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ANALISE DE MERCADOS E PERSPETIVAS M

A semana passada foi positiva para a globalidade das bolsas europeias com a excec¢do para a espanhola e italiana. A
performance da banca europeia, pressionada pelo ambiente em Itdlia, justifica em grande parte o0 desempenho desses dois



indices dada a exposicdo ao setor. Os dois partidos populistas italianos chegaram a acordo para governar e tém na sua agenda
rever o plano de reestruturacdo do Monte Paschi. A ascenséo dos partidos populistas, juntamente com uma maior probabilidade
de assistirmos a 4 aumentos de juros nos EUA este ano, ajudou a depreciacdo do euro face ao ddlar. Este efeito cambial acabou
por ser benéfico para que a maioria europeia fechasse a semana em terreno positivo. Em Wall Street a politica externa dominou
a semana com a ameaca de cancelamento da cimeira entre Trump e Kim Jong-un por parte da Coreia do Norte e a desilusdo na
conversa entre os EUA e China no &mbito das tarifas.

Europa Fecho 55 LY Mundo Fecho 55 YT Qutros Fecho 55 YTD
PSI 20 571542  181%  607% SEPS00 271297 -054%  147%  MSCiEmergenies 113774  -230%  -1,8%
CAC 40 561451  131%  568% Dowlones 2471509 -047%  -0,02% Crude 7128 082%  180%
Foosie100 777879 070%  118%  NASDAQ100 686625 -1.24%  7,35% Euro-Dilar 11784  -146%  -2.0%
DAX 1307772 059%  124%  Nkkei225 2293036 O076%  073%  LbraEuro 11440  094%  1,69%
EwoSbxx 39562  002%  263% HangSeng 3104791 -024%  377% USs 10Y 000%  B64pbs 6505005
IBEX35 1011240 -155%  068% Shanghai 319330 095%  -3.44% Bund 10Y 000%  2pbs  15.2pbe

Perspetivas

Atencdes voltadas para 42 feira com poucos resultados para digerir

Esta serd uma semana bem mais calma no que toca a apresentacdo de resultados, reflexo da chegada ao fim de mais uma
earnings season. Atencdes voltadas para 42 feira, com os indicadores de atividade para o més de maio na Zona Euro e EUA a
marcarem destaque. Nesse mesmo dia serdo divulgadas as minutas da Ultima reunido da Fed, numa altura em que as
probabilidades da Reserva Federal aumentar os juros 4 vezes este ano tém vindo a aumentar.

Evento Anterior @

3Meira  Espanha 09:00 Balanca Comercial (mar.) . -2167m
Reino Unido 09:30 Divida Liquida Setor Publico (abr.) T.1b 0.3
ceveenreienenn B J500 Richmond Fedindex (Mai) e 20000
4Meira  Japdo 01:30 PMI Industria (mal. P) - 53,80
UEM 09:00 PMI Indistria (mal, P) 56,00 56,20

UEM 09:00 PMI Servicos (mai. P) 54,60 54,70

Reino Unido 09:30 Infacao (abr.) 2.50% 2.50%

EUA 14:45 PMI Industria (mai. P) 56,40 56,50

EUA 14:45 PMI Servigos (mai. P) 54,80 54,60

EUA 15:00 Venda de casas novas (m) (abr.) =2.50% 4.00%

UEM 15:00 Confanca dos consumidores (mai. A) 0,50 0,40

5feira  Japdo 06:00 Leading Index (mar. F) - 105,90
Japao 06:00 Coincident Index (mar_ F) - 116,00

Alemanha 0700 Exportagdes (Trim.) {1°Trim.) -0,50% 2,70%

Alemanha 0700 importagdes (Trim.) (19Trim.) -0.50% 200%

Alemanna o700 PIB (Trim.) (1°Trim. F) 0,30% 0.60%
Alemanha 07:00 Confanca dos Consumidores (GE) (jun.) 10,80 10,80

Franca 07:45 Confanca dos Consumidores (mai) 107,00 108,00

Franca 07:45 indice Contanga Industial (mai) 108,00 109,00

Feino Unido 09:30 Vendas 3 retaiho (h) (abr.) 0,10% 1,10%

EUA 13:30 Pedidos Subsidio Desemprego 220k 222k
_______________ EUA ... 0800 Vendssde Casas Usadas (m)(abr) L o0T0% O 1,10%
G¥eira  Espanha 08:00 IPP (h) (abr ) . 1,30%
Alemanha 09:00 IFO (mai.) 102,00 102,10

Reing Unido 09:30 PIE (Trim.) (1°Trim. F) 0,10% 0,10%

Reino Unido 09:30 Exportagdes (Trm.) (1°Trm. P) - -0,90%

Reino Unido 09:30 Importagdes (Trim.) (1°Trim. P) - 0.40%

EUA 13:30 Encomendas de Bens Duradourcs (abr. P) -1,40% 2060%

EUA 13:30 Encomendas de Bens Duradounos exd. ranspones (abr, F) 0,50% 0,10%

EUA 1500  ind. Confiancs Universidade Michigan (mai. F) 98,80 98,20




(h) - Variagdo homoéloga; (m) - Variagdo mensal; P - Valor preliminar; F - Valor final; K - mil; M - Milhdes; B - Mil Milhdes
1 Estimativas de consenso a 18/05/2018
2 Valor relativo ao periodo anterior

Resultados EUA

| [Hoal ___Empresa ___[Cap.Bolsista'l Cotagio | Var.58 | EPSaj. | Vendas' |Periodo Fiscall Preco-Alvo]

3*feira 14:30 TJX Cos inc/The s84.79 IJ 86% 81, 013 s847 T HHB} §92.00
DF  Intuit S#E-,S $190,54 -1,88% 34673 5286 3Tng  s181.11
DF  Hewlett Packard Enterprise 5273 817,56 0.62%  $0,307 5740 2T (4118) $19.05
................. OF . Ctip.comintemational . . S35 $4300  -002% $1005 8689 1T(318) $52.69
4*eira AA  Lowe's Cos 8713 £86.34 -1.27% $1.218 817 .48 1T (4/18) 5104, 32
................. 1130 Target o AOT STSO4 810% 1390 $1655  AT(418)  ST640
S%eira  11:45 Medfronic PLC $114.7 284,84 -1,08%  §1,385 57,98 4T (4118) £92.16
21:.01 Ross Stores §31,2 $82.47 065% §1,068 3154 1T (4/18) 387,22
AA McKesson $30,7 $148,92 0,19% 8355 851,39 aT(318) 517925
2101 Autodesk 3304 $138 .85 1.94% 30032 80,56 1T (4/18) 514705
21:15 DXC Technology 5286 $100,23 -4 18% 852,204 $6,10 4T (313) $111.28
11:00 BestBuy Co 5221 £78.25 060% $0745 €373 1T (4/18) ST

* Valores em mil milhdes; Pre¢o alvo baseado em estimativas de consenso de analistas (Bloomberg);
Var 5S - variacdo de 5 sessOes até 18 de maio de 2018; AA - Antes da abertura de Wall Street; DF - Depois do fecho
Fonte: Millennium Investiment banking, Bloomberg

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

Em territério nacional, o PSI20 valorizou 1,81% para 5.715,42 pontos.

m_“m Sentimento*

Recursos Naturais 24,10% 11,64% : 2
EDF' Utilities 11,19% -1,24% @
Navigator Recursos Naturais 7.34% 597% @«
Semapa Recursos Naturais 8,58% 4,36% &
EdpRenovaveis  Utiifes  47% 200 &
Ibersol Viagens & Lazer £0.87% 0.87% 3
NOS Media -2,05% 2,26% <&
Mota Engil Construcao -2,07% 10,69% @
CTT Industnal -8,15% 3,34% &4
BCP Banca -8,24% 9,26% &

Notas:

5S- Variagdo nas ultimas 5 sessoes; 20S - Variagdo das 20s anteriores a semana passada

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

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

vendedora na descida)



Consensus de Analistas PSI20: Recomendacgfes e Precos-Alvo

T [ cousi Prestwsaianl upoe | s [ss el so L see Tacrs Tart [ or

Corticeira Amorim 11,40 1325 16,2% [13.03;1348] 1 0.0% 00%

C1T 2952 378 282% [3.35 4] 2 E IZI 3 6.8% 06% 1 I,?%
Sonae Capital 1.01 1,19 175% [113;128) 3 0 0O 3 50,0% 00% 5,9%
Altri 762 5,30 -304% [495.585 1 4 1 6 7,5% 16,9% 358%
Semapa 204 17,20 A57% [172;172) 4 1 0 5 7,3% 0.0% 25%
Jeronimo Martins 138 16,28 180% [147;1723 10 12 4 26 06% 1.2% 45%
Sonae 1,16 128 105% [1.23:141) 7 1 0 8 1,3% 1,3% 36%
REN 2624 269 25% [248;293) 4 5 3 12 0,5% 1,2% 6,5%
NOS 4878 6,18 267% [583:6685) 8 8 1 17 23% 05% 6.2%
EDP 3458 299 136% [28:318 6 15 1 2 -14% 139% 6,0%
BCP 0274 0,31 147% [03;037) 5 4 2 11 4.3% 1.6%

Galp Energia 16,98 15,86 £66% [149.1683) 7 10 5 22 28% 0,9% 18%
Ibersol 11,35 12,10 66% (121,121 2 0 O 2 14% 00% 0.9%
F.Ramada 128 15,86 23.9% 12,13 1 0 0 1 0.0% 00% 174%
Mota-Engil 355 363 2.3% [3.2;4] 1 3 1 5 0.0% 0,0% 0.0%
EDP Renovaveis 818 7867 £.3% 71,8 5 15 ¢ 20 17% 14% 0,7%
Navigator 5335 484 92% M67:51] 3 3 0 6 40% 1.1% 4.4%

[P25 ; PT75] - intervalo entre percentis 25% e 75%, ou seja, excluiu pregos-alvos extremos

#B, #H, #5 -ndmero de recomendagbes de compra, manter & de venda, respetivamenle, atnbuidas por casas de investimento
#REC - Numero lotal de recomendagdes emilidas sobre o titulo (Bloomberg)

APT -variagio de prego-alvo nas (ltimas 4 semanas

£ EPS - vaniagao de estimativas de resultados por acdo nas (limas 4 semanas

DY calculada na sess@o antenor 4 ex-date quando esta ja ocomeu e estimada quando ainda ndo exisle anincio

DY baseada em dwidendo estimado nos casos em que n&o existe ainda dividendo proposio

Fonte: Millennium Investiment banking, Bloomberg

EDP: Gas Natural e Enel sem planos para adquirir a elétrica

« O Hispanidad indica que a Gas Natural ndo tem em cima da mesa nenhuma proposta para comprar da EDP. A mesma
fonte indica que tudo dependera do Plano Estratégico apresentado pela Gas Natural
+ Na semana passada o Expresso noticiou que a Enel também se demarcou de um potencial interesse na EDP

EDPR estabelece contrato de venda de energia de 50 MW nos EUA

» Através da sua subsidiaria EDP Renewables North America LLC estabeleceu um contrato de 15 anos, para a venda de
energia produzida pelo projeto edlico de Hidalgo Il (50 MW)

+ EDPR ja garantiu mais de 1,6 GW de contratos de longo prazo de energia edlica nos EUA para projetos a serem instalados
no periodo de 2016-2020. Com estes novos contratos, a EDPR tem atualmente contratados mais de 90% do objetivo de
3,5 GW de adi¢bes de capacidade para o periodo 2016-2020

CTT encaixam mais de € 10 milhdes com venda de imoével



« Em comunicado enviado a CMVM, os CTT informaram que venderam um imdvel na propriedade da Empresa sito na Rua
da Palma, em Lisboa. O preco global devido pela venda do ativo corresponde a € 10,3 milhdes, representando uma mais-
valia contabilistica de € 8,5 milhdes

Sonae Capital desconta dividendo a 28 de maio

* A Sonae Capital informou que ira pagar o dividendo de € 0,06/ acéo a partir do dia 30 de maio, sendo que as acdes
deixam de conferir direito ao mesmo a partir do dia 28 de maio (ex-date)

Semapa com lucros de € 27 milhGes no 1° trimestre

* Vendas do grupo contraem 2,5% para os € 508,7 milhdes

EBITDA sobe 17% para os € 129,6 milhdes, com a margem a melhorar 4,2pp para os 25,5%

Resultado liquido de € 27,2 milhdes, cresce 90%

Divida liquida da Semapa situou-se nos € 1,6 mil milh6es, uma queda de 7% face ao final do ano passado

Sonae mostra expansao de margem em todo o retalho

Destaques do 1° trimestre

« Volume de negdcios aumentou 8,7% para os € 1,342 mil milhdes (vs. € 1,33 mil milhdes esperados)

» EBITDA subjacente subiu 11% para os € 57 milhdes (vs. € 56 milhdes esperados)

« Resultado liquido totaliza € 20 milhdes, acima dos € 13 milhdes esperados. Inclui um resultado indireto de € 7 milhdes,
impulsionado pelos ganhos de capitais decorrentes da fuséo entre a SportZone e a JD Sprinter

« Divida liquida da Sonae totalizou € 1,27 mil milhdes

Galp paga dividendo de € 0,30/acao a partir de 30 de maio

« Dividendo final de € 0,30 por acéo junta-se ao de € 0,25/agéo pagos de forma intercalar em setembro do ano passado,
pelo que o valor relativo ao exercicio de 2017 é de € 0,55/acdo, uma dividend yield de 3,2% considerando a cotagéo de
fecho de 18 de maio

Fonte: Millennium investment banking

RECOMENDACOES E PRICE TARGETS

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

Alteracdo mais Nota mais

Instituicdo Analista
recente recente

Recomendacéo Price Target




Deutsche Bank Ignacio Ulargui 17 mai. 18 17 mai. 18 Hold €0,33
Axia Jonas Floriani 16 mai. 18 16 mai. 18 Buy €0,44
JBCapitalMarkets José Martins Soares 2 mai. 18 2 mai. 18 Buy € 0,39
Mediobanca Noemi Peruch 30 jan. 18 26 abr. 18 Neutral €0,33
CaixaBank BPI Carlos Peixoto 24 abr. 18 24 abr. 18 Neutral €0,34
Fidentiis Mario Ropero 5 abr. 18 5 abr. 18 Neutral €0,29 - €0,30
Goldman Sachs José Abad 8 mar. 18 8 mar. 18 Neutral € 0,30
JP Morgan Sofie Peterzens 14 fev. 18 27 fev. 18 Overweight €0,40
Autonomous Gabor Kemeny 14 fev. 18 15 fev. 18 Buy €0,31
Jefferies Bené'i:n%;gscljan— 24 jan. 18 15 fev. 18 Underperform €0,25
KBW Hari Sivakumaran 14 fev. 18 14 fev. 18 Underperform €0,15

APP MBOLSA

AS OPORTUNIDADES

DE INVESTIMENTO SURGEM

A QUALQUER MOMENTO

ESTA SEMANA

Iremos viver até aos 200 anos?

Podera ja ter ouvido que os 50 s&do os novos 40. Quais sdo as probabilidades de os 200 serem os novos 100 durante

este século?

Sera que o alecrim € a chave de uma vida muito mais longa e saudavel? Os investigadores da Universidade de Roma Sapienza
descobriram que as ervas fazem parte da dieta de quase todos os habitantes de Acciaroli. Mais de uma em cada dez pessoas
gue habitam nesta pequena cidade, localizada perto do ponto mais a sul de Itélia, tem mais de 100 anos. Acciaroli ndo é o Unico
lugar onde o numero de centendrios estd a aumentar de forma constante. Atualmente, existem cerca de 90.000 europeus com

mais de 100 anos em comparacdo com menos de 60.000 em 20061,

Medicamentos pessoais

"Entendemos, cada vez melhor, quais os fatores que contribuem para o envelhecimento” afirma Marie-Laure Schaufelberger,
Especialista de Produto do Fundo Pictet-Biotech. "Isto deve-se ao enorme progresso feito no mapeamento do nosso ADN.
Demorou 15 anos e custou $3 mil milhées a decifrar o primeiro ADN humano. Hoje em dia, os custos de investigacbes


file:///C|/Canelhas/Trabalho%20Di%E1rio/2018/2018_05/21Mai18/News%20Inv/DPIC-M850-011.html#top

relacionados com o ADN diminuiram para cerca de $1.000 e a prépria investigacdo pode ser feita em apenas alguns dias?. Isto
da, as empresas de biotecnologia, a oportunidade de desenvolver medicamentos Unicos e personalizados com base na estrutura
genética Unica do ser humano. Também "abre a porta" a uma abordagem muito mais sofisticada das doencas, incluindo as
doencas ainda fatais".

Combater os efeitos do envelhecimento

Para além da prevencao da morte prematura, o melhor conhecimento da genética também tem um papel decisivo no combate
aos efeitos do envelhecimento. Diversos estudos sugerem que, no que diz respeito ao retardamento dos efeitos do
envelhecimento, as possibilidades sdo muito maiores do que poderiamos pensar. Por exemplo, a salde e expectativa de vida dos

ratos podem ser aumentadas até 40% caso sejam tratados com o medicamento comum para a diabetes, o metformin3. Outros

estudos sugerem que 0 mesmo medicamento pode aumentar a esperanca de vida dos humanos em trés anos?. Isto s&o
primeiros passos promissores que indicam que o envelhecimento n&o esti para além do nosso controlo.

Sinal dos tempos

Os progressos conseguidos no campo da genética sdo um sinal dos tempos, segundo Schaufelberger: "O século XX foi, em
muitos aspetos, um século fisico. Foram feitos grandes progressos na area das infraestruturas e da logistica. Até conseguimos
levar o homem a lua. Presentemente, entramos num século bioldgico. A perce¢do que temos encontra-se simplesmente no
principio. Consideremos apenas o que podemos apender com a composi¢do genética da baleia-da-Gronelandia. Na costa da
Gronelandia, foram encontrados exemplares que se pensa terem 211 anos. A expectativa de que o homem atinja a mesma idade
exige pouca imaginacao”.

1 Centenarios na Europa, Laetitia Teixeira et al, 2017
2 National Human Genome Research Institute, 2003
3 A metformin melhora a expetativa e a qualidade de vida nos ratos, Martin-Montalvo A, 2013

4 Poderao as pessoas com diabetes tipo 2 viver mais tempo do que os que n&do tém a doenca? Uma comparacéo da mortalidade
em pessoas que iniciaram a toma de metformin ou monoterapia sulfonilureia e correspondentes controlos nao diabéticos,
Bannistar CA, 2014

Y PICTET

1805

RANKING DE FUNDOS

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Classe de
Fundos Rendibilidade risco
1° Janus Henderson Global Technology Fund - Class A€acc (Hedged) 27,31% 5
2° BlackRock World Mining Fund E2 EUR 25,04% 6
3° BlackRock World Mining Fund E2 25,03% 6
4° Janus Henderson Global Technology Fund Class A $ acc 23,50% 5
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5% Schroder Greater China A Accumulation EUR 21,18% 5

TOP 5 SUBSCRICOES
SEMANA DE 14/04/2018 a 18/05/2018

Fundos
1° IMGA ALOCACAO CONSERVADORA
2° IMGA EURO TAXA VARIAVEL
3° IMGA POUPANCA PPR
4° UBS (LUX) SF-YIELD (EUR) N-ACC
5° IMGA RENDIMENTO MAIS

Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 18/05/2018 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 participacdo pode aumentar ou diminuir em fungéo do nivel de risco que varia entre
1 (risco minimo) e 7 (risco méaximo). 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 Condi¢des 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

BRENT 49,5% TELECOMUNICACOES -18,0%
RECURSOS NATURAIS 29,2% BANCA -6,1%
NASDAQ 100 22,0% IBEX35 -5,4%
TRIGO 21,7% WIG20 -2,8%
COBRE 20,8% PRATA -1,4%

TOP 5 NEGOCIAGCAO
SEMANA DE 14/05/2018 a 18/05/2018

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

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 Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios (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 valorizagGes entre 3 e 9 meses.


file:///C|/Canelhas/Trabalho%20Di%E1rio/2018/2018_05/21Mai18/News%20Inv/DPIC-M850-011.html#top

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 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 privatizagao.

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 agOes 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 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 andncio 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 acgoes, 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 obrigacdes 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 concesséo 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 subscricao de a¢des Sonae Industria a realizar em novembro de 2014.

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

Recomendagao abr-18 mar18 dez17 jun-17 dez-16 dez-15 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% 0% 55% TT% 68% T9% 63% S4% 1% 3% 30%  63%
Manter 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%  23% 12% 1% 7% 15% 4% 2T% 1% 40% 6%
Reduzir 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 18% 4% 0% 0% 7% 0% 0% % 5% 6%
Vender 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 5% 4% T 4% 4% 0% 1% 16% S% 0%
Sem Recom.Sob Revisdo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 0% 4%  14% 1% 1%  42%  18%  16% 20% 25%
Vanagao 197 03% 46% 101% -11.,9% 107% -268% 160% 29% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PS5l 20 5512 5406 5388 5153 4670 5313 4790 6550 5655 5404 V58  BdA4 6341 13019 11188 8619 Te00

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 agao ou omissao, nem sustentar qualquer operagao, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissfes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informag0®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 alteragdo nas condigdes de mercado podera implicar alteracdes 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 hipoteses.
N&o pode, nem deve, pois, 0 Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatidado, veracidade, validade e atualidade do contetido informativo que compde este
relatorio, 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 deciséo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade
por quaisquer eventuais danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagéo da informacéao referida neste relatério independentemente da forma ou
natureza que possam vir a revestir. A reproducgéo 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 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 n&o 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 informagéo, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: informacoes . clientes @ millenniumbcp .pt

Se nédo pretende receber este tipo de informacéo 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 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.



