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Na semana em que se confirmou a aceleragdo da economia da Zona Euro no 2° trimestre, o BCE veio mostrar-se mais otimista
para a regido, revendo em alta as projeces econdmicas. Para além do mais, Draghi prometeu novidades no préximo més o que
acabou por levar o euro para cima da barreira dos $1,20. A questdo cambial foi também abordada por Draghi, alias é a razéao
para que revisse em baixa as projecdes de inflagdo. As pracas mundiais tiveram uma performance negativa com a excec¢éo do
indice alemao DAX que foi suportado pelo setor automével. As tensdes geopoliticas acabaram por condicionar o sentimento dos
investidores.

Europa Fecho 33 YTD Mundo Fecho 35 YTD Outros Fecho a3 YTD
DAX 1230398  1.33% TAT% S&F 500 246143 -061%  984% M3SC| Emergentes 108117 -002%  26,55%
Euro Stoox 375,03 0,08% T,07% Dow Jones 2179779 0,86%  10,30% Crude 4748 040%  -1162%
CAC 40 511349 -0,19%  517% NASDAQ 100 581337 -1,24%  21,58% Euro-Ddlar 1,2026 142%  1402%
Fooke 100 TITE0  -082%  320% Nikied 225 1927482 -212%  084% Libra-Eure 1,0566 036%  631%
PSI 20 5167 -1.80%  8903% Hang Seng 2766847 -102%  2576% Us 10v 205%  -11.5pbs  -39.35pbs
IBEX 35 1012060 -180%  831% Shanghiai H65.24  006%  843% Bund 10Y 3N20%  -Gopks  10.5pbs

Perspetivas

Mercado pisca o olho ainflagdo nos EUA numa semana em que o BoOE se retne

Com o mercado de olho na evolugdo cambial, especialmente o europeu, a inflagdo nos EUA sera certamente o foco da semana,
onde é esperada uma aceleracdo da mesma em agosto para os 1,8%. Outros indicadores como o Empire Manufacturing ou as
Vendas a Retalho na regido deverdo também impactar no ddlar. Para o Reino Unido, semana dedicada as decis6es do Banco de
Inglaterra e em especial as declaragbes de Carney quanto ao proximo passo da instituicdo. No plano empresarial destacariamos
0s nimeros da Hermes na Europa e da Oracle nos EUA.

Dia Pais Hora Evento Esperado ™ Anterior @
Peira  ReinoUnido 09:30 Infag30 (3g0.) 2,8% 26%
EUA 11:00 Sendmenio Empresarial nas PME's (ago.) 104,20 105,20
Porugal 11:00 Infagdo Harmonizada (ago.) - 1,0%
o Bresl 1300 VendssaRemho(h(el) . 40%  30%
4'feira Japio 00:50 IPP (h) (ago.) 3,0% 2,6%
Alemanha 07:00 infacdo Hamonizada (ago.F) 1,8% 1.5%
Espanha 08.00 Intacdo Harmonizada (ago.F) 2,0% 1,7%
Reino Unido 0930 Taxa de desemprego (3 meses) (ul.) 4.4% 4 4%
UEM 10:00 Producao Industrial (h) (ul.) 3,3% 26%
o EUA 1330 IPPexcuindoAlmeniacioeEnergafhl(ago)  21%  18%
§%eira  China 03:00 Vendas a Retaiho (h) (3g0.) 10,5% 10,4%
China 03:00 Produco Industrial (h) (ago.) 6,5% 6,4%
Japdo 05:30 Produgao Industrial (h) (julF.) 47% 55%
UEM 07:00 Vendas de Automdveis (ago.) - 21%
Franga 0745 infacdo Harmonizada (3go.F) 1,0% 0,8%
=] 09:00 Infacdo Hamonizada (ago.F) 1,4% 1,2%
Reino Unide  12:00 Banco de Ingiaterra - Taxa diretora 0,3% 03%
Brasi 12:30 Asvidade Econdmica (h) (pl.) - -0,6%
EUA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 300k 298k
fi*feira UEM 10:00 Balanca Comercial () €22 €223
EUA 13:30 Empire Manuiaciuring (set) 19,0 25,2
EUA 13:30 Vendas Retalho (m) (3g0.) 0,1% 0,6%
EUA 14:15 Produc3o Industrial (m) (ago.) 0,1% 0.2%
EUA 15:00 (seLP) 95,20 95,80
EUA 15:00 Siocks das Empresas (jul.) 0,2% 0,5%

(h) - Variagdo homéloga; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 08/09/2017
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 1,80% para 5.101,67 pontos.

psio ______fsetr | 8 | 208 | Sentimento'

Ibersol Viagens & Lazer 391% 0,94% 4
Mota Engil Construcdo 3.21% 0,12% +
Montepio Senvigos Financeiros 0.80% 0,30% &
Edp Renovaveis Utilities 065% 201% 3
Novabase Tecnolégico 0,56% -0,31% 34
Altri Recursos Naturais -2,31% -341% )
Semapa Recursos Naturais -2.83% -5.44% 4+
Corticeira Amorim Industrial -361% -1,85% B
Pharcl Telecomunicagdes 4,09% 4.79% 4+
BCP Banca -6,53% -7,55% 3
Notas:

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

* Relac&o entre volume médio de 5S e volume médio 20S

Sentimento: forte/fraco (aumento/diminuicdo de pressdo compradora na subida semanal ou diminuicdo/aumento de presséo
vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacdes e Pregcos-Alvo

- rue L cosio P ugeanl upoe Lo Tso e Lis [nee Taers Tavr o

Corticeira Amorim 11,225 173 45%  [11.1; ’I? 6] 0.0% 0.0% 1,7%
CTT 5,069 8.71 324%  [615;7.3 ? 4 EI 1 1 0.5% 0.0% 8.4%
Sonae Capital 0,768 1,20 56,3% [12:1.2] 1 0 i 2 0.0% 0.0% 10,2%
Altri 3629 436 200% [412:48) 1 4 1 8 0.0% 0.0% 5.7%
Semapa 14,94 2055 376% [1993;21.18 3 1 0 4 0.0% 0.0% 2.7%
Jeronimo Marting 16,605 16,81 12% (15,1878 9 14 8 31 0.7% 105% 36%
Sonae 0,932 1,16 243% [108;1.24) 6 1 0 7 0.0% -5.9% 4,1%
REN 2764 291 5,1% [262.316] 2 5 4 11 0.0% 5.0% 5,7%
NOS 5,266 6,52 23.8% [58;7) 9 7 1 17 0,0% 34% 3.6%
EDP 3252 325 0,1% [31;35) 10 9§ 5 24 08% -1.0% 5.8%
BCP 0.2117 0,21 01% [018;026) 4 3 3 10 0.0% 0.8%

Galp Energia 13,985 14,59 43% (135157 & 18 1 27 0.3% 0.9% 1,8%
Ibersol 12 13,76 147% [1292;148] 1 1 0 2 0.0% 1.0% 0.6%
Movabase 3,208 3,70 15,3% [37.37] 1 1 0 2 0.0% 0.0% 4.4%
Mota-Engil 2508 273 9,1% [26:3) 2 2 1 5 0,0% 58% 4.9%
EDP Renovaveis 6,953 7.24 41% B7:771 9 11 1 21 -1,0% 6.0% 0.7%
Navigator 3,566 440 235% [43:48] 5 2 0 7 0,0% 0.0% 58%

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



#B, #H, #S - NiUmero de recomendacdes 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 - variagao 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 anuncio

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

EDP Renovaveis: consorcio ganha contrato no Reino Unido

« Consorcio liderado pela EDP Renovaveis (77%) e que agrega também a Engie ganhou um contrato para o fornecimento de
950 MW de energia na Escécia pela duracdo de 15 anos

* As acles da EDP valorizam mais de 10% desde o inicio do ano, encontrando-se muito proximas da resisténcia dos € 3,30
(a vermelho no grafico). Adicionalmente, a divergéncia entre a evolucéo da acédo e o RSI e a perda de momentum no
movimento de subida (amarelo) deixa-nos com sinais bearish no curto prazo, sugerindo uma corre¢édo para niveis perto dos
€ 3,09 (tracejado a azul), ou em movimentos mais expressivos para os € 2,93. Em sentido contrario, uma quebra em alta
dos € 3,30 deixa o caminho aberto para valores perto dos € 3,75 no longo prazo.

Cotacao da EDP (branco) e enquadramento técnico (linhas coloridas)
RSI (gréafico inferior) = 100 - 100 / (1 + RS), com RS ré&cio entre a média das variages positivas e a média, em valor absoluto, das

variacdes negativas (14 sessoes). Valores acima de 70 indicam sobrecompra, abaixo de 30 indicam sobrevenda
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

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 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

Instituicdo Analista
recente recente

Recomendacéo Price Target



Goldman Sachs Izabel Cameron 30-08-2017 30-08-2017 Neutral €0,23
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
Caixa Bl André Rodrigues 11-05-2017 31-07-2017 Buy € 0,26
JBCapitalMarkets e LIl 10-05-2017 31-07-2017 Buy £0,30

Soares

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

ACOES EUROPEIAS: UM CIRCULO VIRTUOSO

Para os investidores em acfes, acreditamos que a sélida recuperacdo econdmica da Europa e a melhoria das
perspetivas das empresas a torna a mais atrativa entre as principais regides
Tomas Pint6, Gestor Sénior de Investimentos, Cogestor de A¢des Europeias

Os fundamentais macroeconémicos e das empresas na Europa parecem estar a melhorar. Em sua opinido, quais os
aspetos mais positivos?

TP: Na Europa, existem diversas razf8es para otimismo.

Em primeiro lugar, as empresas europeias estéo a tornar-se globalmente mais competitivas. As reducfes de custos e o aumento
da produtividade permitiram que as empresas europeias aumentassem a sua quota global de exportagdes.

O segundo fator positivo é a inflacdo salarial moderada. Embora a aumentar, as taxas de emprego europeias estdo aquém das
taxas de outras regibes. Consequentemente, a Europa tem um pouco mais "de folga" até que as pressdes salariais levem ao
aumento dos custos. Isto da as empresas europeias uma vantagem competitiva relativamente as suas homologas norte-
americanas, japonesas e de mercados emergentes.

Existe também uma melhoria do setor financeiro europeu. Muitos bancos europeus estdo, agora, em melhor situacdo do que ha
ja alguns anos, com os racios de adequacédo dos fundos préprios e de alavancagem acima dos niveis exigidos pelos reguladores.
Os investidores receberam bem os recentes resgates de dois bancos italianos e de um banco espanhol e consideraram-nos como
a fase final de uma "limpeza" ap0s as crises sucessivas - se fosse ha apenas dois anos atras estas movimentacdes teriam
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causado péanico nos mercados acionistas.

De uma forma mais alargada, os balancos governamentais, das empresas e dos consumidores estdo a melhorar, pela primeira
vez desde ha muitos anos. Antecipamos que esta situagdo ird conduzir a uma melhoria significativa nas despesas de capital e na
atividade de fusdes e aquisicdes (F&A), com as empresas europeias a investir o capital em excesso que estdo a gerar - 0 que €
outro fator positivo para as acdes regionais.

De destacar que uma vez que a utilizagdo da capacidade instalada das empresas europeias esta a atingir um "ponto critico" de
80 por cento, a Unica forma de as empresas continuarem a crescer é através do investimento e aquisi¢cdes. Prova disto, na
primeira metade de 2017 registou-se um aumento de 135 por cento no valor dos negdécios de F&A na Europa, em comparacao
com o mesmo periodo em 2016. As empresas estrangeiras estdo, cada vez mais, a reconhecer o valor relativo dos ativos
europeus, com cerca de dois ter¢cos dos recentes negocios de F&A em termos de valor, ou seja EUR 550 mil milhdes, de
compradores vindos de fora da Europa (1).

Tudo isto devera criar uma "almofada" que ir4 permitir que a economia seja capaz de enfrentar qualquer redugéo dos estimulos
monetarios do Banco Central Europeu.

"DINHEIRO EM MAO"
Yield do free cash flow (%) do MSCI Europe ex-financials
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Fonte: MSCI, FactSet Fundamentals, Morgan Stanley Research, data de 31.03.2017

Como avalia as perspetivas de ganhos das empresas europeias?

TP: Pela primeira vez em sete anos, os analistas tém vindo a rever em alta as suas previsdes iniciais relativamente aos ganhos
europeus. A atual expetativa de consenso € de um crescimento de 15 por cento em 2017. Acreditamos que existe margem para
uma nova melhoria uma vez que os ganhos se mantém abaixo da sua tendéncia de longo prazo.

Os investidores também vém isso. As a¢des europeias estao a atrair investidores que ha muito sub-ponderavam esta regiao: o
mercado arrecadou fluxos de entrada de capitais de pelo menos EUR 30 mil milhdes dos fundos de investimento e dos fundos

cotados em bolsa (ETFs), este ano, apds os cerca de EUR 100 milhdes de fluxos de saida de capitais registados em 2016(2).

De que forma os investidores em ac¢fes poderdo aproveitar as melhorias registadas na conjuntura de investimento
europeia?

TP: A primeira vista, estdo a aparecer inimeras oportunidades de investimento nos mercados acionistas europeus. Mas nem
todas as agdes séo iguais . E importante sermos tao criteriosos nas épocas boas como nas mas.

Nunca investimos sendo em empresas que acreditamos terem capacidade de gerar cash flows solidos e reinvestimos esses
fluxos com elevadas taxas de retorno.

"E uma abordagem que requer convicgdo, paciéncia e disciplina.”



Pretendemos deter empresas com capacidade de manter ou melhorar o seu rendimento de capital. Para nos ajudar nesta
avaliacdo, colocamos um enfoque no futuro e ndo no passado, utilizando, por exemplo, 0 nosso modelo preditivo proprietario para
o free cash flow das empresas. Um elemento crucial da nossa abordagem de investimento é estarmos confiantes que um modelo
de negécio é capaz de manter estas caracteristicas e que a empresa € capaz de melhorar a sua rendibilidade futura. Estas
empresas apresentam uma caracteristica comum; uma capacidade promissora de gerar cash flows futuros que néo esta a ser
devidamente avaliada pelo mercado.

Ao mesmo tempo que procuramos investir em empresas capazes de gerar liquidez e um rendimento de capital elevados também
procuramos valor. Assim, investimos em empresas com desconto relativamente a uma estimativa conservadora do seu valor
intrinseco, o que limita o potencial de queda em todos os investimentos que realizamos. Ao contrario de muitos dos nossos pares,
isto significa estabelecermos um objetivo de preco absoluto, em vez de um ponto de referéncia relativo, para aferir o valor de
uma acao.

E uma abordagem que exige convic¢do, paciéncia e disciplina.

Para além disso, construimos carteiras "uma empresa de cada vez" e baseamos as nossas decisdes no nosso préprio estudo; o
indice de referéncia nédo é o ponto de partida. Consequentemente, procuramos oportunidades em todas as capitalizacdes de
mercado. Podemos deter até 20 por cento da nossa carteira em a¢des de empresas com uma capitalizacdo de mercado inferior a
EUR 2,5 mil milhdes.

Existem pelo menos 2 000 ac¢des possiveis no nosso universo de acdes europeias. No entanto, 0 nosso processo de construgéo
de carteiras ndo tem restricdes em termos de indice de referéncia e apenas investimos nas nossas ideias de maior convic¢ao,
construindo uma carteira concentrada de cerca de 40 posigoes.

A percentagem ativa da carteira é bastante superior a 80 por cento enquanto a nossa baixa rotatividade da carteira (cerca de 30
por cento) € uma prova adicional da conviccdo que temos nos nossos investimentos.

Tudo isto tem por objetivo construir uma carteira que se encontra bem posicionada para gerar retornos de longo prazo
consistentes e superar a performance dos nossos homadlogos no longo prazo.

(1) Fonte: Bloomberg a data de 30.06.2017. Exclui as transac¢des indeferidas e concluidas
(2) Fonte: EPFR a data de 09.08.2017
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RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Janus Global Technology A EUR Acc 24,44% 4
2° IMGA Eurofinanceiras 20,84% 5
3° BlackRock Emerging Europe Fund E2 19,54% 5
4° Schroder Greater China A EUR Acc 19,53% 4
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5° BlackRock Emerging Europe Fund E2 USD 19,45% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 04/09/2017 A 08/09/2017

Fundos
1° IMGA Poupanga PPR
2° IMGA Liquidez
3° IMGA Rendimento Semestral
4° UBS Balanced EUR N-ACC
5° UBS Yield EUR N-ACC

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 08/09/2017 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 Informac¢des 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 44,2% EPRA Europa -4,1%
WIG20 38,5% TELECOMUNICACOES 0,0%
RECURSOS NATURAIS 36,0% OURO 0,7%
BANCA 30,0% UTILITIES 3, 7%
NASDAQ100 23,1% MSCI WORLD Price Eur 5,6%

TOP 5 NEGOCIACAO

SEMANA DE 04/09/2017 A 08/09/2017

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° DOW JONES
4° DAX

5° MSCI WORLD PRICE EUR
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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 opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma compensacéo 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 (%)

Recomendagio ago-17  julA7  jun-d7 mard7 dez-16 dez-15 dez-14 dez13 dez12 der-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez5 dez-04
Compra 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  55% % 68% 79% 63% H% 41% 3% 30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 2% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% &%
Reduar % 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% Me 0% 0% 2% 5% &%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 8% % Th 4% % 0% 14% 16% 5% 0%
Semn Recom iSob Revisdo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4% 14% M% M% 42% 18% 16% 2H0% 25%
Variaclo H6% 0% 29  70% -118% 107% -268% 160% 2%% -28% -10%  33% S1%  16% 0% 13% 0 na
Psl 20 8157 5182 5153 5008 4679 5313 4799 6850 GESS 5404 7580 2484 6341 13019 1MSE 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 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 omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de



informag@es contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragao nas condicdes de mercado podera implicar altera¢des neste relatério. As opinides aqui
expressas podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacéo de diferentes critérios e hipéteses.
Nao pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidao, 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 decisao de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgao 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 tera um custo maximo de 0.10 € por minuto; se optar por nos ligar a partir da rede moével 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, néo incluem atalhos (links)*, nem s&o utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente c6digos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que ndo esteja de
acordo com esta informagéo, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes . clientes @ millenniumbcp .pt

Se ndo pretende receber este tipo de informac&o 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 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.



