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Fecho dos Mercados

H

Europa. As pragas europeias viveram uma sessdo de forte otimismo. O indice nacional terminou em
sintonia com o exterior, com os CTT a valorizarem mais de 5%. Wall Street esteve encerrado devido a
feriado nos EUA, regressando amanha para uma sessdo mais curta mas muito importante, por se
tratar da Black Friday. O indice Stoxx 600 avangou 0,9% (384,37), o DAX ganhou 1,4% (11320,77), o
CAC subiu 1,1% (4946,02), o FTSE acumulou 0,9% (6393,13) e o IBEX valorizou 1% (10332,3). Os
setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Automével (+2,32%), Recursos Naturais
(+2,07%) e Viagens & Lazer (+1,62%).

Portugal. O PSI20 subiu 1% para os 5347,67 pontos, com 12 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 332,8 milhGes de aces, correspondentes a € 80,1 milhdes (21% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacaram-se os CTT, a subirem 5,4% para os € 8,754, liderando os
ganhos percentuais, seguidos do BPI (+3,8% para os € 1,145) e da Teixeira Duarte (+2,3% para 0s €
0,407). O Banif liderou as perdas percentuais (-4% para os € 0,0024), seguido do BCP (-3,1% para
o0s € 0,0501) e da Pharol (-0,3% para os € 0,361).

EUA. Wall Street esteve fechado devido a feriado.

Asia (hoje): Nikkei (-0,3%); Hang Seng (-1,9%); Shangai Comp (-5,5%)

Portugal ‘

EDP Renovaveis fecha novo acordo “tax equity” nos EUA

Em comunicado enviado a CMVM, a EDP Renovaveis (cap. € 5,7 mil milhdes, +1,4% para os € 6,59)
afirma ter encaixado $ 116 milhdes através de um financiamento “tax equity” com 0 MUFG Union Bank
e com outro investidor institucional, em troca de um interesse econémico no parque edlico Arbuckle de
100 MW, localizado no estado da Oklahoma. A producéo gerada pelo projeto serd vendida através de
um Contrato de Aquisicdo de Energia (“CAE") a 20 anos. A EDP Renovaveis anuncia também que
completou as necessidades de financiamentos dos projetos de 2015 nos EUA, todos com CAEs de
longo-prazo, ao assegurar um total de $ 473 milhes através de estruturas “tax equity”.

EDP Renovaveis revista em alta pelo RBC

A EDP Renovaveis foi revista em alta pelo RBC, com a recomendacao a passar de sector perform para
outperform e o prego-alvo de € 7 para € 7,25 por agéo.

*cap (capitalizagdo bolsista)

LafargeHolcim pondera vender negdcio na Australia

A LafargeHolcim (cap. Sfr 33,8 mil milhdes, -0,4% para os Sfr 55,75) estard a estudar a estudar a
venda de negdcios na Austrdlia. A noticia € avancada pela imprensa local, sem citar fontes de
informacédo, acrescentando que a cimenteira podera encaixar cerca de A$3 mil milhdes e que um
private equity j& demonstrou interesse em alguns ativos.
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Novartis considera vender divisdo de lentes de contacto

A Novartis (cap. Sfr 237,3 mil milhdes, +0,2% para os Sfr 88,65), multinacional suica da area
farmacéutica, anunciou esta sexta-feira que esta a ponderar vender a sua divisdo de produtos para
lentes de contacto. Segundo a agéncia noticiosa Bloomberg, que cita fontes com conhecimento na
matéria, a empresa pretende melhorar e crescer na area de oftalmologia. Esta operagdo devera
despertar interesse por véarias entidades, segundo as fontes. Contudo, a decisdo de venda ainda ndo
esta tomada, pelo que pode sO ser falso alarme. A Novartis neste segmento fornece produtos de
hidratacdo, limpeza e armazenamento para lentes. No Ultimo ano as receitas desta divisdo cairam
7,4% para 0s $ 646 milhdes quando o negdcio total da empresa cresceu 3,2%.

Merck KGaA pondera vender unidade de alergias

A Merck KGaA, (cap. € 42,2 mil milhdes, +0,6% para os € 97) multinacional quimica e farmacéutica
alemd, estd a ponderar vender a unidade de alergias do seu negdcio, segundo fontes com
conhecimento na matéria citadas pela Bloomberg. Esta operacdo tem como objetivo reduzir a divida da
empresa depois desta ter adquirido a competidora americana Sigma-Aldrich Corp. por $ 17 mil
milhdes. Esta area de negdécio, conhecida por Allergopharma, devera render cerca de $ 636 milhdes a
empresa e pode despertar interesse de empresas da area e de alguns private equity’s, segundo as
fontes.

Peugeot em negociacBes para fazer parceria com a Tata

A Peugeot (cap. € 13,3 mil milhdes, +0,6% para os € 16,51) e a Tata Motors estdo em conversacdes
para fazerem uma parceria industrial, sem implicacdes financeiras, noticiou a Bloomberg. A marca de
carros francesa podera vir a produzir os seus modelos 208 e 308 na fabrica da Tata na india, esta
operagdo visa aumentar a quota de mercado no pais e reduzir os custos de producdo dos veiculos.
Desta forma a indiana Tata ganhara know-how na producédo de automéveis pequenos.

Unilever quer até 2030 depender 100% de energias renovaveis

Segundo o jornal britdnico The Guardian, a multinacional Unilever (cap. € 125,8 mil milhdes, +0,4%
para os € 42,64) planeia deixar de depender de energias fosseis até 2030, passando a partir dessa
altura a apenas utilizar energias renovaveis. A empresa afirmou ainda que quer investir em energia
limpa e vender o excedente de energia que ndo necessitar. Hoje em dia cerca de 40% da energia
utilizada pelo grupo provém de fontes renovaveis.

Pennon reporta resultados operacionais do 1° semestre acima do esperado

A Pennon (cap. £ 3,5 mil milhdes, +2,9% para os £ 8,61), empresa britanica de tratamento de agua e
residuos, revelou resultados operacionais do 1° semestre acima do esperado, com o EBITDA a situar-
se nos £ 231,7 milhdes, excedendo os £220,3 milhdes antecipados pelos analistas. O EPS ajustado
veio nos £ 0,232 (mercado aguardava £ 0,203). Ainda assim, as receitas de £ 689,1 milhdes ficaram
aquém dos £ 718,7 milhdes aguardados pelo mercado. A Pennon pretende pagar um dividendo
intercalar de £0,1046 por a¢do, ao que corresponde uma yield de 1,2% face ao pre¢o de fecho de 26
de outubro, a ser descontado a 28 de janeiro (ex-date).

KBC refere que cumpre exigéncias de capital do BCE e NBB

O KBC Groep (cap. € 23,7 mil milhdes, +2,9% para os € 56,7) foi informado pelo BCE sobre 0s seus
requisitos minimos de capital, ou seja, um racio de capital common equity tier 1 (CET1) de pelo menos
9,75% (phased-in), sob o compromisso dinamarqués. No final de outubro o Banco Central da Bélgica
(NBB) também anunciou os requisitos de buffers de capital para o sistema bancario belga, requerendo
ao KBC um buffer adicional de 0,5% do CTEL opara 2016. O KBC refere que esta claramente acima
dos targets de capital de 9,75% exigido pelo BCE e de aumento de 0,5% no buffer exigido pelo NBB,
alcangando os 10,25% em 2016. No final do 3° trimestre de 2015 o phased-in CTE1 estava nos 17,2%.
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Loyds Bank vai cortar 945 postos de trabalho

O Lloyds Bank, banco liderado pelo portugués Antdnio Horta Osério, anunciou ontem que vai cortar
945 postos de trabalho, no seguimento do plano de reducdo de 9.000 colaboradores até 2017. As
areas mais afetadas serdo as de operagdes do banco e banca comercial. O banco avanga que
tenciona recolocar algumas das pessoas, estando mesmo a criar 150 novos cargos. Durante a manha
de ontem, a imprensa tinha avancado a possibilidade do banco vir a cortar 1.000 postos de trabalho.

*cap (capitalizagdo bolsista)

Indicadores ‘

Confianca em alta na Zona Euro

A Confianga dos Consumidores na Zona Euro atingiu em novembro o valor mais elevado dos
Gltimos quatro anos, denotando que o plano de estimulo econémico do BCE pode estar a dar 0s seus
frutos. O valor de leitura passou de -7,5 para -5,9. A Confiangca Econdmica manteve-se no nivel mais
elevado desde 2011, com o indice nos 106,1 (analistas estimavam 105,9). Nos dois grandes ramos de
atividade, a Confianca na Industria degradou-se (leitura desceu de -2 para -3,2) e de forma mais
agravada que o esperado (-2,1), sendo compensada por uma melhoria nos Servigos (indice de
confianga passou de 12,3 para 12,8, a superar os 12 estimados), onde se regista o maior grau de
otimismo desde 2007. O Indicador de Clima Empresarial desceu de forma inesperada, com o valor
de leitura a passar de 0,44 para 0,33, quando se antecipava um aumento para 0,45

O Indicador de Clima Econ6mico em Portugal agravou-se em novembro, com um registo de leitura
nos 0,9, ap6s ter estabilizado nos dois meses anteriores. Nas componentes, registou-se uma
diminuicdo da confianca em todos os setores, na Industria Transformadora (IT), no Comércio, na
Construcdo e Obras Pdblicas e nos Servigos, de forma significativa nos dois Gltimos casos.

O indicador de Confianca dos Consumidores em Portugal diminuiu em novembro, com o registo a
passar dos -11 para o0s -13,7, mantendo-se ainda assim em niveis maximos desde 2000.

Confianca dos consumidores em Italia em niveis recorde

A Confianca dos Consumidores de Italia atingiu o nivel mais elevado de sempre tendo o valor de
leitura subido surpreendentemente em novembro. O valor de leitura avangou dos 117 (valor revisto em
alta em 10 pontos) para 118,4, quando o mercado aguardava uma descida para 116,5. Também a
Confianga Empresarial revela otimismo estando em maximos dos 0ltimos 4 anos apesar do recuo do
valor de leitura em novembro dos 105,7 para 0os 104,6 quando os analistas estimavam um aumento
para os 106. O Sentimento Econdmico melhorou no mesmo periodo passando de 117 para 117,1
atingindo maximos de 8 anos.

Economia britanica mantém ritmo de crescimento no 3° trimestre

De acordo com o valor preliminar do PIB no Reino Unido, a economia britdnica manteve o ritmo de
crescimento no 3° trimestre, sem surpresas, nos 0,5%, tendo-se verificado uma expansdo homoéloga
de 2,3%, em linha com o aguardado. O Consumo cresceu 0,8% (esperava-se 0,7%), os Gastos
Governamentais subiram 1,3% (vs. aumento de 0,1%), o Investimento subiu também 1,3% (vs. est.
0,9%), as exportagdes subiram 0,9%, como esperado e as importa¢des aumentaram 5,5% (mais que
0s 3,5% esperados).
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De acordo com o valor preliminar do indice Harmonizado de Pregos no Consumidor, Espanha voltou
a registar deflagdo em novembro, com a variagdo homdloga dos precos a ser negativa em 0,4%,
quando os analistas previam -0,7%. No més de outubro o registo foi de -0,9%.

Os Gastos dos Consumidores franceses aumentaram homologamente 2,1% em outubro com um
ritmo abaixo do esperado (2,8%), 0 que significa que os consumidores estdo a despender menos para
a economia face ao antecipado pelos analistas.

O indice de Pregos no Produtor da Franca contraiu 2,5% em termos homélogos no més de outubro,
atenuando ligeiramente o ritmo de queda que no més anterior se havia fixado nos 2,6%. Ainda assim a
passar para o consumidor poderd continuar a justificar os baixos niveis de inflagdo que temos
assistido.

De acordo com os dados do instituto GfK, a Confianga dos Consumidores no Reino Unido recuou
em outubro. O valor de leitura desceu de 2 para 1, quando o mercado aguardava uma estagnacéo.

A Taxa de Desemprego do Japdo recuou em outubro para os 3,1%, quando o mercado aguardava
uma estagnacao nos 3,4%.

A Taxa de Inflagdo Homdloga no Japdo foi de 0,3% em outubro ligeiramente acima do estimado
pelos analistas que aguardavam 0,2%. O registo representa o nivel mais alto dos dltimos 4 meses
ainda que seja demasiado baixo.

O Investimento Direto Estrangeiro no Brasil em termos liquidos totalizou $ 6.712 milhdes no més
de outubro, superando a estimativa de $ 6.000 milhdes prevista pelo mercado. O registo compara com
0s $ 7.796 milhdes do periodo homologo e os $ 6.037 milhdes do més anterior.

A Balanca de Transacdes Correntes do Brasil apresentou um défice de $ 4.166 milhdes em outubro,
ligeiramente superior ao saldo negativo de $ 4.110 milhdes aguardado pelo mercado. Este registo
compara com o défice de $ 3.066 milhdes no més passado (valor revisto dos -$ 3.076 milhdes) e com
0 saldo negativo de $ 9.316 milhdes no periodo homélogo.
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Empresa 3° Trim. 2015

PSI120
Galp Energia 26-10
EDOP Renovaveis 28-10 AA
BFI 28-10 DF
Poriucel 28-10 AA
Impresa 29-10 OF
EDP 258-10 DF
Semapa 30-10 DF
Al 30-10 DF
BCF 02-11 OF
CTT 04-11 DF
NOS 04-11 DF
Sonas 058-11 DF
Jerdnimo Marins 058-11 DF
Banif 11-11 OF
REN 13-11 DOF
Mota-Engi 18-11
Teixeira Duarie 2711
Pharol 30-11

Dutros
Sonae Capial 258-10
Cofina 30-10 DF
Sonae Skerra 04-11 DF
MNovabaze 05-11 DOF
Sonas Indistria 11-11 OF

Ak Antsz Absrura; DF: Depoiz Fecho; n.a. - ndo dizponivel (2) ezperado

Fontz: Empreza.
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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) Recomendaces s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagido out-16  set-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% 0% 50% 30% 55% 77% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0%  32% 35% 23% 12% 1% 7% 15% 4% Z27% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 9%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0%  18%  26% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 14% 16% % (0%
Sem Recom/Sob Revisdo ~ 100%  100%  100% 100% 100% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagéo 83% -91% -70% 244% -294% 168% 21% 180% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 0% 13% na
PSI 20 5469 5047 5552 5069 4799 6802 6697 6550 5655 5404 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.

Prevengdes (“Disclaimer™)
A informacéo contida neste relatrio 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 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 alteragdes 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 hipéteses. Nao 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 utilizagdo da informagao 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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