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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A semana passada foi de saldo positivo para as principais pracas europeias perante a diminuicdo dos riscos geopoliticos entre os
EUA e a Coreia do Norte e a deprecia¢@o do euro face ao délar, numa semana marcada pela divulgacdo das minutas da Fed e
BCE. O ataque terrorista em Barcelona e a incerteza em torno da Administracdo Trump acabaram por impactar no final da
semana e retirar alguma atratividade ao mercado. A evolucdo econémica na Zona Euro continua favoravel com a aceleracdo do
PIB da Zona Euro no 2° trimestre, acompanhado de valores ainda baixos para a inflacao.

Europa Fecho 55 Y10 Mundo Fecho 58 YT Outros Fecho 58 YTD
DA 1216519 1,26%  596% S&F 500 242555 -055% @ 8.34% M3CiEmergenies 105954  161%  22.88%
Euro St 475 1,18% 59%% Dowdones 2167451 -084%  967% Crude 48,51 -063%  -8T0%
CAC 40 114,15 1,00% 5,18% NASDAQ 100 ) 070  19.07% Euro-Ddlar 1,1748 061%  1140%
IBEX 35 1038570  1,00% 11,05% Mikket 225 1847041 -1.31% 1,86% Libra-Eurg 10848 -05M%  -64TH%
Foosie 100 732388 01%% 2.54% Hang Seng ZT0aTsT 061%  2204% Us 10v 219%  051pbs  -25.04pbs
P51 20 §E610 -030% 1083% Shanghai IHBTZ  188%  53X% Bund 10Y 4140%  32pbs  20.7pbs

Perspetivas

Yellen e Draghi no Jackson Hole, PMI na Zona Euro marcam agenda

Agenda semanal relativamente preenchida para os investidores desde logo com os indicadores preliminares de atividade medidos
pela Markit para a Zona Euro, dia 23, onde é esperado um ligeiro arrefecimento em agosto. Na Alemanha, chega-nos a
confirmacgédo do ritmo econdmico do 2° trimestre e que devera ditar um arrefecimento. Com a questdo cambial no foco dos
investidores, especialmente na Europa, o mercado estara certamente atento as intervengdes de Yellen e Draghi no Jackson Hole,
Wyoming, marcadas para o dia 25. Durante a semana, indicadores de confianga como o ZEW, dia 22, e o IFO no dia 25 também
merecem destaque.



Dia Pais Hora Evento Esperado Anterior @

3*feira Espanha Batanca Comercial (jun.} . -1431m
Alemanha 10000 Zew Survey - Siuagao Acual (ago.) 8530 £6,40
oo EYA 1500 RichmondFedlndex(ago) ... 000 1400
4¥eira Japdo 01:30 PMI Industria {ago. P) - 52,10
UEM 09:00 PMI Indiistria {ago. P) 56,30 56,60
LEM 09:00 PMI Servicos (ago. P) 55,40 5540
EUA 14:45 PMI Indisina (ago. F) 5340 53,30
EUA 1445 PMI Servicos (ago. P) 54,20 8470
................ EUA .. 1500  Vendadecssssmovas(my(e) . 000%  080%
5%eira  Japdo 06:00 Leading Index (. F) : 106,30
Japdo 06:00 Concident Index (jul. F) . 17,20
Franca Qr4s Confan¢a dos Consumidores (390.) 108,00 108,00
Franca 07:45 Indice Contanca Industrial (300.) 108,00 109,00
Espanha 08:00 PIB (Trim.) (2°Trm. F} 0,90% 0,90%
Reino Unido  09:30 PIB (Trim.) {2°Trim. P} 0,30% 0,30%
EUA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 23% 23
G¢feira Japao 00:30 Infacdo (pul) 0.40% 040%
Alemanha 07:00 PIE (Tren.) (Z*Trm, F} 0,60% 0,60%
Espanha 08:00 IPP () (pal.) . 3.20%
Alemanha 09:00 IFO (ago.) 115,50 116,00
EUA 13:30 Encomendas de Bens Duradourcs (jul. F) -5,70% 6,40%

(h) - Variagcdo homodloga; (m) - Variagcdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milh6es
1 Estimativas de consenso a 18/08/2017
2 Valor relativo ao periodo anterior

Resultados
EUA
| Dis Hora|  Empresa  [Cap. Bolsists’| Cotagdo | Var. 58 [ EPS aj.| Vendas* [Periodo Fiscal| Preo-Alvo
3"f¢ura 1145 Medironic PLC 134 8341 A36% 51,084 5745 1T :?HT} 59333
OF  salesforce com 646 90,76 280% 50316 &2 52 FARTALH 5102 67
OF  Infuit SM4 3N -1,82% 50,168 £0.81 AT (T $135,50
............... AR OOl e VA4 51923 -128% 50091 8216 4T(BMT) 520,77
feira  OF HP e $312  S1851  -206% S0422 @ s1226  sT(nn) s21.47
5%eira DF  Autodesk $239 510856 0.51% (50,153) S48 manm 5117 44
Af Dollar Tree 76 51475 1.02% 30874 55,24 FAR T 28724
A Tiffany & 10 85803 -2 50% %0865 5083 FARTALH £95,00
DF  Broadcom S1014  S2M857 213% 54028 446 aranm S275.90

* Valores em mil milhdes; Preco-Alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg)
Var. 5S - variagao 5 sessoOes até 11 de agosto de 2017
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

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

Em termos nacionais, o PSI20 desvalorizou 0,30% para 5.186,10 pontos.



seor | 8 | 208 | Sentimento'

Pharol Telecomunicagdes 7,28% -1,85% '3
EDP Utilities 2.86% 8.96% 3
Mota Engil Construgéio 1,18% 1,10% &
Corticeira Amorim Industrial 0.86% -12,64% 9
Edp Renovaveis Utilities 0,78% -0,60% 4
Semapa Recursos Naturais -1,27% 4.44% @4
CTT Industrial 1,61% 091% &
Altri Recursos Naturais -1,69% -451% 1@
NOS Media -1,90% 482% 4+
Jeronimo Martins Retalho -2,93% -3,10% s
Notas:

5S - Variacao nas Ultimas 5 sessdes; 20S - Variagcao das 20 sessdes anteriores a semana passada
* Relagéo entre volume médio de 5S e volume médio 20S
Sentimento: forte/fraco (aumento/diminuicdo de pressdo compradora na subida semanal ou diminuicdo/aumento de presséao

vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacfes e Pregcos-Alvo

[ Coue Priotusaanl upse [pasivra [as Lailss [anee Taers Tart 1oor

CorticeiraAmorim 11 155 12,03 79%  [11.1;1305) 48%  217%  17%
CcTT 5,265 661 %9%  [B15:7] ? 4 u 1 A5%  30%  84%
Sonae Capttal 0,783 1.01 282% 092111 1 0 1 2 0.0% 0.0% 10,2%
Altn 3,724 436 16,9% [4.12:48] 1 4 1 6 05% -16,9% 5, 7%
Semapa 15,045 2055 289% [1993:2118) 3 1 0 4 00%  00% 27%
Jeronimo Marins 164 16,67 17% [15:1873 9 15 8 32 4%  235%  36%
Sonae 097 121 249% [118:13 6 1 0 7 00%  -33%  41%
REM 2822 291 25% [262,3.18] 2 5 4 11 5.4% g.2% 8.7%
NOS 542 648 196% [58:6% 9 7 1 17 04%  00% 36%
EDP 3,202 3,25 14% [3.1.348] 12 8 4 24 -34% -1.3% 53%
BCP 0,23 0,19 165% (013:026 4 3 3 10 00%  03%

Galp Energia 13,86 1454 49% [1338:16) & 18 1 27 48%  21%  18%
Ibersol 13915 16,15 161% [1458:1773 2 0 O 2 57%  1050%  06%
Novabase 3205 3,70 15.4% [37,.37] 1 i 0 0.0% 0.0% 44%
Mola-Engl 2408 268 111% 2439 2 2 1 5 00%  00%  49%
EDP Renovaveis 6,88 7.14 41% [675:78) 9 11 1 21 05%  95%  07%
Navigator 365 438 201% [3:475 5 2 0 7 20%  18%  58%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui precos-alvos extremos:

#B, #H, #S - Numero de recomendacdes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendacdes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

A PT - variagdo de prego-alvo nas ultimas 4 semanas

A EPS - variagao de estimativas de resultados por agao nas ultimas 4 semanas

DY: calculada na sesséo anterior a ex-date quando esta ja ocorreu e estimada quando ainda ndo existe anuncio

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Mota-Engil ganha contrato nos Camardes



« A construtora ganhou um contrato para a reabilitacdo do estadio Omnisport Roundé Adja e para a construcdo de um hotel,
num negocio que ascende a € 61 milhdes. O prazo dos trabalhos sdo 15 meses.
« Trata-se de um dos estadios que vai receber o Campeonato Africano das Nacgdes 2019.

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagfes
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:

L . Alteracdo mais Nota mais x .
Instituicao Analista recente recente Recomendacéo Price Target
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 09-06-2017 09-06-2017 Buy € 0,33
Autonomous Gabor Kemeny 30-05-2017 30-05-2017 Outperform € 0,29
Goldman Sachs Izabel Cameron 23-05-2017 23-05-2017 Neutral €0,18
Caixa Bl André Rodrigues 11-05-2017 11-05-2017 Buy € 0,26
JBCapitalMarkets Josse Tl 10-05-2017 10-05-2017 Buy £0,30

oares
JP Morgan Sofie Peterzens 10-05-2017 10-05-2017 Neutral €0,23

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES

DE INVESTIMENTO SURGEM

A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Goldilocks e os trés riscos para os mercados emergentes

A melhoria do crescimento global, aliada ao bom comportamento da inflagédo global, criou um cenario de "Goldilocks" para os
ativos de risco e para as acbes dos mercados emergentes da regido Asia-Pacifico, nomeadamente. A maioria dos paises dos
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mercados emergentes (EM) que reportam os indices dos gestores de compras (PMIs) tem estado num processo de reaceleracéo
nos ultimos trés meses.

Enquanto isso, nos paises desenvolvidos, os dados de inflagdo tém-se revelado relativamente moderados, o que tem permitido
aos respetivos bancos centrais atuarem de forma praticamente ocasional no seu trabalho de normalizagdo da politica monetaria.
Nos mercados emergentes, por outro lado, o crescimento tem-se revelado lento nos ultimos tempos, deixando uma folga
desinflacionaria nas economias dos EM, o que esta de acordo com nossa visdo de que as economias dos EM se encontram
numa fase de inicio de ciclo.

Neste contexto, a nivel regional, os lucros decorreram sem ambiguidades. No periodo de 2011 a 2015, os mercados emergentes
viram-se confrontados com um crescimento anémico, com a queda dos precos das commaodities e com a valorizacdo do dolar
americano; consequentemente, os lucros por agdo (EPS) cairam ao longo do periodo. Os lucros estabilizaram em 2016, gerando
uma forte recuperacdo nos ganhos reportados este ano. Além disso, as estimativas de lucros dos analistas continuam a mostrar
uma dinamica positiva.

No entanto, o atual ambiente Goldilocks, apesar do seu equilibrio, enfrenta trés riscos principais.
Desaceleragédo da China

A remocéo do estimulo que remonta ao final de 2016 leva-nos a crer que devera ocorrer uma desaceleragdo do crescimento na
China, que se tornaria a Unica grande economia a contrariar 0 aumento do crescimento que se verifica no resto do mundo. Até
agora, o braco de ferro entre a desaceleracéo do crescimento chinés e 0 aumento do crescimento externo parece ser favoravel a
este Ultimo - a retoma das exportacdes chinesas compensou em grande parte a desaceleracdo da economia interna, como se
denota nos dados referentes ao mercado imobiliario.

A nosso ver, é bastante provavel que, nos préximos trimestres, a China consiga evitar uma "aterragem forcada", mas nessa altura
devera estar a aproximar-se (como ja acontece atualmente) de um modelo de crescimento menos dependente do crédito, a fim de
evitar esse desfecho no futuro.

Complacéncia

Numa conjuntura macro Goldilocks, o segundo risco é constituido pela complacéncia dos investidores. O indice VIX, que mede a
volatilidade implicita do S&P 500 decorrente do preco de opg¢des, caiu para minimos histéricos, o que parece ser um indicio de
complacéncia. Observamos que a volatilidade dos fatores macro - por exemplo, a volatilidade do ciclo econémico, representada
pela producéo industrial, para ndo falar da volatilidade dos EPS -diminuiu ligeiramente nos ultimos anos, o que contribui
decisivamente para a reducéo do VIX. Além disso, quando fazemos refletir a nossa medida de risco fundamental no preco dos
ativos dos EM (divida soberana, FX e acdes), os mercados parecem estar a diferenciar o risco um pouco mais do que aconteceu
em termos médios nos ultimos 20 anos. De modo geral, estamos preocupados, mas ainda ndo alarmados, com os sinais de
complacéncia emitidos por alguns mercados.

Avaliacdes e fluxos de capitais

Finalmente, estamos em crer que a retoma das avaliagdes e das entradas de capitais dos EM indicam que o ciclo de
desempenho dos EM esta quase concluido.

As avaliacdes estdo certamente bem longe dos minimos alcancados em janeiro de 2016. Os multiplos das cotacBes face ao valor
contabilistico por acéo (P/E) do MSCI Emerging Markets Index ultrapassaram os 1.6x, acima dos minimos de janeiro de 2016
(1.2x), embora bastante abaixo da média em termos histéricos (1.8x). Da mesma forma, as cotacdes atuais face aos resultados
por acéo (P/E), feitas as devidas correcBes das variacdes ciclicas, estdo a ser negociadas a 16,1x, quando a média a longo prazo
se cifrava em 24,2x a 30 de junho, continuando a ser os valores mais baixos nos segmentos das acdes globais.

Quanto aos fluxos de mercado, ndo h& davida de que, nos Ultimos meses, tém sido direcionados para os mercados de acdes e
obrigaces dos EM. As entradas de capital nos mercados emergentes perfizeram 38 mil milhdes de ddlares até 30 de junho.
Trata-se certamente de um valor consideravel, o qual, porém, representa menos de metade das saidas dos mercados de acdes
dos EM no periodo 2011-2015. A nosso ver, tanto as avaliacdes como o valor dos fluxos de capital indicam que o ciclo de
recuperacdo dos EM ainda nédo chegou ao seu ponto médio, pelo que ainda tem mais caminho a percorrer.

O ciclo de recuperacao dos EM esta a dar os seus passos iniciais. As a¢fes destes mercados ainda estédo a ser negociadas perto



da parte mais baixa do seu intervalo em termos histéricos, e nem os valores das avaliagbes nem os dados referentes aos fluxos
de capital nos causam qualquer preocupacao. Quando comparamos os multiplos de P/E, feitas as devidas correcdes das
variacoes ciclicas, as acbes dos mercados emergentes constituem o segmento mais barato do mercado de acdes global. Os
outros riscos que discutimos - desaceleracéo da China, sinais de complacéncia no preco dos ativos de risco - parecem faceis de
gerir a curto prazo.

Estamos confiantes de que a dinamica positiva, tanto em termos de fluxos de capital como de fundamentos da economia, aliada
ao cenario favoravel (quase Goldilocks) de um crescimento global sélido e de um bom comportamento da inflagdo global, podera
proporcionar novos ganhos nos mercados de a¢des dos EM nos proximos trimestres.

George lwanicki
Estratega Macro de Mercados Emergentes
J.P. Morgan Asset Management

MSCI Emerging Markets Index: Cotagao face ao valor contabilistico por ac¢ao (P/B)
e indice de precos
Cotacao face ao valor contabilistico por ac¢édo (P/B) e indice de precos anualizado dos
proximos 5 anos*
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RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° IMGA Eurofinanceiras 34,65% 5
2° JP Morgan Global Financials D USD 23,85% 5
3° Janus Global Technology A EUR Acc 23,66% 4
4° Pictet Japanese Equity Selection HR EUR 23,47% 4
50 Schroder Greater China A EUR Acc 22,61% 4

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 14/08/2017 A 18/08/2017

Fundos
1° IMGA Poupanca PPR
2° UBS SF Yield EUR N ACC
3° UBS SF Balanced EUR N ACC
4° IMGA Liquidez
5° IMGA Prestige Moderado

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 18/08/2017 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

BANCA 49,7% OURO -4,8%
COBRE 35,6% EPRA Europa -3,5%
WIG20 29,6% TRIGO -2,6%
RECURSOS NATURAIS 26,5% BRENT 3,6%
IBEX35 21,5% UTILITIES 4,8%

TOP 5 NEGOCIACAO

SEMANA DE 14/08/2017 A 18/08/2017



Certificados
1° S&P 500
2° EURO STOXX 50
3° DOW JONES
4° MSCI WORLD PRICE EUR
50 NASDAQ

ALERTAS DE R e
INVESTI MENTOS informagGes sobre

—» Cotagdes dos titulos dos

O SEU ALIADO NA GESTAO Mercados Euronext
DA SUA CARTEIRA (Lisboa, Bruxelas, Amesterdao e
' Paris)
—» Situagio das suas Ordens de
Bolsa

O envio de Alertas via SMS tem um valor _} Titulos do PSI

. E"Tﬂ S I.m' . Mais transacionados, maiores
Consulte o precdrio em millenniumbep. pt. subidas e maiores descidas

DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgagao de relatérios de andlise financeira ou qualquer outra informagdo 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 distribuicdo 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, ndo efetuar qualquer alteracédo substancial as recomendag6es de investimento elaboradas pela(s) entidade(s) referida(s) em 3.
Caso o Millennium bcp, por qualquer circunstancia, proceda a sua alteragdo, designadamente através de retificagdo ao sentido original da recomendacao de
investimento, efetuara referéncia ao facto e cumprira com todos os deveres de informag&o expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢es do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informacéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacg8es de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
séo 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
- IM 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 Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

6. Recomendagoes:
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« 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 avaliagéo 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 valorizagGes entre 3 e 9 meses.

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

11. O Millennium BCP pode ter relagées 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 relatério.

13. As opiniGes expressas acima, refletem opinifes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacgéo por fornecerem uma
recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o0 analista, relativamente a recomendacéao.

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 recomendagéo, exceto quando divulgado no relatorio.

15. A remuneragado 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 Comissédo Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

20. Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servigos 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 Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o antncio 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, lancada 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.

25. Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como "Joint-Bookrunner" na emissé@o 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 concessao 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 subscri¢do de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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



Recomendagdo julA7  jun-17 mar17 dez-16 dez-15 dez-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% 0%  55%  T7% 6E8% T9% B3% B4%  41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23%  12% 1%  T% 15% 4%  27T% 1%  40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% ™ 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 4% 18% 5% 0%
Sem Recom.Sob Revisdo  100% 100% 100% 100% 100%  100% 0% 4%  14% 1% 1% 42%  18%  18%  20%  25%
Vanacgao 07% 28% T0% -119% 107% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
P51 20 5189 5153 5008 4679 5313 4799 6559 5655 5484 7588 B4B4 6341 13019 11188 8519 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 informacao contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer acao ou omissdo, nem sustentar qualquer operacédo, 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
informagGes contidas neste relatério 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 alteracdes 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 decisdo 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 relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgado total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo 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 € apenas informativo, por favor néo 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 mével 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, ndo incluem atalhos (links)*, nem séo utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de

acordo com esta informacgao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes . clientes @ millenniumbcp .pt

Se ndo 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 opcéo "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 5.600.738.053,72 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.



