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Europa. As principais pragas do velho continente encerraram a Ultima da sessdo da semana em
baixa ligeira, apesar da divulgagdo dos indicadores macroecondmicos terem revelado que os indices
de confianga em diversos quadrantes na Zona Euro estdo em niveis historicamente elevados. Em
contraciclo esteve o0 PSI20, ndo obstante o indicador de clima econémico no pais ter agravado, com o
indice a ser impulsionado pelos titulos Pharol, EDP Renovaveis e BCP. O indice Stoxx 600 recuou
0,2% (383,67), o DAX perdeu 0,2% (11293,76), o CAC desceu 0,3% (4930,14), o FTSE deslizou 0,3%
(6375,15) e o IBEX desvalorizou 0,2% (10310,7). Os setores que mais perderam foram Recursos
Naturais (-2,76%), Energético (-0,78%) e Quimico (-0,78%). Pelo contrario, os setores que mais
subiram foram Imobiliario (+0,4%), Telecomunicagdes (+0,26%) e Automével (+0,22%).

Portugal. O PSI20 subiu 0,2% para os 5360,51 pontos, com 10 titulos em alta. O volume foi normal,
transacionando-se 246,1 milhfes de ac¢des, correspondentes a € 91,0 milhdes (10% abaixo da média
de trés meses). Pela positiva destacou-se a Pharol, a subir 2,5% para os € 0,37, liderando os ganhos
percentuais, seguida da EDP Renovaveis (+2,0% para os € 6,63) e do BCP (+1% para os € 0,0506).
O Banif liderou as perdas percentuais (-4,2% para os € 0,0023), seguido da Teixeira Duarte (-3,2%
para 0s € 0,394) e do BPI (-1,7% para os € 1,125).

EUA. Dow Jones -0,1% (17798,49), S&P 500 +0,1% (2090,11), Nasdaq 100 +0,2% (4680,465). Os
setores que encerraram com maiores ganhos em termos globais foram Telecom Services (+0,49%),
Financials (+0,31%) e Consumer Staples, enquanto Energy (-0,68%), Consumer Discretionary (-
0,41%) e Materials (-0,11%) encerraram com variacdo negativa. O volume da NYSE situou-se nos
360 milhdes, 60% abaixo da média dos dltimos trés meses (893 milhdes), justificado pelo facto da
sessdo ter sido mais curta, como é habitual na Black Friday. Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,5
vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,7%): Hang Seng (-0,3%): Shangai Comp (+0,3%)

Portugal

Teixeira Duarte: lucros caem 76% com Venezuela em destaque

A Teixeira Duarte (cap. € 164,6 milhdes, -0,5% para os € 0,392) divulgou as suas contas relativas aos
primeiros 9 meses do ano onde reportou uma descida homdloga dos lucros em 76% para os € 17
milhdes, justificada pela variacdo das diferencas de cdmbio e pelo impacto negativo da imparidade na
participacdo no BCP. O volume de negécio seguiu 0 mesmo sentido registando uma quebra de 14,4%
para mil milhdes de euros. Os resultados da empresa foram fortemente afetados pela queda de 88,6%
na faturacdo na Venezuela. O grupo afirma que o mercado externo representava cerca de 84,1% da
faturacao.

Banif terd novo acionista até ao final do ano, diz Econémico

De acordo com o Diario Econémico, a administracdo do Banif (cap. € 277,5 milhdes, +4,3% para 0s €
0,0024) estard em negocia¢des com véarios fundos americanos, europeus e asiaticos, investidores que
ja& manifestaram interesse em entrar no capital do banco e que irdo comprar pelo menos parte das
acbes especiais detidas pelo Estado e realizar um reforgo de capital na ordem dos € 150 milhdes. Este
serd um passo determinante para assegurar a viabilidade do plano estratégico do banco e cumprir as
exigéncias de Bruxelas.
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Banif: Bruxelas tem dlvidas sobre reembolso de empréstimos ao Estado

De acordo com a imprensa, a Comissao Europeia tem duvidas de que o plano de reestruturagéo do
Banif permita a instituicdo reembolsar o Estado portugués. Este pagamento corresponde aos CoCo
Bond's (veiculo financeiro utilizado pelo Estado para financiar o banco madeirense) subscritos no
passado. O novo plano do banco pretende repd-lo como 100% privado até ao final de junho de 2016 e
tem como objetivos reduzir o ndmero de balcbes e respetivo pessoal, contudo, a instituicdo europeia
diz que ainda ndo “fornece uma base solida” para a realizacdo do pagamento dentro do prazo.

*cap (capitalizacdo bolsista)

Merck com cobertura reiniciada pelo JPMorgan com € 107 por acéo

A Merck KgA (cap. € 42,3 mil milhes, +0,8% para os € 97,18) viu o JPMorgan iniciar a cobertura
sobre os seus titulos, atribuindo-lhe um preco-alvo de € 107 por agdo, ou seja, um potencial de
valorizacdo de 11%.

Delta Lloyd anuncia aumento de capital em mil milhdes de euros

A Delta Lloyd (cap. € 1,6 mil milhdes, -4,8% para os € 7,211), seguradora holandesa, planeia angariar
cerca de mil milhdes de euros através de um aumento de capital com o intuito de melhorar os racios
de capital sendo a operacdo totalmente subscrita por bancos. A seguradora afirmou que ird suspender
o dividendo referente ao corrente ano.

Casino Guichard e Dia acertam joint-venture

As duas retalhistas, a Casino Guichard (cap. € 6,1 mil milhdes, +0,8% para os € 54,25) e a Dia (cap. €
3,7 mil milhdes, +2,2% para os € 6,004), acertam 0 passo para a cria¢gdo de uma joint-venture
denominada de ICDC Services com o intuito de reduzir custos e cooperar na distribuicdo na Europa.
Espera-se que a hova empresa inicie operacfes em 2016.

Swatch e Visa langam projeto

A Swatch (cap. Sfr 19,5 mil milhdes, +1% para os Sfr 361) e a Visa langaram um projeto que permite
aos utilizadores dos cartbes Visa nos EUA, Suica e Brasil fazerem pagamentos através do relégio
Swatch Bellamy.

Vonovia avanga com OPA hostil sobre a Deutsche Wohnen

O Board da Vonovia (cap. € 14,1 mil milhdes, -0,2% para os € 30,23) decidiu avangar com a oferta de
aquisicao da Deutsche Wohnen (cap. € 8,8 mil milhdes, +1,1% para os € 26,055), anunciou a empresa.
Recordamos que o CEO da Deutsche Wohnen, Michael Zahn, apelou aos acionistas da Vonovia que
votassem contra a aquisicdo hostil no valor de € 9,9 mil milhdes, sugerindo que o negdcio prejudicaria
financeiramente as duas empresas. No sentido de tentar travar a oferta, a empresa comprou 13.500
apartamentos a Patrizia Immobilien no valor de € 1,1 mil milhges.

Volkswagen: Toyota ultrapassa a alemd pelo 4° més seguido

A marca de automoéveis alemd Volkswagen foi ultrapassada pela japonesa Toyota pela 42 vez
consecutiva em outubro. A Toyota foi a marca que mais carros vendeu nos Gltimos 4 meses, tendo
vendido 8,35 milhdes de veiculos entre janeiro e outubro deste ano, segundo a Reuters.
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Altice compra direitos para transmitir Premier League em Franga

A Altice anunciou esta sexta-feira que conseguiu ganhar a corrida pelos direitos de transmissdo da
Premier League em Franca. A empresa europeia de telecomunica¢des deitou por terra a concorrente
Vivendi e conseguiu assinar um contrato de € 300 milhdes para transmitir as préximas 3 épocas do
campeonato inglés. Esta operacdo tem como objetivo fidelizar clientes e captar novos consumidores.

Santander recebe € 500 milhdes para financiar PME’s

O Banco Santander Totta recebeu um empréstimo de € 500 milhées do Banco Europeu de
Investimento (BEI) com o objetivo de dar crédito a pequenas e médias empresas, noticiou a imprensa
especialista na area. Segundo o CEO do banco em Portugal, Antdnio Vieira Monteiro, esta sexta-feira
a instituicdo financeira assinou o acordo respeitante ao recebimento de € 200 milhdes
correspondentes a primeira tranche desta operagdo. De realcar que no inicio desta semana 0 Banco
Comercial Portugués (BCP) assinou um acordo com o BEI com a mesma finalidade.

*cap (capitalizagdo bolsista)
EUA ‘

Rio Tinto aposta em novo projeto de Bauxita na Australia

A Rio Tinto, segunda maior mineradora do mundo, est4d em conversagdes avancadas com potenciais
clientes na China para o seu novo projeto de $ 1,9 mil milhdes de bauxita, uma rocha avermelhada
formada principalmente por dxido de aluminio (Al203) e compostos como silica, diéxido de titanio e
oxidos de ferro, na Australia, que serd construido para atender a crescente procura. O projeto Amrun,
perto de Weipa no estado de Queensland, inclui uma mina de bauxita, instalagbes de transformagéo e
porto, e tera uma producéo inicial de cerca de 22,8 milhdes de toneladas por ano. A extracdo e 0
transporte deverdo comecar no primeiro semestre de 2019. O CEO Alf Barris referiu que a empresa
esta a ver um grande interesse por parte de alguns players chineses. Os produtores estdo a aumentar
a sua capacidade de produgdo de bauxita depois das importacfes provenientes da China terem
aumentado 49% em setembro, para as 6,8 milhdes de toneladas, o maior desde janeiro de 2014.

Vendas online no Thanksgiving day com crescimento atrativo estimam IBM Watson e Adobe
Systems

As vendas online no feriado de ontem nos EUA (Thanksgiving day) registaram um crescimento
homologo de 26%, com o trafego movel a representar cerca de 60% do total online, um aumento de
14,8% face a 2014, de acordo com os dados da IBM Watson. Em média, os consumidores deverdo ter
gasto cerca de $ 123,45 por encomenda. A IBM Watson estima que nesta Black Friday as vendas
online cresgam mais de 14,5% face a Black Friday de 2014. J& a Adobe Systems refere que até as 5
da tarde em Nova lorque tinham sido gastos mais de $ 1,1 mil milhdes online, esperando um total de $
1,7 mil milhdes no dia, um aumento homélogo de 22%. Estes dados tém impacto em retalhistas como
a Amazon, Alibaba e eBay.

Alibaba tenta comprar South China Morning Post, diz Agence France-Presse

De acordo com a Agence France-Presse, a Alibaba prepara-se para comprar o jornal South China
Morning Post. No passado dia 23 a Bloomberg noticiou que a Alibaba tentou adquirir uma participagéo
no jornal chinés.

Oracle podera cortar 150 postos de trabalho na Alemanha

De acordo com a revista de negécios alema Wirtschaftswoche, a Oracle vai cortar 150 postos de
trabalho na &rea de suporte a divisdo de Tecnologias e Informacédo (IT), no seguimento do plano de
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reducdo de 1.000 postos de trabalho em toda a europa. A tecnoldgica planeia que a divisdo de IT
passe a operar somente na Roménia.

Indicadores

As Vendas a Retalho em Espanha cresceram 4,8% em termos homdlogos no més de outubro
acelerando ligeiramente face ao registo de 4,7% (valor revisto em alta 0,3pp) do més anterior.

A Balanca de Transacdes Correntes de Espanha em setembro apresentou um saldo positivo de €
1,9 mil milhes, aumentando face ao més anterior (€ 1,7 mil milhdes).

As Vendas a Retalho na Alemanha registaram um crescimento homélogo de apenas 2,1% em
outubro, ritmo mais fraco que o antecipado pelos analistas (2,9%). Depois da expanséo de 3,5% em
setembro, este é o registo de subida mais baixo desde maio.

As Casas em Inicio de Construcdo no Japdo tiveram uma quebra homdloga de 2,5% em outubro, de
forma imprevista, uma vez que o mercado aguardava a revelacdo de uma subida de 2,6%.

De acordo com o valor preliminar, a Producdo Industrial no Japdo ter4 experimentado uma
contra¢do homologa de 1,4% em outubro, um ritmo de queda mais agravado que o previsto (-0,9%).
Em termos sequenciais os dados apontam para uma subida de 1,4%, mais branda 1que o antecipado
pelos analistas (1,8%).

O instituto GfK estima que a Confianga dos Consumidores na Alemanha mantenha a trajetdria
descendente em dezembro, depois de ter atingido o valor mais alto de sempre em junho. O valor de
leitura desceu de 9,4 para 9,3 (mercado aguardava 9,2).
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Vendas online suportam dados de Black Friday Weekend, segundo a NRF

De acordo com as estimativas da Federacdo de Retalho nos EUA (NRF, na sigla em inglés), as vendas
a retalho no Black Friday Weekend (BFW) registaram um aumento face a igual periodo de 2014, ainda
que o ritmo de crescimento homdlogo tenha sido inferior ao registado no ano passado. A sustentar o
crescimento esteve a boa performance nas vendas online, onde mais de 103 milhdes de pessoas terdo
efetuado compras nos 4 dias (de quinta a domingo), valor que compara com os 102 milhdes em 2014,
Estes nimeros contribuiram para os 151 milhdes de compradores no BFW, excedendo os 136 milhdes
que a NRF antecipava, segundo afirmou o seu presidente, Mathew Shay. Sendo dificil de apurar
quanto gastou cada comprador, a NRF estima que a média por individuo ronda os $ 299,60 no
conjunto dos 4 dias, ainda que uma alteracdo na metodologia ndo permita que os dados sejam
comparaveis com os $ 380,95 de 2014 e os $ 407,02 de 2013. Desta forma o NRF néo revelou o
montante total despendido, algo que tinha incluido nos anos anteriores. A Federagdo estima que nesta
segunda-feira cerca de 121 milhdes de pessoas faca compras online, valor abaixo dos $ 126,9 milhdes
que estimou para igual dia de 2014.

Ho-Hum Holidays
1.5, retail sales growth is expected to slow a bit this holiday period from the pace in 2014,
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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 relatorio tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
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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