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curta, uma vez que as principais pracas europeias e norte-
americanas estiveram encerradas na sexta-feira Santa. Ainda
assim, a maioria dos indices do velho continente acabou por
registar saldo positivo, na semana que marcou o
encerramento do 1° trimestre, o qual se revelou o melhor
desde 2009 para o Euro Stoxx e onde o PSI20 viveu a melhor
performance trimestral desde 1998, ao acumular 24,4% nos
primeiros trés meses de 2015. A divulgacdo de uma
diminuigdo do desemprego na Zona Euro em fevereiro, o
abrandamento da deflac@o e a aceleracdo surpreendente do
ritmo de expanséo da atividade industrial da regido do Euro
no ultimo més animou o mercado. O plano de compras do
BCE esta a justificar um excesso de performance dos indices
europeus face aos congéneres de Wall Street. Os fracos
dados de Criacdo de Emprego nos EUA, medidos pelo
instituto ADP, penalizaram a sessdo norte-americana na
quarta-feira. Dia 8 de abril a Alcoa marca o arranque oficial
da earnings season do 1° trimestre e os analistas estimam
que os resultados globais do S&P 500 tenham registado uma
guebra homéloga de 3,5% no periodo, 0 que a registar-se
sera a primeira variacdo negativa desde 2009. Ultima nota
para a Grécia, onde a instabilidade continua a levantar
receios de que a qualquer momento o pais ndo consiga
honrar os compromissos da sua divida, levando a uma
divergéncia de performance do indice grego face ao pares.
Uma noticia do Spiegel deu conta de que a Grécia podera
solicitar um adiamento do prazo limite para o reembolso de
parte do empréstimo do FMI ao pais, no valor de € 450
milhdes, cujo deadline € a 9 de abril.

Euro Stoxx +1,1%, Footsie -0,3%, CAC +0,8%, DAX +0,8%,
IBEX +1,8%.

Dia 7 de abril, o mercado quer confirmar a aceleragédo do
crescimento da atividade terciaria na Zona Euro (PMI
Servicos), sendo também divulgado o indicador homologo
para o Reino Unido. Em terras do tio Sam é conhecida a
evolucao do Crédito ao Consumao.

Dia 8 marcado por Encomendas as Fabricas na Alemanha,
Balanca Comercial (BC) francesa, Vendas a Retalho da Zona
Euro, Novos Registos de Automoveis no Reino Unido. O
evento mais importante sdo as Atas da ultima Reunido da
Fed, que podem trazer pistas quanto ao timing de subida de
taxas nos EUA. A Inflagédo brasileira também é tema.

Dia 9 de abril serad dada a conhecer a BC germéanica, onde
importa perceber o ritmo das exportacdes e importagdes,
Producao Industrial (PI) alem&, numeros de Inflagéo e
Desemprego na Grécia. No Reino Unido o interesse esta na
Balangca Comercial e decisdes do Bank of England (BoE). Nos
EUA séo difundidos os Pedidos de Subsidio de Desemprego
e os Stocks dos Grossistas.

Dia 10 aguarda-se pela evolucédo da PI francesa e britanica e
Inflacdo na China.

Resultados:

Europa: Wirecard, dia 8.

EUA: Alcoa, dia 8, que marca o arranque oficial da earnings
season do 1° trimestre, Family Dollar Stores e Bed Bath &
Beyond; Dia 9, Walgreen e Constellation Brands.

Leil6es Divida Publica: Dia 7 Espanha (6 e 12 meses),
Franca (divida a curto prazo), Alemanha (obrigacdes
indexadas & inflagdo com vencimento em 2026); Dia 8 Grécia
(divida curto prazo), Alemanha (OT's 2 anos); Dia 9 Espanha
(divida a longo prazo); Dia 10 ltalia (divida a 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 subiu 0,4% para 6035,36 pontos, com 10 das 18 cotadas em alta. Os CTT lideraram os ganhos (+5,1% para € 10,28),
seguidos pela Jerénimo Martins (+2,9% para € 12,08) e pela Altri (+2,5% para € 4,095). A Portugal Telecom iniciou a semana
muito pressionada, mas encetou uma recuperacgdo expressiva apos a revelacédo de que chegou a um entendimento com a Oi para
a celebracéo de novo acordo para o modelo de estrutura societaria e de governo da Oi. A PT SGPS acabou por valorizar 2% para
€ 0,617. A Semapa avancou 1% para € 12,675, na semana em que propds um dividendo de € 0,375 por acdo. Do lado das
perdas h& a destacar as quedas de Impresa (-5,3% para € 1,025), Galp (-2,7% para € 10,095), EDP (-1,8% para € 3,514) e BPI (-
1,7% para € 1,445). De realcar que a OCDE reviu em alta as estimativas de crescimento para Portugal, trazendo algum otimismo
a praca nacional.

PT SGPS chega a novo acordo com a Oi

Em comunicado a CMVM, a PT SGPS informou ter concluido
as negociacbes com os demais acionistas de referéncia da Oi

acionistas e a disperséo de controle desejada no momento do
Aumento de Capital, foi acordada a inclusdo no Estatuto



no sentido de celebrar um novo acordo entre as partes em
relacdo ao modelo de estrutura societaria e de governo da Oi.
Perante a impossibilidade de implementar a migracao da
CorpCo para o segmento denominado Novo Mercado da
BM&FBovespa até 31 de margo de 2015, tornava-se
indispensavel a celebracdo de um novo acordo por meio do
qual se permita antecipar na Oi os principais beneficios
divulgados aos acionistas no momento do aumento de capital
realizado em 5 de maio de 2014, sem, contudo, deixar de
envidar todos os esforgos para atingir o Novo Mercado.
Assim sendo, as partes acordaram um novo modelo de
estrutura societaria e de governo da Oi, o qual, além dos
beneficios e objetivos anteriormente divulgados se caracteriza
pelo seguinte:

1. Toda a transformacéo societaria e de governo corporativo
sera realizada na Oi, com eliminagcédo da necessidade de
criacdo da CorpCo.

2. Aprovacgéo de um novo Estatuto Social da Oi, bem como a
celebracdo de um compromisso provisério de voto de seus
acionistas, vigente até a implementagéo da Nova Estrutura,
gue possibilitara: a implementacao de um programa de
conversao voluntaria de a¢des preferenciais em acgdes
ordinarias de emissao da Oi, a razdo de 0,9211 acdo
ordindaria para cada acéo preferencial, sujeita a uma adeséo
minima de 2/3 das acdes preferenciais, de forma a conferir a
todos os acionistas a possibilidade de exercer o direito de
voto e maximizar a possibilidade de existéncia de uma Unica
classe de agbes; a implementacdo do principio de 1 acédo 1
voto. No entanto, e para preservar o equilibrio entre os

Semapa propode dividendo de € 0,375 por acéo

Em comunicado a CMVM, a Semapa informou que ird propor
a Assembleia Geral de Acionistas a distribuicdo de cerca de €
40 milhdes, o correspondente a € 0,375/acdo, como

Social da Oi de uma limitacdo do direito de voto de 15%,
aplicavel a todos os seus acionistas.

3. Todas estas significativas alteracBes serdo submetidas a
aprovacéo da assembleia geral de acionistas da Oi e serdo
implementadas no menor prazo possivel ap0s a aprovacdo da
Agéncia Nacional de Telecomunicacdes brasileira - ANATEL.

4. Foi celebrada uma alteracdo ao Contrato de Opcao de
Compra de Acdes e Outras Avencas, celebrado em 8 de
setembro de 2014, tal como ent&o divulgado, que possibilitara
a PT SGPS dar liquidez a sua opcéo de compra de acdes da
Oi através de venda em mercado, tendo a Oi o direito de
preferéncia na aquisicdo da Opgédo caso a PT SGPS decida
aliena-la a terceiros. O Aditivo esta sujeito a aprovacao da
assembleia geral de acionistas da Oi e, se aplicavel, a
aprovacédo da CVM, tendo-se a Oi comprometido a convocar a
assembleia geral para deliberar sobre o Aditivo e os acionistas
de referéncia da Oi comprometido a votar favoravelmente a
aprovacgao do Aditivo. Tendo em vista a consumacao da
permuta entre a PT SGPS e a Portugal Telecom International
Finance BV de a¢des ordinérias e acdes preferenciais
representativas do capital social da Oi por titulos emitidos pela
Rio Forte Investments S.A., o Contrato de Opg¢do passou a
vigorar e a produzir efeitos. E entendimento da PT SGPS que
as medidas acordadas reconhecem e cristalizam a PT SGPS
como acionista relevante da nova Oi, sendo criadas condi¢ces
para consumar e antecipar os beneficios divulgados no
Aumento de Capital da Oi, enquanto se mantém o propoésito
de migracé@o da Oi ao Novo Mercado.

dividendo relativo ao exercicio de 2014, o que corresponde a
um payout ratio de 35,5% e a uma dividend yield de 3%, face
ao preco de fecho do fim do més de margo.

OCDE revé em alta estimativas de crescimento para Portugal

A OCDE reviu em alta a estimativa de crescimento para
Portugal, antecipando agora que o pais cres¢a "no minimo,
entre 1,3% e 1,5% em 2015 e que continue nessa progressao
para mais perto dos 2% em 2016", apds os 0,9% obtidos o
ano passado. Os registos comparam com as estimativas de
1,3% e 1,5%, para este e 0 proximo ano, respetivamente,
contantes do Economic Outlook da instituicdo internacional

Portugal adere ao AllB

Portugal aderiu ao Banco de Investimento de Infraestruturas

revelado em finais de novembro passado. Os nimeros foram
avancados pelo secretario-geral, Angel Guirria, em Lisboa,
durante a apresentacao publica do relatdrio "Uma estratégia
de competéncias para Portugal" desenvolvido pela
Organizacao para a Cooperacédo e Desenvolvimento
Econdmico.

considerarem de forma ponderada a adesao ao organismo.



Asiatico (AllIB, na sigla em inglés), informou o Ministério das Ainda assim, diversos aliados dos EUA, como Alemanha,
Financas chinés ao referir que o pedido foi enviado Reino Unido, Franca e Portugal, vdo juntar-se a China, india,

oficialmente na terca-feira, Gltimo dia para solicitar o estatuto Indonésia, Paquistdo, Vietnam, Tailandia e outros asiaticos
de membro fundador. Em caso de aceitacdo pelos atuais na criacdo do banco que devera contar com um capital de $
membros, Portugal integrard o banco a 15 de abril. Recorde- 50 mil milhdes, sede em Pequim, e estabelecido oficialmente

se que os EUA aconselharam os seus parceiros a até ao final do ano.

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacdes
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 Recomendacao Price Target (€)
Goldman Sachs 26-03-2015 Neutral 0,10
Soc Gen 20-03-2015 Buy 0,115
Exane 18-03-2015 Neutral 0,09
BBVA 16-03-2015 Outperform 0,13
Deutsche 27-02-2015 Sell 0,06
Autonomous 23-02-2015 Neutral 0,08
Macquarie 18-02-2015 Neutral 0,075
JP Morgan 11-02-2015 Neutral 0,08
BESI 28-01-2015 Buy 0,10
UBS 23-01-2015 Neutral 0,07
Caixa Bl 16-01-2015 Buy 0,14
Fidentiis 12-01-2015 Buy 0,135
Nomura 08-01-2015 Neutral 0,08
KBW 08-08-2014 Underperform 0,08
Santander Under Review

BPI*

Fonte: Millennium investment banking
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NOVA APP
M BOLSA

AS OPORTUNIDADES

DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

A Earnlngs Season esté de Voltal que se registou nos congéneres europeus durante os
primeiros trés meses do ano.
E verdade! Parece que ainda agora acabou a Epoca de
Apresentacdo de resultados dos ultimos trés meses de 2014,
mas a Earnings Season do 1° trimestre de 2015 ja estd ai a
porta, com a Alcoa a dar o pontapé-de-saida. E ja no dia 8
que a maior produtora de aluminio dos EUA ira apresentar os
seus numeros e abrir as hostilidades para dois meses de
elevado fluxo de reportes de contas, que podem ser
determinantes para o préximo passo de indices como o S&P
500, depois de em fevereiro o indice ter renovado maximos
histdricos, acima dos 2100 pontos, mas revelar perda de ritmo
de subida em 2015, com uma performance muito abaixo da

Histéria repete-se... mas com um dado novo!

A semelhanca de épocas anteriores, nos meses que
antecederam a Earnings Season do 1° trimestre os analistas
reviram em baixa as estimativas de resultados trimestrais. No
entanto, ha aqui um dado novo e que pode fazer a diferenca.
E que esta reducdo fez com que, pela primeira vez desde
2009, se antecipe uma quebra homologa de 3,5% no EPS. A
acontecer, esta contracdo sera a primeira em mais de 5 anos,
ja que nao se verificavam taxas de crescimento homélogo de
earnings negativas desde o 3° trimestre de 2009.

Estimativa de crescimento de resultados trimestrais para o S&P 500
S&P500 Quarter EPS Growth
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Fonte: Millennium investment banking e FactSet

Se é verdade que, como o Millennium investment banking tem O que se espera para 2015?



debatido ao longo dos Ultimos trimestres, a descida de
estimativas gera menor pressao as empresas na execucao,
criando uma espécie de "almofada”, parece plausivel que a
projecdo atual possa gerar algum receio aos investidores. Até
porque as perspetivas neste momento apontam para que o
trimestre corrente seja também de contracdo de resultados (-
1%), com o crescimento a voltar apenas no 3° trimestre
(+3,1%), isto depois de ambas as estimativas terem sido
revistas significativamente em baixa pelos analistas desde o
inicio do ano.

Em termos anuais o consenso das estimativas dos analistas
para os EUA sinaliza um crescimento de apenas 2,4% este
ano, bastante abaixo dos 7,6% perspetivado em janeiro,
representando um abrandamento face aos 6,7% de
crescimento registados em 2014. O ganho de momentum
devera ser retomado apenas em 2016, para onde se aponta
um crescimento double-digit (12,7%).

Estimativa de crescimento de resultados anuais para o S&P 500
S&P500 Annual EPS Growth (YoY)
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Fonte: Millennium investment banking e FactSet

A acontecer, o crescimento de resultados em 2015 nos EUA
sera o mais modesto desde a contracdo de 2008. Nesta
revisdo ha que considerar que o Délar segue a valorizar perto
de 12% face ao Euro desde o inicio do ano, o que
naturalmente afeta os resultados das multinacionais norte-
americanas. A previsdo de crescimento de 12,7% em 2016
faz com que o CAGR dos proximos dois anos seja de 7,4%,
muito aquém dos 15,7% dos ultimos 5 anos.

Europa diferente?

Mais animadoras parecem ser as perspetivas para a Zona
Euro. O programa de estimulo monetario no valor de € 1,1

ago-14

—EPSGr15 EPSGr 16

nov-14 mar-15

bilides implementado pelo Banco Central Europeu fez a
moeda Unica desvalorizar o que potencia as receitas das
empresas vindas do exterior. Assim, pese embora a atual
estimativa de crescimento de EPS para 2015 do indice Euro
Stoxx (onde se incluem as portuguesas BCP, EDP, Galp e
Jer6nimo Martins), nos atuais 15,7% seja inferior a projetada
em outubro Gltimo (21,1%), o grafico mostra uma subida das
projecbes nas Ultimas semanas e a expansdo de EPS
estimada para 2016 (+13,9%) reflete-se num CAGR de 14,8%
para os proximos dois anos, o dobro do projetado em solo
norte-americano e a antecipar uma aceleracéao face aos 3,9%
de crescimento anual médio de resultados nos ultimos 5
anos.

Estimativa de crescimento de resultados anuais para Euro Stoxx
Euro Stoxx - Annual EPS Growth (YoY)
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Fonte: Millennium investment banking e FactSet

Acompanhe a Earnings Season connosco!

O Millennium investment banking, através das suas quatro
publicacbes didrias de acompanhamento dos mercados
acionistas (Tépicos, Abertura de Mercados, Pré-Abertura EUA
e Fecho de Mercados), ira seguir a par e passo a
apresentacdo de contas das empresas dos dois lados do
Atlantico. Ja a publicac@o quinzenal, Earnigs Watch, oferecera
de uma forma agregada a evolugéo resultante das

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos
1° JPMorgan India D EUR Acc
2° JPMorgan India D USD Acc
3° Pictet Biotech R USD

4° Fidelity Funds Global Health Care Fund A Acc EUR
5° Morgan Stanley Investment Funds US Property A Acc EUR

apresentacfes de contas e as perspetivas futuras, que o
podem ajudar na sua tomada de decisdo de investimento. As
publicactes estao disponiveis no site do Millennium bcp na
area de Investimentos > Research.

Esteja atento! O pontapé-de-saida € ja no dia 8!

Ramiro Loureiro
Analista de Mercados
Millennium investment banking

Classe de
Rendibilidade risco
66,44% 6
66,15% 6
65,97% 6
55,18% 4
53,95% 6
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TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 30/03/2015 A 02/04/2015

Fundos
1° Millennium Prestige Valorizacéo
2° Millennium Prestige Moderado
3° Millennium Liquidez
4° UBS (LUX) SF - Growth (EUR) N-ACC
5° Millennium Poupanca PPR

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 02/04/2015 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 participacdo pode aumentar ou diminuir em funcéo 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 ndo dispensa a consulta das Informacdes 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

EPRA Europa 35,6% Brent -48,2%
Telecomunicagfes 31,2% PSI20 -21,8%
NIKKEI225 28,9% Trigo -20,7%
DAX30 24,3% Prata -13,0%
NASDAQ100 18,7% Cobre -9,7%

TOP 5 NEGOCIAGCAO
SEMANA DE 30/03/2015 A 02/04/2015

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° DAX

4° NIKKEI
5° IBEX
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ALERTAS DE B
INVESTI MENTOS informacdes sobre

. —> Cotagdes dos titulos dos
O SEU ALIADO NA GESTAQO 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

350Ci: 0 VA ; ; i
B Mais transacionados, maiores

Consulte o pre¢drio em millenniumbep. pt. subidas e maiores descidas

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 fev1d jan-15 dez-14 set1d jun-14 mar14 dez-13 dez12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 62% 50% 25% 55% TT% 6B% T9% B3% Sd% 4% 3% 0%  63%
Manter % 0% 0% 10% 3% 13% 23% 2% 11% m  15% % M M%  40% 6%
Reduzir 0% 0% 0%  10% 0% 33%  18% 4% 0% 0% T 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 19%  18% 2% 5% %  THh 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/SobRevisBio  100%  100%  100% 0% 0% 0% 0% 4% 14%  11% 1% 42% 18% 16% 0%  25%
Variagdo 106% 7.2% -164% -156% -106% 160% 160% 29% -28% -10% 33% 51% 16% 30% 13% na
P20 5620 5145 4799 5T41 6802 TBOB 6559 5655 G404 TSEE M4 B3 1309 1mgd 819 Te00

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 informagao 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 agdo ou omissao, nem sustentar qualquer operagao, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissfes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informag0®es 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 alteragdo 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 utilizagdo de diferentes critérios e hipoteses.
N&o pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidado, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este
relatorio, 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgéo 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 3.706.690.253,08 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.



