Reino Unido deverdo ter crescido 0,5% em termos homélogos em
Russel 2000 1205  34% 01%  69% o o ) o , ~
Nasdag 4744 24%  02% 7% janeiro e a Pl britanica devera ter vivido crescimento homdlogo de 0,5% em dezembro.
NIKKEI 225 17649  01% 11%  87% Nos EUA atengdes voltadas para Confianca Empresarial nas PME’s (aponta-se
MSCI EM 979 18% 23%  94% melhoria em janeiro), Stocks dos Grossitas (antecipada variagdo mensal de 0,1% em
z:g"e" (wri) 5212; Zijﬁ’ z;’:f j;:f dezembro). Os dados de Inflagdo Homéloga na China (deve ter recuado 50pb para 1%

J%  -2,2% 0% . . . 2z . .
EUROIUSD L1 03%  -64% em janeiro) podem ter impacto nas pracas asiaticas e abertura europeia nesse dia.
Eur3m Depo* 0,000 6,5 6 - i
OT 10Y* 2414 26 21 - = Dia 11, sera reportada a Balanca de Transagdes Correntes de Franga e o Indice
Bund 10Y* 0375 73 A7 - Harmonizado de Pregos no Consumidor em Portugal, antecipando-se um abrandamento
*taxa de juro com variagdes em p.b. da deflacdo homéloga nacional (IHPC a recuar 0,2%, ap6s os -0,3% em dezembro). As

Vendas a Retalho no Brasil podem ter interesse para quem acompanha aquele
mercado (esperado crescimento homélogo de 2,6% em dezembro).

= Quinta-feira o valor final de janeiro para o IHPC alemédo deve confirmar entrada em
140 deflagdo, ao recuar homologamente 0,5%, importante bardmetro para a evolugdo dos

Base 100, em Euros

precos agregados na regido do Euro. Os analistas apontam para a divulgagdo de

120 expansdo homologa de 0,3% na Pl da Zona Euro em dezembro. O BoE apresenta o
100 Relatério de Inflagdo britanica. Em solo norte-americano olhos postos em Vendas a
0 Retalho (est. -0,4% MoM em janeiro), Pedidos de Subsidio de Desemprego (devem ter
aumentado) e Stocks das Empresas (estimada subida de 0,2% em dezembro)
60 . . T .
g S g i g = Sexta-feira, 13, ¢ marcado pela divulgacdo do ritmo econémico na Zona Euro e

paises agregados. Os analistas apontam expansdo sequencial no PIB de 0,1% em
Franga, 0,3% na Alemanha, 0,4% na Holanda, 0,3% em Portugal, negativa em Itélia (-
0,1%) e de 0,2% em termos agregados. Destaque também para o IHPC espanhol (valor
final deve confirmar deflacdo de 1,5% em janeiro), Balangca Comercial da Zona Euro e
Confianca dos Consumidores norte-americanos medida pala U. Michigan (valor
preliminar deve apontar melhoria em fevereiro, ao passar de 98,1 para 98,2)

PSi20 Euro Stoxx

Fonte: Bloomberg.

» Resultados Portugal: Galp (9), Portucel (10), Novabase (12) e Semapa (13).
= Resultados Europa: Dia 10 Metro, Telekom Austria, Michelin e Intesa; Dia 11 Sampo,
Heineken, Ubi Banca e Unicredit; Dia 12 Commerzbank, Kbc, Christian Dior, Edf, Total,
Soc. Gen., Renault, Akzo Nobel, Pernod Ricard e L'Oreal; Dia 13 Beiersdorf,
Thyssenkrupp e Arcelormittal.
Ramiro Loureiro, = Resultados EUA: Dia 9 Loews e Computer Sciences; Dia 10 Pioneer Natural
Analista de Mercados Resources, CVS, HCP e Coca-Cola; Dia 11 Cisco, Mosaic, Pepsico, Mondelez
. _ +351 210 037 856 International, Nvidia, Applied Materials, Baidu, Tesla Motors, Whole Foods, Centurylink,
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt . . . ] ) o )
Metlife, Tripadvisor e Time Warner; Dia 12 Mcgraw Hill Financial, Apache, Kellogg, Kraft
Foods e AIG; Dia 13 VF e Exelon.

» Leildes Divida Publica: Dia 9 Franca e Alemanha; Dia 10 Alemanha;
Dia 11 Portugal, Italia, Grécia e Alemanha; Dia 12 Itélia.

Leia a pendltima pagina para conhecimento de outras Declaracdes e Prevengdes dirigidas aos destinatarios deste relatério.
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Na semana passada

O balanco da Ultima semana voltou a ser positivo para 0s mercados acionistas europeus e desta
feita, as valorizagBes foram acompanhadas nos EUA. A semana teve diversas divulgacOes
macroecondmicas de relevo. Os PMI's mostraram que a atividade transformadora e terciaria da
Zona Euro acelerou o ritmo de expansao em janeiro. Ja nos EUA, enquanto a Indistria abrandou,
0s Servigos aceleraram. Destaque também para o Boletim de Inverno da Comissdo Europeia que
reviu em alta as estimativas de crescimento para o conjunto dos paises da Zona Euro. Nos EUA, o
relatério de emprego de janeiro revelou que a economia norte-americana teve capacidade de
criagdo de 586 mil nos dltimos dois meses, mais 106 mil que o esperado. O ambiente de fusdes e
aquisicdes dos dois lados do Atlantico também animou as bolsas, destacando-se a compra da
Hospira pela Pfizer por $ 17 mil milhGes, a aquisi¢do de ativos de banda larga da Frotier a Verizon
por $ 10 mil milhdes, a compra de Exelis pela Harris por $ 4,75 mil milhdes, e da EE pela BT por £
12,5 mil milhdes, o negdcio da Rexam pela Ball por £ 4,3 mil milhdes e a conclusdo da venda dos
ativos noruegueses da Tele2 a TeliaSonera por Sk 4,5 mil milhdes, em mais uma operagdo de
consolidagdo das telecomunicagdes noérdicas. Sectorialmente, o destaque vai para os setores
Energético e dos Recursos Naturais, que beneficiaram da recuperacdo das commodities, em
especial do crude que valorizou 7,2% fechando nos $ 51,69/barril. Apesar da elevada volatilidade, a
bolsa grega (+11,3%) destacou-se, recuperando de um tombo de 14,1% registado na semana em
que o Syriza venceu as eleicdes no pais. Iniciou-se com um rally de trés dias em virtude da
moderacdo do discurso de Tsipras e Varoufakis na sua “Odisseia” pela Europa, onde afastaram a
ideia de haircut e privilegiaram conversagdes com vista a renegociacdo da divida. Na quarta-feira o
ASE ja estava em niveis superiores ao fim de dezembro. No entanto, o anuncio por parte do BCE
de que deixou de aceitar como colateral divida helénica quando fizer as suas operagdes de
financiamento penalizou as duas Ultimas sessdes apagando assim grande parte dos ganhos.

Euro Stoxx +1,5%, Footsie +1,5%, CAC +1,9%, DAX +1,4%, IBEX +1,6%. Dow Jones +3,8%
S&P 500 +3%, Nasdaq 100 +1,9%. Nikkei -0,1%, Hang Seng +0,7%, Shangai Comp. -4,2%

O PSI20, atras do indice grego, foi dos mais animados no espaco europeu, avangando 2,3% para
5264,63 pontos, com 14 das 18 cotadas a valorizar. No topo dos ganhos surge a Mota-Engil, a
ampliar 11,8% para € 3,06, seguida da Portugal Telecom (+10,8% para € 0,699) e da Galp (+7,9%
para € 10,1), que beneficiou de uma apreciacdo do preco do petréleo nos mercados internacionais.
Em Portugal, apenas o BCP apresentou contas durante a semana passada. O Banco informou ter
atingido o break-even no resultado recorrente no 4° trimestre de 2014. No ano, o prejuizo foi
reduzido em 70,6% para os € 217,9 milhdes, beneficiando de um aumento de 31,6% na margem
financeira e de 29,6% no produto bancario. Os titulos da instituicdo liderada por Nuno Amado
subiram 3,3% para € 0,0651. A REN que foi ao mercado obrigacionista angariar € 300 milhdes a 10
anos com uma taxa de mid swap +182pb, subiu 3,8% para € 2,616. Do lado das perdas surgem
apenas as energéticas EDP (-4,2% para € 3,234), EDPR (-2,3% para € 5,794), a telecom NOS (-
1,7% para € 5,54) e a media Impresa (-0,2% para € 0,816).

No restante plano macroeconomico destaque para a reducdo da Taxa de Desemprego em
Portugal. Segundo o INE, em 2014, a taxa média caiu 2,3pp para os 13,9%. Ja o Volume de
Negocios da Indistria nacional caiu 1,2% no ano passado. As Vendas a Retalho na Zona Euro
cresceram 2,2% em termos homdlogos no més de dezembro. As Encomendas as Fabricas nos
EUA registaram uma descida mensal de 3,4% em dezembro, tendo o mesmo indicado na
Alemanha expandido 4,2% face ao més anterior. Os germanicos reportaram ainda uma subida na
Producdo Industrial de 0,1%. A Balanga Comercial (BC) dos EUA em dezembro obteve um
défice superior ao esperado (-$ 46,6 mil milhdes) tendo sido prejudicada por um crescimento das
importaces de 2,2% enquanto as exportacdes desceram 0,8%. Também as BC's de Franca (-€
3,45 mil milhdes) e Reino Unido (-£ 2,9 mil milhGes tiveram saldos negativos superiores ao
aguardado. Na sua reunido de fevereiro, o Banco de Inglaterra manteve a taxa de juro diretora
inalterada no minimo histérico de ‘0,5%.
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Stoxx 600 - Setores da Semana

Energético
Recursos Naturais
Automével
Bancério
Construgdo
Famacéutico

Pr& House Goods
Aliment & Bebidas
Viagens & Lazer

Utilities

I 7,2%
I 42%
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I 3 1%
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0,2% 1
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EuroStoxx - A¢Bes da Semana
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PSI20 - A¢Bes da Semana
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Fonte: Bloomberg

Automével
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Stoxx 600 - Setores do Ano
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Agenda Macro

Zona Pais Dia  Evento Esperado " Anterior @
Europa UEM 09-02  Seniix - Confianca dos Invesidores (fev.) 3,00 0,90
Poriugal 0902  Balanca Comercial (dez ) - -T9TM
Reino Unide  10-02  Viendas Comparaveiz (h) (jan.) 0,50% -0,40%
Franga 10-02  Predugo Industrial (h) (dez.) - -2,60%
lialia 1002 Predugdo Industrial (h) (dez.) -0,70% -1,80%
Reino Unido  10-02  Produgdo Industrial (h) (dez.) 0,50% 1,10%
Franca 11-02  Balanga de Transacpdes Correnes (dez.) - 028
Porugal 11-02  Infiagdo Harmonizada (h) (Jan.) -0,20% -0,30%
Alemanha 12-02  Infacsc Harmonizada (h) (Jan. F) -0,50% -0,50%
UEM 12402 Predugdo Industrial (h) (dez.) 0,30% -0,40%
Gréda 12-02  Taxa de desemprego (nov.) 25,70% 25,80%
Reino Unide  12-02  Relatrio de Infagdo do Banco Inglaierra - -
Franca 13-02  PIB (h) (4° Trim. P} - 0,40%
Franga 13-02  PIB (Trim.) (4* Trim. F) - 0,30%
Alemanha 13-02  PIB (Trim.)} (4° Trim. F) 0,30% 0,10%
Alemanha 13-02  FIB (h) (4° Trim. F) 1,00% 1,20%
Ezpanha 13-02  Infacdo Harmonizada (h) (jan. F) 150% -1,50%
i3lia 13-02  PIB (Trim.)} (4° Trim. P) -0,10% -0,10%
i3z 13-02  PIB (h} (4* Trim. F) -0,50% -0,50%
Porugal 13-02  PIB (Trim.) (4° Trim. F) 0,30% 0,30%
Portugal 1302 FIE (h} (4° Trim. F) 0,40% 1,10%
LUEM 1302  Balanga Comercial (dez.) 19.08 20.0B
LEM 13-02  PIB (Trim.) (4° Trim. A) 0,20% 0,20%
UEM 13-02  PIB (h) (4° Trim. A) 0,80% 0,80%
Gréda 13-02  PIB (Trim.) (4° Trim. A) - 0,70%
Gréda 1302 FIE (h} (4° Trim. A) - 1,90%
Porugal 13-02  Cusios Unirios de Trabalho (h) (4° Trim.) - 0,50%
EUA EUA 1002  Fed: Discurso de Lacker sobre Economia - -
EUA 10-02  Sendment Empresarial nas PME's (jan.) 101,10 100,40
EUA 10-02  Siocks dos Grossisias (dez.) 0,10% 0,80%
EUA 10-02  Vendas dos Grossitas (dez.) - -0,30%
EUA 11-02  Fed: Discurso de Fisher peranies Economistas em Nova lorque - -
EUA 11-02  Reszervas de Pefrdleo - -
EUA 12-02  Vendas Retalho (m) (jan.) 0,00 -0,01
EUA 12402  Pedidos Subsidic Desemprego 285K 278K
EUA 12-02  Siocks das Empresas (dez.) 0,20% 0,20%
EUA 13-02  ind. Confianga Universidade Michigan (fev. F) 98,20 98,10
Qutros Brasi 11-02  Vendas a Refalho (h) (dez.) 2,60% 1,00%
China 10-02  IPC (h) (jan.) 1,00% 1,50%
China 10-02 PP (h) (jan.) -3,70% -3,30%
China 13-02  Leading Economic Index (jan.) - -
Japéo 0902  Massa Monetaria em Circulago (M3) (jan)) 25% 0,03
Japdo 11-02  IPP (h) (jan.) 1,10% 1,90%

(h}-Variagdo homdloga; (m)-Vanagdo mensal; (f) - Varagdo tnmestrall F-Valor final; P-Vialor prefiminar; K-mil; M-Mihdes, B-Mif Mihdes, A - Avangado
" Estimativas de consenso 3 D6/02/2015

@ Freviado antenor pars o penodo ou valor relaiive 20 penods antenor {nos casos em que ndo 530 reveladas estimatias prafiminanes)

Fonte: Mib, Bloomberg

Divida Publica

Pais Dia Hora Eventos lﬂm.ltan.te
Indicativo

Alemanha  08/02 10:30 Tiules de divida a 6 meses € 2 mil mihdes

Franca 0502 13:50 Divida a curio prazo € 7 mil mihdes

Alemanha  10/02 10:30 Emisz30 de obrigagpdes indexadas a infacdo a b anos € 1.000 mihdes

=1 11102 10:00 Divida a curio prazo -

Grecia 11102 10:00 Divida a curio praze -

Alemanha 11002 10:30 Emizzdc de obrigagies a 2 ancs € 5 mil mihdes

Poriugal 11102 10:30 Emizzdo de divida a 10 anos € 1,25 mil mihdes

=] 12102 10:00 Emizsdo de obrigacies 3 3 anos -

D2 acordn com daoos Bloombang 3 06022015
Fonte: Mib, Bloomberg
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Zona Pais Dia Eventos EPS Trimestral

Europa i&hia 08-02 Mediobanca Spa: Resuliados 0,150
Portugal 09-02 Galp Energia Sgps Sa: Resultados 0124
Alemanha 10-02 Metro Ag: Resultados 1.423
Ausiria 10-02 Voesialpine Ag: Resuliados 0,706
Austria 10-02  Telekom Austria Ag: Resultados 0,090
Finléndia 10-02 Kesko Oyj-B Shs: Resuliados 0,43
Finldndia 10-02 Kemira Oyj: Fesuliados 0,154
Franga 10-02 Michelin (Cgde): Resultados 337
[:aliz 10-02 Banca Popol Emilia Romagna: Resultados
[:aliz 10-02 Banca Popolare Di Sondrio: Resuliados
Italia 10-02 Intesa Sanpaolo: Resultados 0,035
i3z 10-02 Banca Popolare Di Miano: Resufiados 0,005
Portugal 10-02 Portucel 8a: Resultados
Alemanthia 1-02 Gerresheimer Ag: Resullados 0,390
Espanha 11-02 Mapfre Sa: Resullados
Finlandia 11-02 Sampo Oyj-A Shs: Resultados 0,670
Franca 11-02 Sociee Bic Sa: Resuliados
Holanda 11-02 Koninklijke Dsm Nv: Resultados 0,678
Holanda 11-02 Heineken Helding Nv: Resuliados
Holanda 11-02 Heineken Nv: Resultados 1.68"
Holanda 11-02 Ing Groep Nv-Cva: Resultados 0,224
Ilanda 11-02 Smuriit Kappa Group Pic: Resuliados 0,380
l:alia 11-02 Banco Popolare Scarl: Resuliados -1,300
Italia 11-02 Ubi Banca Scpa: Resultados 0,020
Italia 11-02 Unicredit Spa: Resultados 0,070
Alemanha 12-02 Commerzbank Ag: Resultados 0,089
Alemanha 12-02 Miu Aero Engines Ag: Resuliados 1,336
Alemanha 12-02 Bifinger Se: Resulados 1,535
Bélgica 12-02  Ageas: Resulados 0,550
Bélgica 12-02 Kbc Groep Nv: Resultados 0,790
Franga 12-02  Christian Dior: Resultados 463"
Franga 12-02 Edenred: Resuliados
Franga 12-02 Edf: Resultados 075"
Franga 12-02 Total Sa: Resultados 1131
Franga 12-02 Societe Generale: Resultados o721
Franga 12-02 Klepierre: Resultados 1.03*
Franga 12-02 Legrand Sa: Resultados 0,490
Franga 12-02 Publicis Groupe: Resultados 2,160
Franga 12-02 Renault Sa: Resultados 4.085°
Franga 12-02 Pernod Ricard Sa: Resultados 3334
Franga 12-02 Rexel 8a: Resultados 0,303
Franca 12-02 Imerys Sa: Resuliados
Franga 12-02 L'Oreal: Resultados 2397
Portugal 12-02 Novabase Sgps Sa: Resultados
Franca 12-02 Eutelsat Communicaons: Fesuliados 0.68*
Holanda 12-02 Coric Nv: Resullados 1.1
Holanda 12-02 Akzo Nobel: Resultados 0,360
Italia 12-02 Pirelli & C.: Resultados 0,260
Alemanha 13-02 Beiersdorf Ag: Resultados 0.506
Alemanha 13-02 Aurubis Ag: Resuliados 1,040
Alemanha 13-02 Thyssenkrupp Ag: Resultados 0,213
Holanda 13-02 Arcelormittal: Resultados 0,268
Portugal 13-02 Semapa-Sociedade De Investim: Resultados

" Estimativas ds Consenso 2 06022015

Fonte: Mib, Bloomberg
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Eventos

EPS Trimestral

Loews Corp: Resultados

Teco Energy Inc: Resulados

Randgold Resources Lid-Adr: Resulados
Masco Corp: Resultados

Computer Sciences Corp: Resultados
Dun & Bradsirest Corp: Fesulados
Diamond Ofishore Driling: Resuliados
Hasbro Inc: Resuliados

Ommnicom Group: Resulados

Maison Coors Brewing Co -B: Resullados
Sealed Air Corp: Resulados

Western Union Co: Resuliados

Akamai Technologies Inc. Resultados
Cerner Corp: Resuliados

Fmec Technologies Inc: Resultados
Genwerth Financial Inc-Cl A Resufiados

Pioneer Natural Resources Co: Resultados

Regeneron Pharmaceuicals: Fesultados
Cvs Caremark Corp: Resultados
Hcp Inc: Resultados

Starwood Holels & Resorts: Resullados
Coca-Cola Co/The: Resultados

P G & E Corp: Resuliados

Reynolds American Inc. Resuliados
Wyndham Worldwide Corp: Resullados
Cisco Systems Inc: Resultados
Mosaic Co/The: Resultados
Pepsico Inc: Resultados

Mondelez International Inc-A: Resultados

Nvidia Corp: Resultados

Applied Materials Inc: Resultados
Baidu Inc - Spon Adr: Resultados
Netapp Inc. Resuliados

Tesla Motors Inc: Resultados
Whole Foods Market Inc: Resultados
Centurylink Inc: Resultados

Equifax Inc: Resultados

Metlife Inc: Resultados

Northeast Utlises: Resultados
Tripadvisor Inc: Resultados

Tesoro Corp: Resuliados

Henry Schein Inc: Resultados

Lorilard Inc: Resultados

Time Warner Inc: Resultados
Wisconsin Energy Corp: Resukados
Zoe¥s Inc: Resultados

Liberty Global Plc-A: Resuliados
Mcgraw Hill Financial Inc: Resultados
Apache Corp: Resultados

Kellogg Co: Resultados

Kraft Foods Group Inc: Resultados
AlG: Resultados

Assurant Inc: Resulados

Cbs Corp-Class B Non Vaing: Resuliados
Davita Healthcare Pariners | Resulados
Republic Services Inc: Resullados

Avon Products Inc: Resukados
Borgwarner Inc: Resuliados

Coca-Cola Enterprises: Resultados
Dr Pepper Snapple Group Inc: Resuliados
Hospira Inc: Resultados

Ind Flavors & Fragrances: Resuliados
Nietsen Holdings Nv: Resuliados
Scripps Networks Inier-Cl A: Resuliados
Interpublic Group Of Cos InC: Resulades
Vi Corp: Resultados

Die Energy Company. Resultados
Exelon Corp: Resultados

Jm Smucker Co/The: Resultados

\enias Inc: Resuliades

0,530
0,21
0,589
0,199
1115
2616
0,557
1,185
1,254
0,587
0,474
0,340
0,634
0,467
0,784
0,194
1,058
2,816
1,203
0.475
0,763
0.422
0,528
0,369
0,845
0,514
0,840
1,080
0.434
0,352
0,271
10,304
0,771
0,318
0.454
0,626
1,013
1,361
0,583
0,369
1,497
1,505
0,926
0,940
0,566
0,361
0,072
0,897
0,794
0,925
0,730
1,054
1,663
0,764
0,920
0,481
0,249
0,742
0,562
0,878
0.419
1,080
0,797
0,973
0,579
0,986
1,043
0,504
1,51
0,400

Zona Pais Dia

EUA EUA 09-02
EUA 08-02
EUA 08-02
EUA 09-02
EUA 09-02
EUA 08-02
EUA 08-02
EUA 09-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 10-02
EUA 11-02
EUA 1102
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 1102
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 1102
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 11-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 12-02
EUA 13-02
EUA 13-02
EUA 13-02
EUA 13-02
EUA 13-02
EUA 13-02

" Estimativas o= Consenso a 06402/2015

Fonte: Mib, Bloomberg
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Declaracgoes (“Disclosures™)

Este relatdrio foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco
Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).

Prevencdes (“Disclaimer”)

A informag&o 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 operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos seus
destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e
apesar de considerar que o conjunto de informages 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
alteragdes neste relatorio. As opiniGes aqui expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas
por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Ndo pode, nem
deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do
conteldo 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 informacao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que
possam vir a revestir. A reproducao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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