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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M

A semana passada foi de franco otimismo nos mercados 6,9 para 7) e também sera esmiucada a divulgacdo do Beige



acionistas mundiais. Tendo os ganhos sido transversais a
todos os continentes, na Europa foram mesmo de renovacao
de maximos para os indices DAX e Stoxx 600. A semana foi
mais curta que o habitual para os indices europeus, ja que na
segunda-feira os mesmos estiveram encerrados. Quando
regressaram a transacao beneficiaram das subidas nos EUA,
face aos numeros desapontantes do emprego norte-
americano. Wall Street esta numa fase em que "mas noticias"
sdo "boas noticias", ja que dados macroecondmicos mais
débeis fazem com que as apostas vao no sentido de a Fed
adiar o aumento da taxa de juro. As atas da Ultima reunido da
Reserva Federal norte-americana mostraram isso mesmo:
existem ja membros que advogam uma subida da taxa de
juro apenas em 2016, ainda que a esmagadora maioria ndo o
preveja dessa forma. Ainda nos EUA, a Alcoa deu o pontapé-
de-saida na Earnings Season do 1° trimestre, mas o resultado
foram mixed feelings: se por um lado bateu a estimativa de
EPS que os analistas tinham para si, por outro avisou para
um excesso de oferta no mercado do aluminio em 2015. Os
movimentos de fusdes e aquisi¢cdes estiveram também na
ordem do dia e surgiram dos dois lados do Atlantico: a Shell
ofereceu £ 43 mil milh6es para comprar a BG, a FedEx
propbs-se a comprar a TNT Express por € 4,4 mil milhdes e a
Mylan fez uma proposta de $ 28,9 mil milh6es para adquirir a
Perrigo. Face a proposta da petrolifera holandesa, o setor
Energético ficou muito animado, terminando mesmo no topo
dos ganhos setoriais. Na Grécia, o ASE (+0,6%), obteve
ganhos mais modestos numa semana em que o pais
reembolsou € 450 milhdes ao FMI.

Euro Stoxx +3%, Footsie +3,8%, CAC +3,3%, DAX +3,4%,
IBEX +1%. Dow Jones +1,7%, S&P 500 +1,7%, Nasdaq 100
+2,5%. Nikkei +2,4%, Hang Seng +7,9%, Shangai Comp.
+4,4%.

Perspetivas

Dia 14 abril, terca-feira, conheceremos a Taxa de Inflacdo de
Espanha e do Reino Unido no més de marco e a Producéo
Industrial da Zona Euro em fevereiro (antecipa-se expansao
de 0,8% em termos homologos). Nos EUA, seréa revelada a
variacdo das Vendas a Retalho e indice de Precos no
Produtor do més de margo e os Stocks Empresariais de
fevereiro. No Brasil, espera-se que as Vendas a Retalho
caiam 2,1% em termos homélogos em fevereiro.

Dia 15 ser4 marcado pela reuniao do Banco Central Europeu
(BCE). Nao se antecipam alteragGes nas taxas diretoras, pelo
gue o relevo devera estar no discurso do presidente do BCE,
Mario Draghi, que ira tomar a palavra pelas 13h30m. Os
investidores deverdo estar atentos ao rescaldo que devera ser
feito do primeiro més de compra de divida publica, bem como
as perspetivas futuras do organismo europeu. Neste dia sera
também conhecida a Taxa de Inflacdo de marco de Alemanha
e Franca e a Balangca Comercial da Zona Euro de fevereiro.
Nos EUA, o Empire Manufacturing devera sinalizar uma
melhoria das condic¢des industriais em abril (subindo de

Book da Fed, que dara a conhecer o ritmo nos diversos
setores de atividades dos 12 distritos da Fed nas Ultimas
semanas. Japdo e EUA revelam a variacdo de Producao
Industrial e Utilizacdo de Capacidade Instalada, sendo que no
caso nipoénico é referente a fevereiro e no norte-americano a
mar¢o. Na sessdo asidtica, as revela¢des chinesas poderdo
condicionar o sentimento. Aguarda-se pela revelagéo do
crescimento econémico da China do 1° trimestre sendo que
se antecipa uma expansao de 7% em termos homélogos. A
Producdo Industrial e as Vendas a Retalho terdo aumentado
7% e 10,9%, respetivamente em marco.

Dia 16 de abril inicia-se a reunido dos G20 (que compde
ministros das finangas e presidentes dos bancos centrais das
maiores 19 economias do mundo mais a Unido Europeia) que
se prolonga por dois dias e se realiza em Washington. Na
Zona Euro sera conhecido o crescimento do Registo de
Novos Carros de margo, o que podera influenciar a sessao do
setor Automoével. Nos EUA, a expectativa é de que os
ndmeros de Casas em Inicio de Construgdo mostrem uma
subida de quase 16% em margo, o que devera contrastar
com uma quebra de 2% na emissdo de Licengas de
Construcao. Havera ainda lugar a revelacéo dos Novos
Pedidos de Subsidio de Desemprego feitos na semana
anterior.

Dia 17, sexta-feira, espera-se que o valor final do indice de
Precos no Produtor, confirme que a deflacdo registada na
Zona Euro tenha abrandado para apenas 0,1% em marco,
apos os 0,6% do més anterior. Este €, como se sabe, um dos
dados quantitativos mais monitorizados pelo BCE na definicdo
da sua politica monetaria. Ainda na Europa, teremos o saldo
da Balanca de Transagfes Correntes da Zona Euro e a Taxa
de Desemprego do Reino Unido, ambos de fevereiro. Nos
EUA, sera conhecida também a Taxa de Inflacdo do més de
marcgo (espera-se ligeira subida dos 0% para os 0,1% em
termos homoélogos), a Universidade Michigan apresenta
estimativas para o indice de confianga dos consumidores em
marco (analistas esperam ligeira melhoria) e para Inflacéo.
Sera conhecido ainda o Leading Index norte-americano e o
indice de Confianca dos Consumidores japoneses, ambos de
marco.

Resultados
Portugal: Teixeira Duarte dia 16 abiril.
Europa: ASML dia 15 abril.

EUA: dia 14 JP Morgan, Wells Fargo, Intel e Johnson &
Johnson; dia 15 Bank of America e US Bancorp; dia 16 Kinder
Morgan, Philip Morris, Goldman Sachs, Citigroup, American
Express, Schlumberger, Blackrock e Unitedhealth; dia 17
General Electric e Honeywell.

Leil6es Divida Publica: dia 15 Grécia e Portugal (divida
curto prazo), Alemanha (obrigacdes a 10 anos); dia 16
Espanha (obrigag8es), Franca (obrigacdes a longo prazo).

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 4,5% para 6308,18 pontos, com 14 das 18 cotadas em alta e liderou as valoriza¢cdes na Europa. A Galp (+17,9%
para os € 11,9) foi guem mais se destacou ao imitar tanto a performance positiva do setor Energético como pelos ganhos do
petroleo nos mercados internacionais. A seguir a petrolifera nacional surgiu a Semapa (+11,9% para os € 14,185), numa semana
em gue a sua participada Portucel (+10,3% para os € 4,654) anunciou um dividendo extraordinario de € 0,223/a¢do, para além do
regular de € 0,21/agd0. A Teixeira Duarte, que ganhou um contrato de € 204 milhdes na Argélia, valorizou 0,5% para os € 0,765.
A Jerénimo Martins, que informou que o dividendo de € 0,245/a¢&0 sera pago no dia 7 de maio (ex-date a 5 de maio), avancou
4,5% para os € 12,625. Do lado das perdas surgiram apenas BCP (-2,8% para os € 0,0928), Portugal Telecom (-1,6% para os €
0,607), Banif (-2,6% para os € 0,0075) e Mota-Engil (-0,7% para os € 3,41).

Galp faz trading update do 1° trimestre de 2015

A Galp apresentou o seu trading update do 1° trimestre de média working interest aumentou 47,7% para os 41,5 mil
2015. Durante o periodo, o preco médio dated Brent caiu barris por dia, tendo a de net entitlement subido 57,4% para
50,2% em termos homologos para os $ 53,9 por barril. A os 38,7 milhares de barris diarios. Os resultados do trimestre
margem de refinagdo chegou aos $ 5,3/barril. A producéo serdo publicados a 27 de abril, antes da abertura.

AG da Jeronimo Martins aprova dividendo de € 0,245/a¢ao

Reunidos em Assembleia Geral, os acionistas da Jer6nimo proximo dia 7 de maio, sendo que as a¢gbes passaréo a ser
Martins aprovaram a distribuicdo de € 154 milhées como transacionadas sem direito ao mesmo 2 dias antes dessa
dividendos, ou € 0,245/acéo, correspondente a 51% do lucro data (ex-date).

obtido em 2014. O pagamento do dividendo ocorrera no

AG da EDPR aprova dividendo de € 0,04/acé&o

Reunidos em Assembleia Geral, os acionistas da EDPR ou € 0,04/acao.
aprovaram a distribuicdo de € 34,9 milhdes como dividendos,

Portucel propbe pagar dividendo de € 0,433/acao

Em comunicado a CMVM, a Portucel informou ter convocado a distribuir reservas livres no montante de € 0,223/a¢éo, o que
sua Assembleia Geral para o préximo dia 29 de abril. No trara o valor total do divendo para os € 0,433/acdo. No ano
referido comunicado a empresa propde distribuir € 150,6 passado o dividendo combinado (exercicio + reservas)
milhdes do seu resultado de 2014 (payout ratio de 92,5%) ascendeu a € 0,28/acéo.

como dividendos, correspondendo a € 0,21/a¢éo, e ainda

Teixeira Duarte ganha contrato de € 204 milh6es na Argélia



Em comunicado a CMVM, a Teixeira Duarte informou que o
consorcio liderado por uma subsidiaria sua recebeu o
contrato e a respetiva ordem de servico da "Agence Nationale
des Autoroutes" da Argélia, para a execucédo da obra
"Réalisation de le Liaison Autoroutiere Reliant le Port de
Téneés a I'Autoroute Est-Ouest sur 22 Kms (Wilaya de Chlef)
en 2x3 voies". O agrupamento recebeu ja a ordem de

servigo para realizacdo dos trabalhos, sendo que o prazo
previsto para execucdo da obra é de 24 meses e o valor total
da empreitada é de € 204 milhdes, ao qual acresce o IVA a
taxa legal em vigor, dos quais 38,3% s&o0 pagos em euros e
os restantes 61,7% em dinares argelinos, cabendo ao Grupo
Teixeira Duarte, em funcdo da quota-parte da sua participada
no referido agrupamento, € 96,9 milhdes de euros.

Alteracdes aos estatutos do BPI adicionados a ordem de trabalhos da AG

Em comunicado a CMVM, o BPI informou que foi
acrescentado (a pedido do acionista Santoro) a ordem de
trabalhos da Assembleia Geral que se realiza no dia 29, a
deliberacéo sobre alteracdes aos estatutos do banco que
restringem os direitos de voto a 20%. Recorde-se que esta

era uma condi¢do sine qua non que o CaixaBank tinha
colocado para avancar com a sua OPA sobre o banco, em
gue oferece € 1,329/acdo. Para a alteracao ser feita €
necessaria a aprovacdo de 75% dos votos expressos em
Assembleia Geral.

Teixeira Duarte informa sob impacto da dissolucdo da SATU

Em comunicado a CMVM, a Teixeira Duarte informou que a
sua participada a 49% SATU, empresa municipal de Oeiras,
relativamente a qual esta ainda em curso uma Assembleia
Geral para deliberacdo sobre uma proposta para a respetiva
dissolucao, teve a sua AG suspensa, sendo previsivel que os
trabalhos sejam retomados dia 21 de abril de 2015. "Tendo
sido divulgadas algumas noticias que podem induzir o
mercado no sentido de que, na sequéncia da provavel
dissolucdo daquela participada, a Teixeira Duarte pudesse vir
a registar prejuizos de 40 milhdes de euros, entendeu-se
adequado esclarecer o seguinte: até 31 de dezembro de 2013
a referida Teixeira Duarte ja tinha registado nas suas

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

contas perdas resultantes dessa sua participacdo no valor
global de cerca de € 39,6 milhdes; até ao final do terceiro
trimestre de 2014 - data a que se reportam as Ultimas contas
divulgadas ao mercado pela Teixeira Duarte -, também ja
foram registadas as correspondentes perdas, no montante de
€ 1,3 milhdes; relativamente ao Gltimo trimestre de 2014 e ao
ano de 2015, estima-se que a Teixeira Duarte registe perdas
de cerca de € 1,5 milhdes relacionadas com a mencionada
participacdo. Mais se informa que, com o encerramento do
Sistema operado pela aludida SATU, a Teixeira Duarte
deixara de ter quaisquer encargos relativos a esta
participacao"”.

Em resultado da sua politica de identificacdo 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:

Analyst / Broker Data Recomendacéo 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

NOVA APP
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AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Lidar com a divergéncia

As politicas dos Bancos Centrais e a disparidade econémica
tém sido temas recorrentes dos meus comentarios e
continuam e continuardo a ter uma influéncia significativa na
direcdo que os mercados financeiros irdo tomar. Em 2015
como é que tais fatores irdo impactar os seus investimentos e
onde devera focar a sua atencéo?

Estes Ultimos anos pds-crise poderiam ser apelidados de
"Anos da Recuperacdo”: a Reserva Federal Norte-Americana
e outros Bancos Centrais mantiveram as taxas de juro
significativamente baixas, de forma a reanimar as suas
economias. Ao fazé-lo ajudaram as acfes mas as taxas de
juro baixas tornaram muito mais dificil a missao dos
investidores que necessitam de rendimento. Adicionalmente,

implicagBes nos mercados, tais como uma pressao
descendente sobre as commodities e a inflacao.

No que respeita as acdes torna-se dificil encontrar pechinchas
mas acreditamos que as ac¢des ainda sao a melhor opcéo.
Mas tera que ser ainda mais seletivo no que respeita a
escolha das acdes e devera considerar expandir o seu
horizonte para além dos Estados Unidos. Preferimos acdes
ciclicas Norte-Americanas, acdes Japonesas e mercados
emergentes na Asia mas estamos atentos a oportunidades na
Europa onde a politica monetaria podera ajudar as acdes, em
particular as das empresas ciclicas.

Quanto as obrigacdes, deveremos pisar levemente este
mercado. Obrigacfes de curto prazo vao sofrer as
consequéncias de um aumento das taxas de juro por parte da
Reserva Federal Norte-Americana. Por outro lado, as
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um periodo de taxas de juro invulgarmente baixas teve o
efeito previsivel de impulsionar as avaliacfes de diferentes
classes de ativos, dado que os investidores tendem a
estender o rendimento.

Agora estamos a entrar num periodo que na BlackRock
apelidamos de "Anos da Divergéncia": Os Estados Unidos da
América, o Reino Unido e certos paises emergentes estdo a
tornar-se mais fortes enquanto que outras regides, incluindo
grande parte da Europa, ainda lutam. Dai resulta que os
Bancos Centrais estdo agora a seguir caminhos diferentes,
estando a Reserva Federal Norte-Americana a abrir caminho
para taxas de juro mais elevadas e o Banco Central Europeu
e 0 Banco do Japéao a fazer o oposto. O que é que isto
significa para si e para a sua carteira de investimentos?

Uma das consequéncias das politicas dos Bancos Centrais
divergentes é que tal levard a um doélar mais forte. Tal tem

obrigacfes de longo prazo deverdo subir a um ritmo calmo e
permanecer baixas relativamente ao seu histérico. Tudo isto
significa que encontrar um fluxo de rendimento continuo vai
continuar a ser um desafio.

Obviamente que a incerteza é uma das poucas certezas,
como sempre se verificou nos mercados financeiros. Em
particular, acreditamos que a maior parte dos pontos
geopoliticos mais conturbados representam "conflitos
congelados"; poucos estardo resolvidos ao longo deste ano.
No entanto, os investidores deverdo evitar a tentacdo de
levantar todos os seus proveitos. As a¢des poderdo néo subir
de forma clara mas acreditamos que irdo continuar
relativamente bem em 2015 e melhor que as obrigacbes e
cash.

Russ Koesterich

BLACKROCK

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos
1° Pictet Biotech R USD
2° Fidelity Global Health Care Fund A Acc EUR
3° JPMorgan India D EUR Acc

4° Schroder International Selection Fund Greater China A EUR Acc

5° Pictet-Japan Index-R JPY

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 06/04/2015 A 10/04/2015

Fundos
1° Millennium Prestige Valorizacdo
2° Millennium Liquidez

3° Fidelity Global Consumer Industries EUR

4°  Millennium Prestige Moderado
5° Pictet Biotech R USD

Classe de
Rendibilidade risco
80,09% 6
71,63% 4
70,84% 6
60,16% 5
53,86% 6

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 10/04/2015 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas representam dados
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passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em funcdo 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

NIKKEI225 39,2% Brent -46,1%
EPRA Europa 38,9% Trigo -20,5%
Telecomunicacbes 34,1% Prata -18,3%
DAX30 30,9% PSI20 -15,1%
NASDAQ100 26,8% Cobre -10,2%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 06/04/2015 A 10/04/2015

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° NIKKEI
4° PSI20

5° DAX

A L E RTAS D E Por SMS ou email, subscreva o Servigo

de Alertas de Investimentos & receba

INVESTIMENTOS informacges sobre

. = Cotagdes dos titulos dos
O SEU ALIADO NA GESTAO Mercados Euronext

DA SUA CARTEIRA. g_isbﬁlBI‘UNEHS.:&I‘HﬁEIEI‘UEGﬁ
aris)

= Situacio das suas Ordens de
Bolsa

O envio de Alertas via SMS tem um valor
associado de 0,10 Eur + VA,
Consulte o precério em millenniumbecp. pt.

= Titulos do PSI
Mais transacionados, maiores
subidas e maiores descidas.



file:///C|/Canelhas/Trabalho%20Di%E1rio/2015/2015_04/13Abr15/Newsletter%20Investimentos%20456/news_456_v3.html#top

DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES 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
recomendacao ou sugestédo 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 informagao 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 responsavel da sua divulgagao
- Millennium bcp Gestao 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.

ELABORAQAO DE RECOMENDAQOES 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. Recomendacgdes:

« 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 préoximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizag@es 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 relag6es 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 opinibes expressas acima, refletem opinibes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao 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 recomendacédo, 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 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 operagao de oferta de 34 300 000 agdes 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 acgoes, lancada 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 consorcio 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 concessé@o 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 subscrigdo de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagdo fev-d5  jan-15 dez-14  set-1d  jun-i4 mar-14 dez-13 dez-12 dezr-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 62% 50% 25% 55% T7% B8% 79% E3% S4% 1% 37%  30%  63%
Manter 0% 0% 0% 0%  32%  13% 23% 12% 1% 7% 19% 4% 7% 1% 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% % % 4% 4% 0% 4% 16% B% 0%
Sem Recom/SobReviso  100% 100%  100% 0% 0% 0% 0% 4% 14% 1% 1%  42%  18% 16% 0% 5%
Variago 106% 7.2% -164% -156% -106% 160% 160% 258% -28% -10% 33% SHi1% 16% 30% 13% na
PSI20 5620 5145 4799 5741 6BO2  TBOB 6559 5655 5404 7588 M4B4 B34 13019 11198 8E19 700

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 omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informacgGes 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 relatorio. 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 exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetido 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizag&o da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducéo 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 é 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 terd 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 sao utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente codigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes @ millenniumbcp.pt

Se nao pretende receber este tipo de informacao via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletrénico, 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 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.



