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A Ultima semana foi negativa para os mercados acionistas. Os investidores mostraram receios com a guerra comercial movida por
Donald Trump nos EUA com a aplicacdo de tarifas as importac6es de aco e aluminio vindas da China, com impacto estimado de
$50 mil milhdes. A China ripostou e tem planeado um imposto de 25% para as importacdes norte-americanas de alguns
produtos, entre os quais a carne de porco e o aluminio. Para ja Trump deixou suspensa a aplicagdo do imposto a Europa até 1
de maio. Paralelamente houve a comunicacgédo preliminar de que o ritmo de atividade na Zona Euro e nos EUA desacelerou. Ao
elevar as perspetivas de subida de juros nos EUA a Fed também afastou alguns investidores, pois eleva a rentabilidade aos
aforradores. A agravar o sentimento tivemos um selloff no setor tecnoldgico norte-americano, arrastado pelo tombo das a¢6es do
Facebook, perante a noticia de que foi alvo de roubo de informacgdes de utilizadores.

Europa Fecho 55 YTD Mundo Fecho 58 YTD Outros Fecho 55 YTD
PSI 20 534253 -172%  -0.85% S&P 500 258826 -595% -3,19%  MSCIEmergentes 117210 -338%  1.2%
Foolsie 100 692184 -338%  -0.96% Dowlones 2353320 -557%  -4.80% Crude 6588  568%  90%
Euro S 85T -341%  -4.30% NASDAQ100 650808 -7.20%  1,75% Eurc-Dtar 12362 058%  28%
CAC 40 s0e522 -355%  -408% Miiked 225 2061786 -488%  -943% Libra-Eurg 1,1448 0,93% 1,76%

IBEX 35 036310 -37T%  -5.48% Hang Seng 3030020 -379%  1,30% Us 10v 000%  -3.1pbs  40.81pbs
DAX 1188631  -406%  -7.98% Shanghai 315276 -358%  -4.67% Bund 10Y 0,00%  -44pbs  10pbs

Perspetivas

Resposta dos investidores a guerra comercial sera determinante

O grande tema para esta semana é perceber como reagem os investidores a volatilidade gerada na semana passada pela guerra
comercial entre os EUA e a China. No plano macroeconomico, na terca-feira, de destacar os indicadores de confianca na Zona
Euro e EUA, incluindo dados para Portugal. Na quarta-feira chega o valor final do PIB norte-americano no 4° trimestre. Na sexta-
feira as principais bolsas mundiais estardo encerradas (Sexta-feira Santa), sendo que na generalidade a Europa sé regressa a
negociacao dia 3 de abril (terca-feira).

Agenda da semana discriminada e com evolucao prevista para os varios indicadores:



Dia Pais Hora Evento Esperado ™  Anterior @
Jeira  Espanha 08:00 Infacio Harmonizada (mar. P) 1,60% 1,20%
haka 09:00 indice Confianca dos Consumidores (mar.) 115,00 115,60
Portugal 09:20 Indice Confianca dos Consumidores (mar.) 1,30
Porugal 09:30 Indicador SenSmento Econdmico (mar.) 1,90
UEM 10:00 Confanga Econdmica (mar.) 113,30 114,10
UEM 10:00 indice Confianga Empresarial (mar.) 1,37 1,48
UEM 10:00 Indicador de Condanca na Indlstia (mar.) 7,00 8,00
UEM 10:00 Confanga nos Senvigos (mar.) 16,70 1750
UEM 10:00 Confanca dos consumidores (mar. F) 0,10 0,10
EUA 14:00 Indice Pregos Casas S&P/CaseShiller (jan.) 6,10% 6,30%
EUA 15:00 Richmond Fed Index (mar.) 22,00 28,00
.............. BUA ......1200 Confancados Consumidores (mar) . . ..........t3800 13080
4*feira  Alemanha 07:00 Confanca dos Consumidores (Gk) (abr.) 10,70 10,80
Franga 07:45 Confanca dos consumidores (mar.) 100,00 100,00
Espanha 08:00 Vendas a retsiho (h) (lev.) 2,50%
EUA 13:30 Stocks dos Grossistas (fev. P) - 0,80%
EUA 13:30 PIB (h) (Trim.) (4°Trim. F) 2,70% 2,50%
EUA 13:30 Consumo (4°Trim. F) - 3,80%
EUA 15:00 Vendas de casas pendenies (v ) 2,00% -470%
. REMOUndo  Nasonwide-indkedePreodeCasas(h)(mar)  260%  220%
5¥eira  Reino Unido  00:01 Confianga dos Consumidores (GK) (mar.) -10,00 -10,00
Alemanha 08:55 Taxa de desemprego (mar.) 5,30% 5,40%
Porugal 09:30 Infacac Harmonizada (mar. P) . 0,70%
Reino Undo  09:30 PIB (Trim.) (4°Trim. F) 0,40% 0.40%
Porugal 11:00 Producao Industrial (h) (lev.) - 2,80%
Porugal 11:00 Vendas a retalho (h) (flev.) . 5.40%
Alemanha 13:00 Infac30 Harmonzada (mar. P) 1,60% 1,20%
EUA 13:30 Rendmenio Pessoal (fev.) 0,40% 0,40%
EUA 13:30 Despesa Pessoal (ev.) 0,20% 0,20%
EUA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 230 229
EUA 14:45 Chicago Purchasing Manager Index (mar.) 62,00 61,90
G'feira  Japdo 00:50 Produgdo Industrial (h) (dev. P) 2,30% 2,50%
Francs 07:45 IPP (h) (fev.) - 0,90%
Franca 07:45  Gasios dos Consumidores (h) (lev.) 1,80% -1,80%
Franga 0745 Infac3o Harmonizada (mar. P) 1,50% 1,30%
Grécia 1000  Vendas a retaiho (h) (lan.) - 2,20%
=) 10:00 Intagio Harmonizada (mar. P) 0,80% 0,50%

(h) - Variagdo homoéloga; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 23/03/2018

2 Valor relativo ao periodo anterior

Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados,
na area de Poupancas e Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking

EMPRESAS E SETORES

Calendario Resultados

Nesta fase sdo poucas as cotadas que apresentam contas, com destaque para a portuguesa Mota Engil (6 abril), para as



europeias H&M (27 marco) e Aegon (6 abril) e para as norte-americanas Walgreens e Monsanto (28 marco).

O PSI20 desvalorizou 1,22% para 5.342,53 pontos.

Psi0 _______fser | 58 | 208 | Sentimento'

Ibersol Viagens & Lazer 264% 4.22% &
Mota Engil Construcdo 2.22% -2.43% 3
Altri Recursos Naturais 214% 14,13% 4+
Navigator Recursos Naturais 1.76% 9,96% :
Edp Renovaveis Utilities 0,13% 6,05% &
REN Utilities -3,01% 0,80% ' 4
Jeronimo Martins Retalho -3,74% -14,84% 5
EDP Utilities -3,80% 8,73% 4
Sonae Retalho -3,95% -5,58% 4+
Pharol Telecomunicacdes -3,98% 2.80% %+
Notas:

5S- Variacdo nas Ultimas 5 sessdes; 20S - Variagdo das 20s anteriores & 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
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Camu::eura Amorim 10,18

cTT 313
Sonae Capital 0924
Altri 524
Semapa 19
Jeronimo Marting 14 415
Sonae 1,118
REN 2452
NOS 4,774
EDP 2937
BCP 02754
Galp Energia 1515
Ibersol 1185
F. Ramada 131
Mota-Engil 3,59
EDP Renovaveis 763
Navigator 474
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0.0%
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0.0%
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04%
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0.0%
0.0%
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11,9%
6.4%
5.8%
23%
4.1%
36%
6.8%
6.2%
6.2%

19%
0.0%
17.0%
38%
0.8%
5, 7%

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

#B, #H, #S - NUmero de recomendacdes de compra, manter e de venda, respetivamente, atribuidas por casas de investimento

#REC - Numero total de recomendacgGes 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 ndo existe anuncio

Fonte: Millennium investment banking, Bloomberg



F.Ramada lucra € 60 milhdes com venda unidade de armazenagem

« Alienacédo da sua subsidiaria Ramada Storax, S.A ao Grupo Averys foi efetuada por € 75 milhdes (Entreprise Value) e gera
uma mais-valia para a F.Ramada na ordem dos € 60 milhdes

» Concretizagdo da transacao esta sujeita a notificagdo prévia a Autoridade da Concorréncia, nos termos previstos no regime
juridico da concorréncia e, por esta razéo, condicionada a decisdo de ndo oposi¢cdo daquela entidade, estimando-se que a
sua conclusdo venha a ocorrer ainda durante o primeiro semestre de 2018

» Storax é uma sociedade que, em conjunto com as suas quatro subsidiarias integralmente detidas, Storax SARL (Franca),
Storax Limited (UK), Storax Benelux (Bélgica) e Storax Espafia, se dedica a atividade de solu¢des de armazenagem e que,
concentra em Portugal toda a atividade de producédo do grupo

« De notar que em 2017 a F.Ramada registou receitas totais de € 156,9 milh6es e um EBITDA ajustado de € 24,8 milhdes. A
empresa do ramo do ago, que entrou para 0 PSI20 recentemente, vai distribuir um dividendo de € 2,23 por acgéo relativo ao
exercicio de 2017

Galp compra 25% da espanhola Podo

« O El Independiente noticia que a Galp avangou para a compra de 25% da empresa espanhola de comercializacdo de
eletricidade e gas natural Podo. Ndo foram divulgados os valores da operacdo

BPI deixa de ter posicao qualificada na Ibersol

« A Ibersol informou ao mercado que o BPI, através do seu Fundo de Pensdes, deixou de ter posicao qualificada no seu
capital social, passando a deter 1,219%

Jerénimo Martins interessada na compra da Piotr i Pawel

« A imprensa local avanga que a Jerénimo Martins esta interessada na compra da Piotr i Pawel, que conta com 140 lojas na
Polénia

« A Jer6nimo Martins esta entre o lote de interessados que inclui também o Carrefour e o grupo ITM, dono das cadeias
Intermarché e Bricomarché

CTT informam sobre atualizacdo de precos

* Os CTT informaram sobre a atualizacdo dos seus precos a partir de 2 de abril. Esta atualiza¢do corresponde a uma
variacao média anual do preco do cabaz de servicos de correspondéncias, correio editorial e encomendas de 4,5%

EDPR vende participacdo de 20% em projeto edlico no Reino Unido

« Empresa de energias renovaveis controlada em 82,6% pela EDP, concluiu, através da sua subsidiaria EDPR UK Limited, a
alienacdo de uma participacdo acionista representativa de 20% do capital social e suprimentos relativos ao projeto Moray
Offshore Windfarm (East) Limited a Mitsubishi Corporation (MC), por um preco global de £36 milh8es. Ambas as entidades
chegaram a um acordo sobre a venda adicional de uma participacdo de 13,4%, por parte da EDPR a MC, sob os mesmos
termos e condigbes



Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

Em resultado da sua politica de identificac@o e gestdo de conflitos de interesses, o Millennium bcp ndo elabora recomendagfes
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:

Instituicédo Analista AIterrsgjrc])t(ranais Nrcggewtiis Recomendacéo Price Target
Goldman Sachs Izabel Cameron 08-03-2018 08-03-2018 Neutral €0,30
JP Morgan Sofie Peterzens 14-02-2018 14-02-2018 Overweight € 0,40
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 14-02-2018 14-02-2018 Neutral €0,35
Autonomous Gabor Kemeny 14-02-2018 14-02-2018 Buy €0,31
KBW Hari Sivakumaran 14-02-2018 14-02-2018 Underperform €0,15
Mediobanca Noemi Peruch 30-01-2018 15-02-2018 Neutral €0,33
Jefferies Bz Clelr 24-01-2018 14-02-2018 Underperform €0,25
Sandford
Deutsche Bank Ignacio Ulargui 19-01-2018 14-02-2018 Hold €0,32
JBCapitalMarkets José Martins Soares 16-01-2018 14-02-2018 Buy € 0,40
Axia Jonas Floriani 10-01-2018 14-02-2018 Buy € 0,37
Caixa Bl André Rodrigues 09-11-2017 14-11-2017 Buy €0,31
Fidentiis Mario Ropero 31-07-2017 14-11-2017 Buy €0,29 -€0,30

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES

DE INVESTIMENTO SURGEM

A QUALQUER MOMENTO




ESTA SEMANA

Pode o investimento sustentavel potenciar os rendimentos a longo prazo?

Cada vez mais investidores reconhecem que uma melhor compreenséo dos critérios ESG (Environmental, Social, Governance)
ajuda a gerir o risco e a aumentar os rendimentos a longo prazo. Tal como escreveu hd uma semanas o nosso CEO, Larry Fink,
na sua carta anual “a capacidade de uma empresa para gerir assuntos ambientais, sociais e de governacao corporativa é
indicativa de lideranca e boa gestdo, que sdo extremamente necessarios para um crescimento sustentavel”.

Ao longo da histéria, a disponibilidade de dados e a sua consequente analise, permitiram identificar que fatores impulsionavam as
rentabilidades das carteiras. Agora, esta informacédo também nos permite saber quando e como os critérios ESG serao Uteis para
gerir o risco e melhorar a rentabilidade a longo prazo.

Atualmente, as nossas equipas ja proporcionam este tipo de pareceres aos nossos clientes, integrando estes critérios nos nossos
processos de investimento, e desenvolvendo as ferramentas necessarias que nos permitem avaliar se uma carteira é sustentavel
ou ndo. O investimento sustentavel pode impulsionar mudancas positivas na hora de fazer negdécios, no entanto fica muito
caminho por percorrer. A nossa responsabilidade é continuar a oferecer uma perspetiva clara sobre a relacao entre as questdes
ESG, o risco e o0 seu desempenho financeiro a longo prazo, e assim continuar a promover um futuro melhor.

BLACKROCK®

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Janus Henderson Global Technology Class A EUR acc (Hedged) 31,30% 5
2° IMGA Acdes Portugal 19,40% 5
3° Janus Henderson Global Technology Fund Class A USD acc 17,53% 4
4° Schroder Greater China A Accumulation EUR 17,11% 4
5° Schroder Greater China A1 Accumulation USD 16,33% 4

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 19/03/2018 A 23/03/2018

Fundos
1° |IMGA Euro Taxa Variavel



2° IMGA Alocacao Conservadora
3° UBS SF Balanced EUR N ACC
4° UBS Yield EUR N-ACC

5° IMGA Poupanca PPR

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 23/03/2018 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 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

BRENT 39,3% IBEX35 -9,0%
NASDAQ 100 21,5% PRATA -6,0%
MSCI Emerging Markets 21,1% FOOTSIE -5,7%
PSI20 14,5% EURO STOXX 50 -4,5%
DOW JONES 13,9% UTILITIES -3,9%

TOP 5 NEGOCIACAO
SEMANA DE 19/03/2018 a 23/03/2018

Certificados
1° EURO STOXX 50

2° S&P 500

3° DOW JONES
4° NASDAQ

5° NIKKEI
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DECLARAGOES ("DISCLOSURES")
DIVULGAGAO DE RECOMENDAGOES 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
recomendagdo ou sugestdo de investimento ou desinvestimento sobre um emitente de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros e que se destinem a
canais de distribui¢cdo ou ao publico ("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 alteragao, 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
disposices 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
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. Recomendagoes:

« Comprar, significa mais de 10% retorno absoluto;

« Manter, significa entre 0% e 10% retorno absoluto;
« Reduzir, significa entre -10% e 0% retorno absoluto;
« Vender, significa menos de -10% retorno absoluto.

7. Em termos gerais, o periodo de avaliagéo incluido neste relatério, € o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.
8. Risco é definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).
9. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizag@es 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 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). Nao existiu ou existe qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendacao.

14. Os analistas do Millennium BCP néo participam em reunifes que visem o envolvimento do Banco na preparacao e/ou colocacao de ofertas publicas de titulos
emitidos pela empresa que € alvo da recomendagéo, exceto quando divulgado no relatério.

15. A remuneragdo 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 Comissé@o Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de Supervisdo da empresa EDP -
Energias de Portugal, S.A..

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

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

22. O Conselho de Administragdo da Mota-Engil escolheu o BCP como "Joint-Bookrunner" relativamente a operacéo de oferta de 34 300 000 agdes 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 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, langada pela José de Mello SA, através de um accelerated
bookbuilding, relativo a alienacdo 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 emissao 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 subscrigdo de a¢des Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagao fev-18  jan-18 dez17 jun7 dez-16 dez15 dez-14 dez-13 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% 0% 5% 7% 68% TO% 63% S4% 1% 3™ 0%  63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23% 12% 11% 7% 15% 4% 2% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  18% % 0% 0% T 0% 0% 2% 5% &%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T 4% 4% 0% 4% 1B% 5% 0%
SemRecom/SobRevisdo  100% 100%  100% 100% 100% 100% 100% 0% % % 1% 1% 42% 18% 16% 20% 25%
Vaniag3o G34%  51%  46% 101% -119% 1079% -268% 160% 29% -28% -10% 33% S51% 16% 30% 13% na
PS120 5468 5663 5388 5153 4679 5313 4799 6559 5655 5494 7588 B464 6341 13019 11198 8619 THO0

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 informacao 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 acdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagédo, nem ainda substituir qualquer julgamento proprio 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.



