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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M

Na semana passada, um inicio de semana prometedor com més de agosto. O indice de mercado imobilidrio norte-



um rally de trés dias de subida, acabou por garantir uma
semana de ganhos aos principais indices acionistas um
pouco por todo o globo, ndo obstante as duas ultimas
sessfes da semana terem sido fracas. A animar esteve a
revelac@o de que a economia da Zona Euro no 2° trimestre se
expandiu de forma mais expressiva que o aguardado pelo
mercado, tal como o regresso ao crescimento da Producéo
Industrial na Alemanha em julho e a divulgacdo de que os
Governos da China e do Japdo se comprometeram a baixar
impostos as empresas. Estes triggers acabaram por acalmar
a volatilidade.

Euro Stoxx +0,5%, FTSE +1,2%, CAC +0,6%, DAX +0,9%,
IBEX -0,9%; Dow Jones +2,1%; S&P 500 +2,1% Nasdaq
100 +3,3%; Nikkei +2,7% Hang Seng +3,2% Shangai
Comp. +1,3%

Perspetivas

Terca-feira, 15 de setembro, sera preenchida com a
apresentacdo da Taxa de Inflagcdo, de agosto, do Reino Unido
e de Franca e as Vendas de Automdveis da Unido Europeia
do mesmo més, este Ultimo indicador podendo impactar a
performance das a¢bes do setor. No velho continente é ainda
conhecido o saldo da Balanca Comercial da Zona Euro de
julho e o indicador ZEW Survey que devera apontar para uma
deterioracdo tanto da confianga como das expectativas dos
analistas e investidores alemées no més de setembro. De
madrugada, estara reunido o Banco do Japédo, sendo que
numa altura de volatilidade das pragas asiaticas a forma de
comunicacdo desse banco central podera influenciar a
performance dos mercados. Nos EUA, conhece-se as Vendas
a Retalho (aguardando-se uma subida de 0,3% em termos
sequenciais em agosto), o Empire Manufacturing (projetando-
se uma forte melhoria das condi¢des na industria de Nova
lorque em setembro) e dados de Producéo Industrial
(antecipa-se quebra sequencial) e Utilizacdo de Capacidade
Instalada (antecipando-se uma perda) do més de agosto.

Quarta-feira, dia 16, destaque para os dados de inflagdo dos
EUA e da Zona Euro. Em ambos os casos espera-se que 0s
precos tenham avancado 0,2% em termos homélogos no

americano NAHB deve mostrar uma manutencgdo da
confianca no setor no més de setembro. A Taxa de
Desemprego do Reino Unido dever4 manter-se em 5,6% em
julho. No Brasil antecipa-se um acentuar do ritmo de quebra
nas Vendas a Retalho no més de julho.

Quinta-feira, 17, sem duvida serd o dia mais aguardado de
toda a semana. A Fed termina a sua reunido de dois dias,
aguardando-se com grande expectativa a revelagao das
decisdes de politica monetaria que poderao elevar a taxa de
juro diretora, pela primeira vez em quase uma década. Face
aos Ultimos desenvolvimentos de mercado (desvalorizagao da
moeda na China e forte volatilidade nos indices de acdes)
nao é liquido que tal aconteca ja. Trinta minutos depois da
definicdo da taxa de juro, Janet Yellen leva a cabo uma
conferéncia de imprensa, sendo que Wall Street ainda estara
aberta, podendo as suas palavras influenciar o mercado. Com
menor destaque, devido a este evento, surgem revelagbes de
Vendas a Retalho no Reino Unido, Balanga Comercial do
Japao, indice de Precos no Produtor de Portugal e dados do
mercado imobiliario norte-americano (Casas em Inicio de
Construcao e Licencas de Construgéo), todos referentes ao
més de agosto.

Dia 18, de destacar apenas a Balanca de Transagfes
Correntes da Zona Euro de julho e o Leading Index dos EUA,
gue devera sinalizar uma melhoria das perspetivas para a
maior economia do mundo no més de agosto.

Resultados:

Europa: (Dia 15) Kingfisher e Prada; (Dia 16) Immofinanz e
Inditex.

EUA: (Dia 16) Oracle e Fedex; (Dia 17) Adobe e Conagra.
Leil6es Divida Publica

Dia 15: Espanha (6 e 12 meses); Dia 16: Alemanha (€ 2 mil
milhdes a 30 anos) e Portugal (€ 1.250 milhGes a 6 e 12
meses).

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na area de Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

O PSI20 fechou a semana em queda, a contrariar 0 sentimento exterior, tendo descido 0,7% para 5021,95 pontos. A penalizar
esteve a queda no setor bancério, em parte devido a incerteza relativa a venda do Novo Banco, pois noticias apontam para que
seja adiada para depois das eleicbes legislativas - Banif (-10,9% para € 0,041), BCP (-8,3% para € 0,0517) e BPI (-3,7% para €
0,844). De realgar também a queda da retalhista Sonae (-3% para € 1,053) e da Galp (-3% para € 8,65), na semana em que
aprovou o aumento do dividendo intercalar em 20%. Por sua vez, a Altri (+12% para € 3,558) esteve muito animada, tendo
recebido recomendagdes de compra por parte de casas de investimento. Jeronimo Martins (+3,7% para € 12,335), EDPR (+1,2%
para € 5,938) e CTT (+1,5% para € 9,45) foram outras cotadas em alta.



Galp aumenta dividendo em 20%

O board da Galp Energia aprovou no passado dia 28 de
agosto um aumento do dividendo intercalar em 20% para os €
0,20736/acdo. Face ao preco de fecho das acdes da empresa
no dia 9, a dividend yield é de 2,3%. O pagamento

sera efetuado a partir de dia 24 de setembro, comecando as
acOes da empresa a transacionar sem direito ao mesmo dois
dias antes (ex-div: 22 de setembro).

EDP emite € 750 milhdes em divida subordinada

Em comunicado a CMVM, a EDP informou ter emitido € 750
milhdes em instrumentos de divida subordinada, com opc¢éo
de compra exercivel pela EDP 5 anos e meio apos a emissao,
vencimento em setembro de 2075 e cupédo de 5,375%. Os
instrumentos sao ndo-garantidos, sénior apenas relativamente
as acOes ordinarias da EDP e subordinados as suas
obrigacfes de divida sénior. Entre as caracteristicas principais
da emissdo esta a opcéo de diferir o pagamento de juros, a
gual é cumulativa e capitalizavel, e esta sujeita a

NOS passa a disponibilizar N-Play

A NOS disponibilizou a partir de 7 de setembro o servico N
Play, que permite a visualizagdo de uma selecao de séries e
filmes em multiplataforma, numa altura em que a Netflix,
empresa que disponibiliza um servigo similar, se prepara para
entrar em Portugal. Segundo um comunicado enviado pela
NOS as redacdes e citado pelo jornal online Observador, o N
Play tem um custo mensal fixo de € 7,5 para clientes NOS,
oferecendo acesso "ilimitado” a "milhares de titulos em filmes,
séries e conteldos infantis" na area de Videoclube, televisao,
computador, tablet, ou smartphone. Os atuais e novos

eventos de pagamento obrigatorio. O cupédo esta sujeito a
revisbes em datas e regras pré-definidas nos termos da
emissdo. A energética nacional revelou que ira solicitar a
admissédo das Notes a cotacdo oficial na Irish Stock
Exchange. Esta emissdo destina-se a financiar as
necessidades decorrentes da atividade normal da EDP,
permitindo alongar a vida média da sua divida, melhorar as
métricas de crédito e reforcar a flexibilidade financeira.

clientes da Iris vdo poder aceder ao servigo gratuitamente
durante trés meses, informou a operadora portuguesa. Dos
filmes disponiveis para visualizagdo ja no més de langamento
estdo os seis primeiros capitulos da saga Star Wars, sendo
adicionado nos préximos meses filmes como "O Clube de
Dallas", "Tropa de Elite", "Prometo Amar-te" ou "O Hobbit - a
Desolag¢do de Smaug", entre outros. Ja as séries incluiram as
temporadas de "True Detective", "A Guerra dos Tronos", "A
Teoria do Big Bang", "Anatomia de Grey" ou "Silicon Valley".

CTT prestes a vender seguros de saude, diz DE

Segundo o Diario Econémico, os CTT estdo em vias de
concluir um acordo para comercializarem seguros de saude
nos seus balcdes através de uma parceria com "uma grande

seguradora". Segundo o periddico, o acordo deve ser
assinado até ao final do ano.

BBVA a procura de comprador para negocio em Portugal, diz ABC

Segundo o jornal espanhol ABC, o banco BBVA esta a
procura de possiveis compradores para 0s seus ativos
bancarios em Portugal. Segundo a publicacao, entre os
interessados estdo também os finalistas a compra do Novo
Banco: os chineses da Anbang e Fosun e 0s norte-

americanos do fundo Apollo. O jornal espanhol recorda que
esta intencdo do BBVA, segunda maior instituicdo bancaria
em Espanha, ndo é nova, tendo mostrado intencéo de vender
a sua atividade em Portugal no inicio de 2014.



Botin diz que Portugal é "estratégico"

No segundo e ultimo dia de uma visita a Portugal, Ana Botin, a apostar no mercado portugués” estando a ampliar as suas
considerou que "Portugal é um mercado estratégico para o operacoes.
Santander”, acrescentando em comunicado que continua "

Novo Banco conclui venda de BESI por € 379 milhdes a Haitong

O Novo Banco concluiu a venda do Banco Espirito Santo de dessa alienacdo, o BESI alterou a sua denominacéo para
Investimento (BESI) por € 379 milhdes a Haitong, empresa "Haitong Bank".
gue se encontra cotada em Hong Kong. Na sequéncia

CaixaBank com possivel interesse no Novo Banco, diz DE

Segundo o Diario Econémico, o banco espanhol CaixaBank, lancado até ao final do ano, com mais seguranca sobre as
que detém uma posicdo maioritaria no BPI, "admite estudar a necessidades de capital da instituicdo".
compra do Novo Banco se um novo processos de venda for

Sonae negoceia investimento de € 100 milhées em Sintra, diz JdN

Segundo o Jornal de Negécios, a Sonae e a Camara de Sintra edigcdo online do periédico, a retalhista nacional e a cAmara
estdo a negociar um investimento de € 100 milhdes, que "continuam a analisar o plano de desenvolvimento da
prevé a criacdo de 2 mil postos de trabalho. Segundo a Abrunheira Norte, no final do IC19".

Cotadas em Portugal deixam de ter obrigatoriedade de apresentacdo de contas trimestrais,
com excecao do setor financeiro

De acordo com a nova diretiva revelada pela CMVM, a respostas obtidas a consulta. O objetivo do regulador é
divulgacéo de informacéo trimestral de contas pelas empresas contribuir para a diminui¢cdo dos encargos associados a
cotadas em Portugal passara a ser voluntaria, em linha com a divulgacgdo da informacdo. A excecdo a esta diretiva sédo as
regra geral prevista na Diretiva 2013/50/UE e a tendéncia empresas do setor financeiro, que continuam a ser obrigadas
geral na Unido Europeia, bem como com as a este reporte trimestral.

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagtes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacdes provenientes de Entidades Externas, sobre a acdo BCP:



Analyst / Broker Data Recomendacéao Price Target (€)
Société Générale 09-09-2015 Buy 0,068
Deutsche Bank 27-08-2015 Hold 0,06
JP Morgan 29-07-2015 Neutral 0,08
Exane BNP Paribas 29-07-2015 Neutral 0,07
BBVA 28-07-2015 Outperform 0,10
Santander 20-07-2015 Hold 0,08
Macquarie 12-06-2015 Neutral 0,08
UBS 15-05-2015 Neutral 0,09
Goldman Sachs 11-02-2015 Neutral 0,09
Haitong 28-01-2015 Buy 0,10
Caixa Bl 16-01-2015 Buy 0,14
Fidentiis 12-01-2015 Buy 0,135
Nomura 08-01-2015 Neutral 0,08

Fonte: Millennium investment banking

NOVA APP
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AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Os otimistas vivem sempre mais... Euro Stoxx 50

O Euro Stoxx 50 (@ 3229,98 a 9 de setembro) manteve o
cenario de recuperacédo de curto médio prazo que ja
evidenciava ha duas semanas, apés a reacdo em alta a base
do canal ascendente iniciado em 2012 (a rosa). Nos
indicadores técnicos, o RSI esta convergente com o trend
positivo, tal como o MACD, que deu sinal de compra na

Depois da queda algo expressiva vivida em agosto nos
mercados de acdes, os sentimentos dividem-se. Os otimistas
tém expectativas de que a recuperacao e a diminuicdo da
volatilidade nas Ultimas sessdes tragam alguma estabilidade e
contribua para um novo arranque. Os pessimistas, que por
natureza impdem a si mesmo expectativas baixas, porque
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acreditam que desta forma o risco de se desiludirem é menor,
apontam novas correcdes. A criacdo de expectativas é um ato
inerente a condicdo humana, sendo que varios estudos
demonstram que 0s otimistas vivem sempre mais. Por isso, e
porque a tendéncia de médio longo prazo revelada pelos
mercados europeus continua a ser de alta, preferimos neste
momento estar posicionados do lado do otimismo. Isto porque
na Europa, o padréo técnico do Euro Stoxx 50 e do PSI20
favorece ganhos nos préximos meses e mesmo superiores a
20% dentro de um ano. O norte-americano S&P 500
apresenta-se menos atrativo em termos de valorizacao
potencial. O Millennium investment banking elabora
quinzenalmente uma viséo técnica sobre alguns indices de
acoOes, que Ihe permitem verificar o ritmo apresentado pelo
conjunto das principais empresas nacionais e internacionais.
Vejamos o que nos diz a ultima edi¢do, de 10 de setembro:

sessao de 8 de setembro, um més ap0ds ter dado indicacao
de venda. Uma saida em alta do tridngulo ascendente
formado desde 21 de agosto (a amarelo) projeta o indice da
Zona Euro para os 3500 pontos (+8%) nas préximas semanas
(linha a vermelho tracejada). O padrdo de investimento de
longo prazo mantém-se otimista, dado o enquadramento no
canal a rosa, com potencial de subida até aos 4000 pontos
(+24%) dentro de 1 ano, atingindo o topo da figura. Desta
forma, em possiveis corre¢des intermédias é desejavel que se
mantenha acima do trend que traga a base do canal, que
neste momento se encontra junto aos 3050 pontos (-
6%).Caso contrario, a probabilidade de queda adicional
aumenta, em que a projecdo apontaria para valores proximos
dos 2500 pontos (-23%), cenario excluido neste momento.

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

PSI20

O PSI20 (@ 5088,86 pontos a 9 de setembro) esta
engquadrado num canal ascendente, cuja linha inferior
corresponde a unido dos minimos de janeiro e agosto de
2015 e a superior a jungdo dos méaximos de setembro de
2014 com os de abril deste ano. O RSI esta convergente com
um movimento de recuperacdo, mas o MACD ainda ndo deu

sinal de compra, ao contrario do que sucede no generalista
da Zona Euro. A manter o atual enquadramento o PSI20
poderia atingir os 5550 pontos (linha a vermelho, +8%) nas
préximas semanas, cujo breakout dessa linha (a vermelho no
grafico) podera impulsionar nova escalada, até aos 6350
pontos dentro de um ano (+25%, linha a amarelo).
Atualmente, o suporte mais forte encontra-se nos 4950
pontos (-3%, base do canal).



Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

S&P 500

O S&P 500 (@ 1942,04 a 9 de setembro) registou uma
diminuic@o da volatilidade na dltima quinzena. Apesar da
resisténcia dos 2000 pontos (+3%) poder exercer alguma
pressao, a reacgéo positiva aos 1870 pontos (linha a azul, -
4%), onde o RSI entrou em territrio de oversold (a revelar

excesso de venda) e o facto do S&P 500 aparentemente
querer transpor o trend tragcado pela unido dos minimos de
fevereiro e outubro do ano passado (a verde), favorece um
novo arranque. A confirmar-se, a maior barreira devera situar-
se no topo da figura longa, nos 2080 pontos (+7%), tendo
logo a seguinte nos maximos histéricos, junto aos 2130
pontos (+10%).
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Fonte: FMillennium investment banking, Bloomberg

Toda a informacgéo pode ser consultada na area de Ramiro Loureiro
Investimentos > Research, no site do Millennium bcp. Analista de Mercados
Millennium investment banking

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Pictet Biotech R USD 47,69% 7
2° Pictet Biotech HR EUR 28,99% 6
3° Fidelity Global Health Care Fund A Acc EUR 26,49% 6
4° Morgan Stanley Investment Funds European Property A 20,49% 6
5° Henderson Horizon Fund Pan European Alpha Fund A2 HUSD Acc 18,81% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
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SEMANA DE 07/09/2015 A 11/09/2015

Fundos
1° Pictet Biotech R USD
2° Millennium Mercados Emergentes
3° Millennium Prestige Moderado
4° Millennium Liquidez
5° Millennium Acc¢bes Portugal

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 11/09/2015 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em fungéo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo em referéncia.

O investimento em fundos nédo dispensa a consulta das Informag8es Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribuicdo (quando
aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

RANKING DE CERTIFICADOS

TOP RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Os mais rentaveis Os menos rentaveis

Telecomunicacdes 18,6% Brent -50,9%
EPRA Europa 18,5% Recursos Naturais -28,4%
NIKKEI225 14,8% MSCI Emerging Markets -25,0%
NASDAQ100 5,6% Prata -22,2%
DAX30 4,5% Cobre -20,2%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 07/09/2015 A 11/09/2015

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° DAX

4° NIKKEI
5° IBEX
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DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGQOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacéo de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informagao em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendagado ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribui¢cdo ou ao publico ("recomendagdes de investimento"). As recomendagdes de investimento divulgadas pelo Millennium bcp séo elaboradas e
previamente publicadas pelas entidades referidas em 3.

2. O Millennium bcp, tem por norma, nao efetuar qualquer alteracéo substancial as recomendagfes de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragao, designadamente através de retificagdo ao sentido original da recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprird com todos os deveres de informagdo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢es do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informagéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendagdes de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
sdo publicadas na Newsletter de Investimentos. A Newsletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os Clientes do site
do Millennium bcp selecionados. Todas as recomendagfes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel da sua divulgagao
- Millennium bcp Gestéo de Ativos - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A., Blackrock Merrill Lynch Investment Managers, Fidelity International,
JPMorgan Fleming Asset Management, Schroder Investment Management Limited, MoneyLab.

ELABORACAO DE RECOMENDACOES DE INVESTIMENTO

4. Este relatorio foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP).
5. O Millennium BCP é regulado e supervisionado pela Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

6. Recomendagoes:

« 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.

7. Em termos gerais, o periodo de avaliagdo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagbes entre 3 e 9 meses.

10. O Millennium BCP proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situacdes legalmente equiparadas de deterem agdes das
empresas por eles cobertas.

11. O Millennium BCP pode ter relagfes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.
12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatorio.

13. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas nao recebem nem véo receber nenhuma compensacéo por fornecerem uma
recomendagao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). N&o existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacao.

14. Os analistas do Millennium BCP nao participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagao e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos



emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneragdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
16. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

17. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizacao.

18. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagao.

19. Um membro do Conselho de Administragdo e da Comisséo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisao da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

20. 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.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administracao da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" 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.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial do ES Salde, realizada em fevereiro 2014.

24. O Millennium investment banking atuou como "Joint-Bookrunner" na oferta particular de acdes, langada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacdo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

25. 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.

26. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta
Preferencial e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

27. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em junho de 2014.

28. 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).

29. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emissao de instrumentos de divida no montante de €500.000.000
(maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

30. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emissao de um empréstimo obrigacionista "Eurobond" 7 anos no montante
de €1.000.000.000 da EDP - Energias De Portugal (setembro 2014).

31. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Coordenador Global" da oferta
publica de subscricao de a¢des Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

32. Recomendagcdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagao Jul-15  jun-15 mar-15 dez-14 jun-14 jan-14 dez13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0%  50%  30%  55% T 68% T9% 63% 4% 41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% % 32% 5% 23%  12% 1% Th 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 8%  18% 4% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0%  18%  26% 5% % T 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Scb Revisdo  100%  100%  100%  100% 0 0% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variacdo 29% 0% 244% -204% 16% 21% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5716  B5B2  58BO  479¢  BE02 66OV 6650  BGBS  B4B4  75BE  B4B4 6341 13019 11188 BB19 7600

33. A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereco www. millenniumbcp .pt ou disponibilizada aos Clientes quando
assim solicitado.

Prevencdes ("Disclaimer")

A informagédo 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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operag¢édo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiguem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informag@es contidas neste relatorio foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragao nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
N&ao pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, veracidade, validade e atualidade do contetdo 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 decisao de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informacéo referida neste relatorio independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizacéo 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.



Este e-mail é apenas informativo, por favor ndo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para o nimero de telefone 707
50 24 24.

Se ligar para 707 50 24 24 a partir da rede fixa tera um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede movel o custo maximo por minuto
sera de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, n&o incluem atalhos (links)*, nem s&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente cédigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o0 e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes @ millenniumbcp.pt

Se nédo pretende receber este tipo de informacéo via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletronico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "Area M", selecione a opgéao "Criar / Alterar endereco de e-mail".

Banco Comercial Portugués, S.A., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, o Capital Social de 4.094.235.361,88 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o nimero Unico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

* Alguns servicos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Millennium bcp.



