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A LS Carteiras

Fecho Var.% ano ano — ” ” .
(¢) Na semana passada, a rendibilidade da carteira agressiva foi de 1,52% (+10,6% em

Euro Stoxx 319 06%  16% 16% 2014), perdendo 1,43pp vs. PSI20 (1,9pp em 2014). Esta semana sai a Novabase e
PSI 20 7433 15%  87% 87% entra a Portugal Telecom. A rendibilidade da carteira liquidez foi de 1,13% (+4,1% em
IBEX 35 10133 03%  22% 22% 2014), perdendo 1,82pp vs PSI20 (-4,7pp em 2014). Esta semana néo ha alteragdes.
CAC 40 4.340 0,6% 1,0% 1,0% (ver paginas 6 e 7)_
DAX 30 9662 07%  12%  12%
Dow Jones 16454 08%  25% 9% LEcHO DOS MERCADOS S
S&P 500 1839 05%  -05%  02%
Nasdaq 4244 01%  16%  23% Recuperagdo econdmica sustenta bolsas
Russell * 1149 01%  -12%  -0,6% PSIZ0 Eurostont SEP 500
;E;Eé;% 14'323 ?2:;“ 1;;; 2;:; Banco Espirio R, 4,8% Finmeccanica Spa 5,0% CHffs Natwral R~ 5,8%

s L Edp Renowaweis 5 3,5% Banco Espiic-R. 4,8% Betalnc 57%
MBCPV&GEU 1377 09%  83%  83%
MBCP TH EU 1660  07%  76%  7.6% Semapa  3,%% TodSSpa  4,3% Campbell Soup Co _ 5,0%
MBCPV&GUS 153 05%  01%  06% Cofna Sgos 82 0.0% Glanbia Pic  -2,3% Veriex Pharm  -4,0%
“Fecho de hoje ¢ Espiritc Santo  0,5% Jeronimo Marins  -2,4% Vicop  -51%
Petroleo(WTI) 100,3 0,0% 1.9% 2,6% Jeronimo Marfins -2 4% Commerzbank -2,6% Agllent Tech inc -8,0%
CRB 2032 02%  47%  54%  Fomte: Millennium investment hanking, Bloomberg
OURO 13188 15%  94%  10,2%
EURO/USD 1370 02%  -07% - PORTUGAL
Eur 3m Dep* 0,250 -1,0 15 -
oT 10v* 4,041 27 88 ~ Norges reforca na EDP
Bund 10Y* 1679 12 250 - BES reforga no Banque Espirito Santo et de la Vénétie por €55Milhdes

*taxa de juro com variagdes em p.b.

Certificados Fecho Var. % Var.% EUROPA
« /0 N ., . - ~
) noano Bouygues anunciou que ira fazer um writedown da sua participagdo na Alstom
PSI20 14 15% 8,9%
IBEX35 101,10 04% 2,0%
FTSE100 (2) 66,56  0,1% -12% EUA
0, 0, . .
ValueGrowth EU 1374 10% 87% " \VIF Corp apresentou resultados para o 4° trimestre abaixo do esperado
Technical EU 15,35 -6,5% 0,3% . ) .
Value&Growth US 118 06% 01% AIG apresentou resultados do 4° trim. acima do estimado
(1)Média entre compra e venda no fecho Agilent Technologies desilude nas projegdes

(2)Sem risco cambial (certificado quanto) ) )
Kraft Foods reportou os resultados do 4° trimestre fiscal

OUTROS
Balanga de Transagdes Correntes de Italia com excedente de €1,448 mil milhdes

Base 100 em Euros

118 Economia do Japao cresceu 0,4% no 4° trimestre em relagdo ao periodo anterior
106 Producédo Industrial no Japao cresceu 7,1% em termos homélogos em dezembro
%4 Produgao Industrial nos EUA contraiu inesperadamente em janeiro
& ———+—+— - Confianga dos consumidores norte-americanos permaneceu estavel em fevereiro
™ ™ ™ ™ ™ ™ ™ = - - . , .
é g g g § ; 5 é Indice de Pregos das Importagées nos EUA com descida homéloga de 1,5% em jan.
—PSI20 —— S&P500 Euro Stoxx
AGENDA MACRO
Hora Pais Evento Estim. Ant.
10:00  Izha Balanga de Transacpies Comenes (dez.) - 252EM

Ramiro Loureiro, Analista de Mercados Estim valor estimado, Ant.valor no periado ante e (F) Valor final, (m)Var - Var_hom

+351210 037856 Extimativas de consenso a 14/02/2014
ramiro.loureiro@millenniumbcp.pt Fonte: Millzanium investment banking, Bloomberg
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Fecho dos Mercados

Recuperagdo econdmica sustenta bolsas

Portugal. O PSI20 subiu 1,5% na passada sexta-feira para os 7132 pontos, com 17 titulos em
alta. O volume foi forte, transacionando-se 316,7 milhdes de agdes, correspondentes a €172,4
milhdes. Pela positiva destacou-se o BES, que reportou resultados abaixo das nossas estimativas
e ainda esteva a recuar, mas acabou a sessdo a liderar os ganhos, a subir 4,8% para os € 1,292,
seguido da EDP Renovéaveis (+3,9% para os € 4,60) e da Semapa (+3,9% para os € 10,445). A
Jer6nimo Martins (-2,4% para os € 13,035) e Espirito Santo Financial Group (-0,5% para € 4,857)
encerraram em queda e a Cofina ficou inalterada nos € 0,646.

Europa. As pragas europeias terminaram em alta, motivadas pelo bom desempenho econémico na
Zona Euro, com Portugal em destaque, uma vez que o PIB nacional cresceu 0,5% no 4° trimestre
em termos sequenciais, a um ritmo muito superior ao previsto (0,1%), o que levou o indice de
acdes PSI20 a liderar os ganhos entre os congéneres. O indice Stoxx 600 avangou 0,6% (333), o
DAX ganhou 0,7% (9662,4), o CAC subiu 0,6% (4340,14), o FTSE acumulou 0,1% (6663,62) e o
IBEX valorizou 0,3% (10132,8). Os setores que maiores valorizagdes apresentaram foram Utilities
(+1,22%), Recursos Naturais (+1,18%) e Automovel (+1,02%), Pelo contrario, os setores Servigos
Financeiros (-0,28%) e Telecomunicagdes (-0,16%) foram os Unicos em queda.

EUA. Do outro lado do Atlantico os fracos dados de Producédo Industrial nos EUA condicionavam
Wall Street, mas sentimento acabou por ser contagiado pelo otimismo europeu. Dow Jones +0,8%
(16154,39), S&P 500 +0,5% (1838,63), Nasdaq 100 +0,1% (3663,878).0s setores que encerraram
positivos foram: Energy (+1,45%), Industrials (+0,73%), Materials (+0,69%), Utilities (+0,68%),
Consumer Staples (+0,58%), Consumer Discretionary (+0,56%), Health Care (+0,35%), Info
Technology (+0,21%) e Financials (+0,15%).0 unico setor que terminou negativo foi: Telecom
Services (-1,08%), O volume da NYSE situou-se nos 585 milhdes, 10% abaixo da média dos
ultimos trés meses (653 milhdes). Os ganhos ultrapassaram as perdas 1,9 vezes.

Asia. Nikkei (+0,56%); Hang Seng (+1,07%); Shangai Comp (+0,92%).

A American International Group, mais conhecida por AIG, seguradora norte-americana
resgatada pelo Estado em 2012, apresentou resultados do 4° trimestre acima do esperado,
aumentando o dividendo por agdo em 25%, para $ 0,125 e ter autorizagéo para a recompra de $
1000 milhdes de agdes. O resultado liquido foi de $ 1,98 mil milhdes, o que compara com a perda
de $ 3,96 mil milhdes do ano passado. O EPS ajustado foi de $§ 1,15, acima dos $ 0,965
estimados. A empresa esté a diminuir a forga de trabalho em 3%.

Portugal

Norges reforga na EDP

O Norges Bank (Banco Central da Noruega) informou sexta-feira passada ao final do dia que tinha
reforcado no capital da EDP, tendo adquirido no dia 12 de Fevereiro 9 250 000 acgbes e
aumentando a sua posi¢do para 2.23% do capital social da EDP. Recordamos que nesse dia a
Iberdrola tinha feito uma colocagéo de 1.979% da EDP tendo alienado 72 360 357 agdes ao prego
de €2.9.

EDP: Recomendagéo de Manter, Preco Alvo 2014 €2,90, Risco Baixo;
IBE: Recomendagéo de Manter, Prego Alvo 2014 €4,80, Risco Baixo;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.
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BES refor¢a no Banque Espirito Santo et de la Vénétie por €55Milhdes

O BES comunicou sexta-feira passada ao final do dia que tinha adquirido a ESFIL (Esprito Santo
Financiére) 44.81% do capital social do Banque Espirito Santo et de la Vénétie, pelo valor
aproximado de €55 Milhdes e reforgado a posicdo para os 87.5%. N&o foi divulgada mais
informacéo sendo portanto impossivel de fazer um juizo de valor, sendo que o montante em causa
é relativamente pequeno

BES: Recomendacéo de Reduzir, Prego Alvo 2014 €1,20, Risco Elevado;
Vanda Mesquita, Analista de agdes.

A Bouygues (cap. € 9,7 mil milhdes), grupo industrial que atua nas areas de telecomunicagdes,
construgdo e comunicagdo, anunciou que ird fazer um writedown de € 1,4 mil milhdes da sua
participacdo na Alstom (cap. € 6,5 mil milhdes), um dos principais fabricantes mundiais de
comboios e fabricante de equipamentos para geragdo de energia. A operagédo devera ocorrer no
ultimo trimestre e ndo devera ter impacto na performance operacional, declarou a empresa.

EUA

A VF Corp, maior fabricante de roupa do mundo, apresentou resultados para o 4° trimestre, EPS
ajustado de $ 0,82 abaixo dos $ 0,84 estimados. As vendas situaram-se nos $ 3,29 mil milnges, o
que pode ndo ser comparavel com os$ 3,36 mil milhdes do consenso. A empresa estima EPS
anual entre 0s $ 3 e 0s $ 3,05.

A Agilent Technologies, fabricante de produtos de instrumentacéo e tecnologia, reportou um
EPS ajustado de $ 0,67 relativo ao 1° trimestre fiscal, ligeiramente acima do esperado ($ 0,66),
com receitas de $ 1,68 mil milhdes, superiores aos $ 1,69 mil milhdes aguardados. A empresa tem
em marcha um plano de spinoff, que deve ficar completado até novembro. No entanto as
projecdes desiludiram. Para o 2° trimestre fiscal prevé um EPS ajustado de $ 0,71 a $ 0,73, o
que falha os $ 0,81 avangados pelos analistas, com receitas de $ 1,72 mil milhdes a § 1,74 mil
milhdes, igualmente aquém dos $ 1,77 mil milhdes projetados pelo mercado. Reviu em baixa as
previsdes anuais, esperando atingir um EPS ajustado de $ 2,96-$ 3,16 (vs. 3,03-$ 3,33 da anterior
estimativa), abaixo do consenso ($ 3,19).

A Kraft Foods, uma das principais empresas alimentares do mundo, reportou os resultados do 4°
trimestre fiscal, onde o EPS ajustado atingiu os $ 0,43, o que pode n&o ser comparavel com os $
0,61 estimados. As receitas subiram 2,2% para $ 4,6 mil milhdes, ficando aquém dos $ 4,63 mil
milhdes projetados pelos analistas. As receitas organicas cresceram 3,2%.

A Balanga de Transagdes Correntes de Italia que apresentou um excedente de €1,448 mil
milhdes em dezembro (vs. €2,828 mil milhdes em novembro).

De acordo com o valor preliminar do PIB, a economia do Japédo cresceu 0,4% no 4° trimestre
em relacdo ao periodo antecedente, de forma menos expressiva que o estimado (0,8%). O
Consumo Pessoal subiu apenas 0,5%, (mercado estimava aumento de 0,8%).

Pégina 3 de 9




Millennium investment banking [MEIINAYT 17 fevereiro 2014

A Produgéo Industrial no Japéo cresceu 7,1% em termos homologos no més de dezembro de
2013, com variagdo mensal de 0,9%.

A Produgéo Industrial nos EUA contraiu inesperadamente em janeiro, com o valor de leitura a
descer 0,3% face ao més antecedente, quando era estimado um aumento de 0,2%. A Utilizagdo de
Capacidade Instalada passou de 78,9% para 78,5%.

De acordo com o valor preliminar do indice medido pela Universidade do Michigan, a confianca
dos consumidores norte-americanos permaneceu estavel em fevereiro, com o valor de leitura a
estagnar nos 81,2, quando o mercado esperava uma degradagao para os 80,2.

O indice de Pregos das Importagdes nos EUA registaram uma descida homéloga de 1,5% em
janeiro (vs. consenso-1,8%), com variagdo mensal positiva de 0,1% (vs. -0,1% estimados).

Resultados ‘

Empresa 4° Trim. 2013 1° Trim. 2014 2°Trim. 2014 3° Trim. 2014 Dia <?o
Investidor

Jeronimo Martins * 13-01 DF na. na. n.a.

Sonae * 22-01 DF na. na. n.a.

Galp Energia * 27-01 AA 15-04 AA 14-07 AA 13-10 AA

Portucel 29-01 DF 23-04 DF 21-07 DF 22-10 DF

BPI 30-01 DF n.a. n.a. n.a.

BCP 03-02 DF 05-05 DF 28-07 DF 03-05 DF

Novabase 06-02 DF 08-05 DF 30-07 DF 06-11 DF

Galp Energia 10-02 AA 29-04 AA 28-07 AA 27-10 AA 04-03-2014

Semapa 12-02 DF 09-05 DF 29-08 DF 31-10 DF

BES 13-02 DF 09-05 DF 25-07 DF 31-10 DF

Portugal Telecom 19-02 AA n.a. n.a. n.a.

Iberdrola 19-02 AA 30-04 AA 23-07 AA 22-10 AA 19-02-2014

Sonae Capital 19-02 DF 08-05 DF 31-07 DF 30-10 DF

Indra 26-02 DF n.a. n.a. n.a.

EDP Renovaveis 26-02 AA 07-05 AA 30-07 AA 29-10 AA

Jerénimo Martins 26-02 AA 30-04 AA 30-07 AA 30-10 AA

Zon Optimus 27-02 AA 08-05 AA 31-07 AA 06-11 AA 28-02-2014

EDP 27-02 DF 08-05 DF 31-07 DF 30-10 DF

Telefonica 27-02 AA 09-05 AA 31-07 AA 06-11 AA

Sonae Sierra 05-03 DF 08-05 DF 05-08 DF 04-11 DF

Sonaecom 11-03 DF na. n.a. n.a.

CTT 12-03 13-05 na. n.a.

Impresa 17-03 DF 28-04 DF 24-07 DF 28-10 DF

Sonae 19-03 AA 14-05 DF 20-08 DF 12-11 AA

Inditex 19-03 AA na. n.a. n.a.

REN 20-03 DF 22-05 DF 31-07 DF 06-11 DF

Glintt 27-03 27-05 31-07 20-11

Media Capital n.a. n.a. n.a. n.a.

Altri n.a. na. na. n.a.

Cofina n.a. na. na. n.a.

Martifer n.a. n.a. n.a. n.a.

Sonae Industria n.a. na. na. n.a.

Ibersol n.a. na. na. n.a.

Mota-Engil n.a. na. n.a. n.a.

Cimpor n.a. na. na. n.a.

Reditus n.a. na. na. n.a.

SAG n.a. n.a. n.a. n.a.

Soares da Costa n.a. na. na. n.a.

ESFG n.a. n.a. n.a. n.a.

AA: Antes Abertura; DF: Depois Fecho; n.a. - ndo disponivel (e) esperado
Fonte: Mib, Bloomberg, Reuters, outras. *Resultados Operacionais
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Ultimo Prego Alvo Potencial - . Capitalizagao Variagao (%) PIE Dividend Yield

14-02:2014 Preco ()  Final'14(€)  Valorizagdo (1) Recomendagdo  Risco g icta (€mn)

Semana m M 12M YTD 2012 2013E  2014E 2012 2013E
PSI 20 7.133 60.265 2,9 0,1 12,8 15,6 8,7
IBEX 10.133 527.803 0,6 -3,7 44 22,9 2,2
Financeiras 11.142 55 2,0 421 39,2 21,9 - - -
BCP (1) 0,19 - -- - 3.742 18 -0,1 72,6 79,2 14,1 - - - - -
BES 1,29 1,20 -7,1% Reduzir Alto 5.191 10,5 1,7 28,2 264 244 31,9 perda 5389 0,0%  0,0%
BPI 1,59 1,50 -5,6% Reduzir Alto 2.209 1,1 6,1 359 222 30,7 53 298 16,4 0,0% 0,0%
Telecomunicagées 58.327 0,3 -8,2 -6,2 13,6 -3,5 1,7 126 157 0,7%  6,0%
Telefonica 11,35 14,40 26,9% Compra Médio 51.631 0,6 8,8 14 14,0 4,1 11,7 12,3 14,6 01%  6,6%
Portugal Telecom 3,33 3,80 14,0% Compra Médio 2.989 25 7,1 41 -19,0 55 14,0 6,1 4197 87%  3,0%
Zon Optimus 5,38 5,30 -1,4% Reduzir Médio 2.770 6,1 -0,4 44 53,7 -0,4 122 290 230 40%  3,5%
Sonaecom 3) 2,56 2,45 4,3% - - 938 54 04 49 64,6 04 7.2 10,7 18,9 79%  34%
Media 421 1,1 0,5 15,4 133 289 10,9 - - 4,8% -
Impresa 2) 1,44 - -- - 242 2,1 -34 53,2 2064 32,1 27,8 - - 0,0%
Media Capital 2 1,33 - -- - 112 6,3 2.2 12,7 52,9 14,7 83 - - 9,7%
Cofina 2 0,65 - -- - 66 1,1 0,5 154 133 289 10,1 - - 2,2%
Tecnologia 2,311
Indra 13,40 13,70 2,2% Manter Alto 2.199 2,9 -3.2 17,7 48,0 10,2 10,0 14,4 15,4 34%  2,5%
Novabase 3,57 4,00 12,0% Compra Alto 112 06 137 28,0 190 368 9,1 18,6 18,4 255%  2,1%
Electricidade 45.599 2,6 0,5 1,7 239 39 94 1.2 14,7 38% 4,0%
Iberdrola 4,62 4,80 3,9% Manter Baixo 29.445 1,1 1,2 2,1 25,3 -0,3 9,0 109 144 72%  6,5%
EDP 2,93 2,90 -0,9% Reduzir Baixo 10.699 4.6 2,6 73 24,8 9,6 83 10,7 133 81%  6,3%
EDP Renovaveis 4,60 5,40 17,4% Compra Baixo 4.013 8,2 5,0 12,8 15,7 19,1 276 365 360 1,0%  0,8%
REN 2,70 2,45 -9,3% Reduzir Baixo 1.442 2,3 8,9 17,5 159 20,7 8,9 12,3 12,9 83% 6,3%
Conglomerados 3.854 31 2,6 20,8 - - - - - - -
Sonae 1,25 1,35 7,7% Manter Médio 2.508 24 1,2 16,1 69,0 19,5 42,2 78 370 48%  2,6%
Semapa 10,45 8,70 -16,7% Vender Alto 1.236 46 11,1 31,6 468 28,3 53 15,4 18,0 104%  2,3%
Sonae Capital 0,44 0,37 -16,9% Vender Alto 110 48 -2,2 222 131,6 333 perda perda perda 0,0% 0,0%
Retalho 77.611
Inditex 111,35 112,60 1,1% Manter Médio 69.408 0,1 -6,9 6,0 75 71 55 27,7 2441 7%  2,0%
Jerénimo Martins 13,04 16,85 29,3% Compra Médio 8.203 -1,6 -1,0 -12,1 -16,9 8,3 48 218 19,5 20%  2,2%
Industriais 3.078 35 39 - - 16,0 - - - -
CTT 7,12 6,95 -2,4% Reduzir Médio 1.068 26 139 - - 214 - 186 16,3 - 56%
Sonae Industria 0,80 0,66 -90,8% Vender Alto 112 35 42 46 343 426 perda perda perda 0,0% perda
Altri 2,67 2,25 180,4% Vender Alto 548 2,2 1,3 8,9 437 19,2 loss loss loss 1,3%  0,9%
Portucel 3,15 2,75 3,0% Vender Médio 2418 0,0 0,0 0,0 13,8 8,2 6,2 10,1 9,6 94%  8,3%
Construgéo
Mota-Engil 4,96 3,20 -35,4% Vender Alto 1.015 2,1 74 31,5 122,1 14,7 - - - 66% 2,2%
Petréleo e Gas
Galp Energia 11,63 15,95 37,2% Compra Alto 9.640 2,2 -0,8 -33 23 24 271 329 285 20%  2,5%

(1) Dado o Millenium investment banking ser marca registada do BCP, ndo emitimos recomendagdes, estimativas ou price targets sobre o titulo BCP; (2) Sem Cobertura

(3) Sem recomendac&o devido a oferta de compra de minoritarios. Mantemos a nossa avaliagdo de Sonaecom para final de 2013 tendo em conta a oferta que decorre atualmente e que devera estar concluida em fevereiro.
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Carteira Agressiva () (2 ‘

A rendibilidade da carteira agressiva foi de 1,52% (+10,6% em 2014), perdendo 1,43pp vs. PSI120 (1,9pp em 2014). Esta semana sai a Novabase e entra a Portugal Telecom.

CARTEIRA AGRESSIVA
300 - Rendihtade desteo angamento Y Rendibilidade Semanal da Carteira
E Rating Ultimo Prego Alvo Potencial  Rendibilidade Performance
_ mpresa
— Cattera —— PSIQG“ Risco  Precoff) [€) Valorizacio Semanal Cantribuigio Desvio
20 Galp Energia Alo 18 1595 7% 2,2% 0,43pp -0,08pp
Jerdnimo Marins Médio 13,04 16,35 29% -1,5% -0,32pp -0,%1pp
200 EDP Renovaveis Baixo 4,60 540 17% 8,2% 1,65pp 0,82pp
Telefinica Médio 11,35 14,40 7% -0,6% -0,12pp -0.71pp
Movabase Ao 357 4,00 12% -0,6% -0, 1pp -0,70pp
150 Carteira 1,52%
P3I 20 2.95%
Ganho/Perda -1.43pp
100 Expiicado pela cansira -1,57pp
Explicada pela zubexposicio 03 restantes Sulos do PSI20 0,14pp
5[' T T T T T 1
IN0TI04  OJ0JDG  OBMOMT  DBAOBIG 101210 1307M2 1402114 ) o o ]
Rendibilidade em 2013 Carteira paraa prmm.a aemar'la. . Alteragtes a Carteira
112 - Empresa Ra.tmg Ultimo Preco Pot.enc:al Entradas Saidas
e —— e i Risco  Preco(€)  Alvo (€) Valorizagdo
10 " - Galp Energia Ao 11,63 15,85 IT% FT Movabaze
/ / Jerénimo Martins Médio 13,04 16,85 29%
108 /'—'—""'_‘\ ~ // Teknica Védo 135 1440 27%
EDF Renovaveis Bato 4,60 540 17%
106 / Periugal Telecom Médio 3,33 3,80 14%
104
// \/ Rendibilidade
102 2010 2011 2012 2013 2014 1 Més 1 Semana
/ Cartgira T3%  -366%  14,6% 49,5% 10,6% 0,4% 1,5%
100 ' ' ' ' ' ' PSI20 -103%  -276% 2,5% 17,5% 8.7% 0,3% 2.9%
31-12413 07-01-14 14-01-14  21-01-14  28-01-14  04-02-14  11-02-14 Ganho/Perda T0pp Sopp 39pp 200 1.99p 2.1pp pp

desdle 2TJui04
Fonte: Bloombeng; Milennium mvestment banking
(1) A Carteira & revista no fimo oiz oe negociacdo de caols semana. Do universo o2 empresas sobre as quars femos coberturs fundamental contém os cinco titwos que tm maior potencial de valonzagdo face 2o sev prego avo. Admitimos que 2
carteira exta sempre investida 2 100% e cadz fitwb tem um peso de 20%.
(2} Dado o Millennium mvestment banking estar insendo no Grupo BCF, ndo emitimos recomendagdes, estimativas ou prego alvo sabre o titul BCP.
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Carteira Liquidez (1) (2) ‘

A rendibilidade da carteira liquidez foi de 1,13% (+4,1% em 2014), perdendo 1,82pp vs PSI20 (-4,7pp em 2014). Esta semana n&o ha alteragdes.

CARTEIRA LIQUIDEZ
Rendibilidade desde olangamento (30 dez2011)
Rendibilidade Semanal da Carteira
Empeesa Ra.ting Uttimo Prego Pot.enc'ial Rentabilidade .Pe.rl-::rmanoe i
Risco Prego (€)  Alvo (€) Valorizagdo semanal Contribuicio Desvio
Galp Energia Al 1183 1598 % 2.2% 0,43pp -0,06pp
Jerdnimo Marins Médic 1304 1635 20% -1,6% -0,3%pp -0,91pp
EDP Renovaveis Baixo 4 60 540 1% 8.2% 1,65pp 0,82pp
Telefonica Médio 1136 1440 2% -0,5% -0,12pp -0,71pp
Portugal Telecom Médic 333 3,80 14% -2,5% -0,50pp -0,62pp
Carteira | 1:13%|
PSI 20 2,95%
Ganho/Perda | -LEEppl
Explicado pela careira -157pp
01211 1100712 2010113 0300813 1300214 Explicado pela subexposicio aos restanies fiuios do PSI20 -0,250p
o Rendibilidade em 2013 Carteira para a proxima semana Alteragbes a Carteira
Ratin Utimo  Preco  Potencial i
—cmma  ——es Empeesa Risco Prego (€) Moefﬂ Valoarizagio Entradas Saldas
108 —\ s/ Gap Energia A 1183 1596 37% - }
/ Jerénimo Marins Médic 13,04 16,85 28%
106 /\ Telefinica Médio 11,35 14,40 2%
EDP Rengvaveis Baixo 4,60 540 1%
10e / / \\ / Poriugal Telecom Médio 33 380 14%
- / / \\/ / Rendibilidade
y ~ 2011 2012 2013 2013 1 Més 1 Semana
100 , , , , , , Carieira - 226% 41,6% 4,1% -3,0% 1,1%
HM2M3 07014 14014 2000114 28/1014 04002114 110214 P3I120 -27,8% 2.9% 17,5% 8,7% 0,3% 29%
Ganho/Perda - 197pp 24.1pp -4.7pp -3.2pp -1,8pp

Fontz: Bloomberg; Milennium mmestment hanking

{1} A Carteira & revista no (itimo oia de negociagdo o cada semana. Do universo de empresas sobre a5 quais temos cobertura fundamental contém os cinco titwbs que t8m maior patencial de valonzagdo face a0 seu prego alvo, excluindd os tituls
menos liqudos. Admitimos que 3 cartera estd sempre imvestidz 3 100%6 & cads titulb tem um peso de 2096,

{2} Dado o Milennium investment banking estar insendo no Grupo BCF, ndo emitimes recomendagdes, estimativas ou prego alvo sobre o titu BCP.
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Declaragées (“Disclosures”) ‘

. Este relatério foi elaborado em nome de Millennium investment banking (Mib), marca registada do Banco Comercial
Portugués, S.A. (Millennium BCP).

] O Millennium BCP ¢é regulado e supervisionado pela Comiss&o do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

. Recomendagdes:

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.

. Em termos gerais, o periodo de avaliagdo incluido neste relatério, é o fim do ano corrente ou o fim do préximo ano.

. Risco ¢ definido pelo analista em termos qualitativos (Alto, Médio, Baixo).

. Habitualmente, atualizamos as nossas valorizagdes entre 3 e 9 meses.

. O Millennium BCP proibe os seus analistas e os membros dos respetivos agregados familiares ou situagdes legalmente
equiparadas de deterem ag6es das empresas por eles cobertas.

] O Millennium BCP pode ter relagbes comerciais com as empresas mencionadas neste relatério.

. O Millennium BCP espera receber ou tenciona receber comissdes por servigos de banca de investimento prestados as
empresas mencionadas neste relatorio.

Ll As opinides expressas acima, refletem opinides pessoais dos analistas. Os analistas ndo recebem nem véo receber nenhuma

compensagao por fornecerem uma recomendagéo especifica ou opinido sobre esta(s) empresa(s). Nao existiu ou existe
qualquer acordo entre a empresa e o analista, relativamente a recomendagéo.

. A remuneragdo dos analistas é parcialmente suportada pela rendibilidade do grupo BCP, a qual inclui proveitos da banca de
investimento.

Ll O grupo BCP detém mais de 2% da EDP.

Ll O grupo BCP foi escolhido para avaliar a EDP, relativamente a 82 fase do processo de privatizagao.

Ll O grupo BCP foi escolhido para avaliar a REN, relativamente a 22 fase do processo de privatizagéo.

] Um membro do Conselho de Administragdo e da Comiss&o Executiva do Millennium BCP é membro do Conselho Geral e de
Supervisao da empresa EDP - Energias de Portugal, S.A..

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

Ll 0O Banco Comercial Portugués foi escolhido como “Co-leader” para integrar o consércio da Oferta Publica Inicial dos CTT,
realizada em dezembro 2013.

. Recomendagdes s/ empresas analisadas pelo Millennium BCP (%)
Recomendagao jan-14 dez13 set-13 jun-13 mar-13 dez-12 jun-12 dez-11 dez-10 dez-09 dez-08 dez-07 dez-06 dez-05 dez-04
Compra 30% 55% 59% 7% 76% 7% 78% 68% 79% 63% 54% 41% 37% 30% 63%
Manter 3%  23% 9% 9%  10%  12% 4% 1% 7% 15% 4% 27% 1% 40% 6%
Reduzr 9% 18% 18% 14% 14% 4% 0% 0% 0% % 0% 0% 21% 5% 6%
Vender 2% 5%  14% 0% 0% 4% 7% 1% 4% 4% 0% 14% 16% 5% 0%
Sem Recom./Sob Revisao 0% 0% 0% 0% 0% 4% 1% 14% 1% 1%  42% 18% 16% 20%  25%
Variagdo 21%  102% 71% -46% 30% 20% -14% -28% -10% 33% -51% 16% 30% 13% na
PSI 20 6697 6559 5954 5557 5822 5655 4698 5494 7588 8464 6341 13019 11198 8619 7600

- A Politica de Conflito de Interesses do Millennium BCP pode ser consultada através do enderego www.millenniumbcp.pt ou

disponibilizada aos Clientes quando assim solicitado.

Prevengoes (“Disclaimer”)

A informacdo 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 omissdo, 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 informagdes 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 condigdes de mercado poderd implicar alteragées neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou
contrérias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipoteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteldo informativo que
compde este relatdrio, pelo que o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os
investidores devem considerar este relatorio 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 utilizagao da informagao referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reprodugéo total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuigdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.
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