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A Ultima semana foi amena para as principais pracas mundiais com as elei¢cdes britanicas e o discurso do ex-diretor do FBI no
radar dos investidores. O partido de Theresa May perdeu a maioria absoluta mas avanga com a formagéo de governo com o DUP
(Partido Unionista Democratico da Irlanda do Norte). A libra foi o principal reflexo da decisdo dos britanicos ao depreciar acima
dos 1% face ao euro, fator que impulsionou as exportadoras e consequentemente o Footsie. Os indicadores de atividade
continuaram a demonstrar o bom momento da economia na Zona Euro e a suportar as pracas da regido. Nos EUA e Reino Unido
denotam-se alguns sinais de abrandamento. O outlook da OCDE trouxe-nos uma aceleragéo da economia mundial,
apresentando-se até mais otimista para a economia nacional do que o Governo e Banco de Portugal. O BCE reviu em baixa as
projecdes de inflacdo para os proximos anos por for¢ca dos precos energéticos. A aquisicdo do Banco Popular por parte do
Santander marcou o movimento empresarial.

Europa Fecho 58 YD Mundo Fecho 55 Yo Qutros Fecho 58 YD
IBEX 35 1087830 0858%  1739% S5P 500 243177 -030% @ BEI% MSCIEmergenies 101810 0,31%  18,08%
Dax 1281572 -0.06% 11.62% Dow Jones 212187 0.31% T6H% Crude: 45,83 -388% -14.85%
Euro Sioex IBTIT  -020%  1057% MASDAC 100 574184 -237%  18.06% Euro-Didlar 11188  -064% 61T%
Footsie 100 752733 -02T%  538% Wikt 225 2001326 -0B1%  470% Libra-Euro 11377 -040%  -2B0%
FS1 20 529094 -035% 13.24% Hang Seng 603029 041%  18,32% Us 10y 220%  4.14phs  -24.38pbs
CAC 40 520471 -082%  900% Shanghai 5840 1,70% 1,76% Bund 10¥ 26,40% -iphs 5.Gpbs

Perspetivas

Depois do BCE ter deixado tudo na mesma em termos de politica monetaria para a Zona Euro, esta semana as aten¢fes devem
estar centradas nas decisfes de politica monetaria dos bancos centrais de outros importantes blocos mundiais. As decisdes e
perspetivas da Fed, no dia 14, devem ser as mais marcantes para os mercados de acfes, mas as do Banco de Inglaterra (quinta-
feira) e do Banco Central do Japéo (sexta-feira) também interferem nos indices Footsie e Nikkei, respetivamente. De entre 0s
multiplos indicadores a serem conhecidos salientamos ainda o indicador de confianca de analistas e investidores, o aleméo Zew
Survey dia 13, Inflacdo nos EUA e Producao Industrial da Zona Euro dia 14, indice de mercado imobiliario NAHB dia 15 e Inflagéo
da Zona Euro dia 16. Adicionalmente de notar que o selloff tecnol6gico em Wall Street na sessdo de sexta-feira pode deixar
marcas nas bolsas durante a presente semana.



Evento Esperado™  Anterior ®

3Heira Espanha 08:00 Intacio Harmonizada (mail. F) 2,00% 2,009
Reino Unido 09:30 Infacdo (mai) 2,70% 2,70%
Alemanha 10:00  Zew Survey - Stuac3o Acual (jun.) 85,00 8390
EUA 11:00 Sersmenio Empresarial nas PME's (mai.) 105,00 104,50
________________ EUA_ ... 1330 IPPexcundoASmenacloeEnergaimmal) . 020%  040%
#*feira China 03:00 Vendas a retaiho (h) (mai) 10,70% 10,70%
China 03:00  Producdo Industrial (h) (mai) 6.40% 6,50%
Japdo 0530  Producdo Industrial (h) (abr. F) - 5,70%
Alemanha 0700  Intag3o Harmonizada (mai. F) 1,40% 1,40%
Reino Unido 09:30 Taxa de desemprego (3 meses) (abr.) 4 60% 4 60%
UEM 10:00 Produgao Industrial (h) (abr.) 1,30% 1,90%
EUA 13:30  Infac3o (mai) 2,00% 2,20%
EUA 13:30  Vendas Retaho (m) (mai) 0,10% 0,40%
EUA 15:00  Stocks das Empresas (abr) -0,10% 0,20%
,,,,,,,,,,,,,,,, EUA  ......1900  FED-decsiodetasdejro o 128%  100%
5*eira Franca 07:45 Inkagdo Harmonizada (mai. F) 0,90% 0,90%
UEM 10:00 Balanca Comercial (abr.) 22 6b 2316
Feino Unido 1200 Banco de Inglaterra - Decis3o de taxas de juro 0,25% 0,25%
EUA 13:30 indice de Pregos das Importagdes (m) (mai) 0,00% 0,50%
EUA 13:30 Emgire Manuaciuring (jun.) 400 -1,00
EUA 1330 Indicador de Senimento Empresarial de Philadelphia (jun.) 24,50 38,80
EUA 14:15  Produgdo Indusiial (m) (mai) 0,20% 1,00%
GHeira Japdo Banco do Japdo- decisdo de taxas de jure -0,10% -0,10%
UEM 07:00 Vendas de Automdvers (mai) - -6,60%
Iaka 09:00 Balanga Comercial (abr.) - S413m
UEM 10:00 Cusios Unitarios do Trabalho (h) (19Trm.) - 1,60%
UEM 10:00  Inflagdo (mai F) 1,40% 1,90%
EUA 13:30 Casas em inicio de construcdo (m) (mal) 3,90% -2,60%
EUA 13:30 Licengas de Construgao (m) (mai.) 1,80% -2,50%
EUA 1500  ind. Confanga Universidade Michigan (jun. P) 97,10 97,10

(h) - Variagdo homoéloga; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 05/06/2017
2 Valor relativo ao periodo anterior

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

Em termos nacionais, o PSI20 desvalorizou 0,35% para os 5.298,94 pontos.



Pharol Telecomunicagdes 10,49% -3,26% %
Sonae Retalho 217% -5,03% 4
CTT Industrial 1,25% -0.89% &
EDP Utilities 0,96% 5.23% @
REN Utiites 084% 3% | .
NOS Media -1,80% 3,33% 3
Altri Recursos Naturais -2,39% 1,59% '
Sonae Capital Senigos Financeiros -2,82% 1,86% 4
Mota Engil Construgdo 1241% 6.51% 4
Montepio Senigos Financeiros -27,23% 56,25% &
Notas:

5S - Variacao nas ultimas 5 sessdes; 20S - Variacao das 20 sessdes anteriores a semana passada

* Relagdo entre volume médio de 5S e volume médio 20S

Sentimento: forte/fraco (aumento/diminui¢céo de pressdo compradora na subida semanal ou diminuigdo/aumento de pressao
vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendagdes e Pregos-Alvo

L coie Freorvosiznl upise L e Lin Lol s [snee Taers Larr [ or

Corticeira Amorm 1265 1120 A15% [ma 1131 00%  17%
CTT 565 6,83 209%  [63:74] s 3 1 12 7?.1% 5,0% 84%
Sonae Capital 0,861 0,82 48% [082:081 1 0 1 2 00%  00%  102%
Alr 4,205 466 84% [462:47 3 2 1 6 00%  -151%  57%
Semapa 16,68 19,00 126% [187;193 3 1 0 4 00%  00% 27%
Jeronimo Marting 17,725 15,55 122% [148;168) 9 15 8 32 04%  200%  36%
Sonae 0,94 1,15 23% [102;125 6 1 0 7 A4%  30% 4,1%
REN 2877 278 35% [267:29) 1 5 4 10 05%  -96% 5.7%
NOS 545 6,63 217% [584:748] 9 7 1 17 00%  00% 36%
EDP 3271 335 25% [31,355) 14 & 4 24 00%  01% 5,8%
BCP 0.2348 0.20 A70% [012:0271 3 3 3 9 2% 2%

Galp Energia 13535 15,31 131% [1475:1621] 10 15 1 2 05%  7.9% 18%
Novabase 32 345 78% [345:345) 1 0 O 1 £96%  00% 44%
Mota-Engil 2378 280 177% [265:305) 2 2 1 5 406%  -100%  49%
EDP Renovaveis 5,974 751 7%  [05:8 11 8 1 20 00%  26% 0.7%
Navigator 3,964 428 80% [413:46) 5 2 0 7 19%  94% 5.8%

(P25;P75) - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, exclui pregos-alvos extremos:

#B, #H, #S - Numero de recomendacfes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento
#REC - Numero total de recomendacdes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

A PT - variagdo de prego-alvo nas ultimas 4 semanas

A EPS - variagdo de estimativas de resultados por agdo nas ultimas 4 semanas

DY: calculada na sesséo anterior a ex-date quando esta ja ocorreu e estimada quando ainda nédo existe anlncio

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Noticias

Corticeira Amorim entra em novo negocio



« Empresa de cortica aposta na moldacdo 3D para processar industrialmente a cortica.
« Ramo 3D ligado ao segmento de Compositos da Amorim.
« Acbes da Corticeira Amorim tém estado em destaque este ano, valorizando cerca de 50% até ao fecho de 9 de junho.

Mota-Engil descontou dividendo de € 0,13/ acao

« Dividendo bruto de € 0,13 por acao foi pago a partir de 08 de junho, sendo que os titulos transacionavam ja no dia 6 sem
direito ao mesmo.

« Montante pago corresponde a uma dividend yield (DY) de 4,85% considerando a cotacéo de fecho do dia 5 de junho.

* AcOes da Mota-Engil vém de trés anos consecutivos de queda mas em 2017 estdo com valorizagéo expressiva e apesar da
correcao de 12,4% vivida na semana passada, ao fecho de 9 de junho acumulavam 48% de valorizacao.

Sonae Capital conclui aquisicao da Ventos da Serra

« Empresa Ventos da Serra explora um parque fotovoltaico com poténcia instalada de 10 MW em Ferreira do Alentejo.

* Preco global de € 29,1 milhes.

« Através da CapWatt, a Sonae Capital amplia o seu portefélio de unidades de cogeracdo e producdo de energia renovavel.
CapWatt tem uma capacidade elétrica instalada de 73 MW (incluindo empresas controladas pela CapWatt).

* A Sonae Capital apresentou este ano uma das dividend yields (DY) mais elevadas do PSI20, ao distribuir € 0,10/ac&o no
final de maio (DY de 10,2% considerando a Ultima cotagdo antes do destacamento, de € 0,9777). No entanto perdeu
alguma atratividade nas Ultimas duas semanas.

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificacdo e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendacfes
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:

Alteracdo mais Nota mais

Instituicdo Analista recente recente Recomendagao Price Target
Autonomous Gabor Kemeny 06-04-2017 06-04-2017 Outperform € 0,22
Caixa BI André Rodrigues 22-03-2017 22-03-2017 Buy € 0,25
Goldman Sachs Izabel Cameron 14-03-2017 14-03-2017 Neutral €0,19
Alphavalue David Grinsztajn 08-03-2017 08-03-2017 Buy € 0,20
KBW Hari Sivakumaran 06-03-2017 07-03-2017 Underperform € 0,09
JP Morgan Sofie Peterzens 07-03-2017 07-03-2017 Neutral €0,18



Benjie Creelan-

Jefferies 07-03-2017 07-03-2017 Underperform €0,13
Sandford

JBCapitalMarkets José Martins Soares 08-03-2017 08-03-2017 Buy € 0,26

Autonomous Gabor Kemeny 07-03-2017 07-03-2017 Underperform €0,16

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Fundos Ativos vs. Fundos Passivos

Um dos temas mais debatidos ao longo dos ultimos anos na industria de gestao de ativos prende-se com a aparente relagédo
conflituante entre a Gestdo Ativa e a Gestdo Passiva. Mas serdo os dois conceitos assim tédo distintos? Ou, pelo contrario,
poderdo as duas formas de gestdo ser complementares?

Comecemos pela analise dos Fundos de Gestdo Passiva. O seu objetivo de investimento é relativamente simples e passa
sobretudo por seguir 0 mais perto possivel os movimentos de um benchmark definido.

J& os Fundos de Gestdo Ativa tém habitualmente maior liberdade de atuacdo uma vez que 0 seu objetivo de investimento é mais
amplo e, por isso mesmo, a avaliagao de resultados sera forcosamente mais complexa.

Desde sempre os Fundos de Investimento tém sido dominados em larga medida pelos Fundos de Gestao Ativa. No entanto, o
crescimento da Gestdo Passiva, em especial ao longo da ultima década, tem levado a uma mudanca de cenério e, 0 que antes
era uma posigdo pouco relevante, é agora um montante muito significativo, ameacando assim a hegemonia dos Gestores de
Fundos Ativos.

Os principais motivos para esta crescente procura sao relativamente simples de entender: performance e custos. De facto, apesar
da tendéncia para a diminuicdo das comissdes de gestdo, os custos da Gestdo Ativa continuam a ser superiores aos da Gestdo
Passiva. Paralelamente, a média os Gestores Ativos obtém muitas vezes resultados abaixo do benchmark e por isso, visto de
forma superficial, a Gestdo Ativa parece ser mais cara e menos rentavel. Estes dois argumentos tém sido terreno fértil para os
Gestores Passivos convencerem os investidores das virtudes dos seus Fundos.

Olhando um pouco mais para além da superficie, percebe-se facilmente o quanto as supostas desvantagens dos Fundos Ativos
podem ser enviesadas. E verdade que a Gestdo Ativa é mais cara do que a Gestdo Passiva e isso dificimente ira mudar devido
a diferenca de recursos alocados as duas atividades. Contudo, o preco é quase sempre um mau fator de avaliagdo na

comparacédo de fundos pois um gestor pode justificar completamente o seu custo com um desempenho superior. A generalidade



dos melhores gestores mundiais aufere comissdes acima da média e tal facto ndo os impede de atingir rentabilidades acima dos
benchmarks de referéncia.

A guestédo devera entéo centrar-se sobretudo na performance e até que ponto é que a Gestdo Ativa consegue acrescentar valor
aos seus investidores quando comparada com a Gestao Passiva. Para isso precisamos de desmistificar o significado da “média” e
o facto de este conceito estatistico ser muitas vezes utilizado pelas razées erradas.

Tomemos o exemplo do mercado acionista europeu que este ano apresenta um retorno de +10,29% (valores a 31 de maio). Este
valor resulta da média ponderada pela capitalizacéo bolsista dos seus constituintes, sendo que a empresa com melhor retorno
registou uma subida de 116,18%, enquanto a empresa com pior comportamento registou uma queda de 55,65%. Para um
investimento neste mercado que seja diferente da composicéo do indice, a média tem um significado praticamente nulo porque o
retorno poderia situar-se algures entre +116,18% e -55,65%.

De igual forma, a média de retornos dos Gestores Ativos € um conceito pouco relevante e sem grande significado pratico uma
vez que nenhum investidor investe em todos os Gestores Ativos. Assim, importa realcar a capacidade dos melhores Gestores
Ativos conseguirem de forma relativamente consistente baterem os benchmarks, especialmente em horizontes temporais de
investimento mais alargados, e assim justificarem amplamente a sua escolha.

No caso dos Fundos Passivos, estes sao tipicamente cotados em bolsa o que lhes confere uma liquidez superior a generalidade
dos Fundos Ativos. Esta é uma vantagem inegavel mas acarreta custos muitas vezes negligenciados, nomeadamente de
transacdo (comissdes de corretagem, entre outros) e a diferenca de preco entre o pre¢co comprador e o preco vendedor (spread
bid/offer).

A Gestado Ativa esteve durante muito tempo “adormecida” deixando a Gestado Passiva ganhar uma quota de mercado relevante
sem rebater os argumentos utilizados. Ao longo do Ultimo ano a situacao parece ter mudado e comeca a assistir-se a uma nova
dindmica com argumentos que procuram mostrar algumas lacunas da Gestéo Passiva.

Parece certo que alguns dos argumentos dos dois lados tém sido exacerbados e levados a um exagero. Por um lado, a Gestao
Ativa obriga certamente a um maior trabalho de sele¢cdo mas uma escolha correta podera levar a resultados muito positivos. Por
outro lado, a Gestéo Passiva € um veiculo muito eficaz para quem pretende obter retornos semelhantes a um benchmark mas,
simultaneamente, esta disposto a abdicar de um retorno acrescido, o qual podera ser muito expressivo em alguns mercados. No
caso do mercado de agdes portugués, por exemplo, o principal indice (PSI 20) apresenta um retorno este ano de 16,29% (valor a
31 de maio), 0 que compara uma rentabilidade superior a 20% dos melhores fundos que atuam neste segmento.

Por tudo isto, parece ser evidente que as duas formas de Gestdo tém caracteristicas proprias e o seu lugar devera estar
dependente das diferentes caracteristicas e objetivos dos investidores, ndo estando por isso sujeito a uma relagdo mutualmente
exclusiva.

o

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Schroder Greater China A EUR Acc 36,73% 4
2° Schroder Greater China A1l Acc 35,06% 4
3° Janus Global Technology Fund A $ Acc 34,93% 4
4°  Janus Global Technology Fund A € Acc (Hedged) 30,42% 5



5° BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 29,22% 7

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 05/06/2017 A 09/06/2017

Fundos
1° IMGA POUPANCA PPR
2° IMGA LIQUIDEZ F INV MOB ABERTO
3° UBS (LUX) SF-YIELD (EUR) N ACC
4° UBS (LUX) SF-BALANCED (EUR) N ACC
5° MORGAN STANLEY IF-EURO CORPORATE BOND A

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 09/06/2017 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 participagdo pode aumentar ou diminuir em fungéo 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

Recursos Naturais 42,0% Brent -7,3%
Banca 33,5% EPRA Europa -1,5%
Cobre 29,9% Prata -0,4%
WIG20 28,5% Ouro -0,1%
NASDAG100 27,2% Utilities 4,8%

TOP 5 NEGOCIACAO

SEMANA DE 05/06/2017 A 09/06/2017

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° MSCI WORLD PRICE EUR
4° DAX

5° DOW JONES



ALERTAS DE b i
INVESTI MENTOS informagdes sobre

. —» Cotagoes dos titulos dos
O SEU ALIADO NA GESTAQO Mercados Euronext

DA SUA CARTEIRA. :;l;.isboa. Bruxelas, Amesterdio e
aris)

—> Situagio das suas Ordens de
Bolsa

O envio de Alertas via SMS tem um valor .
Titulos do PSI
associado de 0,10 Eur + VA, o

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

Mais transacionados, maiores

DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGACAO DE RECOMENDAGCOES 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
recomendagao 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 alteracéo substancial as recomendagdes 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 informagéo expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposices do Codigo dos Valores Mobiliarios relacionadas com recomendacdes de investimento.
3. A informacéo divulgada pelo Millennium bcp relacionada com recomendacgfes 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
- IM 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. Recomendagcoes:

« 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, é 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 valorizagfes 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 relagbes 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 opiniGes expressas acima, refletem opiniGes pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem vao receber nenhuma compensacgéo 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 recomendacéao.

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 relatorio.

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 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 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 lancamento
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 antncio 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, lancada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienagéo de 94 787 697 ag¢des 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 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 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 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 subscri¢do de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagdo mai-17  abr-17 mari7 dez-16 dez-15 dez-14 dez13 dez12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% % 0% 0% 55% TT% 68% T9% 63% 4% 4% % W% 6%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23%  12% M%  T%  15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% % 0% 0% 5% %  T% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisdo  100% 100% 100% 100% 100%  100% 0% 4%  14% 11% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Vanagdo 51% 05% 70% -119% 107% -268% 160% 2%% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 5200 5034 5008 4679 5313 4799 6550 5GBS 5404 7588 8464 6341 13019 11198 8619 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 informagdo 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 agao 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
informag0Oes 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 alteracéo nas condigdes de mercado podera implicar alteragdes 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.
Nao 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 decisdo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagédo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reprodugdo 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 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, 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 néo 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 5.600.738.053,72 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o niumero 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.
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