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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M

A Ultima semana acabou com saldo misto para os mercados dos consumidores e aceleracdo do ritmo de atividade



de acdes a nivel global. Na Europa, houve divisdo entre os
ganhos de PSI20, Footsie e Ibex e as perdas de CAC e DAX.
Na Asia, Nikkei e Shangai perderam, enquanto o Hang Seng
valorizou. No plano europeu, o setor das telecoms foi dos
mais castigados, penalizado pela queda de titulos como
Vodafone (-5,2%), Orange (-6,7%), Telecom ltalia (-7,2%) e
Altice (-23%), esta pressionada pelas noticias de que vai
fazer um aumento de capital e emissao de divida para
financiar a compra da Cablevision. A correcdo dos precos das
commodities é naturalmente um fator que condiciona o setor
dos Recursos Naturais, mas que, apesar da perda de 0,8%,
mostrou-se relativamente estabilizado, apds as fortes quedas
na semana antecedente. Os dados de mercado laboral nos
EUA trouxeram sentimentos contraditérios, uma vez que
revelaram que as empresas criaram mais postos de trabalho
que o esperado mas a economia, excluindo o setor primario,
esteve bastante aquém das expectativas na geragéo de
emprego.

Euro Stoxx -0,5%, FTSE +0,3%, CAC -0,5%, DAX -1,4%,
IBEX +0,9%; Dow Jones +1%; S&P 500 +1% Nasdaq 100
+1%; Nikkei -0,9% Hang Seng +1,5% Shangai Comp. -
1,3%.

Perspetivas

Terca-feira, 6, estima-se uma subida de 5,6% nas Vendas a
Retalho germénicas e um agravamento do défice da Balanca
Comercial (BC) dos EUA em agosto.

Quarta-feira, 7, os dados devem mostrar uma expansao de
3,3% na Producao Industrial (PI) na Alemanha em agosto. Os

indicadores avancados da economia japonesa podem interferir

com a evolucao do Nikkei (antecipa-se degradacdo do
outlook), tal como as decisdes de politica monetéria e o plano
de estimulos do BOJ. Na BC de Franca importa perceber o
ritmo das exportagbes e das importagbes, numa economia
que até tem dado alguns sinais interessantes (bom
crescimento do PIB no 2° trimestre, aumento da confianca

industrial em setembro) o que é relevante para o indice CAC.
Ha ainda a PI do Reino Unido, Inflagdo no Brasil (estimada
em 9,46% em setembro) e evolugédo do Crédito ao Consumo
nos EUA (esperado incremento de $ 18,5 mil milhdes em
agosto).

Quinta-feira, 8, acorda com a BC e a BTC nip6nica e alema.
O Investimento Direto Estrangeiro na China também tem
relevo. O Banco de Inglaterra deve manter tudo na mesma,
deixando a taxa de juro diretora inalterada nos 0,5%. Nos
EUA havera a habitual divulgacéo dos dados de Novos
Pedidos de Subsidio de Desemprego, sendo que os holofotes
estardo voltados para a divulgacdo das Atas da Ultima reunido
da Fed. O mercado ja esta preparado para o inicio de subida
das taxas de juros até ao final do ano, mas quer saber se
existe unanimidade de opinido entre os membros e como a
Reserva Federal estd a ver e a pensar a economia norte-
americana.

Sexta-feira, 9, teremos a Producéo Industrial em Franca
(esperada expansdo homoéloga de 0,2% em agosto), Grécia e
Itdlia, BC no Reino Unido e em Portugal e Stocks dos
Grossistas nos EUA, onde o racio de evolucao stocks/vendas
serd um bom barémetro para o retalho.

Resultados:
Europa: (dia 7) Tesco (dia 8) Suedzucker.

EUA: (dia 6) Pepsico e Yum! Brands (dia 7) Monsanto e
Constellation Brands (dia 8) Alcoa.

Leildes Divida Publica:

Alemanha (dias 6 e 7).

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 obteve uma valorizagdo de 3,1%, fortemente influenciado pelo setor bancério. Das 18 cotadas portuguesas, 11
terminaram a semana em alta e outras 7 acabaram em baixa. De destacar a boa performance do BCP (+9,6% para € 0,0523),
gue brilhou a nivel nacional e europeu nas duas Ultimas sessfes da semana. Ja o BPI avancou 12,6% para € 1,033, na semana
em que anunciou que pretende fazer a separacao dos ativos angolanos, de forma a melhorar a qualidade dos seus ativos. A
seqguir-lhes as pegadas esteve a Galp Energia (+6,5% para € 9,30) e a EDP (+5,5% para € 3,34). Em sentido inverso, a Mota-
Engil (-7% para € 1,85) e a Impresa (-3,7% para € 0,625), tendo surgido uma noticia de que a empresa de midia ficara

responsavel pela gestdo da publicidade do LinkedIn em Portugal.

Mota-Engil vende subsidiarias



Em comunicado a CMVM, a Mota-Engil informou a alienacéo
das subsidiarias Mota-Engil Logistica, SGPS e Tertir,
Terminais de Portugal, SA ao Grupo Yildirim. A operacéo
inclui as concessobes portuarias detidas pelo grupo em

Mota-Engil ganha contrato no Malawi

De acordo com o Econémico, a Mota-Engil garantiu
recentemente cerca de € 178,5 milhdes na constru¢cdo de um
porto seco no sul do pais. O objetivo passa por facilitar as
importacdes e exportacdes do pais através do canal ferroviario
de Nacala. Ainda ndo é conhecido se o contrato

Commerzbank reforca capital na Impresa

Em comunicado a CMVM, a Impresa informou que o
Commerzbank, segundo maior banco alem&o, adquiriu
4.315.624 titulos da midia portuguesa, passando a deter

DBRS mantém rating intrinseco do BCP

De acordo com o comunicado a CMVM, a DBRS removeu o
suporte governamental a um conjunto de bancos europeus,
nos quais se inclui o BCP, e retirou o notch de uplift sobre o
Intrinsic Assessment (IA). Assim, o IA manteve-se em "BB
(high)" mas o rating de longo prazo de divida sénior e de
depésitos foi revisto em baixa de "BBB (low)" para "BB (high)",
com tendéncia "estavel". Também o rating de curto prazo de
divida e depdsitos foi revisto em baixa de "R-2" para "R-3". O
rating da divida subordinada foi confirmado em "BB". O

Sport Zone abre loja em Franca

A Sport Zone, empresa do grupo Sonae, abriu a sua primeira

Portugal, Espanha e Per(, bem como a empresa de servigcos
de suporte de logistica Transitex. Para a Mota-Engil equivale
a uma transacao no valor de € 275 milhdes (equity value). O
encaixe servira para reforcar a estrutura de capital do grupo.

se limita a construcao ou se inclui uma componente de
concessdo. Em 2014, Mogambique e o Malawi
representavam mais de 50% da faturagdo do grupo em
Africa. Este projeto representa uma via de recuperacgéo da
atividade da empresa naquele continente.

uma participacéo qualificada de 2,86% (4.807.473 ac¢bes). A
operacdao foi realizada fora de bolsa (Over The Counter).

suporte governamental estava em revisdo desde 20 de maio
de 2015 como resultado dos desenvolvimentos ao nivel da
regulacédo e legislagdo Europeias, que tornam, de acordo com
a DBRS, o suporte governamental menos provavel. A
manutencdo do IA em "BB (high)" reflete a visdo da DBRS
gue os fundamentais do BCP estabilizaram, refletindo, em
parte, a melhoria da envolvente operacional na operagao
doméstica. A tendéncia "estavel" reflete a melhoria da
posicdo de capital, suportada pela melhoria da rendibilidade
core.

loja em Franca. A unidade operard em regime de franchising.

Galp Energia e Eni realizam primeira perfuracao petrolifera no mar Alentejano em 2016

A Eni, maior petrolifera italiana, anunciou que vai perfurar ao
largo da costa alentejana através de um consdércio com a
Galp. Os trabalhos devem arrancar no préximo ano, perto

do porto de Sines, sendo que ainda nao foi divulgado o valor
do investimento. A petrolifera italiana detém 70% do
consorcio, com os restantes a pertencer a Galp.



Galp Energia informa descoberta de petrdleo

A Galp Energia informou, em comunicado a CMVM, que a
perfuracé@o do terceiro poco na area de Carcard (Bloco BM-S-
8) levou a descoberta de petroleo leve e a extenséo para

UBS reduz participacao qualificada na Galp

De acordo com o comunicado a CMVM, a Galp informou que a
UBS Group reduziu a participacao qualificada na petrolifera
nacional e respetivos direitos de voto, detendo agora

oeste da descoberta de Carcara. A Galp atua através da
subsidiaria Petrogal Brasil a qual detém 14% de participagéo
no consorcio que explora o bloco BM-S-8.

menos de 2%, em concreto 1,07% dos direitos de voto,
dados por 8.855.766 acdes.

Novo Banco vai vender posicéo de 40% na Ascendi, diz Econdmico

De acordo com o avangado pelo Econémico, o Novo Banco
vai alienar a participacdo de 40% na Ascendi, tendo
contratado o Haitong Bank (ex-BESI) para avancar com a
operacao até ao final do ano. Entre os potenciais interessados
estarao varios fundos internacionais, entre

0s quais o gigante francés Ardian, que em junho passado
investiu € 300 milhdes na aquisicdo de posigdes em cinco
concessdes rodoviarias da Ascendi. Os analistas avaliam a
posicdo em cerca de € 130 milhdes.

BPI avanca com spin-off dos negdcios em Africa

O BPI informou no passado dia 30 de setembro, o projeto para
solucionar o problema de exposi¢cao a Angola. Para tal sera
destacada do Banco BPI a parcela do patrimonio
correspondente a unidade de negécio de gestédo de
participacdes sociais em instituicbes de crédito africanas,
incluindo todos os demais recursos afetos ao respetivo
exercicio. Sera constituida uma nova sociedade ("Nova
Sociedade"), cujo objeto social consistira na gestdo de
participacdes sociais. A ciséo incide sobre, (i) as participacdes
correspondentes a 50,1% do capital social no Banco de
Fomento Angola, S.A. (BFA), a 30% do capital social no
Banco Comercial e de Investimentos, S.A. e 100% do capital
social no BPI Mogambique - Sociedade de Investimentos,
S.A.; e (ii) outros ativos e posi¢des judiciais necessarios ao
suporte do exercicio da atividade da unidade econ6mica a
destacar. A Nova Sociedade terd um capital social de € 46
milhdes, dividido em 1.450.827.827 ac¢6es ordinérias,
escriturais, nominativas, sem valor nominal

e com o valor de emissao unitario de € 0,03170603647, o
gue significa que, na data de producéo de efeitos da ciséo,
sera atribuida aos acionistas do Banco BPIl uma acgéo da
Nova Sociedade por cada a¢do do Banco BPI detida. As
acOes da Nova Sociedade serdo objeto de pedido de
admissao a negociacdo no Euronext Lisbon, mercado
regulamentado gerido pela Euronext Lisbon - Sociedade
Gestora de Mercados Regulamentados, S.A. De referir que
esta operacgéo carece de aprovagdo por parte das
autoridades de superviséo e tributaria. Recorde-se que a
empresaria angolana Isabel dos Santos tinha avancado em
julho que estava interessada em comprar mais 10% do
capital do Banco de Fomento Angola (BFA), segundo revelou
naquela data o Econémico. Agora com a separa¢ao do BFA
do BPI esta operacdo ganha algum relevo. O principal
objetivo da empreséria seria passar a controlar a maioria do
capital do banco angolano.

Pharol: prazo para intencdo de conversao de agdes da Oi terminou

Conforme comunicado pela Pharol a CMVM, a Oi informou

Depositary Shares representativos de a¢des ordinarias ("ADS



que "encerrou o prazo (i) para a manifestagdo de intencéo Ordinarios") ("Oferta para Permuta”)." Segundo dados

pelos seus acionistas de converter as suas ac¢des preliminares avancgados pelos bancos que asseguram a
preferenciais em ac¢des ordinarias de emissdo da Companhia operacao, tera sido "atingida a adesdo minima de 2/3 (dois
("Conversao Voluntaria"), bem como (ii) da oferta para tercos) de acdes preferenciais ex-tesouraria a que estava
permutar American Depositary Shares representativos de sujeita a Converséo Voluntaria de PNs".

acles preferenciais ("ADSs Preferenciais") por American

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 (€)
Société Générale 09-09-2015 Buy 0,068
Deutsche Bank 27-08-2015 Hold 0,06
JP Morgan 29-07-2015 Neutral 0,08
Exane BNP Paribas 29-07-2015 Neutral 0,07
BBVA 28-07-2015 Outperform 0,10
Santander 20-07-2015 Hold 0,08
Macquarie 12-06-2015 Neutral 0,08
UBS 15-05-2015 Neutral 0,09
Goldman Sachs 11-02-2015 Neutral 0,09
Haitong 28-01-2015 Buy 0,10
Caixa Bl 16-01-2015 Buy 0,14
Fidentiis 12-01-2015 Buy 0,135
Nomura 08-01-2015 Neutral 0,08

Fonte: Millennium investment banking
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AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Damos o pontapé de saida e mostramos-
lhe o jogo

O futebol também se inicia com o pontapé de saida e atrai
multiddes nos diversos pontos do globo, sendo também
gerido por diferentes emocdes, expectativas e...resultados. E
€ de resultados que Ihe vamos falar nesta edi¢do, mas
empresariais, uma vez que a divulgacao de contas esta a
porta e deve marcar a ultima fase de 2015.

Pontapé de saida marcado para 8 de outubro

No proximo dia 8 de outubro a Alcoa dara o pontapé de saida
oficial para a Earnings Season (ES) que vai mostrar as contas
do 3° trimestre. Diariamente, as edic6es do Mib sobre os
mercados dar-lhe-8o informacgao pormenorizada e com
comentérios sobre os resultados ou outros eventos que vao
marcando a atualidade das principais cotadas europeias e
norte-americanas. Toda a informacg&o encontra-se disponivel
no site do Millennium bcp, area de Investimentos > Research.

Para ja, figue com uma breve andlise do 3° trimestre e sobre
as perspetivas para a ES norte-americana.

O que esperar apés um trimestre de correcdo em Wall
Street

O 3° trimestre de 2015 colocou os principais indices norte-
americanos no vermelho, com quedas a rondar em média os
8,5%. O indice S&P 500 chegou mesmo a registar a maior
queda trimestral desde igual periodo de 2011. Apesar de um
julho positivo para a maioria dos mercados acionistas, os
investidores acabaram por descontar o arrefecimento no
crescimento econdémico da China pressionando os precos das
commodities e, consequentemente, o setor de Recursos
Naturais, levando a corre¢cdes nos dois meses seguintes.
Neste cenario, os analistas foram revendo em baixa as
estimativas de resultados para o 3° trimestre, prevendo agora
uma queda homdloga de 3,3% nos lucros por acdo (no inicio
de julho estimavam um crescimento de 0,7%). A registar-se,
esta serd a primeira variacao sequencial negativa dos ultimos
3 anos.

S&P500 Quarter EPS Growth
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Fonte: Millennium investment banking e FactSet



A justificar esta revisdo esté a descida das perspetivas para
0s resultados trimestrais nos setores Energy e Materials, para
0S quais se estima neste momento uma quebra homéloga de
65,5% e 11%, respetivamente, no EPS (earnings per share).

O pessimismo também pode ter um lado bom...

A descida de expectativas cria, como ja referimos em
ocasifes anteriores, uma espécie de almofada as empresas,
que podem aproveitar para surpreender os investidores e dar
um novo folego aos mercados. Este padrao tem sido bem
evidente nos ultimos trimestres.

S&P500 - Quarter EPS Growth & Surprise Level
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Fonte: Millennium investment banking e FactSet

...mas os investidores devem ser mais exigentes nesta
earnings season

Apesar da surpresa positiva, a que nas nossas edi¢cdes
guinzenais de Earnings Watch apelidamos de surprise level, é
natural gue nesta época de apresentacédo de contas os
investidores exijam mais, pois vém de dois trimestres que no
seu conjunto apresentam a variacdo mais fraca desde 2009,

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos

e sabe-se também que tipicamente o 1° semestre costuma
ser mais forte em termos de expansao de resultados que o
segundo. Mantenha-se atento ao pulsar das bolsas.

Ramiro Loureiro
Analista de Mercados
Millennium investment banking

Classe de

Rendibilidade risco
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1° Pictet Biotech R USD 28,85% 7
2° Morgan Stanley Investment Funds European Property A 23,51% 6
3° Fidelity Global Health Care Fund A Acc EUR 19,96% 6
4° Morgan Stanley Investment Funds US Property A Acc 19,79% 6
5° JPMorgan India Fund D Acc EUR 18,81% 7

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 28/09/2015 A 02/10/2015

Fundos
1° Pictet Biotech HR EUR
2° Pictet Biotech R USD
3° Millennium Liquidez
4°  Millennium Prestige Moderado
5° Pictet Japanese Equity Selection HR EUR

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 02/10/2015 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 n&o dispensa a consulta das Informac¢des Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das Condicdes Particulares de Distribui¢do (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 23,6% Brent -48,5%
Telecomunicacdes 13,5% Recursos Naturais -30,9%
NIKKEI225 13,2% Cobre -22,4%
NASDAQ100 7,1% MSCI Emerging Markets -19,0%
Trigo 6,3% WIG20 -16,4%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 28/09/2015 A 02/10/2015

Certificados
1° EURO STOXX 50
2° S&P 500
3° DAX
4° PSI20
5° NIKKEI
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DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGCOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgacao de relatérios de analise financeira ou qualquer outra informagdo em que se formule, direta ou indiretamente, uma
recomendagdo 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 ("recomendacdes 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 alterac@o substancial as recomendagfes 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 informagéo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢Bes do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.

3. A informacéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacg8es de investimento e desde que sejam elaboradas pela(s) entidade(s) abaixo indicadas,
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 RECOMENDAGCOES DE INVESTIMENTO

4. Este relatério 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 Mobiliarios (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 avaliagéo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagoes 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 relagdes comerciais com as empresas mencionadas neste relatdrio.

12. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servicos de banca de investimento prestados as empresas mencionadas neste relatério.
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13. As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas nao recebem nem véo receber nenhuma compensacdo por fornecerem uma
recomendacao especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o0 analista, relativamente a recomendacgao.

14. Os analistas do Millennium BCP nao participam em reunides que visem o envolvimento do Banco na preparagao e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

15. A remuneragado dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de investimento.
16. O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

17. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizacéo.

18. O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

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

20. Millennium BCP através da sua area de Banca de Investimentos presta servigos de banca de investimento a Tagus Holdings S.a.r.l. ("Oferente" no langamento
da oferta publica de aquisicdo das agdes Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consoércio da Oferta Publica Inicial dos CTT, realizada em dezembro 2013.

22. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operagéo de oferta de 34 300 000 agdes ordinarias da
Mota-Engil através de um "accelerated book building" de acordo com o andncio divulgado no dia 25 de fevereiro de 2014.

23. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader” para integrar o consorcio 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 alienacéo de 94 787 697 acdes EDP, segundo o comunicado divulgado em 3 de abril 2014.

25. Segundo o comunicado divulgado em 8 de abril 2014, o Millennium BCP atuou como "Joint-Bookrunner" na emissé@o de obriga¢des a cinco anos da EDP
Finance BV, no montante de EUR 650.000.000.

26. O Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial Portugués, S.A. (Millennium BCP) atua como "Joint Bookrunner" na Oferta
Preferencial e como Co-Lead Manager na Oferta Institucional da Mota-Engil Africa.

27. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o 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 concessao de uma linha de crédito no montante de
€3.150.000.000 que foi dada a EDP - Energias de Portugal (junho 2014).

29. O Banco Comercial Portugués S.A. foi escolhido como um dos "Joint-Bookrunners" na emisséo 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 subscricdo de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagdo set-15  jun-18 mar15 dez14 jun-14 jan-14 dez-13 dez12 dez11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0%  50%  30%  55%  7T%  GB%  TO%  B3%  S4% 1% 3T 0% 6%
Manter 0% 0% 0% 0% 32% 35%  23% 2% M% 7% 15% 4% 2/ 1% 40% 6%
Reduzit 0% 0% 0% 0% 0% 8%  18% P 0% 0% T 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0%  18%  26% 5% P T 4% 4% 0% 4% 16% 5% 0%
Sem RecomJ/Sob Revisdo  100%  100% 100%  100% 0% 0% 0% e W% 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Variacéo H1% -F0% 244% -294%  16%  21% 160%  2%% -28% -10%  33% H1%  16% 0% 13% na
PSI 20 o047  5B52 5969  479% 6802 6657 6558 GEGS 5484 7538 8464 6341 13018 11188 8618 7600

33. A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do endereco www. millenniumbcp .pt ou disponibilizada aos Clientes quando
assim solicitado.

Prevencdes ("Disclaimer")

A 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 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 exatiddo, veracidade, validade e atualidade do contetdo informativo que compde este
relatério, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este
relatério como mais um instrumento no seu processo de tomada de deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade



por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizac@o da informac&o referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducao total ou parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que
constam da nossa lista de distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail € apenas informativo, por favor 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 terd um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede mével o custo maximo por minuto
serd de 0.25 €. A estes valores acresce o respetivo IVA.

Estes e-mails n&o 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-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes.clientes @ millenniumbcp.pt

Se ndo pretende receber este tipo de informacéo via e-mail ou se pretende alterar o seu endereco eletronico, aceda ao Homebanking no site do Millennium bcp e,
no menu "Area M", selecione a opc¢éo "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 4.094.235.361,88 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.



