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Fecho dos Mercados

!

Europa. Ontem foi um dia de queda algo expressiva para os mercados de agdes europeus, marcado
pela revelagao de que a atividade nos servigos da Zona Euro desacelerou em margo, pelo segundo
més consecutivo, e contra as expectativas, pois os valores preliminares revelados junto ao final do
més passado apontavam para uma aceleragdo do crescimento. Depois do BCE ter colocado o pé no
acelerador, ao aumentar o montante mensal de compra de ativos e baixar todas as taxas de juro, o
indicador é um travéo ao tdo desejado regresso da inflagdo até a meta dos 2%. Ja durante a tarde foi
revelado que nos servigos norte-americanos se registou uma aceleragéo. O indice Stoxx 600 recuou
1,9% (328,15), o DAX perdeu 2,6% (9563,36), o CAC desceu 2,2% (4250,28), o FTSE deslizou 1,2%
(6091,23) e o IBEX desvalorizou 2,4% (8387,7). As perdas foram transversais a todos os setores,
com as maiores quedas a serem Automovel (-3,92%), Recursos Naturais (-3,71%) e Bancario (-
3,41%).

Portugal. O PSI20 recuou 2,1% para os 4874,24 pontos, com 17 titulos em queda. O volume foi
fraco, transacionando-se 363,4 milhdes de agdes. A Mota Engil liderou as perdas percentuais (-4,7%
para os € 1,801), seguida do BCP (-3,4% para os € 0,0343) e da EDP (-3,2% para os € 2,983). O
Montepio encerrou o dia inalterado nos € 0,58.

EUA. Dow Jones -0,8% (17.603,32), S&P 500 -1% (2.045,17), Nasdaqg 100 -0,9% (4.470,748). Todos
os setores encerraram em baixa, com os mais castigados a serem Utilities (-1,89%), Financials (-

1,44%) e Health Care (-1,23%). O volume da NYSE situou-se nos 1021 milhdes, 3% abaixo da média
dos Ultimos trés meses (1049 milhdes). As perdas ultrapassaram os ganhos 4 vezes.

Asia (hoje): Nikkei (-0,1%); Hang Seng (+0,2%); Shangai Comp (-0,1%)

Portugal

Sonae Capital encaixa € 42 milhdes

A Sonae Capital (cap. € 152,8 milhdes, +2% para os € 0,611) informou que chegou a acordo com a
Meridiam Infrastructure Europe Il SCA SICAR (MIE Il) para a venda da participagéo indireta de 36% da
Sonae Capital na Norscut — Concessionaria de Auto-Estradas, por um valor de € 42 milhdes. Recorde-
se que a empresa tem vindo a reduzir o montante da divida liquida que se situou em € 149,2 milhdes
no final de 2015 (o valor mais baixo desde o destaque do Grupo). Este encaixe podera ser usado pela
Sonae Capital para dar continuidade a este processo.

Jerénimo Martins — Ministro das Finangas polaco ira reunir-se com representantes do setor

A imprensa internacional noticia que o Ministro das Finangas polaco ird reunir-se na préxima semana
com os representantes do setor retalhista de forma a discutir a taxa a aplicar ao setor. A mesma fonte
indica que em cima da mesa estdo duas taxas. E um trigger que tem importancia para a Jerénimo
Martins (cap. € 9,4 mil milhdes, +3,1% para os € 14,925), uma vez que mais de 60% das receitas séo
provenientes da Poldnia.

*cap (capitalizagdo bolsista)
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H&M com bons resultados trimestrais estima que ventos contrarios de valorizagdo do doélar
abrandem

A Hennes & Mauritz AB (cap. Sk 455 mil milhdes, +3,7% para os Sk 274,9), conhecida por H&M,
mostrou-se otimista para o resto do ano, referindo que os ventos contrarios derivados da valorizagéo
do doélar, e que tem impactado negativamente nos custos de produgéo, devem abrandar. Os resultados
antes de juros e impostos (EBIT) do trimestre fiscal terminado em fevereiro desceram 29% para os
SEK 3,27 mil milhdes (cerca de $ 400 milhdes), valor que ainda assim superou os SEK 3,21 mil
milhdes antecipados pelos analistas. A margem bruta de 52% também superou os 51,5% aguardados
pelo mercado, 0 que é sempre um indicador importante e positivo do ponto de vista operacional. O
resultado liquido ascendeu a SEK 2,55 mil milhdes (analistas estimavam SEK 2,51 mil milhdes). Em
margo a empresa tinha revelado ja numeros de vendas trimestrais (excluindo IVA) de SEK 43,7 mil
milhdes. Em margo, o primeiro més do 2° ano fiscal, as receitas (incluindo IVA) cresceram 2%,
medidas em moeda local. A retalhista de vestuario europeia pode abrir a sua loja 4000 este més em
Nova Deli (india), duplicando o nimero de lojas face a 2010 e vai fazer chegar vendas online a 11
novos paises este ano, incluindo Irlanda e Jap&o. De realgar que a retalhista tem planos de abertura
de 425 novas lojas em 2016 e tenciona entrar em 3 novos mercados: Nova Zelandia, Chipre e Porto
Rico. A evolugdo do délar tem um peso expressivo na performance operacional da H&M, porque 80%
da produgao da retalhista de moda vem da Asia e a maior parte dos fornecedores pretende receber em
dolares, pelo que a valorizagéo da divisa norte-americana durante o ano passado, face a expectativas
de aumento dos juros nos EUA, acabou por castigar o desempenho, com reflexo na descida da
margem EBITDA em 2015 para os 18,4% (vs. 20,5% em 2014) e na margem bruta, que caiu de 58,8%
para 57%, e que acaba por ofuscar o bom ritmo de crescimento quem tem apresentado nas suas
receitas. Analisando a performance bolsista da H&M desde 2010, espelhada no gréfico abaixo (base
100 a 31dez10), é notdria a correlacdo entre a evolugdo do USDSEK e da retalhista, comprovando a
importancia cambial.
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Fonte: Millennium investment banking

Sacyr planeia emissao de obrigagoes convertiveis em a¢des da Repsol para reduzir divida

De acordo com o Expansion, a Sacyr (cap. € 810,3 milhdes, -0,9% para os € 1,566) planeia desfazer
2% de participagdo na Repsol (cap. € 13,6 mil milhdes, +0,8% para os € 9,4) para reduzir divida,
reduzindo a sua posigdo de 8,5% para 6,5%. O objetivo é fazer uma emissdo de obrigagdes
convertiveis em acdes da Repsol, ou seja, a data da conversdo ao invés de entregar agdes suas
entregaria agbes da Repsol.

Pégina 3 de 10




Millennium investment banking [EBEIICIAYH:E 6 abril 2016

Banca italiana animada com planos de recapitaliza¢ao, diz Bloomberg

O Ministro das Finangas italiano Pier Carlo Padoan vai encontrar-se com executivos da Unicredit (cap.
€ 18,4 mil milhdes, +5,1% para os € 3,072) e da Intesa Sanpaolo (cap. € 37,9 mil milhdes, +2,4% para
os € 2,264) e também com os estatais cassa Depositi e Prestiti para discutir aos planos de
recapitalizacdo da banca. A noticia é avancada pela Bloomberg, que cita fontes ligadas ao processo,
sendo que os bancos se recusaram a comentar. Na reunido, o0 CEO da UniCredit e 0 homologo da
Intesa, que sdo os maiores responsaveis pela colocacdo de agdes para a injegédo de fundos na Banca
Popolare di Vicenza SCpA (cerca de €1,8 mil milhdes) e na Veneto Banca SCpA (na ordem dos mil
milhdes de euros), devem rever as opgbes de forma a encontrar suporte para as operagdes. De realgar
que a banca italiana tem vivido uma fase de maior presséo, perante os elevados niveis de crédito
malparado.

BMW com hom registo de vendas de automdveis no Reino Unido em margo

O Registo de Novos Automoveis no Reino Unido registou um aumento homélogo de 5,3% em margo,
desempenho mais fraco que o vivido em fevereiro (8,4%). Por marca, a Volkswagen (cap. € 56,4 mil
milhdes, -0,4% para os € 102,45) estagnou as vendas, mas ainda assim em termos de grupo ha a
registar uma subida de 4,6% na marca Audi. O grupo PSA (cap. € 11 mil milhdes, -0,7% para os €
13,615) teve uma descida de 7,4% na marca Peugeot e de 18,1% na Citroen. A BMW (cap. € 48,2 mil
milhdes, -0,5% para os € 74,24) viu 0s novos registos subirem 20,6% e a marca Renault (cap. € 24,2
mil milhdes, -0,1% para os € 81,74) cresceu 12,6%, com o grupo a ter uma queda ligeira de 1,2% na
marca Dacia. A Daimler (cap. € 66,5 mil milhdes, -1,5% para os € 62,15) viu as vendas da marca
Mercedes crescerem 13,6% e da Smart quase duplicarem novamente no més passado (87,6%). A
nivel de quota de mercado a marca Volkswagen representava 7,4% e a Audi 6,1%, com o grupo a
ocupar o terceiro lugar no podio, que é liderado pela Ford (12,2%). Depois a Peugeot estava com 4%,
a Citroen 2,8%, a Renault 3,1%, a Nissan 5,7%, a Dacia 1%, a Mercedes 6,1% e a Smart 0,4%

EDF deve desinvestir para reforgar balango e decidir sobre projetos no Reino Unido

O CEO da EDF (cap. € 18,5 mil milhdes, +0,4% para os € 9,655), jean-Bernard Levy, referiu que a
utility francesa estarad a trabalhar com o Governo, que detém 85% da empresa, para reforgar o seu
balango, de forma a responder a queda dos pregos de energia, numa altura em que tem em curso
planos de construgdo de dois projetos nucleares no Reino Unido. A EDF pode alienar 50% do
operador de rede RTE como parte do plano de desinvestimento. Levy acrescentou que ndo é oportuno
adiar a decisdo sobre os projetos britdnicos com os parceiros chineses, no valor de £ 18 mil milhdes
porque os fornecedores procurariam renegociar os contratos, e que o board ird decidir brevemente.

Fabricantes de automoveis alemas conversam com Microsoft e Amazon sobre o HERE

Algumas fabricantes de automdveis alemés, tais como a Daimler, Audi e BMW, estardo em
conversagdes com a Microsoft e Amazon sobre uma participagdo minoritaria no sistema de mapas
HERE, afirma o WSJ. Recorde-se que as trés fabricantes compraram o sistema HERE a Nokia por €
2,5 mil milhdes. A mesma fonte indica que os fabricantes automoveis comegam a aproximar das
empresas tecnoldgicas de forma a criarem parcerias estratégicas.

Vinci nas candidatas para a compra do Aeroporto de Lyon

A imprensa internacional noticia que a Vinci (cap. € 38,2 mil milhdes, inalterada nos € 64,77) esta
entre os 10 candidatos a compra da posicdo de 60%, detida pelo Estado francés, no Aeroporto de
Lyon.
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Air France - CEO abandona cargo

O CEO da Air France (cap. € 2,4 mil milhdes, -3,8% para os € 7,859), Alexandre de Juniac, ira
abandonar o cargo na transportadora aérea para se juntar a |ATA (Associagdo Internacional de
Transportes Aéreos) a 1 de agosto. A noticia ndo foi bem recebida pelos mercados, uma vez que
segundo o Commerzbank, a equipa de Juniac tinha feito um bom trabalho a tornar a empresa mais
competitiva.

Glencore planeia vender participagdo na unidade de agricultura a CPPIB

A Glencore (cap. £ 20,3 mil milhdes, -0,5% para os £ 1,412), uma das maiores comercializadoras de
recursos naturais do mundo, estard prestes a vender a sua participagdo minoritaria de 40% na
Glencore Agricultural Products & Canada Pension Plan Investment Board (CPPIB) por $ 2,5 mil
milhdes em cash. O negécio faz parte do plano apresentado pela empresa em setembro para cortar a
divida em $ 10 mil milhdes com o intuito de colocar o seu balango em linha com o atual momento de
mercado de baixos pregos de commodities. A transacdo esta sujeita a aprovagado regulatoria.

*cap (capitalizagdo bolsista)

EUA

Tesla entrega menos carros que o previsto no 1° trimestre

A Tesla entregou menos carros elétricos que o previsto no 1° trimestre. A fabricante automével
entregou 14.820 veiculos da gama Model S e Model X SUV’s, o que compara com a previsdo da
empresa (feita em fevereiro) em cerca de 16 mil unidades. A empresa, que viu o registo crescer 48%,
reiterou os planos para entregar entre 80 a 90 mil veiculos em 2016. A empresa justifica a
performance com problemas de escassez de algumas pegas para 0 modelo X em janeiro e fevereiro.

Darden reviu em alta o outlook anual mas em linha com o mercado

A cadeia de restaurantes Darden apresentou resultados referentes ao 3° trimestre fiscal de 2016, com
o resultado operacional recorrente a ser de $ 1,21 por agéo, no limite superior do intervalo do
preliminarmente avangado a 9 de margo. As receitas cresceram 6,9% em termos homoélogos para os $
1,85 mil milhdes, em linha com o estimado pelos analistas, tendo as receitas comparaveis superado o
anteriormente anunciado, ao crescerem 6,2%. No Ultimo trimestre, a empresa comprou cerca de 2,3
milhdes de agGes proprias por cerca de $ 140 milhdes, tendo ainda cerca de $ 360 milhdes disponiveis
para o efeito. A Darden reviu em alta as suas perspetivas anuais, antecipando agora um EPS ajustado
recorrente entre os $ 3,48 e os $ 3,52 (vs. previsdo anterior $ 3,25 - § 3,35), em linha com o
atualmente estimado pelo mercado ($ 3,50), esperando que as receitas comparaveis anuais cresgam
entre 3% e 3,5% (entre 2% a 2,5% previstos anteriormente).

Twitter garante direitos de transmisséo de jogos da NFL

A Bloomberg cita fontes proximas do caso onde indica que o Twitter garantiu os direitos de
transmisséo online dos jogos de quinta-feira da NFL. A empresa competiu com propostas provenientes
da Verizon, Yahoo! e Amazon, sendo que o Facebook acabou por desistir da corrida na semana
passada. Esta ‘jogada’ ird permitir a rede social encorajar o uso da plataforma de forma a ajudar no
crescimento de usuarios ativos. Os valores da operagdo ndo foram divulgados.

Pfizer e Allergan vém fusao em risco

Uma alteragdo das regras por parte do Departamento do Tesouro norte-americano de forma a limitar
o0s beneficios resultantes de acordos fiscais com grandes empresas, podera colocar a fusdo entre a
Pfizer e a Allergan (anunciada em novembro) em risco. Isto porque o objetivo da fusdo passaria por
criar sinergias fiscais, uma vez que a sede da Allergan esta localizada em Dublin e permitiria a Pfizer
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mudar-se para 0 mesmo local. O Tesouro norte-americano explica que as operagdes desta natureza
serdo limitadas. As duas empresas emitiram um comunicado a afirmarem que n&o irdo especular sobre
qualquer impacto, até que fagam a anélise completa do caso.

Walgreens tenta compensar quebra de receitas nos EUA com corte de custos

A Walgreens Boots Aliance reportou resultados de $ 1,31 por agéo relativos ao 2° trimestre fiscal,
valor que superou os $ 1,28/agdo antecipados pelos analistas. O plano de corte de custos ajudou a
cadeia de drogarias a compensar uma nova descida nas vendas comparaveis nos EUA, de onde vém
quase 80% das receitas atuais, uma vez que a época de gripes foi mais suave. Os esforgos recentes
de renovagdo de lojas e maior qualidade de produtos de forma a atrair compradores ainda néo
atingiram o breakeven (momento em que se pagam com as receitas que geraram). As vendas totais
aumentaram 14% para $ 30,2 mil milndes, um valor que falha os $ 30,7 mil milhndes estimados pelos
analistas. A empresa reviu em alta o limite inferior do intervalo de proje¢des para os resultados anuais,
estimando atingir valores entre § 4,35 e $ 4,55 por agéo.

Indicadores ‘

A atividade nos servicos da China acelerou o ritmo de expansao em margo. O PMI medido pelo Caixin
passou de 51,2 para 52,2.

O outlook para a economia japonesa ter-se-a degradado. O valor preliminar para a leitura de fevereiro
do Leading Index do Japao apontou uma descida do indicador, de 101,8 para 99,8, em linha com o
aguardado pelo mercado caindo para valores abaixo da linha de longo prazo (100) pela primeira vez
desde dezembro de 2012. O Coincident Index revelou um enfraquecimento da situagdo econémica
atual, ao passar de 113,5 para 110,3, sem surpresas para os analistas. Este arrefecimento das
perspetivas arrefece naturalmente o interesse sobre o indice de agdes Nikkei.

A Produgédo Industrial na Alemanha registou uma expansdo homoéloga de 1,3% em fevereiro, muito superior
aos 0,4% aguardados. Face ao més de janeiro houve uma descida de 0,5%, melhor que o antecipado pelos
analistas (contragdo de 1,8%), pese embora grande parte da surpresa se deva a revisdo em baixa da base do
més anterior.

A atividade terciaria nos EUA registou uma aceleragéo do ritmo de expansao e mais expressiva que
o previsto. O ISM Servigos subiu de 53,4 para 54,5 (mercado aguardava 54,2). E naturalmente um
dado que tem impacto no S&P 500, pois o setor pesa mais de dois tercos na economia, e que
certamente é tido em conta no ritmo de subida de taxas da Fed.

A Balanga Comercial dos EUA apresentou um défice de $§ 47,1 mil milhdes no més de fevereiro, um
saldo mais negativo que os $ 45,9 mil milhdes registados no més anterior e que os $ 38,55 mil milndes
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registados no periodo homologo. As exportagdes aumentaram 1% e as importagdes cresceram 1,3%.
Apesar do ritmo das importagdes ser mais forte, ha a destacar o aumento das exportagbes pela
primeira vez em 5 meses.

Atividade terciaria no Brasil parece querer levantar a cabega

Apbs o agravamento acentuado do ritmo de queda em fevereiro, a atividade nos servigos brasileiros
aliviou o ritmo de contragcdo em margo. O indicador PMI melhorou de 36,9 para 38,6, 0 que é positivo,
ainda que seja cedo para afirmar que se trata de uma inverséo da trajetéria.

Resultados ‘

Assembleia
4° Trim. 2015 1° Trim. 2016 2° Trim. 2016 2308 Trim. 2016 Geral

Acionistas

[ %] BRI 27-01 DF 28-04 DF 26-07 DF 26-10 DF 06-02-2015
Pisenese] BCF 01-02 DF 09-05 DF 2707 DF 31-10 DF 21-04-2015
. Porucel 04-02 28-04 2707 77-10 18-04-2015
R Semapa 05-02 DF 28-04 DF 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2015
Sostp CGalp Enstgia 08-02 AA 28-04 AA 20-07 AA 28-10 AA 05-05-2015
\‘IT?JI Coricaira Amorim 18-02 10-05 nd. nd. 30-03-2015
- EDP Renovéveis 2402 04-05 2707 03-11 14-04-2015
mite Alri 2502 nd. nd. nd.

e Sonae Capial 25-02 nd. nd nd.

NS NOS 01-03 26-04 n.d. nd.

Y o Jerénime Marins 02-03 DF 28-04 DF 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2018

> EDP 03-03 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2018
ki CTT 15-03 DF 11-05 DF 04-08 DF 09-11 DF 28-04-2018
SOMAE  Sonae 18-03 DF 12-05 DF 18-08 DF 09-11 DF 20-04-2018 (g)
REN REN 17-03 DF 13-05 DF 23-07 DF 04-11 DF 13-04-2016
= Mota-Engil 17-03 OF nd. n.d. nd.

Mormasic Moniepio Geral 18-03 n.d. n.d. n.d. 31-12-2015
PHARDL Pharol 26-04 DF nd. nd. nd.
OQutros

P roease Novabase 11-02 DF 12-05 DF 23-07 DF 03-11 DF 03-05-2015
@iwew  Sonae Indistia 18-02 18-05 2307 10-11 07-04-2016
T Coima 25-02 nd. nd. nd.

<& Impresa 04-03 DF 28-04 DF 2307 DF 27-10 DF 21-04-2015
SIERRA Sonae Sierra 08-03 06-05 05-08 04-11

Prmmmm . Toixgira Duars 28-04 27-05 29-08 2811 28-05-2015

AA: Antez Abertura; DF: Depois Fecho, n.d. - ndo dizponivel (2} estimaob
Fontes; Millennium mestment banking & Empresa
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Dividendos

Empresa - PSIZ0 Assembleia Data Data Dividend Yield
Geral Pagamento Ex-Div (@ 5abr16)
) Altri 0,2500 21-04-16 AR AA 5,8% Propasio
o Special cash 0,2500 15-11-15 15-12-15 11-12-15 52% Pago
= CTT 04700 28-04-16 AR AA 59% Proposto
@ 0,1850 19-04-16 AR AA 6,2% Proposio
%= EDP Renovveis 0,0500 14-04-16 17-05-16 13-05-16 0,8% Proposio
REN'  REN 01710 13-04-16 AR AA 6,0% Esimado
Do) Marting 0,2650 14-04-16 AR AR 1,8% Proposio
SOMAE  Sonae 0,035 16-12-15 20-12-15 241215 3,5% Pago
NOs  pnos 0,1600 AA AA AA 2,8% Propesio
Cogap  Galp Energia 0,2070 05-05-16 AR AR 2,0% Esimado
Intercalar 0,2070 24-09-15 22.09-15 23% Pago
Portucel 0,1590 18-04-16 AR AR 5,2% Propesio
N Dist Reservas 0,078 18-04-16 Af AR 25% Fropesio
REIGATOR

Reforno Capial 0,1305 17-12-15 28-12-15 231215 3.8% Pago
Aniecipagio 00314 17-12-15 22-12-15 18-12-15 0,0% Pago
. Semapa 0,3200 20-04-16 AR AA 30% Propasio
c Aniecipagio 0,7500 18-12-15 20-12-15 24-12-15 56% Pago
=™ MotaEngi 0,1200 AR AR AA 87% Esiimado
@ Corticeira Amorim 0,1600 30-03-16 28-04-16 26-04-16 24% Apravado
B Special Cash 0,2450 13-11-15 30-11-15 26-11-15 4.5% Pago
B Bep - 21-D4-18 - - - .
[ %] BPI - 06-02-16 - - - -
LN Montepio - 30-12-15 - - - -
P Sonae Capital = AA = = - -
PHARDL Pharol - AA - - - -

"'~ Caso j fenha ocomido o ex-dats, 2 DY & calculads com base na cotag3o em ex-oi-1
AA - A Anunciar

Estimadn. Estimaod pela Bloombery

Froposto, Anunciado pela empreza, 3 ser proposto em Assembieiz Geraf ou Extraordinana
Aprovado: Dividendo j& aprovads em Assembisia Geral ou Extraoninana

Fontes: Milenaium investment hanking, Empresa & Bloombeny
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Declaragoes (“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 Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).
3)  Recomendagdes:
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 avaliagéo incluido neste relatério, € 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 os membros dos respetivos agregados familiares ou situagées legalmente equiparadas de

deterem acgdes das empresas por eles cobertas.

8) O Millennium BCP pode ter relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatorio.

9) O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas
mencionadas neste relatorio.

10) As opinides expressas acima, refletem opinies pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véao receber nenhuma compensagao
por fornecerem uma recomendag&o especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e
o analista, relativamente a recomendagéao. Este relatério ndo tem qualquer destinatario especifico.

11)  Os analistas do Millennium BCP n&o participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagéo e/ou colocagdo do ofertas

publicas de titulos emitidos pela empresa que é alvo da recomendagao, exceto quando divulgado no relatério.

) A remuneragdo 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 privatizagao.

) O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagdo.
) Um membro do Conselho de Administragdo 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 servigos de banca de investimento & Tagus Holdings S.a.r.l.
(“Oferente” no langamento da oferta pablica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

18) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consorcio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em
dezembro 2013.

19) O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como “joint-book runner” relativamente & operacdo de oferta de 34 300 000
acdes ordinarias da Mota Engil através de um “accelerated book building” de acordo com o andncio 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 agdes, langada pela José de Mello SA, através de um
accelerated bookbuilding, relativo a alienagdo de 94 787 697 agdes 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 emissao de obrigagdes a cinco
anos da EDP Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

23) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Joint Bookruner”
na Oferta Preferential e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

24) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica de Venda da REN realizada em
junho de 2014.

25) O Banco Comercial Portugués foi escolhido como um dos “Bookrunners & Mandated Lead Arrangers” na concessdo de uma linha de crédito
no montante de €3.150.000.000 que foi dada & EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

26) O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos “Joint-Bookrunners” na emiss&o de instrumentos de divida no montante de
€500.000.000 (maturidade em janeiro de 2021) da Galp Energia (julho 2014).

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

28) O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como “Coordenador
Global” da oferta publica de subscri¢do de agdes Sonae Industria a realizar em Novembro de 2014.

29) Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)

Recomendagio mar-16 dez-15 jun-15 dez-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% 55% 7% 68% T79% 63% H4% 4% IT%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 23%  12% 1% 7%  15% 4%  27% 1% 40% 6%
Reduzr 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 2% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 4% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdio  100%  100%  100%  100% 0% 4% 4% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagio 55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI20 5021 5313 5552 4799 6558 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.

Prevengoes (“Disclaimer”)
A informacédo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, néo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagao, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissées que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informagdes contidas neste relatorio foi obtido junto de fontes consideradas fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragdo nas 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 hipoteses. N&o pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que compée 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 reprodugéo total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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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