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Indicadores

Sentix-confianga dos investidores na Z.ona Euro devera piorar menos que o esperado
Atividade transformadora na Zona Euro abrandou o ritmo de expanséo em abril
Atividade transformadora na China agravou ritmo de contragdo em abril

A restante agenda macroeconémica de hoje é discreta com revelagdes no Brasil (PMI
Inddstria e Balanga Comercial de abril) e nos EUA (Encomendas as Fabricas).

Péagina 1 de 12




Millennium investment banking [EMEI{[CIAH:E 4 maio 2015
Fecho dos Mercados

Portugal. O PSI20 subiu 1,4% para os 6094 pontos na ultima quinta-feira, com 10 titulos em alta. O
volume foi forte, transacionando-se 254,8 milhdes de agdes, correspondentes a € 174,6 milhdes (36%
acima da média de trés meses). Pela positiva destacou-se a Jerénimo Martins, a subir 7% para os €
13,025, que reagiu com muito otimismo aos resultados do 1° trimestre, liderando os ganhos nacionais
e estando mesmo entre os titulos que mais subiram no indice europeu Stoxx 600. Foi seguida pelo
BCP (+1,8% para os € 0,0891) e pela EDP (+1,7% para os € 3,572). O Banif liderou as perdas
percentuais (-1,5% para os € 0,0067), seguido da Sonae (-1,1% para os € 1,242) e da Semapa (-1,1%
para os € 12,79).

Europa. As principais bolsas europeias viveram uma sessdo de indefinicdo na quinta-feira, com a
generalidade encerrada na sexta-feira, devido a feriado (Dia do Trabalhador), mas a maioria acabou
por encerrar em alta. Desta forma terminaram o més de abril com uma performance mista, divididas
entre 0s ganhos mensais do PSI20 (+2,1%), impulsionado pela Galp (+21,1%) e J. Martins (+11,3%),
e as perdas do alemao DAX (-4,3%). O Espanhol Banco Popular respondeu as contas trimestrais com
uma subida de 6,6%. Em sentido inverso, STMicro (-13,3%), Valourec (-9,2%), Nokia (-10,4%) foram
muito castigadas apds mostrarem os seus numeros. A queda da Nokia arrastou também a Alcatel (-
9,7%), uma vez que a francesa esta a ser alvo de OPA por parte da finlandesa. O indice Stoxx 600
recuou 0,4% (395,79), o DAX ganhou 0,2% (11454,38), o CAC subiu 0,1% (5046,49) e o IBEX
valorizou 0,1% (11385).

EUA. Na sexta-feira Wall Street registou ganhos: Dow Jones +1% (18024,06), S&P 500 +1,1%
(2108,29) e Nasdaq 100 +1,5% (4479,056). Os setores que encerraram mais positivos foram Telecom
Services (+1,53%), Utilities (+0,71%) e Financials (+0,6%), enquanto Consumer Discretionary (-
0,34%) foi o0 Unico em queda. Os ganhos ultrapassaram as perdas 2,3 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (encerrado até dia 7 de maio) Hang Seng (-0,03%); Shangai Comp. (+0,9%)
Portugal ‘

Ap6s o fecho de mercado apresentam resultados o BCP e a Impresa.

Portugal Telecom vota mudanga de nome a 29 de maio

Em comunicado a CMVM, a Portugal Telecom SGPS (cap. € 505 milhdes) convocou os seus acionistas
para reunirem em Assembleia Geral no préximo dia 29 de maio. Da proposta destaca-se uma
alteracéo a denominacgéo da empresa para PHarol, SGPS S.A.

PT SGPS regista prejuizos de € 302,8 milhdes em 2014

A Portugal Telecom SGPS reportou uma perda liquida de € 302,8 milhdes relativa a 2014 (valor que
compara com lucros ed € 331 milhdes em 2013). O EBITDA foi negativo em € 17,3 milhdes (vs. -€ 17,3
milhdes em 2013).

Mota-Engil tera ganho empreitada de € 75 milhdes em Angola

A Mota-Engil (cap. € 630 milhdes) terd ganho uma empreitada de € 75 milhdes em Angola, noticia a
agéncia Lusa citando um despacho presidencial. A construtora terd sido a escolhida pelo governo
angolano para a 12 fase do Plano de Revitalizagdo dos Eixos Varios de Luanda. No documento citado,
assinado por José Eduardo dos Santos a 23 de abril, a obra envolve a reparagdo dos pavimentos,
passeios, lancis e sarjetas dentro do casco urbano da provincia de Luanda.

Péagina 2 de 12




Millennium investment banking [EMEI{[CIAH:E 4 maio 2015

Teixeira Duarte propde dividendo de € 0,0135/agédo

A Teixeira Duarte (cap. € 295 milhdes, +2,3% para os € 0,702) procedeu a convocatéria da sua
Assembleia Geral para o préximo dia 30 de maio. Na mesma, os acionistas além de votarem sobre 0
relatério de gestdo e constas, irdo também deliberar acerca da aplicagéo de resultados do exercicio de
2014, onde é sugerido que sejam pagos € 5,67 milhdes como dividendos, ou € 0,0135/agéo, o que
corresponde a um payout ratio de 8,7% e uma dividend yield de 2%, face ao prego de fecho da
passada quinta-feira.

Galp entra em ex-div sexta-feira

A Galp Energia (cap. € 10,1 mil milhdes) informou que o dividendo final iliquido de € 0,1728 sera pago
no dia 12 de maio, comegando as ac¢des a transacionar sem direito ao respetivo dividendo esta sexta-
feira, dia 8 de maio (ex-div).

Portucel entra em ex-div sexta-feira

A Portucel (cap. € 3,5 mil milhdes) informou que o dividendo final iliquido de € 0,433 sera pago no dia
12 de maio, comegando as agdes a transacionar sem direito ao respetivo dividendo esta sexta-feira,
dia 8 de maio (ex-div).

Semapa aprova dividendo de € 0,375/a¢do que sera pago a 13 de maio

Reunidos em Assembleia Geral no passado dia 30 de abril, os acionistas da Semapa (cap. € 1,6 mil
milhdes) aprovaram a distribuigdo de um dividendo de € 39,9 milhdes, correspondendo a € 0,375/ag&o.
O referido montante (iliquido) sera pago a 13 de maio, pelo que as agdes iniciam a transacionar sem
direito a0 mesmo a 11 de maio (ex-div).

Sonae aprova dividendo de € 0,0365/agao

Reunidos em Assembleia Geral no passado dia 30 de abril, os acionistas da Sonae (cap. € 2,6 mil
milhdes, +2,9% para os € 1,278) aprovaram a distribuicdo de um dividendo de € 73 milhdes,
correspondendo a € 0,0365/a¢&0.

* cap (capitalizagdo bolsista)
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Monsanto interessada na Syngenta

A Monsanto, multinacional de produtos agricolas e biotecnologia, abordou a Syngenta (cap. Sfr 31,6
mil milhdes, +8% para os Sfr 339,5), produtora de quimicos para o setor agricola, sobre a
possibilidade de aquisi¢do, noticia a Bloomberg citando fontes com conhecimento no caso. Segundo
as fontes, nas conversagbes, a empresa suiga tera mostrado preocupagdo sobre as barreiras
regulatérias que um eventual negécio criaria. Para suplantar estas dificuldades, a empresa norte-
americana ja tera um plano para alienar por¢des dos ativos que resultem da fusdo das duas empresas,
tendo ja contactado a Bayer, como uma das potenciais compradoras. As mesmas fontes reportam que
ja no ano passado se discutiu esta possibilidade entre as empresas, tendo a gestdo da Syngenta
rejeitado mais avancgos.

Adidas — CEO contra separacdo da Reebok, diz imprensa alema

O CEO da Adidas (cap. € 15,7 mil milhdes, +2% para os € 74,92), Herbert Hainer, mostrou-se contra a
separacdo da Reebok, definindo-a como o brago direito no mercado fitness. A noticia foi avangada
pelo Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung, que cita o executivo.

Allianz entra na corrida por construgédo de mega projeto de esgoto em Londres

De acordo com o Sunday Times, a Allianz (cap. € 71,1 mil milhdes, +2% para os € 155,65) entrou na
corrida para a construgdo de um mega projeto de esgoto em Londres. O prazo final de licitagdo é 15
de maio. O projeto devera envolver valores a rondar os £ 4,2 mil milhdes. Thames Water, fornecedor
de agua que detém o monopdlio da capital, propds um tunel gigante, com 15,5 milhas de comprimento
e largura suficiente para trés autocarros de dois andares. O objetivo é evitar que o esgoto “bruto”
continue a ser despejado para o rio. Segundo a fonte noticiosa, A Allianz ter-se-a juntado com a
Dalmore Capital, a Amber Infra-estruturas e um Fundo de Investimento holandés na apresentagdo da
proposta.

Tesco rejeita proposta de £ 4 mil milhdes da Carlyle por ativos sul coreanos, diz Sunday Times

De acordo com o Sunday Times, a retalhista britdnica Tesco rejeitou uma proposta de £ 4 mil milhdes
apresentada pela empresa de private equity norte-americana Carlyle para a compra dos seus ativos
sul coreanos, a divisdo Homeplus.

* cap (capitalizagao bolsista)
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EUA

Noticias referentes a 30 de abril:

Exxon reporta resultados mais surpreendentes da ultima década

A Exxon Mobil, apresentou os resultados mais surpreendentes da ultima década, suportados pelo
aumento da producado e melhores margens de refinagdo, que ajudaram a compensar a descida do
preco do petréleo. O EPS ajustado do 1° trimestre foi de $ 7,60 e excedeu largamente os $ 7,33
estimados. A produgdo subiu 2,3% face a igual periodo de 2014, atingindo os 4,25 mil barris, nivel
superior aos 4,19 mil barris estimados. O capex no periodo desceu 9% para os $§ 7,7 mil milhges. A
maior petrolifera do mundo aumentou o dividendo trimestral de $ 0,69 para os $ 0,73 por agao.

Marathon Petroleum quer fazer stock split

A Marathon Petroleum anunciou que pretende realizar um stock split (divisdo de agdes), apds ter mais
que mais que duplicado o seu valor em bolsa desde a separagao da Marathon Qil. O valor da agéo é
dividido por dois (stock split 2 por 1), sendo que os investidores passam a deter o dobro das agdes, ou
seja, o valor na sua carteira ndo se altera.

Mararathon Oil anuncia dividendo e reporta contas

A Mararathon Qil anunciou um dividendo de $ 0,21 por agao, a ser pago a 10 de junho, sendo que os
titulos deixam de transacionar com direito ao mesmo a 20 de maio (ex-date). A empresa reportou um
EPS de $ 3,24 respeitante ao 1° trimestre, com receitas de $ 17,24 mil milhdes.

Phillips 66 - Negdcio de refinagdo impulsionado com queda do pre¢o do petréleo

A Phillips 66, empresa de refinagdo e comercializagdo de petroleo, difundiu um resultado liquido
ajustado por agdo de $ 1,51, que ultrapassou os $ 1,43 antecipados pelos analistas para o 1°
trimestre. O Millennium investment banking tem constatado que nesta Earnings Season, a quebra do
preco do petréleo tem ajudado as empresas de refinagdo a obterem resultados bem acima do
esperado, tendo também as petroliferas com negécios integrados beneficiado do aumento da margem
de refinagdo. O lucro de refinagdo aumentou 61,8% para os $ 495 milhdes. O negécio de vendas nas
bombas de combustivel aumentou 41,6% para os $ 194 milhdes.

Williams Companies supera estimativa de EPS mas desaponta nas vendas

A Williams Companies, empresa de gas natural concentrada na América do Norte, obteve um EPS
ajustado de $ 0,16, que bateu os $ 0,12 projetados pelos analistas para o 1° trimestre. As receitas
cairam 1,9% em termos homologos para os $ 1,72 mil milhdes, desapontaram em larga escala os $
2,33 mil milndes previstos pelo mercado. O EBITDA ajustado aumentou 12% para os $§ 918 milhdes. A
empresa disse esperar que o EBITDA ajustado anual se situe junto ao limite inferior do intervalo por si
projetado. A Williams marcou para 13 de maio o seu investor’s day.

Celgene bate estimativa de resultados, mas receitas desiludem

A biofarmacéutica Celgene divulgou os resultados do 1° trimestre. O EPS ajustado foi de $ 1,07,
batendo a estimativa dos analistas que apontavam para $ 1,06. As receitas atingiram os $ 2,08 mil
milhdes, o que representa um crescimento de 20% em termos homdlogos, mas desiludindo face aso
aguardados $ 2,12 mil milhdes. A empresa continua a estimar para o final de 2015, um EPS ajustado
entre os $ 4,60 e os $ 4,75 (vs. § 4,81 estimados) e receitas entre os $ 9 mil milhdes e os $ 9,5 mil
milhdes
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Conocophillips apresenta perdas abaixo do esperado

A Conocophillips, uma das principais petroliferas dos EUA, voltou a apresentar perdas, ao divulgar um
resultado liquido negativo de $ 222 milhdes, ou - $ 0,18 por agéo relativo ao 1° trimestre, ainda assim,
0 consenso apontava para uma estimativa de -$ 0,22 por agéo. A produgdo das operagdes recorrentes
cresceu 5% em termos homologos para os 1,61 milhdes de barris didrios (excluindo Libia), em linha
com o estimado. A empresa reitera o plano de investimento para 2015 tendo um capex de $ 11,5 mil
milhdes, afirmando ainda a sua estimativa de aumento de 2% a 3% na produgao recorrente (ex-Libia),
no 2° trimestre, o que representara a producdo de 1,55 milhdes a 1,59 milhdes de barris diarios.

Colgate-Palmolive com resultados em linha com o aguardado

A Colgate-Palmolive, multinacional norte-americana fabricante de bens de consumo, informou ter
obtido um lucro ajustado por agédo de $ 0,66 no 1° trimestre, em linha com o estimado pelo mercado.
Também sem surpresas foi revelado uma quebra de quase 6% em termos homologos para os § 4,07
mil milhdes. As receitas organicas subiram 4%. A margem bruta aumentou 0,4pp para os 58,8%.

Time Warner Cable desaponta nos niimeros do 1° trimestre

A operadora de cabo norte-americana Time Warner Cable obteve um EPS ajustado de $ 1,65 referente
ao 1° trimestre, desapontando face aos $ 1,88 esperados pelos analistas. As receitas cresceram 3,5%
em termos homologos para os $ 5,78 mil milhdes, também aquém dos $ 5,83 mil milhdes antecipados.
O OIBDA ajustado (resultado operacional antes de depreciagdes e amortizagdes) aumentou 0,8% para
os $ 2 mil milhges, o que também defrauda as proje¢des dos analistas. O free cash flow obtido foi de $
407 milhdes. Recorde-se que na semana passada a TWC cancelou a fusdo com a Comcast face a
dificuldades em obter a aprovacdo dos reguladores, tendo ja rumores de mercado referido que a
Charter seria o proximo alvo. A Time Warner adicionou 30 mil subscritores de cabo e 320 mil
subscritores de voz fixa e 315 mil subscritores de internet de alva velocidade. Face aos numeros
estimados pelos analistas, a adi¢do de clientes de internet foi a que mais surpreendeu (est. 189 mil).

XL Group desaponta nas receitas do 1° trimestre

A seguradora e resseguradora XL Group reportou um EPS ajustado de $ 0,75 no 1° trimestre, em linha
com o previsto. As receitas tombaram 9,8% para os $ 1,58 mil milhdes desapontando face aos $ 1,67
mil milhdes antecipados. O combined ratio no segmento de imdveis e acidentes pessoais caiu 0,8pp
para os 88,9%. O rendimento proveniente da divisdo de investimentos caiu 11% para os $ 208,5
milhdes.

Pégina 6 de 12




Millennium investment banking [EMEI{[CIAH:E 4 maio 2015
Indicadores ‘

Segundo o instituto alem&o Sentix, a confianga dos investidores na Zona Euro devera piorar menos
que o esperado, no més de maio. O valor de leitura caiu de 20 para 19,6, quando o valor aguardado
era 19,1.

O valor final do indicador do PMI Industria, revelou que atividade transformadora na Zona Euro
abrandou o ritmo de expanséao em abril, ainda que menos que o que apontava o valor preliminar. O
registo caiu dos 52,2 para os 52, acima dos 51,9 aguardados. Os nimeros foram condicionados por
uma desaceleragdo da industria alema, com o valor de leitura a descer dos 52,8 para os 52,1,
também acima dos 51,9 avangados anteriormente. Na Franga verificou-se um acentuar mais brusco
que o previsto do ritmo de contragdo, com o registo a afundar dos 48,8 para os 48, ficando abaixo do
valor preliminar de 48,4. A atividade transformadora italiana voltou a acelerar a expansdo em abril,
a um nivel superior ao aguardado. O valor de leitura subiu dos 53,3 para os 53,8, acima dos 53,4
esperados. Espanha abrandou ligeiramente o ritmo de crescimento, com uma queda de uma
décima para os 54,2, o desapontou face a subida para os 54,5 aguardada. A Grécia acentuou o ritmo
de contragdo, tendo o valor de leitura afundado dos 48,9 para os 46,5.

De acordo com o indicador PMI IndUstria, medido pela Markit, a atividade transformadora do Reino
Unido voltou a acelerar o ritmo de expansédo da atividade transformadora, desta feita de forma
inesperada no més de abril. O valor de leitura caiu de 54 (valor revisto em baixa em quatro décimas)
para os 51,9, quando o previsto era uma subida para 54,6.

O valor final do indicador PMI Industria, medido pelo HSBC, mostrou, que a atividade transformadora
na China agravou de forma mais acentuada que o previsto o ritmo de contragdo em abril. O valor de
leitura caiu dos 49,6 para os 48,9, menos trés décimas que o valor avangado inicialmente. Resultado
distinto trouxe o indicador oficial PMI Industria China que apontou para uma manutengéo do setor
transformadora em zona de expanséo, com o registo de leitura a manter-se nos 50,1, uma décima
acima do esperado pelo mercado. A atividade terciaria tera abrandado, uma vez mais, o ritmo de
crescimento, uma vez que o PMI Servigos desceu de 53,7 para 53,4.

Em dados revelados na quinta-feira:

O Chicago PMI sinalizou uma aceleracdo surpreendente da atividade industrial neste distrito da Fed,
com o valor de leitura a passar de 46,3 para 52,3, superando os 50 antecipados pelos analistas.
Curiosamente, indices como o S&P 500 nos EUA e o Euro Stoxx 50 na Zona Euro corrigiram logo ap6s
esta revelagéo, as 14h45m.

Os Pedidos de Subsidio de Desemprego nos EUA cairam bem mais que o previsto durante a
semana passada. O nimero de solicitagdes caiu de 296 mil (valor revisto em alta em mil casos) para
262 mil, quando se antecipava uma descida apenas para os 290 mil casos.

Consumidores norte-americanos deixa de reter aumento de rendimento

O Rendimento Pessoal (RP) nos Estados Unidos manteve-se inalterado em margo, o que desaponta
face aos 0,2% esperados. Ja a Despesa Pessoal (DP) aumentou 0,4%, ficando ligeiramente aquém
dos 0,5% previstos. Margo representa assim o fim de trés meses consecutivos em que o Rendimento
aumentava mais que a Despesa, sinal de que os consumidores ndo estavam a colocar os montantes
ganhos de volta na economia.
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As Vendas a Retalho (volume de negdcios) em Portugal registaram em margo uma variagdo
homéloga de 1,7% (3,3% em janeiro). Os indices de emprego, do nimero de horas trabalhadas
ajustadas de efeitos de calendario e das remuneragdes, apresentaram, no més de referéncia, taxas de
variagdo homologa de 1,3%, de 1,7% e de 3,4%, respetivamente (0,8%, -1,6% e de 3% no més
anterior, pela mesma ordem). No conjunto do 1° trimestre, as Vendas a Retalho expandiram 2,7% em
termos homologos.

De acordo com os dados do INE, o indice de Produgéo Industrial em Portugal subiu 3,8% (-1,8% no
més anterior) em termos homélogos no més de margo. A secgdo das IndUstrias Transformadoras
apresentou uma subida homéloga de 3,9% (-3% no més anterior). No conjunto do 1° trimestre, as
Produgao Industrial cresceu 0,1% em termos homologos.

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 2000412015
Porucel 20-04 A8 23-07 OF 28-10 DF 2000412015
Jerdnimo Marins 20-04 DF 20-07 DF 29-10 DF 09/04/2015
BCP 04-056 DF 27-07 OF 02-11 DF 11106/2015
Impresa 04-056 DF 23-07 OF 28-10 DF 2000412015
EDP Renovaveis 06-05 AA 28-07 AA 28-10 AA 00042015
Sonas 07-056 OF 1%-08 DOF 04-11 DF JIM04/2015
MNOS 07-056 OF 28-07 OF 05-11 DF 06/06/2015
EDP 07-056 OF J0-07 OF 28-10 DF 2110412015
Aliri 08-05 31-07 06-11 141042015
Banif 11-06 OF 31-07 OF 02-11 DF
REM 11-05 f.a. f.a. 1710442015
CTT 13-06 OF 28-07 OF 04-11 DF 05/06/2015
Semapa 15-06 OF 28-08 DF 30-10 DF JIM04/2015
Maoia-Engil 19-05 n.a. n.a.
Teixgira Duare 28-05 28-08 27-1 JM05/2015
Poriugal Telecom 31-05 n.a. n.a. 2900612015
Dutros
Sonae Capial 05-05 3007 29-10 NN 2015
Sonas Sierra 06-056 DF 05-08 OF 04-11 DF
Movabase 07-056 OF J0-07 OF 05-11 DF 2000412015
Sonae Indisiria 07-056 OF 28-07 OF 12-11 OF 31032015
Cofina f.a. f.a. f.a. 141042015
AA; Antez Absrurs; OF: Depoiz Fecho; naa. - ndo disponivel (2) esperado
Fonte: Empreza.
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Empresa DFA  Assembleia Daia Daia Obs Ano Anigrior
Bruio Geral  Pagamenio Ex-Div Pagamenio DPA Bruio
PsI20
Adri 0.0800 14-Apr-15  11-May-15 T-May-15 Aprovade  22-May-14 0.042
Banif - - - - - - -
BCP = - 11-May-15 - - - - -
BFI - 29-Apr-15 - - - - -
CTT 0.4650 5-May-15  20-May-15  27-May-15 Proposioc  22-May-14 0.400
EDP 0.1850 M-Apr-15 14-May-15  12-May-15 Aprovade  29-May-14 0.185
EDP Renovavets 0.040:0 9-Apr-15 3-May-15 G-May-15 Aprovado 8-May-14 0.040
(zalp Energia® 0.1728 16-Apr-16  12-May-15 8-May-15 Aprovade  22-May-14 0.144
0.1728 - 18-Sep-14  15-5ep-14 Page  18-Sep-14 0.173
Impresa - 29-Apr-15 - - - - 0.000
J. Marting 0.2450 9-Apr-15 7-May-15 5-May-15 Aprovado 8-May-14 0.305
Mata-Engil 0.1300 - 26-May-15  21-May-15 Esimade  30-May-14 0.124
NOS 0.1400 6-May-15 - - Proposio  23-May-14 0.120
Portuce! 0.4330 20-Apr-16 12-May-15 8-May-15 Aprovado 12-Jun-14 0.230
Poriugal Telecom - 2-May-15 - - - 30-May-14 0.100
REM 0.1710 17-Apr-15 - - Aprovado 30-Apr-14 0171
Semapa 0.3750 30-Apr-15 13-May-15  11-May-15 Aprovado 18-Jun-14 0.332
Sonae 0.0365 30-Apr-15 - - Aprovade  15-May-14 0.035
Teixeira Duarie 00135  30-May-15 - - Proposio - -
Outros
Cofina 0.0200 14-Apr-16 11-May-15 T-May-15 Aprovade  22-May-14 0.010
Novabase 0.0300 28-Apr-15 - - Aprovado S-Jun-14 0.200
Sonae Capial - 3-Mar-15 - - - - -
Sonae Indusiria - 3H-Mar-15 - - - - -
nd - Néo disponivel

Estimadio: Estimado pela Bioomberg

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

* Empresa paga dividendos 2 vezes 8o ano

* BCP recorrew a apoio oo Estado, esta restrito de pagar dividendos.

Péagina 9 de 12




Millennium investment banking [EMEI{[CIAH:E 4 maio 2015

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 valorizagées 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 empre sas
mencionadas neste relatorio.

10)  As opiniBes expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vé&o receber nenhuma
compensacao 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 recomendagéo. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP né&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagdo e/ou colocagdo do ofertas
publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendacgéo, exceto quando divulgado no relatério.

12) A remuneragéo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
13) 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.

15) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagdo.

16)  Um membro do Conselho de Administragdo e da Comissao 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 & 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
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o anuncio 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 concessao 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 “Coordenador
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 abr-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% 7%  15% 4%  27% 1%  40% 6%
Reduzir 0% 0% 10% 0% 33% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 19% 18% 29% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo 100%  100% 0% 0% 0% 0% 4%  14%  11%  11% 42% 18% 18% 20% 259%
Variagéo 21% -164% -156% -108% 160% 16,0% 29% -28% -10% 33% -51% 168% 30% 13% na
PS5l 20 6095 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.
Prevencgoes (“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 informagées
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 condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser
diferentes ou contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode, nem deve,
pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteudo informativo que compée 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 decis&o 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 reprodugao total ou parcial deste documento néo é permitida sem autorizagao prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de distribuicao
destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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