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Um dos fatores que mais afetou o sentimento dos
investidores e credores em Portugal ao longo dos
* ltimos anos foi a incerteza sobre a forma como o pais
RANKING iria conseguir ultrapassar a crise que trouxe a Troika
em 2011, mas pelos vistos... conseguiu!
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As pracas mundiais voltaram a acumular ganhos na semana passada. Os bons dados da economia alema (veja-se a Producgéo
Industrial, encomendas e exporta¢fes) ajudaram o indice DAX a atingir maximos de sempre numa Europa que beneficiou da
intencdo da Catalunha em dialogar com Madrid. Em Wall Street viveu-se o arranque de mais uma earnings season com o setor
bancério a trazer nmeros robustos mas sem entusiasmar. No entanto, ndo impediu novos recordes para 0s principais indices
norte-americanos. As minutas da Fed mantém em cima da mesa o cenario de aumento de juros para dezembro, em linha com as
perspetivas de mercado.

Europa Fecho 55 YD Mundo Fecho 55 YO Qutros Fecho 58 YTD
P51 20 45796 116%  1664% S&P 500 266317 015% 1404% MSCI Emengenies  1126,91 2079 30,58%
IBEX 35 1026800 071% 9.69% Dow Jones 271,72 043% 15,73% Crude 5145 4.38% -4 3%
Euro Sioxx 351,00 030%  1163% NASDAQ 100 609245 0,46%  252T% Eurc-Dilar 1,1827 058%  1214%
DAX 1290187 028%  13,16% Mikkes 225 2115518 2.24% 10,68% Libra-Euro 1,1244 098%  -304%
Fogisie 100 53544 0AT% 5.50% Hang Seng 2847643 006%  2944% Us 10 227%  -35%pbs -1713pbs
CAC 40 8574 01%%  1007% Shanghai 352 1,24% §24% Bund 10Y 0,40% -Ghpbs  19.Gpbs

Perspetivas

Resultados nos EUA e economia chinesa serdo o foco da semana

A época de resultados é o evento de maior interesse nesta semana, veja abaixo as cotadas que destacamos. No plano macro, a
China divulga o seu desempenho do 3° trimestre no dia 19, prevendo-se uma ligeira desacelera¢do, uma importante nota para
setores como o de Recursos Naturais e Automével. O Leading Index dos EUA chega-nos no mesmo dia (+0,1% vs. +0,4% em
agosto) e na terca-feira devera ser confirmada a manutencdo da inflagdo na Zona Euro para setembro.

Dia Pais Hora Evento Esperado™  Anterior @
I*feira UEM 07:00 Vendas de Automdvess (set) - 5,60%
Reino Unido  (09:30 Infiag3o (set) 3,00% 2,90%
UEM 10:00 Infiac30 (set F) 1,50% 1,509
Alemanha 10:00 Zew Survey - Siuac3o Aclual (out) 88,50 a7.80
UEM 10:00  Zew Survey (out) - 31,70
Alemanha 10:00 Zew Survey (out) 20,00 17,00
EUA 14:15 Produgao Industrial (m) (set) 0,30% -0,90%
EUA 14:15 Utizac3o de Capsodade Instalada (s2t) 76,20% 76,10%
oo EYA 1500 Indioe Mercado ImobBano NAHE fowt) . 8400 6400
4*eira Reino Unido  09:30 Taxa de desemprego (3 meses) (200.) 4,30% 4,30%
EUA 13:30 Casas em inicio de construc3o (m) (set) -0,20% -0 80%
EUA 13:30 Licencas de Consirug3o (m) (set) -1,70% 5,70%
OSSO -. . S 1900 BeigeBookdaFed e
5%feira Japao 00:50 Balanga Comercial (set) ¥559.8b ¥113.6b
China 03:00 PIB (Trim.) (3°Trim.) 1,70% 1,70%
China 03:00 endas a retalho (h) (set) 10,20% 10,10%
China 03:00 Producao Industrial (h) (set) 6,40% 6,00%
Reino Unido  09:30 Vendas a retalho (h) (set) 2,10% 2,40%
Portugal 11:00  IPP (h) (set) - 2,50%
ELJA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 240k 243k
EUA 13:30  Phiadelphia (out) 22,00 23,80
o BUA 1500  Lleadingindex(set)  010%  040%
G*feira Alemanha  07:00  IPP (h) (set) 2,90% 2,60%
EUA 15:00 endas de Casas Usadas (m) (set) -0,90% -1,70%

(h) - Variagdo homodloga; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 13/10/2017
2 valor relativo ao periodo anterior



Resultados Europa

mm—m

#*feira  06:00 ASML Holding NV EUR 14830 34% 140,90
............... Uﬁﬂ“ﬁm”ﬂb@'“‘-’EUR193??339‘”%?913
Sfeira AA SAPSE o EUR 1688 9592 09% 101,32
6%fcira  06:30 Daimler AG EUR 7265 61,91  -11% 72,12

06:20 Volo AB SEK M55 15550  -14% 162,06

* Valores em mil milhdes; Preco-Alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg)

Cap. Bolsista, Cotacéo e Pre¢co-Alvo em moeda local; Var 5S - Variacdo 5 sessfes até 13 de outubro 2017
Cotagao de empresas britanicas (PLC) em pences

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Resultados EUA

e el e Lo ol Gonsie [ 69 [675 o e [reriods el P

3’fc|ra 1140 Johnson & Johnson $136.43 241% 51,803 51929 TEnn 8139 62
10:55 UnitedHealth Group 513'5,1 £192 52 -2.80% S2565 850,35 3T (917) £215,67

21:00 Intemational Business Machine 1371 S147.10 0.42% $3,280 518,60 3T (BMT) $161.48

12:30 Goldman Sachs Group Inc/The 396, 1 523853 -3,(4% 54,252 57,51 3T (817 523683

12:00 Morgan Stanley £88.7 848,30 -2.93% 8028186 59,04 3T (9M17) §51,00
............... 1300 Prologis ... 9945 86521 1.07% 0345 S062  3T(OMT) 965,08
4*feira 12:30 Abbott Laboratories $95.0 554,65 -0,64% 30,653 56,72 3T (9717 556,53
AA USBa $90,5 854 13 0,09% S0,881 55,60 3T (917) §55,14

21:05 American Express 3821 592,86 143% $1.479 8833 IT(AMT 590,48

Kinder Morgan Inc/DE 3419 518,76 -1,37% 50,147 83,23 3T (917 524,56

22:00 Crown Castle Intemational Cor 8416  $102 50 0.97% 80,247 81,07 3T (917) $109.59
2115 eBay o SA0 83835 19% $0480  S237  3T@AT)  $39.03
5feira 12:30 Verizon Communications 51952 347 86 -1,85% 50,978 831,41 3T (81T 550,21
12:00 Philip Moms Intemational In S1T7T 0 311399 244% 51,384 57,75 3T (917) $126.06

21:05 PayPal Holdings 8626 $68,66 3,95% 50435 §3,18 3T (@7 567,95

11.00 Danaher $60,3 586,84 0.90% 50,953 54,47 3T (917) 592,56

11:30 Bank of New York Mellon Corp/T $56.,5 554 67 0,37% 50,923 M 3T (9M17) §56,56

DF  Intuitive Surgical 8405 836220 0,23% §1,992 80,75 3T (917 $345.87

10:45 BB&T 8377 $46,70 -2,08% 50,780 52,85 3T (917) 848,35
10T Travelers Cosinc/The S350 $12667  1.28% S0548 < STAS ST (9MT) 812813
G*feira 1200 Procter & Gamble Co/The 523?3 $93.04 0,77% $1,074 $16,69 1T (9M17) §95,45
AA  General Electric $199.0 £22 98 5. 78% $0,488 $32.53 3T (817 32713

14:30 Honeywell Intemational S109.0 514337 0,17% $1,743 $10,02 3T {9717 156,21

12:00 Schlumberger $93,0 $67.17 -1.71% 80,417 57,90 3T (9717) 578,62

11:45 Baker Hughes a GE 5388 533.73 -T.66% 90,120 85,64 3T (817 4202

* Valores em mil milhdes; Pre¢co-Alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg)
Var. 5S - variagdo 5 sessOes até 13 de outubro de 2017
Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

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 continua a favorecer do bom ambiente da economia portuguesa tendo valorizado 1,16% para

5.457,96 pontos.

Pharol Telecomunicagdes 25,07% 23,15% %
Semapa Recursos Naturais 5,75% 5.72% Lt
Altri Recursos Naturais 442% 38,76% 3
EDP Utilities 3,05% 6.45% 4
BP Baca 291%  136% @
Ibersol Viagens & Lazer 1,15% 8,79% +
Sonae Capital Senigos Financeiros -1,50% 12.87% :
Mota Engil Construcéo 1,69% 34,70% &
NOS Media -2.49% 0,84% @
Jeronimo Martins Retalho -3,70% -2,06% &
Notas:

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

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

Sentimento: forte/fraco (aumento/diminuicao de pressdo compradora na subida semanal ou diminuigdo/aumento de presséao

vendedora na descida)

Consensus de Analistas PSI20: Recomendacfes e Precos-Alvo

mmmm-

Corticeira Amonm 1215

CTT 5043
Sonae Capital 0,855
Altn 5,368
Semapa 1701
Jeronimo Martins 15,76
Sonae 1,025
RENM 2,751
NOS 5,246
EDP 3,107
BCP 0,2513
Galp Energia 15,425
lbersol 12,85
Novabase 3619
Mota-Engil 3,267
EDF Renovaveis 7.063
Nawgator 4,324

12,23
6,68

475
19,53
16,57
113
278
6,70
318
0,25
1491
12,10

285
726
430

0.6%
325%

-11,4%

14,8%
5,2%
98%
1.0%
27 6%
24%
0,1%
34%
58%

-12,8%

27%
-05%

[1165;1318]
[583:74)

[435;53]
[18.4;20.7)
[15;18.1)
[1.03;1.29)
[246;3.08)
;7
[295:34)
[023,031)
[14.115.85]
[12.1;121]

[253;3.1)
[675:7.75)
[43:445]
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2
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21
7

1.3%
-1,6%

6.8%
21%
-0.3%
0.0%
0.0%
04%
5.0%
0.0%
6,6%
0.0%
0,0%
0,0%
0.5%
23,0%

49.2%
-2.2%
0.0%
46,1%
0.0%
-15,1%
-24%
-5.4%
36%
-4 6%
1,8%
57.0%

-167,0%

0.0%
25,0%
3.5%
-12.0%

1,7%
84%
10,2%
5.7%
2.7%
3.6%
41%
5.7%
3,6%
5.8%

1.8%
06%
44%
49%
0.7%
5,8%

(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 recomendacdes emitidas sobre o titulo (Bloomberg)

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

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

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

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg



EDP: ERSE apresenta proposta de tarifas para eletricidade para 2018 e parametros para
triénio

« Documento propde uma reducdo média de 0,2% nas tarifas de venda a clientes finais em Baixa Tensdo Normal (BTN),
assumindo como pressuposto um custo médio de aquisicdo de energia para fornecimento de clientes de € 51/MWh

* Proveitos regulados de € 1.076 milhdes em 2018 (excluindo ajustamentos de anos anteriores) para a atividade de
operacdo da rede de distribuicdo da subsidiaria EDP Distribuicdo assumem:

1. Narede de distribuicdo em média e alta tensédo, uma taxa de remuneracao preliminar de 5,75%, antes de impostos.
Durante o periodo regulatdrio 2018-20, esta taxa de remuneracao podera variar entre 0 minimo de 5,0% e o0 maximo
de 10,0%, definida em cada ano em funcéo das yields das Obriga¢bes do Tesouro nacionais a 10 anos

2. Na rede de distribuicdo em baixa tensdo, uma taxa de remuneracédo de 6,0% em 2018

+ Em reacdo o Haitong reviu em baixa o prec¢o-alvo para as acdes da EDP, de € 3,30 para € 3,10, precisamente 0 preco a
gue encerrou a sessao de dia 13 de outubro, pelo que Ihe atribuiu uma recomendacédo de neutral

» Casa de investimento cortou também o preco-alvo da REN, de € 3,05 para € 2,80 e a recomendacéo de "comprar" para
"neutral”

Galp aumenta producédo de petroleo no 3° trimestre, margens de refinacdo aceleram no
mercado

« Producdo média working interest aumenta 27,7% em termos homélogos para os 94,6 Kboepd

« Margem de refinacdo benchmark mais que duplica face ao periodo homologo para os $5,5/ barril (+28,4% em termos
sequenciais)

* Matérias-primas processadas aumentam 0,9% em termos homoélogos

* Venda de produtos refinados aumenta 5,1%

* Vendas totais de gas natural contraem 1,9%, penalizadas pelo neg6cio de trading (-18,4%)

« Galp divulga os seus resultados do 3° trimestre no dia 30 de outubro antes da abertura das bolsas

Semapa substitui Sonae na lista de top picks do Haitong, NOS pode mais que duplicar
dividendo

« A lista de top picks ibéricos do Haitong para o ultimo trimestre conta agora com a presenca da Semapa, no qual a casa de
investimento indica estar a transacionar com elevado desconto. O Haitong atribui um preco-alvo de € 19,6 as a¢fes da
Semapa

« Continuam na lista as a¢fes portuguesas como 0s CTT e a NOS com upside de 30%. O Haitong estima que a NOS possa
vir a mais que duplicar o dividendo no periodo entre 2018 e 2020. A dividend yield da NOS dos Ultimos 12 meses é de
3,8%, sendo uma das mais atrativas do setor

Pharol em forte alta perante plano de recuperacao da Oi

« Conforme confirmou a Pharol em comunicado, a Oi ja entregou o plano de recuperagéo judicial

* Segundo a imprensa, o plano prevé que os atuais credores fiquem com 40% do capital da operadora brasileira e passara
por um aumento de capital de 9 mil milh6es de reais (aproximadamente € 2,4 mil milhdes), sendo que cerca de 3,5 mil
milhdes de reais ficariam nas mé&os de credores (troca de divida por capital da Oi). Votacdo do plano estd agendada para
23 de outubro para aprovacao de credores

« Seria um importante passo para reducdo de divida, que ronda os 65,4 mil milhdes de reais, cerca de € 17,4 mil milhdes



* AcOes da Pharol dispararam 25,1% em bolsa na semana passada perante estas perspetivas

Sonae investe em inteligéncia artificial

« Investimento feito na startup Ometria, plataforma de marketing londrina focada na inteligéncia artificial
« Operacéo foi feita em parceria com investidores norte-americanos e britanicos

« Tecnologia tem estado na ribalta e na qual se tem apostado muito

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Fonte: Millennium investment banking

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagtes
de investimento sobre o titulo BCP e que se destinem a canais de distribuicdo ou ao publico. Assim sendo, apresentamos abaixo,
algumas recomendacgdes provenientes de Entidades Externas, sobre a acdo BCP:

Alteracdo mais

Nota mais

Instituicéo Analista recente recente Recomendacéo Price Target
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 11-10-2017 11-10-2017 Buy €0,33
Axia Jonas Floriani 03-10-2017 03-10-2017 Buy € 0,32
Autonomous Gabor Kemeny 19-09-2017 19-09-2017 Buy €0,28
Goldman Sachs Izabel Cameron 30-08-2017 18-09-2017 Neutral € 0,23
JBCapitalMarkets José Martins Soares 15-09-2017 15-09-2017 Buy € 0,33
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
Jefferies EEIE ClEE- 07-03-2017 27-07-2017 Underperform £0,13
Sandford

KBW Hari Sivakumaran 06-03-2017 27-07-2017 Underperform € 0,09
Santander Javier Echanove 20-07-2015 04-05-2016 Under Review -

o
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APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES
DE INVESTIMENTO SURGEM
A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

E quando tudo ajuda em Portugal...

Pois é! Portugal vive neste momento em estado de graca e a verdade € que tudo parece soprar a favor. O verao prolongado
chamou milhares de turistas ao pais, a economia nacional cresceu a um ritmo surpreendente de 2,8% no 2° trimestre, acima do
previsto. Ainda na semana passada noticias davam conta de que o Governo podera anunciar que o racio de divida puablica (em
percentagem do PIB) deve descer este ano (leia-se melhorar) para os 126,7%, ou seja, melhor que o tracado pelo executivo
como meta no final de agosto (127,7%). A confianga dos consumidores est4d num patamar recorde, superando mesmo 0s niveis
de grande otimismo dos finais dos anos 90.

Agéncias de rating reiteram sinais de confianca

Se por si sO os principais indicadores econémicos nacionais ja sao apelativos, a revisdo em alta do rating da divida soberana
portuguesa pela Standard & Poor’s para um patamar de investment grade e a colocagdo do outlook da Moody’s como positivo, a
sinalizar melhoria da classificagdo nos proximos meses (pode implicar saida de "lixo"), vém reforcar a visao positiva para o
mercado de ac¢des nacional, mas ja la vamos.

Entre Portugal e Alemanha, sdo agora os campedes europeus a mandar no jogo...

A percec¢do de melhoria da qualidade da divida soberana lusa tem-se vindo a refletir numa descida dos juros exigidos nos
financiamentos, gerando um impacto positivo do servigo da divida nas contas publicas. Este efeito € bem visivel quando
observamos o spread entre as yields alemas e portuguesas a 5 e a 10 anos, que atualmente é de 1,2 pontos percentuais (pp) ha
maturidade mais curta e de 190 pp na mais longa. E a trajetdria continua voltada para que este diferencial se continue a reduzir,
em beneficio do pais que em 2016 se sagrou campeéo nacional de futebol pela primeira vez na sua historia, PORTUGAL, e que
acaba de se apurar para mais uma fase final de um Mundial, na Russia.



Spread entre yields nacionais e alemas a 5 anos (laranja) e a 10 anos (branco)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

E isso gera potencial de valorizagdo sobre PSI20...

Um dos fatores que mais afetou o sentimento dos investidores e credores em Portugal ao longo dos ultimos anos foi a incerteza
sobre a forma como o pais iria conseguir ultrapassar a crise que trouxe a Troika em 2011, mas pelos vistos... conseguiu!

A percecédo de estabilidade é notdria quando observamos a evolugdo dos Credit Default Swaps (CDS), instrumentos que
funcionam como seguros em caso de incumprimento no pagamento das obrigacdes soberanas. Desta forma, a uma melhor
qualidade da divida estdo associados niveis de risco mais baixos e portanto CDS mais reduzidos, enquanto o contrario sucede
quando se eleva o risco de incumprimento.

Elaborou-se um modelo de correlacéo linear simples para explicar o comportamento do PSI20 em fun¢éo desta perce¢cdo nos
Gltimos trés anos, ou seja, da evolucdo dos CDSs.

O modelo revelou uma capacidade preditiva (R2) de 72%, a 95% de confianga, mostrando uma forte correlacéo linear inversa
entre a evolucdo dos CDSs e o PSI20. Verificou-se com base neste modelo, que o indice de a¢Bes nacional ndo esta ainda a
incorporar a mais recente descida dos CDSs. Pelo atual nivel dos Credit Default Swaps o PSI20 deveria transacionar pelos 5.774
pontos, ou seja, 6% acima da cotacdo de fecho de 13 de outubro.
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E se os astros estiverem alinhados...

Os ventos sé@o neste momento favoraveis ao mercado de acdes nacional e isso traduz-se num padrdo técnico apelativo, em
termos tedricos claro. Cerca de um ano depois de ter reagido em alta aos minimos de 2012 (linha tracejada a verde na imagem
abaixo), o PSI20 apresenta um enquadramento positivo (canal a rosa). E ha muitas semelhangas em termos de padréo de
recuperacdo com o movimento encetado ha 5 anos, com mais estabilidade agora, pois 0 movimento é feito de forma mais gradual
(sustentada). Ora, se assim for, ap6s uma fase de consolidagcdo entre maio e setembro o indice pode estar a preparar-se para
novo arranque. E se como diz o ditado "se os astros estiverem alinhados" poderiamos ver o PSI20 atingir os 6.400 pontos (ganho
potencial de 17% face a cotacdo de fecho de 13 de outubro) junto ao final do 1° semestre de 2018, ou seja, daqui a 9 meses.
Para manter estas perspetivas positivas € essencial que continue acima da base deste enquadramento (o tal canal a rosa), pelo
que para investidores em PSI20 através de instrumentos como certificados pode justificar-se a colocacdo de uma ordem stop loss
nos 5.200 pontos, para travar quedas derivadas da inversdo de sentimento.

Cotacao do PSI20 em barras diarias (branco) e enquadramento técnico (linhas coloridas)

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg

Para concluir, de referir que nas edi¢des diarias de acompanhamento de mercado o Millennium investment banking fara os seus



comentarios as contas das principais empresas nacionais e que pode ditar comportamentos dispares do sentimento global. Para
ja fique com o calendario previsto para difusdo de contas:

Jeronimo Martins 25fout
Navigator 26/out
Galp Energia 30/out
EDP Renovaveis 31/out
Semapa 31fout
CTT 3/out
REN 2/nov
EDP 2/nov
Sonae Capital 3/nov
Altn 3/nov
NOS 8/nov
BCP 13/nov
Corticeira Amorim 13/nov
Sonae SGPS 15/nov

Dt - Data de apresentacao de contas
* Dados Bloomberg

Bons investimentos

Ramiro Loureiro, Analista de Mercados
Millennium investment banking

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° IMGA Acdes Portugal 34,20% 5
2° Janus Global Technology A EUR Acc 31,94% 4
3° IMGA Eurofinanceiras 31,90% 5
4° JPMorgan Global Financials Fund D USD 27,50% 5
5° Pictet Biotech HR EUR 25,78% 6

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 09/10/2017 A 13/10/2017
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Fundos
1° IMGA Poupanca PPR
2° IMGA Liquidez
3° UBS Yield EUR N-Acc
4° UBS Balanced EUR N-Acc
5° IMGA PPR Acdes

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 13/10/2017 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 fung¢éo 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¢cdo (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 47, 7% OURO 3,6%
WIG20 46,3% TRIGO 5,6%
BANCA 42,9% EPRA Europa 7,3%
RECURSOS NATURAIS 37,6% TELECOMUNICACOES 7,9%
NASDAQ 100 26,8% FOOTSIE 8,0%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 09/10/2017 A 13/10/2017

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500
3° DOW JONES
4° DAX

5° MSCI WORLD PRICE EUR
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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 set17  jun-17 mari7 dez16 dez15 dez-14 dez13 dez-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04

Compra 0% 0% 0% 0% 0% 0%  55%  T7% 68% T9% 63% 4% 41%  IT%  30% 63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 23% 12% 1% T% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% 4% 0% 0% T% 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% %  T% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom/SobRevisdo  100% 100%  100% 100% 100%  100% 0% 4% 14%  11%  11%  42% 18%  16% 20% 25%
Vanagdo 50% 2%% TO0% -119% 107% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51%  16% 0%  13% na
PSI 20 5410 5153 5008 4679 5313 4709 G550 5GBS 5404 7588 8464 6341 13019 11188 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 informagédo 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 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.



