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Fecho dos Mercados

H

Europa. Os principais indices de acfes terminam a sessdo da passada sexta-feira em ligeiro
otimismo, num dia bastante atarefado com diversa informacdo financeira. Mais recentemente, a
estimativa avancada do PIB norte-americano revelou-nos uma acelera¢do menos acentuada que o
previsto da economia durante o 2° trimestre, pressionada pela queda dos inventarios e uma reducgéo
do investimento. Nota ainda para o abrandamento da economia da Zona Euro no 2° trimestre. O
indice Stoxx 600 avangou 0,7% (341,89), o DAX ganhou 0,6% (10337,5), o CAC subiu 0,4%
(4439,81), o FTSE acumulou 0,05% (6724,43) e o IBEX valorizou 1,3% (8587,2). Os setores que
maiores valorizagOes apresentaram foram Bancario (+2,15%), Segurador (+1,57%) e Alimentacdo &
Bebidas (+1,4%). Pelo contrario, Media (-0,32%) e Energético (-0,09%) foram os Unicos em baixa.

Portugal. O PSI20 subiu 1,4% para os 4747,72 pontos, com 14 titulos em alta, O volume foi normal,
transacionando-se 292,3 milhdes de acfes. Pela positiva destacou-se o BCP, a subir 6,9% para os €
0,0202, liderando os ganhos percentuais, seguido da EDP (+2,7% para os € 3,068) e da EDP
Renovaveis (+2,2% para os € 7,239). J& a Pharol (-1,6% para os € 0,179) e a NOS (-1,2% para o0s €
5,991) estiveram em baixa.

EUA. Dow Jones -0,1% (18.432,24), S&P 500 +0,2% (2.173,6), Nasdag 100 +0,2% (4.730,231). Os
setores que encerraram positivos foram: Telecom Services (+1,33%), Energy (+0,72%), Utilities
(+0,7%), Consumer Staples (+0,44%), Health Care (+0,27%), Info Technology (+0,13%) e Consumer
Discretionary (+0,09%). Os setores que encerraram negativos foram: Materials (-0,47%), Industrials (-
0,28%) e Financials (-0,18%). O volume da NYSE situou-se nos 1141 milhdes, 25% acima da média
dos ultimos trés meses (911 milhdes).

Asia. Nikkei (+0,4%); Hang Seng (+1,1%); Shangai Comp (-0,9%)
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BCP reforca imparidades para crédito. Testes de stress positivos para o banco

- Prejuizos de € 197,3 milhdes no 1° semestre, justificado por rubricas ndo habituais, entre 0s quais o
reforco das imparidades para crédito (+33,4% para os € 618,7 milhdes, cerca de 61,4% dos NPLs). No
mesmo periodo do ano passado, o banco obteve lucros de € 240,7 milhdes, justificado pelas valias em
divida publica.

- Excluindo items ndo habituais, o resultado liquido teria ascendido a € 56,2 milhdes (compara com o
prejuizo de € 21,2 milhdes no periodo homélogo)

- Margem financeira aumenta 5,1% para os € 600,8 milhdes (taxa de 1,9%, +10 bp) com as operacdes
domésticas a impulsionarem

- Queda de 5,3% dos custos operacionais, racio cost to core income melhora 3,8pp para os 52,5%

- No final de junho o racio NPL situava-se nos 11,5% (-60bp face a igual periodo do ano passado)

- Réacio CET 1 (phased in) de 12,3% (-80bp em relagéo a junho do ano passado)

- Testes de stress do BCE: BCP com récio CET 1 phased in superior a 7% num cenario adverso (em
2014 o racio ascendia a 2,99%).

BCP. Fosun pretende entrar no capital do banco

- Fosun propde subscrever aumento de capital reservado a fim de deter 16,7% do capital do BCP

- Participacdo podera aumentar para entre 20% a 30%, por via de operacfes secundarias ou futuros
aumentos de capital

- Grupo chinés exige que sejam satisfeitas diversas condi¢des: aprovacao por parte dos reguladores;
concretizagdo da operagdo de reserve stock split; que o preco de subscricdo ndo seja superior a €
0,02; seja aprovado o aumento para 30% do limite a contagem dos votos; ter representagdo nos
conselhos de administragéo e executivo

- BCP ira analisar a proposta

CTT. Banco CTT com prejuizo de € 9,5 milhdes no 1° semestre

- Capex ascendeu a € 7,8 milhdes

- No final de junho os depo6sitos de clientes ascendiam a € 56 milhdes

- Ativo do banco situava-se em € 106,5 milhdes no final do periodo

- Empresa apresenta contas finais do periodo na proxima 5%feira, apos o fecho de mercado

Pagina 3 de 11




Millennium investment banking EMEEFALEE 1 agosto 2016

Heineken bate estimativas de lucros operacionais no 1° semestre. Mercado europeu com boas
indicacdes

- Receitas de € 10,1 mil milhdes ficam ligeiramente abaixo dos € 10,3 mil milhdes esperados.
Crescimento orgénico de 4,7% (vs. 5,4% estimados). Mercado europeu supera estimativas (+2,3% vs.
+1,7%).

- Lucro operacional bate estimativas (€ 1,71 mil milhdes vs. € 1,67 mil milhdes). Crescimento orgénico
de 12,6% (vs. 9,4% estimados)

- Volume cresce 4,1% (vs. 4,3% esperados). Mercado europeu e asiatico com bons ndmeros.

- Heineken mantém perspetiva de crescimento da margem operacional em 40bp por ano (em linha com
0 guidance de médio prazo)

Air Liquide falha projec@es de lucros operacionais no 1° semestre

- Lucro operacional contrai 1,9% para os € 1,38 mil milhdes (desilude face aos € 1,43 mil milhdes
esperados)

- Receitas crescem 2,2% para os € 8,3 mil milhdes (exclui consolidacdo da Airgas). Segmento de
engenharia (contribuiu com cerca de 5% das receitas em 2015) contraiu em larga escala devido ao
abrandamento de projetos ligados a energia.

- Mantém a intencdo de realizar um aumento de capital entre € 3 mil milhdes a € 3,5 mil milhdes para
setembro/outubro.

Veolia divulga contas do 1° semestre

- EBITDA cresceu 3,3% em termos homdlogos para € 1,58 mil milhdes, em linha com o esperado

- Receitas cairam 2,9% em termos homdlogos para € 11,96 mil milhdes, ligeiramente acima do
estimado (€ 11,95 mil milhdes)

- Resultado liquido caiu 28,8% face ao periodo homdlogo para € 251,2 milhdes

- Free cash flow liquido aumentou 5,3% face ao semestre homologo para € 581 milhdes

- Divida financeira liquida, a 30 de junho nos € 8,68 mil milhdes, diminuindo face ao registado no 1°
semestre de 2015 (€ 9,22 mil milhGes)

- Confirma outlook para 2016

Porche reporta dados do 1° semestre

- Lucros, depois de impostos, de € 980 milhdes

- Divida liquida, a 30 de junho, de € 1,32 mil milhdes

- Antecipa divida liquida, no final de 2016, entre € 1.000 milhdes e € 1,5 mil milhdes
- Prevé lucros anuais, depois de impostos, entre € 1,4 mil milhdes e € 2,4 mil milhdes

Legrand reporta resultados do 1° semestre

- Resultado operacional ajustado aumentou 3,1% em termos homologos para € 492,7 milhdes

- Receitas cresceram 1,7% face ao periodo homélogo para € 2,45 mil milhdes, em linha com o
esperado

- Reitera outlook para 2016

Testes de stress do BCE. Monte dei Paschi com a pior nota

- Banco italiano teria um racio de capital negativo em 2,2%

- BCE aprova plano de aumento de capital (pelo menos € 5 mil milhdes) e venda de NPLs (€ 27,7 mil
milhdes)

- Deustche Bank e Banco Popular vém racios degradarem-se em relagdo aos testes anteriores

Pagina 4 de 11




Millennium investment banking EMEEFALEE 1 agosto 2016

EUA ‘

Amazon com boas projecdes de receitas para o atual trimestre, segmento de cloud permite
almofada

- Projeta receitas que poderdo superar as estimativas de mercado no 3° trimestre. Ribrica andara
entre 0s $31 mil milhdes e os $33,5 mil milhdes, segundo a empresa. Mercado antecipa $31,6 mil
milhdes. A venda da Fire TV stick e do aparelho Echo durante o Prime Day e ainda o inicio da
expansdo no mercado indiano deverdo suportar os resultados.

- No 2° trimestre as receitas ascenderam a $30,4 mil milhdes (+31%), superando os $29,6 mil milhdes
esperados pelo mercado. As vendas no mercado internacional cresceram 30% para os $9,8 mil
milhdes

- O segmento de servigos de internet (cloud) registou um crescimento das receitas em torno dos 58%
para os $2,89 mil milhdes. A unidade representou menos de 10% das receitas totais no trimestre mas
contribuiu com 56% dos lucros operacionais, 0 que permite a Amazon investir em grande escala e
manter a geracgao de cash-flow. A Amazon tem investido nos processos logisticos, a fim de entregar as
encomendas num menor tempo possivel, na oferta de servicos de entretenimento e ainda no comércio
eletronico na india.

- O EPS no trimestre superou as estimativas dos analistas ($1,78 vs. $1,12)

- O Prime Day gerou um crescimento das receitas acima dos 60% quando comparado com o evento
anterior.

Exxon Mobil desilude Wall Street ap6s resultados do 2° trimestre

- Lucro contrai para $0,41/ acdo no 2° trimestre. Consenso de analistas estimava lucros de $0,64/
acdo. Aumento dos inventarios de gasolina e diesel ndo mitiga os baixos pregos do petrdleo, pelo que
leva a uma queda das margens de refinacao.

- Producéo de 3,96 milhdes de barris diarios (vs. 4,1 milhdes barris diarios estimados)

- Downstream (78% das receitas em 2015) vé lucros contrairem $681 milhdes para os $825 milhdes

- Upstream (12%) com queda de $1,7 mil milhdes para os $294 milhdes

- Segmento de Chemicals (10%) a mostrar bom desempenho com uma queda de apenas $29 milhdes
para 0s $1,2 mil milhdes

Xerox bate estimativas de EPS no 2° trimestre

- Receitas do 2° trimestre em linha com o esperado ($4,39 mil milhdes). EPS ajustado recorrente
supera em $0,05 as previsdes de mercado ($0,30).

- Vé operacdo de spin-off concluida no final do ano, custos andardo entre os $175 milhdes e os $200
milhdes (previsdo melhorada)

- Operagdo prevé a separacdo entre dois negdcios: impressdo e escritério e o segmento de
outsourcing de processos de negdcio, esta Ultima representa mais de 50% das receitas

Alphabet: resultados e receitas superam previsfes no 2° trimestre

- The “Other” part com crescimento de 33% nas receitas para um valor recorde de $ 2,17 mil milhdes
impulsiona resultados e mostra importancia do cloud na estratégia de crescimento

- Dona do Google regista EPS ajustado $ 8,42 e supera $8,03 antecipados pelos analistas

- Receitas totais, excluindo pagamentos a parceiros, crescem para $17,53 mil milhdes e ultrapassam
$16,86 mil milhdes previstos

Merck estereita outlook ap6s bons nimeros do 2° trimestre

- EPS ajustado trimestral atinge $0,93 (analistas previam $0,91)

- Resultado liquido subiu75% para $1,21 mil milhdes, ou $0,43/acéo

- Receitas aumentaram 0,6% para $9,84 mil milhdes e suplantaram incorporado pelo mercado ($9,79
mil milhdes). Vendas de top seller Januvia+ Janumet de $1,634 mil milhdes vs. $1,598 mil milhdes
estimados

Pagina 5 de 11




Millennium investment banking EMEEFALEE 1 agosto 2016

Outlook 2016: EPS ajustado $3,67-$3,77 (limite inferior subiu 2 céntimos), ponto médio em linha com
apontado por analistas, inclui impacto cambial negativo de 1%

- Merck tenta inverter trajetéria descendente de receitas nos Gltimos anos e conta com medicamentos
como Januvia, Keytruda e tratamento de Hepatite C para retomar crescimento

- Outlook 2016: receitas devem atingir valores entre 39,1 e 40,1 mil milhdes de délares, estreitando o
intervalo em $100 milhdes em cada margem, pelo que o ponto médio permaneceu inalterado;
resultados ajustado de $3,67 a $3,77 por acdo (limite inferior subiu 2 céntimos)

AbbVie com excelentes nimeros e importante estratégia de diversificacao

- Lucros suportados por vendas de medicamentos superiores ao esperado

- Lucros excluindo extraordinérios de $1,26/acéo excedem $1,20/a¢éo estimados por analistas
-Receitas aumentam 18% para $6,45 mil milhdes e ultrapassam $6,2 mil milhdes previstos

- Humina, medicamento core para o tratamento de artrite reumatoide que em 2015 gerou 61% das
receitas totais do grupo, apresentou crescimento de 17% nas vendas para $4,15 mil milhdes (analistas
esperavam $3,98 mil milhges)

- Outlook 2016: Lucros excluindo extraordinarios de $4,73 a $4,83 por a¢do (limite inferior subiu 9
céntimos e superior baixou aoenas um, pelo que o ponto médio do intervalo subiu, motivado por
melhor performance operacional recorrente no YTD e que se espera que continue no 2° semestre.

- Farmacéutica quer reduzir dependéncia a Humina e tem vindo a fazer aquisi¢Bes para expandir
negocio a outros tratamentos. Exemplo foi a compra da Pharmacyclics Inc. em abril por $21 mil
milhdes

Phillips 66 com bom crescimento no segmento quimico no 2° trimestre

-Maior empresa de refinagdo em valor de mercado dos EUA com resultado liquido de $496 milhdes, ou
$0,93 por acdo. Excluindo extraordinarios os resultados foram de $499 milhdes, ou $0,94/acéo.

- Segmento quimico com aumento homélogo de 21,8% nos resultados para $190 milhdes.

- Resultados ajustados na refinacdo crescem 77% face a periodo antecedente para $152 milhdes

- Earnings na distribuicdo recuam sequencialmente 2,5% para $39 milhdes

Chevron: Imparidades apagam ganhos com vendas e ativos, Producgéo inferior ao previsto

- Producdo total média de 2,528 milhdes de barris por dia no 2° trimestre inferior ao previsto
($2,618mboe/d)

- EPS ajustado trimestral $0,47, esperava-se $0,32

- Imparidades de $2,8 mil milhdes apagam parcialmente ganhos com vendas de ativos de $420
milhdes

Expedia: receitas afetadas por problemas na integracdo da Orbitz

- EPS ajustado de $0,83, acima dos $0,75 estimados

- Receitas do 2° trimestre cresceram 33% em termos homologos para $2,2 mil milhdes, ficando aquém
dos $2,24 mil milhdes esperados

- EBITDA ajustado foi de $330,9 milhdes, acima dos $294,5 milhdes estimados

- Reservas online aumentaram 25% em termos homologos para $18,9 mil milhdes

- Reservas de estadias cresceram 20% face ao periodo homélogo, abrandando face ao trimestre
homdlogo (+35%)

- A agéncia de viagens online revelou que teve alguns problemas com a integracdo da Orbitz na sua
plataforma (que adquiriu no ano passado por $1,3 mil milhdes), o que levou a mover alguns
funcionarios que estavam focados nas vendas a ajudar na integragdo da empresa.

- A empresa avancou ainda que esta a explorar a hipétese de fazer uma Oferta Publica Inicial (IPO, na
sigla em inglés) do Trivago, atualmente o maior motor de busca que compara os pre¢o de hotéis. O
Trivago, por si s, registou um crescimento homologo de 41% nas receitas para $201 milhdes.
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CBS reporta resultados do 2° trimestre acima das estimativas

- Resultado liquido de $0,93 por agdo, acima dos $0,86 estimados

- Receitas cresceram 2,1% em termos homélogos para $3,29 mil milhdes, acima dos $3,21 mil milhdes
esperados

- Por segmento, as receitas no entretenimento aumentaram 9% para $1,95 mil milhdes (est. 1,85 mil
milhdes), as de licengas de conteudos cresceram 16% para $733 milhdes, as de TV por cabo cafram
13% para $536 milhdes (est. $545 milhdes).

- Empresa aumentou o dividendo trimestral em 20% para $0,18 por acdo e expandiu o plano de
compras de agdes proprias para $6 mil milhdes.

UPS com dados do 2° trimestre em linha com o aguardado, unidade internacional volta a
impulsionar

- EPS ajustado nos $1,43, em linha com o estimado

-Receitas cresceram 4% em termos homoélogos para $14,6 mil milhdes, em linha com o
esperado

- Receitas nas encomendas domésticas cresceram 2,4%, as internacionais também aumentaram 1%

- A unidade internacional viu 0s seus resultados operacionais crescerem 11% para $613 milhdes

- Empresa reitera oulook anual, com o EPS ajustado entre os $5,70 e $5,90 (analistas estimam $5,80)

Cigna revé em baixa outlook anual, ap6s maus resultados da unidade Disability and Life

- EPS ajustado de $1,98, abaixo dos $2,37 estimados

- Receitas operacionais cresceram 4% em termos homologos para $9,89 mil milhdes, ficando aquém
dos $9,98 mil milhdes esperados

- Revé em baixa outlook anual: EPS ajustado entre $7,75 e $8,10 (est. anterior $8,95 - $9,35),
analistas estimam $9,28, citando a unidade Disability and Life, que fornece coberturas de
incapacidades, vida e acidentes de grupo, que devera sofrer um abrandamento este ano face a 2015.

- A unidade Disability and Life registou perdas operacionais no valor de $12 milhdes (vs. lucros de
$106 milhdes no periodo homélogo)

- A Cigna e a Anthem estdo em conversacfes para se fundirem, sendo que no més passado 0s
reguladores norte-americanos levantaram ddvidas sobre o negécio, alegando possiveis concessdes
que poderdo prejudicar o mercado segurador.
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Indicadores H

Atividade Industrial da Zona Euro desacelera em julho, Franca desagrava ritmo de contracdo

O valor final do PMI Industria confirmou uma desaceleragdo da atividade industrial na Zona Euro em
julho, com o registo a passar de 52,8 para 52, ainda que menos agravada que o indicado pelo
mercado e pelo valor preliminar (51,9). Por regido, a indistria alemd assistiu a uma desaceleragéo
abaixo do previsto (passou de 54,5 para 53,8, analistas e indica¢do preliminar indicavam 53,7), ao
passo que em Franca registou-se uma melhoria do ritmo de contracdo, ao passar de 48,3 para 48,6.
Em ltalia, o registou degradou-se de 53,5 para 51,2, e a atividade industrial espanhola viu a rubrica
desacelerar para dos 52,2 para os 51.

Brexit leva a contragcdo mais agravada da atividade industrial no Reino Unido

A atividade industrial britanica confirmou a entrada em contragcdo no més julho, segundo o indicador
final do PMI Industria medido pela Markit. A rabrica degrada-se dos 52,4 para os 48,2 (uma contracao
maior do que estava previsto pela indicagdo preliminar e pelo mercado), sinalizando o efeito da saida
do Reino Unido da Unido Europeia com a maior queda em 3 anos. Ha a destacar a melhoria das
exportacdes (beneficiam da depreciacdo da libra), ainda que menor que o estimado devido ao
arrefecimento da economia global. A queda do output e das encomendas acabam por mitigar o efeito
exportador. S4o numeros que incentivam o Banco de Inglaterra a atuar no ambito da sua politica
monetéria, cuja reunido esta marcada para a préxima quinta-feira.

Manufacturing Pain
U.K. factory PMI walloped by Brexit

Saurce: Markit ﬂl-:m:l:-urg -]

A atividade transformadora na China entrou em contra¢do no més de junho. O PMI desceu de 50
para 49,9, quando o mercado aguardava uma estagnacdo. Ainda assim, o indicador medido pela
Markit indica-nos o regresso a expansao, com o valor de leitura a passar de 48,6 para 50,6.

0 Japdo desagravou o ritmo de contracdo da atividade transformadora. O valor de leitura passou de
49 para 49,3.

O valor final da U. Michigan aponta para uma degradacéo, menor que a esperada, da confianga dos
consumidores norte-americanos no més de julho. O valor de leitura passou de 93,5 para 90, quando
o valor preliminar apontava para uma descida para 89,5.

Atividade Industrial em Chicago com menor abrandamento que o esperado em julho

O Chicago PMI apontou para um abrandamento menor que o esperado das condigdes na Industria
neste distrito da Fed, ap0s terem registado uma aceleragao surpreendente em junho. O valor de leitura
passou de 56,8 para 55,8, quando o mercado estimava j& um abrandamento para 54.
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De acordo com a estimativa avancada do PIB, a economia norte-americana apresentou uma
aceleracdo do ritmo de crescimento no 2° trimestre do ano, ainda que menos que 0 previsto a
medida que as empresas tém vindo a diminuir os inventarios, para fazer face a fraca procura, e 0
investimento (-2,2% a uma taxa anualizada e denota um abrandamento face a queda de 3,4% no
periodo anterior). O consumo interno deu sinais de resiliéncia (consumo cresceu 4,2% a uma taxa
anualizada, abaixo dos 4,4% previstos). O PIB cresceu a numa taxa anualizada de 1,2% face ao
primeiro trimestre de 2016, quando os analistas esperavam 2,5%. O registo compara com a taxa de
0,8% (revista 30bp em baixa) do periodo anterior.

Resultados ‘

Assembleia

2° Trim. 2016 3° Trim. 2016 Geral
Acionistas

%] BPI 26-07 DF 26-10 DF 28-04-2016
Emo. Navigaior Company 26-07 27-10 19-04-2016
b EDF Renovaveis 26-07 AA 03-11 14-04-2016

2 e Jeranimo Maring 27-07 DF 24-11 DF 14-04-2016

NS NOS 2707 DF a7-11 26-04-2016
L~ 3 EDP 28-07 DF 03-11 DF 19-04-2016
ot Abri 28-07 nd. 21-04-2016
REN REN 28-07 DF 04-11 DF 13-04-2016

Priscrvsen BCP 29-07 DF 3-10 DF 21-04-2016
Soatp Galp Energia 20-07 AA 28-10 AA 05-05-2016
¥ Sonas Capial 2507 04-11 07-04-2016

\l.ﬂf Corficeira Amorim 03-08 nd. 30-03-2016
) CTT 04-08 DF 03-11 OF 28-04-2016
BOMAE  Sonae 18-08 DF 08-11 DF 29-04-2016
=r= Mota-Engil 30-08 22-11 11-05-2016

&<  Semapa 31-08 DF 28-10 DF 20-04-2016

s Montepio Geral nd. nd. 31-12-2015
PHARDL Fharol nd. nd.

Qutros

A Impresa 27-07 DF 25-10 DF 19-04-2016
Prmmimunss  Teixgira Duarie 28-07 28-11 28-05-2016
e Cofina 2807 nd. 21-04-2016
8 rnases Movabass 29-07 DF 03-11 DF 03-05-2016
SIERRA Sonae Skerra 04-08 03-11
@ém  Sonze Indstria 09-09 10-11 07-04-2016

AA: Antes Aberfura; DOF: Depois Fecho; nd - ndo disponivel (g} estimadn
Fontes: Milennium investment banking & Empresa
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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 recomendag&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 recomendagéo, 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 (%)

Recomendagio jul-<16  jun-16 mar-16 dez-15 jun-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% 7% 68% 79% 63% 54% 4% 3% 0% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% 7% 15% 4%  27% 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% % 4% 4% 0% 14%  16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100%  100%  100%  100%  100%  100% 0% 4%  14%  11%  11% 42% 18% 16% 20% 25%
Variagdo 66% -113% -55% 43% 157% -268% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
PSI 20 4748 4454 5021 5313 5552 4799 6559 5655 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

30) A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endere¢o www.millenniumbcp.pt ou disponibilizada
aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengdes (“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 acdo 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 alteracdes 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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