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Fecho dos Mercados ‘

|

Europa. As pracas europeias terminaram o dia de ontem em baixa, numa sessdo de relativa
volatilidade em que os indices do velho continentes ainda testaram mesmo o terreno positivo da parte
da tarde. Por c4, o grande destaque foi para o BCP, que liderou os ganhos num indice PSI20 onde
apenas 3 cotadas valorizaram. O indice Stoxx 600 recuou 1,7% (350,14), o DAX perdeu 1,3%
(9997,43), o CAC desceu 1,4% (4501,05), o FTSE deslizou 1,2% (6007,53) e o IBEX desvalorizou
1,3% (9984,5).

Portugal. O PSI20 recuou 1% na sessdo de quarta-feira, para os 5164,19 pontos, com 15 titulos em
queda. O volume foi normal, transacionando-se 580,2 milhdes de a¢es, correspondentes a € 108
milhdes (7% acima da média de trés meses). Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 3,7% para os
€ 0,0623, liderando os ganhos percentuais. Para além do BCP, surgiram no verde Impresa (+0,8%
para os € 0,726) e Portucel (+0,1% para os € 3,209). Os CTT lideraram as perdas percentuais (-3%
para os € 9,257), seguidos da Galp Energia (-2,7% para os € 8,703) e da Mota-Engil (-2,3% para o0s €
2,051).

EUA. Dow Jones +4% (16285,51), S&P 500 +3,9% (1940,51), Nasdaq 100 +5,1% (4219,6).Todos 0s
setores encerraram positivos, com as maiores valorizagdes em Info Technology (+5,28%), Health
Care (+4,28%) e Consumer Discretionary (+3,85%). O volume da NYSE situou-se nos 1244 milhdes,
51% acima da média dos ultimos trés meses (823 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 8
vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+1,1%); Hang Seng (+3,6%); Shangai Comp. (+5,3%)

China comprou ag¢des e trouxe rally de fecho

O Governo da China interveio esta quinta-feira no mercado acionista, tendo adquirido agBes de
grandes empresas com elevada reputacdo (as chamadas blue chip). A noticia é avancada pela
Bloomberg que cita fontes com conhecimento na operacdo. Segundo as fontes, a intencdo do
Executivo é estabilizar o mercado antes de 3 de setembro, dia em que a China comemora a vitéria
sobre 0 Japdo na 22 Guerra Mundial. Recorde-se que no passado o Governo havia ja disponibilizado
mais de $ 400 mil milhdes & empresa estatal China Securities Finance para adquirir agdes. Esta
noticia surge num dia em que o final da sessdo do indice chinés Shangai Composite encetou uma
forte valorizacdo junto ao fecho, passando de estar a perder 0,8%, quando faltavam apenas 45
minutos para o fim da sessdo, para encerrar a ganhar 5,3%.

Variacdo Intradiaria do Shangai Composite na sesséao de 27 de agosto
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Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg
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CRH compra CR Laurence por $ 1,3 mil milhdes

A empresa de construcdo irlandesa CRH (cap. € 21,2 mil milhGes, +5% para os € 25,84) concordou em
adquirir a privada norte-americana C.R. Laurence por $ 1,3 mil milhdes para expandir o seu portefélio
para produtos usados na instalacdo de janelas. Em 2014 a Laurence obteve lucros de $ 51 milhdes.

CRH aumenta lucros e receitas no 1° semestre

A empresa de construcdo irlandesa CRH anunciou que 0 seu lucro antes de impostos cresceu
ligeiramente no 1° semestre, potenciado por um euro mais fraco, mas afetado por um reembolso
antecipado de uma obrigacao durante o periodo. O lucro antes de impostos fixou-se assim nos € 63
milhdes, mais dois milhdes de euros que o registo homologo. O valor é afetado por um custo de € 38
milhdes que a empresa registou devido ao pagamento antecipado de uma obrigacdo. O EBITDA
cresceu cinquenta milhdes de euros para os € 555 milhges, tendo as receitas subido 13% para os €
9,37 mil milhdes e também se registado uma subida na margem proveniente de operacfes
continuadas. As vendas na Europa desceram 1% na Europa, devido a permanéncia de “dificeis
condicbes de mercado” no continente, mas foram compensadas por uma expansdo de 26% nas
receitas vidas das Américas, potenciadas pela desvalorizagdo da moeda Unica.

Bouygues eleva perspetivas anuais apds bons nimeros do 1° semestre

A Bouygues (cap. € 11,3 mil milhdes, +6,2% para os € 33,49) elevou as suas perspetivas de lucros
para 2015, estimando que o EBITDA cresga cerca de 8,1% para valores em torno dos € 750 milhdes.
O conglomerado francés, que atua nas areas de telecomunicagles, construgdo e comunicacao,
referiu ainda que espera ultrapassar os € 300 milhdes de poupancas em 2016, face aos niveis de
2013. No 1° semestre do seu ano fiscal o lucro operacional aumentou 51% para os € 119 milhdes.
Ainda assim, o resultado liquido foi negativo em € 42 milhdes e as receitas cairam 1% para os € 15,1
mil milhdes, excedendo os € 14,76 mil milhdes antecipados pelos analistas, com o declinio de 5% em
France a ser praticamente ofuscado pelo crescimento de 9% nos mercados internacionais.

Pernod Ricard desaponta nas receitas organicas anuais

A exportadora de licores francesa Pernod Ricard (cap. € 23,9 mil milhdes, -4,1% para os € 89,97)
reportou um crescimento de receitas de 7,7% no ano fiscal de 2015 terminado em junho, para os €
8,56 mil milhdes, excedendo em dez milhGes de euros o valor esperado. As vendas organicas
cresceram apenas 2%, ficando 0,6pp abaixo do esperado. Na Europa verificou-se uma estagnagéo (vs.
+0,1% aguardados), nas Américas cresceu 2% (vs. +3,2% aguardados) e na Asia e no Resto do
Mundo avangaram 4% (vs. +4,2% aguardados). O lucro proveniente de operagdes recorrentes
ascendeu a € 2,24 mil milhes, estes abaixo em vinte milhdes de euros do aguardado. O resultado
liquido foi de € 1,33 mil milhdes, abaixo dos € 1,36 mil milhdes esperados, tendo sido afetados pelo
registo de uma imparidade de € 404 milh6es com a marca de vodka Absolut. O crescimento organico
dos lucros provenientes de operagdes recorrentes foi de 2%, abaixo dos 2,6%, tendo a margem de
26,2% ficando aquém dos 26,5%. A empresa aumentou o dividendo em 10% para os € 1,8/acdo.

Daimler - estatal chinesa BAIC deve concluir compra de participacdo na dona da mercedes até
ao final do ano

Xu Heyi, presidente da BAIC, empresa estatal chinesa do ramo automovel referiu que pretende tornar-
se no maior acionista da Daimler (cap. € 78,3 mil milhdes, +4,3% para os € 73,16) apds a compra de
uma participacdo. A operac¢éo que se iniciou em 2013 com a assinatura de acordos de cooperagdo
estratégicos, devera estar concluida até ao final do ano. Ficam assim criadas participa¢des cruzadas
entre as duas empresas, uma vez que também a fabricante da mercedes € atualmente o terceiro maior
acionista da BAIC.
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Gemalto desilude nas contas do 1° semestre

A empresa de software holandesa Gemalto (cap. € 6,1 mil milh8es, -7,2% para os € 68,56) desiludiu
nas contas do 1° semestre, ao revelar dados operacionais abaixo do esperado pelos analistas. O
EBITDA veio nos € 219,6 milhdes (mercado aguardava € 251,7 milhdes). Ainda que as receitas
tenham atingido os € 1,5 mil milhdes, superando os € 1,47 mil milhfes estimados, os analistas ficaram
desapontados com as margens. O resultado liquido de € 105,7 milhdes falhou os € 143 milhdes
esperados. No outlook anual a empresa estima um crescimento acima dos 10% (double-digit) nos
resultados operacionais recorrentes. No 2° semestre pretende encerrar o servico de pagamentos
moveis Softcard nos EUA, o que devera limitar o crescimento neste segmento, mas mostra-se
confiante de que a aceleracdo noutras divisdes possa ajudar a atingir o objetivo de lucros em 2017 em
torno dos € 660 milhdes.

Phoenix desconta dividendo

A Phoenix Group Holdings (cap. £ 1,9 mil milhdes, -2,3% para os £ 8,43), uma das principais
seguradoras do Reino Unido, esta hoje, 27 de agosto, a descontar um dividendo intercalar de £ 0,267
por acdo, a ser pago aos acionistas a partir de 1 de outubro.

*cap- capitalizag&o bolsista
EUA \

Schlumberger compra Cameron por $ 14,8 mil milhdes

A Schlumberger, maior fornecedora mundial de servi¢os a inddstria petrolifera, chegou a acordo para a
compra da Cameron por $ 66,36 por acdo, avaliando o negdcio em $ 14,8 mil milhdes. Os acionistas
da Cameron véo receber 0,716 a¢6es da Schlumberger e $ 14,44 em dinheiro por cada titulo detido. A
Schlumberger prevé sinergias de $ 900 milhdes nos primeiros dois anos, impulsionando os resultados
por acdo da Schlumberger. Este acordo surge depois de em novembro a Halliburton, maior
concorrente da Schlumberger, ter anunciado a fusdo com a Baker Hughes, por um valor préximo dos $
35 mil milhdes.

Transocean suspende dividendo e regista $ 2 mil milhdes em imparidades

A Transocean, maior empresa de perfuragdo offshore do mundo, planeia suspender os pagamentos de
dividendos aos acionistas, assim como registar imparidades relacionadas com ativos no valor de $ 2,1
mil milhdes, numa altura em que uma manutencao da rota de descida do preco do petréleo enfraquece
a procura das petroliferas por servicos de perfuragdo. O plano sera submetido aos acionistas em
Assembleia Geral Extraordinaria, agendada para 29 de outubro, conforme exigido pela legislagdo
suica, onde a empresa esta sediada. Recorde-se que maio, a empresa havia cortado o seu dividendo
trimestral de $ 0,75/acdo para apenas $ 0,15/acdo, indo agora propor a suspensdo definitiva da
retribuicdo ao acionista de forma a reter cash. Mesmo depois do corte, a dividend yield da Transocean
estava perto dos 5%, sendo a segunda maior do setor no indice S&P 500. As estimativas de alguns
analistas antecipam poupancas de $ 400 milhdes e que o registo de imparidades podera néo ficar por
aqui. Em comunicado, a empresa considera que “face a deterioragdo das condigdes do mercado de
perfuracdo offshore”, assim como do timing que a recuperacdo ira ocorrer, 0s investimentos em
afiliadas estd também a ser reconsiderado. Também na referida AG Extraordinéria os acionistas irdo
votar a nomeacao de Jeremy Thigpen, CEO desde abril, para o Conselho de Administragéo.
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Qualcomm vende espectro de Banda L no Reino Unido & Vodafone e a Hutchison 3G

A fabricante de chips Qualcomm concordou em vender espectro de Banda L no Reino Unido a
Vodafone e a Hutchison 3G UK, em dois acordos separados. A Qualcomm referiu que as duas
empresas iriam comprar cada uma espectro de 20 MHz a partir da sua unidade de espectro no Reino.
A norte-americana ndo revelou os termos do acordo, sendo que a Bloomberg citou fontes préximas do
processo para referir que 0 negdcio estard avaliado em cerca de £ 200 milhdes (cerca de $ 300
milhdes).

América MOvil com unidade de linha fixa no México notificada pelo regulador

A América Movil referiu que a sua unidade de linha-fixa no México, a Telmex, foi notificada pelo
regulador, que a acusa de violagdo dos termos da sua concessao, que a impede de oferecer televiséo.
O regulador pretende saber se a Telmex violou os termos das suas licengas com beneficiarios diretos
ou indiretos de servigos de TV, olhando para o relacionamento entre a Telmex e a Dish México. A
confirmar-se, a infragdo representa um revés nas suas ambicfes da América Movil, de expansdo no
mercado televisivo naquele pais. A norte-americana, propriedade da familia do multimilionario Carlos
Slim, detém cerca de 70% do mercado de mdveis mexicano, onde é a lider no mercado de telefonia
fixa e tinha ainda uma opg¢do para comprar uma participacdo maioritaria na Dish, a qual renunciou no
ano passado. A América Movil disse que vai analisar 0 caso para preparar a sua defesa.

Google pode ter de indemnizar a Oracle em cerca de $ 3 mil milhdes

De acordo com um estudo revelado pela Bloomberg, a Google podera ter de pagar cerca de $ 3 mil
milhdes a Oracle, caso esta consiga provar que proprietario do maior site de pesquisa online
desenvolveu o sistema operativo para smartphones Android copiando de forma indevida a sua
linguagem de programacéo Java.

Google entra na Conviction Buy List do Goldman Sachs

A Google foi revista em alta pelo Goldman Sachs, que passou a recomendagdo sobre os titulos da
dona do motor de busca de Neutral para Buy e o preco-alvo de $ 660 para $ 800, entrando mesmo
para a Conviction Buy List da casa de investimento.

Burger King propde tréguas com a McDonald’s por um dia

A Burger King, detida pela Restaurant Brands International, estd a propor tréguas por um dia com a
sua rival McDonald’s, sendo o fim solidario. A cadeia de restaurantes de fast-food apresentou uma
proposta pouco usual: criar um hamburguer hibrido que juntaria os dois ex-libris das duas marcas, o
Big Mac da McDonald’s e 0 Whopper da Burguer King, e vendé-lo durante um dia num restaurante em
Atlanta, praticamente a meia distancia das sedes das duas empresas. Os lucros serdo canalizados a
uma organizacdo que promova a paz mundial. Fernando Machado, vice-presidente para a gestdo
global da marca Burger King, diz estarem a ser “completamente transparentes” com a abordagem ao
projeto porque quer que a McDonald’s aborde de maneira séria esta proposta, considerando que seria
“espetacular” se a rival concordasse. A Burger King criou j& o site mcwhopper.com, onde esta
disponivel a receita do “McWhopper” e que inclui 6 ingredientes do Big Mac e 6 ingredientes do
Whopper. O evento, se aceite pela McDonald’s, seré levado a cabo a 21 de setembro, Dia Mundial da
Paz.
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Abercrombie & Fitch regista lucros no 2° trimestre e surpreende analistas

A retalhista de vestuario Abercrombie & Fitch apresentou surpreendentemente lucros respeitantes ao
2° trimestre fiscal. Excluindo extraordinarios os resultados atingiram os $ 0,12 por acéo, quando 0s
analistas previam uma perda de $ 0,04 por acdo. As vendas comparaveis desceram apenas 4%, de
forma mais suave que o estimado (queda de 6%). As receitas totais cairam 8,2% em termos
homoélogos, para $ 917,8 milhdes, excedendo os $ 812,4 milhdes aguardados, mas subiram 15,3%
face ao 1° trimestre. A margem bruta de 62,3% ultrapassou ligeiramente 0s 62,2% previstos. Os stocks
no final do periodo totalizavam $ 478,6 milhdes, um recuo de 13% face a periodo homdlogo, o que se
pode dever ao maior escoamento, dada a variacdo muito positiva das vendas em termos sequenciais.
A empresa mostra-se confiante de que a tendéncia de recuperagdo das vendas compardveis se vai
acentuar este ano.

Cisco processa HP

A Cisco processou a HP por violacdo de um acordo de pagamento em prestacfes, alegando um
pagamento inicial para um empréstimo sem juros pela Cisco Capital. Em causa estara o pagamento da
HP por um direito de rescisdo antecipada, para se proteger contra clientes que terminaram 0s
contratos com a HP.

A Massa Monetaria em Circulagdo (M3) na Zona Euro aumentou inesperadamente o seu ritmo de
expansdo no més de julho, em 0,4pp para os 5,3% em termos homdlogos, quando o mercado
antecipava apenas uma taxa de 4,9%.

O valor final do Produto Interno Bruto do 2° trimestre, confirmou que a economia espanhola cresceu
1% em cadeia, correspondendo a maior expansdo desde o 1° trimestre de 2007. Este é o 8° trimestre
consecutivo de expansao em Espanha. Em termos homologos verificou-se um acelerar de 0,4pp face a
(ltima taxa para os 3,1%.

A Confianca Empresarial em Franga melhorou em agosto, com o valor de leitura a subir de 99 para
100. A Confianca na Inddstria também aumentou, tendo a leitura passado de 102 para 103. Em
ambos o0s casos 0s analistas apontavam estagnacao.

Segundo os dados do Nationwide, o Pre¢o das Casas no Reino Unido registou um aumento
homdlogo de 3,2% em agosto, ligeiramente superior ao previsto, ainda que abaixo dos 3,5%
verificados em julho.
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Outras Noticias

China vende ddlares e compra yuans para estabilizar taxa de cdmbio

De acordo com a Bloomberg, que cita fontes proximas do processo, a China esta a reduzir os titulos
de divida publica norte-americana, através da venda de obrigacdes designadas em doélares. O objetivo
é suportar a sua divisa, 0 yuan. O banco Central da China estara a alienar estes titulos ao mesmo
tempo que adquire yuans, para estabilizar a taxa de cAmbio apds a depreciacdo a 11 de agosto.

Evolucao do YuanUSD (yuans por cada dolar) mostra forte depreciacdo a 11 de agosto

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Resultados ‘

Assembleia
Empresa 22Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
PSI20
Impresa 23-07 DF Z8-10 DF 28-04-2015
Galp Energia 27-07 AA 26-10 16-04-2015
BCF 27-07 DF ¥2-11 DF 11-08-2015
EDP Renovavei 20-07 AA Z8-10 AA 05-04-2015
NOS 20-07 AA 05-11 AA 05-05-2015
BFI 28-07 DF 28-10 DF 28-04-2015
Jerdnimo Marfins 28-07 DF Z8-10 DF 05-04-2015
CTT 28-07 DF 04-11 DF 05-05-2015
EDP 30-07 DF 20-10 DF 21-04-2015
Al 30-07 DF 05-11 14-04-2015
REN 31-07 DF 13-11 17-04-2015
Banif 07-08 DF 02-11 DF 20-05-2015
Sonas 18-08 DF 04-11 DF 30-04-2015
Poriucsl 26-08 DF 20-10 DF 20-04-2015
Semapa 28-08 DF 30-10 DF 30-04-2015
Teixeira Duare 23-08 27-11 30-08-2015
Fharol 31-08 30-11 28-08-2015
Mota-Engi 31-08 18-11 28-08-2015
Outros
Sonas Indistria 29-07 DF 12-11 DF 31-03-2015
Movabaze 3-07 DF 05-11 DF 20-04-2015
Sonae Capial 3-07 DF 28-10 31-03-2015
Cofina 30-07 DF n.a. 14-04-2015
Sonae Sierra 05-08 DF 0d4-11 DF

Ady: Antez Aberura; DF: Deposz Fecho; n.a. - ngo dizponivel (2) ezperado

Fonie: Empresa.
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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) Recomendac6es s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagao jul-15 jun-15 mar-15 dez-14 jun-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%  50%  30% 55%  77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0%  32%  35% 23% 12% 11% 7% 15% 4% 27% 11% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 0% 0% 0% 9% 18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 18%  26% 5% 4% % 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/Sob Revisdo ~ 100%  100%  100%  100% 0% 0% 0% 4% 14% 11% 11% 42% 18% 16% 20%  25%
Variagéo 29% -70% 244% -294%  16% 21% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5716 5552 5969 4799 6802 6697 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 endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“Disclaimer”)
A informacdo 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 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 pratiguem. 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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