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Europa sobe, com PSI20 na linha da frente
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Fecho dos Mercados ‘

Europa sobe, com PSI20 na linha da frente

Portugal. O PSI20 subiu ontem 1,3% para os 5486 pontos, com 15 titulos em alta. O volume foi
forte, transacionando-se 533,8 milhdes de agdes, correspondentes a € 149,6 milhdes (36% acima
da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Impresa, a subir 9,6% para os € 0,91,
liderando os ganhos percentuais, seguida da Teixeira Duarte (+4% para os € 0,776) e do BCP
(+3,6% para os € 0,0815). Apenas a Mota Engil (-1,4% para os € 3,35) e o BPI (-0,3% para os €
1,321) recuaram. O Banif terminou inalterado nos € 0,006.

Europa. A generalidade das pragas europeias encerrou em alta, animada pela expectativa de que
Grécia ira solicitar uma extensdo de seis meses do atual empréstimo da troika que termina este
més, antevendo-se assim um periodo de tréguas em que “gregos e troianos” possam conversar
sobre 0s préximos passos que a nagéo helénica ira tomar. O PSI20 foi dos indices mais animados
com ganhos acima dos 1%. O BCP superou hoje a marca dos € 0,08/acéo, algo que nédo sucedia
desde 15 de dezembro de 2014. O dia foi fortemente marcado pela apresentagdo de contas
trimestrais de empresas no velho continente. No entanto, os investidores deverdo ainda estar
atentos as revelagbes das atas da Ultima reunido da Reserva Federal norte-americana, a
acontecer pelas 19h, onde deverédo ser procurados indicadores sobre quando a Fed ira aumentar
a taxa de juro diretora. O indice Stoxx 600 avangou 0,9% (380,37), o DAX ganhou 0,6% (10961), o
CAC subiu 0,9% (4799,03), o FTSE terminou praticamente inalterado e o IBEX valorizou 1%
(10805,3). Os setores que maiores valorizagbes apresentaram foram Media (+1,95%), Bancario
(+1,95%) e Automével (+1,91%). Pelo contrario, os setores que mais cairam foram
Telecomunicagdes (-0,72%), Alimentagdo & Bebidas (-0,2%) e Imobiliario (-0,17%).

EUA. Dow Jones -0,1% (18.029,85), S&P 500 -0,03% (2.099,68), Nasdaq 100 +0,1% (4.390,912).
Os setores que encerraram mais positivos foram Utilities (+2,36%), Industrials (+0,5%) e
Consumer Staples (+0,46%), a passo que Energy (-1,46%), Telecom Services (-0,81%), Financials
(-0,65%) e Consumer Discretionary (-0,11%) terminaram em baixa. O volume da NYSE situou-se
ligeiramente abaixo da média dos ultimos trés meses. Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,4
vezes.

Asia (hoje): Nikkei (+0,36%). Face &s comemoragdes do Ano Novo Chinés, o mercado de Shangai
estara encerrado até ao dia 24 e o de Hong Kong reabrira apenas na proxima segunda-feira.
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Essilor aumenta lucros e receitas em 2014

A Essilor (cap. € 21,5 mil milhdes, +3,4% para os € 99,62), francesa que produz lentes oftalmicas,
apresentou um crescimento dos lucros de 57% em 2014 para os € 929 milhdes. As receitas anuais
também subiram 12% para os € 5,67 mil milhdes. O resultado liquido ajustado de € 642 milhdes em
2014, ligeiramente abaixo dos € 655 milhndes esperados. No Outlook oferecido é referido que as
vendas comparaveis devem crescer acima dos 4,5% em 2015 (excluindo efeitos cambiais a subida
seria entre 0os 8% e os 11%), acrescentando que no médio prazo as receitas e a rentabilidade
aumentem. O dividendo proposto é de € 1,02/agéo.

Rexam concorda com proposta da concorrente Ball

A britanica Rexam (cap. £ 3,9 mil milhdes, +4,2% para os £ 5,595) recomendou que os acionistas
aceitassem a oferta da concorrente norte-americana Ball Corp, num negdcio que criaria uma
gigante na producdo de garrafas com uma quota de mercado acima de 60%. A Rexam avaliou a
oferta que Ihe foi colocada em cima da mesa (£ 4,07 em cash e 0,04568 de agdo da Ball por cada
acao da Rexam) em £ 4,3 mil milhdes, ou £ 6,28/ag0. O negocio carece ainda de aprovagdo por
parte das autoridades da concorréncia, que podera vir a exigir diversos desinvestimentos.

Centrica reporta perdas em 2014 e vai encerrar dois projetos no Reino Unido

A Centrica (cap. £ 12,7 mil milhdes, -8,9% para os £ 2,56) cortou o dividendo, depois da maior
fornecedora de energia do Reino Unido ter reportado uma perda liquida de mil milhdes de libras em
2014, o que compara com um lucro de £ 950 milhdes em 2013. Os analistas antecipavam lucros de
£ 945 milhdes. A divida liquida no final do ano estava nos £ 5,2 mil milhdes, num nivel superior ao
aguardado (£ 4,96 mil milhdes). O CEO lain Conn, referiu que o ano passado foi muito dificil e que
a recente queda dos pregos do petréleo e do gas criou um desafio, estando, em resposta, a reduzir
o0 investimento e a cortar custos. A empresa propde um dividendo de £ 0,0135 por ag&o (inferior
aos £ 0,017 pagos no ano antecedente). A empresa reduziu o plano de investimento na area de
Exploragdo & Producdo em cerca de 40%, prevendo um capex de £ 650 milhdes até 2016. A
Centrica vai encerrar dois projetos de gas no Reino Unido, um de 665 megawatts (MW) em
Killingholme e o BRIG, de 260MW, apds ter falhado a alienagdo de trés dos seus maiores
geradores.

Natixis aumenta lucros e avanga para aquisi¢coes

O banco de investimento francés Natixis (cap. € 20 mil milhdes, +2,5% para os € 6,411) apresentou
um crescimento homologo de 43% no seu resultado liquido para os € 215 milhdes. O lucro antes de
impostos subiu 7% para os € 783 milhdes. As receitas liquidas ampliaram 6% para os € 1,99 mil
milhdes. As receitas provenientes da gestdo de ativos totalizou € 599 milhdes. O dividendo
proposto é de € 0,2/agéo acrescido de um dividendo especial de € 0,14/agéo proveniente da IPO
da Coface. Adicionalmente, o banco anunciou que pretende adquirir 71,2% da gestora de ativos
DNCA por € 549 milhdes, tendo ainda referido que entrou em conversagdes exclusivas com a
Banca Leonardo para adquirir a sua unidade francesa de consultoria de M&A. O racio core equity
tier 1 do banco aumentou 1pp em 12 meses para 0s 11,4%.

Cap Gemini excede estimativas

A Cap Gemini (cap. € 11,2 mil milhdes, +5,6% para os € 68,5) excedeu as expectativas, ao
apresentar receitas de 2014 de € 10,6 mil milhdes (vs. consenso € 10,5 mil milhdes), com a
margem operacional nos 9,2% (analistas previam 8,5%). Planeia pagar um dividendo de € 1,20 por
acéo. A empresa de servigos de IT estima um crescimento das receitas organicas entre os 3% e os
5%, com margem operacional entre 9,5% e 9,8%. O free cash flow operacional organico deve
exceder € 600 milhdes.

Péagina 3 de 13




Millennium investment banking [EMEI{[CIAH:E 19 fevereiro 2015

Air France penalizada por maiores greves de sempre em 2014

A Air France (cap. € 2,1 mil milhdes, -6,3% para os € 7,11) revelou uma quebra de quase 15% nos
lucros durante o Ultimo ano, penalizada pela maior greve de pilotos da sua histéria, com o excesso
de capacidade nas rotas para a Asia, América Latina e Africa a pesar sobre o prego dos bilhetes. O
EBITDA caiu 14,5% para € 1,59 mil milhdes. As receitas de € 24,91 mil milhdes, excedendo os €
24,85 mil milhdes apontados pelos analistas. Sem as greves a francesa teria registado um
resultado positivo de € 273 milhdes, ajudado pelo corte de custos, apds ter reduzido os seus
quadros em mais de 5000 trabalhadores desde o final de 2011, tendo intengéo de cortar mais 800
postos, como anunciou no més passado. A companhia aérea ndo apresentou metas de
rentabilidade, apenas referiu que pretende reduzir os custos entre 1% e 1,3%, equivalente a uma
poupanga de € 250 milhdes a € 350 milhdes, de forma a reduzir a divida liquida para os € 5 mil
milhdes no final do ano (vs. € 5,41 mil milhdes no fim de 2014).

Nestle com niimeros em linha com o previsto

A Nestle (cap. Sfr 230,9 mil milhdes, +0,6% para os Sfr 71,55) obteve um crescimento orgénico das
suas vendas anuais de 4,5%, em linha com o esperado. Este é o registo mais baixo em 5 anos,
afetado por uma estagnacdo do mercado chinés e pela pressdo deflacionista na Europa. Para
2015, a empresa antecipa uma aceleragdo deste registo para os 5% e ainda uma melhoria nas
margens e no EPS, considerando taxas cambiais fixas. As vendas totais em 2014 recuaram 0,6%
para os Sfr 91,6 mil milhdes, também indo ao encontro do previsto. J& o lucro de trocas
operacionais ascendeu aos Sfr 14 mil milhdes, ligeiramente acima dos Sfr 13,9 mil milhdes.

Schneider Electric apresenta nimeros acima do esperado

A Schneider Electric (cap. € 41,2 mil milhdes, +0,7% para os € 70,49), maior fabricante mundial de
equipamentos de pequena e média voltagem, apresentou um resultado liquido de € 1,94 mil
milhdes em 2014, superando ligeiramente a estimativa de € 1,91 mil milhdes dos analistas. Um
aumento de 2% face ao ano anterior. Também as receitas cresceram 6% para os € 24,94 mil
milhdes, acima dos € 24,77 ml milhdes aguardados. O EBITA anual ajustado cresceu 3,2% (ou 8%
com taxas de cambio constantes) para os € 3,46 mil milhdes. O montante de divida liquida cresceu
mais de 50% para os € 5 mil milhdes. Em 2015, a margem de EBITA deve fixar-se entre os 14% e
0s 14,5%, sendo o objetivo de longo prazo (13%-17%) reafirmado. J& as receitas devem crescer
este ano entre 0s 1% e 0s 3%. Para o ciclo 2015-2020 prevé um crescimento orgénico entre 0s 3%
e 0s 6%. A empresa propde um dividendo de € 1,9/ag&0. Adicionalmente foi anunciado um plano de
compra de agdes de 2 anos com montante entre os € 1-€ 1,5 mil milhdes. A Schneider na planeia
nenhuma queda no dividendo, tendo acrescentado que o racio de distribuicdo dos lucros se deve
manter nos 50%.

Swiss RE baixa dividendo, imparidades nos EUA castigam resultados do 4° trimestre

A Swiss RE (cap. Sfr 31,7 mil milhdes, +0,8% para os Sfr 85,5) desceu a distribuicdo de
dividendos, apos ter reportado uma quebra de 80% nos lucros do 4° trimestre, penalizados por
imparidades relacionadas com a reestrutura¢do do negécio nos EUA. O resultado liquido caiu para
$ 245 milhdes, falhando os $ 325 milhdes antecipados pelos analistas. As imparidades antes de
impostos relacionadas com a restruturagdo norte-americana foram de $ 623 milhdes, montante
superior ao que tinha antecipado em novembro ($ 550 milhdes). A venda da unidade de seguros de
vida Aurora National Life Assurance resultou numa perda de $ 203 milhdes, que impactou no 4°
trimestre. O combined ratio (récio de rentabilidade que resulta da divisdo do montante total
despendido em indemnizagdes e custos pelo total de prémios recebidos) situou-se nos 87,9% e a
rentabilidade dos capitais préprios (ROE) desceu para 2,9% (vs. 15,4% em periodo homélogo). A
resseguradora planeia pagar um dividendo de Sfr 4,25 por agéo, valor que compara com os Sfr
3,85/agd0 pagos no ano passado, relativos aos exercicios de 2013. No entanto, propdes um
dividendo extraordinario de Sfr 3/ag&o, inferior aos Sfr 4,15/a¢ao pagos no ano anterior. Feitas as
contas, no total ir distribuir Sfr 7,25/a¢&o, quando em 2014 tinha pago Sfr 8/a¢&o.
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BAE Systems pressionada por quebra de gastos com Defesa

A BAE Systems (cap. £ 16,4 mil milhdes, -0,4% para os £ 5,2), uma das maiores empresas
europeias na area da Defesa, viu o seu lucro anual cair 12% em 2014, numa altura em que 0s
gastos com Defesa estagnaram. O EBITA anual ajustado caiu para os £ 1,7 mil milhdes, abaixo dos
£ 1,73 mil milhdes esperados. As receitas também recuaram, desta feita, 8,5% para os £ 16,64 mil
milhdes, também abaixo dos £ 16,97 mil milhdes esperados. O montante de divida liquida
totalizava no final do ano € 1,03 mil milhdes. A BAE Systems foi pressionada pela retirada norte-
americana do Afeganistdo, o que quebrou a sua procura. A empresa propde um dividendo de £
0,123/agdo. Para o outlook a empresa avangou que o EPS subjacente do grupo deve ser
marginalmente superior que em 2014, incluindo alguma resiliéncia nas encomendas de
equipamento naval e aéreo.

Altice oferece € 3,9 mil milhdes por mais 20% na Numericable-SFR

A Altice apresentou uma oferta de € 3,9 mil milhdes pela participagédo que a Vivendi (cap. € 28,3
mil milhdes, +0,6% para os € 20,945) ainda detém na Numericable-SFR (cap. € 25,1 mil milh&es,
+4,6% para os € 51,58). Recorde-se que essa participagdo surge no seguimento da compra da
SFR pela Numericable que ficou completada ha 3 meses. A Altice detém atualmente cerca de 60%
da Numericable-SFR. A operagéo contempla a compra de metade da participagdo da Vivendi na
Numericable-SFR através de um programa de compra de agdes proprias, sendo a outra metade
adquirida pela Altice France até no maximo 7 de abril de 2016, com uma taxa de juro anual de
3,8%. A oferta é de € 40/agé0, menos 19% que o prego de fecho das agdes da Numericable-SFR
na sessdo de ontem. O board da Vivendi reune-se no préximo dia 27 e ird deliberar acerca das
proximas acdes a serem tomadas. Se aprovada, a agao sera votada na AG da Numericable-SFR a
ser marcada até 30 abril.

Carlsberg desaponta nos resultados anuais

A Carlsberg apresentou lucros antes de impostos de Dk 6,69 mil milhdes, muito abaixo dos
aguardados Dk 7,63 mil milhdes. O Ebit ajustado em 2014 atingiu os Dk 9,23 mil milhdes, ficando
aquém do consenso de Dk 9,34 mil milhdes. As receitas anuais cairam 3% para os Dk 64,5 mil
milhdes, abaixo dos Dk 64,9 mil milhdes antecipados. O volume de cerveja vendida recuou 3%
em 2014. A empresa pagara dividendo de Dk 9 por acdo, conforme esperado. O CEO, Joergen
Buhl Rasmussen, reforma-se este ano, sendo substituido por Cees ‘T Hart, atual CEO da
empresa Royal FrieslandCampina e que devera iniciar fungdes a 15 de junho.

Tesco nomeia novo Presidente e planeia reduzir 10.000 postos de trabalho

A Tesco nomeou John Allen como novo Presidente, sucedendo assim a Richard Broadbent que em
outubro disse que sairia no seguimento das irregularidades contabilisticas. No inicio da semana, foi
divulgado que a empresa devera cortar cerca de 10 mil postos de trabalho no sentido de combater
a perda de quota de mercado, a diminui¢ao de rating e o escandalo contabilistico.

*cap- capitalizagdo bolsista
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Actavis com EPS em linha com o esperado

A farmacéutica Actavis, atualmente em processo de aquisigdo a Allegran, apresentou, sem
surpresas, um EPS ajustado de $ 3,91 referente ao 4° trimestre. As receitas liquidas cresceram
46% para os $ 4,06 mil milhdes, acima dos $ 3,91 mil milhdes esperados. O EBITDA ajustado
ascendeu aos $ 1,5 mil milhGes, ligeiramente acima dos $§ 1,45 mil milhdes. A farmacéutica
encerrou o ano com $ 251 milhdes em cash. A Actavis antecipa receitas a rondar os $ 15 mil
milhdes em 2015 e um EPS ajustado entre os $ 16,3 e os $ 17,3 (intervalo revisto em alta dos
anteriores $ 15,6-$16,8). A farmacéutica reiterou que o negocio com a Allegran deve estar concluir
0 mais tardar no inicio do 2° trimestre.

Duke Energy apresenta resultados abaixo do esperado

A Duke Energy, utility de produgéo e distribuicdo de energia elétrica e transporte de gas, reportou
um EPS ajustado de $ 0,86 relativo ao 4° trimestre, abaixo dos $ 0,88 estimados pelos analistas.
As receitas cairam 8,7% em termos homologos, para os $ 5,59 mil milhes, falhando os $ 6,22 mil
milhGes esperados. Para o ano de 2015, a empresa espera um EPS ajustado de $ 4,57 a $ 4,75,
com o ponto mais alto do intervalo a ficar em linha com o apontado pelos analistas.
Adicionalmente, a Duke estendeu até 2017 o crescimento anual médio do EPS ajustado entre os
4% e 0s 6%.

Garmin dececiona nos resultados e previsdes

A Garmin dececionou nos resultados do 4° trimestre, ao registar um EPS de $ 0,77 (analistas
previam $ 0,79), ainda que as receitas de $ 803,3 milhdes tenham excedido o previsto ($ 791,1
milhdes). O board pretende aprovar o pagamento de um dividendo anual de $ 2,04 por agao,
dividido por quatro pagamentos de $ 0,51/agéo cada. Para 2015 projeta receitas em torno dos $ 2,9
mil milhdes, ligeiramente inferiores ao apontado pelo mercado ($ 2,93 mil milhdes) e um EPS
ajustado por volta dos $ 3,10, inferior ao estimado pelos analistas ($ 3,23). A empresa de sistemas
de navegagao por GPS viu ainda o board aprovar a recompra de $ 300 milhdes de agdes proprias
até 31 de dezembro de 2016.

Devon também corta no capex anual

A petrolifera norte-americana Devon Energy difundiu um EPS ajustado de $ 0,83, bem inferior aos
$ 1,05 esperados pelos analistas relativamente ao 4° trimestre. As receitas mais do que duplicaram
face ao periodo homologo para os $ 6 mil milhdes, batendo a estimativa de $ 4,44 mil milhdes. Nos
ultimos trés meses do ano a produgéo foi de 665 mil barris de petréleo por dia, acima da estimativa
de 649 mil barris do mercado. A empresa reiterou a sua estimativa de crescimento de producéo em
2015 entre os 20% e os 25%. A empresa antecipa uma producao entre os 650 mil e os 673 mil
barris por dia no 1° trimestre, sendo que a anual deve estar entre os 637 mil e os 662 mil barris
diarios. A petrolifera vai imitar outras concorrentes no corte de capex, desta feita em 20% para
valores entre os $ 4,71 mil milhdes e os $ 5,21 mil milhdes em 2015, sendo que a estimativa de
gastos de capital nos primeiros trés meses do ano esta entre os $ 1,48 mil milndes e os $ 1,63 mil
milhdes.

Vornado com resultados em linha com o esperado

O fundo de investimento imobiliario norte-americano (REIT, na sigla em inglés) Vornado Realty
Trust Trust apresentou um cash flow operacional ajustado (FFO ajustado) de $ 1,22/agéo, ficando
um céntimo de ddlar aquém do esperado para o 4° trimestre. As receitas no periodo cresceram
0,9% em termos homdlogos para os $ 679 milhdes, ligeiramente acima dos $ 678 milhdes
esperados.
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Analog bate estimativas e oferece boas previsdes.

A fabricante de semicondutores Analog Devices apresentou um EPS ajustado de $ 0,63 sobre o 1°
trimestre fiscal de 2015, terminado em janeiro, que supera em dois céntimos de délar a estimativa
dos analistas. As receitas cresceram 23% em termos homologos para os $ 772 milhdes, batendo
também os § 760,5 milhdes esperados. A margem bruta ascendeu aos 65,2%, acima dos 64,9%
previstos. Para o trimestre corrente a empresa estima obter um EPS ajustado entre 0s § 0,7 e 0s $
0,74, estando o atual consenso de mercado nos $ 0,7. As receitas deverao situar-se entre os $ 810
milhdes e os $ 830 milhdes, suplantando a estimativa de $ 807 milhdes. A margem bruta devera
rondar os 66,5%, também acima dos 66% esperados. O dividendo trimestral foi revisto em alta.
Apds no ano fiscal de 2014 terem sido pagos 4 vezes $ 0,37, o dividendo do primeiro trimestre
fiscal de 2015 é de § 0,4/agao.

CF Industries reporta vendas do 4° trimestre acima do esperado

A fabricante de fertilizantes CF Industries, que em 2014 falhou nas negociagfes para a fusdo com
a Yara, reportou um EPS ajustado de $ 5,66 por agdo respeitante ao 4° trimestre, valor que pode
ndo ser comparavel com os $ 5,08 apontados pelos analistas. As receitas cairam 8,2% para os $
1,22 mil milhdes, superando os $ 1,16 mil milhdes aguardados. Para o ano de 2015 apresenta um
plano de investimento de $ 2 mil milhdes a $ 2,5 mil milhdes (capex).

FirstEnergy -resultados do 4° trimestre superam estimativas, mas projegdes sdo fracas

A utility FirstEnergy reportou resultados do 4° trimestre acima do esperado, com o Basic EPS
ajustado a vir nos $ 0,80 (vs. consenso $ 0,76), mas desiludiu nas projecdes anuais. A empresa
estiam obter um EPS operacional de $ 2,40 a § 2,70 em 2015, inferior ao projetado neste momento
pelos analistas § 2,78). A distribuigdo teve uma quebra homologa de 1% no 4° trimestre, a refletir
temperaturas mais amenas, com as vendas residenciais a recuarem 2,5% e as entregas a nivel
comercial a descerem 1%.

Agilent revé em baixa projegoes para 2015

A Agilent Technologies, fabricante de produtos de instrumentacdo e tecnologia, apresentou um
EPS de $ 0,42, relativamente ao 1° trimestre fiscal de 2015, terminado em janeiro, superando em
apenas um céntimo de délar o montante aguardado. As suas receitas recuaram 39% em termos
homologos para os $ 1,03 mil milhdes, também ligeiramente acima dos $ 1,02 mil milhdes
esperados. A Agilent reviu em baixa a sua estimativa de EPS ajustado anual do anterior $1,68-
$1,78 para os $1,67-$1,73, ficando o ponto médio de $ 1,7 abaixo dos $ 1,72 esperados pelos
analistas. Também a estimativa de receitas anuais foi revisto em baixa do intervalo anterior $4,12-
$4,18 mil milndes para os $4,06-$4,12 mil milhdes (vs. $ 4,12 mil milndes esperados). Para o
trimestre atual, o EPS ajustado deve apresentar-se entre os $ 0,37 e os § 0,41 (vs. $§ 0,39
aguardados).

Restaurant Brands International com bons niimeros no 4° trimestre

A Restaurant Brands International, empresa que resulta da fusdo da Burger King com a Tim
Hortons em 2014, tornando-se na terceira maior cadeia de fast-food mundial, revelou ontem bons
ndmeros do 4° trimestre, justificando o ganho diério de 8,7% na terca-feira. As receitas cresceram
3%, com as vendas comparaveis a aumentarem 1,7% face a igual periodo de 2013. Propbe o
pagamento de um dividendo de $ 0,09 por ag&o.
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BNY Mellon reapresenta niimeros do 4T14, com mais $ 600 milhdes com custos de ligagao

O Bank of New York Mellon reapresentou os nimeros do 4° trimestre que tinha divulgado em
janeiro, agora contemplando um custo de litigagdo de $ 600 milhdes. O resultado liquido do banco
é assim revisto dos $ 807 milhdes para os $ 209 milhes. Em comunicado o banco refere que
“devera existir uma queda significativa no intervalo de possiveis perdas com litigagdo no trimestre
corrente”. Esta revisao faz acreditar que o banco podera estar perto de encerrar um caso com o
Departamento de Justica norte-americano (DoJ, na sigla em inglés) relativamente ao seu negécio
de trocas cambiais.

Bank of America corta no vencimento do CEO, diz WSJ

De acordo com o The Wall Street Journal, o CEO do Bank of America, Brian Moynihan, tera sofrido
um corte de 7% no seu vencimento de 2014, tendo auferido $ 13 milhdes ($ 11,5 milhdes dos quais
em acgdes), menos um milhdo de ddlares que no ano anterior. A pesar na remuneragdo do
executivo ndo deve ser alheia a quebra de 58% registada nos lucros do banco no ano passado,
fortemente pressionado pelos custos de litigagdo, nomeadamente o acordo com o DoJ de $ 26 mil
milhdes pela venda de obrigagdes hipotecarias antes da crise do subprime.

Berkshire Hathaway vende posi¢do na Exxon Mobil

A Berkshire Hathaway (cap. $ 367,2 mil milhdes, -0,1% para $ 149 no pre-market), holding detida
pelo milionario Warren Buffett, alienou uma posigédo que detinha na Exxon Mobil (cap. § 394 mil
milhdes, -1,5% para § 91,61 no pre-market), durante o 4° trimestre, investimento de $ 3,7 mil
milhdes. A justificar a decisdo terad estado a descida do prego do petroleo. As 41,1 milhdes de
agOes que a Berkshire detinha tinham sido adquiridas em 2013, a um preco médio de $ 90,86 cada.

Boston Scientific finaliza acordo com a J&J

A Boston Scientific) finalizou o processo interposto pela Johnson & Johnson (que procurava
receber § 7,2 mil milndes) que corria contra si através de um pagamento de $ 600 milhdes,
terminando assim um processo que se alongava desde a aquisi¢cdo de 2006 da Guidant, ap6s esta
Ultima ter terminado o acordo preliminar que tinha com a J&J. No acordo, a Boston Scientific ndo
admite nenhuma responsabilidade.
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Indicadores ‘

A Balanga de Transagdes Correntes da Zona Euro apresentou um excedente de € 29,2 mil
milhdes no més de dezembro, saldo ndo ajustado. Considerando o ajustamento sazonal, o
superavit foi de € 17,8 mil milhdes.

De acordo com o indice Harmonizado de Pregos no Consumidor, Franga entrou em deflagdo em
janeiro. Em termos homélogos o IHPC contraiu 0,4%, queda mais acentuada que o previsto (-
0,3%).

O valor final do Leading Index do Japdo relativo a dezembro mostrou uma melhoria das
perspetivas economicas do pais. O valor de leitura passou de 103,7 para 105,6, Também o
Coincident Index (indicador que mede a situagdo econdémica atual) avangou de 109,2 para 110,7.

A Balanca Comercial (ajustada) do Japao apresentou um défice de 406,1 mil milhdes de ienes
em janeiro, saldo menos negativo que o estimado (défice de 598,1 mil milhdes de ienes). A
beneficiar esteve a expansado homologa de 17% das exportagdes, acima dos 13,5% esperados. As
importacdes desceram 9% face a igual periodo do ano anterior, quando os analistas apontavam
para uma queda de 4,9%.

A Produgao Industrial nos EUA subiu 0,2% em janeiro, abaixo dos 0,3% esperados. A Utilizagao
de Capacidade Instalada manteve-se nos 79,4%, ficando abaixo dos 79,9% esperados.

As Casas em Inicio de Constru¢ao nos EUA registaram uma quebra sequencial de 2% em janeiro
(vs. -1.7% esperado). Ainda assim, de notar que a taxa do més anterior foi revista em alta (de
+4,4% para os +7,1%) pelo que o conjunto dos dois meses veio acima do esperado. Igual resultado
para as Licengas de Construgdo. Em janeiro registou-se uma quebra inesperada de 0,7%, quando
o mercado aguardava um aumento de 0,9%, sendo que a taxa do més anterior foi também revista
(valor revisto de -1,9% para 0%).

O indice de Pregos no Produtor nos EUA, estagnou em janeiro, quando comparado com o
mesmo més de 2014. O mercado antecipava uma expansdo de 0,3%. Em termos sequenciais
verificou-se uma contrag¢éo de 0,8%, o dobro do previsto. Ainda assim é de notar que a quebra dos
precos do petréleo teve forte impacto neste resultado. Excluindo alimentagdo e energia, o IPP
cresceu 1,6% em termos homdlogos, também abaixo dos 2% estimados. Em termos sequenciais
registou-se uma quebra inesperada de 0,1%, quando se previa uma subida de igual amplitude.

O indice de Pregos no Produtor de Portugal contraiu 4% em termos homélogos no més de
janeiro, acentuando o ritmo de queda que em dezembro estava nos 3,4%. Em termos sequenciais
verificou-se uma quebra de 0,7%.
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Outras Noticias ‘

Grécia ja enviou pedido de extensdao do empréstimo

O governo da Grécia ja submeteu ao Eurogrupo o pedido de extenséo de disponibilidade dos
fundos do empréstimo concedido pela troika ao pais que terminava no final deste més. A
informagao foi avangada por um porta-voz do governo em Atenas. Responsaveis em Bruxelas
deverdo debrugar-se ainda hoje sobre a missiva enviada e caso seja encontrado hipétese para
consenso é esperado que os ministros das Finangas da Zona Euro se reinam amanha.

ELA grega ja esta nos € 68,3 mil milhdes

0 Banco Central Europeu aprovou ontem a noite uma expansao de € 3,3 mil milhdes da Assisténcia
de Liquidez de Emergéncia (ELA, na sigla em inglés) a banca grega, noticia a Bloomberg citando
fonte com conhecimento na reunido. Numa altura em que a corrida aos depoésitos ainda se mantém,
face as incertezas que pairam sobre a Grécia, o Conselho de Governadores decidiu estender para
até € 68,3 mil milhdes o montante que os bancos gregos podem angariar junto do seu préprio
Banco Central para fazer face a dificuldades temporarias de liquidez. A ELA ¢é revista
quinzenalmente pelo que o BCE volta a reunir a 5 de margo em Nicosia.

Fed ainda paciente, olha para o doélar, a Grécia, a Ucrania e os salarios

As atas da Ultima reunido da Reserva Federal norte-americana voltaram a mostrar que a mesma se
encontra paciente no que toca ao aumento da taxa de juro, tendo alguns dos seus membros
defendido uma manutengéo por mais tempo, face aos riscos que a economia norte-americana
enfrenta, assim como foram apologistas da manutencéo da expresséo “paciente” na linguagem a
ser utilizada uma vez que, caso contrario, se estaria a dar uma indicagdo endurecimento da
politica. De acordo com as minutas da reunido levada a cabo nos dias 27 e 28 de janeiro, a Fed,
embora considerando os riscos como “praticamente equilibrados”, apontou a apreciagdo do délar,
os desenvolvimentos internacionais (como as situagdes na Grécia e na Ucrania e as politicas
acomodaticias de outros Bancos Centrais) e o fraco crescimento salarial como motivos para fazer
enfraquecer o imediato aumento da taxa de juro. Ainda assim, mesmo considerando estes riscos
alguns membros mostraram-se discordantes, considerando que as taxas de juro jé estdo baixas ha
um periodo suficiente de tempo pelo que uma subida sera apropriada no curto prazo. No que toca a
situacdo da inflagdo, “um numero” de participantes disse que com as expectativas inflacionistas
estaveis, “a queda dos pregos energéticos ndo deve deixar uma marca consideravel na inflagdo
agregada”. “Muitos participantes viram com preocupagao a continuada fraqueza das mediadas da
inflagdo core”, pode ler-se. A proxima reunido da Reserva Federal norte-americana tera lugar nos
dias 17 e 18 de margo. Antes disso, a presidente da Fed, Janet Yellen, ir4 discursar perante o
congresso na proxima semana. Discurso esse que deve ser alvo de escrutinio dos investidores em
busca de mais pistas sobre para quando a Reserva Federal ird aumentar a taxa de juro.
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Assembleia
Empresa 4° Trim. 2014 1° Trim. 2015 2° Trim. 2015 3° Trim. 2015 Geral
Acionistas
BFI 28-01 DF 28-04 DF 28-07 DF 28-10 DF 20-04-2015
BCP 02-02 DF 04-05 DF 2707 DF 02-11 DF 18-05-2015
Galp Energia 08-02 AA 27-04 AA 2707 AA 26-10 16-04-2015
Porucel 10-02 DF 28-04 DF 23-07 DF 2810 DF
Movabaze 11-02 DOF 07-05 OF 30-07 DF 05-11 DF 28-04-2015
Semapa 13-02 DF 15-06 DF 28-08 DF 30-10 DF
EDP Renovavels 25-02 AA 06-05 AA 20-07 AA 28-10 AA 15-04-2015
MNOS 26-02 DF 07-05 DF 08-07 DF 05-11 DF
Sonae Indistria 27-02 DF 07-05 DF 20-07 DF 12-11 DOF 3-03-201%5
Aliri 27-02 DF f.a. f.a. n.a.
Cofina 2702 f.a. f.a. n.a.
EDP 03-03 DF 07-05 DF 30-07 DF 2810 DF 21-04-2015
Jerdnimo Marins 04-03 DF 28-04 DF 20-07 DF 2810 DF 08-04-2015
CTT 04-03 DF 13-056 DF 20-07 DF 03-11 DF 05-05-2015
Sonascom 056-03 DF f.a. f.a. n.a.
Sonas 11-03 DF 05-05 DF 18-08 DF 04-11 DF 30-04-2015
Impresa 16-03 DF 04-05 DF 2707 DF 2810 DF 20-04-201%5
REM 18-03 DF f.a. f.a. n.a.
Banif f.a. 04-05 DF 307 DF 02-11 DF
Media Capial f.a. f.a. f.a. n.a.
Sonae Capial n.a. n.a. n.a. n.a.
Sonae Skerra n.a. n.a. n.a. n.a.
ES Salde n.a. n.a. n.a. n.a.
Mata-Engl n.a. n.a. n.a. n.a.
Mardier f.a. f.a. f.a. n.a.
Porugal Telecom n.a. n.a. n.a. n.a.
AA: Antez Absrura; DF: Depoz Fecho; n.a. - ndo deponivel (g) esperado
Fonte: Empreza.
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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)  Recomendagdes:
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 valorizagées entre 3 e 9 meses.

7) O Millennium BCP proibe os seus analistas e 0s 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 opiniBes expressas acima, refletem opini6es pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem v&o receber nenhuma
compensagéo por fornecerem uma recomendagéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Ndo existiu ou existe qualquer acordo
entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacao. Este relatorio ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reuniées que visem o envolvimento do Banco na preparagédo e/ou colocagédo do

ofertas publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

) Aremuneracdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.

) O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

14) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizag&o.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.
) Um membro do Conselho de Administragdo e da Comiss&@o Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisao

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 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
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 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 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 “Coorden ador
Global” da oferta publica de subscricdo de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

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

Recomendagao jan-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% 77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 10%  32% 13%  23% 12% 1% % 15% 4% 21% 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 Revisdo ~ 100%  100% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1M% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 72% -164% -156% -106% 160% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI20 5145 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 enderego www.millenniumbcp.pt ou
disponibilizada aos Clientes quando assim solicitado.
Prevengoes (“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 agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagdo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio
dos seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste 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 alteragdo nas condicdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatorio. As opinides 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.
N&o pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetd o 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
relatorio como mais um instrumento no seu processo de tomada de decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. re jeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagao referida neste relatério independentemente d a forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugéo total ou parcial deste documento ndo 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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