illennium

investment banking

Portugal = Europa = EUA
Diario Agées

Mercados
Fecho dos Mercados

Fracos nimeros de atividade condicionam manha

Euro Siooot B 01% 1B7%  197%
P51 20 5014 40%  253% 253% Os mercados acionistas europeus inverteram o sentimento positivo da abertura e
IBEX 33 3 X 0% 0% seguem em queda ap6s as primeiras duas horas de negociagdo- A condicionar o
caca0 st 0ER Z0R 2% gentimento surge a divulgagao dos indicadores PMI Industria e Servigos na Zona Euro,
E?:g:m ';ﬁ ﬁﬁ z;m f;i: bem como das suas duas maiores economias, que mostraram valores desapontantes.
Dowi Jones 18.038 0,5% 1.2% 14,5 PSI20 Eurostoxx S&P 500
i’::df i;ﬁ gﬁ z:: :;: Ranco B S2Feg  1.3% Bzl Holdng Nv10,8% Fmc Technologies 7 .5%
Ruseet <255 0i% S0%  135% + Mos Sgpe 0,8% MNad Bank Gresce 10,0% St Jude Medical  6,4%
NIKKE] Z25° 20,188 03%  157%  304% Banco Com PortRl. 0,1% Bic 81% Broadcom CorpA 5,0
MSCIEM 1,048 05%  95% 236% AiSgps 52 -32% Opep 52 -5.7% Dr Horion Inc -5,4%
*Fecho de hoje - Moia Engll Sgps 4. 2% Kome Oy B -5.3% wisve Surgic  -5,5%
E:;'WW'} ;z :ﬁ j:;: ‘iﬁ Sgmas -47% Cofimme  -7,0% Chipode Mexican  7.4%
EURCIUSD 1,0':'3 -njz‘aa K| 113% ‘ - Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
Eur 3m Dap* 0,035 45 40 - Portugal
OT 107* 2,008 86 681 - EDP apresenta dados operacionais previsionais do 1° trimestre
Bund 10Y* 0,185 B4 TR -
*axa de jure com vanaghes em p.b. Europa
CaixaBank duplica lucros
Michelin apresenta vendas surpreendentes e reitera outlook
Bilfinger alerta para fracos resultados anuais, apés perdas trimestrais
Pernod Ricard surpreende com ganhos na Asia
Technip divulga fracos resultados, apesar de bom ritmo de vendas
Certificados Fe(;’;m Var. % ’X’a;;/; Ericsson desaponta nos nimeros do 1° trimestre
5Si20 o5 A% BT% Deutsche Bank regista custo judicial de € 1,5 mil milhdes no 1° trimestre
IBEX35 11400 -01% 107% Dassault Systems sobe proje¢des anuais apos bons niameros do 1° trimestre
FTSE100 (2) 7033 -03% 76% Novartis continua a espreitar aquisi¢des, apos resultados acima do esperado
(1)Média entre compra e venda no fecho EUA
(#)Sem isco cambialfeetficado guanto) Facebook revela bons resultados trimestrais mas ARPU desce
AT&T excede proje¢des em termos de resultados e adigéo de clientes
McDonald’s vai anunciar plano de reestruturagdo no dia 4 de maio
Base 100 em Euros Abbott supera previsdes no 1° trimestre
150 BNY Mellon bate estimativas ao cortar custos e reduzir nas provisdes
Boeing - resultados do 1° trimestre superam previsdes, mas receitas desiludem
120 Coca-Cola supera estimativas
Thermo Fisher surpreende nos resultados, mas desilude nas receitas
% Chipotle divulga crescimento de vendas comparaveis inferior ao previsto no 1° trimestre
60+ . . . , . . EMC desilude nas contas do 1° trimestre e corta as estimativas
T ¥ T T T e 2 Amgenapresenta bons resultados e revé em alta projecGes para final de 2015
S & 8 £ & & 3 Yum!Brands recupera vendas na China
——PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx DR Horton volta a apresentar forte aumento nas encomendas do 2° trimestre

Indicadores

Atividade na Industria e Servigos da Zona Euro abranda expansao em abril
Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 4,2% em termos homélogos em margo
Taxa de Desemprego em Espanha subiu ligeiramente no 1° trimestre

Confianga dos Consumidores em Franga manteve-se estavel em abril
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Confianga dos Consumidores na Alemanha melhorou ligeiramente em abril
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PMI Industria do Japao também sinalizou uma entrada imprevista em contragéo
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Portugal. O PSI20 recuou ontem 1% para os 6014 pontos, com 16 titulos em queda. O volume foi
normal, transacionando-se 280 milhdes de agdes, correspondentes a € 112,4 milhdes (15% abaixo da
média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BPI, a subir 1,3% para os € 1,443, e a NOS
(+0,8% para os € 6,757). A Sonae liderou as perdas percentuais (-4,7% para os € 1,304), seguida da
Mota Engil (-4,2% para os € 3,1150) e da Altri (-3,2% para os € 3,936).

Europa. Os principais indices do velho continente encerraram ontem na sua maioria em terreno
negativo, com o indice francés CAC e o generalista Euro Stoxx 50 a serem as excegles de maior
relevo, ao subirem 0,4% e 0,1%, respetivamente. Numa altura em que alguns holofotes estéo virados
para a situagdo grega, de forma a perceber se o pais vai conseguir um acordo com o Eurogrupo e
evitar o incumprimento, o indice de agfes helénico ASE acabou por recuperar 2,1%, apds trés
sessOes consecutivas de queda. A nivel empresarial, de destacar a boa performance diaria de ASML
(+10,8%), que assinou um novo contrato nos EUA, e para Volvo (+15,2%) e Rolls-Royce (+4,1%),
ap6s nomearem um novo CEO. O indice Stoxx 600 recuou 0,03% (408,99), o DAX perdeu 0,6%
(11867,37), o CAC subiu 0,4% (5211,09), o FTSE deslizou 0,5% (7028,24) e o IBEX desvalorizou
0,2% (11399,2). Os setores que mais perderam foram Retalho (-1,37%), Quimico (-0,82%) e
Construcdo (-0,8%). Pelo contrario, os setores que mais subiram foram Tecnologico (+1,77%),
Recursos Naturais (+0,8%) e Telecomunicagdes (+0,54%).

EUA. Dow Jones +0,5% (18038,27), S&P 500 +0,5% (2107,96), Nasdaqg 100 +0,6% (4460,813). Com
os ganhos transversais em termos setoriais, os mais animados foram Info Technology (+1,09%),
Financials (+0,7%), Telecom Services (+0,65%) e Energy (+0,63%). O volume da NYSE situou-se nos
704 milhdes, ligeiramente abaixo da média dos Ultimos trés meses (761 milhdes). Os ganhos
ultrapassaram as perdas 1,6 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,3%); Hang Seng (-0,4%); Shangai Comp. (+0,4%)
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EDP apresenta dados operacionais previsionais do 1° trimestre

A EDP (cap. € 12,9 mil milhdes, -0,4% para os € 3,518) apresentou os dados operacionais
preliminares previsionais do 1° trimestre de 2015. A produg&o total diminuiu 9% no 1T15, suportada
por recursos edlicos e hidricos mais fracos, sobretudo se comparado com o 1T14. A produgéo hidrica
e eolica representou 68% da produgdo. A capacidade instalada da EDP ascendia, no final do periodo,
a 22,4GW. Os aumentos de capacidade nos Ultimos 12 meses incluiram 387MW de nova capacidade
eodlica e solar e 30MW de nova capacidade hidrica em Portugal. A energia distribuida pela EDP recuou
7% no 1715, reflexo da venda de ativos de gas em Espanha no 4714 (excluindo o impacto da venda, a
energia distribuida teria crescido 2%). Na Peninsula Ibérica, a eletricidade distribuida em Portugal
aumentou 1,6% no 1T15 suportada por alguns sinais de recuperagdo econdémica no periodo, e em
Espanha subiu 0,7% no 1T15. O gas distribuido caiu 30%, refletindo essencialmente a venda de ativos
que resultou na queda de 35% do gas distribuido em Espanha (excluindo o impacto da venda, o gas
distribuido teria crescido 5%). No Brasil, a eletricidade distribuida subiu 0,6% no 1T15 na medida em
que o aumento da procura nos segmentos residencial, comercial e rural, foi compensado por um
decréscimo da procura industrial. Os resultados da EDP Brasil serdo divulgados no dia 6 de Maio,
apos o fecho do Bovespa. No 1° trimestre, a capacidade instalada em operagdo em Portugal ficou
inalterada. A capacidade em regime especial diminuiu em 69MW devido ao encerramento de centrais
térmicas em Espanha, no 1T15. A produgdo sob CMEC decresceu 17% no 1T15, suportada pela
menor hidraulicidade. A produgdo a carvdo cresceu 78% no 1T15, afetada por uma maior procura
térmica. A eletricidade vendida a clientes no mercado livre da Peninsula Ibérica diminuiu 2% no 1T15.
A carteira de clientes em Portugal atingiu mais de 3,29 milhdes de clientes em margo de 2015 e os
volumes fornecidos cresceram 20%, fruto de uma subida de 46% na base de clientes (+1,03 milhdes),
decorrente da transferéncia de consumidores residenciais do mercado regulado. Em Espanha, o
volume comercializado caiu 22%. No negécio do gas, o volume comercializado recuou 19% devido a
uma queda de 26% em Espanha. Em Portugal, o gas comercializado aumentou 39% devido a uma
expansdo em 60% da carteira de clientes, baseada na oferta dual. No 1° trimestre, a capacidade
liberalizada instalada cresceu em 30MW, ja que a primeira parte da central hidrica do Baixo Sabor
entrou em operacgdo. A produgdo nas centrais em mercado aumentou 12%. A produgdo das centrais a
carvéo subiu 139%, suportada por uma procura térmica superior, enquanto que a produgdo das CCGT
cresceu 160%, apesar de um fator médio de utilizagéo ainda baixo de 5%. A producdo das centrais
hidricas caiu 33% em virtude da fraca hidraulicidade. No 1715, a produgdo das centrais satisfez 57%
das necessidades das unidades de comercializagdo de eletricidade. Os resultados do 1° trimestre de
2015 da EDP seréo divulgados ao mercado no dia 7 de Maio ap6s o fecho do mercado.

* cap (capitalizagdo bolsista)
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CaixaBank duplica lucros

O CaixaBank (cap. € 25 mil milhdes, +1,3% para os € 4,33), banco espanhol que tentou adquirir a
totalidade do capital do BPI, apresentou um lucro de € 375 milhdes no 1° trimestre de 2015, que bateu
os € 365 milhdes esperados pelos analistas. O resultado praticamente duplicou face ao verificado no
ano passado. A margem financeira ascendeu aos € 1,14 mil milhdes, crescendo 5,6% face ao trimestre
anterior. O racio de crédito malparado manteve-se inalterado nos 9,7%. O racio core equity tier 1 era,
no final do periodo, de 11,5%. O CEO do banco disse esperar que a fusédo com o Barclays Spain
esteja concluida este trimestre. O Caixabank aumentou o seu objetivo de ROIC em 2016 de superior a
10% para superior a 15%.

CaixaBank equaciona compra de participagdo na Cellnex, diz Cinco Dias

O CaixaBank), através da sua holding para investimentos Criteria, esta entre as empresas em
conversagdes para adquirir uma participagdo na unidade de telecomunicagdes da Abertis, chamada
Cellnex, reporta o jornal espanhol Cinco Dias. Dentro das interessadas estardo também a TCl e a
Capital Group. Recorde-se que é esperado que o prospeto da Oferta Publica Inicial da Cellnex esteja
pronto este més.

Caixabank quer debater limitagao de direitos de voto apenas em AG extraordinaria

O CEO do CaixaBank Gonzalo Gortazar pretende a realizagdo de uma assembleia extraordinaria para
a votagdo da limitagcdo dos direitos de voto, uma vez que considera prematuro que esse ponto seja
debatido na préxima AG, agendada para 29 de abril, conforme o ponto colocado por Isabel dos
Santos.

Michelin apresenta vendas surpreendentes e reitera outlook

A Michelin (cap. € 18.7 mil milhdes, +5.2% para os € 100.75) divulgou vendas de € 5,02 mil milhdes
referentes ao 1° trimestre, superando os € 4,94 mil milhdes antecipados pelos analistas. A fabricantes
de pneus reiterou o outlook anual. De realgar que em fevereiro, aquando da apresentagdo de contas
de 2014, tinha projetado um free cash flow na ordem dos € 700 milhdes e revisto em alta em € 200
milhdes o montante de corte de custos que espera atingir com o plano 2012-2016, prevendo obter uma
poupanga de € 1,2 mil milhdes., reafirmando a data o objetivo de em 2020 gerar 15% de ROIC e €
1.000 milhdes em free cash flow.

Bilfinger alerta para fracos resultados anuais, ap6s perdas trimestrais

A Bilfinger (cap. € 2,2 mil milhdes, -15,8% para os € 48,515) emitiu um profit warning para os
resultados anuais. A construtora alema estima que o EBITA fique significativamente abaixo dos €270
milhdes, penalizado pela fraqueza no negocio de energia, especialmente nos EUA. No 1° trimestre
registou resultados ajustados antes de juros, impostos e amortizagdes negativos em € 8 milhdes, com
as operacdes recorrentes a apresentarem um prejuizo ajustado de €21 milhdes.

Deutsche Bank regista custo judicial de € 1,5 mil milhées no 1° trimestre

O Deutsche Bank (cap. € 43,5 mil milhdes, +0,4% para os € 31,56) ir4 registar cerca de € 1,5 mil
milhdes em custos judiciais no 1° trimestre. De acordo com fontes citadas pelo Financial Times, o
banco alemdo devera anunciar um acordo hoje com autoridades de diversos paises para terminar as
acusagOes de manipulagédo da taxa Libor e outras taxas interbancarias, devendo o montante final das
multas a apagar poder chegar aos € 2 mil milhdes.
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Pernod Ricard surpreende com ganhos na Asia

A exportadora de licores francesa Pernod Ricard (cap. € 31 mil milhdes, +2,7% para os € 116,7)
informou ter obtido um crescimento orgénico de 7% nas vendas do 3° trimestre fiscal de 2015,
terminado em margo, bem acima dos 4,7% esperados. A fazer disparar este nimero surge o ganho de
14% no mercado asiatico, quando a subida aguardada era de apenas de 8%. O tardio ano novo chinés
de 2015 teve um impacto de 4pp. As vendas totais subiram 19% em termos homélogos para os € 1,92
mil milhdes, acima dos € 1,86 mil milhdes aguardados. A empresa foi fortemente beneficiada devido
aos efeitos cambiais da valorizacdo do dolar. Esses efeitos devem trazer ganhos nos lucros de
operagdes recorrentes de € 180 milhdes, uma subida da estimativa da Pernod Ricard em € 40 milhdes.
A empresa reiterou o outlouk para o ano fiscal, nomeadamente uma subida organica dos lucros
provenientes de operagdes recorrentes entre 0s 1% e 0s 3%.

Technip divulga fracos resultados, apesar de bom ritmo de vendas

A Technip (cap. € 7,1 mil milhdes, -2,5% para os € 62,4) reportou um resultado operacional ajustado
de € 171,7 milhdes, ficando aquém dos € 192,8 milhdes antecipados pelo mercado, registando uma
subida de 110 pontos base na margem, para os 6%. O EPS ajustado de € 0,76 falhou os € 1,08
estimados, ainda que as receitas tenham aumentado 16,8% em termos homologos, para € 288 mil
milhdes, superando os € 2,66 mil milhdes estimados. A carteira de encomendas no final do periodo
ascendia a € 20,6 mil milhdes (vs. € 20,9 mil milhdes no final de dezembro). A prestadora de servigos
de engenharia a empresas petroliferas, que recentemente desistiu de comprar a CGG, reiterou o
guidance para 2015.

Ericsson desaponta nos niimeros do 1° trimestre

A Ericsson (cap. SEK 335,6 mil milhdes, -7,9% para os SEK 101,9), fabricante de redes mdveis,
reportou um lucro operacional de apenas SEK 2,13 mil milhdes no 1° trimestre, ficando bem longe dos
SEK 4,17 mil milhdes esperados. As receitas cresceram 13% em termos homélogos para os SEK 53,5
mil milhdes, também abaixo dos SEK 54,2 mil milhdes aguardados. A margem operacional chegou aos
35,4%, mas falhou os 37% esperados. A empresa informou que 0 mercado norte-americano de banda
larga movel devera continuar lento no curto-prazo. J& no mercado da China a Ericsson vé uma rapida
expanséo do mercado de 4G.

Dassault Systems sobe proje¢des anuais apés bons numeros do 1° trimestre

A Dassault Systems (cap. € 17,3 mil milhdes, +3,2% para os € 67,74), lider mundial em 3D e solugdes
Product Lifecycle Management, reportou um aumento de 19% nas receitas (non-IFRS) do 1° trimestre,
para € 665,1 milhdes, ultrapassando os € 624,2 milhdes previstos pelos analistas. O EPS (non-IFRS)
foi de € 0,43, superando os € 0,40 aguardados. As receitas de soffware cresceram 18% (a pregos
constantes) e as de servigos aumentaram 29% face a igual periodo de 2014. Para o 2° trimestre a
empresa prevé receitas entre 665 € 675 milhdes de euros, superiores ao projetado pelos analistas (€
656,5 milhdes) e um EPS entre € 0,45 e € 0,47 (analistas apontam para € 0,49). A francesa reviu em
alta o outlook para 2015, onde espera atingir receitas entre 2,76 e 2,78 mil milhdes de euros, um EPS
no intervalo € 2,10 - € 2,13 e margem operacional em torno dos 30%.
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Novartis continua a espreitar aquisicbes, apds resultados acima do esperado mas receitas
inferiores

A Novartis (cap. Sfr 274,7 mil milhdes, +1,4% para os Sfr 101,6), maior farmacéutica mundial em
receitas, divulgou resultados do 1° trimestre acima do esperado. O resultado operacional em termos
core cresceu 9% para $ 3,65 mil milhdes, excluindo efeitos cambiais (analistas apontavam para $ 3,17
mil milhdes). A beneficiar estiveram um conjunto de transagdes, entre as quais 0 maior de trés passos
de um swap de cerca de $ 30 mil milhdes, completado a 2 de margo. As vendas liquidas situaram-se
nos $ 11,9 mil milhdes, abaixo dos $ 12,8 mil milhdes aguardados. O EPS core foi de $ 1,33 (vs.
consenso $ 1,15). De acordo com o CEO Joe Jimenez a empresa continua a procura de novas
aquisices por montantes entre os 2 e 0s 5 mil milhdes de ddlares. A Novartis reiterou o outlook para
2015, onde prevé uma subida de entre 4% a 6% nas receitas liquidas e entre 7% e 9% no resultado
operacional.

* cap (capitalizagdo bolsista)

Facebook revela bons resultados trimestrais mas ARPU desce

O Facebook reportou resultados do 1° trimestre acima do esperado, sendo que quer as vendas ficaram
aquém do previsto e a receita média por cliente desceu em termos sequenciais. O EPS ajustado foi de
$ 0,42, superior aos $ 0,40 esperados e as receitas atingiram os $ 3,54 mil milhdes, ligeiramente
inferiores ao previsto. A receita média por cliente (ARPU, na sigla em inglés) situou-se nos $ 2,50,
sendo inferior aos $ 2,81 registados no 4° trimestre de 2014. No final do trimestre o Facebook possuia
1,44 mil milhdes de utilizadores mensais (vs. 1,39 mil milhdes a 31 de dezembro), valor levemente
superior ao antecipado pelos analistas, sendo que 86,8% deles acedem ao servigo através de
dispositivos moveis. A empresa reafirmou o objetivo de investir entre $ 2,7 mil milhées e $ 3,2 mil
milhdes.

AT&T excede projegoes em termos de resultados e adicdo de clientes, receitas com leve
crescimento

A AT&T excedeu as projecdes dos analistas, ao adicionar o maior nimero de clientes em fablets de
sempre e a beneficiar de menores descontos. Os resultados excluindo extraordinarios foram de $ 0,63
por acdo (consenso apontava $ 0,62/acdo). As vendas aumentaram 0,3% para $ 32,6 mil milhdes,
ficando ainda assim ligeiramente aquém do aguardado ($ 32,8 mil milhdes). A empresa registou 441
mil adi¢des liquidas de subscritores méveis, valor acima dos 400 mil antecipados a 10 de margo. As
margens no wireless atingiram os 45,3% (vs. 45,5% em periodo homdlogo), superando os 44,09%
apontados pelo mercado. O resultado liquido atribuivel aos acionistas desceu 12% para $§ 3,2 mil
milhdes, ou $ 0,61/agao.

McDonald’s vai anunciar plano de reestruturagdo no dia 4 de maio

A McDonald’s, através do seu CEO, informou que ird anunciar no dia 4 de maio um plano de reversao
de situagdo que tem o “intuito de aumentar a performance e entregar um crescimento sustentavel”.
Esta revelagdo surgiu apds o reporte de contas do 1° trimestre em que a empresa desiludiu no EPS
apresentado e obteve um decréscimo de vendas nos EUA pelo 6° trimestre consecutivo. Excluindo
alguns itens extraordinarios, o resultado por agao veio nos $ 1,01, o que desapontou face aos $ 1,06
aguardados. As vendas compardveis norte-americanas cairam 2,6%, mais que o recuo de 2,1%
previsto, e em todo o globo a descida foi de 2,3%, quando o esperado era uma descida 1,8%. O
resultado liquido caiu 33% para os $ 812 milhdes e as receitas tombaram 11% para os § 5,96 mil
milhdes. Na conference call que se seguiu, o CFO reviu em alta o impacto que as taxas de cambio
terdo nos resultados de 2015, dos anteriores $0,35-$0,4 para os $0,4-$0,45. No trimestre atual o
impacto devera rondar os $ 0,135/ag4o.
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Abbott supera previsdes no 1° trimestre

A Abbott Laboratories reportou resultados operacionais recorrentes de $ 0,47 por acgao, respeitantes
ao 1° trimestre, superando os $ 0,42 estimados pelos analistas. As receitas de $ 4,9 mil milhdes
ultrapassaram os $ 4,85 mil milhdes esperados. Para o conjunto do ano projeta um EPS ajustado de $
2,10 a $ 2,20, com o ponto médio do intervalo a exceder os $ 2,14 apontados pelos analistas.

BNY Mellon bate estimativas ao cortar custos e reduzir nas provisoes

O Bank of New York Mellon anunciou um crescimento de EPS ajustado de 20% em termos homologos
no 1° trimestre para os $§ 0,67, que bateu os $ 0,59 esperados pelo mercado. O produto bancéario
avangou 3,2% para os $ 3,78 mil milhdes, também a frente dos $ 3,76 mil milhdes. A margem
financeira no periodo ascendeu aos $§ 728 milhGes, correspondendo a uma margem de 0,97%. As
receitas de trading quase duplicaram para os $ 230 milhdes. As receitas ndo provenientes de juros
chegaram aos $ 2,98 mil milhdes, abaixo dos $ 3,06 mil milhdes aguardados. Os custos operacionais
ajustados ascenderam a $ 2,64 mil milhGes, menos que os $ 2,77 mil milhdes previstos. No periodo o
banco praticamente n&o fez provisdes, repetindo o que tinha feito no trimestre anterior. Os ativos sob
gestdo cresceram 1,75% em 3 meses para os $ 1,74 bilides, em linha com o previsto, e os ativos sob
custodia mantiveram-se em $ 28,5 bilides. O racio core equity tier 1 no final do trimestre chegava aos
10,8%.

Boeing - resultados do 1° trimestre superam previsées, mas receitas desiludem

A Boeing ultrapassou as estimativas, ao divulgar um EPS de $ 1,97 em termos core, superando os $
1,80 apontados pelos analistas. As receitas cresceram 8% para $ 22,15 mil milhdes mas ficaram
abaixo dos $ 22,54 mil milhdes aguardados. Os custos diferidos de produgdo para o modelo 787
cresceram para $ 26,94 mil milhdes durante o 1° trimestre (vs. $ 26,1 mil milhdes no 4° trimestre). A
carteira de encomendas atingiu os $ 495 mil milhdes. A divida no final do trimestre situava-se nos $ 9
mil milhdes (vs. $ 9,1 mil milhdes no final de 2014).

Coca-Cola supera estimativas

A Coca-Cola obteve um EPS ajustado de $ 0,48 no 1°trimestre, suplantando os $ 0,42 aguardados
pelo mercado, tendo ainda assim sido prejudicado em $ 0,06 por efeitos cambiais adversos. As
receitas cresceram 1,1% em termos homoélogos para os $ 10,7 mil milhdes, também acima dos $ 10,6
mil milhdes estimados, com o volume a crescer 1%. O objetivo de compra de agdes préprias no ano
situa-se entre os $ 2 mil milhes e os $ 3 mil milhdes, tendo no 1° trimestre adquirido $ 386 milhdes. O
CEO considerou que 2015 serd um ano de transicéo, ja que espera que o plano de corte de custos e
de marketing comecem a surtir efeitos.

Thermo Fisher surpreende nos resultados, mas desilude nas receitas

A Thermo Fisher Scientific reviu em alta o limite inferior do intervalo de proje¢des de resultados
anuais, estimando agora obter um EPS ajustado entre $§ 7,25 e $ 7,40 (a 29 de janeiro tinha
antecipado $ 7,22 a $ 7,40), estando agora em linha com o antecipado pelos analistas. As receitas
devem atingir os $ 16,67 mil milhdes a $ 16,83 mil milhdes, valor inferior ao previamente estimado
pela fabricante de consumiveis e de equipamentos para laboratorio ($16,8 mil milhdes a $§ 17 mil
milhdes) e aos $ 16,89 mil milhdes apontados pelo mercado. No 1° trimestre o EPS ajustado foi de $
1,63, excedendo os $ 1,61 aguardados, mas as receitas desiludiram, ao crescerem apenas 0,4% em
termos homologos, para $ 3,92 mil milhdes (consenso previa $ 4 mil milhdes).
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Chipotle divulga crescimento de vendas comparaveis inferior ao previsto no 1° trimestre

A Chipotle Mexican Grill apresentou uma subida de 10,4% nas vendas comparaveis do 1° trimestre,
ritmo inferior ao esperado pelos analistas (11,8%). As receitas totais ficaram pelos $ 1,09 mil milhdes
(subiram 20%), aquém dos $ 1,11 mil milhdes aguardados, ainda que os resultados tenham superado
o previsto, uma vez que o EPS foi de § 3,88 (vs. consenso $ 3.65). O resultado liquido cresceu 48%
para $ 122,6 milhdes. As margens na restauracdo subiram 160 pontos base face a igual periodo do
ano anterior, para 27,5%. Para 2015 a gestora de uma cadeia de restaurantes mexicanos espera um
crescimento de vendas comparaveis entre 1% a 6% (low to mid-single-digit), apés os 17% de aumento
em 2014, e mantém a intengdo de abrir entre 190 e 205 novos restaurantes. De recordar que em
outubro Ultimo a empresa tinha alertado para o abrandamento do ritmo de crescimento de vendas este
ano, apesar de ter subido o prego médio do menu em cerca de 6% no 3° trimestre de 2014, para
ofuscar o aumento do prego da carne.

EMC desilude nas contas do 1° trimestre e corta as estimativas

A EMC, maior fornecedora de solugbes de armazenamento de dados, obteve m EPS ajustado de $
0,31 no 1° trimestre, que desapontou face aos $ 0,36 esperados. As receitas cresceram 2,4% para o0s
$ 5,61 mil milndes, mas também desiludiram face a expectativa de $ 5,73 mil milhdes dos analistas. A
quebra da procura por armazenamento de dados foi acentuada no periodo, o que contrastou com o
crescimento na subsidiaria fabricante de software VMware, 0 que pode trazer pressao por parte dos
acionistas em fazer um spin-off da unidade. Face ao apresentado, e citando a mudanga de outlook
cambial para 2015, a empresa cortou as suas estimativas anuais dos anteriores $ 1,98 para os $ 1,91,
no que toca ao EPS, e dos $ 26,1 mil milhdes para os $ 25,7 mil milhdes para as receitas. Esses
valores também falham os $ 1,97 e $ 25,9 mil milhdes, respetivamente, projetados atualmente pelos
analistas. A EMC planeia comprar $ 3 mil milhdes em agGes proprias este ano.

Amgen apresenta bons resultados e revé em alta projegdes para final de 2015

A Amgen, segunda maior empresa mundial de biotecnologia, divulgou resultados do 1° trimestre que
superaram as estimativas dos analistas, impulsionados pelas vendas acima do esperado. O EPS
ajustado cresceu 33% para os $ 2,48, superando os $ 2,10 aguardados pelos analistas. As receitas
aumentaram 11% para os $ 5,03 mil milhdes, acima dos esperados $ 4,89 mil milhdes. Os resultados
foram melhor que o esperado devido ao maior crescimento das vendas de medicamentos,
nomeadamente o Enbrel, o Prolia e o Epogen, que tratam a artrite, a osteoporose e a anemia,
respetivamente. Verificou-se uma diminuigcdo dos custos operacionais, incluindo uma redugéo de 13%
nos custos com pesquisa e desenvolvimento. A biotecnoldgica reviu em alta as suas projegdes para o
final do ano, esperando que o EPS ajustado seja entre os $ 9,35 e os $ 9,65 (em janeiro tinha
projetado EPS ajustado de $ 9,05 a $ 9,40), ficando acima das estimativas avangadas pelos analistas
($ 9,31), esperando que as vendas cresgam para entre os $ 20,9 mil milhdes e os $ 21,3 mil milhges,
em linha com o que ja tinha avangado anteriormente e com as estimativas dos analistas.

TE Connectivity reporta dados do 2° trimestre

A TE Connectivity, fabricante de componentes eletronicos, divulgou um EPS ajustado de $ 0,91
referente ao 2° trimestre fiscal, resultado que pode n&o ser comparavel com o apontado pelos
analistas ($ 1,00)., tal como as receitas de $ 3,08 mil milhdes (consenso apontava $ 3,35 mil milhdes).
Para o 3° trimestre projeta um EPS ajustado de $ 0,85 a $ 0,89 e receitas entre $ 3,13 mil milhdes e $
3,23 mil milhdes. As receitas anuais devem situar-se entre $ 12,35 mil milhdes e $ 12,65 mil milhdes,
projecdo que também pode ndo ser comparavel com os $ 14,6 mil milhdes estimados pelos analistas,
a semelhanca da estimativa de EPS ajustado no intervalo ($ 3,60 - $ 3,74) (consenso aponta $ 4,07).
De realgar que a empresa tem em curso a venda do negdcio de internet de banda larga (Broadband
Nettork Solutions, BNS) até dezembro de 2015, sendo que os resultados financeiros da BNS foram
enquadrados dentro das operagdes descontinuadas
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Nielsen desaponta e corta na perspetiva anual

A Nielsen, empresa de estudos de mercado, difundiu um EPS ajustado de $ 0,46, que ficou um
céntimo de dolar aquém do previsto. As receitas cairam 2,1% em termos homoélogos para os $ 1,46 mil
milhdes, também atras dos $ 1,49 mil milhdes esperados. O EBITDA ajustado aumentou 1,1% para os
$ 380 milhdes. Excluindo trocas cambiais, a subida teria sido de 7,4%. O free cash flow no periodo foi
negativo em $ 1 milhdes devido a um maior nivel de capex relacionado com investimento em medigdes
de audiéncias televisivas. No final de margo, o montante de divida liquida rondava os $ 7 mil milhdes.
Durante os trés meses foram gastos $ 141 milhdes na compra de agées proprias. A empresa cortou a
sua estimativa de resultado anual dos anteriores $2,68-$2,74 para os $2,6-$2,66, deixando assim de
fora o atual consenso de $ 2,69. Os efeitos cambiais sdo o motivo avangado pela Nielsen para efetuar
esta revisdo. O dividendo trimestral foi aumentado em trés céntimos de délar para os $ 0,28/agéo, o
que mesmo assim fica abaixo dos $ 0,3 estimados pela Bloomberg.

Yum! Brands recupera vendas na China

A Yum! Brands, dona da cadeia de restaurantes de fast food KFC e Pizza Hut, apresentou terga-feira
apds o fecho do mercado os resultados relativos ao 1° trimestre de 2015. O EPS ajustado foi de $
0,80, acima dos $ 0,72 estimados pelos analistas. Apesar das vendas comparaveis na China, que
representam metade das receitas da empresa, terem caido 12%, o resultado foi melhor que a queda
esperada de 14%. Relembramos que a empresa tenta recuperar de dois maus anos naquele pais,
devido a questdes de salde publica (gripe das aves) e a forte concorréncia. O CEO, Greg Creed, diz
que a empresa espera que a segunda metade do ano seja bastante positiva. Alias, a empresa tem
planeada a abertura de mais 700 lojas ainda este ano, a acrescentar as mais de 6.800 ja existentes.
As vendas totais da empresa diminuiram 3,7% para os $ 2,62 mil milhdes, quando os analistas
esperavam $ 2,65 mil milhdes. O resultado liquido caiu 9,3% para os $ 362 milhdes.

DR Horton volta a apresentar forte aumento nas encomendas do 2° trimestre

A D.R. Horton, a maior construtora norte-americana de habitagdes, apresentou um EPS ajustado de $
0,40, referente ao 2° trimestre fiscal de 2015, terminado em 31 de margo, que superou os $ 0,38
aguardados pelo mercado. As receitas cresceram 35% em termos homdlogos para os $ 2,34 mil
milhdes, valor que ultrapassa os $ 2,22 mil milhdes antecipados. As encomendas de construgdo de
habitagdes dispararam 30% para 11.135 casas, suplantando a subida de 27% aguardada pelos
analistas.

Board da Perrigo rejeita proposta de $ 28,9 mil milhées da Mylan

0 Conselho de Administragao da farmacéutica Perrigo rejeitou de forma unanime a proposta de $ 28,9
mil milhdes da Mylan, referido que “néo reflete o valor de crescimento da empresa”. O CEO considerou
ainda que a manuteng&o da equipa de gestdo ira trazer valor acrescido aos acionistas”. Assim sendo,
a recomendagdo dada aos acionistas é que ndo aceitem a proposta de $§ 205/agd0. Recorde-se que
terca-feira a propria Mylan foi alvo de uma oferta néo solicitada de $ 40 mil milnGes por parte da Teva.
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Indicadores ‘

Atividade na Industria e Servigos da Zona Euro abranda expansao em abril

O valor preliminar do PMI Industria da Zona Euro sinalizou um abrandamento inesperado do ritmo de
expanséo da atividade transformadora em abril. O indicador passou de 52,2 para 51,9, quando se
esperava uma melhoria para 52,6. A penalizar esteve o arrefecimento na Alemanha (indicador desceu
de 52,8 para 51,9, mercado antecipava subida para 53) e o agravamento do ritmo de queda em Franga
(leitura desceu de 48,8 para 48,4, esperava-se alivio para 49,2).

Nos Servigos, o valor preliminar do PMI estd igualmente a sinalizar uma quebra do ritmo de
crescimento da atividade no Gltimo més. O valor de leitura para o agregado da regido do Euro caiu de
54,2 para 53,7, falhando os 54,5 estimados pelos analistas. A Alemanha também desacelerou o ritmo
de crescimento tercidrio (indicador recuou de 55,4 para 54,4 vs. consenso 55,5), tal como Franga
(valor passou de 52,4 para 50,8, mercado esperava estagnagao).

As Vendas a Retalho no Reino Unido cresceram 4,2% em termos homdlogos no més de marcgo,
menos que a subida de 5,4% aguardada. A penalizar ainda mais este resultado surge ainda a revisao
em baixa em 0,3pp da taxa do més anterior para os 5,4%. Em termos sequenciais verificou-se uma
contragéo inesperada de 0,5%, quando a previsdo apontava para uma subida 0,4%. Excluindo vendas
de automéveis (mais volateis face a momentos promocionais) verificou-se uma subida de 5%, menos
que os 5,5% previstos, sendo que também houve lugar a uma revisdo em baixa de 0,3pp na taxa do
més anterior. Em termos sequenciais a subida de 0,2%, ficou abaixo dos 0,5% previstos.

A Taxa de Desemprego em Espanha subiu ligeiramente no 1° trimestre, passando de 23,7% para
23,78%.

A Confianga dos Consumidores em Franga manteve-se estavel em abril, com a leitura ficar nos 96,
quando o mercado antecipava subida para 97.

A Confianga Industrial em Franga aumentou mais que o esperado em abril. O valor de leitura subiu
de 99 para 101 (vs. consenso 100).

Segundo o instituto GfK, a Confianga dos Consumidores na Alemanha melhorou ligeiramente em
abril. O valor de leitura passou de 10 para 10,1.

De acordo com o valor preliminar PMI Indastria da China, medido pelo HSBC, a atividade
transformadora agravou inesperadamente o ritmo de contragdo em abril. O indicador desceu de 49,6
para 49,2, quando o mercado antecipava que se mantivesse inalterado.

O valor preliminar do PMI Industria do Japao, medido pela Markit, também sinalizou uma entrada
imprevista em contragéo da atividade transformadora nipénica em abril, tendo o valor de leitura caido
de 50,3 para os 49,7, quando se esperava uma subida para os 50,7 € a primeira vez desde maio de
2014 que o indicador vem abaixo dos 50, linha que separa terreno indicativo de expansdo do de
contragéo.

De acordo com o seu valor preliminar, a Confianga dos Consumidores da Zona Euro no més de abril
tera caido inesperadamente. O valor de leitura recuou dos -3,7 para os -4,6, quando o antecipado era
uma subida para os -2,5.
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As Vendas de Casas Usadas nos EUA cresceram 6,1% em termos sequenciais no més de margo,
superando em 3pp a taxa esperada pelo mercado. O resultado torna-se ainda mais positivo ao
considerar-mos a revisdo em alta do més anterior dos +1,2% para os +1,5%.

A Balanga de Transagdes Correntes do Brasil obteve um défice de $ 5,7 mil milhdes, superior que
os $ 4,9 mil milhdes aguardados.

O Investimento Direto Estrangeiro no Brasil totalizou $ 4,3 mil milhdes no més de margo,
suplantando a estimativa de $ 3,7 mil milhdes prevista pelo mercado. O registo compara com os $ 6,7
mil milhdes do periodo homologo e os $ 3,1 mil milhdes do més anterior.

Outras Noticias

l

BCE aumenta ELA grega € 1,5 mil milhdes para os € 75,5 mil milhdes

O Banco Central Europeu terd uma vez mais aumentado o montante da Assisténcia de Liquidez de
Emergéncia (ELA, na sigla em inglés), noticia a Bloomberg, desta feita em € 1,5 mil milhdes para os €
75,5 mil milhdes.

Grécia ndo apresentara propostas na sexta-feira

Segundo a agéncia Reuters, a Grécia ndo ira apresentar as suas propostas de reformas econémicas
na reunido do Eurogrupo que se realiza na sexta-feira, em Riga. A agéncia noticiosa, que cita uma
fonte na U.E., acrescenta que, no entanto, o pais deve manter-se solvente até junho.
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Assembleia
Empresa 1° Trim. 2015 2°Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
PSI20
Galp Energia 27-04 AR 27-07 AA 26-10 16-04-2015
BFI 26-04 OF 28-07 OF 28-10 DF 20-04-2015
Porucel 26-04 OF 23-07 OF 28-10 DF 20-04-2015
Jerdnimo Marins 20-04 DF 20-07 DF 29-10 DF 09-04-2018
BCP 04-056 DF 27-07 OF 02-11 DF 11-05-2015
Banif 04-056 DF 31-07 OF 02-11 DF
Impresa 04-056 DF 23-07 OF 28-10 DF 20-04-2015
Sonas 05-06 DF 1%-08 DOF 04-11 DF 30-04-2015
EDP Renovaveis 06-05 AA 28-07 AA 28-10 AA 08-04-2015
MNOS 07-056 OF 28-07 OF 05-11 DF 06-05-2015
EDP 07-056 OF J0-07 OF 28-10 DF 21-04-2015
Aliri 08-05 31-07 06-11 14-04-2015
REM 11-05 f.a. f.a. 17-04-2015
CTT 13-06 OF 28-07 OF 03-11 DF 05-05-2015
Semapa 15-06 OF 28-08 DF 30-10 DF 30-04-2015
Maoia-Engil 19-05 n.a. n.a.
Teixgira Duare 28-05 28-08 27-1 J0-05-2015
Poriugal Telecom 31-05 n.a. n.a. 29-05-2015
Dutros
Sonae Capial 05-05 3007 29-10 31-03-2018
Movabase 07-056 OF J0-07 OF 05-11 DF 20-04-2015
Sonae Indisiria 07-056 OF 28-07 OF 12-11 OF 31-03-2015
Sonas Sierra 07-056 OF 05-08 OF 04-11 DF
Cofina f.a. f.a. f.a. 14-04-2015
AA; Antez Absrurs; OF: Depoiz Fecho; naa. - ndo disponivel (2) esperado
Fonte: Empreza.
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Empresa DPA Aszembleia Daa Daz Obs Ang Anierior

Bruio Geral  Pagamenio Ex-Div Fagamenio DPA Bruio

PSI120
Aliri 0,0800 14-Abr-15 - - Aprovado 22-Mai-14 0,042
Banif - - - - - - -
BCP = - 11-Mai-15 - - - - -
BFI - 20-Abr-15 - - - - -
CTT 0,4650 5-Mai-15 - - Proposio 22-Mai-14 0,400
EDF 0,1850 21-Abr-15 - - Aprovado 20-Mai-14 0,185
EDP Renovavels 0,0400 S-Abr-15 - - Aprovado 3-Mai-14 0,040
alp Energia® 01728 16-Abr-15 - - Aprovado 22-Mai-14 0,144
01728 - 18-5a-14 15-5at-14 Pago 18-5at-14 0,173
Impresa - 29-Abr-15 - - - - 0,000
J. Mardnz 0,2450 4-Abr-15 T-Mai-15 5-Mai-15 Aprovado 8-Mai-14 0,305
Mota-Engil 0,1300 - 26-Mai-15 21-Mai-15 Esimadao 30-Mai-14 0,124
NS 0,1400 G-Mai-15 - - Proposio 23-Mai-14 0,120
Poriucel 0,4330 20-Abr-15 - - Proposio 12-Jun-14 0,280
Portugal Telecom - 30-Mai-15 - - - 30-Mai-14 0,100
REM 0,1710 17-Abr-15 - - Aprovado 30-Abr-14 017
Semapa 0,3750 30-Abr-15 - - Proposio 16-Jun-14 0332
Sonas 0,0365 30-Abr-15 - - Proposio 15-Mai-14 0,035
Teixeira Duare - 30-Mai-15 - - - - -

Outros
Coiina 0,0200 14-Abr-15 - - Aprovado 22-Mai-14 0,010
Movabase 0,0300 28-Abr-15 - - Proposio B-Jun-14 0,200
Sonae Capial - 31-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - 31-Mar-15 - - - - -

nd - Néo disponivel

Estimado: Estimado peia Bloomberg

Proposto: Anunciado pela empresa, 8 ser proposto em Assembieia Geral
Aprovado: Dividendo 2 aprovado em Assembieia Geral

* Empresa paga dividendos 2 vezes a0 ano

™ BCP recorreu a apoio do Estado, esta restito de pagar dividendos.
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Declaragdes (“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)  Recomendagées:
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 avaliagao 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 os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente equiparadas de

deterem agdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatorio.

10)  As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma
compensacéao por fornecerem uma recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). N&o existiu ou existe qualquer acordo
entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagdo e/ou colocagéo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que ¢ alvo da recomendagao, 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 privatizagéo.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.
) Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissdo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo 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 aquisi¢do das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000
acgdes 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 Saude, realizada
em fevereiro 2014.

21) O Millennium investment banking atuou como Joint Bookrunner na oferta particular de agdes, langada pela José de Mello SA, através de
um accelerated bookbuilding, relativo a alienagdo 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 obrigagdes 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 Publica 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 & 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 “Coorden ador
Global” da oferta publica de subscri¢do de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagao mar-15 dez-14 set-14 jun-14 mar-14 dez-13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 62% 50% 25% 55% 7% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 10% 32% 13% 23% 12% 1% 7%  15% 4% 27% 1%  40% 6%
Reduzr 0% 0% 10% 0% 33% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 19% 18% 29% 5% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisédo 100%  100% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 244% -164% -156% -106% 160% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5969 4799 5741 6802 7608 6559 5655 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereco www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informagdo 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 agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, 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 podera implicar alteragées neste relatério. As opiniées aqui expressas podem ser
diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipoteses. Ndo pode, nem deve,
pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteudo informativo que compde este relatério, pelo que o mesmo
deverd 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 informag&o referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir.
A reproducéo total ou parcial deste documento n&o é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuigdo
destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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