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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS

A semana passada foi mista para os mercados de a¢des nos varios blocos mundiais. Os dados preliminares indicaram que a
atividade global na Zona Euro tera acelerado inesperadamente em agosto, puxada pela indUstria, que contrastou com a
desaceleracéo inesperada do ritmo de atividade transformadora nos EUA. No entanto os indices acionistas da Zona Euro tém
estado muito sensiveis a evolucdo do Euro e desse ponto de vista voltaram a sentir presséo. Isto porque no simposio anual de
Jackson Hole nos EUA, que entre outros reuniu os principais banqueiros centrais mundiais, a presidente da Fed fez um discurso
um pouco vazio em termos de politica monetaria para os EUA e alertou para riscos de otimismo excessivo, quando o mercado
esperava por sinais para perceber se ainda teremos novo aumento da taxa norte-americana em 2017. Ja o presidente do BCE
afirmou que a recuperacao global estd em curso, acrescentando que a consolidacdo da recuperacdo na Europa e no Japao se
encontra num estagio anterior a dos EUA. Draghi disse que € necessario continuar com uma politica acomodaticia de juros e que
a inflagdo ndo esta a convergir para a meta dos 2% tracada para a evolu¢do de longo prazo dos precos, o que deixa a porta
aberta a continuacao de estimulos econdmicos. Contudo, ndo mostrou preocupacdo com o Euro a estes niveis, nao contribuindo
assim para estancar a escalada da moeda Unica.

Europa Fecho 5% YD Mundo Fecho 58 ¥TD Qutros Fecho 58 YT
Footsie 100 046 108%  362% S8P 500 244305 O7T2%  912% MSC)Emergenies 108537  244%  258T%
DAX 1216794 002%  598% DowJdones 2181367 064%  10,38% Crude 4787 -132% -10,89%
CAC4D 0833 -019%  498% NAZDAQ 100 282353 050% 13,72% Euro-Ddiar 1,1887 1,17% 1211%
Euro Stoxx 3T3ge  0.23%  674% Miket 226 1945261 -009%  1,77T% Libra-Euro 10837 -1,01%  -T42%
IBEX 35 1034530 -039%  1062% Hang Seng 2734816 296%  2658% s 107 21T%  -281pbs  -27.85pbs
PSI20 516592 -0,3%%  10,40% Shanghai 3352 19% T H% Bund 10Y 3800%  -35pbs  17.2pbs

Perspetivas

PIB norte-americano e indicadores de atividade sdo destaques da semana

Acreditamos que o epicentro macroecondémico para 0s mercados acionistas estara nas trés ultimas sessfes da semana. No dia
30 havera divulgacao do PIB norte-americano, dado impactante na decisédo da Fed de voltar a subir as taxas de juro em 2017.
Dia 31 chegam indicadores de atividade na China, PIB de Portugal e estimativa de inflacdo na Zona Euro, que parece teimar ficar



abaixo da meta dos 2% tracada pelo BCE e deixar espaco para a continuagdo de estimulos econémicos e juros baixos. Dia 1 de
setembro serdo recebidos os indicadores de atividade industrial na Zona Euro e EUA, que por norma tém impacto significativo
nos mercados de acgdes.

Evento Esperado ™ Anterior @

Ieira Alemarnha 0700 Conlanca dos Consumidores (GK) (set) 10,80 10,80
Franga 07:45 PIB (Trim )} (2°Trim_ P) 0,50% 0,50%

EUA 14:00 Indice Pregos Casas S&P/CaseShiller {jun.) 5,60% 5,69%

oo EYAL 1500 Confnados Consumdores(eqo) ... 12000 12110
4*feira Espanha 08:00 Inla;éc- Harmonzada (ago. F']l 1 EU% 1 ?D%
Porugal 0530 indice Confianca dos Consumidores (3go.) . 1,10

UEM 10:00 Indicadores de Conkanga e de Clima Econdmics (ago.) . .

Porugal 11:00 Produc3o Indusial (h) (ul) . 0,60%

Alemanha 1300 Intac0 Harmonizada (ago. P) 1,70% 1,50%

EUA 1315 Criag30 de Emprego ADP (3go.) 183k 178

e EYAL 1330 PIB M) (Trm) (Trem - 2esabva) 270% .. 2,60%
5%eira Reino Unido  00:01 Cordanca dos Consumitdores (G (ago.) -13,00 -12,00
Japdo 00:50 Produg3o Industrial () (ul . P) 5,10% 5,50%

China 02:00 PMI Servigos (3g0.) . 54,50

Alemanha  07:00 Vendas a retalho (m) (jul) 0,60% 1,10%

Franga 07:45 InfacBo Harmonizada (ago. P) 1,00% 0,80%

Franga 07:45 IPP () jul.) - 1,40%

Espanha 08:00 Vendas a retaiho (h) (ul) . 2.80%

Alemanha 08:55 Tara de desemprego (ago.) 5,70% 5,70%

UEM 10:00 Taxa de desemprego (ul) 9,10% 9,10%

UEM 10:00 Intag3o (3g0.) 1,40% 1,30%

Porugal 11:00 PIB (Trim.} (2°Trim. F) . 1,00%

EUA 13:30 Rendimento Pessoal (ul) 0,30% 0,00%

EUA 13:30 Despesa Pessoal (ul.) 0,40% 0,10%

EUA 14:45 Chicago Furchasing Manager Index (3g0.) 58,50 58,90
________________ EUA  ...1600 Vendasdecassspendemes(ul) . . ... .._......080% _  _ 150%
*feita  Japdo 01:30 PMI Industria (ago. F) . 52,80
Chng 0245 PMI Industria (ag¢.) 51,00 51,10

It3ka 09:00 PIB (Trim.) (2° Trim. F) 0,40% 0,40%

UEM 09:00 FMI Indistria (ago. F) 57,40 57,40

Reino Unido  09:30 PMI Indistria (a90.) 55,00 55,10

EUA 1330 Criag30 de Emprego exciuindo secior primano (ago.) 180k 20%

EUA 13:30 Taxa de desemprego (3go.) 4,30% 4,30%

EUA 15:00 ISM Indistria (ago.) 56,50 56,30

EUA 15:00 ind. Confanga Universidade Michigan (ago. F) 97,40 97,80

(h) - Variacdo homoéloga; (m) - Variagcdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil MilhGes
1 Estimativas de consenso a 25/08/2017
2 Valor relativo ao periodo anterior

Resultados

Europa
mm
4eira DF  Camefour SA 15,28 18,73 -3?_% 24,15
.......................... ! mdsaEURmemmmmz
5*feira Pemod Ricard SA EUR 3097 116,70 0,5% 120,67

DF  Vivendi SA EUR 25,05 18,38 2.3% 21,35
06:30 Bouygues SA EUR 13,40 37,50 0.9% 38,61
0530 METRO AG EUR 617 16,97 0,0% 20,53

* Valores em mil milhdes; Preco-Alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg)
Cap. Bolsista, Cotacéo e Preco-Alvo em moeda local; Var. 5S - variacdo 5 sessoes até 25 de agosto de 2017



Cotacdo de empresas britanicas (PLC) em Pences
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

EUA

| Dia Horal  Empresa [Cap. Bolsista'| Cotagdo | Var. 58 | EPS .| Vendas* |Periodo Fiscall Prego-Alvo]
3“'f¢|n 1200 BestBuy Co S$188 6187 404% 5062'.9 2T (TN 61,31
............... DFH&HMmmﬂw%mw:swmmnszw
4¥eira  13:00 Analog Devices 5280 878,51 158% %1149 8138 3T(THT) £94.80
..... 1300 Brown-Forman .. 3198 85041 090% 0390 S0f8  T(aAn) o S50.25
S%eira  AA  Dollar General M3 STTET 522% 81,125 8580  2T(IHT) §81.78

12415 Campbell Soup 156 55140 427% 50551 S162  4T(TMT) 856,21

* Valores em mil milhdes; Pre¢co-Alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg)
Var. 5S - variagdo 5 sessOes até 25 de agosto de 2017
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na &rea de Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

Em termos nacionais, o PSI20 desvalorizou 0,39% para 5.165,92 pontos.

P20 Jsetor | 58 [ 203 | Sentimento"

Ibersol Viagens & Lazer 3.34% -5,95% 4
Corticeira Amorim Industnal 269% -10,87% 3
Jeronimo Martins Retalho 152% -7.45% s
Altri Recursos Naturais 0,70% -6,90% @
Montepio Servigos Financeiros 0,50% -0,70% W
NOS Media -1,16% 0.07% 4
Pharol Telecomunicagdes -1,23% -4,42% 4
BCP Banca 1,83% 837% %
Semapa Recursos Naturais -3.04% -167% %
Sonae Capital Servicos Financeiros -381% -8,69% 4+
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/diminuigdo de pressdo compradora na subida semanal ou diminuigdo/aumento de pressado
vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendagdes e Pregos-Alvo



ey A pplnCO2130 PricoTarget(12n] Upeide | [P26:770) 130 L L3s L JREC_LACPS D AfT L OV

CotticeiraAmorim 11,455 1203 50% (1111305 O 5,6% 1.7%
cTT 5234 6,61 264% [6.15,7] T 4 Q 11 -1,5% 6,3% 84%
Sonae Capital 0,758 1.01 33.2% 082111 1 0 1 2 0.0% 0.0% 10,2%
Altri 375 436 16,1% [4.12 ;4 8] i 4 i 0.0% 6,9% 1%
Semapa 15,46 20,55 329% [1993:2119) 3 1 0 4 00%  00%  27%
Jeronimo Martins 16,65 16,67 01% [15:1873 9 15 8 32 06%  51%  36%
Sonae 097 119 27% [115:125 B 1 0 7 00%  -33%  41%
REN 2798 291 38% (262:316] 2 5 4 11 00%  43%  57%
NOS 5,357 648 210% [58:69%) 9 7 1 17 00%  00%  36%
EDP 3216 325 10% [31:348 12 8 4 24 49%  00%  58%
BCP 02258 019 450% [013.028 4 3 3 10 00%  -08%

Galp Energia 13,755 14,54 57% [13.38 ;18] 8 18 i 27 25% 04% 1.8%
Ibersol 14,38 19.30 342% [193:183 2 0 0 2 57%  1050%  06%
Movabase 3.2 370 15,3% [37.37] i 1 0 2 0.0% 0.0% 44%
Mota-Engi 2392 268 118% [243:3 2 2 1 5 00%  00%  49%
EDPRenovaveis 6823 714 47% B75.78] 9 11 1 21 0%%  78%  O7%
Nasigator 3,646 438 202% @347 5 2 0 7 20%  -16%  58%

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

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

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

A EPS - variagao de estimativas de resultados por agcdo nas ultimas 4 semanas

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

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Sonae revelou resultados do 1° semestre

« Volume de negdécios aumentou 8% em relagdo ao 1° semestre de 2016, para € 2,603 mil milhdes, sustentado pelo
crescimento de 10% no 2° trimestre

« EBITDA subjacente cresceu 9,2% para € 116 milhdes, com leve aumento da margem EBITDA subjacente, que atingiu os
4,5% (vs. 4,4% em periodo homologo). Ja o EBITDA de € 142 milhdes correspondeu a uma margem EBITDA de 5,5%, o
gue representa uma diminuicdo face aos 7,8% homdlogos

« Resultado financeiro liquido de € 18 milhdes compara com € 7 milhdes no 1° semestre do ano passado

« Resultado liquido recuou 4,4% para € 73 milhdes

« Divida liquida aumentou 2,1% em termos homélogos, para € 1,419 mil milhGes

» Por unidade:
Sonae MC com um aumento de 0,7% nas vendas comparaveis e de 5,1% no volume de negécios, que atingiu os € 1,777
mil milhdes. Margem EBITDA subjacente diminuiu 20 pontos base em termos homélogos, para 4,6%; Worten praticamente
duplicou o EBITDA subjacente, para € 6 milhdes, volume de negdécios na Ibéria aumentou para € 435 milhdes, sustentado
pelo crescimento de 5,8% nas vendas comparaveis; Sports & Fashion aumentou o volume de negécios em 28,8% para €
270 milhdes, ainda que as vendas comparaveis tenham contraido 0,4%

« No segmento total de retalho (inclui o MC, Worten, Sports & Fashion, Sonae RP e Maxmat) o volume de negdcios
aumentou 7,5% para os € 2,564 mil milhdes, com o EBITDA subjacente a subir 10,3% para € 128 milhdes

Jeronimo Martins: Eurocash quer concorrente Mila

» Grossista polaca ter4 manifestado interesse na Mila, empresa que detém 188 lojas e que em 2016 registou receitas de €
346 milhdes



« Noticia é avancada pela Reuters e refere que a Mila vai negociar em exclusivo com a Eurocash até 8 de setembro

* Mila é liderada por Luis Amaral e foi comprada a Jer6bnimo Martins em 2003

« Casas de investimento acreditam que operacao tera efeito neutro na Jerénimo Martins e que dada a dimenséo néo altera a
pressdo competitiva na Poldnia, onde o mercado de bens de consumo esta ainda muito fragmentado e os retalhistas de
menor dimensdo necessitam de incrementar quota para competirem com concorrentes como a Bierdronka (unidade da
J.Martins), Kaufland ou Lidl.

Impresa quer reposicionar estratégia e reduzir exposicao a negocio de revistas

« Empresa pretende focar-se no audiovisual e no negécio digital. Nesse sentido, iniciou um processo formal de avaliagdo do
seu portfolio e respetivos titulos, que podera implicar a alienagéo de ativos.

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Fonte: Millennium investment banking

Em resultado da sua politica de identificacéo 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:

Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista Recomendacéo Price Target
recente recente
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 09-06-2017 09-08-2017 Buy € 0,32
Fidentiis Mario Ropero 31-07-2017 31-07-2017 Buy €0,29-€0,30
JP Morgan Sofie Peterzens 27-07-2017 27-07-2017 Neutral € 0,26
Goldman Sachs Izabel Cameron 23-05-2017 27-07-2017 Neutral €0,18
Caixa Bl André Rodrigues 11-05-2017 31-07-2017 Buy € 0,26
JBCapitalMarkets e Tl 10-05-2017 31-07-2017 Buy £0,30

Soares

o
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APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Ja esté nos 50 anos? E assim que devia estar a poupar!

Além da crise de meia-idade que hoje chega aos 50 em vez de aos 40, eis 0 que o0 devia mesmo preocupar: faltam cerca de 15
anos para se reformar. Esta a poupar o suficiente? Ou aproveitou que a casa ja esta quase paga e os filhos ja estdo na
universidade publica para aumentar a sua qualidade de vida e jantar fora todos os dias e fazer viagens over priced?

Ninguém quer estragar a festa mas alguém tem de dizer isto em voz alta: se s6 agora comecou a pensar na reforma, tem muito
tempo que recuperar porque esta a comecar tarde.

Pense numa checklist simples e comece a tomar medidas:

1. Faca uma estimativa realista (mesmo que assustadora) de quanto tera de reforma se ela chegasse hoje e passe a viver de
acordo com esse rendimento. O resto é para poupar.

2. Pense nas despesas que vai ter quando for reformado e se elas representam um acréscimo as de hoje, nomeadamente
com salde. Garanta que se preparou para paga-las.

3. Olhe para o seu portefélio de contas e aplicac6es que comecou ha mais de 10 anos. Refletem as melhores opcdes a data
de hoje? Comece a pensar em consolidar os varios depésitos e aplicacdes e peca ajuda! O seu perfil de risco até pode ser
conservador, mas ha hoje muitas opc¢des de investimento que o ajudardo a recuperar o tempo perdido.

4. Faca as contas: quanto € que precisa para uma vida tranquila na reforma? Quanto lhe falta? Depois de ultrapassar a
ansiedade de estar longe de la chegar, comece a tomar medidas e pense numa ldgica incremental: 0 que quer que
comece a fazer hoje, aproxima-o do objetivo e conte com os mercados para fazer esse caminho de forma mais rapida e
sustentada porque nem s6 de investimentos arriscados e altamente sofisticados vivem os mercados. Nao esta sozinho,
escolha um bom gestor, olhe para a sua histéria e se for de resultados positivos no passado, alguma coisa andou a fazer
bem. Aprenda com ele a poupar e investir.

Se em mercados mais ousados e maduros como os Estados Unidos, o investimento de parte do rendimento é algo que faz parte
do americano médio, em Portugal nao é assim. Nao s6 o rendimento médio é mais baixo e curto quando temos em conta o0 custo
de vida, como temos dificuldade em procurar solu¢des de investimento porque somos avessos ao risco. Mas é preciso
ultrapassar estes preconceitos irracionais e passar a olhar para os humeros.

Se as opc¢des de investimento forem feitas por gestores qualificados e com provas dadas, hum ano podera ter visto o seu
portefélio aumentar 5% numa versao praticamente sem risco de um Plano Poupanca Reforma.

E este tipo de l6gica que tem de estar presente sobretudo a partir dos 50. Se a vida lhe correu de feicdo, poupar para a reforma
nem chega a beliscar a sua qualidade de vida. Se é como a maioria de nés, fazer contas bem-feitas aos 50 é um ato de pura
lucidez e vital para viver a sua vida com qualidade depois do despertador deixar de tocar as 7h para ir trabalhar.



_IMGA

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° IMGA Eurofinanceiras 29,68% 5
2° Schroder Greater China A EUR Acc 27,52% 4
3° Schroder Greater China A1 Acc 26,04% 4
4°  Janus Global Technology A EUR Acc 24,24% 4
5° JP Morgan Global Financials D USD 23,42% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 21/08/2017 A 25/08/2017

Fundos
1° IMGA Poupanga PPR
2° UBS Balanced EUR N-ACC
3° UBS Yield EUR N-ACC
4° |MGA Liquidez
5° UBS Growth EUR N-ACC

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 25/08/2017 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 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
COBRE 46,1% EPRA Europa -4,6%
BANCA 43,0% OURO -2,2%
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WIG20 38,7% TRIGO 2,1%
RECURSOS NATURAIS 35,8% UTILITIES 5,0%
NASDAQ100 21,9% TELECOMUNICACOES 5,2%

TOP 5 NEGOCIACAO

SEMANA DE 21/08/2017 A 25/08/2017

Certificados
1° EURO STOXX 50
2° S&P 500
3° DAX
4° MSCI WORLD PRICE EUR
5° DOW JONES

ALERTAS DE e
INVESTI MENTOS informagbes sobre

—» Cotagdes dos titulos dos

O SEU ALIADO NA GESTAO Mercados Euronext

DA SUA CARTEIRA. :;l;_isboa. Bruxelas, Amesterdao e
ans)

—» Situagio das suas Ordens de
Bolsa

O envio de Alertas via SMS tem um valor _} Titulos do PSI

aeoeis 0 A : ; 1
associado de 0,10 Eur + IVA. Mais transacionados, maiores

Consulte o precdrio em millenniumbep. pt. subidas e maiores descidas

DECLARACOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES DE INVESTIMENTO

1. O Millennium bcp procede a divulgagao de relatérios de andlise financeira ou qualquer outra informagdo 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 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 informag&o expressos na legislagdo em vigor em Portugal, nomeadamente as
disposi¢es 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,
séo publicadas na Newsletter de Investimentos. A Newsletter de Investimentos, é efetuada e remetida com periodicidade semanal via e-mail para os Clientes do site
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do Millennium bcp selecionados. Todas as recomendagfes aqui apresentadas encontram-se devidamente identificadas pela Entidade responséavel 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.

ELABORAQAO DE RECOMENDAQ()ES 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 Mobilidrios (CMVM).

6. Recomendacgoes:

« 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 valorizagoes 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 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 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 preparagdo e/ou colocagdo de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que é alvo da recomendacéo, exceto quando divulgado no relatério.

15. A remuneragédo 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 privatizagao.

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 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 aquisicao das ag6es Brisa - Autoestradas de Portugal, S.A.).

21. O Banco Comercial Portugués foi escolhido como "Co-leader" para integrar o consorcio 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 consorcio da Oferta Publica Inicial do ES Saude, realizada em fevereiro 2014.

24. O Millennium investment banking atuou como "Joint-Bookrunner" na oferta particular de acoes, 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 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 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 subscrigdo de acdes Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagio jul4?  jun-17 mar17 dez-16 dez-15 dez-14 dez13 dez12 dez11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 0%  55%  TT%  68% T9% 63% 4%  41% 3% 30%  63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23% 12% 1% %  15% 4% 27T%  11%  40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% ™% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% 7% 4% 4% 0% 4%  18% 5% 0%
SemRecom./SobRevisdo  100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4% 14% 1% 1% 42% 18% 18% 20% 25%
Vanagdo 07% 2% TO0% -119% 107% -268% 160% 28% -28% -10% 33% -B51% 16% 30% 13% na
PSI20 5189 5153 5008 4679 5313 4799 65509 5GBS 5404 758  B4B4  B341 13019 11188 8819 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 operagdo, 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 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 hipéteses.
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 reproducgado 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 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.



